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VYVOJOVE TENDENCIE ZDROJOV FINANCOVANIA SLOVENSKYCH
PODNIKOV PO VSTUPE DO EU

Viktoria BOBAKOVA

1. UVOD

Globalizicia hospodarskeho Zivota sa zacina postupne prejavovat aj v oblasti zdrojov
financovania. Systém financovania podnikov sa dynamizuje a jednoznaCne sa prejavi prechodom
¢lenskych krajin na spolo¢ni menu. EU predpoklada predovietkym vyrazné posilnenie financovania
podnikov prostrednictvom finan¢ného trhu. Je to vyznamna moznost’ pre slovenské podniky, pretoze
vysledky vyskumov ukazuja, Ze podniky dlhodobo zapasia s problémom nedostatku zdrojov.
Nedostatok zdrojov sa tyka tak nedostatku vlastnych, ako aj cudzich zdrojov. Nizka dostupnost
a pomerne vysoka cena cudzich zdrojov je pri¢inou toho, Ze tieto zdroje sii nedostupné pre niektoré
podniky. Osobitnl pozornost’ bude potrebné venovat doteraz malo vyuzivanym zdrojom financovania.
Problém s ktorym zapasi podnikatel'ska sféra nie je totiz iba nedostatok zdrojov, ale aj urcita
konzervativnost' pri vybere jednotlivych zdrojov. T4 sa prejavuje v nizkom vyuZivani zdrojov, ktoré
ponuka kapitalovy trh. Po vstupe do EU sa rozsiria moznosti ziskavania zdrojov financovania.
MoZnostiam a obmedzeniam vyuZivania tychto zdrojov s ndvrhom konkrétnych krokov je venovanéa
Cast’ vyskumnej kapacity nasho projektu VEGA 1/2582/05 “Vyvojové tendencie zdrojov financovania
slovenskych podnikov po vstupe do EU.*

2. VYUZIVANIE VLASTNYCH ZDROJOV FINANCOVANIA

Vstup Slovenska do EU sa na jednej strane spaja s vyuzivanim vyhod, ktoré z tohto vstupu
plynd, ana druhej strane je spojeny s rastGcim konkurencnym tlakom zahrani¢nych vyrobkov.
Konkurenéna schopnost’ ovplyviiuje cely rad délezitych Cinitelov. Jednym z nich je aj Groven riadenia
jednotlivych podnikov a v jeho ramci aj Groven finan¢ného riadenia. Problematika rozhodovania o
vybere zdrojov financovania podnikov je jednou z najdélezitejsich oblasti finan¢ného rozhodovania.

Uz od 50-tych rokov 20. storoCia sa v krajinach s vyspelou ekonomikou venuje velka
pozornost’ vyberu zdrojov financovania. UskutoCriuji sa rozsiahle vyskumy o vplyve Struktiry zdrojov
financovania na zakladny ciel' podniku. Vysledky tychto vyskumov poskytuji mnoZstvo
zov3eobecnenych poznatkov. Finanéna tedria tak disponuje Sirokym spektrom poznatkov o tom, ako
pristupuju podniky k formovaniu svojej financnej a kapitalovej Struktary. Vysledky vyskumov ukazuju,
Ze podniky vyuZzivaju celt $kalu roznych druhov dihodobého kapitalu hlavne kmefové akcie, prioritné
akcie, obligacie rézneho typu, zmenky, dlhodobé Gvery od finanCnych institdcii. Je véeobecne zname,
Ze podniky s prevahou nehmotnych aktiv by mali v menSej miere vyuzivat' dlhové financovanie,
pretoZze nehmotné aktiva sa pri finanénych taZzkostiach tazSie predavaji, stracaju svoju hodnotu.
Néklady spojené so ziskanim cudzieho kapitdlu si niZz8ie ako naklady vlastného kapitdlu, a predsa
najvacsie firmy nevyuzivaji vo zvysenej miere cudzie zdroje financovania.

Vysledky vedeckych vyskumov, ktoré sa doteraz realizovali v podmienkach SR ukazuju, ze
podniky maji najvacsie problémy pri ziskavani dlhodobych zdrojov. V priebehu transformacie
dochéadzalo k poklesu vlastnych zdrojov financovania. Priinou tohto stavu bola nizka tvorba zisku
a nizka Groven odpisov.

V podmienkach slovenskych podnikov je financovanie zo zadrzaného zisku, ktoré by prispelo
k akumulacii vlastného kapitalu, vo vacsine podnikov znaCne obmedzené. V ddsledku nizkej ziskovosti,
resp. v pripade ich stratovosti dochadza k poklesu objemu vlastného kapitalu. Napriek dlhodobo
nepriaznivej situdcii v tvorbe zisku mozno v sicasnosti pozorovat’ mierny narast ziskovych podnikov.
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Tuto situaciu dokumentuje aj tabulka C. 1, v ktorej je znadzorneny vyvoj ziskovosti slovenskych
podnikov zobrazenim poradia prvého ziskového podniku v celom skiimanom stbore podnikov.

V tabul'ke uvedeny jednoduchy postup potvrdzuje trend zvySovania ziskovosti podnikov. Zatial
¢o v roku 1999 dosahovala zisk len jedna tretina podnikov, v roku 2004 je to uZ viac ako polovica
podnikov skimaného suboru.

Tabu/ka 1 Poloha prvého ziskového podniku

Percentuélne
vyjadrenie
Poradie prvého postavenia
Rok Pocetnost’ stiboru | ziskového prvého
podniku ziskového
podniku v
subore
1999 39162 24572 62,74 %
2000 43415 27113 62,45 %
2001 47004 26106 55,54 %
2002 44471 23088 51,92 %
2003 44855 23841 53,15 %
2004 44672 21684 48,54 %

Zdroj: Zalai, K.: Vyvoj vykonnosti slovenskych podnikov. Biatec. Bratislava: NBS. Ro€. 13 ¢.12 (2005),
S. 6.

Mierny rast ziskovosti podnikatel'ského sektora pokraCoval aj v roku 2005. Z celkového objemu
zisku vytvorili nefinancné subjekty 88,5% (220,9 mld. Sk) s medzironym rastom o 16,4%. Z hl'adiska
charakteru produkcie vzrastol zisk v odvetviach zameranych na poskytovanie sluZzieb (o 111,7%)
a v odvetviach produkujucich trhové vyrobky (o 8,8%).

V nefinanénom sektore dosiahli kladny hospodarsky vysledok takmer v3etky odvetvia. Najvyssi
objem zisku bol vytvoreny v priemyselnej vyrobe 73,1 mid. Sk, vo vyrobe a rozvode elektriny, plynu
avody 46,7 mld. Sk a v obchode 42,1mld. Sk. Stavebnictvo dosiahlo zisk v objeme 12,3 mld. Sk,
doprava, posty a telekomunikacie 17,3 mld. Sk So stratou hospodarilo odvetvie pol'nohospodarstva 0,3
mid. Sk a $kolstvo 0,05 mid. Sk* V sledovanom obdobi dochadzalo k zvy$ovaniu poltu ziskovych
podnikov, no tvorba zisku je aj nadalej na vel'mi nizkej Urovni. Dévodom nizkej Grovne tvorby zisku je
snaha o optimaliziciu danového zakladu pre platbu dane z prijmu anizka UGroven vyuZitia
disponibilnych zdrojov a z toho vyplyvajldca nehospodarnost’.

Podniky v Slovenskej republike dosahuju nepriaznivé vysledky najmad v ukazovateli rentabilita
vlastného imania, ktory slizi na zhodnotenie vlastného kapitalu podniku.

L www.statistics.sk
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Tabu/ka 2 Rentabilita vlastného imania (v%6)

Ukazovatel 2000 | 2001 | 2002 | 2003 2004
Podnikatel'ské subjekty celkom -2,8 -0,5 | 0,00 -0,01 0,00
Statne podniky -5,95 | -2,54 | -1,53 | -1,31 -0,58
akciové spolocnosti 1,48 -0,43 | -0,14 -0,03 -0,01
spolocnostll S rucenim 288 |-073|-005| -004 0,00
obmedzenym
stkromné podniky 0,72 0,92 | 2,42 1,85 1,83

Zdroj: Stredné hodnoty finan¢nych ukazovatel'ov ekonomickych Cinnosti v Slovenskej republike, INFIN,
spol. s r. 0. (do roku 2001 BZCS, a.s.)

Z tabulky ¢. 2 vyplyva, Ze pomer zisku po zdaneni avlastného imania je v slovenskej
ekonomike velmi nepriaznivy, aj ked je badatelny trend rastu ukazovatela rentability vlastného
imania. NajnepriaznivejSie vysledky dosahuju $tatne podniky. Pozitivna situacia ukazovatela rentabilita
vlastného imania je v spoloCnostiach s rucenim obmedzenym, kde doSlo k vyraznému posunu
z negativnych hodnét, ¢o sposobené rastom objemu dosahovaného zisku.

Podrobna analyza faktorov ovplyviujlcich dosahovany zisk mdZe poskytnit’ aj obraz o moznej
zadlZzenosti podniku. V tejto stvislosti mozno konstatovat’, Ze ¢im podnik dosahuje vyssie zisky a ¢im
s vykyvy jeho Grovne nizsie, tym vysSi podiel cudzieho kapitdlu mdze pouzit' na financovanie svojich
potrieb. Na druhej strane, ak st oakavané nizke a menej stabilné zisky, podniky by mali obmedzovat’
podiel cudzieho kapitalu.

Slovensky kapitalovy trh nemoZzno povazovat’ za miesto pre ziskavanie podnikatel'ského
kapitalu, pretoze pocet novych verejnych primarnych emisii akcii ako aj celkovy pocet pravidelne
obchodovanych emisii je vel'mi nizky. V tabulke €. 3 je zaznamenany vyvoj hodnoty nového kapitalu v
emisiach akcii prijatych na obchodovanie na BCPB v rokoch 1999 az 2004 a v prvom polroku roku
2005.

Tabu/ka 3 Hodnota nového kapitalu v emisiach akcii prijatych k obchodovaniu na BCPB

, . NavySované
Nové emisie . . Spolu
Rok . zakladné .
v mil. Sk . . . v mil. Sk
imanie v mil. Sk

1999 488,98 1 480,47 1 969,45
2000 7 961,11 114,5 8 075,60
2001 6 874,21 3 209,56 10 083,77
2002 1 242,08 4 244,76 5 486,84
2003 3 637,71 1994,71 5 632,42
2004 2 242,27 1717,87 3 960,14

1H2005 0,00 178,06 178,06

Zdroj: BCPB

Pric¢ina nedostatocného vyuZivania emisie akcii ako vlastného zdroja financovania (na rozdiel

MANAZMENT V TEORII A PRAXI, ro€. 2, 2006, 3pecialne vydanie 6
ISSN 1336-7137



Manazment v tedrii a praxi
on-line odborny casopis o novych trendoch v manazmente

od vyspelych ekonomik) spociva v tradiCnych pristupoch k tvorbe kapitalovej Struktiry, ale tiez v
legislativnych bariérach stazujicich podnikom s kurzom akcii pod nominalnu hodnotou ziskavat
kapital. Pretrvava zvyk emitovat’ akcie s nominalnou hodnotou 1000 Sk. Vo vyspelych krajinach
emituji akcie s velmi nizkou nominalnou hodnotou a s vysokym emisnym &aziom. V USA sa casto
emituju akcie s nominalnou hodnotou 1 cent a ponukaju sa za emisny kurz v desiatkach dolarov.

Vo vyspelych ekonomikach s v zavislosti od Stadia rozvoja podniku rozhodujdcim zdrojom
financovania vlastné zdroje. RoCnd miera rastu emisii kétovanych akcii nefinanénych institacii
v eurozéne na konci roka 2004 bola 0,9 % a zostala zhruba v stlade s vel'mi nizkou Uroviou
pozorovanou Vv predchadzajacich dvoch rokoch. Nizky objem financovania sa emisiou akcii je
dosledkom relativne nizkeho dopytu po vonkajSom financovani a vel'mi nizkych nékladov na ostatné
zdroje financovania. Nizka miera Cistych emisii kotovanych akcii je taktiez do istej miery odrazom
viacerych Strukturalnych javov, napriklad ruenia burzového koétovania ¢i skupovania vlastnych akcii.
Tieto transakcie v zasade uskutoCnuji podniky, ktoré vyprodukovali dostatocné zisky, ktoré mozu
reinvestovat’ do svojho podnikania a za ktoré m6zu skupovat’ svoje akcie.

RoCna miera rastu kétovanych akcii emitovanych nefinan¢nymi spolo¢nostami sa v roku 2005
zvySila len mierne. K miernemu zvySeniu emisie akcii prispelo zvySenie hrubej emisie prvotnych
a druhotnych verejnych ponik. Celkovo v3ak emisia kdtovanych akcii nefinanénymi spoloCnostami
zostala na konci tretieho Stvrtroka 2005 relativne nizka.

3. CUDZIE ZDROJE FINANCOVANIA

DIhodobym problémom podnikovej sféry je nedostatok dlhodobych cudzich zdrojov. Preto sa
stavaju hlavnym zdrojom financovania kratkodobé cudzie, zdroje, a to aj napriek pomerne eSte stale
vysokym urokovym sadzbam.

V ekonomike SR sa dlhodobo prejavuje zavislost’ podnikovej sféry od financovania bankovymi
Gvermi. Strednodobé alebo dlhodobé Gvery st urené spravidla na financovanie rozvojovych potrieb
podniku, ale aj na krytie potrieb prevadzkového charakteru s dlhSou navratnost'ou. Prostriedky na
splacanie tychto finanCnych Gverov by sa mali v zasade vytvarat’ z vynosov (verovanych objektov.
Vyvoj UGverov v ekonomike predstavuje suhrnny ukazovatel ekonomického rozvoja krajiny,
predovsetkym v Standardnych trhovych podmienkach rozvoja hospodéarstva a bankového sektora.

V podmienkach slovenskych podnikov je zrejmé previddanie kratkodobych Gverovych zdrojov
(¢o dokumentuje aj graf €. 1), stagnacia Uverov od 1 do 5 rokov a mierny rast dlhodobych Gverovych
zdrojov. Uvedeny stav slvisi s mensim rizikom bank pri poskytovani kratkodobych Gverov, Co je
spbsobené krat§im horizontom splatnosti Uveru a teda menSim rizikom platobnej neschopnosti
veritel'a. Kratkodobé Gverové zdroje st poskytované vo forme kontokorentnych tverov. Ucelom tychto
Gverov krytie kratkodobych (prevadzkovych) financnych potrieb. Vzhladom na to, Ze tieto
kontokorentné Gvery maji zvyCajne revolvingovy charakter, stavaji sa Casto dlhodobymi zdrojmi,
ktoré sU vyuzivané aj na investicné zamery podnikov.
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Vyvoj uverov v priemysle

v mil. Sk
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Graf 1 Vyvoj uverov v priemysle v rokoch 2000 - 2005
Zdroj: Narodna banka Slovenska, http://www.nbs.sk

Stagnécia dlhodobych Uverov je spdsobend zlepSujlcou sa situaciou podnikov v oblasti tvorby
zisku (podla Statistickej spravy o zakladnych vyvojovych tendenciach v hospodarstve SR v 1. polroku
2005 Statistického Gradu SR vzrastla celkova tvorba zisku korporacii nefinanéného sektora medziroéne
0 13,5 %) a tiez rastom objemu priamych zahrani¢nych investicii .

Vyuzivanie podnikovych dlhopisov je vo vyspelych ekonomikach krajinach zngéne vyuZivané,
o suvisi predovietkym s rozvinutost'ou kapitalového trhu. Na Slovensku, no i napr. v Ceskej republike
finan¢ni manaZzéri nejavia zaujem o vyuZivanie tohto finanéného nastroja. Ako priCiny uvadza jednak
z historiu dlhového financovania na Slovensku iv Cechach, ktora je zaloZzena predovsetkym na
bankovych Gveroch, nedostato¢nl ochranu investorov, a tieZz to, Ze niektoré alternativne moznosti
vyuZitia podnikovych dlhopisov nie su doteraz celkom rozSirené.

Nespornou vyhodou vydavania podnikovych dlhopisov je moznost’ dosiahnut’ vacsiu pruznost’
v kapitalovej Struktlre podniku. RozSirenim priestoru manazmentu podniku pri vybere vhodnych
zdrojov financovania je podnik schopny pruznejSie a presnejSie reagovat na stale sa meniace
podmienky na trhu. S novymi moznostami financovania podniku zaroven dochadza k zniZzovaniu
zavislosti rozhodovacich procesov od majitel'ov vlastného kapitalu.

Na druhej strane je potrebné pri vydavani podnikovych dlhopisov ratat’ aj s urcitymi
nevyhodami. Emisia dlhopisov je tazko dostupna pre mladé firmy a nové projekty. DalSou nevyhodou
je i nutnost’ pravidelného odovzdavania sprav o hospodareni a d'alSich udalostiach, ktoré by mobhli
ovplyvnit’ rizikovost' Gveru a trhovu cenu dlhopisov.

NajvacSou prekdzkou rozsiahlejsieho vyuzivania dlhopisov ako zdrojov kapitalu si vysoké
emisné néklady a pomerné zloZity spOsob emisie v praxi. VyuZivanie dlhopisov v podmienkach
slovenskych podnikov je ovplyvnené tradiciou z minulosti, ktord spoCiva v orientacii na bankové
financovanie, v literatlire oznaCovanom aj ako anglosasky spdsob financovania. Na druhej strane
v USA je financovanie dlhopismi beznou praxou, ¢o vyplyva aj z fungujlceho kapitalového trhu.

Kapitélovy trh v Slovenskej republike je vyuZivany najm& na emisie Statnych cennych papierov
o ¢om sveddi aj nizky objem emisii podnikovych emisii znazorneny v tabulke . 4.
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Tabu/ka 4 Vyvoj obchodovania s dlhopismi na trhoch BCPB

Podet Podet VSetky obchody s dlhopismi

Rok d?hmo:silslo k?]tg:’j};),{c Objem Pomer objemu

. obchodov | obchodov k trh.

v |dIhopisov | mil sky | kapitalizacii
1999 137 60 168 207,71 147,86%
2000 108 48 205 445,28 175,02%
2001 89 52 347 715,04 118,43%
2002 79 64 608 316,37 209,10%
2003 70 58 1072 364,05 323,07%
2004 65 60 410 861,80 113,40%
1H2005 72 67 493 624,34 123,98%
Zdroj: BCPB

Vyvojové tendencie v oblasti nefinanéného sektora 3tatov Eurdpskej Unie st podl'a Eurdpskej
centrdlnej banky charakterizované poklesom objemu poskytnutych Gverov nefinanénym
spolo¢nostiam, €o je spdsobené relativne dobrymi hospodarskymi vysledkami firiem v Eurépskej Unii
aich snahami znizovat' zadlZzenost' z cudzich zdrojov, poklesov Urokovych sadzieb poskytovanych
Gverov a rastom Uverov poskytovanych domacnostiam najma na financovanie byvania vo forme
hypotekarnych Gverov.

Kapitalova Struktara nefinanénych spolognosti? eurozény® bola v roku 2004 charakteristicka
obmedzenym vyuzivanim cudzich zdrojov. Ro¢na miera rastu Gverov PFl nefinanénym spolo¢nostiam
sa pritom zvysila z 3,5 % na konci roka 2003 na 5,4 % na konci roka 2004. Miera rastu Cistej emisie
dlhovych cennych papierov spoloCnost'ami sa v3ak v roku 2004 nachadzala na vyrazne niz3ej Grovni
ako v roku 2003, pritom od konca roku 2003 do konca roku 2004 poklesla z 10,5 % na 2,4 %. RoCna
miera rastu dlhového financovania sa na konci roka 2004 nachadzala na Grovni 4,8%, Co je o nieCo
viac ako 4,5% v roku 2003. V druhej polovici roka 2004 sa jej tempo rastu trochu zrychlilo doésledkom
rastu Gverového financovania.

Nefinancné spoloCnosti v tretom Stvrtroku 2005 zvySovali svoje externé financovanie, o bolo
vyvolané najma zvySenim prispevku dlhového financovania v tomto obdobi, kym prispevok
kapitalového financovania nefinanCnych spoloCnosti sa zvysil len mierne. Predovietkym nefinancné
spolo¢nosti vykazovali relativne silny dopyt po externom financovani, napriek priaznivému vyvoju
ziskovosti.

Vysoky rast Gverov viak moze vykazovat' urcité prvky predzasobenia sa, pretoZze nefinancné
spoloCnosti pravdepodobne chceli vyuzit' kombinaciu nizkych nékladov na financovanie bankovymi
Gvermi a relativne priaznivych Gverovych Standardov bank na mozné buduice vydavky.

Pokracujuci rast celkového dlhového financovania nefinanénych spolocnosti vyustil do dalSieho
zvysenia pomeru dih/HDP tohto sektora v Stvrtom $tvrtroku 2005 na 62,8 %. MdZe to naznaCovat, ze
obdobie restrukturalizacie stivah sa v zasade kondi. Pri pohlade na vysSiu tvorbu hrubého fixného
kapitalu v eurozone sa zda, Ze priaznivé podmienky financovania a relativne optimistické oCakavania v
oblasti ziskovosti nabadaji podniky naberat’ viac dlhov a investovat’. Podla informécii z jednotlivych
sektorov je zrejmé, Ze po rozsiahlom znizeni finanCnej ,leverage* v roku 2004 zacali kétované

2 nefinanéné spolo¢nosti st v3etky podnikatel'ské subjekty, ktoré si zapisané v obchodnom registri. t.j. tuzemské pravnické osoby, zahrani¢né
osoby a tuzemskeé fyzické osoby zapisané v obchodnom registri  vyvijajlce aktivitu za GCelom dosiahnutia zisku vo v3etkych oblastiach Cinnosti

ktorych st naklady z 50 a viac percent kryté trzbami.
3 eurozéna je tvorena 12-timi krajinami, ktoré prijali menu EUR
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nefinancné spoloCnosti vo vacsine sektorov v roku 2005 zvySovat svoj pomer dihu k celkovym
aktivam. Celkovo sa i napriek poslednému zvy3eniu dlhovych pomerov nefinanénych spolo¢nosti javi
ich financna situacia v sucasnosti ako vcelku priazniva, najma z dévodu robustnej Grovne podnikovych
ziskov a pretrvavajuco nizkej Urokovej zataze .

Ro¢na miera rastu Cistej emisie dlhovych cennych papierov nepefaznymi finanénymi
inStitaciami poklesla z 22,3 % na konci roka 2003 na 13,2 % na konci roka 2004. Napriek tomuto
vyvoju v8ak ostala v porovnani s emisiou v inych sektoroch na vysokej Grovni.

Na rozdiel od vyvoja Uverov zostala v tretom Stvrtroku 2005 ro€nd miera rastu dlhovych
cennych papierov emitovanych nefinanénymi spolo¢nostami mierna, ked’ dosiahla 2,8 %. Relativne
nizky rast by mohol stvisiet’ so substitu¢nymi efektami v spojitosti s Gverovym financovanim ako aj
s relativne obmedzenym poctom flzii a akvizicii nefinanénych spoloCnosti. Nefinancné spoloCnosti
zvySili najma emisiu dlhodobych dlhovych cennych papierov financovanych s variabilnymi sadzbami
kym Cistd emisia kratkodobych dlhovych cennych papierov a dlhovych cennych papierov s pevnymi
sadzbami bola v septembri 2005 zaporna.

4. SYSTEMY FINANCOVANIA PODNIKOV

Globalizacia znamenala $Sirokd deregulaciu finanénych a kapitalovych trhov v 80-tych rokoch
20. storoCia. Priniesla postupna liberalizaciu pravnych a inych predpisov upravujicich finanéné procesy
v jednotlivych $tatoch. Umoznila postupné prendanie kompetencii v regulacii finan¢ného sektora
z Urovne §tatu na samoregulacné aktivity GCastnikov trhu. ,Deregulacia predstavuje predovsetkym
obmedzenia, ktoré sa tykaja: menovych kontrol, kapitalovych kontrol, dafovych kontrol, Grokovych
regulécii, geografickych obmedzeni.“* Samoregulacia vo finanénom sektore umoZnila racionalnejsie
stratégie rozkladania investi¢nych rizik.

Ako sa zmeny narodnych finanénych systémov prejavia v systémoch financovania podnikov?
Ak teda v désledku globalizacie doslo k urcitej konvergencii podmienok financovania (najma néakladov
na kapitdl), zakladné vzory financovania (alokécia investicii a spésob ich zhodnocovania) sa nezmenili.
Globalizacia priniesla urcité typy investovania, velké zlepsenie podmienok, najméa pre stredne velké
a vel'ké podniky. Na druhej strane stazila pristup ku kapitalu pre iné typy podnikov, najma pre malé
podniky. Opat’ to bolo spésobené vyprofilovanim sa institucionalnych investorov, ako hlavnych zdrojov
financii. Tieto subjekty maju zdkonom stanovené limity na diverzifikaciu svojich portfolii, ktoré im
neumoziuju investovat’ do prili§ malych (a prili§ rizikovych) firiem.

Efekty globalizacie sa silnejSie prejavuju v malych krajinach, kde je inercia narodného
finanéného systému nizSia. Je mozné identifikovat’ niekol’ko tendencii:®

. najvyznamnejSie podniky v malych ekonomikach sa v Coraz vac8ej miere riadia potrebami

a limitmi svetovych trhov a v men3ej miere potrebami narodnej ekonomiky,

alternativne zdroje financovania podnikového vyskumu, napriklad prostrednictvom emisii na

kapitalovom trhu, sa v malych ekonomikach realizuji omnoho t'azsie ako vo vel'kych.

malé krajiny sa v minulosti $pecializovali na urcité ekonomické aktivity (vyroba ocele,

vinarstvo), priCcom vyskum v tychto odvetviach zabezpecovali malé inovativne zamerané

podniky. Boli to vSak prave malé podniky, ktoré vo svojom financovani pocituju negativne

Gcinky globalizacie.

Malé krajiny EU maju zvacsa Gverové finanéné systémy. Internacionalizacia bankového trhu sa
v désledku pocetnych fuzii zvysila a mnoho narodnych bank sa stalo stiCast'ou nadnarodnych ret'azcov.
Globalizacia averového trhu zvysila poziadavky akcionarov bank na likviditu ich fondov (napriklad
sekuritizaciou Gverov) a uplatiovanie globalnych $tandardov vynosu a rizika. Tento proces zvyhodnil

4 POLEDNAKOVA, A. a kol.: Medzinarodny finan¢ny manaZzment. Bratislava: Ekoném, 2003, s. 142
5 BALAZ, V.: Trendy vo financovani inovacii v Eurépskej Gnii. In Ekonomicky &asopis, ro€. 48, €. 5/2000, s.569
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financovanie strednych a velkych inovacnych projektov, ale stazil prisun financii do mensich
a rizikovejSich projektov.

Tieto tendencie maju objektivny charakter, vyplyvajaci z konfliktu medzi malym rozmerom
narodnej ekonomiky na strane jednej a globalnym charakterom finan¢ného trhu na strane druhej.
RieSenim je integracia do vysSich ekonomickych celkov a ziskavanie kapitalu na nadnarodnych trhoch.
Problémom vsak najma v EU je, Ze alternativne kapitalové trhy pre mensie firmy zatial funguju
nedostatocne.

Medzi objektivne faktory, ktoré ovplyviuja existujlce spsoby financovania patria:

systém financovania podnikov,

Struktara cudzich zdrojov,

Grokové miery,

systém podnikovej kontroly a vlastnicka Struktura.

Systém financovania podnikov znamena urcenie hlavnych zdrojov kapitdlu na financovanie
¢innosti podniku. Konkrétne systémy vychadzaji z tradinym sp6sobov financovania v jednotlivych
krajindch — tzv. systém kapitdlového trhu a Gverovy systém. V oblasti cudzich zdrojov preto
v eurdpskych krajinach prevlada bankovy Gver.

5. ZAVER

Narodné kapitalové trhy sa integrovali do svetového trhu kapitalu. Zmeny, ktoré sa uskutocnili
posledné dve desatroCia, st spojené hlavne s rychlostou a spésobom ako sa penazné prostriedky
pohybuji vo svetovom finanénom systéme, ale i so zavadzanim novych technik a nastrojov. Zmenila
sa i organizécia finanného systému, ktora je charakterizovana vzajomnym prepojenim finan¢nych
trhov.

Globalizécia prispela ku konvergencii narodnych financénych systémov. V dosledku globalizacie
doslo k urcitej konvergencii podmienok financovania (najma nakladov na kapital). Zakladné vzory
financovania (alokacia investicii a spdsob ich zhodnocovania) sa v3ak nezmenili. Globalizacia priniesla
urité typy investovania, velké zlepSenie podmienok, najma pre stredné a velké podniky. Na druhej
strane staZila pristup ku kapitalu pre iné typy podnikov, najma pre malé podniky. Celkovo naklady
nefinanénych spolocnosti na bankové Groky v poslednych rokoch klesali. Pri pohl'ade na dlhsie obdobie
vidime, Ze ukazovatel’ aktuélnych realnych néakladov na financovanie vlastnymi zdrojmi vzrastol len
minimalne. Uvedené tendencie sa budl postupne ovplyviiovat’ aj finanény systém v slovenskej
ekonomike.

