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ABSTRAKT

MONDOCKOVA, Zuzana: Teoretické a praktické aspekty financovania podnikatel'skej
sféry v Slovenskej republike. — Ekonomicka univerzita v Bratislave. Narodohospodarska
fakulta; Katedra financii. — Veduci zaveretnej prace: Ing. Ingrid Sabikovd, PhD. —
Bratislava: NHF EU, 2014, pocet stran 73 s.

Cielom zavere¢nej prace bolo priblizit sGfasni situaciu podnikatel'skych subjektov
v oblasti financovania v Slovenskej republike, formy financovania a rozvinutost
kapitdlového trhu ako jeden z najdodlezitejSich determinantov ovplyviiujuci vyuzivané
finanéné zdroje. Praca je rozdelena do piatich kapitol. Obsahuje 22 grafov a 40 tabuliek.
V prvej kapitole som upriamila pozornost na spdsoby financovania podnikatel'skych
subjektov na Slovensku, ich finan¢nu situaciu pred a pocas hospodarskej krizy priblizeni

aj vd’aka hlavnym makroekonomickym ukazovatel'om.

Druha kapitola je venovand cielu zaverecnej prace, ktorym je popis finan¢nej situacie
podnikatel'ov pred globalnou hospodarskou krizou a pocas nej, najcastejSie vyuzivané
formy financovania podnikatel'skej ¢innosti doplnené Statistickymi tidajmi spracované vo
viacerych tabulkach a grafoch, popis hospodarskej situacie a finan¢no-ekonomickej

analyzy vybraného podniku.

V tretej kapitole priblizujem metodiku a metddy pouZzité v praktickej Casti v ramci ktorej

bola uskutocnena analyza hospodarskej a finan¢nej situdcie vybranej spolo¢nosti.

Stvrta kapitola sa zaobera hospodarskou situaciu skimaného podniku a jeho postavenim na

trhu.

Vysledok rieSenia je obsahom diskusie. Zaoberd sa zhodnotenim financnej situécie
skimaného podnikatel'ského subjektu pred apocas ekonomickej a financnej krizy

a odporucaniami do buducnosti.

KPucéové slova: Financnad situicia. Standardné formy financovania. Alternativne

financovanie. Kapitalovy trh.



ABSTRACT

MONDOCKOVA, Zuzana : Theoretical and Practical Aspects of Financing Business in the
Slovak Republic. - University of Economics in Bratislava. Faculty of National Economy,
Department of Finance. - Thesis Supervisor: Ing. Ingrid Sabikova, PhD. - Bratislava: NHF
EU, 2014, pages 73 p.

The aim of this diploma thesis was to bring the current situation of business entities in the
sphere of financing in the Slovak Republic, methods of funding and developement of
capital market as one of the most important determinants affecting the financial resources
to be used . The thesis is divided into five chapters. It contains of 22 charts and 40 tables.
In the first chapter | focused on ways of financing businesses in Slovakia, their financial
situation before and during the economic crisis described in more details through the main

macroeconomic indicators.

The second chapter is dedicated to the aim of the diploma thesis, which is a description of
the financial situation of businesses before and during the global economic crisis. The most
frequently used forms of financing business supplemented with statistical data in several
tables and charts, a description of the economic situation and the financial-economic

analysis of the selected company.

In the third chapter | describe the methodology and methods used in the practical part in
which the analysis of the economic and financial situation of the selected company was

made.

The fourth chapter deals with the economic situation of the analyzed company and its
market position.

The result of solution is the content of discussion. It deals with the assessment of the
financial situation of the business entity under examination before and during the economic

and financial crisis and recommendations for the future.

Keywords: Financial situation. Standard forms of financing. Alternative financing. Capital

market
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Uvod

Podnikom mézeme dat’ rozne privlastky ako jednotka ekonomického rozhodovania
¢i jeden zo zakladnych subjektov trhovej ekonomiky. V podnikovom hospodarstve
nemozno najst’ jednotnti definiciu, napriek tomu vieme, akl vyznamna ulohu zohravaju
v kazdej ekonomike. Prispievaju k tvorbe novych pracovnych miest a si akceleratorom
rozvoja kazdej vyspelej krajiny. Netreba zabtudat’ predovSetkym na malé a stredné podniky,
ktorych podiel na celkovom pocte podnikatel'skych subjektov sa pohybuje okolo 98 %.
Dokézu vytvarat nové pracovné miesta s relativne nizkymi ndkladmi, produkuju
Specializované produkty a sluzby, ktoré nie su podporované vel'kymi podnikmi z dovodu
neefektivnosti, uplatiiujii individuédlny a interaktivny pristup k zamestnancom. Vd’aka uz
spominanym pozitivam podnikov dochadza k zvySovaniu konkurencieschopnosti

a ekonomickému rastu nasho hospodarstva.

Pre zdravé fungovanie narodnej ekonomiky je rozvoj podnikatel'skych subjektov
bazickym faktorom. Avsak roky 2007 az 2009 sa vyznamne zapisali do dejin ako obdobie
globalnej hospodarskej krizy. S urcitou davkou irénie je potrebné pripustit’, ze kriza mala
vlastnosti, ktoré podl'a vedy a tedrie by mal mat dynamicky a moderny podnik v novej
globalnej ekonomike. Bola ocakavana asi desat’ rokov a prejavovala sa vo vinach. Mozno
povedat, ze pomerne dynamicky rastici trend ekonomiky pretrvaval dvadsat rokov.
Vseobecne bolo uznané, Ze takéto tempo nie je zvladnutel'né a takyto rast nebude trvat
donekoneéna. V prvych rokoch tohto storocia, veda i podniky sa poctivo pripravovali na
fakt, Ze nejakd kriza zasahujuca vyspelé ekonomiky pride. Socidlne dopady velkej
hospodarskej krizy boli vo vyspelych krajinach tvrdSie v porovnani s krizou stcasnou.
Napriek tomu, z ekonomického a finanéného hl'adiska, vyznamnou mierou postihla
podnikatel'ski  ¢innost v rdznych oblastiach. Na tiuto skuto¢nost’ poukazuji
makroekonomické ukazovatele ako pridana hodnota, zisk po zdaneni, miera zamestnanosti,

tvorba hrubého fixného kapitalu a podobne.

Ciel'om diplomovej prace bolo poukdzat’ na minula 1 saasnu situaciu podnikov na
Slovensku. Vystizne zachytit' vyvoj makroekonomickych ukazovatelov, vd’aka ktorym
mozno vidiet' tendencie financovania tychto subjektov ako aj ich moznosti za uplynulé

roky.

Praca je rozdelena do piatich kapitol. V prvej kapitole som venovala pozornost
minulej asucasnej financnej situdcii podnikatel'skych subjektov, na moznosti ich
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financovania. Z dovodu prehl'adnosti som sa venovala obdobiu pred a pocas ekonomickej a
finan¢nej krize. V jednej z podkapitol popisujem vplyv krizy na vyvoj a poskytovanie
uverov podnikom, kedZze ide o hlavni formu financovania podnikatel'skej Cinnosti
mnohych podnikov. Na financovanie vplyva aj rozvinutost’ kapitalového trhu, a preto som
upriamila pozornost na vplyv kapitalového trhu ako i pri¢iny jeho nedostatocnej
rozvinutosti. Kapitalovy trh sa prakticky stal zbytocnym po dvadsiatich rokoch od
zalozenia, ked’ze neplni svoje funkcie. Jeho nedostatky mozno vidiet' v nizkej likvidite,
ktora neumoziuje generovat’ objektivne ceny kapitalu. Podniky nemézu ziskavat’ potrebny
kapitdl na burze cennych papierov Bratislava, a.s., ako dosledok nerealizovania
relevantnych verejnych ponuk na nakup dlhopisov a akcii. Kvoli nizkej likvidite trhu
atrhovej kapitalizacii, trh neplni zakladna funkciu akou je alokacia kapitalu. Uverové
produkty sa stavaju najprijatelnejsou formou financovania potrieb podnikov. Tretia ¢ast
prvej kapitoly obsahuje moznosti financovania, pricom som sa venovala vo velkej miere
alternativnym formach. Vsetky obsiahnuté teoretické informdcie su doplnené redlnymi

udajmi zaznamenané v niekol’kych tabul’kach a grafoch.

Druha kapitola obsahuje ciel' mojej zavere¢nej prace a tretia kapitola metodiku

s metddami skiimania, ktoré boli pouzité v praktickej Casti.

V Stvrtej kapitole som charakterizovala vybrany podnik, zhodnotila a popisala jeho
sucasnu hospodarsku situdciu, postavenie v odvetvi, a zrealizovala finan¢no-ekonomicku
analyzu. Sucastou piate] tejto kapitoly je zhodnotenie vysledkov prieskumu
podnikatel'skych subjektov zrealizované¢ho predovSetkym dotaznikovou formou. Kapitola
je ukoncena sumarizaciou niekol’kych odporti¢ani, ktoré by mohli skimanému podniku

pomoct’.



1Sucasny stav rieSenej problematiky doma a v zahranici

Pred hospodarskou krizou sme mohli pozorovat hospodarsky boom v kazdom
podnikatel'skom odvetvi. Podniky boli motivované¢ k vys$sim investicidm dlhodobého
charakteru. V désledku meniacim sa podmienkam na trhu sa mnohé javia ako nerentabilné,
navratnost’ investicii je nizka, podniky sa stavaju insolventnymi a vznikd druhotna
platobna neschopnost. Cielom nasledujicej kapitoly je poukdzat na dopad financnej
a hospodarskej krizy podnikov prostrednictvom hlavnych  makroekonomickych
ukazovatel'ov, zmenu financovania hlavnych podnikatel'skych aktivit a siCasni finan¢nt

situaciu ako aj ich moznosti v podmienkach Slovenskej republiky.

1.1 Analyza finan¢nej situacie podnikatel’skej sféry pred hospodarskou

krizou

St¢asnit hospodérsku a finanéni krizu mozno povazovat za najhorS$iu krizu
poslednych desatro¢i. Mnohi odbornici sa zhoduju, ze ide o najvacSiu krizu od Ccias
Svetovej hospodarskej krizy. Banky, obyvatelia i podniky po celom svete doplatili na
neopatrné poskytovanie uverov v Spojenych Statoch americkych. Koncom roka 2007 nastal
prudky prepad akciovych trhov, kedy sa zacala prejavovat’ na svetovych trhoch. Finan¢na
kriza sa prejavila v podobe vel'kych strat v mnohych vyznamnych bankéch, ktoré donutili
vliat’ do mnohych bank a finanénych spolocnosti obrovské mnozstvo peiiazi. Samozrejme,
kriza automaticky zasiahla okrem bankového sektora aj podnikatel'sku sféru. Nelahky
pristup k ziskaniu Gverov mali predovSetkym malé a stredné podniky, ktoré v mnohych
krajinach predstavuji okolo 95 az 97% zcelkového pocétu firiem v ekonomike.
Obmedzenie poskytovania uverov stazilo pristup k finanénym zdrojom hlavne tymto
podnikom. V nasledujucej kapitole analyzujem prienik svetovej krizy do finanéného

systému na Slovenku a jej vplyv na poskytovanu vysku uverov.

Ako bolo vysSie spominané malé a stredné podniky maju vyznamné postavenie
v slovenskej ekonomike. Ich nezastupitelna uloha sa odzrkadluje predovsetkym na
celkovej zamestnanosti atvorbe pridanej hodnoty. Napriek vysokej miere flexibility
a schopnosti vypliat’ medzery na trhu, maji nelahky pristup k zdrojom financovania.
Expanzia hospodarstva v predchadzajucich rokoch motivovala podniky dlhodobejSiemu
a vysSiemu investovaniu. V sucasnosti sa mnohé investicie javia ako nerentabilné

v dosledku zmeny podmienok na trhoch. Poklesol dopyt, trzby, znizila sa navratnost
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investicii, ¢im nastali problémy so spldcanim tuverov a zavidzkov voc¢i zamestnancom
I dodavatelom. Tym sa vytvara druha vina platobnej neschopnosti, ktora zasiahla d’alSie
podniky a ohrozuje ich existenciu ¢i plynuly chod. Na danu situaciu banky zareagovali

zvysenou opatrnost'ou pri poskytovani iverov, ¢im sa zhorsil pristup podnikov k tverom.

September 2008 mozno oznacit’ za zaciatok finan¢nej krizy, 1 ked’ mnohé americké
banky vykazovali problémy vroku 2007. T4 sa postupne premenila na globalnu
hospodarsku krizu kvoli nedostatku likvidity a velkému prepadu dopytu. S uréitym

Casovym oneskorenim zasiahla aj Slovensko.

K 30.9.2008 bolo v Slovenskej republike evidovanych 109 867 podnikov, z ¢oho
91,6 % predstavuju malé a stredné podniky (100 662): mikropodniky 73,6 % (80 870),
malé podniky 15,5 % (16 979), stredné podniky 2,6 % (2 813) a velké podniky 0,6 %
(659). Jeden z najvyznamnej$ich ukazovatel'ov, ktory vypoveda o vyznamnosti malych
a strednych podnikov je podiel na zamestnanosti. V spominanom obdobi rastla v porovnani
s3. kvartalom 2007 vo vSetkych velkostnych kategoriach podnikov —okrem

mikropodnikov. Bliz§iu informaciu poskytuje tabulka ¢. 1.

Tabul’ka ¢.1: Zamestnanost’ podl'a velkostnych kategorii podnikov v 3. kvartali 2008.

Podniky Zamestnanost’ Struktira v %
Zivnostnici 2 276 459 29,8
Mikro 134139 59
Malé 376 420 16,5
Stredné 399 059 17,5
velké 688 508 30,3
Spolu 2 276 459 100

Zdroj: Vlastné spracovanie, Statisticky urad SR

Dalsim doélezitym indikatorom je vytvoreny zisk nefinanénych korporacii pred

zdanenim.

Tabul’ka ¢.2: Zisk nefinanénych korporacii za 1. az 3. kvartal 2008.

Podniky Zisk v mil. eurach Struktira v %
Mikro 1110 14,1
Malé 2 007 25,5
Stredné 1240 15,7
Velké 3535 44,7
Spolu 7892 100

Zdroj: Vlastné spracovanie, Statisticky urad SR
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Hrubéd produkcia je tvorend hodnotou sluzieb a vyrobkov ako vysledok cinnosti
rezidentov pocas uctovného obdobia na tizemi Slovenska. Podl'a ESA sa ¢leni na trhovu,

produkciu ur¢ent pre vlastné konecné pouzitie a ostatni netrhovu produkciu.

V tretom kvartali roka 2008 bol zaznamenany medziro¢ny narast hrubej produkcie
podnikov s vynimkou velkostnej kategdorie mikropodniky oproti 1. az 3. kvartalu 2007.
Malé podniky, ktorych pocet zamestnancov je 10 — 19, dosahovali najvyssi narast, a to vo
vyske 53,6 %. V pripade mikropodnikov poklesla hruba vyroba p 2,1 %. Tabulka €. 3

sumarizuje informécie k danému indikatoru.

Tabul’ka ¢. 3: Hruba produkcia nefinanénych korporacii za 1. az 3. kvartal 2008.

Podniky Hruba prodl,lkcia v mil. Struktira
eurach

Mikro 5159 6,4

Malé 12 437 15,3

Stredné 15 994 19,7

Velké 47 422 58,6

Spolu 81012 100

Zdroj: Vlastné spracovanie, Statisticky tirad SR.

Malé a stredné podniky sa podielaju viac ako 50 % na vySke pridanej hodnoty.
Ziska sa ako rozdiel hrubej produkcie a medzispotreby. V tejto oblasti dosahuju
vyznamnejSie vysledky ako pri predchadzajicom ukazovateli hruba produkcia. Velkeé
firmy predstavuju podiel 45,8 %. VSetky velkostné kategérie zaznamenali narast
vytvorenej pridanej hodnoty oproti kvartdlu 1. az 3.2007. Kategoéria malé podniky

zaznamenala najvacsi narast. BlizSie udaje poskytuje tabul’ka ¢.4.

Tabulka ¢.4: Pridana hodnota nefinan¢nych korporacii za kvartal 1 az 3 roka 2008.

Podniky Pridand hodnota v mil. Strukttra v %
eurach

Mikro 2 896 12,1

Malé 5186 21,7

Stredné 4 880 20,4

Velké 10 950 45,8

Spolu 23912 100

Zdroj: Vlastné spracovanie, Statisticky urad SR.

Hruby fixny kapital predstavuje vydavky na novy dlhodoby majetok, ktoré
podniky, resp. vyrobcovia vynakladaji s cielom zachovania, rozSirenia, zvySenia svojej
vyrobnej kapacity alebo vytvorenia novych moznosti vo vyrobe v budicnosti. Pri analyze

ukazovatel'a tvorba hrubého fixného produktu zistujeme, Ze podiel malych a strednych
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podnikov je 31,9 %, pre domacnosti 24,4% a velké podniky az 43,7 %. Hodnota tohto

ukazovatel'a mierne rastla v sledovanom obdobi oproti rovnakému obdobiu roka 2007.

Pokles nastal v pripade strednych podnikov o 10,1 %.

Tabul'ka ¢.5: Tvorba hrubého fixného kapitalu nefinanénych korporacii za kvartal 1 az 3

roka 2008.

Podniky Tvorba HFK v mil. eurich Struktira v %
Mirko 714 6,1
Malé 1117 9,5
Stredné 1917 16,3
Velké 5131 43,7
Domacnosti 2 865 24.4
Spolu 11744 100

Zdroj: Vlastné spracovanie, Statisticky urad SR.

1.1.1 Prienik financnej krizy na Slovensko a jej vplyv na vyvoj poskytovanych
uverov podnikom

Bankovy sektor na Slovensku bol zasiahnuty len okrajovo v porovnani s USA
a vyznamnymi ekonomikami Eurdpskej unie. V priebehu roka 2008 dosahoval pomerne

vysoky zisk a vysoké tempo rastu poskytovania Gverov.

Za priaznivou situdciou v bankovom sektore pocas krizy stdla nizka expozicia

slovenskych bank voéi rizikovym aktivam spésobena viacerymi faktormi:*

e Hospodarsky rast — vytvaral vel'mi priaznivé podmienky pre alokaciu aktiv do
uverov na Slovensku vzhladom na expanziu podnikatel'skych aktivit a rast
ktapyschopnosti obyvatel'stva.

e Dlhodoba obozretna politika bank — na Slovensku v procese poskytovania uverov
s relativne prisnym posudzovanim rizikového profilu klientov.

e Nizka rozvinutost a medzinarodnéd integracia — Slovenského bankového sektora
Vv ¢ase tvorby prvotnych pri¢in financ¢nej krizy, kedy zacinal sektor fungovat

v novych podmienkach po jeho restrukturalizacii a ozdraveni.

'MAJKOVA, M. 2010. Analyza prieniku svetovej krizy do slovenského finanéného systému v kontexte
podnikatel'skej sféry . In Zbornik vedeckych stati. Bratislava: Ekonom, 2010. ISBN 978-80-225-3142-9, s. 29
-32.
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Tabulka ¢.6: Vyvoj ziskovosti bankového sektora, objemu vkladov a uverov v SR v mld.
Eur (vklady a uvery k 31.12. a zisk ku koncu roka)

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008

Zisk
bankového | 0,15 0,30 0,39 0,38 0,41 0,46 0,59 0,58 0,55
sektora

Objem 117 | 93 | 97 | 106 | 116 | 141 | 175 | 210 | 248
uverov
Objem 169 | 188 | 217 | 232 | 249 | 235 | 264 | 300 | 352
vkladov

Zdroj: MAJKOVA, M. 2010. Analyza prieniku svetovej krizy do slovenského finanéného
systétmu v kontexte podnikatel'skej sféry . In Zbornik vedeckych stati. Bratislava:
Ekon6m,2010. ISBN 978-80-225-3142-9, s. 29 - 32.

Od roku 2000 az po 2006 zisk bankového sektora kontinualne rastol. Od roku 2007
bol zaznamenany pokles o 10 mil. eur a v nasledujicom roku az o 30 mil. eur. Sledované
obdobie sa vyznafovalo pomerne stabilnymi urokovymi sadzbami, ktoré sa pohybovali
medzi 6,5 — 8,5 %. Koncom roka 2008 nastal pokles ako dosledok znizenia zakladne;j
sadzby Narodnej banky Slovenska ato 01,75 p.b. zo 4,25% na 2,50 % v roku 2008.
Bankovy sektor nezaznamenal vyznamné vykyvy v nasich podmienkach, napriek tomu
sprisnili podmienky poskytovania uverov. Pokles poskytnutych tverov nastal v prvom
polroku 2009. Takéto sprisnenie obmedzilo pristup k tverom predovsetkym podnikom

v segmente malého a stredného podnikania.

1.2 Analyza finan¢nej Situacie podnikatel’skej sféry pocas hospodarskej
krizy

V prvom polroku 2009 nastal pokles v objeme poskytnutych tiverov a to 0 0,6 mlid.
Eur v hodnote 18,54 mld. Eur. Polovica bank zaznamenala menej ako 10 % nérast
podnikovych tverov, v pripade 34% bank nastal pokles v objeme tGverov. Az 69 % bank
sprisnilo standardy v druhom polroku 2008. Ide o kratkodobé uvery v pripade 50,9 % bank
a dlhodobé tvery u 45,2 % podielu bank. Standardy boli sprisnené hlavne v segmente
malych astrednych podnikov. Takéto rozhodnutie je kontraproduktivne a problémy
neutichajuce, aj naprieck podpore Slovenskej =zaru¢nej arozvojovej banky. Tieto
podnikatel'ské subjekty st nutené hladat’ a vyuzivat alternativne formy financovania.
Problémy sa objavili aj na strane dopytu po tveroch. Podniky bojuju s nedostatkom
zakaziek, zvySenymi nakladmi na dlh i platobnou neschopnostou. Tieto a d’alSie faktory

ich odradili od vyuzivania d’alSich bankovych tiverov. Zjednodusene mozno konstatovat,
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ze malé podniky su pretrvavajucou krizou zasiahnuté dvojnasobne. Jednak v doésledku
nedostatocného odbytu, ¢o vyustilo do zniZenia trzieb a rentability realizovanych investicii.
Na druhej strane stazeny pristup k zdrojom financovania. Inak tomu nebolo ani v roku
2012, kedy objem podnikovych bankovych uverov klesol. VicSia opatrnost’ zo strany
bank, pokles dopytu podnikov po uverovom financovani st zapri¢inené pretrvavajucou
hospodarskou krizou. Podl'a Analyzy slovenského finanéného sektora NBS objem uverov
poskytnutych podnikom v Slovenskej republike v decembri 2012 medziro¢ne klesol
03,5%. Uverova aktivita bank ma klesajiicu tendenciu od jina 2011, pricom v druhej
polovici roka 2012 sa medzirocna zmena poskytnutych tverov dostala do zapornych
hodnét. Slovensky bankovy sektor je zdravy a podla Narodnej banky Slovenska ma

dostatok kapitalu a likvidity na rozdiel od eurozony.