KLUCOVE SLOVA: systémy financovania podnikov, globalizacia, zisk, emisia akcii, Gvery, obligacie.
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SUMMARY

One of the most important financial corporate decisions is the decision about the structure of financial
sources. Conditions and specific features of each national economy determinate decision-making
about the structure of financial sources. The specific feature of Slovak economy is low productivity,
high insolvency, low equity capital productivity that shows in corporate deficits. These specific
features cause the lack of equity financial sources and increased borrowed capital demand. The
financial structure of Slovak enterprise subjects is characterized by high contribution of short-term
borrowed capital.
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MOZNOSTI PREDIKCIE FINANCNEJ TIESNE PODNIKOV V SR

Jana CZILLINGOVA — Albina KOSTKOVA

1. UvoD

Vykonana analyza ex post je nutnou, nie v3ak postaCujlicou podmienkou na vyslovenie
progn6zy buduceho vyvoja podniku. Vyhodnotenie vysledkov tejto analyzy a ich zhrnutie sa pre nas
stava vychodiskom pre nasledujlci krok — predikciu finanCnej tiesne. Nevyhnutnost' tejto analyzy
spoCiva v poznani sucasnej situacie firmy a zisteni, Ze firma sa v stCasnosti nenachadza vo financnej
krize. Samozrejme, ak by sme zistili existujdcu financnu tiesen, je akékol'vek predikcia zbytocna.

2. PREDIKCIA FINANCNEJ TIESNE

Metddy prognézovania financného vyvoja vo firme si zalozené predovietkym na empirickom
skimani v existujicom prostredi. Pre skiimanie ich moZného vyuZitia je v zasade potrebné: *
1. identifikovat’ skupinu prosperujlcich a neprosperujicich podnikov a ich pocetnost’
2. zistit, ¢ existuju finanCné pomerové ukazovatele, ktorych droven je v tychto skupinach
vyrazne odlisna a mohli by sluzit' ako vhodny indikator finanéného zdravia
3. preskimat’ stabilitu vytypovanych indikatorov v Case.

Vysledky Statistického spracovania rozsiahlej a reprezentativnej vzorky podnikov SR umoznili
ziskat’ obraz o Urovni finanCnej situdcie na Slovensku a jej Statistickom rozdeleni. Podarilo sa
identifikovat’ Stvrtinu najlepsich — horny kvartil, $tvrtinu najhorsich — dolny kvartil i strednd Groven —
median v rdmci obidvoch skupin (prosperujice podniky, neprosperujice podniky).

Za kritérium prosperity a neprosperity bola urCend kombinacia dvoch ukazovatelov - likvidity
tretieho stupna a rentabilita trzieb. Likvidita tretieho stupna u prosperujtcich podnikov bola vy3sia ako
1,5 u neprosperujacich podnikov nizSia ako 1. Rentabilita trzieb u prosperujucich podnikov vy3Sia ako
5, u neprosperujucich menSia ako 0.

Pokusime sa prosperitu preverit porovnanim s priemernymi ukazovatelmi, ktoré dosahuju
slovenské podniky. Zaradenie do jednej zo skupin podnikov ndm pomoéZe predvidat’ mozny buduci
vyvoj podniku.?

Za dolezité povazujeme najma tieto ukazovatele: Likviditu tretieho stupfa, rentabilitu trzieb,
celkova zadlZzenost, Gverovi zadlzenost, dlhodobl zadlZzenost, Grokové krytie, ukazovatele aktivity
a pod.

V rdmci testovania moznosti aplikacie metdd predikcie v naSich podmienkach sa sustredime
najma na matematicko-3tatistické metddy (viacrozmernd diskriminaéna analyza). Viacrozmerna
diskrimina¢na analyza sa stala najCastejSou metddou predikovania financnej tiesne firiem v krajinach
EU a prostriedkom véasného zachytenia signalov vznikajlcej krizy.

Na predikovanie vyvoja pouzijeme postupne jednotlivé metddy, porovname ich vyhody resp.
nevyhody, posudime vhodnost' pouzitej metddy, odprezentujeme ziskany vysledok. Na zaver
porovname vysledky jednotlivych metdd a vyslovime zaver o buddcom vyvoji podniku.

! Snircova, J.: MoZnosti prognézovania finanénej situacie podnikov v slovenskej — ekonomike. BIATEC 4/97

2 prispevok je spracovany ako sucast rieSenia  inStitucionalneho projektu  1G ¢. 300014/05 ,Finan¢né riadenie podniku
v podmienkach Eurépskej unie* aj VEGY C. 1/2582/05 ,Vyvojové tendencie zdrojov financovania slovenskych podnikov po vstupe do
EU
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Altman patri k priekopnikom v prognézovani finanCnej tiesne podniku viacrozmernou
diskrimina¢nou analyzou. Jeho metdda patri k najzndmejsim a aj v naSom prostredi najcastejsie
pouzivanym. Spociva v tom, Ze na zaklade hodnoty jeho Z-skére zaradime podnik do jednej zo skupin
prosperujucich alebo neprosperujicich a tak prognézujeme jeho buducnost'.

Eliminovat’ nevyhody metdd vyvinutych pre rozvinuté trhove prostredie sa pokusili autori
nasledujicej metody, vypoctu indexu IN. Ceski autori Neumaier a Neumaierova modifikovali Altmanov
model na Ceské podmienky a pre priemyselné podniky urcili diskriminacn( rovnicu, ktorej vysledkom
je uz spominany index IN.

Historicky maju slovenské podniky vyvoj velmi podobny vyvoju Ceskych podnikov, preto index
IN povazujeme za vhodny na pouzitie v naSej vyskumnej praci.

Index bonity, inak nazyvany aj zjednoduSena metdda (z nemeckého ,Vereinfachte Methode*)
sa te$i obl'ube najma v nemecky hovoriacich krajinach. Jeho vyhodou je jednoduchost’ a dostupnost’
ku v3etkym potrebnym ukazovatel'om priamo z vykazov podvojného Gctovnictva. Nevyhodou je, tak
ako aj u niekolkych dalSich metdd, to, ze tato metdda vznikla v rozvinutych trhovych ekonomikéach.
V transformujdcich ekonomikach, ako je nasa, mézu byt vysledky predikcie skreslené.

Beermanova diskrimina¢na funkcia nie je taka znama ako Altmanova, ale je kon3truovana pre
vyrobné aremeselné podniky. Preto sme t(to metdédu zaradili do nasho vyskumu. Jej vyhodou
i nevyhodou je vy3si pocCet relevantnych ukazovatel'ov. Vyhodou je objektivnejsi vysledok, nevyhodou
vySSia pracnost’ pri spracovani.

Pri pouziti predikénych metdéd sme sa rozhodli pre pouZitie viacrozmernej diskriminacnej
analyzy, ktora predstavuje v krajinach EU najpouzivanejsi sposob predikcie financnej tiesne podniku.
Na rozdiel od jednorozmernych modelov predikcie, ktoré odvodzuja finan¢nii budicnost’ podniku od
Grovne jediného finanéného ukazovatela, viacrozmernd diskriminatna analyza umoZiuje
komplexnejsie a objektivnejsie predikovat’ jeho finan¢nu tiesen. V jednej vyslednej charakteristike
syntetizuje totiz Groven niekolkych ukazovatelov financnej situacie podniku s prihliadnutim na ich
rozdielny vyznam (vahu).

Metddy predikcie financnej tiesne vznikali v rozvinutom trhovom hospodarstve. Vo vyskumnej
Ulohe pouZijeme pdvodné i modifikované metddy, ktoré boli vyvinuté pre podniky v slovenskom
prostredi. Transformacny proces, ktorym na$a ekonomika prechadza je poznaceny mnohymi javmi,
ktoré rozvinuté konsolidované trhové prostredie nepozna. Tento handicap slovenského prostredia sa
pokusili eliminovat’ autori indexu IN a diskriminaCnej funkcie pre slovenské podniky. V obidvoch
pripadoch sme vSak nedostali jasnd odpoved” na otdzku: Aky bude vyvoj podniku? Podnik sa
nachadza v sivej zone a pravdepodobnost prosperity je takmer rovnakd ako pravdepodobnost
bankrotu.

Jasnejsiu prognozu v3ak poskytuje Beermanova diskriminacna funkcia. Tato metdda
identifikuje jednoznacne budci vyvoj. Podobny zaver interpretuje aj metdda indexu bonity.

Klasicka Altmanova met6da nedokéze jednoznacne predikovat’ budici vyvoj firmy.

3. ZAVER

NeStandardné podmienky na slovenskom trhu prekdzaju efektivnemu a zmysluplnému
pouzivaniu predikénych metdd. Aj metddy vyvinuté 3pecidlne pre slovenské prostredie nedokazu
jednoznacne klasifikovat’ budicnost’ podniku. Vel'a podnikov prepadne cez prili$ hrubé sito predikénej
metody a ocitne sa v sivej zone bez moznosti poznat’ a ovplyvnit’ buduci vyvoj firmy.

V tejto situacii existuje jediné rieSenie a to je vytvorenie Standardného trhového prostredia,
takého, v ktorom sa oplati dosahovat’ zisk, v ktorom neplati¢ bankrotuje, v ktorom s zdroje dostupné.
PretoZe, ako piSe profesor Zalai: ,V prostredi nedtandardnom pripomina predikcia financného vyvoja
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vestenie Pythie, ktoré bolo spravidla dvojzmyselné, a preto vZdy pravdivé. V naSej savislosti by znelo —
podnik bude prosperovat’, ale mozno aj skrachuje.*®

KLUCOVE SLOVA: Likvidita, rentabilita trzieb, index IN, index bonity, predikcia,
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SUMMARY

Not standard conditions in the Slovak market prevent from effective use of predictional methods. Even
methods developed specially for the Slovak environment cannot classify with certainty the future of
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FINANCOVANIE SPOLOCNOSTI BALA, A.S. FORMOU RIZIKOVEHO
KAPITALU

Marian GAL — Radoslav BAJUS

1. UvOD

Pri stCasnej snahe vytvarania strategickych planov konkurencie schopnych trvalo
udrzatel'ného socialno-ekonomického rozvoja krajin EU vo vztahu k inym svetovym ekonomikam, je
rizikovy kapital (d'alej len RK) a optimalne podmienky jeho uplatiiovania na $pecifické podmienky
jednotlivych krajin EU a Slovenska, zvlast' dolezité.

Otézky poutzitia rizikového kapitalu ako formy financovania resp. investovania do inovativnych
malych a strednych firiem sa javia ako strategické, vzhladom na charakter RK ana to, akym
podielom sa malé a stredné podniky z(Castfiuji na tvorbe pridanej hodnoty , ¢omu nasvedCujd
priklady krajin, ktoré podporili uplatfiovanie RK.

Rizikovy kapital, vzhl'adom na svoju Specializaciu, nesie v sebe mnoho vyhod pre financovanie
projektov malych a strednych podnikov (d'alej len MSP) vo vSetkych fazach, ktory nie je tak citelny
v ostatnych alternativnych sp6soboch financovania.

Ciel'om prispevku je zhodnotit’ pouzitie rizikového kapitalu firmami na Slovensku a vo vybranej
spoloCnosti BALA, a.s.

2. RIZIKOVY KAPITAL A JEHO UPLATNENIE NA SLOVENSKU.

Podl'a Eurépskej asociacie rizikového kapitalu (European Venture Capital Association - EVCA)
je rizikovy kapital akciovy (podielovy) kapital poskytovany profesiondlnymi firmami investujucimi
spolu s manazérmi spolocnosti na rozbeh, rozvoj alebo transforméciu stikromnych firiem, ktoré majd
rastovy potencial.

Rizikovy kapital poskytuje pridant hodnotu aj vo forme poradenstva pri celkovej stratégii
firmy. Relativne vysoké riziko vyplyvajlice z investicie je kompenzované olakavanymi vysokymi
vynosmi.

V odbornej literatire a praxi sa mdzeme stretnit’ s dvoma anglickymi terminmi ,private
equity* a ,venture capital“, ktoré sa do slovenciny najCastejsie prekladaju ako rizikovy kapital alebo
rizikovy a rozvojovy kapital.

Medzi oboma terminmi existuju drobné rozdiely. Private equity financovanie zabezpecuje
firmam bez verejnej obchodovatelnosti prostriedky na dalsi rozvoj prostrednictvom navysenia
zékladného imania firmy (ide o firmy, ktoré nemaju za sebou Ziadnu histériu, pripadne iba vznikaja).
Venture capital je podtriedou private equity a znamena investicie do zdkladného imania s cielom
nasStartovat, rozvinat' a expandovat’ firmu (ide o firmy uz fungujldce, trpiace nedostatkom kapitalu na
financovanie rychlejSieho rastu, realizaciu novych zamerov alebo ziskanie novych trhov). Vo svete
existuja rézne vyklady tychto dvoch terminov, ale v Eurépe s oba pojmy zastupitené a pouzivaju sa
zvacsa ako synonyma. Do pojmu rizikovy kapital sa dnes zahfaju investicie r6znych typov.

Vo v3eobecnosti sa rizikovy kapital vyuZiva predovsetkym na miestach s vysokym potencialom
rastu. Jeho Uspednost’ je urCena predovietkym Uspednym vystupom, teda potencidlom predat’
spoloCnost’ strategickému partnerovi alebo vstupom na verejny trh akcii (na burzu). Na Slovensku,
podobne ako i v dalSich krajinach strednej Eurépy, je investovanie formou rizikového kapitalu stale
jednym z menej obvyklych typov investicii pouZivanych na financovanie vlastného rozvoja a je tak viac
vynimkou ako normoul.

MANAZMENT V TEORII A PRAXI, ro€. 2, 2006, 3pecialne vydanie 16
ISSN 1336-7137



Manazment v tedrii a praxi
on-line odborny Casopis o novych trendoch v manazmente

Potencial investiCnych prilezitosti pre rizikovy alebo private equity kapital je na Slovensku
zaujimavy a ma mierne rastlcu tendenciu, ¢o sa odraZa na rastlcej pritomnosti fondov aktivnych v
tejto oblasti zdroj. V priemere by sa dalo povedat, Ze vacCSina fondov spravuje verejné zdroje, za
ktorymi stoja predovSetkym Statne inStitlcie ako napr. Eurdpska banka pre obnovu a rozvoj, fondy
Eurdpskej Unie a vlada USA reprezentovana v Slovensko-americkom podnikatel'skom fonde (SAEF).
Menej viditel'ni st individualni investori “business angels”.

Z existujacich fondov rizikového kapitdlu je SAEF najaktivnejSi. Podporuje koncept
investovania formou rizikového kapitalu vlastnou investiCnou stratégiou, aktivity v oblasti vzdelavania,
ako i spolupracu s inymi organizaciami propagujucimi myslienku novych moznosti investovania na
Slovensku. Majoritna Cast’ investicii rizikového kapitalu na Slovensku bola pouZitd na financovanie
rozvojovej fazy zivotného cyklu spoloCnosti. Do zacinajucich firiem smerovalo len zanedbatelné
percento. V ramci odvetvovej Struktiry viac ako polovicu investicii pritiahla priemyselna vyroba a
sluzby. NajbeZnejSou formou vystupu investora zo spolocnosti bol predaj strategickému kupcovi, d'alej
splatenie Gverov a predaj firmy jej manazmentu.

Z1votné prostredie Ine
Y

Priemyselne
technolégie

Doprava _,
Obnovitelna energia —»

Zivi priroda —

Informadné
technolégie

Graf 1 Vyjadrenie zaujmu éinnosti MSP v projektoch na Slovensku

Po vstupe Slovenska do Eurdpskej Unie doSlo k zvy3eniu konsolidacie vo velkej vacSine
sektorov, Co sa prejavuje vo zvyseni investiCnych prilezitosti pre financnych a strategickych
investorov. V predchadzajucom obdobi sa podstatne zvySila kvalita predkladanych podnikatel'skych
zamerov pre investicie rizikového kapitalu. Je to odrazom prace stale skisenejSich manazérskych
timov spolocnosti. zdroj

Zaroven je vsak nadalej potrebné podnikatelom objashovat’ princip investovania rizikového
kapitalu, Co je i pokraCujucou taZiskovou sicastou stratégie fondov, pretoZe z doterajsej praxe
fondov rizikového kapitalu je zrejmy fakt, Ze vedenie hlavne menSich podnikov nemaju dosledne
vy3pecifikovan(i obchodn( stratégiu, ani v niektorych pripadoch pevne zauzivané navyky financného
vedenia, Co je ale viac alebo menej markantné v zavislosti na odvetvi priemyslu do ktorého by fond RK
potencionalne investoval.

Bariéry rozvoja rizikového investovania na Slovensku, by sa dali zhrndt" do nasledujicich

bodov:
- nedostato¢na informovanost’ o rizikovom kapitaly medzi podnikatel'mi,
firmy suU nepripravené prijat’ inovéacie, prevzatie inovacii je komplikované pre nizku
vzdelanostnu Groven zamestnancov,
nizky stupen spoluprace medzi vzdelavacimi institGciami a podnikmi, hoci najma na
kademickej pdde bol v poslednom Case zaznamenany boom zaujmu,
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vyvoj a transfer inovativnych technoldgii do vyrobnej praxe av8ak stale je to v rozbehovej
faze ,

nedostatocna Groven manazérskych sklsenosti a kvality podnikatel'skych planov najma
v malych podnikoch.

Legislativne bariéry rozvoja rizikového investovania na Slovensku, by sa dali zhrnat' do
nasledujdcich bodov:

- tazkad vymozitelnost’ prava, nizka efektivnost’ manazmentu sudov, neustale komplikacie
s konkurznym zakonom, ochrana minoritnych vlastnikov,
nevhodnost’ niektorych Gctovnych a dafovych pravidiel,
neexistencia zakona o rizikovom kapitaly,
obmedzené moznosti investovania bank a penzijnych fondov,
nevyhnutnost’ skvalitnit’ zakon o inovaciach,
patentové a licencné konanie je zdlhavé a drahé,
zjednodusenie a zefektivnenie pristupu k sluzbadm verejnych institucii.

Rast dopytu po rizikovom kapitaly by mohli podnietit’ tieto kroky:
- informovanost’ o RK,
zniZzovanie rizika investorov,
profesionalna tvorba podnikatel'skych planov,
jednoznacna definicia rizikového investora vo vazbe na garanc¢né schémy, definicia inovacie,
zmena chdpania RK len ako inej formy financovania (niekedy je RK dokonca chpany ako
forma grantu, alebo Uverovej pomoci, je vnimany ako forma financovania, ktord ma svoj
hendikep v tom, Ze podnikatel straca Cast’ svojej nezavislosti, vlastnictva a podielu na
riadeni, jeho vyhody — Ziadne alebo minimélne zaruky, neplatenie Grokov, nerozdel'ovanie
ziskov ked’ si to spoloCnost’ nemdze dovolit’ ako aj poradenstvo a podiel na manazmente
spolo¢nosti zo strany VC investora nie si trhom — podnikatemi dostatoCne pozitivne
hodnotené a vnimang),

krizova konkurencia — aj to malo investorov bolo zameranych na sektor MSP, najma vSak na
tu jeho Cast’, ktora uz mala urcity track record, na ten isty sektor bola zamerana aj zvysena
pozornost bank a dochddza ku konkurencii, hoci Cast' sektora trpi nedostatkom
pociato¢ného kapitalu,

roztrieStenost’ programov — nizke objemy zdrojov v jednotlivych programoch, nesystémové
rieSenia, ojedinelé programy s nizkou sucinnostou alebo nadvaznostou, neexistencia
»,harodného systému — verejného nastroja na podporu rizikového kapitalu“.

3. POROVNANIE EKONOMICKEHO PROFILU BALA a.s. PRED A PO VSTUPE SEED CAPITAL
S.R.O. INVESTICIOU VO FORME RIZIKOVEHO KAPITALU.

Bala a.s. vznikla v roku 1998 v Holiciach pretransformovanim firmy Németh a syn, s.r.o., ktora
pbsobila na trhu od roku 1994 .

Hlavna Cinnost’ firmy je zamerana na stavebné prace, Zeleziarsku vyrobu, kompletné stre3né
systémy, predaj stavebného materidlu a na vystavbu inZinierskych sieti. Firma mala 52 zamestnancov.
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Tabu/ka 1 Finanény profil firmy Bala a.s. pred vstupom Seed Capital Company v roku
1998

Trzby 33 000 tis. Sk
Pridand hodnota 1 287 tis. Sk
Prevadzkovy hospodarsky vysledok 97 tis. Sk
Hospodarsky vysledok po zdaneni 17 tis. Sk
Z&kladné imanie 1 000 tis. Sk
Podiel vlastného kapitélu 12,4 %
Objem aktiv v roku 8 216 tis. Sk

Zdroj: Seed Capital s.r.o.

Vstup Seed Capital Company, s.r.o. datovany na jun 1999.

Struktura financovania cez navysenie ZI 2 mil. Sk za 23 % - ny podiel v spolo¢nosti Bala, a.s.
(upisanim 200 ks akcii v menovitej hodnote 10.000 Sk/1 akciu), tver 1 mil. Sk, Urok. sadzbou 17 %
p.a., doba splatnosti 3, 5 roka, Stvrtrocné splatky

Zabezpeka uveru : - vlastnd zmenka Bala a.s.

Ucel financovania: - nakup stavebnych surovin

5 - nakup HIM k rozSireniu Zeleziarskej vyroby
DalSie kolo financovania - 5 mil. Sk

Dosiahnuté efekty — Bala, a.s. - 3pecializacia predmetu Cinnosti
- expanzia na trhy Mad'arska, Rakuska, Svajéiarska
Zisk certifikatov systému riadenia kvality podl'a normy STN EN 1SO 9002 : 1997, recertifikacia
na normu STN EN ISO 9001 : 2000, certifikat na vyrobky ocel'ovych konstrukcii pre telekomunikacné
Gcely
ZvysSenie trzieb na 194 mil. Sk v roku 2004

prev.a HV po trzby vtis. Sk
zdaneni vtis. Sk
3 200 200 000
180 000
2700
160 000
2200 140 000
1700 120 000
100 000
1200 80 000
700 60 000
40 000
200
20 000
-300 0]
mmm Prevadzkovy HV — HV po zdaneni —a— Trzby

Graf 2 Prevadzkovy HV a HV po zdaneni
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tis.Sk
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Graf 3 Dosiahnuté efekty Bala, a.s. — objem aktiv, podiel vlastného kapitalu
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Graf 4 Dosiahnuté efekty Bala, a.s. — ROE, ROA

Z uvedenych grafov vyplyva, Ze vstup rizikového kapitadlu do vybranej spoloCnosti priniesol
pozitivne efekty a rast nielen trZieb, zisku, ale aj nasledujicu expanziu firmy na zahranicné trhy.
Rovnako vstup rizikového kapitalu mal aj vd'aka odbornikov pozitivny vplyv na diverzifikaciu Cinnosti
analyzovanej firmy.
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4. ZAVER

V dosledku pretrvavajaceho nedostatocného zozndmenia sa podnikatel'skej verejnosti MSP na
Slovensku s financovanim rozvoja aktivit cez rizikovy kapital, dopyt po RK neodraZza realne
potencialne potreby podnikatel'skej verejnosti MSP . Tento fakt si dostatoCne uvedomujd investori
RK, ktori vramci stratégie investovania poskytuju potencidlnym z&ujemcom o RK dostatocné
mnozstvo informacii . V ramci svojej investiCnej stratégie v prostredi s relativne malym dopytom po RK
a s rasticim konkurencnym bojom medzi poskytovatemi RK na Slovensku, st nuteni investori RK
aktivne vyhladavat’' potencidlnych zaujemcov o RK.

Objektivnou priinou znizeného dopytu po RK je aj relativne malo transferov vysledkov
vedecko-vyskumnej  Cinnosti  do vyrobnej praxe na Slovensku. Vysledky budovania
vedeckovyskumnych centier, technologickych inkubatorov v ramci programov zameranych na podporu
transferu inovativnych projektov do praxe, je mozno ocakavat v strednodobom horizonte s ¢im je
spojeny aj dopyt po RK.

Citovi naviazanost' vlastnikov MSP je badat’ pri vybere formy financovania rozvoja MSP
kedy spdsob vstupu RK do MSP je pre nich nepripustna, ¢o s rozvojom ekonomiky bude mat’ podla
mAia klesajlcu tendenciu. MnoZstvo fondov a institlcii , ktoré poskytuja financovanie MSP formou RK
méa rastici trend, Co vyostruje konkurencny boj o obmedzeny poclet zaujemcov o RK a z Coho
v kone¢nom dosledku profituji Ziadatelia o RK.

RK kapital ako progresivna forma financovania inovativnych MSP sa vo vac$inovej miere na
Slovensku bude stale viac vyuzivat, ale nebude to hned’, skor v strednodobom horizonte, po
nastartovani vedecko-vyskumnej Cinnosti ako hybnej sily ekonomického rozvoja.

Je nutné si ale uvedomit, Ze nie vidy moze mat vstup rizikového kapitalu ako zdroja
financovania firmy pozitivny dopad. KedZe sa jedna o vysoko rizikovu investiciu z pohl'adu investora,
ten oCakava aj vysoké vynosy, Co nie stale sa stane aj realitou. Je preto nielen na podnikatel'skom
subjekte, ale najma na investorovi, ktort formu rizikového kapitalu ako investicie zvoli.

KLUCOVE SLOVA: RIZIKOVY KAPITAL, MALE A STREDNE FIRMY, FINANCOVANIE.
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SUMMARY

A paper focuses on one of the financial source of the SMEs. Venture capital is still
undeveloped in the conditions of Slovak economy and therefore entrepreneurs should focus on it
much closely. The aim of a paper was to show on concrete example of company BALA, a.s. a positive
influence on corporation after the venture capital entry.
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ELEKTROTECHNICKY PRIEMYSEL NA SLOVENSKU — SUCASNOST A
PERSPEKTIVY

Jana GALLOVA

1. UvOD

Elektrotechnicky priemysel na Slovensku patri v poslednych rokoch medzi najdynamickejSie sa
rozvijajuce priemyselné odvetvia. Rychly rast produkciev elektrotechnike prebiehal aj napriek
pomalému oZivovaniu eurdpskeho hospodarstva. Urcujiacim fenoménom budlceho rozvoja
elektrotechnického priemyslu st informacné technoldgie, ktoré maji Siroké uplatnenie vo vsetkych
oblastiach l'udskych Cinnosti. Prispevok je zamerany na charakteristiku a financni analyzu
elektrotechnického priemyslu. Osobitnd kapitola je venovana prevladajucim trendom v tomto odvetvi.

2. CHARAKTERISTIKA ELEKTROTECHNICKEHO PRIEMYSLU

Elektrotechnicky priemysel patri medzi tradicné odvetvia slovenskej ekonomiky. Vyroba
elektrotechnického priemyslu predstavuje z hl'adiska absolltnej velkosti pridanej hodnoty tretie
najvacsie odvetvie celého spracovatel'ského priemyslu. Podl'a Slovenskej ratingovej agentiry viaceré
pozitivne aspekty ekonomického vyvoja predurcuju toto odvetvie, aby sa stalo jednym zo stabilnych
pilierov spracovatel'ského priemyslu.

Elektrotechnicky priemysel patri medzi cyklické odvetvia ekonomiky, t.j. je charakteristické
vyznamnou zavislostou od ekonomického vyvoja, z ¢oho vyplyva isté riziko aj pre nade podniky, pri
poklese dopytu na svetovych trhoch. V siicasnej dobe v3ak toto odvetvie na Slovensku profituje z
faktu, Ze vyrobcovia v snahe o zvy3enie konkurencnej schopnosti prestvaju vyrobu do lokalit s niz§imi
vyrobnymi nakladmi. Geografickd poloha, tradicia odvetvia, dynamicky rozvoj automobilového
priemyslu, vzdelanostna Struktdra potencialnych zamestnancov, ale i Statna podpora patria medzi
hlavné prednosti Slovenska, ktoré investori berd do uvahy pri rozhodovani o lokalite pre vyrobu.

2.1 Finan€na analyza elektrotechnického priemyslu
2.1.1 Analyza rentability

Elektrotechnicky priemysel patri od roku 1997 k ziskovym odvetviam s relativne stabilnymi
hodnotami dosahovanych ziskov. Rentabilita vlastného imania odvetvia ako celku v rokoch 1999-

2004 zaznamenala kolisavy vyvoj, ako mozme vidiet' na obrazku 1. V rokoch 1999 a7 2001 rentabilita
vlastného imania réastla. Pokles nastal v roku 2002, ked’ sa rentabilita vlastného imania znizila o 4,9 %.
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V roku 2003 sa rentabilita opat’ zvysila o 7,7 %, v roku 2004 bol zaznamenany vyraznejSi pokles ROE
az o0 14 %.

Vyvoj rentability vlastného imania elektrotechnického priemyslu
vrokoch 1999 - 2004
35
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Obrazok 1 Vyvoj rentability vynosov v rokoch 1999 - 2004
Zdroj: MH SR

Vyvoj rentability celkového majetku — ROA je znazorneny v tabulke 1. Podobne ako
rentabilita vlastného imania aj ROA zaznamenala v priebehu sledovaného obdobia kolisavy vyvoj.
Najvyssiu hodnotu dosiahlo odvetvie ako celok v roku 2003 (9,9 %). Trend vyvoja tohto ukazovatela
bol v rokoch 1999 aZ 2001 pozitivny. V roku 2002 sa hodnota ROA zniZila z 9,2 % na 7,9 %, v roku
2003 sa zvysila 0 2 %, v roku 2004 doslo k poklesu na 4,8 %, ¢o predstavuje pokles 0 5,1 %

Tabu/ka 1l Vyvoj rentability celkového majetku v rokoch 1999 - 2004

ROA 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004
Kancelar. stroje 14,3| 16,6| 24,4

aPC 7,9% % % % | 5,2% | -4,8%
Elektr. stroje

a pristroje 4,6% | 6,4% | 5,6%| 3,9% | 2,9%/| 8,1%
Radiové,televizne, 11,8 15,1| 16,9| 28,9

Spoj. zariadenia % | -0,2% % % % | 3,7%
Meracie,kontrolné

,testov. a iné 27,5| 145 10,3
pristroje -0,2% % % | 7,6% | 5,1% %
Zariadenia na

riade.priem.proce 24,21 28,7| 19,8| 13,0

SOV % % % % | 6,2% | 4,6%
Elektrot.priemy 7,9

sel 6,3% | 7,4% | 9,2% % 19,9% | 4,8%
Zdroj: MH SR

2.1.2 Analyza zadlzenosti

Ako vidime na obrazku 2 trend vyvoja celkovej zadlZzenosti je v rokoch 1999 az 2002
pozitivny. ZadlZzenost' odvetvia ako celku v spominanom obdobi klesa. V roku 2003 sa zadlZzenost
zvysila 0 6 %, v roku 2004 opat’ mierne poklesla na Uroven 64,7 %. Banky Slovenskej republiky
odporacaja pre hodnotu ukazovatela celkova zadlzenost’ interval 30 — 50 %. Teda dosiahnuta celkova
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zadlZzenost’ elektrotechnického priemyslu je vy38ia 0 10-20 % ako s odportcané hodnoty.

Vyvoj celkovej zadZenosti ELP v rokoch
1999 - 2004
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Obréazok 2 Vyvoj celkovej zadlZenosti ELP v rokoch 1999-2004
Zdroj MH SR

Stupen samofinancovania je ukazovatel, ktory vypoveda o financnej stabilite podniku.
Hodnota odportcana bankami SR je vysSia ako 30 %. Hodnota tohto ukazovatela odvetvia ako celku
je pocCas celého sledovaného obdobia vyssia ako 30 %, Co je pozitivne. Negativny je ale vyvoj
ukazovatela v rokoch 2002 az 2004, kde hodnota ukazovatela klesa. NajlepSie hodnoty ukazovatela
vykazuje pododvetvie vyroba meracich, kontrolnych a testovacich zariadeni, hodnota v rokoch 2000 aZ
2002 su vyssie ako 60 %, v dalSich rokoch je zaznamenany pokles ukazovatela, no napriek poklesu
vykazuje pododvetvie najvysSie hodnoty.

Trend vyvoja finanénej paky v sledovanom obdobi je rasttci s vynimkou roka 2000 a 2002,
ked" bol zaznamenany mierny pokles ukazovatela. Hodnota ukazovatela by nemala vyraznejSie
presahovat’ hodnotu 3. Hodnota finanCna paka v rokoch 1999-2003 nepresahuje hodnotu 3, to
znamena. Ze nasadenie cudzieho kapitalu nie je vy3Sie ako 70 %.

2.2 Vyvoj vysledku hospodarenia v odvetvi

Na zA&klade obrazku 3 mdzme skonstatovat’, Ze elektrotechnicky priemysel ako celok je od roku
1999 ziskovym odvetvim. Vytvoreny vysledok hospodéarenia sa pohybuje medzi 4,7 % az 6,4 %
podielu na trzbach v roku 2003 (v roku 2001 bol zisk na Grovni 5,1 % trZieb). V roku 2002 bol
zaznamenany mierny pokles Grovne zisku, ¢o sa prejavilo aj v poklese podielu VH vodi trzbam na 4,7
%. Nérast zisku v roku 2003 bol sp6sobeny niz8im tempom rastu nakladov (najméa v pododvetvi
vyroby radiovych, televiznych a spojovacich zariadenti).
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Vysledok hospodarenia pred zdane nim (v mil.Sk)
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Obrazok 3 Vyvoj vysledku hospodarenia pred zdanenim
Zdroj: MH SR

V roku 2003 sa zisk vyrazne zvySil oproti roku 2002 o 64,3 %. Tento narast bol spésobeny nizS§im
tempom rastu nakladov. K poklesu zisku v absolitnom vyjadreni doslo v roku 2004 o 39 %.

3.TRENDY V ELEKTROTECHNICKOM PRIEMYSLE NA SLOVENSKU

Vyrazna exportna orientacia

Slovensky elektrotechnicky priemysel je vyrazne exportne orientovanym odvetvim. Produkcia
finalnych produktov smeruje v rozhodujicej miere na export, produkcia komponentov a sucasti
zasobuje okrem samotnych finaliza¢nych vyrob  na Slovensku, aj zavody v inych krajinach. Slovenska
republika sa stava strategickym zasobovacim strediskom najma pre eurdpsky regién. Orientacia
odvetvia na export, t.j. umiestiiovanie podstatnej Casti produkcie na zahraniCnych trhoch vytvara
vysok( mieru zavislosti tohto odvetvia od kipyschopnosti zahraniCnych trhov. V obdobi recesie moze
tak dojst’ k vyraznému obmedzeniu vyroby aj v Slovenskych zavodoch.

Silna naviazanost’ na automobilovy priemysel

Rozvoj automobilového priemyslu vyrazne podporuje aj rast elektrotechnického priemyslu.
Osobitné postavenie v slovenskom elektrotechnickom priemysle ma vyroba kablovych zvazkov. Tato
vyroba je pracovne vysoko naro¢na a je jednou z prvych oblasti zahrani¢nych investicii vyuzivajucich
najma lacnejSiu pracovnu silu.

ZvysSujuci sa dopyt po energeticky Uspornych zariadeniach

Zvysujuce sa ceny elektrickej energie, plynu a vody sa prejavuju vo zvySenom zaujme
spotrebitelov o energeticky Uspornejsie spotrebiCe. Sucasne k tomu prispieva aj faktor ochrany
Zivotného prostredia, ktorému priklada Coraz vy33i vyznam rozSirujica sa skupina spotrebitelov.
ZvySovanie energetickej a surovinovej efektivnosti prevadzky je jednym z hlavnych néstrojov
zvySovania konkurencieschopnosti.

Nutnost’ prispésobovat’ zameranie vyroby a technolégiu poziadavkam trhu

Jednym z najvyraznejsich trendov v spotrebnej elektronike v sicasnosti je pokles podielu
klasickych CRT televizorov a pocitaCovych monitorov v prospech LCD a plazmovych televizor a
monitorov. Pokles v pripade monitorov bude pritom vyraznejsi ako pri televizoroch.
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4. ZAVER

Elektrotechnicky priemysel patri medzi vyznamné odvetvia slovenského priemyslu. Je
charakteristicky vyraznou zavislostou na ekonomickom vyvoji, z ¢oho vyplyva pre slovenské podniky aj
zahraniCnych investorov prichadzajucich na Slovensko urCité riziko, v pripade poklesu agregatneho
dopytu na svetovych trhoch. V stcasnosti sa elektrotechnicky priemysel rozvija vd'aka vstupu novych
zahrani¢nych investorov, ktori prinasaja novi know-how, moderné vyrobné technoldgie.

KLUCOVE SLOVA: finan¢na analyza, rentabilita viastného imania, zadiZzenost, rentabilita majetku
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SUMMARY

Electrotechnical industry is one of the most important sector of the slovak industry. Electrotechnical
industry is a cyclic industry, it is dependent from economic development. Since 1997 is this industry
profitability.

Ing. Jana Gallova

Ekonomicka univerzita
Podnikovohospodérska fakulta
Tajovského 13, 041 30 KoSice
email: gallova@euke.sk
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DOPAD ODLOVZENEJ DANE NA VYSLEDOK HOSPODARENIA
Z POHLADU UCTOVNYCH A DANOVYCH ODPISOV

Eva GAZDAGOVA — Svetlana MACEJOVA

1. UvoD

Problematika odloZzenych dani je narocCnou a Casto diskutovanou oblastou Uctovnictva.
OdloZzend dan z prijmov je jednym z nastrojov, ktory ovplyviuje dodrzanie zakladnej poziadavky
kladenej na uGctovnictvo ato verny a pravdivy obraz o podnikovej Cinnosti ajej vysledku. Su
vyznamnym ndastrojom na spravnu prezentaciu danovych nakladov a sticasne vysledku hospodarenia
v (iCtovnej zavierke. Odlozena dan je uCtovnou kategdriou, tvori sucast’ danovych nakladov
a ovplyviuje vysku vykazaného vysledku hospodarenia po zdaneni. Nema vsak vplyv na splatnd dan
z prijmov, neuvadza sa v danovom priznani, neplati sa dafiovému Gradu.

Uctovanie o odloZenej dani z prijmov predstavuje priradenie nékladu, ktory vznikol v désledku
povinnosti platenia dane z prijmov do spravneho Gctovného obdobia a rovnako vynosu, ktory vznikol
v dosledku naroku na zniZenie dane z prijmov do spravneho G¢tovného obdobia.

2. ODLOZENE DANE A ICH VPLYV NA VYSLEDOK HOSPODARENIA

Povinnost’ (iCtovania odloZenej dane z prijmov podla zakona o Uctovnictve sa vzt'ahuje na tie
uctovné jednotky, ktoré maji povinnost’ overovania Gctovnej zavierky auditorom v stlade so zadkonom
0 UcCtovnictve. S to :

- akciové spolocdhosti,

- spolochosti s rucenim obmedzenym,
- komanditné spolochosti,

- verejné obchodné spolochosti,

- druZstv4,

- zahraniché pravnické osoby.

Akciové spoloCnosti majii povinnost’ Gcétovat’ odlozen(i dan bez akychkol'vek podmienok.
Ostatnym uvedenym Ctovnym jednotkam tato povinnost’ vznika, ak v predchadzajicom roku, za
ktory sa GCtovna zavierka overuje auditorom, boli spinené aspon dve z nasledujucich Kritérii:

- sthrn majetku presiahol sumu 20 mil. Sk,
- dsty obrat presiahol sumu 40 mil. Sk,
- priemerny prepodtany pocet zamestnancov v jednotlivom Gctovnom obdobi presiahol pocet

20.

Uétovné jednotky, ktoré tato povinnost' zo zakona nemajd, mozu Uctovat’ o odloZenej dani
z prijmov podla rozhodnutia podniku. Prostrednictvom Gctovania odloZzenej dane sa uplatiiuje
predovsetkym zasada opatrnosti pri zistovani a prezentacii vysledku hospodéarenia.

Pojem vysledok hospodérenia v podobe zisku alebo straty pouZiva aj zdkon o dani z prijmov,
ktory sa chépe ako vysledok hospodéarenia pred zdanenim.

Vysledok hospodarenia zisteny v Gctovnictve netvori zaroven aj zaklad dane, a preto sa musi
upravit’ podla danového zakona. Upraveny vysledok hospodarenia na Gcely zakona o dani z prijmov
predstavuje zaklad dane (danovy zisk alebo danovi stratu).

Zo zékladu dane v stlade so zdkonom o dani z prijmov, sa vypocita dan z prijmov za bezné
uctovné obdobie. | ked’ sa zistuje mimo sustavy Gctovnictva, Gctovnictvo poskytuje podklady na jej
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|
vypocet.

Danova povinnost’ podniku sa €leni na:
- darova povinnost’splatni za dané Uctovné a zdariovacie obdobie,
- darova povinnost’odloZzen( do buddcich Gctovnych a zdariovacich obdobi.

Pri transformécii vysledku hospodarenia zisteného v Uctovnictve na zaklad dane z prijmov
v zmysle zakona o dani z prijmov, sa vyCisl'ujua rozdiely v nakladoch a vynosoch, ktoré st zauctované
ale zakon o dani z prijmov ich neuznava .
Vznikaja dva druhy rozdielov:

- trvalé — predstavuji naklad alebo vynos v Gctovnictve zalctovany ale pre dafové Ucely
neuznany ( ani v ¢ase zauctovania ani v neskorsich obdobiach)

- docasné — predstavuji naklad alebo vynos v GCtovnictve zauctovany ale pre darfové ucely
budi uznané v neskor3ich obdobiach.

Docasnym rozdielom je rozdiel, ktory vyplyva ztoho, Ze nie vSetky néklady a vynosy
zauctované v (cCtovnictve podniku s uznané pre danové Ucely, pricom na danové Gcely budd uznané
v neskorsich obdobiach. To znamen4, Ze ich danové neuznanie nema trvaly charakter, ale po splneni
podmienok vyplyvajlcich zo zdkona o dani z prijmov budd povazované za dafiovo uznané.

Podl'a postupov Uctovania pre podnikatel'ov sa vyZaduje Uctovat’ odloZzen( dan v pripadoch:

- docasnych rozdielov medzi UGctovnou hodnotou majetku a tGctovnou hodnotou zavéazkov
vykazanou v stvahe a ich dasiovou zakladsou,

- moznosti umorovania darjovej straty v budlcnosti, o znamen& moznost odpodtat’ dariovi
stratu od zakladu dane v buducnosti,

- mozZnosti previest’ nevyuzité dasové odpocty a iné dariové naroky do buddcich obdobi.

DoCasné rozdiely medzi Gctovnou hodnotou majetku a G€tovnou hodnotou zavazkov a ich dafovou
zékladriou su:
- zdanite/hé docasné rozdiely, ktoré v budtcich Gctovnych obdobiach budd tvorit' polozky
zvy3ujlce zaklad dane z prijmov, predstavujd pre Uctovnu jednotku odloZeny dariovy
zavazok.
- odpodtate/hé docasné rozdiely, ktoré v budtcich obdobiach budi tvorit’ odpocitatelné sumy pri
urCovani zékladu dane z prijmov, predstavuji pre GCtovna jednotku odlozend darovi
poh/adavku.

Odlozena dan sa teda moZe prejavit ako odlozend darova povinnost’ (zavézok) alebo
odpodtate/hy docasny rozdiel (pohl'adavka).
OdloZeny dariovy zédvazok ma charakter .rezervy“ na néklady z dévodu platenia dane
v budcich obdobiach. Vzt'ahuje sa na v3etky zdanitené docCasné rozdiely, ktoré vyplyvaju najméa zo
skutocnosti, ked":
- Gctovna hodnota majetku je vyssia, ako jeho zaklad dane,
- Gctovna hodnota urdtého zavazku je nizsia, ako jeho zaklad dane.

Ak je Gctovna hodnota majetku vy33ia, ako jeho zaklad dane, znamena, Ze vyska
zdanitel'ného ekonomického 0zitku, ktory vznikne realizaciou tohto majetku, bude vysSia ako hodnota
uznana za danovy naklad. Takyto rozdiel predstavuje docCasny zdanitel'ny rozdiel a povinnost’ zaplatit’
dan z prijmov v buddcich obdobiach z tohto rozdielu, teda GCtovnej jednotke vznika odlozeny dafovy
zavazok.

MANAZMENT V TEORII A PRAXI, rod. 2, 2006, 3pecialne vydanie 28
ISSN 1336-7137



Manazment v tedrii a praxi
on-line odborny casopis o novych trendoch v manazmente

Napr. v pripade ak uCtovna zostatkova cena dlhodobého majetku je vysSia ako dafova
zostatkova cena v dosledku niz8ich actovnych odpisov ako danovych. OdloZzena darfova povinnost' v
takomto pripade sa zistuje:

Obstaravacia cena strojového zariadenia 1 400 000,- Sk
Opravky (suma uz uplatnenych ¢tovnych odpisov) 500 000,- Sk
Uc¢tovna zostatkova hodnota 900 000,- Sk
Opravky (suma uZ uplatnenych danovych odpisov) 600 000,- Sk
Darlova zostatkova hodnota 800 000,- Sk

Docasny rozdiel ku dru ku ktorému sa zostavuje UCtovna zavierka sa vypocita s predpokladom, Ze
nastala realizacia majetku vo vztahu k danovému zakladu:

Uc¢tovny néklad zat¢tovany na Gcte 541 — Zostatkova

cena predaného majetku 900 000,- Sk
Danovo uznany naklad je vo vyske 800 000,- Sk
Zdanitel'ny docasny rozdiel bude 100 000,- Sk

Tento rozdiel by zvysil zisteny Gctovny vysledok hospodarenia pri jeho transformécii na zaklad
dane. OdloZzeny danovy zavazok sa vypo ita ak sa zisteny doCasny rozdiel vynasobi sadzbou dane
stanovenej pre nasledujlice Uc¢tovné obdobie.

OdloZena dan sa zUCtuje na tarchu Gctu 592 — Odlozena dan z prijmov z beznej Cinnosti
a v prospech Uctu 481- OdloZeny darfiovy zavéazok odloZena danova pohl'adavka.

Ak Uctovna hodnota majetku je nizsia, ako jeho zaklad dane v dosledku vy3Sich uctovnych
odpisov ako danovych, teda GCtovna zostatkovad cena dlhodobého majetku je nizsia, nez jeho
zostatkova cena podla zakona o dani z prijmov, ide o doc¢asny rozdiel, ktory v budcich obdobiach
bude vplyvat' na zniZenie dane. OdloZen& dar sa zisti nasledovne:

Obstaravacia cena strojového zariadenia 1 400 000,- Sk
Opravky (suma uz uplatnenych ¢tovnych odpisov) 600 000,- Sk
Uc¢tovna zostatkova hodnota 800 000,- Sk
Opravky (suma uZ uplatnenych danovych odpisov) 500 000,- Sk
Darlova zostatkova hodnota 900 000,- Sk

DoCasny rozdiel ku dfiu ku ktorému sa zostavuje UGCtovna zavierka sa vypoCita
s predpokladom, Ze nastala realizacia majetku vo vztahu k jeho dafiovému zakladu:

Uc¢tovny néklad zauctovany na Gcte

541 — Zostatkova cena predaného majetku 800 000,- Sk
Danovo uznany naklad je vo vyske 900 000,- Sk
Odpocitatel'ny doCasny rozdiel bude 100 000,- Sk

Uvedeny rozdiel by zniZil zisteny Uctovny vysledok hospodarenia pri jeho transformécii na
zéklad dane. OdloZena danova pohladavka sa vypoCita ak zisteny docCasny rozdiel sa vynasobi
sadzbou dane stanovenej pre nasledujlce Gctovné obdobie.

Danova pohladavka sa zaGCtuje na tarchu GCtu 481- OdloZeny danovy zavazok a odloZena
darfiova pohl'adavka a v prospech uctu 592 — OdloZzena dan z prijmov z beznej Cinnosti.

Docasné rozdiely mézu vzniknut' aj vtedy, ked' st vynosy alebo néklady zahrnuté do vysledku
hospodarenia v jednom obdobi, ale do zakladu dane v inom obdobi. Tieto rozdiely su charakteristické
najma pre:
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- vynosové Uroky zahrnuté do vysledku hospodarenia v case ich vzniku, ale do zakladu dane
az pri prijme peraznych prostriedkov,

- dariové odpisy, ktoré su vysSie ako Uctovné odpisy sposobuji, Ze zaklad dane tohto
majetku je nizsi ako jeho tctovna hodnota,

- aktivované naklady na vyvoj sa zahrsuja do zékladu dane pri ich vzniku, ale do vysledku
hospodarenia sa dostavajl pocas nieko/kych obdobi.

Uvedené skutoCnosti predstavuju docasné zdanitelné rozdiely, ktoré spOsobuju vznik
odlozeného dafového zavazku.

OdloZzena darova poh/adavka sa vztahuje na v3etky odpoCitatelné doCasné rozdiely, ktoré
vyplyvaji zo skutoCnosti, ked”:

- GUctovna hodnota majetku je nizsia, ako jeho zaklad dane,

- Gctovna hodnota zavazku je vyssia, ako jeho zaklad dane.

Ak uctovna hodnota majetku je niz3ia ako je jeho zaklad dane, rozdiel spbdsobuje vznik
odloZenej danovej pohladavky vo vztahu k dani z prijmov, ktoré sa vyrovnaji v buddcich obdobiach.

Pri vykazanych zavazkoch sa ofakava, Ze ich Uctovna hodnota sa uhradi odCerpanim zdrojov
podniku v buddcich obdobiach. Ak je Uctovna hodnota zavazku vysSia, ako jeho zaklad dane, vyska
odcerpanych podnikovych zdrojov méze byt odpocitatelnou sumou zo zdaniteného zisku
v nasledujtcich obdobiach. Existujuci doCasny rozdiel vyvolava vznik odlozenej danovej pohl'adavky vo
vzt'ahu k daniam z prijmov, ktoré sa vyrovnaju v obdobi, ked’ bude mozné tuto Cast’ zavazku odpoditat’
od zdanitel'ného zisku.

OdloZena darova pohladavka by mala byt vykazana zo vsetkych odpocitatelnych docasnych
rozdielov v takom rozsahu, v akom je pravdepodobné, Ze zo zdanitel'ného zisku bude mozné tieto
odpocitatel'né rozdiely vyuzit'. OdloZené danové pohladavky a zavazky sa ocenuji danovymi sadzbami,
u ktorych sa predpoklada, Ze bud( platit v obdobi, v ktorom bude odloZzend darova pohladavka
vyrovnana alebo odloZeny danovy zavédzok uplatneny. OdloZené dane sa GCtuji najCastejsie ako
naklad, to znamend, Ze ovplyviiuji vysledok hospodarenia, alebo sa z(Ctuji priamo s viastnym
imanim bez vplyvu na vysledok hospodarenia.

V pripade vzniku odlozeného dafiového zavéazku sa Gctovanim o odloZzenej dani znizi vysledok
hospodarenia a nemdze tak doéjst’ k nadmernej vyplate podielu na vysledku hospodarenia (zisku)
s negativnym dopadom na finanénd situaciu podniku v budtcnosti, kedy vznikne vyssia dafova
povinnost'.

Vysledok hospodarenia sa znizuje prostrednictvom zvy3enia nakladov v pripade odloZzeného
danového zavazku alebo sa zvy3uje prostrednictvom zvy3enia vynosov (resp. zniZzenia nakladov)
v pripade odloZenej dafiovej pohl'adavky.

3. ZAVER

Z medzinarodnych Uctovnych Standardov sa uvedenej problematike venuje IAS 12 - Dane
z prijmov. Standard je zamerany na stanovenie Gc¢tovného postupu pri dani z prijmov. Zaobera sa
otazkou, ako riesit’ bezné a budtice danové désledky z:
- buddcich vyrovnani (Ghrad) G¢tovnej hodnoty majetku a zavazkov, ktoré st vykazané v stvahe,
- transakcii a ostatnych udalosti bezného obdobia, ktoré su vykazané v uctovnej zavierke podniku.

Ak je pravdepodobné, Ze vyrovnanie alebo Uhrada Gctovnej hodnoty spdsobi zvysenie alebo
zniZzenie buducej platby dane, $tandard poZaduje vykazat' odloZzeny danovy zavazok, alebo odloZzen(
danova pohladavku a ich GCtovanie s dopadom na vykaz ziskov a strat alebo na vlastné imanie.
Uvedeny $tandard sa aplikuje pri vSetkych daniach z prijmov vypocitanych zo zakladu dane v SR i
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v zahranici. Pristup k odloZzenym daniam podl'a sti¢asnej slovenskej Guctovnej legislativy je s uvedenym
Standardom harmonizovany.

KLUCOVE SLOVA: Odlozena dariova pohl'adavka, odloZeny danovy zavazok, vysledok hospodarenia,
Gctovanie odloZzenych dani
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SUMMARY

The deferred taxes are important tool for correct presentation of tax costs and carnings in financial
statements. Knowledge of the deferred taxes makes a difference for correct judgement of influence of
the deferred taxes on the tax base on earnings and in consequence on tax liability of an
enterprise.This paragraph is aimed to the conditions of formation of the deferred tax lien and the
deferred tax obligation.
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|
KONCEPCENE VYCHODISKA PRIEMYSELNEJ POLITIKY

Jaroslava HECKOVA

1. UvOD

V priebehu poslednych desatroci sa zintenzivnila diskusia o naliehavosti vymedzenia principov
a vychodisk priemyselnej politiky. Stvisi to s predovdetkym so stiasnym obdobim poklesu i stagnacie
priemyselnej produkcie a s nastupom sluzieb. Urlité zmeny zaznamenala priemyselna politika v jej
samotnej podstate a chapani. Posun nastal aj v uplathovani jej nastrojov od vertikalnych
(odvetvovych) k horizontalnym nastrojom, ktoré sa povazuji za trhovo konformnejSie a uplatiuji sa
v mnohych vyspelych ekonomikéach.

Ciel'om tohto prispevku je analyzovat’ koncepcné vychodiska a atriblty priemyselnej politiky
21. storolia s osobitnym akcentom na nevyhnutni potrebu kvalitativnej zmeny v pristupoch
priemyselnej politiky na Slovensku.

2. KONCEPCNE VYCHODISKA PRIEMYSELNEJ POLITIKY

Priemyselna politika patri k tym ekonomickym kategoriam, ktorych koncepCno-teoretické
zéklady, konkrétny obsah a realizacné formy sa vyznacuji nielen pestrostou a variabilnost'ou
prejavov, ale aj rozpornostou a kontroverznostou s nimi spojenych nazorov. Histéria pritom
presvedCivo poukazuje na vyrazny vplyv priemyselnej politiky na ekonomicky rozvoj krajiny. Jej
vyznam v podmienkach transformujlcich sa ekonomik eSte umocfiuje skutoCnost, Ze sa Vv nich
realizuje kvalitativna prestavba Struktlry a fungovania ich ekonomik. Tym je podmienena aj naliehava
potreba zrealnenia pristupu a chapania priemyselnej politiky a jej uloh z hladiska existencnych
zaujmov Slovenska v konkurencne naro¢nom a turbulentnom prostredi integracnych a globalizacnych
procesov. Z hl'adiska takto orientovaného zredlnenia je nevyhnutné rozliSit' dve roviny pohladu na
priemyselnt politiku a na faktory podmiefujice jej koncepCny charakter, sféru a inStrumentarium
pdsobenia.

Prvou, vSeobecnou rovinou vymedzenia charakteru a Gloh priemyselnej politiky je pristup
k otdzke vztahu Statu atrhu. Vyplyva to z Ulohy priemyselnej politiky, resp. priznania jej
opodstatnenosti, ktor4 je podmienena vymedzenim ulohy Statu v ekonomike a tomu zodpovedajicej
néplini hospodarskej politiky.

Druhd rovina zaostrenia na priemyselni politiku sa tyka faktorov determinujicich miesto
a vyznam priemyselnej politiky, jej cielov a nastrojov. Rozhodujlci je vyvoj ekonomiky v Case.
Vyvojom podmienené posuny Vv zacieleni priemyselnej politiky mozno demonstrovat’ na pristupoch
hospodarsky vyspelych krajin v druhej polovici dvadsiateho storoCia. Pre 60. roky bola prizna¢na
sektorova orientacia priemyselnej politiky, v ktorej mal $tat aktivne usmerfovat investicie do
rastovych odvetvi na zaklade informacného predstihu a dlhodobejsieho planovacieho pristupu.
V 70. — 80. rokoch sa priemyselnd politika v reakcii na tzv. ropné Soky koncentrovala na podporu
adaptaénych procesov zameranych na konkurencn( schopnost’. V konkrétnych pristupoch k vytvaraniu
podmienok na jej zvySovanie dochadzalo k zmenam od priamej a dafovej podpory investicii
k vSeobecnej podpore klG¢ovych modernych technoldgii a k horizontalnej orientacii na procesy,
namiesto sustredenia pozornosti na sektory. V 90. rokoch doSlo k vyznamnému posunu v chapani
konkurencnej schopnosti, ktoré sa obohatilo o pristup zaloZeny na analyze kvality lokality. Takto
komplexnejSie vyjadrend konkurencieschopnost’ berie do Uvahy vplyv podmienok lokalizacie (Statne
opatrenia v dafovej oblasti, regulaciu vstupu na trh, vystupu z trhu, dopravni a telekomunikacnt
infraStruktaru  a pod.). Dalsie  zdokonalenie v smere  komplexnejsej interpretacie
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konkurencieschopnosti predstavuje benchmarking, zaloZzeny na komparacii nielen vysledkov, ale aj
procesov a metdd ich dosahovania s najlep$imi konkurentmi. Na prelome 20. a 21. storoia
v sGvislosti s prechodom ku kvalitativne novej etape postindustridineho vyvoja ekonomik sa zacali
klast' na priemyselnt politiku, jej ciele a metédy nové naroky. K ich pochopeniu je potrebné aspon
struCne analyzovat’ najdblezitejSie trendy prevratnych zmien, ktoré s oznaCované ako velka
postindustrialna transformacia.