Rizikovymi faktormi su predovietkym prepojenie So zahraniénymi trhmi, dizka
navratnosti investicii a produktova orientdcia firiem. Firmy, ktoré exportuju do zahranicia
su zasiahnuté krizou vo véc¢Sej miere ako tie, ktoré sa orientuju na domdci trh. Pozitivny
hospodarsky vyvoj podnietil mnohé firmy k dlhodobym investicidm. Tieto budu mat’
znacnejSie problémy, ako firmy, ktoré vyuzivaji finanéné zdroje s kratsiu dobou

navratnosti.

V trefom a $tvrtom Stvrtroku 2009 nastal pokles ziskovosti u MSP. Zisk
mikropodnikov vyjadreny v beznych cenach klesol v medzironom porovnani s prvym
Stvrtrokom 2008 o 38 %, umalych podnikov o037 % a strednych podnikov prepadla

ziskovost’ 0 61 % v sledovanom obdobi.

Graf ¢.1: Vyvoj tvorby zisku v mil. eur nefinan¢nych MSP.
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Zdroj: Vlastné spracovanie, Statisticky tirad SR.

V tabulke ¢.7 su udaje o pocte ziskovych (stratovych) slovenskych podnikov
v rokoch 2003 az 2009. Podniky st rozdelené do troch kategorii:

e Stratové podniky, ktorych vysledok hospodarenia je zaporny
e Podniky s neutralnym vysledkom hospodarenia

e Ziskové podniky, ktorych vysledok hospodarenia je kladny

Tabul'ka ¢.7: Vyvoj ziskovosti (stratovosti) slovenskych podnikov v rokoch 2003 — 2009

Rok Pocetnost’ VH <0 VH=0 VH >0

suboru | pocetnost’ % pocetnost’ % pocetnost’ %

2003 44 855 20 057 44,71 3786 8,44 21013 46,85

2004 51 307 21 630 42,16 3406 6,64 26 271 51,20

2005 59 476 24 621 41,40 4 383 7,37 30472 51,23

2006 63 188 24 300 38,46 4234 6,70 34 654 54,84

2007 72 195 27 469 38,05 4542 6,29 40 184 55,66

2008 85 753 34 036 39,69 5164 6,02 46 553 54,29

2009 66 705 30 137 45,18 3526 5,28 33 042 49,54

Zdroj: ZALAI, K. 2010. Dopad globalnej finan¢nej a hospodarskej krizy na finanénu
situaciu slovenskych podnikov. In Zbornik vedeckych stati. Bratislava: Ekoném, 2010.
ISBN 978-80-225-3142-9,s. 37 - 40.

Pre obdobie 2003 az 2007 je charakteristicky pokles stratovych podnikov, zo
44,71% na 38,05 %. Do roku 2008 sa tiez znizuje pocet podnikov s neutralnym
hospodarskym vysledkom a rastie pocet podnikov dosahujucich kladny hospodarsky
vysledok. Koniec roka 2008 sa javi ako prelomovy. Poklesol pocet firiem s pozitivnym
hospodarskym vysledkom z 54,29 % na 49,54 % a zvysil sa pocet firiem so zapornym
vysledkom hospodarenia. NemoOZeme spochybiiovat, ze to je dosledok globélnej
hospodarskej a finan¢nej krizy, ktora sa v naSich podmienkach rozvinula v roku 2009

a neustale pretrvava.

Oblasti finan¢nej situdcie podnikov, ktoré su postihnuté najvyraznejSie zobrazuje

tabulka ¢. 8.

Tabulka ¢.8: Vyvoj vybranych finan¢nych ukazovatelov podnikov SR za roky 2003 —
2009.

Stat Ukazovatel’
Pogetn |~ DS | DS
Rok ost ' TIAK | PO | ZA | cz RO | zuD/ | PH/
stbory | €M | L1 | L2 | L3 T Hlv | Aal| T %] E T T
' os | os
2003 | 44855 | ME | 0,26 | 0,96 | 1,14 | 1,075 | 42,8 | 505 | 745 | 384 | 0 | 0,290 | 12,6
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> T 5 ] 0 2 10 5 | 7 3
0.32 | 1,00 | 1.19 420 | 469 | 69.7 | 235 | 0.72 134

2004 | 51607 | ME | 097 | 100 | 119 1y gy | 420 4091 0971285 1072 | 768 | 13
0,34 121 437 | 464 | 683 | 191 | 0.95 142

2005 | 59476 | ME | 09 | 1og | B2L | a1 | 437|441 053 1%L 105 | g7 | 12
2006 | 63188 | ME | 938 | 106 | 1,25 | 1,02 | 430 | 413 | 665 1130 | 54) | 459y | 1594
3 9o | 6 | 6 | 0 1

2007 | 72195 | ME | 044 1'613 132 | 1,00 | 42,9 | 379 63;'1 113 | 336 | 4,98 12’7
2008 | 85753 | ME | 042 | 114 | 1,32 | 1,01 | 31,0 | 361 | 62,5 1%_)'1 234 | 163 12’5
2009 | 66705 | ME | 045 | 117 | 1,38 | 094 | 3L3 | 410|610 1168|001 | ,cp | 152
5 | 2 | 8 | 1| s 8

Mernd jednotka | KO8T | Ko | koef ot | dert | den | % | rok | % | % | %

Zdroj: ZALAI, K. 2010.Dopad globalnej finan¢nej a hospodarskej krizy na finan¢nt
situdciu slovenskych podnikov. In Zbornik vedeckych stati. Bratislava: Ekonom, 2010.
ISBN 978-80-225-3142-9, s. 37 - 40.

Ukazovatele likvidity nadobudajii rastice hodnoty s vynimkou roka 2008 pri
likvidite 1. Ukazovatele pohotova likvidita (11) a bezna likvidita (L2) sa nachéadzaju
v dobrych hodnotovych intervaloch. Celkova likvidita (L3) ma sice pozitivny vyvoj, ale
nizku troven. Optimalne hodnoty sa nachadzaju v intervale 2 — 2,5. Ak by sa hodnoty
pohybovali pod 1, znamena to, Ze objem pracovného kapitdlu je zaporny. Financna
a hospodarska kriza vyrazne neovplyviiuje troveil a vyvoj aktivnych a pasivnych poloziek.
Tento zaver neplati pre ukazovatele aktiv. Dramatickii zmenu vykazuje ukazovatel’ obrat
aktiv (T/AKT). Majetok vo vyske 1 eura stredného podniku 2009 vytvara trzby iba
v hodnote 94 centov. Za roky 2008 a 2009 sa znizil podiel cudzieho kapitalu vo finanénej
Struktare stredného podniku. Tokové zadlzenie (ZAV/CF) predstavuje podiel dlhov
a prijmov, a teda pocet rokov, ktoré by boli potrebné na splatenie vSetkych zavizkov voci
veritelom z dosiahnutého cash flow. Vypoveda o nizSej schopnosti vysporiadat sa
s dlhom. Nic¢ivy dopad mozno vidiet' hlavne v pripade ROE (return on equity/navratnost’
vlastného kapitalu), ktorého hodnota medianového podniku za rok 2009 je iba 0,015 %.
Podobne je na tom aj ukazovatel' rentabilita trzieb (Cisty zisk/trzby), ktora nadobuda

hodnotu 0,65 %.

Rok 2008 bol turbulentnejsi nielen pre ziskovost’ podnikov, ale aj tvorbu hrubého
fixného kapitalu. Investicie (hruby fixny kapital) sa podielaji vyznamnou mierou na
tvorbe HDP. Vyznamny prepad HFK zaznamenali v tretom Stvrtroku 2008 stredné
podniky 0 32 %, v pripade malych podnikov a mikropodnikov rastla. Stvrty kvartal 2008
a prvy kvartal 2009 sa vyznacuje poklesom tvorby HFK, pricom stredné podniky zlepsili

svoju poziciu o 15 %. AvSak tento narast je o 7 % mensi ako v prvom kvartali 2008.
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Graf ¢. 2: Vyvoj tvorby hrubého fixného kapitalu v mil. eur nefinanénych MSP.
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Zdroj: Vlastné spracovanie, Statisticky tirad SR.

Hruba produkcia podnikov v rokoch 2007 a 2008 sa nevyznacovala zasadnymi
zmenami. Pokles bol zaznamenany koncom roka 2008 a v roku 2009. V medziro¢nom

porovnani medzi 1. §tvrtrokom 2009 a 1. Stvrtrokom 2008 sa znizila az o 33 %.

Graf ¢.3: Vyvoj hrubej produkcie v mil. eur nefinanénych MSP.
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1.2.1  Vplyv rozvinutosti kapitilového trhu na financovanie podnikov
v podmienkach Slovenskej republiky
V nasledujticej podkapitole sa budem venovat moznostiam efektivneho vyuzitia

slovenského kapitalového trhu v spojitosti s financovanim podnikov a pri¢inami jeho

nedostato¢nej rozvinutosti.

Kapitalovy trh sa prakticky stal zbyto¢nym po dvadsiatich rokoch od zaloZenia,
kedze neplni svoje funkcie. Jeho nedostatky mozno vidiet v nizkej likvidite, ktora
neumoziuje generovat objektivne ceny kapitdlu. Podniky nemézu ziskavat potrebny
kapitdl na burze cennych papierov Bratislava, a.s., ako doésledok nerealizovania
relevantnych verejnych ponuk na nakup dlhopisov a akcii. Kvoli nizkej likvidite trhu
atrhovej kapitalizacii, trh neplni zékladnu funkciu akou je alokacia kapitalu. Uverové

produkty sa stavaju najprijatel'nejsou formou financovania potrieb podnikov.

Kriza slovenského kapitdlového trhu vznikla arozméhala sa ako dosledok
predoslého rezimu a uplathovanych politik po neznej revolucii. Pri¢inou nie su iba
systémové zlyhania, ale pri¢iny. Kapitalovy trh na Slovensku vznikol v ramci kupdonovej
privatizacie ako vedlajSi produkt, ateda za odlisSnych podmienok ako je to vo svete.
Nevznikol z potreby emitentov a investorov. Na trhu sa objavil neimerny objem akcii,
pricom podniky neboli ich skutoénymi emitentmi. Je potrebné poukazat’ na urcité vyhody
i nevyhody v tejto problematike. Na jednej strane expanzia nasho trhu bola pomerne
rychla, ked’Ze sme preberali skusenosti od inych krajin s rozvinutej§im trhom kapitalu. Na
druhej strane naSa vlada nemala skusenosti s legislativou v danej oblasti. Slovensky

kapitalovy trh patril a nad’alej patri medzi najmensie v Eurdpskej tnii.

Burza cennych papierov Bratislava, a.s. (BCPB) definuje kapitalovy trh ako miesto,
kde Stat, vacsie €1 mensie podniky, banky, ako aj mesta a obce hl'adaju dlhodobé zdroje na
financovanie svojho dalSieho rozvoja a investori moznost' umiestnenia a zhodnotenia
svojich volnych prostriedkov.zAutorka Chovancova, B. vo svojom diele definuje
kapitalovy trh ako mechanizmus a instittcie, kde sa stretavaju ponuka a dopyt po dlhodobo
uvolnenom kapitale. Ponuku kapitdlového trhu vytvaraju investori, ktori maja zaujem

dlhodobo investovat’ svoje petiazné prostriedky s cielom ich budiceho zhodnotenia. Dopyt

’Burza cennych papierov v Bratislave, a.s. 9.12.2010. [online]. [cit. 21.10.2013]. Dostupné na internete:
<http://www.nbs.sk/sk/dohlad-nad-financnym-trhom/dohlad-nad-trhom-cennych-papierov/burza-cennych-
papierov>.
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je tvoreny subjektmi, ktoré tieto volné prostriedky potrebujii na roézne ucely, a tym sa

stavaju dlznikmi. 3

Hlavnou ulohou kapitalového trhu je zabezpecit' presun volnych finanénych
prostriedkov od subjektov, ktoré ich pontkaja, k subjektom, ktoré ich pozaduju a chct ich

vyuzit. Formy presunu financnych zdrojov sa daju rozdelit’ do dvoch skupin:4

1. Presuny, ktoré nie st sprostredkované pomocou cennych papierov (do tejto skupiny
patri vytvaranie zakladného imania spolo¢nosti, ktoré nevydavajua akcie a presuny
finan¢nych zdrojov sa uskutoc¢niuji formou tiverov),

2. Presuny, pri ktorych st vyuzité cenné papiere.

V pripade druhom, ak subjekt potrebuje kapital bude emitovat’ cenné papiere. Tieto
potom preddva investorom. K hlavnym cielom patri ziskanie dlhodobych zdrojov pre
rozvojové potreby podniku. Na primarnom trhu sa realizuje prvy predaj, kde sa umiestiiuju
emitované cenné papiere. Takto emitované cenné papiere sa mézu predavat’ a kupovat’ do
doby splatnosti na sekundarnom trhu. Sekundarny trh umoziuje flexibilne menit’ Struktiru

aktiv subjektov bez toho, aby sa viazali na zavizky emitenta.

Medzi subjekty kapitalového trhu patria poistovne, banky, narodné institucie, organy
verejného sektora, investicné spolo¢nosti, medzinarodné institucie, podnikatel'ské subjekty,
organizatori verejnych trhov s cennymi papiermi, obchodnici s cennymi papiermi a ich
emitenti, poskytovatelia registraénych a eviden¢nych sluzieb (Centralny depozitar cennych
papierov Bratislava, a.s.), emitenti verejne obchodovatelnych cennych papierov,
poskytovatelia Specializovanych sluZieb tla¢iarni, subjekty kolektivneho vyjedndvania
(podielové fondy, spravcovské spoloc¢nosti, zahrani¢né fondy kolektivneho vyjednavania,

zahrani¢né spravcovské spolo¢nosti).

1.2.2 Hlavné priciny slabej rozvinutosti kapitalového trhu na Slovensku
V nasledujlicej Casti sa poktisim vysvetlit’, preco nas kapitalovy trh neplni zdkladné
funkcie a ulohy dostatocne, napriek tomu, Ze je inStitucionédlne zastreSeny (BCPB, CDCP),

existuje regulaéné prostredie zabezpecujice transparentnost’ trhu a ochranu investorov,

*CHOVANCOVA, B. et al. 1999. Finan¢ny trh: nastroje, transakcie, institiicie. Bratislava: Eurounion, 1999.
538 s. ISBN 80-88984-03-3.

*BAJUS, R. 2008. Vyvoj kapitalového trhu v SR. In BIATEC: odborny bankovy ¢asopis. Bratislava: Narodna
banka Slovenska, 2008. ISSN 1335-0900, November 2008, ro¢. 16, ¢. 11, str. 15.
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aUrad pre dohlad nad finanénym trhom prispievajiici k stabilite finanéného trhu a

integrite.

Hned’ na uvod uvadzam hlavné prekézky braniace v rozvoji kapitdlového trhu,
ktoré boli identifikované ucastnikmi kapitalového trhu. Tieto prekazky st rozclenené do

Styroch zakladnych oblasti:®

1. Podpora trhu — je potrebnd najmid v oblasti vydavania novych akcii (IPO)
arizikového kapitalu. Proces vydavania novych akcii je prili§ komplikovany
a ¢asovo narocny. Je potrebné skratit’ lehotu od upisania do prijatia cennych
papierov na regulovany trh.

2. Nékladovost’ systému — ekonomické bariéry su vytvorené najmd vysokymi
poplatkami CDCP. ZvySena ndkladovost je tiez spdsobend aj povinnostou
subjektov uzatvarat’ obchody vylu¢ne prostrednictvom BCPB.

3. Evidencia cennych papierov — ucastnici trhu pokladaji za prekazku vedenie
zoznamu akcionarov listinnych akcii v CDCP aevidenciu ucltov majitelov
v CDCP, ktora je zaloZena na tzv. ,,direct holding system!

4. Efektivnost’ dohl'adu — za bariéru rozvoja kapitalového trhu povazuju ti¢astnici trhu

aj spdsob vykonavania dohl'adu nad kapitalovym trhom.

V slovenskej ekonomike dominuje velké mnoZstvo malych a strednych podnikov,
ajadro predstavuji nadnirodné podniky s pobockami na tUzemi Slovenska,
predovsetkym automobilovy a elektrotechnicky priemysel ako Kia, Volkswagen,
Peugeot, Siemens a U.S. Steel. Nasa ekonomika je zavisla na tychto producentoch,
pricom nie st odkdzani na slovensky finan¢ny systém, resp. v minimalnom rozsahu.
Finan¢né zdroje nachadzajii na medzinarodnych kapitdlovych a finanénych trhoch, a to
za lepSich podmienok, ako im vie poskytnut’ slovensky kapitalovy trh. Ked’Ze ponuka
kapitalu v bankach je dostatocnd, rezidentské podniky sa nehrni do emitovania
cennych papierov a znasania nakladov spojenych s emisiou. Preto sa bankové uvery
ziskavaju jednoduchsie. Az 90 % dlhovych zdrojov slovenskych podnikov plynie

Z bankového sektora.

*MRACKO, M. 2006. Analyza mapujica hlavné prekazky rozvoja kapitalového trhu a efektivneho pristupu
slovenskych firiem ku kapitalovému trhu. In MaF. Manazment, mzdy a financie: casopis pre ekonomov,
podnikatelov, podniky a organizdcie. Bratislava: EPOS, 2006. ISSN 1335-9568, 2006, ro¢. 13, &. 3-4, str.
198.
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Na posudenie vyhodnosti ziskania finanénych zdrojov je potrebné brat’ do tivahy

viacero faktorov a zhodnotit’ vyhody a nevyhody oboch moznosti:°

e Postavenie, historické skusenosti arozvinutost bankového sektora
a kapitalového trhu (dominantné a prioritné postavenie bankového sektora na
Slovensku),

e Velkost ekonomiky, kapacita trhu, pocet podnikatel'skych subjektov
a konkurencia okolitych §tatov (v porovnani s okolitymi Statmi i ¢lenskymi
statmi EU patrime ku krajindm s najmensou ekonomikou),

e Podnikatel'sk¢ a spotrebitel'ské preferencie achut podstupovat riziko
(historické skusenost’ zatial’ poukazuje na konzervativny postoj pri investovani
a tradi¢nti formu ziskavanie finanénych zdrojov — prostrednictvom bankovych

Uuverov).

Je potrebné zvysit' uroven rozvinutosti kapitdlového trhu, aby firmy vyuzivali
obchody na burzach ako alternativu k bankovym taverom. Podniky sa dostali na slovenska
burzu predovSetkym masovym kotovanim. Trh bol zaplaveny maélo likvidnymi, resp.
nelikvidnymi spolo¢nostami, ktoré mali neprehl'adnti majetkova Struktaru a neochotu
poskytovat informdacie verejnosti o svojom podnikani. Netransparentny a nelikvidny trh
poskodili imidz Slovenskej republiky ako destinacie pre investovanie. Aj tieto dovody su

pri¢inou nenaplnenia zékladnej funkcie kapitdlového trhu, tvorby kapitalu.

Stagnujtci slovensky kapitalovy trh moZzno ozZivit’ ziskanim dovery u ucastnikov
trhu, predovsetkym na strane investorov. Dovera je zakladnym stavebnym prvkom pre
fungovanie finan¢ného a kapitalového trhu. Postacujice by bolo vytvorenie Standardného
investicného prostredia, v ktorom by mohli investori prijimat rozhodnutia na twrovni
okolitych krajin. Je potrebné vytvorit dostatoéné mnozstvo atraktivnych prileZitosti
s fungujucou pravnou ochranou investorov ainych subjektov kapitdlového trhu.
Atraktivnou ponukou je podnik, ktory je dostato¢ne velky, stabilny, dlhodobo profitujuci
a je garanciou dostato¢ne vysokej likvidity na sekundarnom trhu, a vyplaca akcionarom
dividendy z pravidelne dosahovaného zisku. Pre zahrani¢né trhy st charakteristické vel'ké
domace spolocnosti z oblasti energetiky a plynarenstva, akymi st unas Transpetrol,
Slovenské elektrarne, VSE, SSE, ZSE SPP, mobilni operatori (02, T-Com, Orange), teda

*DURANA, L. 2012. Vplyv rozvinutosti slovenského kapitdlového trhu na financovanie podnikov. In
Manazment v tedrii a praxi: Zbornik prispevkov z vedeckej konferencie doktorandov a mladych vedeckych
pracovnikov. Bratislava: Univerzita Komenského v Bratislave, 2012. ISBN 978-80-223-3351-1. s. 64 - 74.
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strategické a vyznamné spoloc¢nosti. S vynimkou Slovnaftu amoZzno troch vicsich
spolocnosti, pravidelné vyplacanie dividend svojim akciondrom nemozno hl'adat’ na nasej
burze. Investori st nateni hl'adat’ a vyuzivat’ investi¢né prilezitosti na kapitalovych trhoch

V zahrani¢i.

Ako bolo viackrat spomenuté, priblizne 97 % v slovenskej ekonomike dominuju
malé a stredné podniky, ktoré obchodovanie na burze povazuji skor za bremeno. Rovnako
fyzické osoby nerady ukladaju svoje finan¢né prostriedky do cennych papierov, ked’ze ich
sktisenosti su mizivé alebo ziadne a nemaju doveru v taku formu investovania. Spolo¢nost’
Tatry Mountain Resorts, a.s., zrealizovala emisiu cennych papierov, avSak s malym

uspechom.

DalSou cestou rozvinutia slovenského kapitalového trhu by bola privatizicia
strategickych podnikov cez domacu burzu, ¢im by sa pomohlo trhu a dosiahol vyssi vynos.
Zaujimavostou je, Ze tento spOsob predaja vyuzili okolité krajiny okrem Slovenska.
Spominanym problémom je aj nizka likvidita, co je dosledok pasivneho pristupu zo strany

vlady, nizka likvidita investorov a nepostacujuci pocet kvalitnych cennych papierov.

1.2.2 Vplyv bankového sektora na slovensky kapitalovy trh

Banky bojuju o klientov, ¢i uzZ o bonitnych alebo menej bonitnych, klesaju trokové
marze spojené s uverovanim. Banky sa snaZzia flexibilne prispdsobit’ svoje podmienky
financovania rizikovosti klienta. Kapitdlovy trh v porovnani s bankovym sektorom je
drah8i. Ak by trokové naklady pre podnik na emisiu CP boli rovnaké ako naklady na
ziskanie uveru, aj tak trokové naklady spojené s emisiou by boli vySSie ako néklady na
ziskanie uveru.” Ponuka kapitdlu vo finan¢nych institacidch prevysuje dopyt po fiom.
Bankové produkty su Tlahko dostupné apontkaji mnohé vyhody, v porovnani
s procediirami kotovania a informovanim investorov. Mnohé najlikvidnejSie podniky sa
stiahli z kapitalového trhu, aby sa zbavili informa¢nych povinnosti a zjednodusili
vlastnicku §truktiru. Zaujem o bankové Gvery narastd a viésina podnikov spliia aj

najprisnejsie uverové kritéria, ¢o je dobry signal pre ekonomiku Slovenska. Nastal pokles

"MRACKO, M. 2006. Analyza mapujica hlavné prekazky rozvoja kapitalového trhu a efektivneho pristupu
slovenskych firiem ku kapitalovému trhu. In MaF. Manazment, mzdy a financie: casopis pre ekonomov,
podnikatelov, podniky a organizdcie. Bratislava: EPOS, 2006. ISSN 1335-9568, 2006, ro¢. 13, ¢&. 3-4, str.
197.
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urokovych sadzieb ako dosledok recesie, avSak dochadza k zavadzaniu d’alSich poplatkov,

¢o predstavuje zvysenie financnych nakladov spojenych so ziskanim tveru.