Prehlad teoretickych koncepcii, v ktorych sa postupne odzrkadloval relevantny posun
poznania kvalitativnych premien uvadza tabul'ka 11.

Tabu/ka 11 Koncepcie postindustrialnej transformacie odrazajuce kvalitativhe zmeny

Koncepcia Podstata koncepcie

Nastava prechod od industrialnej spolocnosti
Koncepcia postindustrialnej spolocnosti k postindustridlnej v désledku prudko rasticeho
vplyvu vedy na vyrobny proces.

Sustred'uje pozornost’ na narast délezitosti

Koncepcia informacnej spolocnosti ) A . )
P 1 5P informécii a Sirokospektralne nasadenie IT.

TaZisko pozornosti prenasa z informacii na

Koncepcia poznatkovej a uciacej sa spoloCnosti poznatky a z IT na fudi a ich vedomosti

Nova ekonomika ako prepojena, sietovo
usporiadana, preferujuca intelektualnu produkciu
a spracovanie informacii, globalne sa rozvijajuca
v celosvetovom meradle.

Koncepcia novej ekonomiky a globalizacie

Zdroj: Vlastné spracovanie podla (Bell, 1974), (Webster,2006), (Lundvall, 2001).

Prechod od industrialnej k postindustrialnej spoloCnosti je prirodzenym vyvojovym procesom,
v ktorom v désledku prudko rasticeho vplyvu vedy na vyrobny proces, zacinaja hrat’ k'aCovi Glohu
informacie a poznatky. Podla koncepcie postindustridlnej spolo¢nosti nahradzaju informacné
a telekomunikacné technolégie pracovnu silu ako zdroj pridanej hodnoty a hlavnymi rozvojovymi
faktormi sa stidva kapital v kombinacii s informaciami a poznatkami. Koncepcia postindustrialnej
spoloCnosti, rozpracovana v 70. rokoch, sa stala v 80. rokoch vychodiskom koncepcie informacnej
spolo¢nosti. T4 sa slstredila nielen na narast dolezitosti informacii, ale aj na ich produkciu, triedenie
a vymenu. Osobitny vyznam sa prikladal Sirokospektralnemu nasadeniu informacnych technologii (IT).
S cieflom prekonat’ technologicky determinizmus koncepcie informacnej spoloCnosti sa zacala
v 90.rokoch formovat’ koncepcia poznatkovej a uciacej sa spoloCnosti. Poznatky ako osvojené
a pochopené informéacie povaZzuje za najdoleZitejsi faktor zvacSovania bohatstva v ekonomickom
zmysle a proces ucenia sa za najdélezitejsiu ekonomickd aktivitu (ako interaktivny dynamicky proces
akumulécie poznatkov na drovni firmy i celej ekonomiky). UCiaca sa ekonomika musi byt zaroven
schopna aj ucelne zabudat/, v zmysle schopnosti opustit’ zastarané a prekonané postupy a neefektivne
Struktury.

Osobitnl pozornost' si zasluhuju koncepcie tzv. novej ekonomiky a globalizacie, ktoré vystupili
do popredia v poslednych rokoch, a ktoré st do urcitej miery syntézou vyssie uvedenych koncepcii.
.Nova ekonomika* najma z hladiska dosledkov inovacnej revollicie a globalizicia z hl'adiska
kvalitativnej zmeny — revollcie v procese hospodérskeho diania. Z tohto ddévodu maju zésadny
vyznam pre pochopenie narokov na novy pristup k tvorbe priemyselnej politiky.

Nova ekonomika sa zaCala prejavovat’ zmenami kauzélnych suvislosti medzi ekonomickym
rastom, inflaciou a nezamestnanost'ou, pri si¢asnom splostiovani a predlzovani konjunktirneho cyklu.
Na rozdiel od ,starej ekonomiky“ je pre fu priznacna ,vys$sia miera hospodarskeho rastu sprevadzana
klesajacou, resp. nizkou mierou nezamestnanosti a rastom miezd na zaklade dodatolne vysokej
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produktivity prace zabezpecCujlcej konstantné, resp. nizke mzdové jednotkové néklady a tym nizku
mieru inflacie* (Klas, 2002, s.63).

Na rozdiel od najrozmanitejSich koncepcii a teo6rii, ktoré odvodzuju nova ekonomiku z réznych
aspektov akcelerujliceho vedecko-technického pokroku, priCina ma komplexnej$i a zasadnejsi
charakter. Ide o vytvaranie kvalitativne nového technologického spbésobu vyroby, vymeny
a informacnej komunikécie (TSVVK), ¢o umoznuje prekonat technicko-ekonomické chapanie novej
ekonomiky a globalizacie, ale stcasne do ich interpretacie zaclenit' aj meniace sa socialno-ekonomické
a celkové spoloCensko-politické vztahy. Prechodu ku kvalitativne novému TSVVK predchadzalo
extrémne sperfekcionizovanie vydobytkov priemyselnej revolGcie, ¢o vyUstilo do tvrdej automatizécie.
Vlastny prevrat v TSVVK sa zacal pod vplyvom adaptacnych procesov, ktoré boli reakciou na tzv.
ropné Soky v rokoch 1973-1974 a 1979-1980. Ich najddlezitejSim vysledkom bola masova obnova
fixného kapitalu zalozena na Sirokej aplikacii supertechnol6gii na zaklade vysledkov mikroelektroniky.
Tym bola umoZnena Uceln4 kombinacia tvrdej a pruznej automatizacie do réznych inteligentnych
inZinierskych systémov, uplatnenie robotiky a pruznych integrovanych vyrobnych systémov. Vdaka
tomu sa zacCala modifikovat’ vazba medzi sériovost'ou, resp. objemom vyroby a efektivnost'ou, najma
v stvislosti s flexibilnou $pecializaciou a Gstretovou diverzifikaciou vyrobkov. Revolu¢ny prevrat
v TSVVK je silne poznamenany prechodom  od tzv. makrotechnolégii (vlastnych vyvinovym Stadiam
priemyselnej revolicie) k tzv. mikrotechnologiam, ako su mikroelektronika, biotechnolégie,
nanotechnoldgie, nové druhy materialov a nové zdroje energii. Nastup nového TSVVK ma prevratné
Géinky nielen na UZitkové parametre a komplexne poniman( kvalitu produkcie, ale aj na priame
skokové znizovanie nakladov pri siCasnom, niekedy aZ tazko predstavitelnom, zvyseni zisku.

DalSou dolezitou rovinou konkretizacie pristupu k zredlneniu koncepénych vychodisk
priemyselnej politiky je posudenie faktorov determinujicich komparativnhu poziciu krajiny a firmy
v globalnych suradniciach. Nov&d ekonomika a globalizacia prindSaju novy, univerzalnejsi typ
konkurencie oznaCovanej ako super- ¢i megakonkurencia, ¢im sa zvacsil vyznam komparativnej pozicie
tak z hladiska podniku, ako aj z hl'adiska krajiny. Podstata fungovania podniku v globalnych
saradniciach spoCiva v Co najicelnejSej kombinéacii Ciastkovych komparativnych vyhod v jednotlivych
fazach a procesoch® Cinnosti podniku do globalnej komparativnej vyhody. TaZisko strategického
riadenia podnikov sa presiva do skumania a vyhodnocovania globalne chapaného prostredia
a porovnavania s konkurenciou. Existencnou otdzkou prezitia a rozvoja podniku v globalizujlcich sa
podmienkach novej ekonomiky je désledné budovanie jeho konkurencieschopnosti, ktord v3ak
nemozno zuzovat len na oblast nakladov acien. Dnes musi zahrfiovat’ komplexni Groven
podnikatel'skej spravy, Gstup od vodcovského riadenia, tvorivl viziu a stratégiu, priestor pre rozvijanie
a vyuzivanie kreativity l'udského faktora, orientaciu na zékaznika, postup od dat a informacii,
k znalostiam, inovacnu aktivitu, sofistikovanu kontrolu nakladov a rizik a schopnost’ restrukturalizacnej
adaptacie na zaklade ucenia sa. Prave naroky kladené novou ekonomikou a globalizaciou na
konkurencieschopnost’ firmy si jednym zo zakladnych determinantov, ktoré by sa mali odzrkadlit’
v koncep¢nych vychodiskach priemyselnej politiky.

3. ATRIBUTY PRIEMYSELNEJ POLITIKY 21. STOROCIA

Poznatky a skilsenosti z medzinarodnych porovnavani priemyselnych politik ukazuja, Ze pre ne
neexistuje v3eobecne platny model. Priklady dobrej priemyselnej politiky svedcia o tom, Ze jej
Uspesnost’ bola podmienena tym, Ze:

citlivo a vyvazene reflektovala v konkrétnom Case vnitorné a vonkajsie podmienky a faktory

a,

 Pri optimalizatnej kalkulacii jednotlivych nakladovych poloZiek v predvyrobnych fazach (vyskum, vyvoj, konstrukcia), vo
vyrobe (ceny faktorov, kapitalu, prace, pddy a rézne formy Specializacie a kooperacie), v odbyte a v popredajnych sluzbach.
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s cielom maximalizovat’ ich synergické Gcinky sa zvolili tomu zodpovedajlice metddy
a prostriedky.

Z charakteru nového TSVVK, adaptanych narokov diktovanych novou ekonomikou
a globalizaciou, ako aj zo skusenosti vyspelych krajin, ktoré UspeSne zUzitkuja s nimi spojené Sance,
mozno identifikovat’ najdolezitejSie vychodiska koncipovania modernej priemyselnej politiky.

Priemyselna politika musi primarne vychadzat' zo skutoCnosti, Ze v podmienkach
nastupujiceho TSVVK mimoriadne akceleruja inovacné procesy. Vyvoj ekonomiky nadobtda charakter
roz8irenej inovacnej reprodukcie, v ktorej sa ekonomické efekty a konkuren¢na schopnost’ odvijaju
z programového vytvérania a vyuZivania dynamickych komparativnych vyhod.

Tym je diktovand prioritnd potreba vSestrannej a systematickej podpory vedy, vyskumu,
vyvoja a inovacnych aktivit, ako aj rozvijania inovacného zazemia ekonomiky na zaklade ucelnej
kombinacie efektivneho vyuZivania ,dovazanych“ poznatkov so selektivnym rozvojom a domaceho
vyskumu schopného samostatne i v medzinarodnej spolupréaci prinasat’ relevantny posun poznania.

Indpirujacim prikladom v pristupe k vede, vyskumu a inovacnej aktivite méze byt pre nas
Finsko, ktoré patri jednak k priekopnikom novej ekonomiky a stCasne je svetovym lidrom v oblasti
vyskumu a vyvoja. Ani pocas krizy a vysokého rozpoctového deficitu nielenze neznizovalo vydavky na
vyskum a vyvoj, ale naopak ich zvysilo na jednu z najvyssich arovni? na svete.

Daldim kl'i¢ovym faktorom zvySovania inovacnej dynamiky a tym aj prioritnym vychodiskom
priemyselnej politiky je Gcinny program cielenej podpory rozvoja vzdelanosti obyvatelstva. Je
nevyhnutné, aby reflektoval dynamické potreby nastupujuiceho TSVVK. Aj v tejto oblasti by sme si
mohli brat’ priklad z Finska, ktorého vzdelavaci systém je podl'a OECD (2005) jeden z najlepSich.

K Gc¢innej priemyselnej politike patri neoddelitelne budovanie podpornej technologickej a
informacnej infrastruktiry umoznujlcej difGziu inovéacii z domacich a zo zahrani¢nych zdrojov. Finsko
s prezieravostou hodnou nasledovania vybudovalo centralnu technologickl agentiru TEKES (2003,
2005, 2006), ktorej Glohou je usmernovat’ a podporovat’ technologicky rozvoj veddci k zvy3ovaniu
konkurencieschopnosti ekonomiky. Programov( koncepcCnost’ finskeho pristupu pri cielavedomom
vytvarani podmienok dynamickych komparativnych vyhod dokresfuje fakt, Zze Finsko vSetky vynosy
z privatizacie $tatnych podnikov vloZilo do technologickych projektov, novych firiem, spolo¢nych
podnikov a kapitalovych Gcasti.

Dalsim mimoriadne délezitym vychodiskom modernej priemyselnej politiky je zohladnenie
faktora Casu, t. j. potreby predvidania a vCasnej reakcie. Rychlost’ zmien a nimi podmieneny vznik
a zanik Sanci a mozZnosti spdsobuje, Ze podnikatel'ské subjekty, Staty a integracné zoskupenia
to zaCinaju vnimat’ ako ,tyranstvo Casu“, a zaroven pocituju najnaliehavejsiu ,potrebu vCasného
predvidania zneistenej buddcnosti* (Sarmir, 2002, s.356). Tym sa zvyrazfiuje vyznam a potreba vizii,
progndz, vyhladov, stratégii, planov a programov umoziujlcich véas rozpoznavat mozné trendy
meniacej sa skutoCnosti a mozné dosledky angazovanych subjektov.

Obdobie globalizacie a s nim spojené zosilnenie konkuren¢ného boja potvrdzuje Coraz viac
opodstatnenost’ priemyselnej politiky a potrebu prispésobovat’ ju meniacim sa ekonomickym
podmienkam. Rozpracovanim principov tejto politiky sa ma ulahlit adaptacia priemyslu na
Strukturalne zmeny s cieflom podporit’ jeho rozvoj a konkurencieschopnost.

4. ZAVER

Potreba inovacie pristupu ku koncepénym vychodiskam priemyselnej politiky by mala byt
viacrozmernym procesom, ktory je potrebné zoslladit so zmenou v nazerani na Ulohu Statu
v ekonomike. Jeho Ulohu je potrebné prehodnotit’ na zaklade realne uplatfiovanych koncepcii
v najuspesnejsich ekonomikach s osobitnym zretelom na inovacn(l adaptaciu funkcii $tatu

2 podl'a tdajov z Eurépskej komisie (2004) dosahuje intenzita vydavkov na vyskum a vyvoj (celkové vydavky na vyskum a vyvoj — GERD ako %
z HDP) vo Finsku 3,5% HDP, &m znaéne prevy3uje intenzitu v USA a Japonsku a v ramci EU-25 ju prekonava iba Svédsko.
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v podmienkach kvalitativne nového technologického sp6sobu vyroby, vymeny a informacnej
komunikécie.

Inovacia priemyselnej politiky musi vyvazene reflektovat dynamické zmeny, ktorymi sa
presadzuje novy technologicky spbsob vyroby, vymeny akomunikacie na jednej strane
a komparativne poziciu Slovenska, jej konkrétne silné aslabé stranky, prileZitosti a ohrozenia
v podmienkach akcelerujtcich globalizacnych a integranych procesov na strane druhej.

KLUCOVE SLOVA: koncep¢né vychodiska priemyselnej politiky, atribity priemyselnej politiky, novy
technologicky sposob vyroby, vymeny a informacnej komunikécie, postindustrialna transforméacia
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SUMMARY

The industry forms the backbone of every national economy. A relative loss of industry”s weight
within the national economy should not necessarily mean its weakening. The formation of its strategic
role was not determined by its decreasing role, but rather by its influence on the modernization
process in the economy. The intention of the article was to give a brief overview on konceptual bases
and attributes of industrial policy. The article attempted to identify the forces which called a need of
creating unified industrial policy rules.
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FINANCOVANIE ROZVOJA INOVACIIT S VYUZITIM RIZIKOVEHO
KAPITALU

Matus HUDAK

1. UVOD

Pre ekonomicky vyvoj v poslednych desatroCiach je charakteristicky rychly technicky pokrok,
¢oho vysledkom je vznik velkého mnoZstva inovacii. Tvorcami tychto inovacii st Casto malé a stredné
podniky so zna¢nym inovaCnym potencidlom. InovaCné procesy sa vieobecne pokladaji za klIuc
k hospodarskemu rozvoju. Podnikanie a inovéacie st teda dva zakladné predpoklady zabezpecujlce
Gspech v ekonomickom rozvoji, rastdcu Zivotni Groven a vytvarajice bohatstvo kazdej krajiny. Ak ma
Slovensko zostat’ z dlhodobého hl'adiska konkurencieschopné, uz dnes je potrebné zacat' vytvarat’
predpoklady pre rast inova¢ného potencialu slovenskej ekonomiky.

Medzi najinovativnejsie subjekty patria predovietkym zacinajice malé a stredné podniky.
Mladé technologické firmy st ddlezitym zdrojom inovacii a rastu. Prave pre tuto pricinu sa pozornost
stale viac zameriava na podmienky pre podnikanie v tomto sektore. AvSak, potencidlni podnikatelia
musia Celit' niekolkym bariéram v pripade, Ze zamyslajua pretavit svoje myslienky a projekt do
zaCinajuceho podniku. Medzi najCastejsie spominand bariéru, braniacu vzniku a naslednému rozvoju
novych inova¢nych podnikov, patri nedostatok kapitalu. Okrem nedostatku finan¢nych zdrojov sa
mladé rychlo rastlice podniky Casto stretavaju s potrebou strategického poradenstva a manazérskej,
¢i marketingovej pomoci. To vyplyva z obvyklej nesklsenosti a nelplnosti  zakladajiceho
manazérskeho timu. Klasické sp6soby financovania sa v tychto pripadoch vacsinou nedaja pouzit. To
viedlo k vyvoju rizikového kapitalu, ako Specifickej formy financovania, ktora je spojena
s poskytovanim financnej i nefinancnej pomoci a je zamerana na mladé podniky s vysokym rastovym
potencidlom.

Charakteristickym znakom financovania mladych inovacnych podnikov je vysoké riziko
a z neho vyplyvajlca potreba do urcitej miery kontrolovat’ toto riziko a snazit’ sa o jeho minimalizaciu.
S vysokym rizikom suvisi aj d'alSia charakteristicka Crta a tou je, v pripade Gspechu, vysoka ziskovost’
tychto podnikov. Uloha rizikového kapitalu pre inovécie bola v SR dlho podcefiovana. Aj ked sa
inovaciam zacina venovat’ Coraz vacsia pozornost, tadie o vplyve financovania a finanénych intitucii
na inovécie si stale zriedkavé a otazka Gcinku rizikového kapitalu na inovacie je v nasich podmienkach
pomerne nova.

Clanok je stcastou rieSenia projektu VEGA 1/3809/06 Metodoldgia hodnotenia financnej
vykonnosti podnikov pre potreby strategického riadenia.

2. PROBLEMY FINANCOVANIA INOVACNYCH PODNIKOV

Inovacné podnikatel'ské zamery si svojou povahou vidy poznamenané znaCnym rizikom
podnikatel'ského nelispechu. Preto je otézka ich financovania pomerne zloZitd. Mladé inovacné
podniky maju vel'ky rastovy potencial a v pripade Gspe$ného zacatia vyroby a presadenia sa na trhu
moZzu byt vysoko ziskové. Zaroven su vsak vel'mi rizikové a prili§ nestabilné. Rozvinutie podnikatel'skej
myslienky do podoby nového produktu alebo sluzby totiz zahffia velké technologické a manazérske
rizikd.! To predstavuje hlavny dévod, pre¢o banky nie st v praxi ochotné financovat’ tieto investicie
prostrednictvom Standardnych nastrojov, akymi sa napriklad Gvery. Vo vSeobecnosti bankovy sektor
nechce podstipit’ extrémne riziko spojené so zacinajucimi inovacnymi podnikmi. Tieto podniky nemaji

! spracované podl'a: KEUSCHNIGG, CH.: Public policy and venture capital backed innovation. Oktéber 2003. Dostupné na internete:
<http://www.lse.edu/collections/RICAFE/pdf/RICAFE -WP04-Keuschnigg.pdf>
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Ziadnu minulost, takZe nie st schopné za dostatoCne dlhé obdobie preukazat’ banke alebo inému
investorovi vyvoj svojich hospodarskych vysledkov a platobnej discipliny. Chyba tak moZnost
ohodnotenia finanénej stability podniku.? Hodnota inovacnych podnikov je skér v moZnostiach ich
rastu, ako v ich spefazitelnom majetku. Tieto podniky su d‘alej charakterizované nizkym pomerom
hmotného majetku na celkovom majetku, vysokymi investiciami do vyskumu a vyvoja a Casto aj
zapornym cash-flow. Ak navySe vezmeme do (vahy, Ze vzhladom na nedostatok svojho majetku
nedokazu poskytnat’ zaruky pozadované tradicnymi financnymi intitGciami, ich $ance ziskat' externy
kapital sa vyrazne znizuja. Je zrejmé, Ze Cinnost’ bank na poli rizikovych investicii v podobe zavadzania
novych technolégii, ¢i produktov, bude rovnako ako v ostatnych vyspelych 3tatoch trvalo nizka.

Jednym z rieSeni je potom financovanie takychto aktivit z vlastnych zdrojov, pripadne zo
zdrojov ziskanych od svojej rodiny alebo priatelov. Finanéné zdroje zakladatelov podniku st vsak
zvyCajne obmedzené, a preto pre financovanie svojej cinnosti musia Casto hladat’ externé,
mimopodnikové zdroje. To ma za nasledok, 7e do tohto procesu musia byt zahrnuti aj dalsi
sprostredkovatelia, ktori st ochotni investovat’ aj napriek riziku.®> V sG¢asnosti tak mnohokrat ako
jedind moznost, ktora sa podla zahrani¢nych skusenosti ukazuje ako optimalna, zostava rizikovy
kapital. PouZitie rizikového kapitalu, ktory dokaZe pruzne reagovat na financné potreby podniku a vie
sa dobre vysporiadat’ s podnikatel'skym rizikom, je vhodné najma pre mladé inovativne podniky
Celiace nedostatku kapitalu a manazérskych skdsenosti.

3. CHAPANIE POJMU RIZIKOVY KAPITAL

Rizikovy kapital pochadza z anglického slova venture capital, ¢o znamend riziko, hazard,
Spekuldcia, ale tiez odvazit’ sa, riskovat, podniknat’ a pod. Na Slovensku pouzivané slovné spojenie
rizikovy kapital vSak modze byt mierne zavadzajuce. Rizikovy kapitél totiz sam o sebe nie je rizikovy.
Jeho riziko spociva skér v jeho smerovani do podnikov, pre ktoré s ostatné formy financovania
z hl'adiska rizik obtiazne dostupné alebo prili§ drahé. Rizikovy kapital sa teda vysvetluje pomocou jeho
zékladnej charakteristiky, ktorou je zameranie na financovanie podnikov a projektov, pri ktorych
ziskavanie prostriedkov klasickymi zdrojmi je nemozné, nevyhodné alebo spojené s velkymi
problémami.

Pri definovani rizikového kapitalu vac¢sina autorov stavia do popredia najma rizikovost' projektu
a Ucast’ investora rizikového kapitalu na riadeni. V odbornej literatiire a v praxi sa méZeme stretnit’
s dvoma anglickymi terminmi, private equity a venture capital, ktoré sa do slovenciny najcastejsie
prekladaju ako financovanie stkromnym kapitadlom, alebo ako rozvojovy a rizikovy kapital. Medzi
oboma pojmami viak existuji urcité drobné rozdiely.

Financovanie formou private equity (sukromny, rozvojovy kapital) predstavuje prostriedky
urené hlavne na investovanie do podnikov uZ fungujlcich, trpiacich nedostatkom kapitalu, na
financovanie rychlejSieho rastu, rozSirenia vyroby, pripadne na realizaciu novych zamerov alebo
ziskanie novych trhov.* Private equity vo vieobecnosti zahffia profesionalne poskytované kapitalové
investicie vo vSetkych fazach zivotného cyklu podnikov. Viac sa vSak zameriava na existujuce podniky,
ktoré sa dostali do urcitého 3tadia a potrebuji poméct’ pri d'alSom rozvoji.

Venture capital (rizikovy Kkapital) znamend také investicie do vlastného kapitélu,
ktorych cielom je nastartovat, rozvinit’ a expandovat’ podnik.®> Fondy rizikového kapitalu teda smeruju
svoje financovanie do spolocnosti s vysokym rastovym potencidlom v rannom $tadiu Zivota. KedZe

2 spracované podla: MICHALIKOVA, F. K.: Podnikatel'ské prostredie malych a strednych Podnikatel'ské prostredie malych a strednych podnikov.
In: Podnikova ekonomika a Manazment. ro€. 1, 2005, €. 3, s. 42-43. Dostupné na internete:
<http://www.fpedas.utc.sk/katedry/ke/NOVINY_KE/Cisla_novin/NovinyKE3_05.pdf>

3 spracované podla: TYKVOVA, T.: Venture capital in Germany and its impact on innovation. Jil 2000. Dostupné na internete:
<http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=235512>

4 spracované podl'a: MORAVA, T.: Rizikovy kapital. In: Finance Magazine. ¢.1, 2006. Dostupné na internete:

< http://www.financemagazine.cz/index.php?id=cislo1-06/clanek-riziko>

5 spracované podla: Co znamena rizikovy a rozvojovy kapital. In: Hospodarske noviny. 27.06.2005. Dostupné na internete:
<http://hnonline.sk/3-22562345-rizikov%FD-+kapit%E1l-k00000_detail-a5>
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investor nevidi Ziadne minulé Uspechy podniku, musi sa preto opierat’ predovSetkym o svoju intuiciu
a vlastné skusenosti.

Podobny pohlad na vy3Sie uvedené pojmy méa aj Eurdpska asociacia rizikovych spolo¢nosti
(European Venture Capital Association - EVCA), podl'a ktorej termin private equity obsahuje financné
investovanie do rastlcich podnikov vo vietkych fazach ich rozvoja. To teda zahffa tak investicie do
novych, expandujucich podnikov a novych obchodnych aktivit pre ich Start, rozvoj alebo transformaciu
(uzSie chdpanie, blizSie pojmu rizikovy kapital), ako aj investicie v neskorsich fazach vyvoja podniku
(3irsie chapanie, oznaCované ako private equity). Rizikovy kapitél je teda jednym z typov investovania
formou private equity.® Americké a eurépske chépanie rizikového kapitalu je trochu odlisné a preto
presna definicia rizikového kapitalu nie je vSade vo svete rovnakad. Kym v Eurépe su oba terminy
vzadjomne zastupite/né a pouzivaju sa vacSinou ako synonymd, v USA sa pouziva uzSia definicia
rizikového kapitalu, podla ktorej ide o investovanie len do mladych, prudko rasticich, inovacnych
a Casto technologicky orientovanych podnikov.’

4. SPECIFIKA RIZIKOVEHO KAPITALU

Podstatou investicii rizikového kapitalu je fakt, Ze investor investuje priamo do zakladného
imania podnikov, ktoré spravidla nie st verejne obchodovatelné na kapitalovych trhoch. Takto ziskava
vyznamny podiel, ktory drzi dlhodobo a v spolupraci s manazmentom podniku sa usiluje o vyrazné
zvySenie jeho hodnoty. Typickym vhodnym kandiddtom na tak(to investiciu je podnik so silnym
manazérskym timom a perspektivou vyrazného rastu odbytu, ktory posobi v odvetvi slubujicom
zaujimavy rast a produkuje vyrobky alebo sluzby s jasnou konkurenc¢nou vyhodou alebo vynimocnymi
vlastnostami z hl'adiska predaja. Pri rizikovom kapitale ide vo vSeobecnosti o vysoko rizikové projekty
spojené s potencialom prudkého rastu a nasledne s velkou predpokladanou navratnostou. Tieto
projekty potrebuju jednorazovi a rychlu finanénl injekciu k tomu, aby mohli realizovat’ potrebné
investicie a naStartovat’ rychlu expanziu.

Na rozdiel od bank, ktoré monitoruju najméa finanné zdravie a vykonnost' podnikov, ktorym
poziiavaju peniaze, investori rizikového kapitalu pokryvaju tiez nefinancné oblasti, ked sleduju
stratégiu a rozhodovanie tychto podnikov. Investor sice hodnoti podnik ako celok, ale najvacsi doraz
kladie na manazment. Ten je pre Uspech podniku rozhodujlci. VyZzaduje sa skuseny, doveryhodny
a hlavne kompetentny manazérsky tim. Aj ten najlepsi podnikatel'sky plan totiz realizuja l'udia, ktori v
spolocnosti pracujd.

Rizikovy kapital je vhodny vSade tam, kde je potencial kaZzdoroného znasobovania trzieb,
rastu ziskov a trhovej hodnoty. Nevyhodou pre investora je fakt, Ze jeho odmeny su zavislé na
Gspechu podniku, a Ze sa zaroven podiel'a na pripadnom nelspechu rovnako ako ostatni majitelia
podniku. Pre cielovy podnik, rizikovy kapitdl umoZnuje ziskanie kapitdlu potrebného na Uspesny
rozvoj, znizenie Urokového bremena, participaciu na podnikatel'skom riziku, konzultacie v oblasti
finanCnej stratégie a pod. Zaroven dostatocné vlastné imanie moze zlepsit' Gverové hodnotenie
spolocnosti, zlepsit' jej bilanénd Struktaru, o jej umoziuje jednoduchsi pristup k obchodnym Gverom
alebo inym formam financovania. Uast’ rizikového kapitalu moZe navy3e prispievat’ ku zvyseniu
vierohodnosti a celkového imidZu podniku pre ostatnych partnerov. Pritomnost’ rizikového kapitalu tak
mbze zlepsit' dobri povest’ podniku, kedZe to mbze byt interpretované ako signal pre jeho GspeSny
rozvoj. Tato skutoCnost’ tieZz podnecuje ostatnych partnerov, dodavatelov a zdkaznikov, aby brali
plany podniku vazZne.