Ako bolo spomenuté, vd’aka finan¢nej a hospodarskej krize nastal pokles urokovej
miery v roku 2009, avSak trh s uvermi takmer stagnoval. Pri¢iny mozno hl'adat’ na strane
dopytu aj ponuky. Sprisnili sa Standardy, kontrolny a schval’ovaci proces u strednodobych
a dlhodobych uverov pri vysSich objemoch kapitdlu. Pre pripad zlyhania platobnej
schopnosti dlznika, banky zvysili sadzby za poistenie uveru. Ozivenie slovenského

kapitalového trhu moze nastat’ zmenou preferencii z Giverov na cenné papiere.

Postupne dochadza k oziveniu tverového trhu, no tempo rozvoja sa neda porovnat’
so situaciou pred vypuknutim krizy. V okolitych krajinach objem poskytnutych tverov
nad’alej klesd, ¢o je dosledkom vyuzivania néstrojov kapitadlového trhu. V nasledujucom
grafe je znazorneny vyvoj priemernej urokovej miery z uverov poskytovanych bankami

nefinanénym spolo¢nostiam od roku 1995 do 2012.

Graf ¢.4: Priemernd urokova miera z poskytnutych tverov obchodnych bank v %
vyjadrenti.
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Zdroj: KOSTURA, N. 2012. Uzito¢né rady? Ako ziskat' firemny uver pocas financ¢nej
krizy. In Financny manazment. Bratislava: lura Edition, 2012. ISSN 1338-7065, 2012, ¢. 5,
S. 15-17, str. 16.

Ako mozno vidiet, banky tla¢ili Grokové miery smerom nadol, v dosledku

vyuzivania novych foriem financovania potrieb podnikov a rasticej konkurencie

vwve

kedy sa naplno prejavila hospodarska kriza. VySka trokovej sadzby a uroku je ovplyvnena

pohyblivou sadzbou, ktort stanovuje centrdlna banka a komerc¢na banka ju ovplyvnit’
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nemoze, a rizikovou prirdzkou (marzou) stanovenou samotnou bankou. Jej vyska zavisi od

vysky rizika nesplatenia uveru podnikom.

Historicky vyvoj kapitalového trhu a sti¢asné postavenie BCPB oproti konkurencii
naznacuje, z¢ proces ozivenia trhu nebude lahky. Predpokladam, Ze v dlhodobom
horizonte zostanu bankové uvery primarnym zdrojom financovania potrieb nefinancnych

podnikov, napriek existujucej burze CP, regulaénému ramcu a funk¢nej legislative.

1.3 Ziskavanie finanénych zdrojov z internych a externych zdrojov

financovania
Financovanim podniku z internych zdrojov, sa rozumie krytie potrieb zo zdrojov

vytvorenych danym podnikom.

Podl’a toho, ako podnik ziskava zdroje, rozliSujeme financovanie:®

e 70 zisku
e Z odpisov
e Zrezerv

e Vvdosledku uvolnenia penazi (racionalizdciou, zmenou majetkovej Struktiry

a uplatnovanim technického pokroku)

Samofinancovanie predstavuje financovanie potrieb podniku z tej Casti zisku, ktora
zostane po odvedeni dani a vyplateni dividend. Tento spdsob financovania méa vyznam pri
rozSirovani kapitdlovej zékladne, kedy podnik nemusi Ziadat’ spolo¢nikov o dodato¢né
vklady. Externé zdroje st vyzivané v menSej miere, znizuju sa naklady spojené so

ziskanim cudzich zdrojov.

Odpisy nepredstavuju pre podnik novovytvorené¢ zdroje financovania, ale su
peflaznym vyjadrenim opotrebenia odpisovaného dlhodobého hmotného a nehmotného

majetku v priebehu prislusného obdobia, za ktoré sa zauctovali do nakladov. Odpisy su pre

SVLACHYNSKY, K. a kol. 2009. Podnikové financie. Bratislava: Ekonom, s. 129. ISBN 978-80-8078-258-
0.
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podnik vyznamnou ndkladovou polozkou, ktorda ovplyviiuje vysku celkovych nakladov

a tym aj vysku cien a dosiahnutého zisku.’

Penzijné fondy a dlhodobé finan¢né rezervy su vytvarané a vyuzivané podnikmi vo
vacsine vyspelych ekonomik. Funguju zvidcsa na principe kapitalizovaného déchodku
(USA, Velka Britania, Japonsko), atym sa tvoria dlhodobé tuspory. Penzijny fond
predstavuje finan¢nu rezervu, ktord vytvara podnik na krytie zaviazkov voci
zamestnancom, ako starobny resp. invalidny déchodok. Ak zamestnancovi nevznikd narok
na vyplatenie déchodku, méze podnik tieto zdroje docasne vyuzit na financovanie

ostatnych potrieb.

Dal§imi finanénymi zdrojmi mozu byt’ zdroje ziskané predajom majetku podniku,

realizaciou technickych opatreni a racionalizaciou vyroby.

Medzi externé formy financovania patria vlastné a cudzie zdroje. Vlastné zdroje
predstavuju vklady spolo¢nikov, ateda povodné a dodatocné vklady liSiace sa podla
pravnej formy podniku. Cudzie zdroje ¢lenime na klasické a alternativne ako faktoring,
forfaiting, franchising, rizikovy kapital, ktoré su viac priblizené v nasledujucej kapitole.

Ku klasickym forméam patria r6zne typy Gverov.

Uver predstavuje navratnii formu financovania, kedy vznika medzi dlznikom
a veritelom ekonomicky vztah na zdklade uverovej zmluvy. Lehota, na ktort je tver

poskytnuty, predstavuje zdkladné kritérium ¢lenenia foriem tveru.

Tabulka ¢. 9: Clenenie Giverov podla lehoty splatnosti.

Formy uveru

Dlhodobé a strednodobé uvery Kratkodobé avery
Obligacie Obchodny Gver
Finan¢né Gvery Stale a nestéle pasiva
Dodavatel'ské uvery Bankové uvery
Obchodné¢ formy tverov Komercne papiere
.. Preddavky
o lizing
o forfaiting Faktoring

e franchising

Zdroj: Vlastné spracovanie.

*VLACHYNSKY, K. a kol. 2009. Podnikové financie. Bratislava: Ekonom, s. 129. ISBN 978-80-8078-258-
0.
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Vroku 2011 Eurostat (Statisticky trad Eurépskej unie) zrealizoval prieskum
V spolupraci s narodnymi Statistickymi Uradmi. Konal sa v 20 ¢lenskych krajinach
Europskej tinie na vzorke vyse 25 000 malych a strednych podnikov. Na Slovensku bolo
zapojenych 999 MSP. Vysledky ukdzali, ze v roku 2010 sa az polovica MSP snazila
0 ziskanie uveru, 8,4 % o kapitdlové financovanie a 38,7 % podnikatel'ov o ostatné typy
financovania. Viac ako tri Stvrtiny (76,1 %) malych a strednych podnikov boli Gspesné pri
ziskani bankovych uverov. Stvrtina Ziadatefov nebola uspesna v dosledku slabého
uverového ratingu, 24 % kvoli nedostatku vlastného kapitdlu, 13 % nepoznali dovody
svojho neuspechu, viac ako 12 % subjektov nedisponovalo dostato¢nou garanciou alebo

zaloznym pravom.

Podnikatel'ské subjekty sa moézu uchadzat’ aj o finanéni podporu zo strany $tatu.

Formy finan¢nej podpory:

1. priame

e dotacie — investi¢né a neinvesti¢né

e cenové priplatky

e cxportné prémie

e granty a prispevky z eur6épskych fondov
2. nepriame

e zvyhodnené uvery

e poskytovanie zaruk

e Urokové vyhody

e danové zvyhodnenie

e poradenstvo a poskytovanie informacii

e Statne objednavky

e prostriedky z eurdpskych fondov (navratné)

1.3.1 Alternativne zdroje financovania podnikatelskych subjektov

Podniky vo vyspelych ekonomikach financuju svoje potreby prevazne z internych
zdrojov, ateda zo zisku a odpisov. V podmienkach Slovenskej republiky je funkcia
odpisov deformovand, kedze hodnota dlhodobého majetku nie je valorizovand, doba

odpisovania je dlhd, a tym sa znizuje moZnost obnovy vyrobného potencialu firiem. Vyska
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rezervnych fondov slovenskych akciovych podnikov je nepostacujiica v porovnani
s vyspelymi krajinami. Dovod mozno hl'adat’ na strane efektivnosti podnikania, vyjadreny
dosiahnutym ziskom. Aj z tychto dévodov dominantné postavenie vo financovani maji

bankové uvery, ako externy cudzi zdroj financovania.

Ako uz bolo spomenuté, potreby podniku su financované z externych a internych
zdrojov. Vnutorné zdroje su vytvorené samotnym podnikom a vyuzivaju sa v rdmci neho.
V uzSom slova zmysle ide o financovanie z odpisov, zo zisku, zrezerv av dosledku
uvolnenia penazi (vysledok uplatneného technického pokroku, resp. racionalizacie).
Externé formy financovania si poskytované inymi subjektmi. Tie d’alej ¢lenime na vlastné
acudzie zdroje. Vlastny kapitdl je poskytnuty samotnym vlastnikom, resp.
spoluvlastnikom, v zavislosti od toho ¢i ide o obchodnu spolo¢nost alebo podnik

jednotlivca. Ak podnik vyuziva cudzie zdroje, podniku vznikd zavazok voci veritel'ovi.

V stcasnosti existuje Sirokd skdla cudzich finan¢énych zdrojov, ktord bola kedysi
podstatne obmedzend. Klasické zdroje cudzieho kapitdlu predstavuju tie, ktoré su bezne
avo vicsine pripadov vyuzivané. Alternativne formy financovania, st vyuZivané
zriedkavo a pre mnohé podniky nezname. Graf ¢.5 ukazuje zdroje financovania malych
a strednych podnikov v Slovenskej republike za rok 2012 vyjadrené v percentach. Ako

mozno vidiet', najvac¢siu obl'ubu ma tradicna forma financovania, bankové tvery.

Graf ¢. 5: Zdroje financovania malych a strednych podnikov na Slovensku za rok 2012.
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Zdroj: BELANOVA, K. 2013.Alternativne zdroje financovania a ich vyuZitie v
podmienkach SR In Biatec: odborny bankovy casopis. Bratislava: Narodna banka
Slovenska. ISSN 1335-0900, 2013, ro¢. 21, ¢. 3, s. 13.
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V nasledujlicej Casti blizSie rozoberiem alternativne formy akymi su lizing,
faktoring, franchising, forfaiting, rizikovy kapital, projektové financovanie a mezainové

financovanie.
Lizing

Financovanie prostrednictvom lizingu je oblubené hlavne u mensich podnikov,
ked’ze nemusia mat’ k dispozicii vel’ky objem kapitalu. Lizingové spolo¢nosti vyzaduji
finan¢né¢ vykazy na preukazanie platobnej schopnosti a akontdciu, ako prva zvysSena
splatka istiny. Vyhodou oproti Gveru je, ze tieto spoloc¢nosti nevyzaduji zabezpeku
a detailny projekt podnikatel'ského zdmeru, znizuje danovy zaklad o lizingové splatky.
Lizing mozno vyuzit' v pripade nedostatoéného mnoZzstva vlastného kapitalu kedy je
nahradzany alebo v pripade jeho dostatku ho moZzno pouzit’ napriklad na investi¢né tcely.
Prenajimatel'mi mozu byt tiez banky, vyrobcovia a obchodnici. Jeho nevyhodou su vysoké

splatky (nagjomné).

Lizingova zmluva stanovuje najomnu dobu, vySku akontacie, vysku a frekvenciu

splatok, dohodu o sluzbach, ktoré bude poskytovat’ prenajimatel’ najjomcovi a pod.

Lizingova platba sa skladd zvycajne z dvoch casti: zo splatky obstardvacej ceny
predmetu prenajmu (lizingu) a z lizingovej marze zahfiajiicej naklady sluzieb, ktoré podla
zmluvy poskytuje prenajimatel ndjomcovi, urok zuveru, ktory poskytla lizingova
spolo¢nost’ najomcovi prenechanim predmetu lizingu do uzivania, a rizikovl prirazku

kryjucu rizika prenajimatela. *°

V praxi sa vyvinulo niekol’ko foriem lizingu. Medzi zékladné formy patri operacny
a finan¢ny lizing. Pri operativnom lizingu ide o kratkodoby prenajom a pri finanénom sa
realizuje dlhodoby kontrakt. Lizingovy trh bol zasiahnuty hospodarskou krizou, ¢o sa
prejavilo nielen na Slovensku ale aj v Europskej unii. Po roku 2009 objem lizingovych

obchodov poklesol 0 30% v EU a v podmienkach Slovenskej republiky az o 45%.

Tabulka ¢. 9 poskytuje informécie o zmenach v objemoch lizingovych obchodov
lizingovymi spolo¢nostami. Rok 2008 a 2009 bol nepriaznivy pre oblast’ lizingovych

obchodov, kedy nastal markantny pokles (45%). Pokles objemu obchodov bol

YBELANOVA, K. 2013. Alternativne zdroje financovania a ich vyuZitie v podmienkach SR. In Biatec:
odborny bankovy casopis. Bratislava: Narodna banka Slovenska. ISSN 1335-0900, 2013, ro¢. 21, €. 3, s. 14.
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zaznamenany v oblasti hnutelnych inehnutelnych veci. Po roku 2010 sa situacia

stabilizovala a mozno predpokladat’ narast obchodov v priebehu roku 2014.

Tabul’ka ¢.9: Prehl'ad medziro¢nych zmien v objemoch lizingovych obchodov.

Objem obchodov v mil. eur Index
Druh 2009/2008 v Index
majetku 2008 | 2009 | 2010 | 2011 2012 % 2011/2010 v %
Objem
obchodov 2762 | 1511 | 1615 | 1848 1841 -45,3 144
spolu
Z toho:
hnutel'né 2625 | 1422 | 1494 | 1694 1755 -45,8 13,3
Veci
I\feeg}n“telne 137 | 89 | 121 | 154 86 -35,0 27,3
Zdroj: Vlastné spracovanie,

http://www.lizing.sk/www/index.php?option=com_docman&task=cat_view&gid=108&Ite

mid=93

Tab. ¢.10: Pocet zmlav uzatvorenych od roku 2008 do 2012 a ich medziro¢na zmena v %.

Rok Pocet zmluv (v ks) Medzirocna zmena (v %)

2008 106 054 -

2009 68 293 -35,6

2010 66 002 -3,4

2011 66 578 +0,9

2012 73 369 +10,2

1-2Q 2013 36 127 -

Zdroj: Vlastné spracovanie, Asociacia leasingovych spolo¢nosti Slovenskej republiky.
2013. Statistiky. [online]. [cit. diia 20.10.2013]. Dostupné na internete:

<http://www.lizing.sk/www/index.php?option=com_docman&task=cat_view&gid=108&It
emid=93>.

Faktoring/forfaiting — odkiapenie pohl'adavok

Odkupenie pohl'adavok je dalSou alternativnou formou ziskania finan¢nych
prostriedkov, kedy podnik preda pohladavky, atak ziska penazné prostriedky v nich
viazané eSte pred lehotou splatnosti, aj za cenu zaplatenej provizie. Faktoring predstavuje

odkupenie kratkodobych pohl'adavok a forfaiting dlhodobych.

Faktoring vyuZzivaji podniky hlavne, ak im nie je umozneny pristup k bankovym
uverom. Jednym z benefitov faktoringu je zvySenie zisku a obratu, vd’aka dodato¢nym
prevadzkovym financidm a ziskanim novych zakaziek. ZniZenie podnikatel'ského rizika

spojeného s bonitou odberatel'ov danej firmy.
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Faktoring predstavuje suhrn vztahov a operacii medzi faktoringovou firmou
a predavajicim (dodavatel'om, vyrobcom, exportérom). Na zaklade faktoringovej zmluvy
novy veritel (faktoringova spolo¢nost’) odkupuje a d’alej spravuje pohladavky od

predavajuceho prostrednictvom cesie.

Priebeh faktoringovej operétcie:11

1. Dodavatel’ sa obracia na faktoringovt spolo¢nost’ so ziadost'ou o spolupracu.

2. V pripade kladného stanoviska faktoringovej spolocnosti podpisuju obidve strany
faktoringovli zmluvu so stanovenym uverovym limitom, ktory ma revolvingovy
charakter.

3. Dodavatel’ doda tovar alebo pozadovanu sluzbu a vystavi fakttru, ktora ma cesijna
klauzulu.

4. Postipenie pohl'adavky — cesia: postipenim pohl'adavky inému veritel straca pravo
disponovat’ vlastnou pohl'adavkou.

5. Po odpredaji pohl'adavky faktoringova spoloc¢nost’ plni zalohové financovanie vo
vyske 80 az 95 % pohladavky v prospech uctu dodéavatela.

6. V Case splatnosti odberatel uhradza svoj zavédzok v prospech Uctu faktoringovej
spolo¢nosti.

7. Faktoringova spolocnost’ vyplaca doplatok pohl'adavky v prospech uctu dodavatel'a

po zapocitani svojej provizie a urokov.

Na Slovensku sa faktoring stava produktom hlavne bank. Jedinym nebankovym
anajmens$im hracom v danom segmente je Bibby Factoring Slovakia. Faktoringové
spoloc¢nosti sa zameriavaju Coraz viac na oblast’ malych a strednych podnikov, pretozZe
vel'ké podniky im prinaSaji mensiu marzu. [ ked’ tito forma financovania sa teSi Coraz
vicse] oblube, podiel faktoringu na HDP predstavuje priblizne 2 % na Slovensku a 6 %

v zahrani¢i. Od roku 2009 objem prefinancovania pohl'adavok sa znizil.

Vymahatel'nost' prava zohrava kI'icovu ulohu pri transparentnom podnikani
auplatiovani ~ demokratického  principu v ob¢ianskej  spolo¢nosti.  Ministerstvo
spravodlivosti na svojej stranke zverejiiuje median a priemerna dizku konania
v obchodnych veciach. Udaje st spracované v nasledujucom grafe. V prvej polovici

volebného obdobia Dzurindovej vlady priemerna dizka konania vzrastla z 19,7 mesiaca na

YpUCHA, N. — KYSELOVA, V. 2011. Faktoring - alternativna forma financovania.. In Biatec: odborny
bankovy casopis. Bratislava: Narodna banka Slovenska. ISSN 1335-0900, 2011, roc. 19, ¢. 8, str. 26.
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22,6 mesiacov. Od druhej polovice volebného obdobia, od roku 2004, nastava skratenie
priemernej dizky konania v obchodnych veciach. Z pohladu podnikatelov ide o dlhé
obdobie, apreto mozno vyuzit alternativnhu formu financovania akou je bezregresny
faktoring , ktory ho zbavi rizika platobnej insolventnosti dlznika a poskytne mu peniazné
Krytie.

Graf ¢. 6: Priemerna dizka konania v obchodnych veciach za roky 2003 az 2012 v SR
vyjadrené v mesiacoch.
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Zdroj: Vlastné spracovanie, Ministerstvo spravodlivosti SR. 2012. Priemerna dizka
konania - prehl'ad pre roky 2004 - 2012. . [online]. [cit. dia 21.10.2013]. Dostupné na
internete: <http://www.justice.gov.sk/Stranky/Sudy/Statistika-priemerna-dlzka-
konania.aspx>.

Tabul’ka &. 11: Priemerna dizka konania v obchodnych veciach.

Rok 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
Dlzkav 19,7 | 226 | 21,0 | 180 | 17,0 | 15,7 | 14,7 14 13,7 | 13,8
mesiacoch

Zdroj: Vlastné spracovanie, Ministerstvo spravodlivosti SR. 2012. Priemerna dizka
konania - prehlad pre roky 2004 - 2012. . [online]. [cit. dha 21.10.2013]. Dostupné na
internete: <http://www.justice.gov.sk/Stranky/Sudy/Statistika-priemerna-dlzka-
konania.aspx>.

Globalny index konkurencieschopnosti (Global Competitiveness Index) skuma
a zarad’uje krajiny aj z pohl'adu vymozitel'nosti prava. Hodnotenych bolo 143 krajin za rok
2009, kedy bola vicsina krajin zasiahnutych finan¢nou krizou sprevadzana oneskorenou

platobnou schopnostou. V tabulke ¢. 12 v prilohe st zoradené krajiny z hladiska

vymozitel'nosti prav.
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Forfaiting vznika v 50. rokoch 20. storo¢ia, no banky sa s nim na Slovensku a vo
Svajéiarsku stretdvaju az v 70. rokoch. Znamena odkupenie pohladavok bez spitného
postihu predavajiceho (klienta). Predavajuci subjekt poskytuje dodavatel'sky uver
Kupujicemu bez potreby viazania jeho penaznych prostriedkov a znéaSania rizika
z oneskorenej platby, resp. z nezaplatenia. Ked’ze ide o odktipenie pohl'adavok bankou bez
spatného postihu, vyzaduje jej zabezpeCenie zabezpeCovacim instrumentom, ktorym je
zmenka, dokumentarny akreditiv (stand-byakreditiv) alebo bankova zaruka. Nakup
pohladavok slovenskymi bankami sa objavuje az v 90. rokoch, kedy tuzemski vyrobcovia

zacali vyvazat tovar a odberatelia zo zahranicia od nich pozadovali dodavatel'sky uver.

Graf ¢. 7: Trhovy podiel ¢lenov AFS za 2. Q 2013 — faktoring.

3%

m VUB Factoring
H Tatra banka

m CSOB Factoring
M Factoring SLSP
m Bibby Factoring

Zdroj: Vlastné spracovanie, Asociacia faktoringovych spolo¢nosti. 2012. Statistika AFS za
rok 2012  [online].  [cit. dna  11.10.2013].  Dostupné na internete:
<http://www.afs.sk/reporty.html>.
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Graf ¢&. 8: Struktura portfolia ¢lenov AFS 2013 — faktoring.
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Zdroj: Vlastné spracovanie, Asociacia faktoringovych spolo¢nosti. 2012. Statistika AFS za
rok 2012  [online].  [cit. dna  11.10.2013].  Dostupné na internete:
<http://www.afs.sk/reporty.html>.