Je délezité, aby financni investori priniesli okrem pefazi aj d'aldiu hodnotu. VaCSinou hraju
aktivnu uUlohu v poradenstve ohladom kazdodennych podnikovych zélezitosti a tieZz poskytuju

5 spracované podl'a: Benchmarking European Tax and Legal Environments. EVCA, maj 2004. Dostupné na internete:

7 blizsie pozri: PArucka k investovani soukromého a venture kapitalu & adresa s dlend CVCA. Ceska asociacia venture kapitalu. Dostupné na
internete: <http://www.czechinvest.org/web/pwci.nsf/dwnl/5640BF8762D3C235C125714800544781/$File/prirucka%20CVCA.pdf >
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nevyhnutné kontakty na réznych konzultantov, pravnikov, investorov alebo kvalifikovanych
manazérov. Vyuzivajuc svoje kontakty modzu podniku tiez pomoct’ najst vhodnych zamestnancov,
zékaznikov alebo r6znych inych partnerov. Velmi délezitym faktorom v celom procese je vytvorenie
partnerstva s podnikatelom, viastnikom alebo manazérmi firmy na principoch vzajomnej dovery. Obe
strany musia byt presvedcené, Ze tento krok je pre nich vyhodny. Daldim nevyhnutnym predpokladom
je spolo¢na motivécia. Partneri musia mat’ od zaciatku jasno, €o je ich cielom a musia byt vysoko
motivovani ho dosiahnut’.®

Vyznam rizikového kapitalu spociva aj v jeho vplyve na zrychlenie lokalnej a medzinarodnej
konkurencie. Inovacie realizované podnikmi s podporou rizikového kapitalu a z nich vyplyvajace
realizované konkuren¢né vyhody vedi( k zéniku neefektivnych podnikov. Dochadza k tzv. efektu
Cistenia trhov, kedy sa v dosledku uvolnenia vyrobnych faktorov zvy3uje efektivnost’ ich alokacie
v jednotlivych ekonomikach a v rdmci medzinarodnej delby prace. Tymto spdsobom sa slCasne
prispieva k zrychleniu Zivotného cyklu podnikov (rychlejsim vytla¢anim neefektivnych podnikov z trhu)
a technologického pokroku véeobecne.®

5. VZTAH INVESTORA RIZIKOVEHO KAPITALU K CIELOVEMU PODNIKU

Filozofia subjektov, ktoré sa zaoberaju rizikovym kapitalom spociva v investovani tak, aby sa
vd'aka spojenému efektu stredne velkej investicie (vklad fondu rizikového kapitalu) a konkurencnej
vyhode (vklad existujuceho podniku) zvySila cena podniku v priebehu niekolkych rokov, aby po jeho
predaji vznikol dostatoCny zisk, ako pre investora rizikového kapitalu, tak aj pre pévodného majitela. V
pripade rizikovych investicii je spolupraca $itd na mieru podnikatela v snahe, ¢o najlepsie vyhoviet
jeho individualnym potrebam. Investori su zaroven i skutonymi obchodnymi partnermi, ktori podla
potreby poskytuja rady a odborné znalosti v oblasti finanéného manaZmentu, pomahaja pri
zhodnocovani investicii, pri ziskavani zakaziek, odovzdavanim kontaktov na potencialnych partnerov a
pod. Snazia sa podniku poméahat’ v dobrych i tazkych dobach. Uvedomuji si, Ze dosiahnutie
pozadovaného vysledku moZze nejaku dobu trvat/, a Ze aj dobré podniky sa mézu doCasne dostat’ do
problémov. V pripade potreby st navySe ochotni vilozit' do podniku dalsi kapital. KedZze ide o
investovanie vacsinou navysenim vlastného imania spolocnosti, nedochadza tak k zat'aZeniu podniku
splacanim istiny, ani vysokymi Grokovymi splatkami, ktoré by mohli spomalit’ rozvoj zacinajiceho
podniku. Tieto podniky maju totiz Casto zaporné zisky alebo cash-flow v ich pociatoCnych etapéach,
a preto nie je ani mozné zabezped(it' typické pravidelné povinné platby tGrokov alebo dividend. Zatial' ¢o
Gverova zadlZzenost' podniku je prekdzkou pri ziskavani dalSich Gverov, investicia rizikového kapitalu
zlepSuje pomer dlihov k viastnému kapitalu, ¢im sa zvySuje Gverové hodnotenie podniku a jeho Sanca
na ziskanie bankového UGveru. Penazné toky a kapitdlovd StruktGra podniku st takto vyrazne
posilnené.*

Dopyt po rizikovom kapitale vlastne tvoria spoloCnosti s rastovym potencidlom, ktoré nemaju
dostatoCny pristup na kapitalové trhy, zatial' ¢o ponuku rizikového kapitalu tvoria investori, ktori si
ochotni prevziat' vysoké riziko ako protihodnotu za potencidlne nadpriemernu navratnost’
investovaného akciového kapitalu. Na strane dopytu, podnik musi poznat’ prinosy externej majetkovej
investicie pre sledovanie rizika a pripravit’ zdravy podnikatel'sky plan na hl'adanie potrebnych zdrojov a
poradenstva.'’ Uchadza¢ musi presveddit' fond rizikového kapitalu predovdetkym kvalitou svojho
podnikatel'ského planu. Podnikatel'sky plan moZno preto oznacit za voObec najdélezitejsi prvok
v procese ziskavania kapitalu pre rozjazd podnikania alebo rozSirenie aktivit. Tento dokument je

8 spracované podl'a: Zvlastni ,zvite“ VC fondy. In: Moderni Azeni. rod. 39, 2004, &. 3, 5.33-36.

9 blizsie pozri: PIOVARéI, A.: K suvislosti rizikového kapitalu a medzinarodného trhu kapitalu. In: Ekonomické rozh/ady. ro€. 35, 2006, ¢.1, s. 74-
80.

10 spracované podla: PArucka k investovani soukromého a venture kapitalu & adresa s den CVCA. Ceska asociacia venture kapitalu. Dostupné na
internete: <http://www.czechinvest.org/web/pwci.nsf/dwnl/5640BF8762D3C235C125714800544781/$File/prirucka%20CVCA.pdf >

1 Usmernenie spolocenstva o $tatnej pomoci a rizikovom kapitdle pre malé a stredné podniky. Dostupné na internete:
http://ec.europa.eu/comm/competition/state_aid/others/action_plan/draft community guidelines_sk.pdf>

MANAZMENT V TEORII A PRAXI, ro€. 2, 2006, 3pecialne vydanie 40
ISSN 1336-7137



Manazment v tedrii a praxi
on-line odborny casopis o novych trendoch v manazmente

kl'iCovym bodom pri rozhodnuti investora o Gcasti v podniku. Podnikatel'sky plan obsahuje popis
predmetu podnikania, ¢o je na projekte unikatne, v ¢om ma podnikatel I§onkurenénu vyhodu, ako si
podnik stanovuje finanény plan a aka chce podnik dosiahnut’ ziskovost'. Dalej sa kladie déraz hlavne
na marketingovl stranku projektu, na pravdepodobnost’ UspeSného predaja a jeho buduceho rastu
ana oCakavanl vy3ku investicie. Premysleny a dobre zdovodneny podnikatel'sky plan je teda
nevyhnutnym predpokladom ziskania prostriedkov z externych zdrojov.*?

Na strane ponuky, investor musi vykonat’ dékladnu analyzu nielen zaruky, ktora sa ponuka,
ale aj celej podnikatel'skej stratégie, aby vedel odhadndt’ moznosti dosiahnutia zisku z investicie a
rizika s nou spojené. Investor musi sicasne monitorovat, ¢i manazéri podniku spravne implementuju
podnikatel'skl stratégiu. A nakoniec, musi planovat a realizovat’ stratégiu vystUpenia z podniku s
ciel'om dosiahnut’ rizikovo upravend navratnost’ investicie z predaja svojho majetkového podielu v
spoloCnosti, do ktorej investoval. V pripade Gspe$ného dosiahnutia planovaného ciel'a dochadza ku
zhodnoteniu investicie a po odpredaji podielu k realizacii zisku. Nie kazdy podnik je vSak vhodny pre
umiestnenie rizikového kapitalu. Musi mat’ vhodnd majetkova a vlastnicku Struktdru a najma slubnu
perspektivu. Zaujimavé su nielen inovacné podniky, ktoré disponuji potenciadlom vyznamného rastu v
budtcnosti, ale v3etky zacinajuce malé a stredné podniky s unikatnou myslienkou a nedostatkom
finanénych zdrojov na realizaciou svojho napadu.

6. ZAVER

Fungujuci trh rizikového kapitdlu poskytuje silny impulz pre konkurencnii a inovacni
ekonomiku. Vyznam rizikového kapitalu ako zdroja financovania vzniku a rozvoja technologicky
naronych podnikov do znaCnej miery odraZza vyspelost’ finanéného sektora, dostupnost
zodpovedajlcich investiCnych prileZitosti, ale aj stabilitu domaceho ekonomického prostredia.
Financovanie pomocou rizikového kapitalu je vSeobecne povaZované za vel'mi vplyvné na nové
inovacné podniky. Casto sa v3ak diskutuje o prospechu a nakladoch spojenych s tymto spésobom
financovania. Investori rizikového kapitalu ponukaju podnikom, ktorych akcie nie si obchodované na
burzach, dlhodoby kapital obvykle na dobu troch az siedmych rokov s cieflom podporit’ ich rast
a Uspesnost’ na trhu. 5

Tito investori vSak neposkytuju len potrebné financovanie. Casto ponukaju aj strategickd
pomoc a podporu, aby potencialne rastovym podnikom umoznili stat’ sa vyznamnymi hraCmi na trhu.
Vedeniu podniku poskytuju priebezna pomoc pri rieSeni strategickych otazok a otazok politiky podniku
a vd'aka ich bohatym skdsenostiam umoZznuja uplatfiovat’ $irsi pohlad na dalsi rozvoj podniku. Pre
takato investiciu je charakteristické, 7e sa nejednd o jednordzové poskytnutie financii, ale ide
o mnohorocny proces spoluzitia podnikatel'ského subjektu s investorom. Rizikovy kapital takto prinasa
synergicky efekt dany spojenim financnej investicie a odbornych znalosti. Ukazuje sa, Ze podniky, do
ktorych je investovany rizikovy kapitdl rastd rychlejSie ako ostatné podniky, ato prave vdaka
kombinécii kapitalu a skdsenosti manaZérov z firiem investujicich rizikovy kapital. Na druhej strane,
ziskanie rizikového kapitalu méa tieZz svoje naklady, ked podnikatel méZe napriklad pocitovat’ zna¢nu
stratu kontroly.

Rizikovy kapital nie je v Ziadnom pripade hlavnym zdrojom kapitalu v ekonomike urcitej
krajiny. Objemom tento kapital nepredstavuje vacsinova zlozku z celkového investovaného kapitélu.
Ani ako podiel na medzinarodnom pohybe kapitalu nie je rizikovy kapitadl dominantny. Napriek jeho
nevelkému rozsahu moze pomdct’ vytvorit mnoho Uspe$nych inovaénych podnikov, hlavne
v oblastiach, ktoré su pre bezny kapitél prilis rizikové. Aj ked objem rizikového kapitalu v SR je
zanedbatelny, je zrejmé, Ze jeho vyznam je pre d'al§i rozvoj podnikov neodmyslitel'ny.

12 spracované podla: FOTR, J.: Podnikatelsky plan a investichi rozhodovani. 2. vyd. Praha: Grada Publishing, 1999. s. 81.
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SUMMARY

The present article deals with the issue of the financing of SMEs and emphasizes the importance of
venture capital for enterprises. The financial assistance is generally provided by means of the whole
range of financial instruments. One of the alternative, though rarely employed in Slovakia, is venture
capital. The principle of financing through venture capital is based on the search for perspective,
dynamic enterprises in the pre-growth phase, assuming that in case of the investment into this
companies in combination with an appropriate control mechanism, the investment will be highly
estimated. Contrary to bank loan, there are no key guarantees from the companies, but rather an
attractive and realizable business plan as well as the company” s management able to fulfil the
objective.
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POTREBA VYUZITIA MODERNYCH METOD KALKULACIE VLASTNYCH
NAKLADOV SO ZAMERANIM NA POLNOHOSPODARSKU PRVOVYROBU

Lenka HUDAKOVA STASOVA — Radoslav TUSAN

1. EKONOMICKE RIADENIE PODNIKU

Tradi¢né kalkula¢né systémy nie st schopné vyCislit' naklady na produkty dostatoCne presne.

Priama alokacia nakladov produktom alebo sluzbdm nevystihuje skutoCny tok nakladov podniku.
V&CSina nakladov je prirad'ovana produktom na zéklade rozvrhovych zékladni, ktoré nevyjadrujd
skutocné priCiny vzniku nakladov. Vysledkom st skreslené informacie, ktoré nepriaznivo ovplyviuja
rozhodnutia riadiacich pracovnikov.
V&CSina nakladov vsak vznikd v dosledku vykonavania aktivit. Preto je vhodné vyuZit' procesne
orientovany systém controllingu, ktory dokaZze opisat’ vazby medzi spotrebovanymi zdrojmi,
vykonavanymi aktivitami a nakladovymi objektmi. Z praktickych skusenosti sa ako najefektivnejsi
nastroj controllingu javi metoéda Activity Based Costing. Metéda ABC sprehl'adni naklady procesov,
aktivit a ¢innosti a s ich pomocou vytvori “procesné kalkulacie” produktov.

Controlling chapeme ako ekonomické riadenie. V SirSom vyzname znamena ziskavanie spatnej
vazby o vykonnosti organizacie, €o je SirSia oblast’ ako len analyza nakladov. Metdda Activity Based
Costing / Management (podporovana v podniku vhodnym $pecializovanym softvérom) je Ciastkovym
nastrojom controllingu. V literatire je niekedy oznaCovana ako metdda controllingu rezijnych
nékladov.

U¢inny systém riadenia nakladov je nevyhnutnou podmienkou pre zabezpelenie efektivneho
riadenia podniku. Systém riadenia nakladov je neoddelite/nou stcast'ou controllingu zasahujicou do
vietkych troch oblasti jeho pdsobnosti (planovanie, G¢tovnictvo, informatika). Pre spravnu funkciu
systému riadenia nakladov je nutna vzajomna dévera vo vztahu medzi ekonbmom a manazérom.

Vznik a postupné zavadzanie metody ABC patri k zmenam v procese riadenia podnikatel'skych
subjektov v ostatnych rokoch. Riadenie nékladov v polnohospodarstve je stale poznacené tradi¢nymi
(rokmi zauzivanymi) pristupmi riadenia z predchadzajlcich rokov. V stcCasnosti, ked sa Slovensko
otvara eurdpskym trhom, s pol'nohospodarske podniky natené hl'adat’ a vyuzivat’ moderné metody
riadenia.

2. KALKULACIE NAKLADOV PODLA CIASTKOVYCH CINNOSTI

Systém Activity Based Costing sa stdva vychodiskom k prehodnocovaniu produktov a
podnikovych Cinnosti.

Uskutocnili sme analyzu vyvoja vysky rezijnych nakladov a ich podielu na celkovych vlastnych
nakladoch v podnikoch pol'nohospodarskej prvovyroby. Na zaklade tejto analyzy sme zistili, Ze podiel
rezijnych nakladov na celkovych vlastnych nakladoch je dblezitym faktorom, ktory by mal podnik
zvazit' pri rozhodovani o pripadnom pouZiti metddy zostavovania kalkulacie nékladov podla
Ciastkovych cinnosti (ABC). Cim vy3Si je podiel reZijnych nakladov na celkovych nékladoch v urcitom
podniku, tym je v danom podniku vy3Sia nepresnost’ rozvrhovania nakladov pomocou rozvrhovych
zakladni. Z tohoto dévodu navrhujeme v pol'nohospodarskych podnikoch zaviest, respektive vylepSit
existujuci systém riadenia nakladov vytvorenim flexibilného modelu fungovania podniku. Flexibilny
model fungovania podniku odportii¢ame vytvorit' zavedenim metddy Activity Based Costing, ktora riesi
spominané nedostatky zmenenym pristupom k chpaniu rozvrhovych zakladni. ABC nepredstavuje
spresnenie kalkulacii na Urovni desatinnych miest, ale Uplne novy subor informacii. Zaradenie aktivity
medzi naklady a nakladové objekty (¢im vznika dvojstupfiova kalkulacia) nielen ukazuje, ako sa zdroje
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v skutoCnosti spotrebiivaju, ale je stCasne kI'icom k riadeniu nakladov.

Vysoké rezijné naklady povazujeme za dobry dévod implementéacie a vyuzitia metdédy ABC. Je
to ovela podstatnejsi dovod ako napriklad velkost' podniku, ¢ predmet podnikania. Metéda ABC
umoziuje vztahovat’ velki Cast’ rezijnych nakladov na vyrobky, Co poskytuje vacSiu presnost
v porovnani s tradiénym pristupom.

Ekonomické riadenie nakladov si vyzaduje spravne stanovit' vysku nakladov. Z uvedeného
dévodu odporic¢ame hodnotit’ naklady nielen na konci vyrobného procesu, ale aj poCas neho. Poznat’
naklady na jednotlivé Cinnosti je predpokladom spravneho ekonomického myslenia pracovnikov,
rozumného hospodarenia so zdrojmi, redukcie nakladovych polozZiek a znizovania celkovych nakladov.
Velky vyznam ma teda aj priebezny controlling procesov. Priebezny controlling procesov umoziuje
v pravidelnych intervaloch sledovat' naklady na zakladné ¢innosti, a tak isto aj mnozstvo drajverov.
Dal3ou Ulohou controllingu je potom vycislenie skuto€nych ziskov a strat za produkty prostrednictvom
mesacénych aktudlnych Gdajov, ktoré musia zohladnit’ skutoéne Cerpané naklady, ceny surovin i
vyrobené objemy. Pokiall ma podnik viac ako tri produkty a ma k dispozicii kalkulacie, adresne
priradujice naklady k podnikovym cinnostiam, je mozné modelovat’ najvyhodnej$iu kombinaciu
vstupnych materidlov, vyrobného postupu, predajnej ceny a realizovanych objemov. VSetky mesacné
informacie zabezpedi v stredne velkom podniku jeden pracovnik, ak méa primerany softvér a vhodnu
metodiku.

Programova podpora je vyznamnym prostriedkom hodnotenia nakladov. Softvéry ponukané na
Slovensku umoZnuja mesacné vyhodnotenia nakladov a ich porovnanie s planom. Manazér kaZzdej
podnikovej Cinnosti (aZz po Uroven majstra, alebo vediceho referatu a oddelenia) méze dostavat’
mesacne ekonomické vyhodnotenie a porovnanie s planovanym rozpoCtom. Prestavaji byt podstatné
Ciastkové polozky, ako je telefonovanie, pomocny materiél, dblezité si celkové néklady na cinnost.
Pokial’ si v podniku zodpovedni manazéri, dochadza k takzvanej ekonomizacii riadenia. Ekonomicky
riadit’'naklady znamena naklady poznat, ale aj planovat’a porovnavat’plan so skutochostou. Riadenie
nakladov si vyZzaduje silnG spatos¢’hodnotenia nakladov s vyrobnym procesom.

Aloké&ciou rezijnych nékladov na cinnosti dosiahneme spresnenie kalkulacii, o ma dopad na
vypovedaciu schopnost’ kalkulacii vlastnych nakladov na jednotku vykonu. A to je dblezité pre
ocenovanie. SkutoCné vlastné naklady su tieZz vychodiskom pre planovaci proces v budicom roku.
Spresnenim kalkulacii vlastnych nakladov ziskame kvalitativne nova zékladfiu pre planovanie a
rozpoctovanie v budcich rokoch.

Stanovit’ naklady Co najvernejsie, najpravdivejsie je velmi délezité pre spravne ocefovanie
produkcie. Stanovit’ priame naklady na produkt nie je problém. Problémom su nepriame naklady, ktoré
nemozno priamo pripocitat’. Napriklad priame mzdy sa alokujd priamo na produkt, ale rezijné mzdy
(napr. mzdy na spravu) sa alokuju najprv na Cinnosti, ktoré vyvolavaja ich vznik.

Zavedenim metédy ABC dosiahneme vysoku presnost’ a vierohodnost informécii o vyske
nakladov vsetkych cinnosti (aktivit) v podniku. Metéda ABC tak poskytne manaZzérom informacie
nevyhnutné pre spravne rozhodovanie, ¢im umozni zvysit' efektivnost podniku a tym aj jej
konkurencieschopnost. Ta je v siCasnom obdobi globalizacie a otvarania sa svetovym a eurdpskym
trhom vel'mi délezita.

Prinos metddy ABC je aj v tom, Ze pouZitim tejto kalkulacnej met6dy nezostavujeme pevny
kalkulaCny vzorec. Metdéda ABC umozni poukazat' na priiny vzniku nakladov. Na zéklade takto
ziskanych objektivnych informécii o nakladoch bude mat’ manazment lepSiu a presnejSiu predstavu o
fungovani podniku. Bude sa rozhodovat' na zéklade kvalitnych informéacii a tak bude mat moZnost’
efektivnejSieho riadenia nakladov.

Ak sa nam podari takymto spdsobom ,sprehladnit“ podnik, dostaneme velmi dobra zakladiiu
pre aktivne riadenie procesov a Cinnosti. Kazdy navrh na zmenu — investicie, pocet pracovnikov,
zmeny pracovnych postupov vieme ekonomicky posudit’.

Metéda ABC umoznuje sprehladnit’ naklady podniku ich presnejSou alokéciou na produkty a
tak zvysit' efektivnost’ podniku. Naslednou racionalizaciou v podniku je mozné dosiahnut zniZenie
nakladov. ZniZenie nékladov odpori¢ame dosiahnut’ tymito zakladnymi spdsobmi:
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§ znizenim nékladového druhu v aktivite (Cinnosti) - napriklad znizenim spotreby pohonnych
latok olejov a mazadiel,

§ kombin&ciou zniZenia a zvySenia nakladovych druhov v aktivite,

§ zredukovanim aktivity — podla definovanych drajverov mozno spatne zistit, od ¢oho zavisi Cas
potrebny na vykonavanie danej aktivity a ovplyvnit' danu pri€inu. Znizenie nakladov je potom
mozné dosiahnut’ poklesom nékladov na dand aktivitu napriklad skratenim ¢asu potrebného
na jej vykonavanie,

§ zruSenim aktivity — po analyze jednotlivych aktivit, ktoré produktu nepridavaju hodnotu,
moézeme niektoré z nich zmenou organizacie prace Uplne odstranit,

§ vyberom menej nakladnej aktivity — v pripade, Ze produkt sa da vyrabat r6znym postupom,
po vycisleni nakladov na jednotlivé postupy sa mozno rozhodnut’ pre lacnejsiu alternativu,

§ zamenou aktivity za externu sluzbu,

§ spolonym vyuzitim aktivity — resp. zvySenim vyuZitia danej aktivity na ukor inej, ktord bola
napriklad odstranend, a dosiahnut’ isporu nakladov z rozsahu vyroby.

3. ZAVEDENIE METODY ABC DO PODNIKU

Vytvorenie modelu ABC v podniku je nakladny proces, preto je potrebné pri uvazovani o
zavedeni modelu zaujat’ pragmaticky postoj. ABC nesmie byt pre podniky len drahou zbyto¢nost'ou,
ale naopak, musi priniest’ podniku viac pefazi ako sama stoji. Vyhodnost' zavedenia ABC nesuvisi so
stavom penazi na GCte podniku, ale najma od postojov vrcholovych manazérov, resp. majitel'ov.

Ciel'om zavedenia metdédy ABC nesmie byt ,zaviest’' ABC*. Dobrym ciel'om je odhalit’ zbytocné
vynakladanie nakladov na niektoré procesy, odhalit’ stratové produkty a ekonomizovat riadenie
podniku. Aj ked’ tedria hovori, ze ABC je metdédou pre lepSie kalkulacie, bude to asi malo na to, aby
sme presvedCili vedenie podnikov. Na druhej strane je potrebné poukazat’ na to, Ze ak mé podnik
roCny obrat napriklad 100 miliénov Sk a odhalenie rezerv zavedenim ABC mu prinesie 1-5% z obratu,
je to prinos 1-5 miliénov Sk roCne, Co je urCite najlepsia investicia, ktord podnik urobil za posledné
roky. Délezitym predpokladom je, Ze vedenie podniku musi byt" schopné (mat’ dost’ energie) na
presadzovanie zmien a dokazat sa pozriet’ na vlastny podnik z nadhl'adu ako na organizmus, ktory sa
sklada z procesov, ktoré vytvaraju produkty za Ucelom obsliZenia zakaznika a zinkasovania penazi.
Potom manaZzéri zistia, Ze nie je problém v nedostatku pefazi, ale v tom, Ze ich podnik nefunguje
efektivne, Ze ma na urcitych miestach rezervy. Dobre zavedend metdéda ABC odhali tieto miesta a
energia, ktor podnik vyuZije na zmeny zabezpeci zlepSenie. Prinosom zdokonalenia systému riadenia
je teda odhalenia rezerv, ktoré su v hodnoteni hospodarnosti nakladov pocas vyroby a pocas
vykonavania obsluznych cinnosti.

Investicia do nového softvéru na Gcely kalkulacii a riadenia nakladov nie je malad a samotni
riadiaci pracovnici musia rozhodnut, ¢i novoziskané informacie budi stat’ za to. Pre dobrého
riadiaceho pracovnika musi byt' cena softvéru podstatne nizSia ako cena ziskanych informécii. Tato
cenu vyjadruje prave Gspora nakladov, ktor podnik dosiahne implementaciou novej kalkulaCnej
metody. Uspech implementéacie ABC je velmi zavisly od ochoty riadiacich pracovnikov udit’ sa, vyuZzivat’
nové druhy informacii a akceptovat’ zmeny v technikach manaZmentu (napriklad prechod od
stereotypnych administrativnych rozhodnuti k procesnému riadeniu).

Vydavky na obstaranie a implementéaciu softvéru su jednorazové. Pre stredné a vel'ké podniky
nie je takato investicia obrovskou, neprekonatelnou zataZou. Tato metdda v3ak dokaze zabezpedit
Gsporu nakladov, ktora sa prejavi v hospodarnosti, co ma v konec¢nom désledku vplyv na ekonomick
efektivnost’ vyroby v nasledujlcich obdobiach. Mnohé pol'nohospodarske podniky si konfrontované
s tvrdym konkuren¢nym prostredim, v ktorom zaleZi na kazdej korune nakladov.

Pokusy implementovat’ metédu ABC v pol'nohospodarstve na Slovensku neboli doteraz vel'mi
Gspesné. Dovody vidime najma v tom, Ze momentélne je financna situécia podnikov agrorezortu taka,
Ze finan¢né prostriedky vyuZivaju najma na chod vyroby (t. j. na beZzni prevadzku podniku) a nemaj
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vol'né financné prostriedky na to, aby sa zaoberali novymi, modernymi metédami riadenia nakladov.
Priinou takéhoto stavu je najma to, Ze od roku 1991-1992 doslo k velkej recesii pol'nohospodarskej
vyroby na Slovensku z doévodov politickych zmien a doslo aj k zmene dotac¢nej politiky, ¢o malo vplyv
na celkové hospodarenie agrorezortu a vysledky hospodarenia polnohospodarskych podnikov sa
dostali do Cervenych Cisel. Ale postupne dochadza k selekcii podnikov, ktoré sa stavaju rentabilnymi,
dosahuju kladné vysledky hospodarenia a prave v tychto podnikoch je predpoklad, ze budu
v bududcnosti implementovat’ moderné metody riadenia.

Konzultaciou s pracovnikmi poradenskych firiem v oblasti ABC sme zistili, Ze zavedenim tejto
metédy je mozné premenit’ 2-8% z obratu na zisk. Pravidelné monitorovanie ziskovosti kazdého
produktu kontroluje jeho hladinu ekonomickej efektivnosti a signalizuje produktmanazérom a
vyvojovym pracovnikom spravny smer.

Po UspeSnom zavedeni sa postupne meni aj spdsob riadenia. Stale viac sa presadzuju
ekonomické aspekty a d'alSie zdokonal'ovanie controllingového systému stimuluje rast manazérov.