Franchising

Franchising je osobitnou formou podnikania, kedy dochddza k predaju vyrobkov,
sluzieb a technologii. Realizuje sa izka spolupraca medzi pravne a finanéne nezavislymi
podnikmi. Mozno ho ndjst’ v oblasti sluzieb, stavebnictve, odevnom a nabytkdrskom
priemysle, reklame, reStaura¢nom zariadeni a podobne. Franchising vznikol v USA v roku
1850, no na Slovensku sa vyuzival az po roku 1989. Kriza je jednym z hlavnych faktorov

vyuzivania franchisingu vo vacsej miere.

Franchisingova spolo¢nost’ je tGspeSnym podnikatel'skym subjektom na trhu uz
niekol’ko rokov. Na =zdklade zmluvy medzi franchisorom (franchisingovym
poskytovatel'om) a franchisees (prijimatel'om), prijimatel’ vyuZiva znacku tovaru a sluZieb,
autorské  aostatné  priemyselné  ochranné¢  prava,  know-how,  obchodné,

technicke, hospodarske metddy a marketingova podporu.

V podmienkach Slovenskej republiky je oficidlnym reprezentantom franchsingu
Slovenska franchisingova asociacia. SFA je neziskova organizacia, ktorej hlavnym cielom
je zvySenie doveryhodnosti a Grovne franchisingu. Vyznamné postavenie ma realitna siet’
DIRECTREAL, ktora je tvorend 32 pobockami s viac ako 180 maklérmi. Na trhu pdsobi
od roku 2007. Za prvy polrok 2013 dosiahla objem trzieb vo vySke 1 miliéna eur, ¢o
predstavuje 042 % viac Vv porovnani s rovnakym obdobim roka 2012. Pocet predanych
nehnutel'nosti sa zatial’ vySplhal na 724. V tabulke ¢. 13 v prilohe je uvedeny zoznam 15

najznamejsich ¢lenov Slovenskej franchisingovej spolo¢nosti.
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Private equity a venture capital

Private equity predstavuje vlozenie sukromnych investicii do podnikov, ktorych
akcie nie su obchodovatelné na burze. Private equity sa mnohokrat stotoziiuje s pojmom
venture capital (rizikovy kapital), v niektorych literatGrach private equity predstavuje
skupinu sukromnych investicii a v pripade venture capital ide o investicie do za¢inajtcich
podnikov s potencidlom rastu. A teda je podskupinou private equity. lde o externé

strednodobé az dlhodobé finan¢né investicie.
Existuje niekol'ko skupin investicii typu private equity:

e rizikovy kapital (venture capital) — poskytnutie finanénych prostriedkov
zacinajucemu podniku s potencidlom rastu, avSak pre banku mdze byt dany
podnikatel'sky zamer rizikovy.

e mezaninové financovanie — typické pre firmy s dlhodobym rastovym potencialom.
Je hybridnou formou, mé znaky bankového uveru, ale banka ho povazuje za vlastny
kapital, atak ho vykazuje aj podnik. Mozno ho vyuzit' pri ziskani prostriedkov
z eurofondov, ak sa podnik podiel’a na spolufinancovani projektu.

e reStrukturalizacia

Na grafe ¢. 9 je znazorneny vyvoj investicii do vlastného imania v Eurépe. Za rok 2009
spolo¢nosti investovali do private equity Vv strednej avychodnej Eurdpe investicie
v objeme 2,5 miliard eur. V rokoch 2008 a 2007 dosahovali priblizne rovnaké hodnoty,
avsak v celoeurépskom porovnani poklesli v roku 2009 proti 2008 takmer 0 60 %. Ceska
republika, Mad’arsko, Pol'sko, Rumunsko a Bulharsko su krajiny, kde boli zrealizované
najvacsie investicie. Predstavovali az 93 % z celkovej hodnoty investicii vo vychodnej
a strednej Europe, ktorych prijemcami bolo 123 spolocnosti (73%). Graf znazoriuje
investicie do private equity od r oku 2000 do 2009. Za roky 2000 az 2004 investicie
dosahovali polovi¢né hodnoty v porovnani s rokmi 2006 a 2007, v rozpati 35 az 37 miliard
eur. Kumulovany ndrast investicii nastal od roku 2003. Maximalna hodnota 72,9 miliard

eur bola dosiahnuta v roku 2007. Od tohto roka bol zaznamenany pokles.
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Graf ¢.9: Vyvoj investicii private equity od roku 2000 do roka 2009 v miliardach eur.
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Zdroj: Vlastné spracovanie, MAJKOVA SOBEKOVA, M. Vyvoj investicii do vlastného
imania podnikov v Eurdpe. [online]. Paneurdspka vysoka Skola, Fakulta ekondémie a
podnikania, Bratislava, 6.11.2011. [cit. dna 20.10.2013]. Dostupné na internete:
<http://www.podnikajte.sk/financie/c/568/category/investor/article/vyvoj-investicii-do-
vlastneho-imania-eu.xhtml>.

Najvacsi pokles bol zaznamenany v roku 2009 oproti roku 2008, kedy sa prejavila

globalna hospodarska a finan¢na kriza v plnej miere.
Business Angels

Business angels st oznacované fyzické osoby, ktoré maju prebytocny kapital
a investuji ho do zacinajiiceho podniku. Okrem finanénych prostriedkov, poskytuji svoje

sktisenosti, know-how, kontakty v dodavatel'skych a odberatel'skych kanaloch.

Investovanie touto formou sa objavilo zaciatkom 20. storo¢ia v USA. Ide
0 neorganizované aneformalne investovanie. Dnes sa vytvaraju siete organizacii
podporujiuce Business Angels, tzv. Business Angel Network (BAN). Hlavnym cielom je
spajat’ podniky a Business Angels. V roku 2000 pracovalo v Europskej unii iba 64
subjektov BAN, 2002 uz 157. V suc¢asnosti je aktivnych priblizne 125 000 Business angels
a1 milion potencidlnych investorov. Priemerna investovana suma je 200 000 eur, pri

individualnych projektov az 500 000 eur.

V podmienkach Slovenskej republiky bol vroku 2011 vytvoreny Klub
podnikatel'skych anjelov Slovenska (KPAS). Zdruzuje manazérov a popredné slovenské

podniky, ktoré maju zaujem investovat’ svoje peniaze, Cas a skusenosti do inovativnych
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potencialnych podnikatel'skych zdmerov. Zdruzuje viac ako 25 investorov. V roku vzniku
Klubu podnikatel'skych anjelov Slovenska prejavilo zaujem o investora 118 subjektov,

nasledujtci rok 71 zaujemcov.

Zaujimavé napady, ktoré boli uspesne financovane Business Angels, pochadzaja
z roznych odvetvi. V Nemecku ziskalo vel’kt popularitu tzv. Walk—in kucharska kniha. Ide
0 supermarket, v ktorom st potraviny usporiadané podl'a receptov a tak tvoria kucharsku
knihu. Obchod pontika 20 druhov jedal, pricom ingrediencie su presne odvazené pre dve
alebo $tyri porcie. Dal§im prikladom je napad tzv. uspe$né podnikanie S podiatoénym
kapitdlom za 5 eur. Predmetom Cinnosti je poskytovanie sluzieb v oblasti bezplatného
kopirovania. Napad sa zrodil v Japonsku. Kone¢ny spotrebitel’ tejto sluzby neplati nic,

vSetky naklady uhradzaji spolo¢nosti, ktoré maji reklamu na zadnej strane papiera.
Business angels v Europe

V otazkach rizikového kapitalu (venture capital) a financovania start-upov sa
Slovensko radi na posledné miesta v ramci vyspelych ekonomik. Lidrami st krajiny ako
Nemecko, Vel'kd Britania a Franctuzsko. Pre za¢inajuce firmy je potrebné tzv. 3K, kapital,
kontakty aknow-how, ktoré mozu ziskat' predovSetkym neformalnym spdsobom

financovania potrieb podnikov.

V ramci Eurdpy, v danej problematike, je lidrom Velké Britania, ktora mé az 5700
aktivnych business angels. Druhé miesto obsadilo Franctizsko s po¢tom 3650, pri¢om sa
v kazdej krajine realizovalo viac ako 300 investicii. V objeme investovanej sumy prvé
miesto patri naopak Franctzsku (64 milionov eur), po nom nasleduje Velkéa Britania (53
miliénov eur). V Spojenom kralovstve je od roku 2005 pocet anjelov konStantny v rozpéti
4500 az 5500. V pripade Franctuzka je pocet trojnasobny v porovnani s rokom 2005, kedy
bolo okolo 1300 anjelov, a v pripade Nemecka okolo 1400 business angels. Vel'kej Britanii
sa dari Vv tejto oblasti , ked’Ze prva siet’ vznikla uz v 80. rokoch minulého storocia, pricom
i8lo o prvé siete v Eurdpe. Pocet sieti je porovnatelny vo Velkej Britanii a Francuzsku,
v Nemecku je ich aktivnych okolo 40. Uspech spoéiva aj v podpore vlady, ktora umoziiuje

znizit’ vysku dane z prijmov , majetkové dane a Cast investicii.

Tabul'ka &.14: Aktivita podnikatel'skych anjelov vo vybranych krajinach EU za rok 2009.

Velka Britania Francuzsko Nemecko

Pocet

podnikatelskych 5700 3 650 1 400
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anjelov

Suma obchodov 330 380 -

Vyska 53 mil. eur

investované¢ho (vratankoinvesticii) 64 mil. eur

kapitalu

Pocet sieti

podnikatel’'skych 64 (+16 v Skotsku) 80 42

anjelov

Pocet obyvatel'ov 62 mil. 63 mil. 82 mil.

HDP 1498 mld. eur 1 836 mld. eur 2 300 mld. eur
Zdroj: Podnikate sk. Lidrom v angel investiciach v Eurdope je Vel'ka Britania. [online],
27.02.2012. [cit. dna 20.10.2013]. Dostupné na internete:

<http://www.podnikajte.sk/financie/c/624/category/investor/article/lidrom-angel-investicii-
je-britania.xhtmi>.
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2 Ciel prace

Cielom zaverecnej prace je priblizenie financnej situdcie a moznosti financovania
podnikatel'skych subjektov v Slovenskej republike pred globalnou hospodarskou krizou
apocas nej, ked'ze ovplyvnila nielen financovanie, ale aj organizaciu vyrobnej ¢innosti
mnohych podnikov, objasnenie Standardnych a alternativnych foriem financovania
a poukazania na hospodarsku situaciu vybraného podniku pomocou finan¢no-ekonomickej
analyzy. Jednotlivé ¢iastkové ciele, ktoré st sucastou kapitol a podkapitol, st prisposobené

k hlavnému vysledku.

Prvym Ciastkovym cielom je poukazat’ na stasnt finan¢nl situaciu a postavenie
podnikatel'skych subjektov na trhu aj pomocou hlavnych makroekonomickych
ukazovatelov, akymi su zisk, pridana hodnota, zamestnanost, tvorba hrubého fixného

kapitalu a podobne.

Druhym cielom je vysvetlenie, akym spdsobom vplyva malo rozvinuty slovensky
kapitdlovy trh na financovanie podnikov a objasnenie pri¢in jeho nedostatocnej
rozvinutosti. Upriamila som pozornost’ na $tandardné ale i alternativne formy financovania
podnikatel’'skej ¢innosti, doplnené Statistickymi tidajmi obsiahnuté v niekol’kych tabul’kach
a grafoch, tak aby som ¢o najvystiznejSie priblizila situaciu unas, atak sa zamerala

predovsetkym na praktickl stranku tejto problematiky.

Poslednym, tretim ¢iastkovym ciel'om, je priblizenie ekonomického stavu vybranej
spolo¢nosti ajej postavenie na trhu prostrednictvom ekonomicko-finanénej analyzy.
V praktickej Casti zaverecnej prace sa nachadzaju aj vysledky prieskumu tykajuceho sa
predovSetkym financovania a finan¢nej situacie 40 respondentov poOsobiacich v réznych

odvetviach. Mojim cielom bolo prepojenie tedrie a praxe.
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3 Metodika prace a metody skiimania

3.1 Pouzité metody vyhodnotenia a interpretacia vysledkov

V diplomovej praci st pouzité nasledovné metoédy skiimania:

e Analyza je najCastejSie vyuzivanou metddou v zavereCnej praci. Je pouzitd pri
analyze roznych foriem financovania, analyze vykazu ziskov a strat, suvahy
a typickym prikladom je uz spominand finan¢no-ekonomicka analyza.

e Syntéza predstavuje opak analyzy. Pre vytvorenie uceleného obrazu o skimanom
podnikatel'skom subjekte bolo potrebné jej vyuzitie k spajaniu jednotlivych Casti.

o Komparacia bola vyuzita tak v praktickej ako aj teoretickej Casti diplomovej
prace. Pomocou hlavnych makroekonomickych ukazovatel'ov a Statistickych
udajov bolo mozné porovnat’ finan¢nll situdciu a spdsoby financovania podnikov
pred a pocas finan¢nej a ekonomickej krizy. Neodmyslite'nou sucast'ou financ¢no-
ekonomickej analyzy bolo komparacia ¢iastkovych ukazovatelov.

e Dedukcia sa objavila predovsetkym v praktickej casti, kde bolo potrebné
zhodnotenie financnej situacie a zdravia skimaného podniku.

e Predikcia je sucastou poslednej kapitoly, kde bolo mojou ulohou prognozovat

buduci vyvoj podniku.

3.1.1 Financno-ekonomicka analyza velkeho podniku

Neodmyslitel'nou sucastou finan¢ného riadenia podniku je finan¢néd analyza. Ide
0 spatnu informaciu 0 tom, kam sa Vv jednotlivych oblastiach finan¢ného riadenia podnik
dopracoval, v ktorych sférach boli ciele naplnené a naopak, v ktorych za ofakavaniami
podnik zaostava. Cielom finan¢nej analyzy je zistit, ktoré faktory a s akou intenzitou sa
podielali na tvorbe sucasnej financnej situdcie. Financna analyza sluZzi viacerym
subjektom, ktoré moézeme cClenit do dvoch zdkladnych skupin, ato externé a interné
zdujmové skupiny. K internym subjektom radime majitel'ov, manazérov a zamestnancov.
Veritelia, investori, banky, konkurencia i Statne organy patria k externym subjektom.

Finan¢né Gctovnictvo je najddlezitejSim zdrojom informacii pre ticely analyzy.
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Pri finan¢nej analyze podniku Miba Steeltec, s.r.o., budem realizovat analyzu
absolitnych a pomerovych ukazovatelov (tzv. pomerovi analyzu). Pre ucely analyz

budem vyuzivat’ uctovné zdroje, akymi st stivaha, vykaz ziskov a strat a vykaz cash flow.
Metody finan¢nej analyzy:

1. analyza absolutnych ukazovatel'ov
e horizontalna analyza
e vertikdlna analyza

2. analyza pomerovych ukazovatel'ov
e ukazovatel'ov rentability
e ukazovatelov aktivity
e ukazovatelov zadlzenosti

e ukazovatelov likvidity (platobnej schopnosti)
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4 Vysledky prace

Kapitola vysledky prace je rozdelend do troch ucelenych casti. Ako uz bolo
spomenuté v predchadzajicej kapitole, zrealizovala som prieskum medzi podnikatel’skymi
subjektmi predovsetkym v Nitrianskom kraji. Druhé ¢ast’ sa venuje hospodarskej situacii
skimaného subjektu a jeho postavenie na trhu. V poslednej ¢asti som uskutoc¢nila finan¢na

analyzu vd'aka ktorej som realne zhodnotila finan¢nt situdciu podniku.

4.1 Vysledky prieskumu podnikatel’skych subjektov

Zber informacii, ich analyza a vyhodnotenie sa realizovalo metédou dopytovania,
prostrednictvom dotaznika, ktory bol distribuovany respondentom mailom alebo osobne
a podla moznosti uskuto¢neny osobny rozhovor s manazérmi, ekonémami ¢i vlastnikmi
firiem. Dotaznik sa zameriava predovSetkym na sposob financovania a sti¢asnu finanénu
situaciu podnikov, hodnotentl na baze subjektivity a objektivity. Upriamila som pozornost’
na zivnostnikov, malé, stredné i velké podniky pdsobiace predovsetkym v Nitrianskom
kraji. V dotazniku sa vyskytovali dva typy otazok, a to uzavreté s moznostou zaSkrtntt
jednu, alebo viac alternativ a otvoren¢, v ramci ktorych bolo mozné napisat’ odpoved’ do

prislusného policka.

Samotny dotaznik sa skladal zo Styroch oblasti a 14 otazok. Prva cast’ sa venuje
charakteristike skiimaného subjektu, ato predovietkym: zameranie V odvetvi a dizke
poOsobenia na trhu. Druhd cast’ sa dotyka spdsobov financovania, znalosti skiimanych
subjektov 0 alternativnych formach financovania a podobne. Tretia sktimana oblast’
zachytava subjektivne nazory podnikatel'skych subjektov na prekazky a obmedzenia
v podnikani na Slovensku. Posledna cast’ je venovana dosledkom hospodarskej krize

a zrealizovanym opatreniam na ich minimalizovanie.

Dotaznikového prieskumu sa zucastnilo 40 respondentov prevazne z Nitrianskeho
ale aj Bratislavského kraja pdsobiaci Vroznych odvetviach, od strojarenstva cez
stavebnictvo az po informacné technologie. Vysledky kazdej otazky su zhrnuté

Vv niekol’kych vetdch a graficky zaznamenané.

Makroekonomické prostredie je jednou z oblasti determinujice podnikatel'ské
prostredie. Obdobie pred globalnou hospodarskou krizou sa vyznacovalo

makroekonomickou stabilitou, ktoré prinieslo zlepSenie podmienok podnikania na
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Slovensku. Vysoké urokové miery, obchodny deficit a z toho vyplyvajuce kurzové otrasy,
koncom 90. rokov minulého storocia, do znacnej miery zneistovali podnikatel'ské
prostredie. Prieskum realizovany pomocou dotazniku sa zameriava aj na zakladné
makroekonomické indikatory, konkrétne na ich hodnotenie z pohladu podnikov

a zivnostnikov posobiacich v réznych odvetviach.

Otazka ¢. 1 sa venuje na zameranie podnikatel'ského subjektu v odvetvi. Prevazna
ast’ opytanych osdb bola z oblasti strojarenského a elektrotechnického priemyslu. Slo
predovsetkym o vel'ké spolo¢nosti zamestnavajlice viac ako 400 os6b. Na druhom mieste
sa umiestnila kategéria obchod asluzby, na trefom stavebnictvo. Prevazna cast
respondentov mala pravnu formu spolo¢nost’ s ru¢enim obmedzenym, d’alej nasledovali

zivnostnici a na poslednom mieste slobodné povolanie.

Votazke & 2 som zistovala dizku fungovania podnikatel'skych subjektov.
Vysledky zobrazuje graf ¢. 10. Na trhu pdsobi maximalne 4 roky iba 5 % zucastnenych, 5
— 9 rokov posobi 30 %, 10 — 15 rokov viac ako polovica respondentov, 15 a viac rokov
Styria z opytanych a teda 10 %. Tento stav mozno povazovat’ za pomerne priaznivy, ked’Ze
viac ako polovica respondentov dokédze prezit’ vo svojom odvetvi v rozmedzi medzil0 az

15 rokmi. Vacsina malych a strednych podnikov zanika do 5 — 6 rokov.

Graf ¢&. 10: Dizka fungovania podnikatel'ského subjektu

H 0 - 4 roky
M 5 -9 rokov
10 - 15 rokov

M viac ako 15 rokov

Zdroj: Vlastné spracovanie.

Prostrednictvom tretej otazky som zistovala, aké formy financovania podnikatelia
vyuzili. Velké percento z opytanych vyuziva bankové uvery, ¢o je vSeobecne zname.

Mensi podnikatelia vyuzili pomoc svojich najblizsich, ateda rodinu a priatel'ov.
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Zaujimavostou je, ze jeden z respondentov, pdsobiaci v oblasti energetiky, vyuzil dotacie
7o $tatneho rozpoctu a prispevok z europskeho fondu, a naopak - Zziaden zo zGcéastnenych
nevyuziva rizikovy kapital. Tento vysledok nie je prekvapivy, ked’Ze nema v podmienkach
Slovenskej republiky dlhodobu tradiciu. Doticie a subvencie predstavuji zasah do
trhového prostredia s dopadmi rovnakymi ako je to v pripade Stitnej pomoci. Forma
zverejiilovania udajov je neprehladnd a poskytovanie dotacii medzi rezortmi je rozlozené
nerovnomerne. Najvac§imi poskytovatelmi st Ministerstvo dopravy, vystavby
a regionalneho rozvoja SR, Ministerstvo hospodarstva SR, Ministerstvo prace, socidlnych
veci a rodiny SR, Ministerstvo pddohospodarstva a rozvoja vidieka SR. Tiez som sa stretla
S nazorom, ze priame formy $tatnej podpory akymi st prispevky, dotacie, granty a podobne
by mali byt zrusené. Ide o pomoc kratkodobého charakteru, na ktoru sa skladaji ostatné
podniky. NajvyuzivanejSou formou financovania podnikov st bankové tvery, ako uz bolo
spomenuté, a po nich nasledujuci lizing .Ide o dodlezitu formu externého financovania

rozvoja predovsetkym u malych a strednych podnikatelov.

Graf ¢. 11: Vyuzivané formy financovania jednotlivymi respondentmi

M dotacie

2,50% _2,50%

B granty a prispevky z eurdpskych

7,50% fondov

M bankvoé uvery
0% | rizikovy kapital

M |easing

m faktoring/forfaiting

Zdroj: Vlastné spracovanie.

K alternativnym formam financovania patria aj tzv. business angels. Nedostato¢na
informovanost’ alebo obavy, resp. nedovera oboch stran je dovodom vyuzivania takejto
formy v malej miere. A teda vysledky dotaznika koreSponduju so Statistickymi udajmi,
ktoré radia Slovensko na posledné miesta v ramci Eurdpskej tnie. V poradi Stvrta otdzka,

preverovala vedomosti ainformovanost opytanych o existencii externej formy

44



financovania business angels. Sest’ respondentov zo 40 odpovedalo na otdzku kladne, ¢o

predstavuje 15 %, zvysnych 85 % o business angels nikdy nepoculo.

Crowding-out efekt bol charakteristicky pre roky 1997 az 1998. Vdaka
vypozic¢iavaniu vladou sa stahovali z komer¢nych bank takmer vSetky volne financné
zdroje atym znemozhiovali pristup podnikom k uverovym zdrojom. V stGéasnosti vlada
I podniky si mozu poziCiavat’ za vyrazne niz$iu Grokovu sadzbu, ato vd’aka znizeniu
deficitu verejnych financii a sanacii rozhodujucich bank. V roku 2002 urokové miery
uverov podnikatel'skej sféry klesli pod 10%. O tri roky neskor boli podniky uverované za
sadzby nizSie ako 5% a banky disponovali prebyto¢nou likviditou. Obrat nastal od roku
2008, kedy sa zacala prejavovat’ finan¢na a hospodarska kriza v USA, nadobudla globalne
rozmery a zasiahla aj Slovensko. ZhorSila sa dostupnost’ uverov, nastal pokles vyroby,
zahrani¢ného dopytu, zamestnanosti, prilev zahrani¢nych investicii, zhorsili sa vyhliadky
vyvoja verejnych financii a ekonomiky ako celku. Banky na Slovensku mali dostato¢né
mnozstvo domacich zdrojov od klientov. Pomer objem — uver osciluje u nas okolo 80%.
Ako dévod mozno uviest’ tverovy boom, ktory na Slovensku nastal neskor v porovnani
sinymi krajinami anasledne ho zastavila kriza. Jeden zddévodov je aj vymena
nekvalitnych tverov bank podnikom za vladne dlhopisy v obdobi reStrukturalizacie 1999 —
2001. Struény prehlad o financovani bankovymi uvermi naznacil akej sféry sa dotyka
Vv poradi 5. otazka dotaznika. Pytala som sa ziCastnenych, ¢1 vyuZivaji bankové uvery, ak
ano aku formu. Az 27 respondentov (67,5 %) odpovedalo kladne, ¢o sa dalo predikovat'.
V dotazniku som upriamila pozornost’ predovsetkym na bankové tvery ako hlavna formu
financovania podnikatel'skych subjektov. Okolo 98% podnikov spadd do kategérie malé
a stredné podniky, ktoré maja problém ziskat’ bankovy tver. Na jednej strane s dovodom
nedostatocné skusenosti domacich bank s Gverovanim mensSich firiem a Zivnostnikov,
ateda vysSia opatrnost. Limitujiica je tieZ nevyhovujica ¢i chybajica historia. Banky na
Slovensku nemajii problém s financovanim fungujicich podnikov. Mnohé zacinajlce
podniky i podnikatelia si myslia, ze komer¢né banky by mali poskytovat’ venture capital
(rizikovy kapital). AvSak ho poskytuji fondy rizikového kapitdlu. Dominantnou formou
financovania podnikatel'skych aktivit su bankové uvery. Rastiici objem dlhodobych tverov
signalizuje, ze znacna Cast’ tychto zdrojov je vyuzivana na rozvojové a investicné aktivity
podnikov. Na zéklade vysledkov plynacich z dotaznika mozno konstatovat, ze firmy
vyuzivaju predovsetkym revolvingovy uver, po nich nasleduje investi¢ny aver, iné uvery

na nehnutel'nosti, ostatné uvery, prevadzkové uvery, stavebné a hypotekarne uvery obsadili
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posledné dve miesta. Coraz viac firmy vyuzivaju precerpanie bankového uctu, ¢im kryju

prevadzkové potreby alebo nedostatok peniaznych prostriedkov v obchodnom styku.

Otazka ¢&. 6 sa venuje dizke splacania bankového tiveru podnikatel'skymi subjektmi.
Len 27 subjektov zo 40 vyuziva pri svojom podnikani bankovych uver, ¢o vyplyva
z vysledkov otazky €.3 aj 5. V najvicSej miere sa vyuzivaju uvery so splatnostou 1 — 5
rokov (9 z opytanych), na druhom mieste su strednodobé az dlhodobé uvery s dobou
splacania (5 — 10 rokov), tretie miesto obsadili kratkodobé tvery (do 1 roka), a posledné

miesto patri dlhodobym uverom (10 rokov a viac). Situaciu priblizuje nasledujtci graf.

Graf ¢. 12:Doba splacania bankového uveru

mdo 1roka
m 1 a3z 5 rokov
5az 10 rokov

W 10 rokov a viac

Zdroj: Vlastné spracovanie.
V poradi 7. otdzka sa tyka nazoru, ¢i by prijali nizSiu UGrokovi mieru za
vypoZi¢iavanie petaznych prostriedkov formou bankovych uverov. Vysledok sa dal

o¢akavat’, a vSetci (s jednou vynimkou) odpovedali zhodne a kladne.

Otazka 8 a 9 bola jednoducha a stru¢na. Postacujica bola odpoved’ ano alebo nie.
Pri otazke ¢. 8 som sa pytala na spokojnost’ s danovym a odvodovym zatazenim v
podmienkach SR. 8 zo 40 je spokojnych (20 %) a 32 zo 40 spokojnych nie je (80 %).
Pozitivne vysledky boli dosiahnuté v otazke ¢. 9, v ktorej vyjadrili nazor, ¢i je mozné
podnikat’ v odvetvi daného respondenta bez toho, aby niekedy neporusil zakon. Vsetkych

100 % zucastnenych suhlasilo.

Vyrazny dopad na podnikatel'sku sféru ma kvalita a rozsah prijimane;j legislativy.
Otazka ¢. 10 sa zameriava na subjektivny nazor, preco sa niekedy nedd podnikat’ bez
porusenia zdkonov. Podnikatelia sii niteni nezanedbatelny ¢as travit’ rieSenim problémov
S interpretaciou predpisov a sledovanim zmien zakonov. Niektori mensi podnikatelia sa
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vyjadrili, ze sledovanie legislativnych zmien je casovo netinosné. Dévody, preco je tazké
¢i nemozné dosledne dodrziavat zdkony, st rozne. Radime knim: zakony su
nejednoznacné, zdkony prijimané bez konzultacie s podnikatel'mi, ¢asté zmeny zékonov,
tazkosti pri zisteni vSetkych prislusnych zakonov, nedostatocnd pomocna ruka tradnikov
zorientovat’ sa a podobne. Viac ako tri Stvrtiny respondentov uvadza ako hlavny dévod
nejednoznacnost’ zdkonov. Viac¢Sina z nich upozoriiuje tiez na cCasté zmeny zékonov
a zékony st prijimané bez konzultacie s podnikatel'mi. Takmer 10% opytanych si mysli, Ze
zdkony prindsaju nerealizovatel'né poziadavky. Rozsiahle poziadavky kladené¢ zdkonmi
vylucuju déslednt kontrolu. 2,5 % manazérov a podnikatel'ov si myslia, Ze dodrziavanie
zakonov nie je vynucované od vSetkych, a preto poctivy podnikatel’ je v nevyhode voci

konkurentovi.

Graf ¢. 13: Subjektivny nazor, preco sa niekedy neda podnikat’ bez porusSenia zdkonov.

80,00%
70,00%
60,00%
50,00%
40,00%
30,00%
20,00%
10,00%

0,00%

22,50%

7,50% 5,00% 10,00%

Zdroj: Vlastné spracovanie

Vysvetlivky ku grafu:

1 — zakony nie su jednoznacné

2 — zakony prijimané bez konzulticie s podnikatel'mi
3 — Casté zmeny zdkonov

4 — poctivy podnikatel je v nevyhode

5 — tazko zistit’ vSetky prisluSné zakony

6 — uradnici nepomahaju sa zorientovat’

7 —nerealizovatelné poziadavky zdkonu
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Otazka ¢. 11: Aké st dovody nerieSenia sporov sudnou cestou? V popredi rebricka
pocitovanych prekazok podnikania dlhodobo figuruje zld vymozitelnost prava.
Jednoznaénou prekazkou je zdihavé konanie sudov. Pitina opytanych nemala zatial
problém, ktory by bolo nutné riesit’ sidnou cestou. Nemalé percento sa stidneho rieSenia

vzdalo, predovsetkym z dévodu zdihavosti konania.

Tabul’ka ¢. 16: Dovody nerieSenia sporov sidnou cestou

Dovody Percentualny podiel
Zdlhavost konania 27,5%
Nemali sme problém pre sud 20 %

Stdne rozhodnutie by nebolo vynutitel'né 30 %

Je I'ah$ie dohodnut’ sa mimo sudu 17,5%
Nedostatok penazi na platenie pravnikov 0%
Nevyhnutnost’ platenia tplatkov 2,25 %
Sanca vyhrat' sud bola prili§ mala 5%

Obava z odvety sudenych objektov 0 %

Zdroj: Vlastné spracovanie.

Tazku ranu pre mnohé podniky priniesla globalna hospodarska kriza, ktord je
dosledkom krizy hypotekarnych uverov a jej preliatie do financného a hospodérskeho
sektora. Prakticky od 90. rokov do jari 2008 dlhodobo pretrvavala konjunktira vdaka
ktorej hospodarstvo zaznamenavalo hyperkonkurenciu. Korene svetovej hospodarske;j
krizy je potrebné hl'adat’ uz v 90. rokoch, pocas ktorych sa vytvorila bublina internetovych
spolo¢nosti. Bublina bola sposobend priliSnym optimizmom S$pekulantov a investorov
apraskla vmarci 2000. Snahou bola ozivenie ekonomiky pomocou velmi nizkych
urokovych mier. Cielom americkej centrdlnej banky bolo navratenie opétovnej likvidity
dodanim lacnych penazi do trhu. ZvySenim turokovych mier mali rizikové skupiny
problémy so splacanim hypotekarnych tverov. Ako stratové sa ukdzali aj obligicie
podporené rizikovymi hypotékami. Nizkoprijmové skupiny prestali splacat’ ivery a dlhové
zatazenie obyvatelov USA dosiahlo kriticki uroven. Z hypotekdrneho trhu sa kriza

preniesla prostrednictvom derivatovych aktiv ajna finanny trh. Medzibankovy tok

vvvvv

Otazka cislo 12 a 13 sa zameriava na dopad ekonomickej a finan¢nej krizy na
dopytované podniky. Negativne dopady krizy na svoje fungovanie podl'a zisteni prieskumu
pocitilo takmer 90 % podnikov. Bezmala 80 % z nich pocitilo v doésledku krizy pokles
prijmov, dve tretiny hovoria o zhorSeni platobnej discipliny odberatel'ov pocas krizy, viac

ako 40 % ma problémy s omeskanim vlastnych platieb dodavatel'om, takmer polovica bola
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natend pristupit’ k zniZeniu cien odoberanych produktov a sluzieb, viac ako tretina firiem
zaznamenala zniZenie rentability investicii a takmer 30 % pocitilo zhorSenie podmienok na
ziskanie uverov. Az 36 respondentov odpovedalo kladne na otazku ¢. 12, a preto mali
nasledne v otazke ¢. 13 vyjadrit, aké opatrenia v oblasti organizacie vyroby v suvislosti

s krizou museli byt’ firmou prijaté.

Tabul’ka &. 17: Ci a akou mierou pocitili dopad hospodérke krizy podnikatel’ské subjekty

NIE 10 %
Znizenie dopytu a prijmov 77,7 %
Znizovanie cien produkovanych vyrobkov a sluzieb 47,2 %
ANO Zhorsenie platobnej discipliny odbera‘Fel’ov 63,8 %
90 % Problémy s omeskanim vlastnych platieb dodadvatel'om 41,6 %
ZhorSena dostupnost’ financnych zdrojov 21,7 %
Znizenie objemu investicii a rentability 36,1 %
ZniZenie trzieb oproti planovanej Grovni 13,8 %

Zdroj: Vlastné spracovanie.

Tabulka ¢. 18: Opatrenia prijaté podnikate'mi v oblasti organizacie vyroby v suvislosti
S krizou

Opatrenia v oblasti organizacie vyroby Percentualny podiel
Nékup lacnejSich vstupov do podnikania 72,2 %
Obmedzenie vyroby a znizenie produkcie 69,4 %
Aktivne hl'adanie novych odbytisk 63,8 %
Obmedzenie reklamy a marketingovych aktivit 52,7 %
Zzenie sortimentu vyrobného programu 33,3 %
Obmedzenie alebo zmrazenie investicii 13,8 %
TvrdSie cenové vyjedndvanie s dodavatel'mi 11,1 %
Docasné odstavka vyroby/produkcie sluzby 0%

Zdroj: Vlastné spracovanie.

Poslednd otazka (€. 14) bola venovana predovsSetkym Zivnostnikom (resp.
slobodnému povolaniu). Zaujimala som sa o prekdzky, s ktorymi sa stretli pred a pocas
podnikania. Niektori respondenti vyjadrili nespokojnost so §titnymi organmi. ,,Statne
kontroly sa nespravaji ako nipomocny organ anemajii snahu poskytnut rady
podnikatel'om, ale viac sa zaujimaji o vyberanie pokut.” ,,Zdkony su nevyhodné pre

malych podnikatel'ov a §tat neposkytuje dostato¢nti podporu.*
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4.2 Hospodarska situacia firmy a jej postavenie v odvetvi

Miba je spolo¢nost’ zaloZzena v roku 1927 s vyrobnymi halami pre sucasti motora
a od tejto doby sa rozrastla do medzinarodnej skupiny, ktord v sucasnosti zamestnava viac
ako 4 600 zamestnancov aso sidlom v Rakusku v meste Laakirchen. Vyraba a predava
komponenty, loziska motorov, trecie materialy, vykonné elektronické komponenty na viac
ako 20 miestach po celom svete. Spolo¢nost’” Miba je tvorend piatimi diviziami: Miba
Sinter Group, Miba Bearing Group, Miba Coating Group, Miba Friction Group a New
Technologies Group. Miba Steeltec, s.r.o., posobiaca vo Vrabloch je sucastou
predposlednej skupiny. Tabulka ¢islo 19 poskytuje informacie o trzbach, zisku pred

urokmi a zdanenim, investiciach, peiaznych tokoch a vlastnom kapitali.

Tabulka ¢ 19: Udaje o trzbach za jednotlivé divizie, EBIT, investiciach, cash flow
a vlastnom kapitali spolo¢nosti Miba.

2012/2013 2011/2012
Trzby (v mil. eur) 606,6 592,6
Miba Bearing Group 200,1 200,5
Miba Sinter Group 210,7 207,6
Miba Friction Group 136,1 124,1
New Technologies Group 46,6 50,7
Miba Coating Group 13,0 9,7
Zisk pred urokmi a zdanenim (v mil. eur) 69,9 67,0
Investicie (v mil. eur) 51,0 47.3
Penazné toky (v mil. eur) 114,3 48,3
Vlastny kapital (v %) 52,6 54.6

Zdroj: Vlastné spracovanie.

Vyrobné priestory sa nachadzaju v Severnej Amerike, strednej a zapadnej Eurdpe,

Indii a Cine. Zoznam divizii je nasledovny:

e Miba Hydra Mechanica Corp v USA

e Miba Deutschland BnbH v Nemecku

e Miba Frictec GmbH v Rakusku

e Miba Steeltec, s.r.o. na Slovensku vo Vrabl'och
e Miba Drivetec India v Indii

e Miba Precision Components v Cine

Obchodné kancelarie sa nachadzaju v Singapure, Francuzsku, Nemecku, Taliansku,
USA a Cine.
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Miba Steeltec, s.r.o., sidliaca vo Vrabl'och pdsobi v oblasti strojarenstva od roku 2007.,
postavena na ploche 14 000 m2.Datum jej vzniku je 20. november 2004. NajvysSim
vykonnym riaditelom je Bernhard Dichti. Vrable nachadzajice sa na juhozéapade
Slovenska patria medzi lokality rychlo ekonomicky rastuce, ¢o sa odraza aj v neustalom
prichode novych firiem za posledné roky. Miba Steeltec, s.r.o., dodava ocelové disky
(ocelové lamely) pre stavebné a pol'nohospodarske stroje, medzinarodny automobilovy
a letecky priemysel. Urcité percento produkcie sa vyuziva ako zdklad pre trecie materialy
vyrobené vo firme Miba Frictec v meste Roitham v Rakusku. Je st¢astou spolo¢nosti
Miba — medzinarodnej skupiny firiem vyrabajicej technologicky naro¢né a vysokoodolné

hnacie komponenty. Vyrobné schopnosti spolo¢nosti:

e lisovanie

e rezanie laserom

e odihlovanie

e opracovavanie povrchov
e tepelné spracovanie

mechanické obrabanie ako CNC sustruZenie a frézovanie

Hospodarska situacia spolo¢nosti Miba Steeltec, s.r.o.

Casopis Trend uskutoénil v minulom roku analyzu podla trzieb najvi¢sich podnikov
poOsobiacich v oblasti strojarenského priemyslu. V nasledujicej tabulke moézeme vidiet
zoznam najuspesnejSich firiem. Ako prva sa umiestnila spolo¢nost’ Volkswagen Slovakia,
a.s., posobiaca v Bratislave. Na druhom mieste je Kia Motors Slovakia, s.r.o., v Ziline,
tretie miesto patri PCA Slovakia, s.r.o. ,v Trnave. Miba Steeltec, s.r.o., sa umiestnila na 47.
mieste. Na 15. mieste je spolo¢nost’ Secop, s.r.0., pdsobiaca v mojom rodnom meste Zlaté

Moravce a na poslednom mieste zo 100 je Fagus SK, s.r.0., v Byt¢i.

Tabulka €. 20: Najvacsie podniky strojarenského priemyslu na Slovensku.

Zisk po | Zisk po

Trzby | Trzby Zmena | zdaneni | zdaneni | Zmena

Poradie | Spolonost 2&2 28}31 2012/2011 | 2012 | 2011 |2012/2011
' ' %) (tis. | (tis. %)
eur) eur) eur) eur)

Volkswagen 6587 | 5192

Slovakia, as. | 443 | 936 269 170306 | 135136 | 26,0

Kia Motors | 3919 | 3328
2 Slovakia, 126 383 17,7 155462 | 68 631 126,5
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S.I.0.

PCA
. 1936 | 1642
3. Slovakia, 214 432 17,9 39114 | 18302 113,7
S.I.0.
Mobis
. 951 788
4, Slovakia, 391 270 20,8 4296 | 20402 -78,9
S.I.0.
Johnson
Controls 640 483
> International, 384 417 325 19066 | -3830 N
S.I.0.
SAS
. 577 419
6. Automotive, 142 835 37,5 10726 | 5425 97,7
S.I.0.
Faurecia
. 441 296
7. S?Irog)/akla, 547 077 49,1 -2 143 8 817 N
INA Kysuce, | 395 374
8. as. 240 562 5,7 5849 11739 -50,2
INA Skalica, | 374 341
9. Sro 154 495 9,6 7544 9252 -18,5
Getrag Ford
Transmissions | 316 360
10. Slovakia, 775 473 -12,1 9 668 11 225 -13,9
S.I.0.
Secop, s.r.o
A " 193 130
15. Zlaté 813 476 48,5 185 -7 349 N
Moravce
47, | MIDASIeNeC | 55049 | 50449 | 95 412 | 5988 | N
100. 5?90“3 SKil 13467 | 8996 | 497 1217 84 13488
Zdroj: Vlastné spracovanie, Trend. sk Najvicsie podniky strojarenského priemyslu.
[online][cit. 15.01.2014]. Dostupné na internete: <http://firmy.etrend.sk/rebricky-

firiem/najvacsie-podniky-strojarskeho-priemyslu.htmi>.

Ako mozeme vidiet’” firma Miba Steeltec, s.r.0., dosiahla v rokoch 2012 a 2011

trzby v hodnote 55 249 (tis. eur) a 50 449 (tis. eur), a teda medziro¢na zmena ¢ini 9,5 %.

Rok 2012 sa javi ako priaznivej$i z pohladu ¢istého zisku, ked’ze vroku 2011 bola

dosiahnutd strata na arovni 5 988 (tis. eur). Tato spolo¢nost’ ako mnoh¢ iné bola poznacena

finanénou a ekonomickou krizou, ¢o sa prejavilo nie len na trzbach. Na nasledujicich

grafoch a tabulke moZno vidiet zakladné udaje o trzbach,

zamestnancoch a majetku firmy za roky 2010 az 2012.
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Tabulka ¢. 21: Zakladné informacie o spolo¢nosti Miba Steeltec, s.r.0., za roky 2010 az
2012.

2010 2011 2012
TrZzby (tis. eur) 21 862 50 449 55 249
Zisk po zdane (tis. eur) -2 230 -5 088 412
Zamestnanci 170 541 485
Majetok (tis. eur) 39 747 56 517 49 987

Zdroj: Vlastné spracovanie.

Graf. ¢: 14: Trzby a vynosy za roky 2006 az 2012.
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Zdroj: Vlastné spracovanie.

Kriza. Toto slovo v réznych obmenach bolo najfrekventovanej$im v uplynulych
rokoch. Dnes je uz zname aké su skutocné priciny krizy a Co je jej obsahom. NajcastejSie je
prijimand téza, Ze pri¢inou alebo zarodkom krizy bola bankovo-finanénéd kriza v USA,
ktora neskor prerastla do krizy ekonomickej. Nizsia produkcia a s tym spojené klesanie
zisku a trzieb st’azili splacanie podnikatel'skych tiverov, ale aj hypotekarnych a ostatnych
uverov sukromnej sféry. Aj toto znacne staZilo dostupnost’ novych podnikatel'skych
uverov k ¢omu prispeli tieZ vonkajSie bankovo-finanéné vplyvy. Ako mozno vidiet’ na
grafe ¢. 14 (trzby a vynosy) kriza zasiahla aj Mibu Steeltec v oblasti trzieb a vynosov.
V roku 2006 ich hodnota dosiahla troven 6 994 224 eur. V nasledujicom roku sa takmer
strojnasobila, o moZno pripisat’ uspesnému Startu firmy. Zatial’ co rok 2007 a 2008 sa javil
ako priaznivy, v roku 2009 sa naplno prejavila globalna hospodarska kriza a hodnota trzieb

a vynos klesli na 9 891 549 eur, ¢o je 2,8 nasobne menej ako v predchadzajicom roku.

Ozivenie hospodarske;j situacie nastal uz v nasledujucom roku a rast pokracuje az dodnes.
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Graf ¢. 15: Zisk po zdaneni za roky 2007 az 2012.
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Zdroj: Vlastné spracovanie.

Na grafe €. 15 je zobrazeny zisk po zdaneni od roku 2006 do 2012. Vystavba
spolocnosti bola zrealizovana v roku 2006, avSak produkcia sa zacala uskutocnovat’ od
roku 2007, kedy bola dosiahnutd strata. Ako pri¢inu mozno uviest vysoké vstupné
investicie do nakupu strojov, zariadeni a modernej technologie. Naklady na material, tovar
a sluzby boli na trovni 7 242 681 eur a v roku 2007 sa viac ako zdvojnésobili, za rok 2012
¢inia 40 933 581 eur. V roku 2006, kedy spolo¢nost’ bola na Gplnom zaciatku, bola pridana
hodnota zaporna, ato -1 331 773 eur. Samozrejme kazdym rokom stupala az na Uroven

viac ako 13 miliénov eur za rok 2012, kedy po prvykrat vysledkom hospodarenia je zisk.

Napriek zapornym hospodarskym vysledkom firma profituje a dosahuje Zelané
vysledky. Tato skuto¢nost’ potvrdzuji nasledujuce grafy znazornujice plany v oblasti
vyroby a skuto¢né hospodarske ukazovatele za mesiac janudr tohto roka porovnavané
S priemerom dosiahnutym za rok 2013. Na mesiac januar bol naplanovany predaj vo vyske
4,8 miliéna eur, ktory sa podarilo splnit. Kumulativne za cely finan¢ny rok bol
zaznamenany predaj vo vyske 53 miliéna eur, ¢o prekrocilo pévodny rozpocet o 3,7
milidéna eur. V janudri tohto roka bol prekrocCeny zisk o 15 % vdaka dobrych vyrobnym

vysledkom. Bolo vyrobenych az 4 miliony ocel'ovych lamiel.
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Graf ¢. 16: Vyvojovy graf planovanej udrzby, operativnej udrzby, priemer kusov na
naplanovanu vyrobnl zmenu.