Pre zavedenie systému ABC do polnohospodarstva nie je biologicky charakter vyroby
prekazkou. Metdda ABC je univerzalna. Kazdy podnik, ktory je mozné rozlozit' na Cinnosti (t. j. popisat’
ho pomocou procesnej mapy) moze vyuzivat' ABC. Vel'ka Cast’ procesov je pre podniky spolo¢na, bez
ohlfadu na charakter vyroby. SG to napriklad procesy spojené so zasobovanim, velka Ccast’
administrativnych procesov, podporné procesy spojené s udrzbou strojov a budov, proces predaja,
procesy spojené s komunikaciou so zakaznikmi. Casto sa moznosti Uspor a zlepSovania skryvaji prave
v takychto vSeobecnych — podpornych procesoch, ktoré riadiaci pracovnici nepovazuju za vyznamné.

Zistili sme, ze ciel optimalizovat’ néklady vyrazne prevazuje nad ostatnymi ciel'mi
implementécie ABC u slovenskych podnikov, ktoré uz model ABC implementovali. Pricinu vidia
slovenski odbornici z poradenskych firiem nielen v akitnosti prace s podnikovymi nakladmi, ale aj v
nedostatocnej informovanosti o ostatnych moznostiach vyuzitia systému ABC.

Systém ABC odhal'uje neefektivnosti na vsetkych Grovniach. Pokial' vSak vedenie podniku
povazuje systém ABC len za néastroj pre ekonémov a kalkulantov a nemé zaujem zistené skutoCnosti
riesit, systém ABC sa dostava na vedlajsiu kol'aj. Systém sam o sebe ni€ neriesi, ,iba“ upozoriiuje na
moznosti zlepSenia. V podniku musi byt" dost' energie na zmeny. Konzervativnost’ riadiacich
pracovnikov je najvacSou prekazkou implementacie ABC. V dynamickych podnikoch sa zavedenie
systému ABC stava impulzom pre vnuatorné spruznenie podnikovych procesov a pre zvySenie ich
efektivnosti.

KLUCOVE SLOVA: Activity Based Costing, metody kalkulacie, ekonomické riadenie, controlling
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SUMMARY

The traditional calculation systems are not able to evaluate the costs of products and services enough
preciously. The most effective tool of controlling is Activity Based Costing method. ABC method
reflects the costs of processes, activities and operations. The biological character of production is not
an obstacle for the implementation of this method.
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HISTORICKE CENY V INFLACNOM PROSTREDI

Jozefina HVASTOVA

1. UvOD

Uétovnictvo je centralnou Cinnostou v ekonomickom Zivote. Dokonca aj v najjednoduchsich
ekonomikach potrebujeme uchovavat zaznamy o majetku, ktory mame a ktory vlastnime
a o transakciach s ingmi subjektmi. Uloha GCtovnictva sa stava ovela doleZitejSou v komplexnych
modernych ekonomikach.

Z Gctovnictva vychadza aj re¢ financii. Finanéné Gctovnictvo prevadza uskutoCnené aktivity
podniku do Cisel, podavajlcich informacie o postaveni podniku, o jeho problémoch a aj perspektivach.
Ma vyznam zvlast' pre analyzu finanCnej situacie podniku. Mozno konstatovat, Ze finanéna analyza
spracovava informécie z finanéného Uctovnictva pre potreby finanéného riadenia.

s ; je systém, 2 = >
UCTOVNICTVO Tory identifikuje
v

zaznamenava

= < informacie, =
relevz;rme RtOre S04 oznamuje
spol'ahlivé
v s ciel'om pomahat’ uzivatelom
porovnatel'né vykonavat’lepsie rozhodnutia:

Obrazok 1 Vyznam Gctovnictva vo finanéhom riadeni podniku

Zdroj: WILD, J. J.: Financial Accounting. Information for Decision. In: http://www.cba.uni.edu

Pre Uspesné zabezpecenie finannych ciel'ov podniku je potrebné vo financnom rozhodovani
zohladfovat’ urcité faktory, ktoré ovplyviiuju financnd situaciu podniku. Podmienky a vysledky
transformacného procesu podniku sthrnnym sp6sobom popisuji G¢tovné vykazy. Vietky moderné
tedrie UCtovnictva maji  spoloCné to, Ze zdoraznuja spojenie GCtovnictva s analytickymi
a rozhodovacimi  procesmi. UCtovnictvo ma pomahat’ pri  rozhodovani nielen manazérom
podnikatel'skych subjektov, ale aj d'alSim zaujemcom (investorom, veriteflom a pod.). Aby bolo mozné
uskutoCnit’ spravne financné rozhodnutia do budicnosti, je nutné hodnotit’ a pochopit’ minulost’ aj
s ohl'adom na obmedzenia a hranice G¢tovnych vykazov.

2. FAKTORY OVPLYVNUJUCE HODNOTY POLOZIEK UETOVNYCH VYKAZOV

Aj ked’ Gctovnictvo vychadza zo vieobecne uznavanych zasad, nie je mozné zabranit’ urcitému
ovplyvilovaniu vykazanych Udajov. Z teoretického hl'adiska je mozné analyzovat mnoho okolnosti,
ktoré obmedzuja Ci skresl'uji vypovedaciu schopnost’ G¢tovnych Gidajov a tym ovplyviuji aj hodnoty
ukazovatelov financnej analyzy. Ide napr. o zmeny vV legislative, zmeny ekonomického prostredia,
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sezonne vykyvy. Medzi nimi ma dbleZité miesto:
a) pouzivanie historickych cien v oceflovani,
b) inflacia.

Oceriovanie na baze historickych cien je v stCasnej dobe prevladajlcim spdsobom ocefovania,
ktory sa uplatfiuje vo vacSine svetovych Gctovnych systémov. Zakladny problém pri uplatfiovani
historickych cien v3ak spociva v tom, Ze:

0 Uroven tychto cien vyjadruje trhové podmienky existujlice v dobe obstarania prisludnych
poloziek aktiv,

0 ma aj zavazné makroekonomické dbésledky (v obdobi rastu cien ide o deformaciu
hospodéarskeho cyklu, resp. jeho faz),

0 pouZitd hodnota je vysledkom uz v minulosti prijatych rozhodnuti, z ekonomického hladiska je
mozné ju hodnotit’ ako ,,utopené naklady*.

Inflacia je fenomén typicky pre trhové ekonomiky hlavne po Il. svetovej vojne. Problém
inflicie a kapnej sily pefazi sa prenad3a do UCtovnictva vdaka pouzitiu pefaznych jednotiek ako
univerzalneho meradla hodnoty. Zakladny problém penaZnej jednotky ako meradla hodnoty v dobe
inflacie spociva v skutoCnosti, 7e jej klpna sila nie je kon3tantnd ateda jej schopnost’ merania
v priebehu urcitej doby kolige v zavislosti od kipnej sily.

U rdznych druhov aktiv, pasiv, vynosov a nakladov sa vplyv inflacie prejavuje r6znou mierou.
Z tohto dévodu aj hodnoty aktiv, zavazkov, vlastného kapitdlu a vysledku hospodarenia uvadzané
v GCtovnictve a v G€tovnych vykazoch nie st spolahlivym meradlom ich stcasnej redlnej hodnoty.

O probléme Gctovnictva pre meniace sa ceny sa diskutovalo mnoho rokov. Niekedy, ked' sa
ceny menia velmi rapidne, diskusie su Castejsie a vznikaju pokusy, ako vylepsit' Gctovnicke praktiky.
V dobe, ked’ sa ceny menia v mensom rozsahu, problém uctovnictva pre zmeny cien dostava menej
pozornosti. V kazdom pripade frekventované zmeny v cenach platenych za tovar a sluzby predstavuju
problém v Gctovnictve.

3. INFLACIA A UETOVNICTVO NA BAZE HISTORICKYCH CIEN

Mozno aj vsetci UCtovnici shlasia, Ze tradi¢né Uctovné vykazy poskytuji uzitocné informacie
pre vykonavanie ekonomickych rozhodnuti. Aviak mnoho Gc¢tovnikov a manazérov tiez suhlasi, Ze
tradiéné Uctovné vykazy nedokdzu adekvatne zuctovat’ dopad meniacich sa cien. Tento nedostatok
moZe niekedy dokonca spésobit, Ze tieto vykazy sU zavadzajlice, pretoze mézu obsahovat’ urité
fakty, ktoré st nekonzistentné s redlnym stavom skutocnosti. Dosledkom méze byt to, Ze manazéri
urobia chybné rozhodnutia, ktoré nebudu v sulade s ich ciel'mi.

Ak vezmeme napr. do Gvahy zisk za nejaké obdobie ako maximalne mnozZstvo, ktoré by mohlo
byt’ rozdelené akcionarom, potom v prostredi, kde ceny rastq, zisky bud( vSeobecne nadsadené. Je to
preto, lebo vzniknuté naklady pri generovani ziskov (napr. predajné naklady alebo odpisy fixnych
aktiv) su zaloZené na historickych cenach. Ak st zisky vypocitané na takomto zaklade aj rozdelené,
potom Kapitalova GCast’ akcionarov bude oslabena.

Okrem toho, Ze UcCtovnictvo na béaze historickych cien nespravne vykazuje zisk v obdobi
zvySujlcich sa cien, taktieZz jeho nedostatkom je, Ze nerozoznava iné zisky a straty. Najma holding
gains' a perazné zisky a straty, ktoré predstavuji dolezity prvok zisku, si vyliéené zo ziskov
vyjadrenych v Gctovnictve na baze historickych cien.

1 Ak bezné ceny konkrétnych poloZiek aktiv podniku rastd v urditom Gétovnom obdobi rychlejsie nez celkovy rast cien merany mierou inflacie,
dochadza ku vzniku zvla$tneho prirastku cien podnikovych aktiv, ktory sa oznacuje ako ,holding gains“, teda zisk z vlastnenia ¢i drzby aktiv. Je
potrebné si vSak uvedomit,, Ze nejde o zisk v pravom slova zmysle, ale o ,,prinos“ z drzby aktiv.
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Obzvlast treba pripoment’, Ze Udaje Uctovnictva uplatfiujiceho princip historickych cien budia
mylny dojem o rozvoji podniku. Je to spdsobené tym, Ze cenova Groven rastie a potom akakol'vek
transakcia moze prispiet’ k vy$iemu zisku, ale to nesvedci o ekonomickom raste podniku.

Pre ilustraciu moze poslazit’ priklad spolo€nosti, ktord ma na zaciatku obdobia jednotku zasob
za 4 tis. Sk. Na konci toho istého obdobia vSak nahradenie rovnakej jednotky predstavovalo 7 tis. Sk.
Tato zasobu v priebehu obdobia preda za 10 tis. Sk. V G€tovnictve uplatfiujicom princip historickych
cien vykéaZze zisk vo vyske 6 tis. Sk (10 tis. — 4 tis.). Z prikladu je vSak vidiet, Ze realny zisk je 3 tis. Sk.
Llazia® toho, Ze zisk je 6 tis. Sk mdZe viest' v spolocnosti k nadmernému vyplateniu podielov na zisku
(pokial’ je vyplatené viac neZ 3 tis. Sk) a teda k erdzii majetkovej podstaty spolocnosti, ¢o vedie k
tomu, Ze spoloCnost’ nebude schopnéa zabezpecit’ ani jednoducht reprodukciu svojho majetku. Pokial
by spolo¢nost’ vykazala zisk vo vyske 3 tis. Sk, mali by Gc¢tovné vykazy lepSiu vypovedaciu schopnost.
Ocakavanie dividend zo strany akcionarov by bolo uvedené do realnejsich hranic a majetok
spoloCnosti by bol lepsie chraneny.

Slvaha v prostredi meniacich sa cien

V ktorych situdciach tradicné actovné vykazy nedok&Zzu zGCtovat' meniace sa ceny?
VSeobecnym problémom je, Ze transakcie su zaznamenané v historickych cenéch. Tieto hodnoty nie
st upravené aj napriek tomu, Ze nasledné zmeny cien m6zu dramaticky zmenit' hodnotu poloZiek,
ktoré boli kipené. Napr. spolo¢nost’ A kipila 10 akrov pody za 25 tis. EUR. Nasledne na konci kazdého
uctovného obdobia vykazala stvahu, v ktorej bolo zaznamenané ,pdda, 25 tis. EUR“. O 6 rokov neskor
ceny vzrastli 0 97%. (97% narast cien vychadza zo skutoného narastu cien znizeného o vplyv ponuky
a dopytu.) Vtedy spolocnost’ B kupila 10 akrov pody, ktora bola takmer identicka s pddou spolocnosti
A. Spolocnost’ B vsak platila za p6du 49 250 EUR. V porovnani stvah tychto dvoch spolocnosti, ktoré
vlastnili identické Casti majetku, m6zeme vidiet’ nasledovné:

Suvaha
Spolochost’A Spolochost’B

Poda: 25 000 EUR 49 250 EUR

Bez toho, aby sme poznali detaily, zhodnotime, Ze spoloCnost’ B méa viac p6dy ako spoloCnost’ A,
alebo Ze pdda spolocnosti B je hodnotnejSia. AvSak obidve spoloCnosti vlastnia 10 akrov, ktoré maja
rovnak( hodnotu. Celkovy rozdiel medzi cenami zaplatenymi tymito dvoma spolo¢nostami je
vysvetleny 97%-nym rastom cien medzi obdobiami dvoch transakcii.

Vykaz ziskov a strat v prostredi meniacich sa cien

Neschopnost’ tradiCnych Gc¢tovnych vykazov adekvatne zuctovat’ meniace sa ceny sa tiez
ukazuje aj vo vykaze ziskov a strat. Predpokladajme, Ze v predchadzajucom priklade boli
namiesto pédy naklpené stroje. TaktieZ predpokladajme, Ze stroje spolocnosti A a spolo¢nosti B
st identické s vynimkou doby Zivotnosti a si odpisované linearne v priebehu 10-ro¢ného
obdobia so Ziadnou zostatkovou hodnotou. Vykazy ziskov a strat spoloCnosti vykazujd
nasledovné:

Vykaz ziskov a strat
Spolocnhost’A Spolochost’B
Stroje (odpisy): 2 500 EUR 4 925 EUR
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Hoci s amortizované aktiva identickej hodnoty, vykazy ziskov a strat ukazuja, Ze odpisy
spolo¢nosti B st 0 97% vy3Sie ako odpisy spolocnosti A. Toto nie je v stlade s faktom, Ze obe
spolocnosti vlastnia rovnaké stroje. Dalej hoci sa bude spoloCnost’ A zdat' ako viac profitujica, musi
platit’ vy38iu dan z prijmov v dosledku zretelnych mimoriadnych ziskov. Taktiez nemusi ziskat’ pIni
reprodukénti cenu svojich strojov prostrednictvom predaja svojich produktov.

Opodstatnenost’ historickych cien je teda spochybnena v obdobi vseobecnej
inflacie, pretoZe neodrazaju doésledne finan€éna situaciu a stc€asnu vykonnost' podniku.
Inflacia sa priamo alebo nepriamo tyka vsetkych aktiv a pasiv, pochopitel'ne v roznej miere, ¢i sa
jedna o monetarne alebo nemonetarne polozky.

Monetarne (pefiazné) polozky
Ide o polozky, ktoré sa nemenia s inflaciou. Désledky inflacie v3ak spOsobuji, Ze uctovné
vykazy na baze historickych cien nedokazu rozoznat' ,zisk z poziiavania“ a ,stratu z drzania“ penazi.
+Zisk z pozidavania“ vznikd z nevyhnutnosti znovu zaplatit’ veritelovi iba v menovitych
jednotkach. Takze:

ak po6zicka L bola vybrana v case t a je splatena v case t+1,
ked’vseobecny cenovy index vzrastol o faktor (1+i),
potom zisk z poZicania je Li.?

~Strata z drzania“ pefazi je symetricka so ziskom z pozi€ania: ta sa zvySuje, pretoZe peniaze
a iné polozky nazyvané menovitymi hodnotami nie s prispésobené, aby kompenzovali stratu realnej
kupne;j sily v Case inflacie. Preto:

strata z drzania periazi moze byt vypodtana ako Mi.?

Ak penazné aktiva podniku presahuji jej pasiva (M>L), v Case inflacie pbjde o Cist( stratu z
tychto poloziek, ktora vsak nebude zaznamenana v Gctovnictve na baze historickych cien. V opa¢nom
pripade, ak penazné pasiva prevy3uji penazné aktiva (M<L), pdjde o nezaznamenany Cisty zisk.
Samozrejme, je potrebné uvaZovat aj o Urokovych platbach a prijmoch, ktoré budd zaznamenané
v UCtovnictve uplatiiujicom princip historickych cien. Ak Grokova miera korektne anticipuje inflaciu (v
dosledku tzv. ,Fisherovho efektu“?), potom ,strata z drzania“ pefiazi je najlepSie uréena ako zrazka
z prijatych arokov (ako prvok udroku, ktory kompenzuje stratu kapnej sily majitela) a ,zisk
z poziCiavania“ by mal byt’ podobne ureny ako zrazka z platenych Grokov.

Nemonetarne (nepemazné) polozky

Predstavuju iny problém neZz monetarne polozky — menia sa so zmenami vo vSeobecnej cenovej
arovni. Pri d'aldom popise sa zameriam na redlne (hmotné) aktiva, ako stcast’ nemonetarnych
poloziek.

Reélne aktiva
Ako pri véetkych nemonetarnych polozkach, nie je mozné predpokladat, Ze ich penazna hodnota
je fixna, pretoze ich ceny budu kolisat’ ako odpoved’ na meniace sa trhové podmienky.

2 Skutoéna hodnota pozi¢anej Ciastky v Case t+1 je L(1+i), ale poZadovana splatka je iba L, kedZe je to stanovené v menovitych hodnotach.

3 Kone&né hodnota M minus drogenéa zaciatoéna hodnota M(1+i)).

“ Fisherov efekt — je vézba medzi inflaénym diferencialom a Grokovym diferencidlom. Vysvetluje podstatu realneho Groku. IR (nominalny drok) =
IRr (reélny Grok) + p®. Plati, Ze readlny Grok je stabilny, a za predpokladu volného pohybu kapitalu je vo vietkych krajinach zhodny. Kolisanie
arokovych mier je dané p°® - t.j. zmenami inflacnych oCakavani.
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V odpovedi na meniace sa ceny su dva alternativne pristupy k meraniu reélnych aktiv:
1. prehodnotenie v zavislosti od vSeobecného cenového indexu,
2. prehodnotenie v zavislosti od trhovych cien urCitych aktiv, ktoré mozu byt aproximované
prislusnym Specifickym cenovym indexom.

1. Prehodnotenie v zavislosti od vSeobecného cenového indexu

Historické ceny su prehodnotené v zavislosti od v3eobecnej inflacie, takZze Ziadny realny zisk
alebo strata nemézu byt’ zaznamenané ako vysledok inflacie. Takto su efekty relativnej zmeny cien
ignorované, ale absolltna inflacia je reSpektovana.

Ak ur(ité realne (alebo nemonetarne) aktivum bolo ziskané ako N, v case t
a vieobecna cenova Urovesi vzrastla o 1+i v case t+1,
prehodnotime p6évodnl cenu ako N1 =N¢(1+i).

Takto predpokladame, Ze jeho hodnota bola v sulade s inflaciou so Ziadnym realnym ziskom alebo
stratou v hodnote, zachovajic skutocnii hodnotu historickej ceny nakupu.

2. Prehodnotenie v zavislosti od Specifického cenového indexu

Podl'a tejto alternativnej metédy predpokladame, Zze N; sa zmenilo ako vysledok zmien
Specifickych trhovych cien, ktory méze byt merany s odvolanim sa na Specificky cenovy index — s,
takZe Ni1=Ny(1+s). V tomto pripade bude:

zisk alebo strata v redlnych hodnotéach, ak s #i,
a to bude rovné k N¢(1+s) — N¢(1+i),
t.j. bude reédlny zisk ak s>i, a strata ak s<i.

Tato metdda odradza relativne zmeny cien a je preto jasnou odchylkou od Uctovnictva
uplatiiujiceho princip historickych cien.

Dolezity aspekt mnohych redlnych aktiv je, Ze maju limitovanu Zivotnost,, takze ich Ciasto¢né
opotrebovanie v uréitom obdobi musi byt odrazené v nakladoch amortizacie - odpisoch. Ak pripustime
inflaciu, oba pristupy — vyuzitie véeobecného cenového indexu Ci Specifického cenového indexu - budu
vykazovat' vy3Sie odpisy a teda nizsi zisk ako Uctovnictvo na baze historickych cien, nakol'ko odpisy
budu zaloZzené na raste relevantnych indexov (i alebo s) odkedy boli aktiva ziskané.

Koncept historickej ceny je kritizovany hlavne z tychto dévodov:

o ked' sa ignoruju inflacné zmeny v hodnote aktiv, zisk je nadhodnoteny,

o porovnatel'nost’ spoloCnosti, ktora je nutna pri hodnoteni ich vykonnosti a rastu, sa inflaciou
nardsa,

o finan¢né spravy su zavadzajlce, pretoze vynosy neladia s liSiacimi sa Groviiami historickych
cien, kedZe penazna jednotka sa stava nestabilnou,

o proces rozhodovania, formulacia planov a cielov nemézu byt spolahlivé, ak hodnoty
financnych ukazovatel'ov st neaktuélne v désledku neaktualnosti financnych Gdajov.

4. ZAVER

Uctovné vykazy maji za ciel pontkat’ informacie aktualnym a potencialnym zmluvnym
partnerom podnikov a tieZ aj verejnosti. Tieto informécie prezentuju vysledky manaZzmentu a mali by
byt zohladnované ako podpora pre rozhodnutia. V Medzinarodnych Standardoch financného
vykaznictva sa uvadza, Ze cielom uCtovnych vykazov je priniest’ informécie o financnej situécii,
¢innosti a zmenach vo financnej situdcii podniku, ktoré su uZitocné Sirokej 3kale uZivatelov pri
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vykonavani ekonomickych rozhodnuti. Z teoretického pohladu nie je jasné, ¢i a ako mdzu byt tieto
ciele financnym vykaznictvom skutoCne dosiahnuté. Na tato problematiku existuje mnoho nézorov,
ktoré moZno aj precenujd ,uZitoCnost informécii* poskytovanych finanénym vykaznictvom. Ak niekto
tymto argumentom doveruje, vytvori sa tak priepast oCakavani, ktord bude poskodzovat’
déveryhodnost’ financného vykaznictva.

Zmeny vsSeobecnej Urovne cien spdsobuji dva kompenzujlice efekty na penazné aktiva
a pasiva: ,zisk z pozi€iavania“ a ,stratu z drzania“ pefazi, ktoré vyplyvaja z inflacie. Odpisy realnych
(nemonetarnych) aktiv budd v Gctovnictve na baze historickych cien podhodnotené ako doésledok
inflacie. Toto moze byt upravené pouzitim vSeobecného, ako aj Specifického cenového indexu. Ak je
na realne aktiva uplatneny Specificky cenovy index, ten zachyti zmenu v Specifickej cene konkrétneho
aktiva a ta moze byt’ vaCsia ako zmena vo vieobecnej Urovni cien (davajlc rast realnemu zisku) alebo
menSia (davajuc rast realnej strate).

Na zaver je potrebné pripomenut, Ze aj napriek spomenutym problémom ma& metodika
uplatiiujica princip historickych cien vdaka Gctovaniu na zaklade dokladov a v nich uvedenych
hodnotach mnohé pozitiva, a to napr.:

o je jednoznacnejsia a lepSie overitel'na,

o uctovné informécie st objektivne a o ich vy3ke nevznikaji pochybnosti ¢i neistota,

o poskytuje spolahlivejSie informacie nutné pre vykon vnutornej kontroly v podniku,

o umozZiuje vy38iu mieru preukaznosti z hl'adiska potrieb dafiovych organov a auditorov.
Ocenovanie na baze historickych cien je teda vzdy prevaZujicou metddou ocenovania, nakol'ko
poskytuje informéacie vyznaCujlice sa vysokym stupfiom spolahlivosti a hodnovernosti, aj ked’
v inflanom prostredi predstavuje odklon od reality.

KLUCOVE SLOVA: historicka cena, inflacia, G¢tovnictvo, Gctovné vykazy, monetarne polozky,
nemonetarne polozky, zisk z poziCiavania, strata z drZania penazi, cenové indexy
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SUMMARY

Historical cost accounting supplies useful information for economical decision making. However, in this
particular case the financial statements do not consider adequately the impact of changing prices. In a
period of general inflation, the relevance of historical cost is brought into question because they do
not reflect consistently the current financial position or recent performance of the firm. Inflation
applies directly or indirectly to all of assets and liabilities in a variety of extents depending on whether
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they are monetary or non monetary items. The historical cost method of accounting is still the basis of
most financial accounting systems, despite an increasing tendency to modify historical costs to reflect
current values. It offers information of high reliability and plausibility although in inflation periods it
may not reflect the real situation.
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|
SYSTEM FINANCOVANIA INOVACIT VEU AV SR

Magdaléna KARCHOVA

1. UvOD

Inovécie' zohravaji zasadn( Glohu v prebiehajicej ekonomickej, politickej a socialnej
transformaécii rozvijajucich sa krajin. Inovacna politika by preto mala patrit' (vzhl'adom na nizko
vykonnu ekonomiku SR) k prioritnym oblastiam, prostrednictvom ktorych je mozné zabezpecovat
dlihodoby rozvoj ekonomickej prosperity spoloCnosti.

Na zaklade doterajsieho poznania moZno konstatovat,, Ze technologicka a inovacna politika
ako integralna sucast’ hospodarskej politiky nebola doteraz skutoCnou prioritou Ziadnej slovenskej
vlady. Tato skutoCnost’ potvrdzuje neustale klesajlci podiel vydavkov na vyskum a vyvoj, ktory v roku
2004 v SR dosiahol svoje historické minimum na Grovni 0,51 % HDP a na tejto Grovni zotrval aj v roku
2005. NavySe komplexna hodnotiaca sprava Direktoriatu pre informacnil spolo¢nost’ a podnikanie
taktiez konstatovala, Ze jednoznacnou slabou strankou slovenskej ekonomiky s inovacie, inovatné
procesy a ich dlhodoba udrzatel'nost’.?

Na druhej strane je v3ak nutné uviest, Ze SR sa plne stotoZnila s ciefmi EU a intenzivne sa
zapojila do plnenia Lisabonskej stratégie, priCom vldda SR povaZuje inovacn( politiku za jednu zo
svojich priorit, Co dokazuje aj Stratégia rozvoja konkurencieschopnosti Slovenska do roku 2010
(Lisabonska stratégia pre Slovensko) vypracovana Ministerstvom financii SR. DalSim pozitivnym
ddkazom zaujmu o tto oblast’ je rozpracovanie ,Inovachej stratégie pre SR — 2006 - 2013“3, ktora
obsahuje priority v oblasti inovécii, opatrenia na dosiahnutie tychto priorit, ako aj identifikaciu
finanCnych zdrojov nevyhnutnych pre realizaciu inovacnej stratégie.

Cielom prispevku je naznadit’ trendy v oblasti financovania® inovacii v EU a v podmienkach SR,
pricom osobitnd pozornost’ je venovana financovaniu vyskumu a vyvoja z prostriedkov 3$tatneho
rozpoctu, a poukézat’ na slabé a silné stranky stcasného systému podpory inovacii v SR.

2. TRENDY FINANCOVANIA INOVACIT V EU

V krajinach EU sa inovécie a inovacny rozvoj stali jednoznacnou prioritou. Inovacna politika sa
realizuje predovietkym na narodnej Urovni, pricom vacsina Clenskych Statov ma vypracované
a implementované pomerne rozsiahle programy podpory inovécii. Zamery Eurdpskej komisie,
predovietkym Direktoriatu pre informac¢nu spolo¢nost’ a podnikanie, véak smeruja k posilneniu Ulohy
eurdpskeho vyskumu s cielom zjednotit’ vedeckovyskumn( zékladiu, a tak dosiahnut’ Zelatelné
synergické efekty ztohto spojenia, ktoré umoznia EU vyraznejsie zvysit celkovu
konkurencieschopnost'.

Aj napriek absentujicej jednotnej politike EU v oblasti inovéacii poskytuje EU pomerne $iroké
spektrum néastrojov a podpornych programov, ktoré moézu poméct’ zacinajicim alebo uz existujiicim
podnikom v Clenskych Statoch financovat’ inovacie a aplikaciu vysledkov vedy a vyskumu v praxi.

Vo veobecnosti mozno nastroje a programy podpory inovaéného rozvoja v krajinach EU
vymedzit’ do troch zakladnych kategorii:®

1V tomto &lanku je pouzita definicia inovacie podla Eurépskej komisie, ktora pod inovaciou rozumie ,0bnovu a rozsirenie $kaly vyrobkov a sluzieb
a s nimi spojenych trhov, vytvorenie novych metdd vyroby, dodavok a distriblcie, zavedenie zmien riadenia, organizacie prace, pracovnych
podmienok a kvalifikacie pracovnej sily“. Podl'a Eurépskej komisie je hlavnym zdrojom inovécii vyskum a vyvoj (t. j. technologicka inovacia).

2 Spracované podla KLAS, A. a kol.: Technologicky a inovachy rozvoj v Slovenskej republike. Bratislava : USSE SAV, 2005, s. 274 - 275.