70%

60%

50%

40% -

30% -

20% -

10% -

0% - T

B planovana udrzba

I operativna udrzba

priemer kusok na zmenu

—— Linedrni (priemer kusok na
zmenu)

8.13 9.13

10.13 11.13

12.13

1.14

Zdroj: Vlastné spracovanie.

Ako moézeme vidiet’ operativna udrzba presahuje planovant udrzbu od augusta do

novembra minulého roka. Zmena nastala v decembri 2013 a januari 2014, kedy nastal

obrat. Operativna Udrzba dosahuje najvysSie hodnoty za mesiace september a oktdber, az

62 %, kedy vyznamne prekraCuje plany na tUrovni 38 %. Ak sa zameriame na krivku

znéazornujlcu linearny priemer kusov na zmenu, vidime rastaci trend.

Tabul'ka ¢. 21: Hospodarske ukazovatele za januar 2013 a kumulativne za rok 2013.

, e e, Skuto¢nost’
Hospodirske SkutoCnost janudr | pe fprugr 2014 | kumulativne rok
ukazovatele 2014 2013
Trzby 4,9 mil. eur 4,9 mil. eur 53,0 mil. eur
Vyrobené kusy 4,0 mil. ks 3,7 mil. ks 41,0 mil. eur
Ne.dOdE}ne 270 tis. ks Max. 290 tis. ks 270 tis. ks
objednavky
Priememny denny 189 tis. ks 185 tis. ks @ 172 tis. ks
vykon
Denny vikon 142 tis. ks 145 tis. ks ? 132 tis. ks
lisovanie
Denny vykon HF 80 tis. ks 90 tis. ks @ 92 tis. ks
Denny vykon 260 tis. ks 260 tis. ks 241 tis. ks
brasenie
Denny vykon
kompozit — tepelné 15 tis. ks 15 tis. ks O 16 tis. ks
lisy
Denny vykon 171 tis. ks 185 tis. ks 168 tis. ks
balenie ' ' '

Zdroj: Vlastné spracovanie.
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Vysledky dosiahnuté za mesiac januar takmer vo vécSine vyrobnych oblastiach
prevysuju priemer za rok 2013. Aj z tohto dovodu boli naplanované na februar vyssie
vykony. Jeden zdovodov dosahovania priaznivych vysledkov hospodarskych
ukazovatelov su aj tzv. zlepSovaky, ktoré navrhuju zamestnanci firmy. Tato idea sa zacCala
uplatiiovat’ od roku 2013. Na grafe je zndzorneny pocet ,,zlepSovakov naplanovanych za

mesiac a rok a skuto¢ny pocet zrealizovanych inovacii.

Graf €. 17: Pocet realizovanych ,,zlepSovakov* za rok 2013 — 2014.
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Zdroj: Vlastné spracovanie.

Na kazdy mesiac bolo naplanovanych 45 ,zlepSovakov®. Tato hodnota bola
prekrocena az od oktdbra 2013, kedy sa bolo zrealizovanych 63 inovacii a tento trend aj

nad’alej pretrvava.
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Graf ¢. 18: Majetok spolo¢nosti za roky 2006 az 2012.
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Zdroj: Vlastné spracovanie.

Majetok, resp. aktiva ziskané pomocou vlastnych a cudzich zdrojov, mal stipajucu
tendenciu do roku 2008, kedy nastal mierny pokles. Od roku 2009 jeho objem sa zvySuje
s miernym kolisanim. Viac ako polovicu aktiv (36 416 922 eur za rok 2012) tvori

neobezny majetok.
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4.3 Finan¢na analyza

Poslednou castou praktickej Casti zavereCnej prace je financna analyza uz
spominanej spolo¢nosti Miba Steeltec, s.r.o. Ako prvii som zrealizovala analyzu
absolutnych ukazovatel'ov, horizontadlnu i vertikdlnu, a nasledne analyzu pomerovych

ukazovatel'ov: rentability, aktivity, zadlZenosti a likvidity.

4.3.1 Analyza absolutnych ukazovatelov

Horizontalna analyza majetku

V pripade horizontalnej analyzy porovnavame hodnoty poloziek v odliSnom case.
Slovo horizontadlna vypoveda o tom, Ze v jednom riadku (horizontalne) sa nachadzaju

polozky, ktoré su rovnaké obsahovo (vecne), avsak liSia sa ¢asovym obdobim.

V tabulke €. 3 v prilohe mozeme vidiet, Ze celkovy majetok (aktiva) firmy rastli
s miernymi odchylkami, ato predovsetkym v Case, kedy sa naplno prejavila finan¢na
a ekonomicka kriza. Obrat nastal po roku 2009 a v sti¢asnosti hodnota majetku je takmer
dvojnasobna. V obdobi medzi rokmi 2012 a 2007 sa jeho hodnota zvysila o takmer 45 %
(tabulka €. 25), avSak najvacsi medziro¢ny narast bol zaznamenany v roku 2011 takmer 64
%. Najvacsi podiel mé neobezny majetok, konkrétne dlhodoby nehmotny majetok. Ak
upriamime pozornost na hodnoty majetku v tabulke ¢. 22, znazorfiujuca prirastky
s premenlivym zakladom, vidime, ze v roku 2012 sa jeho objem znizil oproti roku 2011.
Ide 0 podobnu situaciu zroku 2009. Najvacsi pokles za rok 2012 bol zaznamenany
v oblasti obezného majetku, ato kratkodobé pohladavky a zasoby. Hodnoty oboch
poloziek sa znizili zhruba o polovicu. Podobna situacia bola v roku 2009, s tym rozdielom,
Ze najvicsi rozdiel bol zaznamenany v ramci neobezného majetku. Za roky 2010 a 2011
stabilnymi prispievatel'mi rastu aktiv boli dlhodoby hmotny majetok, zasoby a kratkodobé

pohladavky.

Tabul’ka ¢. 22: Majetkova Struktura: prirastky s premenlivym zakladom

2012 2011 2010 2009 2008
Spolu majetok | -6 529 918 125; 1| 14255963 | -7 962 704 | -1 050 014

A, | Neobezny 2293403 | 3913438 | 5746436 | -2 265 255 | -1 863 874
majetok

Al | Dihodoby 1690622 | 3770716 | -20572 | -24582 | -9556
nehmotny
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majetok

A1, | Dlhodoby 602781 | 142722 | 15767008 | 9012 259 0
hmotny majetok
Dlhodoby
Al | finaneny 0 0 0 0 0
majetok
. 12 863
B. | Obezny majetok | -4240447 | '47%° | 8508963 | 6382726 | 813860
B.I. | Zasoby 3062309 | 6915992 | 4528 976 | -7 100 690 | 271077
g1, | Dlhodobe 2911 3822 11236 | -28559 | -43273
pohladavky
B.1y1. | Kratkodobe 13983070 | 5239002 | 4208215 | 2208 215 0
pohladavky
B.IV. | Financné Géty | 2802021 | 704222 | -239464 | -766400 | 1128 210
C. Casove 3932 5273 564 5736 -8 956
rozliSenie

Zdroj: Vlastné spracovanie.

V tabulke ¢&.

23 st znazornené percentudlne prirastky (Ubytky) jednotlivych

poloziek. Ako som uz vysSie uviedla, najvacsimi prispievateImi su neobezny majetok,

zasoby a kratkodobé pohladavky v ramci obezného majetku za roky 2010 a 2011. V roku

2010 hodnota neobezného majetku vzrastla takmer o tretinu v porovnani s rokom 2009

aVvroku 2011 je prirastok takmer 16 %. Kratkodobé pohladavky a zasoby st najvacsimi

prispievatelmi za rok 2009. Zasoby vzrastli o 148 % a kratkodobé pohladavky o 196 %.

Najvyraznej$i pokles celého majetku je dosiahnuty v roku 2009, viac ako 23 %. Za

vyraznym poklesom (-47%) obezného majetku, stoja dlhodobé pohladavky, ktorych
hodnota v roku 2009 bola nulova a zasoby (-70 %).

Tabul'ka €. 23: Majetkova Struktira: tempo rastu

2012

2011

2010

2009

2008

Spolu
majetok

-11,55 %

42,20 %

55,93 %

-23,80 %

-3,04 %

NeobeZny
majetok

-7,99 %

15,78 %

30,16 %

-10,63 %

-8,04 %

Al

Dlhodoby
nehmotny
majetok

-2,42 %

21 400,20
%

-53,86 %

-37,57 %

-13,21 %

ALl

Dlhodoby
hmotny
majetok

-2,42 %

0,58 %

174,95 %

0%

0 %

ALl

Dlhodoby
finan¢ny
majetok

ObezZny
majetok

-15,28 %

86,38 %

133,31 %

-47,41 %

7,19 %
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Bl Zasoby 2111% | 91.13% | 14800% | -69.88% | -2.60 %

B.II. Dlhodobé 119 3304 | 34020 i -100,00 % | -60,24 %
pohladavky

B.III. Kritkodobé | 5/ 3700 | 825006 | 10658% | 0% 0 %-
pohladavky

B.IV. Egtl;‘ncne 170,16 % | 7472% | -2026% | -39,34 % | 137,56 %

C. Casove. 745% | -9.09% | 098% | 11.09% | -14.76 %
rozliSenie

Zdroj: Vlastné spracovanie.

Kratkodobé pohladavky do roku 2011 rastli a tato skuto¢nost mozno vnimat

dvomi spdsobmi. Na jednej strane podnik pravdepodobne uzatvaral viac a viac kontraktov

s inymi firmami, ¢o vnimame ako pozitivne, alebo mali odberatelia problémy s platobnou

schopnostou, ato predstavuje problém. Tiez modze ist o kombinaciu spominanych

moznosti.

Tabul’ka ¢. 24: Majetkova Struktara: prirastky so stdlym zakladom roku 2007

2012 2011 2010 2009 2008
Spolu 15 484 22 014 ~1 050 014
majetok 220 £33 5243245 | -9012 718
A. NeobeZny | 3537342 | 5530745 | 1617307 | -4 129129 | -1863 874
majetok
Dlhodoby
Al nehmotny | 2025384 | 3716006 | -54710 | -34138 -9 556
majetok
Dlhodoby
: 24 319 24 921 24 779
Al hmotny 508 080 67 9 012 259 0
majetok
Dlhodoby
ALl finan¢ny 0 0 0 0 0
majetok
Obezny 12 190 16 431
B. majetok o7 ou4 3567916 | -4 941047 | 813860
B.I. Zasoby 1010892 | 4073201 | -2842791 | -7371767 | -271 077
B.II. Dlhodobe 53863 | -56774 | -60596 | -71832 -43273
pohladavky
Kratkodobé 11 588
B.1II. DohTadivky 7 604 979 049 6348 958 | 2 140 742 0
B.IV. Eg:;ncne 3628589 | 826568 | 122346 | 361810 | 1128210
Casové
C. rozlidenie -3 997 -7 929 -2 656 3220 -8 956

Zdroj: Vlastné spracovanie.
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Z pohl'adu likvidity je zaujimavy rast stavu finan¢nych uctov za celé obdobie az

0442,43 % (tabul'a ¢.25) aVvroku 2012 medziro¢ne 0 vySe 2,8 mil. eur (tabulka ¢.22).

Zvysenim likvidity firmy vzrastla dovera a schopnost’ bank poskytovat tvery.

Tempo rastu dlhodobého hmotného majetku so stalym zakladom 2007 je 100%,

okrem roku 2009, kedy jeho hodnota bola nulova ako aj v predchadzajicom obdobi.

Tabulka. 25: Majetkova Struktara: tempo rastu so stalym zakladom roku 2007

2012 2011 2010 2009 2008
rsngj’é‘t‘ok 4488% | 6380% | 1520% | -2612% | -3.04%
A. ﬁg}’;ﬁiﬂy 13,97% | 23.86% 698% | -17.81% | -8,04%
Dlhodoby
Al nehmotny | 2800,20 % | 5137,5 %7 | -75,64 % | -47,20% | -13,21 %
majetok
Dlhodoby
Al hmotny 100 % 100 % 100 % 0% .
majetok
Dlhodoby
ALllL finan¢ny - - - - -
majetok
B. ggfezt‘;{( 107,65% | 145,10% | 3151% | -43.63% | 7,49 %
B.I. Z&soby 969% | 39.05% | -27.25% | -70.67% | -2,60 %
B.II. E;E?Sg:jky 7498% | -7904% | -84,36% | -100,00 % | -60.24 %
B.III. Ejﬁiﬁgﬁi 255.25% | 441,31% | 19658 % i i
B.IV. Egtl;ncne 44243 % | 100,78% | 14,92% | 4411% | 137,56 %
Casové
C. rozlidenie 659% | -1307% | -438% | -531% | -14,78%

Zdroj: Vlastné spracovanie.

Horizontalna analyza kapitalu

V prilohe v tabul'ke ¢. 4 je znazornena kapitalova Struktira podniku. V roku 2009
nastal pokles vlastného imania a zavdzkov o viac ako 6 miliénov eur. Prudky zvrat vidime
uz v nasledujucom roku 2010. AvSak najvacési skok v celkovej sume vidime v roku 2011,
kedy vyrazne vzrastli kratkodobé zavizky. Vlastné imanie kleslo avroku 2012 bol

zaznamenany ndrast. Zatial' ¢o zékladné imanie zostdva neznemené, opacna situicia je
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typickd pre kapitalové fondy. V tomto obdobi spolocnost’ po prvykrat dosahuje kladny

hospodarsky vysledok po zdaneni.

Tabul'ka €. 26: Kapitalova Struktura: prirastky s premenlivym zakladom

2012 2011 2010 2009 2008
Spolu vlastné 14 256 -6 017 -2 163
imanic a zavizky | © 20 00> |10TTL3761 “ope | m9 | 773
A. Vlastné imanie 8412865 | -1588214 | -728931 | 10804741937 153
Al Zéakladné imanie 0 0 0 0 0
Al Kapitalové fondy | 8 000 000 | 4 400000 | 1501126 |6 000000 |2 067 317
Vysledok
Alll. | hospodérenia 5088214 | 2230057 | “*I19 | 130174 | 5169
S 526 478
minulych rokov
Vysledok 4789
A.lV. |hospodarenia za 6401079 | -3758 157 | 2 689 469 352 5039 314
1.0. po zdaneni
- -14 942 14 984 -7 097 -4 100
B. Zavazky 200 18 359 590 977 893 926
B.1I Rezervy -37 470 267 579 24 576 30739 2591
B.11. Dlhodobé¢ zaviazky | -1 069 798 | -846 172 | -626 128 | -861 481 lzggo
Kratkodobé -13 835 15 586
B.III. Zaviizky 432 18 938 183 599 6 956 076 | -729 810
B.IV. | Bankové tvery 0 0 -750 000 0 -926 193
C. Casové rozlisenie -83 -83 -83 2870 0

Zdroj: Vlastné spracovanie.

Najvacsi skok v celkovej hodnote vlastného imania a zaviazkov nastal v roku 2010,

kedy mozeme vidiet’ vyrazné zlepSenie hospodarskeho vysledku oproti roku 2009, a tiez

narast uz spominanych kratkodobych zavézkov. Zakladné imanie pocas celého obdobia

zostava nezmenené, na trovni 5 163 248 eur. Od roku 2010 podnik nedisponuje ziadnymi

avermi.

Tabul'ka €. 27: Kapitalova Struktara: tempo rastu

2012 2011 2010 2009 2008
Spolu vlastné imanie a 11,55% | 42.20% | 55,93% | -19,10% | -6,43%
zavizky

A. | Vlastné imanie 579.79% | -52.26% | -19.34% | 40.20% | 25810%

A.l. |Zakladné imanie 000% | 000% | 0,00% | 000% | 000%

All. | Kapitalové fondy 42.39% | 30,40% | 1157% | 86.07% | 42.16%

A1, | VYsledok hospodarenia 36.08% | 1552% | 52,08% | 140% | 124.67%
minulych rokov

Al | V¥sledok hospoddrenia za | yq aq0r | 168 5206 | -54.67% |3679.19% | -97 48%
0.0. po zdaneni
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B. Zavazky -27,14% | 50,02% | 68,99% | -24,63% | -12,46%
B.l |Rezervy -7,49% | 114,99% | 11,81% | 17,33% 1,48%
B.Il. | Dlhodobé zavizky -15,57% | -10,96% | -7,50% -9,36% | -16,81%
B.Ill. | Kratkodobé zavazky -29,01% | 65,87% | 118,38% | 112,01% | -10,52%
B.IV. | Bankové Gvery 0,00% 0,00% |-100,00% | 0,00% | -55,26%
C. Casové rozligenie -3,07% | -2,98% | -2,89% 0,00% 0,00%

zdroj: Vlastné spracovanie.

Jedna z najdolezitejsich kategorii ukazujuca na rentabilitu je vysledok hospodarenia

za uctovné obdobie po zdaneni. Spominany ukazovatel' dosahuje zaporné hodnoty vo

vSetkych rokoch s vynimkou rok 2012. NajvécSia strata bola dosiahnutd v roku 2011

takmer 6 milionov eur. Nepriaznivé obdobie sa javi aj rok 2007, avSak v tomto obdobi sa

rozbieha vyroba a vyrazné zlepSenie nastalo v nasledujicom roku. Podstatné zvySenie

zavizkov bolo v roku 2010, kedy sa tento podnik ako mnohé iné, musel popasovat

s nepriaznivou hospodarskou situaciou v celej ekonomike. V rovnakom obdobi vzrastli

prijaté bankové uvery z nuly na 100%. V roku 2008 sa medziro¢ne zvysili kratkodobé

zavizky, ato hlavne zavizky z obchodného styku, vo¢i zamestnancom a zavéizky voci

dcérskej uétovnej jednotke a materskej Gctovnej jednotke. V roku 2011 bol bankovy tver

uplne splateny a objem kratkodobych zavizkov poklesol.

Tabul’ka €. 28: Kapitalova Struktara: prirastky so stadlym zdkladom roku 2007

2012 2011 2010 2009 2008
Spolu vlastné imanie 16 316 22 846 -2 163
a 7aviizky 395 030 | 0074854 |-81811921 0q
A. | Vlastné imanie 0113347 | 700482 | 2288696 | 3017627 | o0
A.l. | Zakladné imanie 0 0 0 0 0
it 21 968 13 968 2 067
A.ll. | Kapitalové fondy 443 443 9568 443 | 8 067 317 317
Vysledok
I -18 437 -12 449 -10 219 -5 169
ALllL ho'spocrlarema 449 235 178 -5 299 652 478
minulych rokov
Vysledok 5 039
A.IV. | hospodarenia za G.o. | 5582353 | -818 726 | 2939431 | 249 962 314
po zdaneni
- 22 145 -11198 -4 100
B. Zavazky 7 203 048 248 3786 158 819 926
B.I. |Rezervy 288015 | 325485 57 906 33330 2591
B.ll. | Dlhodobé zavizky -5263 874 -4 194076 |-3 347904 |-2 721 776 12320
, - 26 915 40 750 21812
B.1ll. | Kratkodobé zavazky 546 978 795 6 226 266 | -729 810
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B.IV. | Bankové Uvery -1676193|-1676193|-1676 193 | -926 193 | -926 193

2621 2704 2787 2870 0

C. Casové rozliSenie

Zdroj: Vlastné spracovanie.

Zaujimavy je pohlad a mozna suvislost medzi stavom hospodérskeho vysledku,
kratkodobych zavézkov na strane pasiv a financnych Uctov na strane aktiv. A to
predovsetkym v roku 2012, kedy poklesli kratkodobé zavizky o takmer 14 miliénov eur

(tabul'ka ¢. 26), dosiahol sa kladny hospodarsky vysledok a objem finanénych uctov

vzrastol o 2,8 miliona eur.

Tabulka ¢. 28 poukazuje na absolttne prirastky za jednotlivé roky v porovnani
srokom 2007. Najvacsi absolitny nérast nastal vroku 2010, ¢o moZno pripisat

predovsetkym kratkodobym zavizkom.

Tabul’ka ¢. 29: Kapitalova struktira: tempo rastu so stalym zakladom roku 2007.

2012 2011 2010 2009 2008
Spolu viastnéimaniea | g 1500 | 67860 | 18,04% |-24,30% | -6.43%
zaviazky
L. ) 402,06

A. Vlastné imanie 1214,23% | 93,33% 304,94% 0% 258,10%
A.l. |Zakladné imanie 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
A.ll. |Kapitalové fondy 448,02% | 284,87% | 195,14% 163;’)52 42,16%
Ay, | V¥sledok hospodrenia |14 6a0p | 300,230 | 246,45% | 2781 | 124 670

minulych rokov %
AV | Visledok hospodarenia | 4147 9900 | 158406 | -56.86% | -4,84% | -97,48%
. za 0.0. po zdaneni
B. Zavazky 21,88% 67,27% 11,50% | -34,02% | -12,46%
B.1 Rezervy 164,77% | 186,21% 33,13% | 19,07% | 1,48%
B.Il. | Dlhodobé zavizky -47 56% -37,90% | -30,25% |-24,59% | -16,81%
B.INI. | Kratkodobé zavazky 387,84% | 587,20% | 314,31% | 89,72% | -10,52%
B.IV. | Bankové uvery -100,00% | -100,00% | -100,00% | -55,26% | -55,26%
C. Casové rozlisenie 100,00% | 100,00% | 100,00% 10&’)00 0,00%

Zdroj: Vlastné spracovanie.

Najviacsi ndrast hodnoty vlastného imania a zavdzok je evidovany za rok 2011
oproti roku 2007 (tabulka ¢. 29). Rok 2011 mozno povazovat’ za priaznivy, kedy hodnota
vlastného imania vzrastla vo vicSej miere ako zavidzky spolo¢nosti. Ako som uz spominala
zakladné imanie zostdva nezmenené pocas celého obdobia. Pozitiva vidime v pripade
vysledku hospodarenia za uctovné obdobie. Nepriazniva situacia sa javi v oblasti

kratkodobych zavizkov, ktorych hodnota v roku 2011 oproti vychodiskovému roku 2007
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vzrastla o 587 %. Tabulka ¢.5 nam ukazuje, ze vypozi¢ané finan¢né prostriedky vo forme

bankovych tverov klesli na nulu, a preto ich medzirocné zmena od roku 2010 je 100 %.