3 Inovacha stratégia pre SR — 2006 - 2013. Dostupné na internete: <http://www.economy.gov.sk/pk/128-2006-1000/ma.htm=>

“ Prispevok je spracovany ako stCast’ rieSenia projektu VEGA &. 1/2582/05 ,Vyvojové tendencie zdrojov financovania slovenskych podnikov po
vstupe do EU“.

5 KLAS, A. a kol.: Technologicky a inovachy rozvoj v Slovenskej republike. Bratislava : USSE SAV, 2005, s. 264.
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1. priama financna podpora,
2. nepriama podpora,
3. podpora zacinajacim podnikom.

Medzi zakladné spdsoby financovania a podpory inovacii patria:®
- pbzicky,

granty,

priame financovanie (financné fondy),

sluzby / podpora spolo¢nostiam,

zaruky / Gcast’ (spoluticast),

darfiové zvyhodnenia / odpocCty dani.

V ramci jednotlivych Clenskych $tatov mozno pozorovat’ urCité trendy v oblasti financovania
. SR
inovaci:

@ klesa tloha priamej financnej podpory podnikov,

@ mierne sa zvy3uje podiel fiskalnych nastrojov a podpora pre zacinajlce (inovativne) firmy,

@ prejavuje sa snaha o zjednodu3enie a konsolidaciu vSetkych administrativnych néstrojov
a Ukonov spojenych s podporou malych a strednych podnikov (MSP),

@ opatrenia v oblasti financovania inovacii vykazuju pomerne vysokl stabilitu, nedochddza teda
k vyraznym zmenam v smere ich pésobenia, skér v spdsobe ich realizécie (administracie).

3. FINANCOVANIE INOVACIT V PODMIENKACH SR

Podporu vedy a techniky (VaT), resp. podporu vyskumu a vyvoja (VaV) v SR je mozné
rozliSovat’ v roznych podobéach, formach a opatreniach. Ide o zlozity systém, v ktorom sU zastlpené
tak nastroje priamej, ako aj nepriamej podpory. Obe tieto formy podpory VaV by mali byt pritom
vyvazené a vzajomne koordinované.

V priamej podpore ide o inStitucionalne financovanie organizacii a institticii VaVv a celové
pridel'ovanie prostriedkov na vybrané konkrétne Cinnosti v oblasti vedy a techniky. Nepriama podpora
sa realizuje prostrednictvom malopoletnych a rozne efektivnych ekonomickych nastrojov,
vyplyvajlcich z danovych a colnych zakonov, zakona o $tatnej pomoci, zakona o vysokych 3kolach,
atd. Suhrnne mozZno povedat, 7e v celej Ceskoslovenskej, ale aj samostatnej histérii Slovenska,
prevladali a dodnes este prevladaju prvky a formy priamej podpory rozvoja Vav.?

Pohl'ad na problematiku priamej podpory vyskumu a inovacii v SR je uvedeny v tab. €. 1 cez
vydavky na VaV v SR, zo Statneho rozpoCtu a zo sukromného sektora, v priebehu rokov 2000 az 2005.

5 Rizikovy kapitél ako doleZita stcast’zdrojového zabezpe cenia vzniku inovécii. Podklad pre MS SR k vypracovaniu novej koncepcie $tatnej vednej
a technickej politiky do roku 2010. Bratislava, 2004. Dostupné na internete:

<http://www.minedu.sk/VaT/VDOC/20050510_riz_kapital.pdf>

" KLAS, A. a kol.: Technologicky a inovachy rozvoj v Slovenskej republike. Bratislava : USSE SAV, 2005, s. 268.

8 Rizikovy kapitél ako déleZita stcast’zdrojového zabezpe cénia vzniku inovécii. Podklad pre MS SR k vypracovaniu novej koncepcie $tatnej vednej
a technickej politiky do roku 2010. Bratislava, 2004. Dostupné na internete:

<http://www.minedu.sk/VaT/VDOC/20050510_riz_kapital.pdf>
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Tabu/ka 1 Vydavky na vyskum a vyvoj v SR v priebehu rokov 2000 az 2005

Ukazovatel’ 2000|2001 | 2002 [2003|2004|2005
Vydavky na VaV (v mil. Sk) |6 086|6 467 |6 333 |7 016|6 965|7 503
Podiel vydavkov na VaVv
K HDP (v %) 0,65 | 0,63 | 0,57 | 0,58 | 0,51 | 0,51
Vydavky na VaV | z verejnych
(v mil. Sk) podla | prostriedkov
zdrojov zo stkromnych
financovania prostriedkov
Vydavky zo $tatneho rozpoctu
(% k HDP)
Vydavky sikromného sektora
(% k HDP)

2592(2668|2 792 |3 567|3 978|4 541

3493[3 7799|3539 (3449|2 987|2 963

0,28 0,26 | 0,25 | 0,29 | 0,29 | 0,31

0,37 (0,37 | 0,32 | 0,29 | 0,22 | 0,20

Zdroj: vlastné spracovanie pod/a Gdajov dostupnych na internete:
<http://www.statistics.sk/webdata/slov/tabulky/vav/vav03a.htm>

Vo financovani VaV v SR v priebehu rokov 1997 a7 2002 prevladali sukromné zdroje. V roku
2003 podiel vydavkov na VaV z verejnych prostriedkov prevysil sikromné zdroje financovania VaV
atrend financovania VaV vo vacSej miere z verejnych prostriedkov sa zachoval aj v rokoch 2004
a 2005.

Vydavky na VaV su v SR, napr. v porovnani s vydavkami na VaV vo vyspelych krajinach,
podstatne nizSie a SR sa radi v tomto smere len za ,chudobnejSie” krajiny vyspelej Eurépy. Vydavky
na VaV sa sleduju r6znym spdsobom, okrem podoby absolitnych Ciastok, najma za jednotlivé krajiny
sa uvadzaju aj podielom, napr. na obyvatela, na pracujucu osobu vSeobecne, na pracovnika VaV,
najCastejsie sa viak uvadzaju v pomere k HDP, ktory sa vytvara v prisludnej krajine. V tomto pripade
sa uprednostiuje vazba vydavkov na VaV na silu ekonomiky krajiny.

Podl'a materialu Rizikovy kapital ako ddlezita stcast’zdrojového zabezpecenia vzniku inovacii
(Bratislava, 2004) sa SR svojim ukazovatel'om intenzity priamej podpory VaV (podiel vydavkov na VaV
o pomerny ukazovatel a skutoCna podpora, Ci ,intenzita“, resp. celkové Ciastky na VaV (samozrejme v
relaciach s réznou vyskou HDP) su rézne.

V krajinach EU a v ostatnych vyspelych krajinach rastie celkovy objem vydavkov do VaV
podstatne rychlejSim tempom ako v SR. V obdobi rokov 1995 az 2001 sa napr. v priemere za krajiny
EU-15 objem zdrojov do VaV zvysil o 50 %, v USA aZ o 30 %. V SR narast dosiahol iba 20 %o,
pricom miera financovania VaV zo S$tatneho rozpoCtu je vy3Sia ako vo vyspelych krajinach. V
sucasnosti az 45 % vsetkych vydavkov Statu smeruje na indtitucionalny vyskum (existujlice $tatne
Ustavy a vysokoskolska veda).’

Hlavnym pravnym predpisom v oblasti riadenia vedy je zakon NR SR €. 132/2002 Z. z. o vede
a technike. Tento zdkon vytvoril legislativne ramce pre zlepSenie podmienok rozvoja vedy a techniky
v SR a je vychodiskom pre akékolvek navrhy nového modelu podpory rozvoja vedy a techniky, s
dopadom ¢i uz priamo na menovany zakon alebo na iné legislativne normy.

Typy cielovych skupin, na ktoré st opatrenia v oblasti financovania inovacii zamerané:*
malé a stredné podniky (MSP) / priemyselné MSP,

spoloCnosti / priemyselné spoloCnosti,

manazéri,

investori,

9 Spracované podla MoZnosti hodnotenia efektivnosti vynakladania prostriedkov na vyskum a vyvoj — poznatky z praxe vyspelych krajin.
Bratislava, 2004. Dostupné na internete: <http://www.minedu.sk/VaT/VDOC/20050510_efektivnost_VaV.pdf>

10 Rizikovy kapital ako ddlezita stcast zdrojového zabezpe cénia vzniku inovacii. Podklad pre MS SR k vypracovaniu novej koncepcie $tatnej vednej
a technickej politiky do roku 2010. Bratislava, 2004. Dostupné na internete:

<http://www.minedu.sk/VaT/VDOC/20050510_riz_kapital.pdf>
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vyskumné institlcie,

Studenti / absolventi vysokoskolskych studi,
verejné autority (organy) / organizécie,
univerzity.

4. FINANCOVANIE VYSKUMU A VYVOJA V SR Z PROSTRIEDKOV STATNEHO ROZPOETU

V podmienkach SR sa financovanie vyskumu a vyvoja z prostriedkov 3$tatneho rozpoctu
uskutocnuje dvomi formami:
1. inStitucionalne financovanie — ide o prevadzku Slovenskej akadémie vied a inStitucionalne
financovanie vedy a techniky na vysokych Skoléch,
2. sut'azné financovanie — ide o vyuZivanie kombinacie troch typov finanénych nastrojov
(podpora systémom ,zhora nadol“, podpora systémom ,zdola nahor“, sutazna podpora
medzinarodnej vedecko-technickej spoluprace).

Systém .zhora nadol“ predstavuje typ financnej podpory vyskumu a vyvoja, kedy $tat priamo
zadefinuje tematické oblasti vzhladom na spoloCensko-hospodarske potreby, v ktorych sa budu
vyhlasovat' vyzvy na predkladanie projektov.

Podpora systémom ..zdola nahor* sa uskutoCnuje cez pravidelné otvorené vyzvy na predkladanie
projektov bez tematického obmedzenia v akejkol'vek oblasti, ktoré raz roCne zverejiiuje Agentdra na
podporu vyskumu a vyvoja.

Sutaznd podpora medzinarodnej vedecko-technickej spoluprace, tak bilaterdlnej, ako aj
multilateralnej sa realizuje prostrednictvom Specialnych vyziev na predkladanie projektov.

V stcasnosti sa vyuzivaja tieto formy sutazného financovania vyskumu a vyvoja v zmysle

platnej legislativy v SR:**
- §tatne programy vyskumu a vyvoja,

program Agentary na podporu vyskumu a vyvoja pre podporu ludského potencialu v oblasti
vyskumu a vyvoja a popularizaciu vedy,
podpora medzinarodnej vedecko-technickej spoluprace vo vybranych oblastiach
prostrednictvom vyziev Agentiry na podporu vyskumu a vyvoja (COST*?, EUREKA®®, ramcovy
program EU pre vyskum a vyvoj, ESF — European Science Foundation*),
pravidelné tematicky neobmedzené vyzvy na predkladanie projektov Agentury na podporu
vyskumu a vyvoja vyhlasované raz rocne,
vyzvy na predkladanie projektov v rdmci bilateralnych medzivladnych a medzistatnych dohéd
o vedecko-technickej spolupréci .

Podl'a materidlu MozZnosti hodnotenia efektivnosti vynakladania prostriedkov na vyskum a
vyvoj — poznatky z praxe vyspelych krajin (Bratislava, 2004) je Ziadlce, aby vyskum, vyvoj a inovécie
boli vyraznejSie spolufinancované aj prostrednictvom Agentlry na podporu vedy a techniky, ktora
dava peniaze projektom univerzit a podnikatel'skej sféry na zaklade s(taze. Financovanie vyskumu,
vyvoja a inovacii musi byt v SR viac transparentné, Ziadlce je ustupit’ od inStituciondlneho
financovania k Ucelovému, resp. sit'aznému financovaniu.

1 vyrocha sprava o stave vyskumu a vyvoja v Slovenskej republike a jeho porovnanie so zahranidim za rok 2005. Dostupné na internete:
<http://www.minedu.sk/MPK/2006/19052/vlastnymat.doc>

2 |de o nastroj na podporu spoluprace vedcov v oblasti zakladného vyskumu. Nazov nastroja — COST — je odvodeny od anglického nazvu
»European Co-operation in the Field of Scientific and Technical Research* — v preklade Eurépska spolupraca v oblasti vedeckého a technického
vyskumu.

13 EUREKA je pan-eurépska siet’ pre trhovo orientovany priemyselny vyskum a vyvoj.

4 ESF — European Science Foundation — ide o medzinarodni mimovladnu organizaciu podporujicu $pi¢kovy zékladny vyskum.

5 vyznam dvojstrannej spoluprace spoCiva predovietkym v tom, e vytvara dobré podmienky na pripravu na Uspe$né zapojenie sa do
mnohostrannej spoluprace predovietkym v ramci 6. ramcového programu EU pre vyskum a vyvoj a pripravovaného 7. ramcového programu EU
pre vyskum a vyvoj, projektov EUREKA, COST, NATO a dalSich foriem medzinarodnej spolupréace.
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Zaroven sa pripravuje novy systém Statnych programov vyskumu a vyvoja, ktory by vlada SR
mala schvalit’ v druhom polroku 2006 a projekty vramci novych Statnych programov vyskumu
a vyvoja by mali byt' financované od roku 2007. Pdjde o obmedzeny pocet tematickych priorit (cca. 3)
v nadvéaznosti na DIhodoby zamer Statnej vednej a technickej politiky s tym, Ze nové Statne programy
vyskumu a vyvoja budd podporovat’ aplikovany vyskum a vyvoj a kazdy podporeny projekt vyskumu
a vyvoja bude musiet’ mat’ vyrazny spoloCensko-hospodarsky dopad. Oproti stiCasnému systému
$tatnych programov musi déjst’ k zredukovaniu pocCtu tematickych oblasti — a tym aj pocCtu $tatnych
programov. DAvodom je to, Ze SR je prili§ maly Stat s obmedzenymi finan¢nymi zdrojmi, aby mohla
nad3tandardnym sp6sobom podporovat’ prilis velky pocet tematickych priorit. SGcCasne toto
smerovanie vednej a technickej politiky neznamena, Zze okrem vladou schvéalenych tematickych priorit
vSetky ostatné oblasti vyskumu a vyvoja prestant byt financované. Agentira na podporu vyskumu
a vyvoja podporuje bez obmedzenia Uplne vSetky oblasti zakladného vyskumu a aplikovaného
vyskumu a vyvoja.

5. SLABE A SILNE STRANKY SUCASNEHO SYSTEMU V OBLASTI INOVACIT V SR

Z analyzy Statnych néstrojov podpory inovativnosti a analyzy prostredia spojeného s podporou
inovéacii, vyplynuli silné a slabé stranky systému, ktoré obsahuje dokument Inovacha stratégia
pre SR — 2006 - 2013,

Slabymi strankami stiCasného systému inovacii su:
1. Neexistencia pisomnej podoby strategickej politiky a fragmentacia kompetencii v oblasti podpory
inovacii.
Pretrvavajuci slaby déraz na aplikovany vyskum.
Nizky pocet explicitnych inovacnych nastrojov v porovnani s krajinami EU.
Nedostatok proaktivnych a systémovych nastrojov v inovacnej politike.
Nizky a d'alej klesajuci podiel vydavkov na vyskum a vyvoj na HDP.
NedostatoCne rozvinuty systém financovania vedy a techniky.
Neexistujlci silny vztah medzi vyskumno-vzdeldvacim systémom a podnikovou sférou, o
spbsobuje nasledne extrémne nizku mieru sukromnych investicii vo vyskume a vyvoji.
Pretrvavajuca nizka mobilita vedecko-vyskumnych pracovnikov.
9. Vysledkom vysSie uvedenych slabych stranok je slaba inovativnost’ firiem a nizke sikromné
investicie do vyskumu a vyvoja.

Nogakwh

©

Za silné stranky systému st povaZované tieto skutoCnosti:

1. SR ma relativne vzdelanu a kvalifikovan( pracovnu silu, ktora predstavuje potencial pre inovacie
— ich tvorbu i SirSie vyuZivanie.

2. SR ma primeranu vzdelanost obyvatel'stva, ktora je kombinovana s vysokym podielom vydavkov
na inovacie na celkovom obrate firiem, ¢o naznacuje potencial rozvoja priemyselnych high-tech
odvetvi.

3. VSR prevlada trend rozsiahlejsieho vyuZivania informacnych technoldgii (IT) vo v3etkych sférach

Zivota.

SR ma potencidl intenzivnej medzinarodnej spoluprace v oblasti vedy a vyskumu.

5. Existuje tu systém rozsiahleho monitorovania a vyuzivania Uspesnych praktik inovacnych politik,
ktoré sa osvedcili v inych Clenskych krajinach EU.

e

6 Inovacha stratégia pre SR — 2006 - 2013. Dostupné na internete: <http://www.economy.gov.sk/pk/128-2006-1000/ma.htm>
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6. ZAVER

SR patri podla vysledkov hodnotenia stavu inovacii, vyskumu a vyvoja zverejnenych
Eurdpskou komisiou v januari 2006 medzi zaostavajlce krajiny a v ramci EU sa umiestnila na 22.
mieste. V ramci krajin EU ved( v inovaciach Svédsko, Svajéiarsko a Finsko, ktoré svojou vykonnost'ou
predstihuji dokonca aj USA a Japonsko. Z novoprijatych ¢lenov EU vedie v inovaciach Slovinsko
a Estonsko.

SR nedosahuje potrebn( Groven v oblasti tvorby poznatkov a v oblasti podnikania a inovacii.
Zakladna pric¢ina slabej Grovne inovativnosti v slovenskej ekonomike spociva v doterajsej
nedostatoCnej podpore inovacnych aktivit hospodarskou politikou, dosledkom ¢oho je aj nedostatoCné
zastUpenie malych a strednych podnikov (MSP) s inovaénymi aktivitami a nizka Groven prepojenia
medzi verejnymi a sukromnymi investiciami do vyskumu a vyvoja.

Aj napriek uvedenej skutocnosti vsak mozno tvrdit, Ze SR ma inovacny potencial, avsak zatial
ho naplno nevyuZiva, resp. nevie vyuZit vo svoj prospech. Tento inovaCny potencial je tvoreny
relativne vzdelanou a kvalifikovanou pracovnou silou. SR ma spomedzi krajin EU-25 jeden z najvy3Sich
podielov stredoskolsky vzdelanej populacie vo veku 20 - 24 rokov (95%). Z tejto skupiny obyvatel'stva
by pri spravnej politike Statu zameranej na podporu inovativnej podnikatel'skej kultiry, mohlo vzist
mnozstvo nadejnych a inovativnych podnikatelov. NavySe primerand vzdelanost' obyvatel'stva
kombinovana s vysokymi vydavkami na inovacie na celkovom obrate firiem vytvara potencial pre
rozvoj high-tech priemyselnych odvetvi. AvSak vyuzitie tejto silnej stranky si bude vyzadovat’
preorientovanie Casti vydavkov na inovécie z investicii do zariadeni a strojov na investicie do vyskumu
a vyvoja.

V zmysle Akchého planu pre oblast’vedy, vyskumu a inovécii, schvaleného vladou SR 13. jdla
2005, sa Statna vedna a technick&d politika musi zamerat’ na vychovu a podporu kvalitnych vedcov,
vyskum medzinarodnej kvality s adekvatnym prepojenim na podnikatel'ska sféru a na Géinn verejnu
podporu podnikatel'skych aktivit zameranych na vyvoj a inovacie. Tieto tri prvky moZno zaroven
oznalit’ za Specifické vyzvy pre inovanu politiku SR, pricom vlada SR ma eminentny zaujem o dand
oblast. Z tohto dévodu mozno Coskoro oCakavat' konkrétne vysledky prejavujice sa vo zvySovani
inovacnej vykonnosti SR.

KLUCOVE SLOVA: Inovacie, inova¢ny rozvoj, nastroje a programy podpory inovaéného rozvoja,
vyskum a vyvoj, institucionalne a stt'azné financovanie, inova¢na vykonnost’
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SUMMARY

This paper focuses on the trends in financing innovations in the EU and in the Slovak republic (SR)
while paying attention to different ways of financing research and development (R&D) from the
sources of the state budget of SR. Coming out from the Innovation strategy for SR in the years 2006 -
2013 we tried to enumerate briefly strengths and weaknesses of the innovation system in Slovakia.
We have found extremely low innovation activity of small and medium sized enterprises (SMEs) and
low private expenditures in R&D as crucial consequences of these weaknesses. Because innovations
play very important role in economy transformation of transforming countries such as SR the
government of SR declares an eminent interest in this area. Therefore an improvement in innovation
performance of the Slovak economy can be expected.
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APLIKACIA MEDZINARODNYCH UCTOVNYCH STANDARDOV
IAS/IFRS PRI ZOSTAVENI SUVAHY

Ludmila LACOVA

1. UvoD

Niektoré vybrané GcCtovné jednotky maji pocnlc uUctovnym obdobim, ktoré sa zacina
1. januara 2006, podla zakona ¢. 431/2002 Z. z. o GCtovnictve v zneni neskor$ich predpisov (8§ 17a)
povinnost’ zostavovat’ Uctovnl zavierku podla medzinarodnych Gétovnych noriem (Medzinarodnych
uctovnych Standardov/Medzinarodnych Standardov finanéného vykaznictva, d'alej len ,,IAS/IFRS®).

2. SUVAHA PODLA IAS/IFRS

Sucast'ou uCtovnej zavierky je stivaha, ktora poskytuje informéacie o stave zakladnych zloziek
a tymito zlozkami podl'a IAS/IFRS sU: majetok, zavazky a vlastné imanie.

Majetok je podla Ramcovej osnovy ekonomicky prostriedok ovladany podnikom, ktory je
vysledkom minulych Cinnosti a od ktorého sa oCakava, Ze UCtovnej jednotke budd z neho plynat
v budicnosti ekonomické UZitky.

Pre uvedenie a zahrnutie takto definovaného majetku v sivahe nie je rozhodujica jeho
fyzicka forma, ani vlastnicke pravo k danému majetku, ale Gzitky, ktoré z neho plynd — ekonomické
vlastnictvo, t. j. jeho ekonomicka podstata (kto majetok pouziva — komu z neho plynie 0Zitok).

Dalsie poziadavky, ktoré musi splnat majetok vykazany v savahe su:

- istota, Ze z neho budd plynat’ Gctovnej jednotke ekonomické GzZitky
- spolahliva ocenitel'nost’ daného majetku.

Zavazok — podl'a RAmcovej osnovy je nim stcasna povinnost’ Gétovnej jednotky, ktord vznikla
v minulom obdobi a ktora bude vyrovnana (uhradend) a ktora bude mat’ v den splatnosti zavazku za
nasledok odlev (Gbytok) prostriedkov z G¢tovnej jednotky.

Suma zavazku, za ktor( sa toto vyrovnanie uskuto¢ni je spolahlivo stanovena — ocenitel'na.

Vlastné imanie (vlastny kapital) sa chape ako rozdielova veli¢ina, t. j. suma majetku
uctovnej jednotky, ktord zostane po odpocitani v3etkych zavazkov. Rozumie sa tym to, Co zostane
podniku, ak uhradi v3etky zavézky.

Vlastné imanie = Majetok — Zavéazky

Plati tu zasada, Ze pri prezentacii majetku, zavazkov a vlastného imania v sivahe, rozhoduje
podnik v zavislosti a v slvislosti so snahou zabezpecit' verné a pravdivé zobrazenie skuto¢nosti, ktoré
st predmetom uctovnictva.

IAS/IFRS nepredpisuji poradie ani konkrétnu formu slvahy, v ktorej maja byt polozky
majetku, zavazkov a vlastného imania prezentované. Suvaha zostavena v sulade s nimi bude mat
v réznych uctovnych jednotkach réznu obsahovl naplfi a format, ktory sa bude lisit' v zavislosti od
charakteru cinnosti UCtovnej jednotky, od jej potrieb a zvoleného spbsobu prezentacie majetku
a zavazkov.

Uctovna jednotka, ktora zostavuje stuvahu podla IAS/IFRS sa méze podla zavislosti od
charakteru svojej Cinnosti rozhodnut,, ¢i bude majetok a zavézky prezentovat' v Clenen:

- obezny a neobezny majetok a obezné a neobezné zavazky, alebo
- v poradi ich likvidnosti.
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Neobezny alebo dlhodoby majetok sa svojou vecnou podstatou CiastoCne odliduji, ale
maju spolocné to, Ze sa pouZivaju dihsie Casové obdobie a uvedeny majetok podnik obstarava nie za
GCelom predaja. Pouzitie pojmov neobezny alebo dihodoby majetok vyplyva z toho, Ci sa podnik
rozhodol Clenit’ majetok s ohl'adom na prevadzkovy cyklus alebo  na Casové hl'adisko.

NeobeZny majetok
Podnik ho vlastni alebo ho ma v drzbe dlhSie ako je bezny prevadzkovy cyklus.

Obezny majetok
Podnik ho vlastni za ucCelom jeho daldieho predaja, resp. spotreby pocas bezného
prevadzkového cyklu.

Prevadzkovy cyklus GcCtovnej jednotky sa podla IAS/IFRS definuje ako Cas medzi obstaranim
majetku za Gcelom spracovania a jeho realizaciou vo forme pefaznych prostriedkov a peﬁainych
ekvivalentov. Ak beZny prevadzkovy cyklus nie je mozné objektivne identifikovat, je jeho dlzka
stanovena na dvanast’ mesiacov.

Dlhodoby majetok

Podnik ho vlastni alebo ho ma v drzbe dlhSie ako jeden rok.

Kratkodoby majetok
Podnik ho vlastni za ucelom jeho d'aldieho predaja, resp. spotreby v priebehu jedného roka.

Majetok

v '

Prevadzkovy cyklus Casové hl'adisko
NeobeZny majetok Dlhodoby majetok
Obezny majetok Kratkodoby majetok

Podobné hl'adisko sa pouziva pri oznaceni zavazkov:

NeobeZné zavazky — ak doba ich splatnosti bude dlhSia ako doba trvania beZného prevadzkového
cyklu;

Obezné zavazky — vznikaji obvykle v beznej ¢innosti podniku a s vysokou mierou pravdepodobnosti
su uhradené pocas bezného prevadzkového cyklu.

Dlhodobé zavazky — doba ich splatnosti presiahne jeden rok odo dfia, ku ktorému sa suvaha
zostavuje.

Kratkodobé zavazky — doba ich splatnosti je do jedného roka odo dnfa, ku ktorému sa zostavuje
stivaha.
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Zavazky

Prevadzkovy cyklus Casové hladisko
NeobezZné Obezné Dlhodobé Kratkodobé
zavazky zavazky zavéazky zavéazky

Uvedené Clenenie majetku a zavazkov v slvahe je v pravomoci kazdého podniku, ktory
v zmysle dosiahnutia verného a pravdivého obrazu v Uctovnictve musi mat’ na zreteli tento prvorady
ciel. Napr. ak podnik vykonava Cinnost,, ktorej prevadzkovy cyklus trva niekolko rokov, odporica sa
uprednostnit’ Clenenie majetku a zavazkov podla likvidnosti, t. j. podl'a Casového hl'adiska. Je tomu tak
preto, lebo pri hodnoteni finanCnej situacie podniku, likvidita predstavuje jednu z dolezitych
charakteristik a jej sledovanie ma vyznam aj vo vztahu k zabezpeceniu platobnej schopnosti podniku.
Obdobné hl'adisko prezentacie majetku a zavazkov vo vzostupnom alebo zostupnom poradi ich
likvidnosti je spolahlivejsie aj pre také uctovné jednotky, ktoré nevykonavajd svoju Cinnost’ v ramci
jasne vymedzeného prevadzkového cyklu, napr. finan¢né institdcie.

Uctovnéa jednotka moze sa tiez rozhodnut, Ze bude uvadzat’ niektory svoj majetok a zavazky
v Cleneni na obeZné a neobezné a iné v poradi ich likvidnosti, za predpokladu, Ze vysledné informacie
prezentované v stvahe budu pre pouzivatel'a G¢tovnej zavierky spolahlivejsie a objektivnejsie.

Sucasne je potrebné doplnit’ Clenenie majetku a zavazkov v stvahe podla poZiadaviek
IAS/IFRS v tom zmysle, Ze zasoby a pohladavky z obchodného styku sa odportca zallenit’ vzdy do
obezného majetku, aj ked ich predaj, spotreba, resp. inkaso sa neoCakava do 12 mesiacov
od stivahového dna.