Vertikalna analyza majetku

Tabul’ka €. 30: Zlozky majetku

2012 2011 | 2010 | 2009 | 2008 | 2007
Spolu majetok |  100% | 100% | 100% | 100% | 100% | 100%
A ﬂg}’;giny 530 | 51% | 620% | 75% | 64% | 67%
Dlhodoby
Al |nehmotny 4% 7% 0% | 0% 0% 0%
majetok
Dlhodoby
All.  |hmotny 49% 44% | 62% | 35% | 0% 0%
majetok
Dlhodoby
Al | finanény 0% 0% 0% | 0% 0% 0%
majetok
B gz;’ezt%{( AT% 49% | 37% | 25% | 36% | 33%
B.l. |Zasoby 23% 26% | 19% | 12% | 30% | 30%
B.II. Eélﬁ?fgffky 0% 0% 0% | 0% 0% 0%
B.III. pKorﬁl;ZggEey 15% | 21% | 16% | 8% | 0% | 0%
B. IV. |Finan¢né ucty 9% 3% 2% 5% 6% 2%
C. Casove 0% 0% 0% | 0% 0% 0%
rozliSenie

Zdroj: Vlastné spracovanie.

Za sledované obdobie sa podiel neobezného majetku na celkovom

pohybuje od 51 % do 75 % a podiel obezného majetku od 25 % do 49 %.

majetku

V ramci

neobezného majetku ma hlavny podiel na aktivach dlhodoby hmotny majetok a to od roku

2009, naopak podiel dlhodobého financného majetku je nulovy. NajvicSie zastipenie

Vramci obezného majetku maju zasoby. Podiel dlhodobého nehmotného majetku sa

dlhodobo blizil k nule, mierny obrat nastal od roku 2011.

Vertikalna analyza kapitalu

Tabulka ¢. 31: ZloZky kapitalu

2012

2011

2010

2009

2008

2007

Spolu vlastné imanie a

zavazky

100%

100%

100%

100%

100%

100%
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A Vlastné imanie 20% 3% 8% 15% 9% 2%

A.l. |Zakladné imanic 10% 9% | 13% | 20% | 16% | 15%
All.  |Kapitilové fondy 54% | 33% | 36% | 51% | 22% | 15%
Al | Vsledok hospodarenia 45% | -29% | -36% | -37% | -30% | -12%

minulych rokov

Vysledok hospodarenia za

AlV. |, ) 1% -11% -6% | -19% 0% | -15%
0.0. po zdaneni
B. Zavazky 80% 97% 92% | 85% | 91% | 98%
B.1 Rezervy 1% 1% 1% 1% 1% 1%
B.ll. | Dlhodobé zavizky 12% 12% 19% | 33% | 29% | 33%
B.1ll. | Kratkodobé zavizky 68% 84% 72% | 52% | 20% | 21%
B.IV. |Bankové uvery 0% 0% 0% 3% 2% 5%
C. Casové rozligenie 0% 0% 0% 0% 0% 0%

Zdroj: Vlastné spracovanie.

Ztabulky ¢. 31 vidiet vysSiu dynamiku rastu vlastného imania ako cudzich
zdrojov. Podiel vlastného kapitalu na celkovych pasivach sa pohyboval od 2 % do 20 %.,
naopak - hodnoty cudzicho kapitalu dosahuju vysoké turovne. Dlhodobé zavizky
neprekracuju hodnotu 50 %, ktora sa povazuje za maximdalnu odporacani. Odporucana
maximalna hodnota pre kratkodoby cudzi kapital je 30 %, avSak v pripade MibaSteeltec,
kratkodobé zavizky dosahuji vysoké hodnoty. Vyznamny nérast nastal a pokracoval od
roku 2009. Zakladné imanie sa v ¢ase nemeni, ¢o vieme aj z horizontalnej analyzy, a preto
musi rast’ financovanie cudzim kapitdlom, pre ktory je charakteristicky rast kratkodobych
zavizkom z 21 % na 68% a pokles podielu bankovych tverov z 5 % na 0%. Z vertikalnej
analyzy kapitalu vidime zéporny vysledok hospodarenia pre kazdé obdobie s vynimkou

posledného sledovaného roka.
Horizontalna analyza vykazu ziskov a strat

Tabulka ¢. 5 v prilohe obsahuje vybrané polozky vykazov ziskov a strat od roku
2007 do 2012 tykajuce sa prevadzkovej ¢innosti, ked’ze sa prevadzkové naklady a vynosy

Vv sledovanom obdobi podiel'aju vyznamnou mierou na celkovych nakladoch a vynosoch.

Vysledok hospodarenia za Gi¢tovné obdobie po zdaneni (earningsaftertaxes, EAT)
predstavuje najdolezitejSiu polozku vykazu ziskov a strat. Hodnota tejto polozky kolise
pocas celého sledovaného obdobia. Vo vychodiskovom roku hospodarsky vysledok
dosahuje zaporne ¢isla a to 5,16 mil. eur. Nasledujuci rok prindsa pozitivnejsie vysledky,
avSak podnik nadalej dosahuje stratu. Rok 2012 po prvykrat prindSa zisk a vyraznu

medzirocnil zmenu znazornenu v tabulke ¢. 32.Zaporny vysledok hospodarenia signalizuje
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isté problémy spolocnosti, pod ktoré sa podpisalo mnozstvo externych vplyvov. Znizenie

dopytu,

odberatel’'ov, zniZenie trzieb oproti planovanej urovni a mnohé iné faktory zodpovedné

znizenie cien produkovanych vyrobkov, zhorSenie platobnej discipliny
za zhorsenu finan¢nt situdciu firmy. Za vyznamni mozno povazovat' aj cenu ocele, ked’ze
firma vyrdba ocelové lamely pre letecky a automobilovy priemysel. Do roku 2004 cena
ocele bola pomerne stabilizovana, prudky narast bol zaznamenany v rokoch 2005 a 2008.

Po roku 2009 sa situacia utisila a ceny poklesli, avSak v 2011 sthpli opéat’ nahor.

Tabul'ka ¢. 32: Vybrané polozky vykazu ziskov a strat: prirastky s premenlivym zakladom

2012 2011 2010 2009 2008
Vyroba 159359 | 29519600 | 14 723 658 ’1§ 42295 3340 201
Vyrobna spotreba -6 807509 | 27 837030 | 11548866 | -9973275 | 1717530
Pridana hodnota 6476842 | 1869735 | 3172696 | -2 307659 | 1 630 345
Osobné naklady 3205827 | 1321836 | -1072410 | 668524 9191
Odpisy 371094 | 1206159 | 18440 12737 | 464248
Ostatné vynosy zNOSp. | 506351 | 19113 | 524925 | 219235 | 39905
C1nnosti
Ostatn¢ naklady na 520 013 991 -162685 | -805852 | 121028
hospodarsku ¢innost
Vysledok hosp. za
G&tovné obdobie pred | 6401490 | -3758157 | 2689469 | -4 789352 | 4 135 444
zdanenim
Vysledok hosp. za
Giétovné obdobie po 6401079 | -3758157 | 2689469 | -4789352 | 5039 314
zdaneni

Zdroj: Vlastné spracovanie.

Ako si mozeme vSimnut rok 2009 je kriticky v oblasti vyroby aj pre thto
spolo¢nost’. Medziro¢nd zmena vyroby v absolutnych hodnotach je -12,2 mil. eur, Co sa
samozrejme odrazilo na vyrazne negativnom hospodarskom vysledku. Rovnakym smerom
sa pohybuje aj polozka vyrobnad spotreba, ktora poskytuje informaciu o kumulovanych

vydajoch stvisiacich s vyrobou bez DPH.

Tabul'ka €. 33: Vybrané polozky vykazu ziskov a strat: tempo rastu

2012 2011 2010 2009 2008
Vyroba -0,30% | 120,66% | 151,15% | -55,80% | 17,87%
Vyrobna spotreba -14,30% | 140,90% | 140,72% | -54,86% | 10,43%
Pridana hodnota 98,44% | 39,70% | 206,37% | -60,02% | 73,62%
Osobné naklady 79,63% | 48,89% | -28,40% | 21,51% | 0,30%
Odpisy -9,23% 42,88% 0,66% -0,45% | 19,81%
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Ostatné vynosy z hosp. ¢innosti | 862,40% | -32,76% | -90,00% | 60,22% | 12,31%
Ostatn¢ ndklady na 369,31% | 071% | -53.78% | -72.71% | 12.26%
hospodarsku ¢innost

VJsledok hosp. za itovné -106,90% | 168,52% | -54.67% | 3679,19% | -96,95%
obdobie pred zdanenim

Vysledok hosp. za uctovne -106.89% | 168,52% | -54.67% |3679,19% | -97,48%
obdobie po zdaneni

Zdroj: Vlastné spracovanie.

Na rovnaké skuto¢nosti poukazuje aj tabulka ¢. 33 Vv percentualnom vyjadreni
udévajica medzirocné tempo rastu. V percentudlnom vyjadreni poklesla vyroba
najvyraznejSie v roku 2009, ato o takmer 56 %. Pre nasledujuci rok je charakteristické
najvacsie tempo rastu vyroby a vyrobnej spotreby, ¢o sa odrazilo na vysokej pridanej
hodnote. Osobné néaklady, ako sucet mzdovych nakladov, odmien ¢lenov organov
spolo¢nosti, nakladov na socialne poistenie a socialnych nakladov, vyrazne poklesli v roku

2010. Ich narast 048,89 % je zaznamenany za rok 2011 z doévodu prijimania novych

pracovnych sil v celkovom pocte 331 pracovnikov.

Tabul’ka ¢. 34: Vybrané polozky vykazu ziskov a strat: prirastky so stadlym zakl. roku 2007

2012 2011 2010 2009 2008
Vyroba 35128258 35287 617 | 5768017 | -8955641 | 3340201
Vyrobna spotreba 24 322 642 | 31130151 | 3293121 | -8255745 | 1717530
Pridana hodnota 10841959 | 4365117 | 2495382 | -677314 | 1630345
Osobné naklady 4132968 | 927 141 -394 695 677 715 9191
Odpisy 1305016 | 1676110 | 469951 451 511 464 248
Ostatné vynosy zhosp. | 53 465 | 84898 | -265785 | 259140 | 39905
cinnosti
Ostate nakladyna = 556 505 | 46518 | -847509 | -684824 | 121028
hospodarsku ¢innost
Vysledok hosp. za
ucétovné obdobie pred | 4678894 | -1722596 | 2035561 | -653908 | 4135444
zdanenim
Vysledok hosp. za
G¢tovné obdobie po 5582353 | -818726 | 2939431 | 249962 | 5039314
zdaneni

Zdroj: Vlastné spracovanie.

NemoZno si nevSimnut’ takmer vo vSetkych tabulkdch enormny narast polozky
ostatné vynosy z hospodarskej ¢innosti, a to predovsetkym v roku 2012 (tabul’ka ¢. 33).
V rovnakom roku sa v najvacsej miere zvysili aj ostatné naklady na hospodarsku ¢innost'.
Ak si

toto obdobie porovname s vychodiskovym rokom 2007, ostatné vynosy

Z hospodarskej ¢innosti vzrastli o 16,49 %. V pripade ostatnych nakladov na hospodarsku
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¢innost’ je trend opacény, klesaji pocas celého sledovaného obdobia, s vynimkou roka

2008.

Tab. €. 35: Vybrané polozky vykazu ziskov a strat: tempo rastu so stalym zakl. roku 2007

2012 2011 2010 2009 2008
Vyroba 187.88% | 188.74% | 30,85% | -47,90% | 17.87%
Vyrobna spotreba 147 74% | 189.09% | 20,00% | -50,15% | 10.43%
Pridana hodnota 489,55% | 197,10% | 112,68% | -30,58% | 73,62%
Osobné naklady 133.39% | 29.92% | -12,74% | 21.87% | 0,30%
Odpisy 55.69% | 71,53% | 20,06% | 19.27% | 19.81%
Ostatné vynosy z hosp. &innosti | 16,49% | -87,90% | -82,00% | 79,95% | 12,31%
Ostatné ndklady na hospodarsku | 5 170, | g5 7405 | -8584% | -69,36% | 12.26%
c1nnost
Vysledok hosp. za ictovné -109,69% | 40,38% | -47,72% | 15,33% | -96,95%
obdobie pred zdanenim
Vysledok hosp. za uctovné -107,99% | 15,84% | -56,86% | -4.84% | -97.48%
obdobie po zdaneni

Zdroj: Vlastné spracovanie.

Ak upriamime pozornost’ na hodnoty v tabul’ke ¢. 35 vidime, ze objem vyroby sa

zvysil oproti roku 2007 o 188 % a v sulade s fiou aj vyrobna spotreba. Pridana hodnota je

poteSujiica vroku 2012, a mézeme predpokladat, Ze firma v tomto trende zotrvava.

Osobné naklady neustale rastu, z dovodu zvySovania poétu zamestnancov. Poslednou

a mozno menej vyznamnou polozkou st odpisy dlhodobého majetku, ktoré vzrastli za celé

sledované obdobie az 0 55,69 %. Dlhodoby hmotny majetok sa zmenil o 100%, ked'Ze jeho

hodnota v roku 2007 bola nulova, a preto zmenu odpisov mozno vnimat’ pozitivne.

Vertikalna analyza vykazu ziskov a strat

Tabulka €. 36: Vybrané polozky vykazu ziskov a strat

2012 | 2011 | 2010 | 2009 2008 | 2007
Vyroba 100% | 100% |100% | 100% | 100% | 100%
Vyrobna spotreba 76% | 88% | 81% | 84% 82% | 88%
Pridana hodnota 24% | 12% | 19% 16% 17% | 12%
Osobné naklady 13% 7% | 11% | 39% 14% | 17%
Odpisy 7% 7% | 11% 29% 13% | 13%
Ostatné vynosy z hosp. ¢innosti 1% 0% 0% 6% 2% 2%
Qstatné’ naklady na hospodarsku 1% 0% 1% 30 50 504
cinnost
Vysledok hqsp. za uctovné obdobie 1% | -11% | 9% | -51% 1% | -23%
pred zdanenim
Vysledok hosp. za uctovné obdobie 1% | -11% | -9% | -51% -1% | -28%
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po zdaneni ‘ ’ ’ ‘ ‘ ‘

Zdroj: Vlastné spracovanie.

Z tabulky ¢. 36 mozno vycitat’ takmer vsSetky uz spomenuté vyvojové trendy
vykazu ziskov a strat: s rastom vyrobnej spotreby v rokoch 2007 a 2011, zaroven klesa
pridand hodnota, od roku 2010 pokles pomeru osobnych nékladov, pomer ostatnych
vynosov a nakladov vykazuji mierne odchylky. V poslednych troch rokov vidiet pomerne
stabilny podiel odpisov na vyrobe. Nizka rentabilita trzieb je zaznamenanid vo
vychodiskovom roku a v roku 2009, ktora je reprezentovana zépornymi podielmi vysledku

hospodarenia za uctovné obdobie.

4.3.2 Analyza pomerovych ukazovatelov

V nasledujticej Casti sa budem venovat’ analyze pomerovych ukazovatel'ov, akymi
su ukazovatele rentability, likvidity, aktivity a zadlZzenosti. Analyza sa bude dotykat

Sestro¢ného sledovaného obdobia.

Tabul'ka ¢. 37: Ukazovatele rentability

Ukazovatel 2012 2011 2010 2009 2008 2007
ROE v % 4,19 -412,69 -73,38 -130,55 -4,84 -688,76
ROIv % 1,97 -9,42 -4,66 -17,38 2,97 -12,05
ROA VvV % 0,83 -1,60 -5,61 -19,30 -0,39 -14,98
ROCE v % 6,11 -60,33 -16,84 -33,90 7,74 -23,80
RT v % 0,76 -10,20 -48,57 -0,58 -0,59 -27,53%

Zdroj: Vlastné spracovanie.

Ukazovatele rentability, resp. vynosnosti, ktorym som venovala pozornost boli
rentabilita vlastného kapitadlu (ROE, Return on Equity), rentabilita investicii (ROI, Return
on Investment), rentabilita celkovych aktiv (ROA, Return on assets), rentabilita

dlhodobych zdrojov (ROCE) a rentabilita trzieb (RT).

Rentabilita vlastného kapitadlu vypovedd o miere zhodnotenia vlozenych
prostriedkov vlastnikmi spolo¢nosti aj 0 efektivnosti finan¢ného riadenia, podobne ako
dalSie ukazovatele vynosnosti. Odporacané hodnoty sa udavaji na urovni viac ako 20-
25%. Od roku 2007do roku 2011 nemozno hovorit’ o efektivnom finan¢nom riadeni
z pohl'adu tohto ukazovatel'a. Dosahuje vyrazne zaporné hodnoty, a to predovSetkym vo

vychodiskovom roku, v roku 2009 a nasledne aj v 2011. Obrat nastal v roku 2012, kedy sa
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podnik dostal do kladnych hodndt v ramci vysledku hospodérenia za uctovné obdobie.

Vyvoj jednotlivych ukazovatel’ zrozumitelnejsie ukazuje nasledujuci graf.

Graf €. 19: Vyvoj ukazovatel'ov rentability od roku 2007 do 2012

100
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Zdroj: Vlastné spracovanie.

Vsetky ukazovatele maju v sledovanom obdobi priblizne rovnaky vyvojovy trend.
Niekedy az enormne nizke zaporné hodnoty ako dosledok negativneho hospodarskeho
vysledku, ked’Zze pri vypocte spominanych ukazovatel'ov je vyuzity Cisty zisk alebo zisk
pred urokmi azdanenim. Ako moéZeme vidiet na grafe, rok 2008 bol priaznivejsi
a vynosnost’ celého majetku ¢i vlastného imania vzrastla. Nasledujiice roky sa hodnoty
tychto ukazovatel' prepadéavali na nizS§ie Urovne, zvrat nastal az po roku 2011. Ak
upriamime pozornost’ na vztah ROA a ROE, rentabilita vlastného kapitalu je v kazdom
roku niZSia ako rentabilita aktiv podniku, s vynimkou posledného roka. Ak by ROE bola
vyssia ako ROA, cudzi kapital by si dokdzal na seba zarobit. V absolitnom vyjadreni
hodnota ukazovatela ROE je vécsia z dovodu financovania podniku vlastnym aj cudzim
kapitdlom. Vynosnost' celkového 1vlastného kapitdlu by mala byt vysSia ako
bezrizikového kapitalu, ktorym st Statne dlhopisy. Priemerny ro¢ny vynos 10-ro¢nych
Statnych dlhopisov na Slovensku v roku 2010 bol 3,05. Ani jeden z tychto ukazovatel'ov

neprekracuje vynosy bezrizikového kapitalu.

Tabul'ka ¢. 38: Ukazovatele aktivity

Ukazovatel’ | 2007 2008 2009 2010 2011 2012

OA 0,56 0,70 0,71 0,39 0,55 1,08

DOA 654,42 | 519,01 | 512,33 | 918,55 | 943,60 | 336,91
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0z 1,80 2,18 -4,71 3,31 1,51 4,73
DOz 202,74 167,26 77,55 110,27 242,19 77,12
DI,ID 72,74 570,10 55,90 77,14 193,72 78,20
DUKZ 134,88 102,23 303,60 474,44 | 480,04 228,18
Zdroj: Vlastné spracovanie.
Ukazovatele aktivity vypovedaju o efektivnosti hospodarenia s aktivami

spolo¢nosti. Upriamila som pozornost’ na ukazovatele aktivity, akymi su obrat aktiv, doba
obratu aktiv, obrat zasob, doba obratu zasob, doba inkasa pohladavok a doba thrady
kratkodobych zavizkov.

Rychlost’ obratu predstavuje obratovost’ a je vyjadrena ako pocet obratok za jeden
rok. Vypocita sa ako podiel trzieb a priemerného stavu vybranej polozky aktiv. Tabulka ¢.
38 zobrazuje vyvoj obratu aktiv za jednotlivé roky. Od roku 2007 jej hodnoty mali rastici
trend. Zlom nastal po roku 2009, kedy sa rychlost’ obratu aktiv zniZzovala. NajpriaznivejSiu
situdciu vidime v roku 2012. Podobny vyvoj pozorujeme aj v pripade ukazovatel'a obrat

zasob.

Doba obratu vyjadruje obdobie pocas ktorého s finan¢éné prostriedky viazané
Vv prislusnej majetkovej podobe. Finan¢na situacia podniku je tym lepsia, ¢im pocet obratok
je vyssi a doby obratu jednotlivych poloziek st kratSie. Ak je doba obratu dlhSia existuje
viacSia potreba financnych zdrojov, tym sa zvySuji ndklady. Tato situdcia je
charakteristicka pre Miba Steeltec, s.r.0. V pripade doby obratu aktiv sa pohybuje od 337
dni az do944 dni (resp. 2,59 roka). Doba obratu zasob vykazuje vysoké hodnoty v celom
sledovanom obdobi. Tato skuto¢nost moéze svedCit aj o vysokom podiele neefektivne
vyuzivanych alebo nepredanych zasobach, ¢o ma nezelany vplyv na likviditu firmy. Ak by
bola hodnota tohto ukazovatel'a nizka, moZzno ju povazovat’ za priaznivu v pripade, Ze nie
je narusena plynulost’ vyroby. Dalsim nemenej vyznamnym ukazovatelom je doba inkasa
pohl'adavok, ktora vypoveda o pocte dni medzi vznikom a uhradenim pohladavky. Doba
inkasa pohl'adavok je primerana s vynimkou roku 2009 a 2011, kedy sa zhorsila platobna
schopnost” odberatel'ov (dlznikov podniku). AvSak pocas celého sledovaného obdobia je
doba uhrady kratkodobych zavézkov vysSia, co mozno povazovat za priaznivl situaciu.

Vynimkou je rok 2008, kedy si odberatelia kupovali produkciu svojim spdsobom na tiver.
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Graf ¢. 20: Ukazovatele aktivity
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Zdroj: Vlastné spracovanie.

Z grafu mozno vycitat, ze podnik sa snazi prisposobovat’ svojim krizam

zvySovanim doby thrady kratkodobych zavizkov, ¢ize zvol'nenim platobnej discipliny.

Tabul’ka ¢. 39: Ukazovatele zadlZenosti

Ukazovatel 2012 2011 2010 2009 2008 2007

Stupeil samofinancovania v % | 19,74 2,57 7,65 14,79 13,86 459

Stupen zadlzenosti [ v % 80,26 | 97,43 92,35 85,21 86,14 95,41
Debt Ratio Il. v % 80,26% | 97,43 92,35 | 85,21 | 86,14 95,41
Finan¢na paka 5,07 38,95 13,08 6,76 12,45 45,97
Zadlzenost’ vlastného kapitalu | 4,07 37,95 12,08 5,76 10,72 43,86
Urokové krytie I 1,72 | -8,01 | -487 | -907 | 0,88 -3,21
Urokové krytie 1T 8,10 -1,96 2,54 -3,35 3,39 -0,90
Uverova zadlZenost’ v % 0,00 0,00 0,00 19,90 27,90 223,33
Eggfghd\l/h&d"beho cudzieho | 1553 | 1305 | 2001 | 36,50 | 3029 | 37,44
podiel kratkodobehokapitdlu | 67 73 | 8438 | 7234 | 5165 | 1856 | 20,11

Zdroj: Vlastné spracovanie.

Ukazovatele zadlZenosti sliZia na hodnotenie financnej Struktiry a zadlZenosti
podniku. Pomocou nich mozno posudit schopnost podniku uhradzat zaviazky voci

veritel'om.

Jeden z najpouzivanejSich ukazovatel'ov je Giroven, resp. stupeit samofinancovania

(Equity Ratio). Predstavuje doplnok k ukazovatel'u stupen zadlzenosti, resp. celkova
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zadlzenost’ (Debt Ratio). Vypoveda o miere pokrytia celkovych aktiv (majetku) podniku
vlastnymi zdrojmi. Ide o akysi bezpecnostny vankus pre veritel'ov v pripade vzniku strat
a finan¢nych tazkosti firmy. Od roku 2007 percentualny podiel vlastného imania na
celkovom kapitali sa zvySoval, avSak tieto hodnoty nemozno povazovat za povzbudivé.
Hodnoty turokového krytia by sa mali pohybovat od 2 do 3. Vyjadruje kolkokrat
prevadzkovy zisk dosiahnuty podnikom prevysuje troky, a teda hovori o schopnosti
zaplatit’ iroky veritelom. Zaporné hodnoty st dosledkom uz spominané¢ho negativneho
hospodarskeho vysledku pocas celého obdobia s vynimkou posledného roka. PriaznivejSie
vysledky dosahuje podnik v ramci ukazovatela tirokové krytie II, pri ktorom do citatela
vstupuju okrem zisku pred trokmi a zdanenim aj odpisy. Ak by sa hodnota rovnala jedne;j
firma dokaze zardbat iba na turoky. Dal§im vyznamnym ukazovatelom je uverové
zadlzenie. Vo vychodiskovom roku dosahuje hodnotu az 223,33 %, ked’Ze prijaty bankovy
uver vysoko presahuje vlastné imanie spolo¢nosti. Od roku 2010 podnik neprijal ziaden
dal$i Gver, a preto hodnota ukazovatela zostava na nule. Co sa tyka ¢asového hladiska
prevazuje kratkodoby kapital s vynimkou prvych dvoch rokov, kedy si vyroba vyzadovala

nakup dlhodobého hmotného majetku na spracovanie ocele a zariadenie.

Graf ¢. 21: Vybrané ukazovatele zadlZenosti
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Zdroj: Vlastné spracovanie.

Tabul’ka ¢. 40: Ukazovatele likvidity

Ukazovatel'| 2012 2011 2010 2009 2008 2007
L3 0,69 0,58 0,52 0,48 0,00 0,00
L2 0,36 0,28 0,25 0,25 0,31 0,10
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L1 0,13 0,03 0,03 0,09 0,31 0,10
Zdroj: Vlastné spracovanie.

Likvidita vyjadrujuca aktudlnu finan¢ni stabilitu podniku je jedna
z najdolezitejSich charakteristik finan¢nej situacie. Jej ukazovatele hovoria o platobnej
schopnosti spolo¢nosti. Likvidita 3. stupna sa ma pohybovat’ medzi hodnotami 2,0 — 2,5.
Pocas celého sledovaného obdobia hodnota tohto ukazovatel’a je pod 1, Co znamena, ze
objem pracovného kapitdlu je zaporny. Pri likvidite 2. stupna povazujeme sa uspokojivé
hodnoty v rozmedzi 1,0 — 1,5. V pripade likvidity 1. stupiia je optimalnou hodnotou 0,9 —
1,0. Ani v jednom roku sledovani podnik nedosahuje Zelané hodnoty, ale vyrazne pod tieto
hranice. A teda v pripade potreby, by podnik nebol schopny kryt kratkodobé zavizky

svojimi najlikvidnejSimi aktivami a bez predaja Casti zasob.

Graf ¢. 22: Ukazovatele likvidity
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Zdroj: Vlastné spracovanie.

Predlzovanie doby splédcania kratkodobych zavizkov, o com vypoveda i ukazovatel
doba uhrady kratkodobych zévdzkov (ukazovatel aktivity), suvisi s nizkym stavom

likvidnym prostriedkov.

Na zaver v skratke zhodnotim vysledky sledovaného obdobia a popiSem poziciu
a situdciu Miba Steeltec, s.r.o0., v strojarskom priemysle. VSeobecne mozno povedat’, ze
finan¢na situacia podnikov pdsobiacim v strojarskom priemysle je dobrd v porovnani

s onymi priemyselnymi odvetviami. Podiel automobilového priemyslu na Slovensku na
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celkovej priemyselnej produkcii dosiahol vroku 2009 uroven viac ako 37 %.
V nasledujiicom roku bol zaznamenany pokles, ale suma sumaru prave toto odvetvie je pre
naSu ekonomiku kI'aicové. Miba Steeltec je spolocnost'ou vyrdbajiicou ocelové lamely pre
automobilovy i letecky priemysel, a teda je jednym z klI'iCovych dodavatel'ov. Rok 2007 je
obdobim rozbiehania vyroby, apreto nemozno ocakdvat vyrazne pozitivne hodnoty
skimanych finan¢no-ekonomickych ukazovatel'ov. Napredovanie je zjavné pre nasledujtci
rok, kedy dochadza prijimaniu novej pracovnej sily, zvySovaniu objemu produkcie.
Opacna situaciu, ¢i uz v oblasti trzieb a objeme vyroby, je charakteristicka pre rok 2009.
V tomto obdobi sledujeme prejavy globalnej hospodarskej krizy a vysledok hospodarenia
sa dostdva do Cervenych cCisel. Zvrat nastal uz v d’alSom roku 2010, kedy po krize
nasledovalo obdobie prudkého rastu dopytu po slovenskych strojarenskych vyrobkoch.
V rokoch 2012 a 2013 zostavaji marze v odvetvi na pomerne stabilnej urovni, sice tlak na

pokles predajnych cien pretrvava.

Ukazovatele rentability vykazuji zaporni hodnotu, avSak ide o prejav hospodarske;j
krizy, a preto nemozno hovorit’ o neuspechu firmy. Predpokladam, Ze v nasledujucich
rokoch sa hodnoty ukazovatel'ov dostanti do priaznivych Cisel, ¢o signalizuje aj rok 2012
kedy bol po prvykrat dosiahnuty kladny vysledok hospodarenia. Aj z tohto ddvodu
neodporacam prijimanie bankovych uverov a zbyto¢né zadlzovanie sa. Zaporny vysledok
hospodarenia vypoveda o nedostatocnej pozornosti venovane] na strane prijmov
a vydavkov, a preto je dolezité venovat’ pozornost ich planovaniu. Tento krok by pomohol
zlepsit' kapitalova Strukturu spolo¢nosti, zniZit' objem cudzich zdrojov a naopak narast
vlastnych zdrojov na celkovom kapitali. V pripade potreby kratkodobych penaznych
prostriedkov, odporu¢am vyuzit' kontokorentny uver podla potreby, ¢im sa nezhorsi

Struktira kapitalu.
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5 Diskusia

Na zaklade uskutocnenej analyzy a uvedenych vysledkov prace je mozne uviest’
tieto teoretick¢ a praktické prinosy zaverecnej prace. VSeobecne mozno povedat, ze
finanéna situacia podnikov posobiacich V strojarskom priemysle je dobra v porovnani
S inymi priemyselnymi odvetviami. Podiel automobilového priemyslu na Slovensku na
celkovej priemyselnej produkcii dosiahol vroku 2009 uroven viac ako 37 %.
V nasledujiicom roku bol zaznamenany pokles, ale suma sumaru prave toto odvetvie je pre
naSu ekonomiku kI'aicové. Miba Steeltec je spolocnost'ou vyrabajicou ocelové lamely pre
automobilovy i letecky priemysel, a teda je jednym z klI'iCovych dodavatel'ov. Rok 2007 je
obdobim rozbiehania vyroby, apreto nemozno ocakavat vyrazne pozitivne hodnoty
skamanych finan¢no-ekonomickych ukazovatel'ov. Napredovanie je zjavné pre nasledujtci
rok, kedy dochddza prijimaniu novej pracovnej sily, zvySovaniu objemu produkcie.
Opacna situaciu, ¢i uz v oblasti trzieb a objeme vyroby, je charakteristicka pre rok 2009.
V tomto obdobi sledujeme prejavy globalnej hospodarskej krizy a vysledok hospodarenia
sa dostdva do Cervenych cCisel. Zvrat nastal uz v d’alSom roku 2010, kedy po krize
nasledovalo obdobie prudkého rastu dopytu po slovenskych strojarenskych vyrobkoch.
V rokoch 2012 a 2013 zostavaju marze v odvetvi na pomerne stabilnej urovni, sice tlak na

pokles predajnych cien pretrvava.

Ukazovatele rentability vykazuji zapornti hodnotu, avSak ide o prejav hospodarske;j
krizy, a preto nemozno hovorit o netspechu firmy. Predpokladam, Ze v nasledujtcich
rokoch sa hodnoty ukazovatel'ov dostanu do priaznivych &isel, ¢o signalizuje aj rok 2012
kedy bol po prvykrat dosiahnuty kladny vysledok hospodarenia. Aj ztohto ddvodu
neodporiac¢am prijimanie bankovych uverov a zbyto¢né zadlZzovanie sa. Zaporny vysledok
hospodarenia vypoveda o nedostatoCnej pozornosti venovane] na strane prijmov
a vydavkov, a preto je dolezité venovat’ pozornost’ ich planovaniu. Tento krok by pomohol
zlepsit' kapitalova Struktaru spolocnosti, znizit' objem cudzich zdrojov a naopak, narast
vlastnych zdrojov na celkovom kapitali. V pripade potreby kratkodobych penaznych
prostriedkov, odporucam vyuzit' kontokorentny uver podla potreby, ¢im sa nezhorsi
Struktara kapitalu. Na druhej strane je potrebné uvedomit’ si, Ze vysledok hospodarenia je
sucastou vlastného imania. Ako bolo uZz niekolkokrat spomenuté podnik vo vSetkych
sledovanych rokoch, s vynimkou roka 2012, dosahuje stratu. Najvacsi zaporny podiel
vysledku hospodarenia na vlastnom imanii bol dosiahnuty vo vychodiskovom roku 2007

viac ako 618 %. Ani nasledujice roky nemozno povazovat’ za lichotivé, ked’ze hodnota
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ukazovatela ROE ako iinych ukazovatelov rentability je zaporna, ateda podnik je
nerentabilny a nedokaze generovat’ ziskové prebytky vlastnikom z ich vkladov. Vynimkou
je posledny analyzovany rok 2012, kedy zisk tvori 4,18 % kladnej hodnoty vlastného
imania. Zaporny vysledok hospodarenia, teda strata - znamena, Ze naklady podniku boli
vyssie ako jeho vynosy, teda nebol schopny generovat zisk. Dlhodobo vykazované
zaporné hodnoty vysledku hospodarenia by boli alarmujtice. Ked'ze ide o perspektivnu
spolo¢nost’, ktorej trzby rasti s konjukturalnym vyvojom ekonomiky a tiez predpokladam
priazniva buducu situdciu pre strojarsky i automobilovy priemysel, mozno povedat’, Ze

predaj, trzby a vysledky hospodarenia sa budu pohybovat’ spravnym smerom.

Analyza mi pomohla poukazat na slabé isilné stranky spolocnosti. K silnym
strankam mozno zaradit zlepSujucu sa vykonnost' podniku prejavujicu sa v objeme
vytvaranej produkcie, rastici poCet zamestnancov, realizovanie vyrobnej Cinnosti bez
sucasného vyuzivania bankovych uverov, zlepSujuci sa vysledok hospoddrenia
a implementovanie tzv. zlepSovdkov navrhovanymi zamestnancami firmy. Za hlavné
nedostatky povazujem vysoky podiel cudzieho kapitalu, nedostatok Cistého pracovného
kapitalu, nizky podiel pridanej hodnoty na trzbach, i ked’ s pribudajiici rokmi sa zvysuje.
Z hlavnych problémov sa odvijali aj sekundarne ako priklad uvediem vel'mi nizku likviditu
podniku. Na strane aktiv navrhujem prijat’ opatrenia pre efektivnejSie riadenie pracovného

kapitalu a likvidity.

V pripade ukazovatelov likvidity nemozno vyjadrit spokojnost ako uz bolo
viackrat spomenuté. Pocas celého sledovaného obdobia pohotova, bezna i celkova likvidita
vykazuju nizke hodnoty. Pric¢inou je vysoky objem kratkodobého cudzieho kapitalu.
Odporti¢am prijat’ opatrenia k jeho zniZeniu a naopak zvysit' objem obeZzného majetku
a hodnoty finan¢nych uctov. Hodnota kratkodobych zavédzkov je pri¢inou dlhej doby
uhrady kratkodobych zaviazkov podnikom. Na druhej strane doba inkasa pohladavok je

uspokojiva.

Predpokladam, ze finan¢na a celkova hospodarska situdcia spolo¢nosti Miba
Steeltec, s.r.o., sa bude v nasledujicom obdobi zlepsSovat’ aj vd’aka ekonomickému rastu
a progresivite samotného priemyslu u nas i ostatnym vyspelym ekonomikam, ktoré su pre

Slovensko taznym koniom.
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Zaver
Podniky, predovsetkym malé a stredné, su nosnymi piliermi ekonomik. Mozno ich

oznacit’ tvorcami novych pracovnych miest. Ich vyznamna tloha spociva v stimulécii
inovacii, vytvarani flexibilnej a diverzifikovanej priemyselnej zakladni, prezentovanou
podnikatelmi podstupujiicimi dennodenné rizikd v podnikani. Tempo rastu inovécii
zaostava za vyspelymi krajinami Eurdpskej tnie, ¢o je dosledok neochoty finanénych
a odvodova zataz ¢i restrikcie v snahu rozbehnut nova podnikatel'ska ¢innost’. Vacsina
respondentov prieskumu vyjadrila nespokojnost’ s uroviiou ceny bankovych uverov,
s vyskou dani a odvodov. Zakony prijimané bez konzultacie s podnikate'mi, ¢asté zmeny
zakonov ¢i nerealizovatel'né poziadavky zadkonu oznacuju podnikatelia za najvyznamnejsie

bariéry v podnikani.

V Struktare priemyslu ma Strojarstvo na Slovensku nezastupitelnti ulohu.
Komparativnu vyhodou mozno vidiet' v produkeii vyrobkov, ktoré st 'ahko umiestiiované
na zahrani¢nych trhoch a podiel na celkovych trzbach priemyslu je polovi¢ny. Avsak vplyv
krizy je zrejmy aj v tomto odvetvi. Ako priklad uvediem pokles konkurencieschopnosti,
zamestnanosti, priemernej nomindlnej mzdy a trzieb. Podobnd situicia bola aj mnou
vybranom podniku, ktory som analyzovala v praktickej Casti diplomovej prace. ZniZenie
dopytu aprijmov, prepustanic zamestnancov, pozastavenie odmien, problémy
s omeSkanim platieb , obmedzenie reklamy ¢i tvrdSie cenové vyjednavanie sa prejavilo vo
vSetkych odvetviach. Toto tvrdenie je potvrdené vysledkami zrealizované¢ho prieskumu

dotaznikovou formou medzi podnikatel'skymi subjektmi.

Medzinarodna kreditnd poistovacia spolo¢nost zhrnula v julovom trhovom
monitore aktudlnu ekonomicku situdciu v strojarskom priemysle vo vybranych krajinach.
Ako priklad mozno uviest Nemecko, Taliansko, Velka Britania ¢i Franctuzsko. Slovensky
strojarensky priemysel je vysoko zavisly na automobilovom odvetvi. Po krize nasledovalo
obdobie prudkého narastu dopytu po strojarenskych vyrobkoch. Za uplynulé roky 2012
a 2013 zostavaju marze v danom odvetvi na pomerne stabilnej rovni. MoZno povedat,, Ze
podniky posobiace v tomto odvetvi maju vyhovujucu kapitalov Struktaru. Podiel vlastného
kapitalu prevySuje priemer ostatnych odvetvi v priemysle. Pre slovenské i1 ¢eské banky je
Specifikum konzervativna uverova politika a maloktoré strojarske podniky maji vysoku
mieru zadlZenia. Tuto skuto¢nost’ potvrdzuje aj podnik, ktory som analyzovala v ramci

praktickej cCasti zéverecnej prace. Prvé tri roky od zacatia vyrobnej Cinnosti podnik
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vyuzival kratkodobé uvery, pricom ich hodnota zostala na pomerne nizkej tirovni a to 0,75
miliona eur. Od roku 2010 hodnota tejto polozky je nulova a ukazovatele sa dostavaji do
lepsich ¢isel. Aj vd’aka finan¢nej analyze Miba Steeltec, s.r.0., mozeme vidiet zostupy
a vzostupy spoloc¢nosti po globalnej hospodarskej krize. Mierne kriticky je rok 2011, na o
poukazuje spominand analyza, a strojarske odvetvie opét’ celi poklesu dopytu zo zahranicia
predovsetkym z krajin Eurozény. Najvyraznejsi pokles je zaznamenany z Nemecka, ktory
pre Ceské islovenské strojarenské podniky predstavuje najvacsi exportny trh. Zaroven

poklesol aj dopyt po automobiloch smerujucich na eurdpsky trh.
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Tabul’ka €. 1: Krajiny z pohl'adu vymozitel'nosti prav

1 Singapur

3 Svédsko

6 Dansko

12 Australia
13 Svajéiarsko
14 Rakusko

15 Finsko

17 Nemecko
27 Franctzsko
42 Thajsko

43 Cina

44 Izrael

50 Slovinsko
59 Indonézia
68 Spanielsko
80 Ceska republika
83 Turecko

97 Litva

99 Mad’arsko
102 Slovenska republika
107 Portugalsko
109 Rusko

114 Pol’sko

128 Taliansko

Zdroj: PUCHA, N. — KYSELZOVA, V. 2011. Biatec: odborny bankovy &asopis. Bratislava:
Narodna banka Slovenska. ISSN 1335-0900. 2011, ro¢. 19, ¢. 8, str. 27.

Tabul’ka ¢&. 2: Clenovia Slovenskej franchisingovej spolo¢nosti.

1 Expreska

2 Rodas

3 Reach Local

4 Pneubox

5 BforB

6 Cyprianus

7 Mrs. Sporty

8 Marvel — International

9 Expenser eduction analysts
10 Element cosmetics Studio
11 Directreal

12 Remax

13 EVROPA realitni kancelar
14 Pizza Mizza

15 Coop Jednota

Zdroj: Vlastné spracovanie, Slovenska franchisingova asociacia. Clenovia. [online]. [cit.
dna 21.10.2013]. Dostupné na internete: <http://www.sfa.sk/clenovia/>.


http://www.sfa.sk/clenovia/

Tabul’ka ¢. 3: Majetkova Struktiira spolo¢nosti Miba Steeltec, s.r.o.

2012 2011 2010 2009 2008 2007
Spolu 39 746 33 453
majetok | 49987973 56517891 | “_0 125490635 | “ |34503353
Neobezny 24 796 21315 | 23179

A mejetok | 20416922 | 28710325 | g P | 19050451 | 700 280
Dlhodoby

Al [nehmotny | 2097 714 | 3788336 | 17620 38192 | 62774 | 72330
majetok
Dlhodoby 24 779

Al | hmotny 24319208 | 24921989 | <, 9012 259 0 0
majetok
Dlhodoby

A.lll. | financny 0 0 0 0 0 0
majetok
Obezny 14 891 12 137

B majotox | 23514370| 27754817 | L0 6382726 | “oay |11323773

B.l. |Zisoby  |11442678 | 14504987 | 7588995 | 3060 019 1%30 1%;”1

g1, |PDlhodobé 17 969 15 058 11 236 0 28559 | 71832
pohladavky

g1y, | Kratkodobé | 5 0h/ 079 | 11 588 049 | 6348 957 | 2 140 742 0 0
pohladavky

B. 1y, |Finanéné | nie i | 1646723 | 942501 | 1181965 | L% | 820155
ucty 365

C. Casove 56 681 52 749 58 022 57458 | 51722 | 60678
rozliSenie

Zdroj: Vlastné spracovanie.




Tabul’ka ¢. 4: Kapitalova struktura spoloc¢nosti Miba Steeltec, s.r.o.

2012 2011 2010 2009 2008 2007
Spolu
T;j‘;;?ga 49 985 352 | 56 515 187 | 39 743 811 | 25 487 765 | 31 505 184 | 33 668 957
zaviazky
Vlastné
A [ 9863895 | 1451030 | 3039244 | 3768175 | 2687701 | 750548
Al Iznil;ﬁgne 5163248 | 5163248 | 5163 248 | 5163 248 | 5163 248 | 5 163 248
AL ﬁ%i;‘““é 26 871 849 | 18 871 849 | 14 471 849 | 12 970 723 | 6970723 | 4 903 406
Vysledok
hospodéreni | -22584 | -16595 | -14365 ] )
AL e . 603 Jog | -9446.270 | 9316 096 | -4 146 618
rokov
Vysledok
A.IV | hospodareni
, 412865 |-5988214 |-2230057 | -4919526 | -130 174 | -5 169 488
a za 0.0. po
zdaneni
B. |Zavizky 40 121 457 | 55 064 157 | 36 704 567 | 21 719 590 | 28 817 483 | 32 918 409
B. |Rezervy 462814 | 500284 | 232705 | 208129 | 177390 | 174799
g1, |Plhodobé 1 o an3 178 | 6872976 | 7719148 | 8345 276 | 9206 757 | 11 067 052
zavizky
B.111, | Kritkodobé | 55 a00 1ee | 47 600 897 | 28 752 714 | 13 166 185| 6210109 | 6939 919
zavazky
B.1v. |Bankové 0 0 0 750000 | 750000 | 1676193
uvery
c. |Casove 2621 2704 2787 2 870 0 0
rozliSenie

Zdroj:

Vlastné spracovanie.




Tabul'ka ¢.5: Vybrané polozky vykazu ziskov a strat

2012 2011 2010 2009 2008 2007
Vyroba 53825098 | 53984 457 |24 464 857 | 9741 199 |22 037 041 | 18 696 840
Vyrobna spotreba | 40 785531 | 47593 040 |19 756 010 | 8 207 144 |18 180 419 | 16 462 889
Pridana hodnota 13056624 | 6579782 | 4710047 | 1537351 | 3845010 | 2214 665
Osobné naklady 7231491 4025664 | 2703828 | 3776238 | 3107714 | 3098523
Odpisy 3648 241 4019335 | 2813176 | 2794736 | 2807 473 | 2343 225
Ostatné vynosy 377 596 39 235 58348 | 583273 | 364038 | 324133
Z hosp. Cinnosti
Ostatné naklady na
hospodarsku 660 818 140 805 139 814 302499 | 1108351 | 987 323
¢innost’
Vysledok hosp. za
ucétovné obdobie 413 276 -5988 214 |-2230057 |-4919526 | -130174 | -4 265618
pred zdanenim
Vysledok hosp. za
ucétovné obdobie 412 865 -50988 214 |-2230057 |-4919526 | -130174 |-5169 488

po zdaneni

Zdroj: Vlastné spracovanie.