Analogicky to plati aj pre zavazky z obchodného styku avoli zamestnancom, ktoré sa
povazuju za obezné zavazky a to aj vtedy, ked' ich splatnost’ je viac ako 12 mesiacov od suvahového
dia.
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3. ZAVER
Suvaha zostavena v horizontélnej forme, reSpektujica pozZiadavky IAS/IFRS
Aktiva (majetok) Vlastné imanie a zdvazky
Neobezné aktiva celkom Vlastné imanie celkom
NeobeZné hmotné aktiva Naroky véacsinovych vlastnikov
na vlastné imanie
Nehmotné aktiva Akciovy kapital
Podiely v pridruzenych | Ostatné rezervné fondy
podnikoch
Ostatny  dlhodoby  financny | NeodCerpany zisk
majetok
Mensinové podiely
Obezné aktiva celkom Zavazky celkom
Z4asoby Dlhodobé zavazky
Pohl'adavky z obchodného styku | DIhodobé pozicky
Iné obeZné aktiva OdloZena dan
Peniaze a peniazné ekvivalenty Dlhodobé rezervy
Aktiva (majetok) celkom Kratkodobé zavézky celkom

Zavazky z obchodného  styku
a iné zavazky

Kratkodobé pozicky

Podiel  dlhodobych  pézZiCiek,
ktorych splatnost’ nastane do 12
mesiacov

Splatna dan (bezna)

Kratkodobé rezervy

Vlastné imanie azavazky
celkom

KLUCOVE SLOVA: majetok, zavazky, vlastné imanie, prevadzkovy cyklus, rezervy, (Ctovna zavierka,
stivaha, ekonomické vlastnictvo, Uc¢tovna jednotka, 1AS/IFRS
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SUMMARY

Niektoré vybrané GCtovné jednotky maju podla zakona o Uctovnictve pocnlc Gctovnym obdobim,
ktoré sa zaina 1. januara 2006 povinnost' zostavovat' Gctovnu zavierku podla IAS/IFRS. Sucastou
uctovnej zavierky je slvaha, ktord poskytuje informéacie o majetku, zavéazkoch a vlastnom imani.
Obsahom prispevku je preto pozadované Clenenie majetku a zavazkov v slvahe zostavenej podla
IAS/IFRS. Toto Clenenie zohladfuje dva aspekty ato: prevadzkovy cyklus (neobezny a obezny
majetok, neobeZné a obeiné zaviazky) a €asové hladisko (dlhodoby a kratkodoby majetok,
dlhodobé a kratkodobé zavazky). Uvedené aspekty Clenenia majetku a zavéazkov v stvahe su
v pravomoci kazdého podniku s cielom dosiahnut’ verny a pravdivy obraz o skutoCnostiach, ktoré s
predmetom uctovnictva.
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NOVY PRISTUP K PREPOCTOVEJ KALKULACII?

Branislav LAJOS

uvoD

Kalkulacie nakladov sa v minulosti primarne zameriavali na stanovenie nakladov procesov
a riadenie vyroby?. Tento pristup bol adekvatny podmienkam do prvej polovice minulého storodia, ked’
priemyselna produkcia bola primarne zamerand na produkciu investi¢nych statkov a vyrobkov
naroCnych na spotrebu materialu, prace a energii. Aj ked’ postupne dochadzalo k rozvoju spotrebnej
ekonomiky, ktord je primarne orientovand na zakaznikov a plnenie ich potrieb, kalkulacny systém
dostatoCne nereflektoval zmeny, ktoré v redlnom svete nastali. Kalkulacny systém stéle sledoval najméa
konec¢né fazy vyroby a predaja vyrobkov a sluzieb. Tomu zodpovedala stavba kalkulatného systému
a Struktara vzorca, ktory mal aditivny charakter, t.z. nadklady + zisk = cena. Niekedy je tento pristup
nazyvany ako progresivny pristup, v anglosaskom prostredi znamy ako bottom-up.

V minulosti existovali v kalkulathom systéme zarodky opacného pristupu k tvorbe ceny
a kalkulacii nékladov, t.z. pristupu zostavovania kalkuldcie od ceny. Predpoklady na wvyuZitie
retrogradnych pristupov mali predovdetkym prepoctové kalkulacie, vyuZivali ich vSak vel'mi
obmedzene. Je potrebné podotknut, Ze prepoctové kalkulacie sa zostavuju v podniku pred samotnym
vykonanim transformacnych procesov. Naklady stanovené takouto kalkulaciou s vopred stanovené.
Tradi¢ne sa prepoctové kalkulacie zostavuji na zaklade vyrobnych nakladov podobnych vyrobkov,
normativov a smernych hodnét. SU nastrojom riadenia najmad v predvyrobnych etapach, od fazy
vyskumu a technického vyvoja. Takto zostavené kalkulacie mézeme pomenovat’ ako kalkulacie
redlnych nékladov, pretoze cielom takychto kalkulacii je pomahat’ pri rozhodovani o vyrobe nového
vyrobku na zéklade dopredu vycislenych skutonych nakladov. Tento spdsob prace s nakladmi ma
charakter pasivneho zniZzovania nakladov(pozri obrazok 1).

Novsim pristupom su prepoctové kalkulacie ciel'ovych nakladov. Su vybudované na
retrogradnom pristupe, priCom dochadza k Uplnej a neustalej redukcii nakladov. PrepocCtové kalkulacie
maju v stcasnosti pre riadenie nakladov strategicky charakter a nezastupitelné miesto v dlhodobom
riadeni nakladov podniku. Najlepsie rozviedli prepoCtové kalkulacie cielovych nakladov japonské
podniky. V anglickom origindle pozname tito kalkulaciu pod nazvom target costing. V clanku
objasfiujeme podstatu kalkula¢nej metody s jednoduchym prikladom aplikécie.

! Uvedeny prispevok je spracovany ako stlast grantu VEGA MS SR 1/2582/05, rieseného na Katedre UaF, Podnikovospodarskej fakulty
v Kosiciach, ktoré je siCastou Ekonomickej univerzity v Bratislave.
2 Napriklad pozri JOHNSON T. — KAPLAN,R.: Relevance Lost. Boston: HBS, 1991. str.28-41
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Vysskum trhu ||:> Vlastnosti vyrobku
<1 1
Naklady vyrobku Kons$trukcia
Cena =
Naklady + zisk
Vyrob
Aditivny pristup SR
Hodnotova stranka Naturalna stranka

Obrazok 1 Tradiény pristup k prepoctovej kalkulacii pomocou pasivnej redukcie nakladov

TARGET COSTING — PODSTATA METODY

Kalkulovanie podla cielovych nékladov je metdda, ktord vychadza z japonskych skusenosti. V
prvom rade je tento pristup trhovo orientovany. M4 retrogradny character a charakterizujeme ho
ako top-down pristup. Kalkulanti a manazéri si kladu tieto otazky:

Kol'’ko smie skimany vyrobok stat?
Ako je mozné dany ciel’ dosiahnut™?

Zisk chape target costing ako odmenu pre vlastnika, investora. Miera poZzadovaného zisku je
stanovena vopred. Hlavné pdsobenie je orientované na stalu redukciu nakladov. Tym sa target costing
vyrazne odliSuje od tradicného retrogradneho pristupu, kde je pritomna pasivna forma zniZovania
nékladov.

Kalkulacia podla cielovych nakladov predstavuje systémovy pristup pre urenie a riadenie
nékladov. Tento pristup je prvym krokom pri riadeni. Ucel kalkulacie podla cielovych nékladov je
stanovit’ naklady tak, aby bolo mozné predpokladany vyrobok s presne stanovenymi funkciami a
kvalitativnymi parametrami vyrabat’ v sllade s cielom a dosiahnut’ poZadovani Groven ziskovosti
poCas Zivotného cyklu vyrobku. Pri vyuZiti tejto kalkulacie sa vychadza z anticipovanej, teda
predpokladanej predajnej ceny. Stcastou néakladov takéhoto vyrobku st vsetky naklady sivisiace so
Zivotnym cyklom, napriklad firma méze zahrnit' naklady, ktoré su vyvolané pri ukonCeni vyroby
daného produktu a podobne. Target Costing méZeme charakterizovat’ zaroven ako strategicky
orientovany néstroj riadenia nakladov. Dochadza k posunu od tradi¢nej kalkulacie ku komplexnému
chapaniu nakladov a k analyze nakladov vzhladom k vySke a Urovni nakladov, k priebehu nakladov
a Struktary nakladov.
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MODEL KALKULACIE PODLA CIELOVYCH NAKLADOV

Kalkulacia podla ciel'ovych nakladov sa sklada z troch zakladnych drovni.
Prva Groven sa sklada z dvoch krokov:
- vyskumu trhu, ktory sa prejavuje v urCovani dlhodobych progndz predaja a ciel'ov ziskovosti,
- urCovaniu pozadovanych vlastnosti vyrobku, ktoré sa prejavuji v urcovani vyrobkovych radov.
Druha Groven predstavuje jadro tohto pristupu. Sklada sa z troch krokov:
- urcenie cielovej predajnej ceny,
- urcenie ciel'ového zisku,
- urcenie ciel'ovych nakladov, ktoré sa prejavuji v cielovych nakladoch stciastok vyrobku.

Tretia Uroven zahfMa analyzu stciastok vyrobku a prepocet nakladov stciastok pomocou cien
beznych na trhu. Tu sa pouZiva metdda Standardnych nakladov. Zaroven sa vykonadva aktivna
redukcia nakladov.

Druh& a tretia Groven je spojend pomocou nastrojov kalkulacie cielovych nakladov, kde
zarad'ujeme DFMA, QFD, VE a samotnych dodavatel'ov materidlu a stciastok. Bliz3ie o nastrojoch sa
zmienujeme dalej v texte.

Samotny model kalkulacie ciel'ovych nakladov vidime na obrazku 2 v d'alSom texte.

PODROBNY POPIS KALKULACIE PODLA CIELOVYCH NAKLADOV

1.Krok - vyskum trhu - ur€enie dlhodobych prognéz predaja a ciel'ov ziskovosti

Hlavnou ulohou kalkulovania podla cielovych nakladov je dosiahnut, aby kazdy vyrobok alebo
produktovy rad bol schopny dosiahnut’ taku ziskovost’, ktorou prispeje k celkovej ziskovosti firmy na
Grovni stanovenej vedenim firmy. Podnik musi vykonat' vyskum trhu a pripravit’ analyzu situacie na
trhu a analyzu ziskovosti, potom analyzu prognézy predaja. Vytvori sa dlhodoby plan predaja a
ziskovosti. Tento plan sa testuje z pohl'adu realnosti jeho uskutoCnenia a jeho kvality.

2.Krok - ur€enie podstatnych vlastnosti vyrobku a tvorba vyrobkovych radov

Tento krok vyuzivaju podniky, ktoré vyrabaju viac vyrobkov, ktoré svojimi znakmi
a vlastnostami m6zeme zaradit’ do jedného alebo viacerych produktovych radov. Firma, ktora vyraba
len niekol'ko vyrazne odliSnych vyrobkov, nemusi tento krok vykonavat'.
V tejto Casti kalkulovania podniky vykonavaju sériu troch cinnosti. V prvom rade analyzuji kazdy
vyrobok samostatne. Cielom je preukazat’ schopnost’ vyrobku vyprodukovat’ dostatocny zisk. Zaroven
nasleduje analyza funkcii a kvalitativnych parametrov vyrobku v porovnani s adekvatnostou
vynalozenych nékladov. Nasleduje analyza produktovych radov z pohladu nakladov a prinosov.
Hodnoti sa schopnost’ kazdého produktu prispiet’ k ziskovosti celej produktovej linie. Jedinou
vynimkou sU vyrobky, ktoré s pre firmu strategické z pohl'adu podnikového imidZzu alebo perspektivy
niektorych segmentov trhu.

3.Krok - uréenie ciel'ovej predajnej ceny

UrCenie ciel'ovej ceny je najdolezitejsim prvkom celého procesu kalkulovania podla ciel'ovych
nakladov. Firmy, ktoré vyuzivajl tento proces venuji prave stanoveniu ceny najvyssiu prioritu, priCom
zamerom je odhadnit ceny presne na takej Urovni, akd bude zodpovedat realite. Postup stanovenia
ceny spocCiva v stanoveni jednej ceny pre kazdy vyrobok zvladt. Tento postup zahffha urcenie
priemernej predajnej ceny v pripade, ked' firma vyuZiva geograficky orientované ceny alebo iny
diferenciacny pristup k cenam. Zaroven zahffia zohl'adnenie Zivotného cyklu vyrobku v pripade, ak sa
oCakava zmena predajnej ceny pocas Zivotného cyklu vyrobku. Takisto podniky myslia na podmienky,
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ktoré budd pri prichodu modelu na trh. V strede procesu stanovenia ceny je vnimanie hodnoty
vyrobku, jeho vlastnosti, funkcii, kvality a vnimanie tohto vyrobku v porovnani s konkurenénymi
vyrobkami. D6leZitl Glohu hra aj miera inovacii vyrobku, t.z. ¢i ide o Gplne novy model, model Uplne
zmodernizovany alebo len CiastoCne zmodernizovany.

, Urdenie vlastnosti vyrobku
Vyskum => a vyrobkovych radov

Serl Urcenie
Urcenie C .
. . ciel’ového zisku
cielovej
predajnej
cen v .
y Urcenie
cielovych
nakladov
Nastroje:
DFMA Rozdiel medzi
bezZnymi nakladmi
a ciePovymi
QFD nakladmi
VE
Dodavatelia
Naklady suciastok — bezné (suc¢asné) naklady

Obrazok 2 Model kalkulacie pod/a cie/ovych nakladov
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I
4. Krok - ur€enie ciel'ového zisku

Urcenie cielového zisku je d'aldim krokom pri stanoveni cielovych nakladov. Urcenie cielového
zisku pouziva dve zakladné pravidla. Najskér sa stanovuje zisk a ziskovost' vyrobkov podla
realistickych scenarov. Zaroven dochadza k prispdsobeniu ziskovosti nakladom Zivotného cyklu
vyrobku. Ciel' tohto prispdsobenia je dosiahnut, aby ziskovost' vyrobku pocas Zivotného cyklu bola
adekvatna trhovym podmienkam. Toto pravidlo sa pouziva v pripade, ak sa oCakava, Ze predajné ceny
a naklady sa budu pohybovat’ vyrazne pocas Zivotného cyklu a vtedy, ked' vyrobok vyZaduje vysoké
naklady na uvedenie na trh alebo na ukoncenie vyroby.

5. Krok - urcenie ciel'ovych nakladov

Ciel'ové néklady zodpovedaja nakladom, ktoré urCuje vrcholovy manaZment, aby podnik bol
schopny vyrabat' so stanovenou mierou ziskovosti pri stanovenej cielovej predajnej cene. Cielové
naklady predstavuji zékladny ciel. Zaroven podavaji informaciu pre vietkych, ktori sa zGcastiujl
procesu kalkulovania podla cielovych nakladov. UmozZiuju ukézat, aky velky ciel znizenia nakladov
moZu zainteresovani ¢lenovia oCakavat’ a ktory budd musiet’ dosiahnut'.

Cielové naklady zaroven odzrkadluju aj trhovy dopyt a mieru ziskovosti, ktora je podla
vrcholového manaZzmentu ocCakavana.

V d'aldej etape sa stanovuji ciel'ové naklady kazdej suciastky a komponentov. Cielom je urcit’
cielové naklady stciastok vyrobku, ktoré budd dosiahnutelné. UrCenie ciel'ovych nakladov umozni
vytvorit' tlak na dizajnérov a technologickych inzZinierov vyrobku, aby naSli moZnosti znizenia
vyrobnych nékladov vyrobku. V praxi nie je vidy moZné dosiahnut’ Groven ciel'ovych nakladov
a zaroven uspokojit’ zakaznikov, preto je cielom tohto kalkulovania prepocCitat’ cielové naklady(zvysit)
tak, aby bolo mozné ich dosiahnut.

6. Krok — stanovenie beznych nakladov stciastok

Bezné naklady stciastok sa poCitaji pomocou kalkulacnej metddy Standardnych nakladov,
priom sa zohl'adnuja tie cenové hladiny, spotreba préce, technologické postupy, ktoré s platné
v Case stanovenia beznych a cielovych nékladov. Ciefom je urlit’ bezné naklady, ktoré predstavujl
naklady, ktoré podnik urci bez vyuzivania kalkulacie podla cielovych nakladov.

Naklady suciastok sa urCuju az vo faze vyvoja vyrobku, ked’ stciastky a komponenty moZu byt
identifikované. Tieto suciastky a naklady na ne urcuja clenovia timu, ktory maji na starosti uréenie
hlavnych funkcii vyrobku.

7. Krok - aktivna redukcia nakladov

Porovnanim beznych a cielovych nékladov podnik spozné ciele znizovania nakladov. V tomto
kroku sa intenzivne vyuzivaju vhodné nastroje, medzi ktoré zarad'ujeme Value engineering (VE),
DFMA, QFD. Value engineering — Hodnotovy inZinierig predstavuje systematicky pristup k hodnoteniu
vyrobku, ktory umoZnuje stanovit' alternativy, ktoré mézu zlepsit hodnotu vyrobku , ktora je
definovana ako pomer jeho vlastnosti a nakladov. DFMA — Vytvorenie vyroby a montazneho postupu
je technika, ktord umoZnuje analyzu vyroby a montdZneho procesu s cielom zjednodusit’ a znizit’
néklady vyroby. QFD — ide o pristup, ktory stavia do popredia poZiadavky zakaznika, ktoré hodnoti
s kvalitou a funkciami vyrobku po vykonanych zmenach, aby nedoSlo k men3ej spokojnosti tohto
zdkaznika. Je potrebné uviest', Ze tieto techniky su viac v kompetencii vyrobnych inzZinierov.

Kazda z potencidlnych suciastok méze mat’ iny osud. Niektoré stciastky su navrhnuté na
zlep3enie vlastnosti, potom cielové naklady budi pravdepodobne zvy3ené. Pri niektorych stciastkach
dodavatel’ bude musiet’ zniZit' ciel'ové naklady. Pri niektorych siciastkach ned6jde k zmene cielovych
nékladov.
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Vyskum trhu Vlastnosti vyrobku - napriklad:
-energeticka naro¢nost’

-antibakterialna vlastnost’

-hluénost’ atd.
Vyrobok
CHLADNICKA

10 000 Sk

10 000 x 0,1 = 1000 Sk Jl:ll 9 000 Sk

Yy
Y4 N /(.

CielPova predajna CiePovy zisk D CiePové naklady
cena D (napr.10% rentabilita vykonov)

Y

Teleso Technologick Vnitorné Obal
chladnic¢ky a cast’ vybavenie chladnicky
-plech -kompresor -spodna poli¢ka . A 7
-smaltovanie -elektron.termostat -ostatné poli¢ky oll,)(:ly styrénovy
-izolacia -el.magnet. ventil -priehradky -polyetyl. félia
-antibakt.vrstva -chladi¢ z polypropylénu -plast. popruhy
Ciel'ové niklady CiePové niklady CiePové niklady Ciel'ové naklady
3450 SK 3080 Sk 1 800 Sk SIUISK

»
o
L

I [ |

Cielové zniZovania nakladov — zniZenie nakladov - pouZitie technik DFMA,QFD,VE

Teleso Technologicka ¢ast’ Vniitorné Obal chladni¢ky
chladnic¢ky vybavenie

4270 Sk
N

k Bezné naklady — vypolet na zaklade metody Standardnych nikladov j

2016 Sk
3596 Sk

635 Sk
A

Obrazok 3 Priklad aplikacie kalkulacie pod/a ciefovych nakladov priemyselny podnik
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Na obrazku 3 vidime prakticku aplikaciu kalkulacie podla cielovych nakladov, pricom kalkulacia
je aplikovana na vyrobok beZnej spotreby — chladni¢ku. Na zéklade vyskumu trhu bolo stanovena
vyrobna cena chladni¢ky na Grovni 10 000 Sk. Podnik planuje dosiahnut’ rentabilitu vykonov vo vyske
10%. Ciel'ové naklady stanovili kalkulanti na Urovni 9 000 Sk. Nasledne su ciel'ové néklady stanovené
pre konkrétne skupiny stciastok a materialu pri zohladneni poZadovanych vlastnosti vyrobku. Na
zaklade kalkulacie Standardnych nakladov su stanovené bezné naklady (v celkovej vySke 10 517 Sk)
a dochadza k porovnaniu cielovych a beZnych nakladov. Pomocou vyuzitia nastrojov sa urcia
podstatné vlastnosti, moznosti aktivheho zniZenia ndkladov. Tento proces sa vykonava neustale az do
splnenia Glohy , ktorym je dodrzanie kalkulacie podla cielovych nakladov vyrobku.

ZAVER

Kalkulacia podla cielovych nakladov predstavuju novy pristup ku prepoctovej kalkulacii.
PAvodne bola vyvinuta v Japonsku. Aplikuje ju stale vacsi pocet americkych a eurdpskych podnikov.
Priekopnikom pri vyuzivani tejto metody su svetové automobilky a ich dodavatelia. Met6du si upravili
tak, aby zodpovedala ich podnikovej kultire. Slovenské podniky vyuZivaji tato metédu vel'mi malo. Na
zéklade nasSich skusenosti na katedre UcCtovnictva a financii tuto metddu aplikovalo minimum
podnikov. Ide najma o podniky pésobiace v automobilovom priemysle. Nasim cielom bolo oboznamit
odbornd verejnost’ s podstatou metody. Viaceri z nds sa v blizkej buddcnosti mézeme stretnat’
s pouZivanim tejto metdédy najma v podnikoch, ktoré su spojené s dominantnymi vyrobcami, ktory s
spojeny s dodavate’mi pomocou silnych dodavatel'skych vzt'ahov.

LITERATURA

1. COOPER,R. — SLAGMULDER,R. : Target Costing For New-Product Development. In: Journal of
Cost Accounting. July/August 2003.

2. FEIL, P. a kol.: Japanese Target Costing. In: International Journal of Strategic Cost Management.
CBA,Wayne Spring 2004. str.10-19

3. HORVATH,P.: Prozesskostenmanagement: Metodik und Anwendungsfelder. Minchen 1998

4. JOHNSON T. — KAPLAN,R. Relevance Lost. The Rise ans Fall of Management Accounting. Boston:
HBS press 1991.

5. SWENSON,D. a kol.: Best Practices in Target Costing. In: Management Accounting Quarterly.
IMA, Winter 2003, Rocnik 4, Cislo 2.

AUTOR

Ing.Branislav Lajo$
PHF KE

e-mail: lajos@euke.sk

MANAZMENT V TEORII A PRAXI, ro€. 2, 2006, 3pecialne vydanie 74
ISSN 1336-7137



Manazment v tedrii a praxi
on-line odborny casopis o novych trendoch v manazmente

MANAZMENT LOKALIZACIE OBCHODNYCH PODNIKOV

Anton METENKO

uvoD

Ekonémia je definovana ako veda Studujuca alokaciu (rozdel'ovanie, pridel'ovanie,
rozmiestiiovanie) vzacnych zdrojov. Ekondémovia predpokladajd, Ze zdroje st limitované a musia byt
alokované tak, aby uspokojovali doteraz nenaplnené potreby. Vzacnym zdrojom mozu byt' aj vyrobné,
obchodné, ¢i administrativne priestory, ale aj na$ Cas, Ci uz pracovny ako zamestnanca, resp. osobny
Cas stkromnej osoby. Rozdel'ovanie tychto zdrojov znamena urcenie toho, ako ich pouzit, stravit,
alebo pridelit' niekomu inému. V kazdom z tychto pripadov musime vybrat' alternativu a urobit’
rozhodnutie o najlepSom pouziti limitovanych zdrojov.

Aj manazment lokalizacie obchodnych podnikov (d'alej aj MLOP), pri svojom rozhodovani musi
zohladnovat' aj tieto zakladné zakonitosti a pravidla ekondmie. Na jeho bedrd dopadaji mnohé
problémy, s ktorymi sa vo svojej Cinnosti stretava. Tieto problémy sa vynaraju v praktickom Zivote
firiem, vyplyvaji z hospodarsko-legislativneho prostredia, v ktorom firma posobi, z konkuren¢ného
prostredia, v ktorom sa ocitne, atd’. Niektoré problémy byvaju publikované v odbornych Casopisoch,
pripadne najdu ohlas v masmédiach:

O koordinécii vystavby obchodnej siete na Slovensku sa zacalo hovorit’ este pred avizovanou
expanziou zahrani¢nych obchodnych ret'azcov aj na Slovensku, najma ako nasledok nekontrolovanej
expanzie v susednych transformujtcich sa krajinach, najma v Cesku. Bola snaha riesit’ tento problém
... z&kon o obchodnych ret'azcoch, ktory mal riesit’ tGto problematiku nepresiel®.

Problematike lokalizacie prevadzky obchodného podniku sa venuje aj clanok: ... Udriet’
zdkaznikovi do oCi - Atraktivna lokalita vitazi... Lokalita musi byt atraktivna, na dostatoCne
frekventovanom mieste ... zakaznikovi sa treba doslova postavit’ do cesty, treba byt I'ahko a rychlo
identifikovatel'ny?.

Pri vystavbe a rozvoji maloobchodnej siete uvadza Viestova (Moderni obchod 4/2003, s.42)
nutnost’ dodrziavat’ Styri klasické zasady, ktoré by mali byt reSpektované v zaujme spotrebitela -
obcana, sidla (obce, mesta), krajiny i obchodnika-podnikatela:

g Stupnovitost’ maloobchodnej vybavenosti,

a jej komplexnost,

a koncentrovanost,

g relativna rovnomernost’ maloobchodnej siete.

Sucasny stav maloobchodnej siete v mestdch a na vidieku v Slovenskej republike je
charakteri-zovany nerovnomernym rozlozenim, nekomplexnost'ou, nestupnovitostou, o smeruje
nasledne k nutnosti regulacie obchodnej siete®.

1 KLASICKE A NAJNOVSIE PONIMANIE MARKETINGU, OBCHOD A OBCHODNE FIRMY

ManaZment lokalizacie obchodnych podnikov je sucastou obrovského ,marketingového
a obchodného priestoru®. Popri klasickom ponimani tychto fenoménov (marketing, obchod) je
nevyhnutné prihliadat’ aj na najnovsie trendy v tejto oblasti hlavne vo vztahu k zdkaznikom (CRM).

1 éasopis OBCHOD, Januér 2005 - s. 16, 17

2 éasopis OBCHOD, Februér 2005 — str. 10

3 Lieskovska, V., (2003): Slovensky obchod a spotrebitel’ v tendenciach globalizatnych
zmien, HabilitaCna praca, Podnikovohospodarska fakulta EU v Kosiciach, s.37
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I ——
1.1 Marketing, klasicky marketingovy mix — 4 P

Zjednodudene by sme mohli marketing oznacit ako ,prédcu strhom*, na ktorom sa
uskutoCriuje proces vymeny, ciel'om ktorej je uspokojovanie l'udskych potrieb (Kotler 1990).

Ten, kto chce vstapit’ na trh v Glohe predavajuceho, musi hladat’ kupujucich, poznat' ich
potreby, wvyvinat" a vyrobit' vyrobky, rozhodndt o cenach, uviest' vyrobky na trh, skladovat
a prepravovat’ ich, vybudovat’ distribuCni siet/, organizovat’ predaj, rozvijat' podporny servis, sluzby.
Vsetky tieto aktivity sG suCastou marketingu a spolu vytvaraju klasicky marketingovy mix,
pozostavajldci minimalne z tychto 4P: product - produkt, price - cena, place - miesto, promotion —
podpora predaja (komunikacia).

Tieto 4 klasické dimenzie mézu byt z hladiska stCasnych konkurencieschopnych firiem
chapané aj takto (Majtan, 2004):

Uspokojovanie potrieb - miesto.

Kvalita uspokojovania potrieb — produkt.
Interna organizacia marketingu — cena.
Casovy aspekt — komunikacia.

<<KK

1. Product — produkt, vyrobok, sluzba, ako zakladny fenomén marketingu. V zavislosti od
charakteru produktu, ¢i sluzby, plne sa mu venuju prislusné odborné vedné a technologické discipliny,
ale aj mnohé ekonomické a obchodno-podnikatel'ské odbory (tovaroznalectvo, ...)

2. Price — cena. Predstavuje pre kupujuceho hlavny informacny a stimulacny impulz o tovare
pre jeho rozhodnutie o kiipe a spotrebe prislusného tovaru, Ci sluzby. U predavajiceho je jednym
z hlavnych motivov vstupu a udrzania sa na trhu.

3. Place — miesto, ale aj logistika a distribucia

Popri klasickom ponimani tohto fenoménu — predajné miesto (ako trh v zmysle fyzického
miesta — trZnica), kde sa fyzicky uskutoCriuje vymena (predaj) — je potrebné ,vidiet' aj to pozadie*
najma pri manipuldcii s vyrobkom - fyzickym predmetom, teda logistické zabezpecenie vratane
distribucie (proces prepravy, skladovanie, atd’.)

NaSa pozornost’ vSak bude venovand prave tomuto ,marketingovému fenoménu“, tj.
predajnému miestu, ¢i odbornym terminom nazvanému — miestu umiestnenia, v nasom pripade
umiestnenie maloobchodnej prevadzkovej jednotky.

Odbornd literatdra uvadza, Ze pre Uspech obchodu su dbélezité tri veci — po prvé miesto
umiestnenia, po druhé miesto umiestnenia, po tretie miesto umiestnenia, napr. ako uvadza
(Dano, 2003, s.69).

4. Promaotion, resp. v 8irSom zmysle marketingova komunikacia, ktorej zéklad tvoria tieto
spbsoby (metddy) komunikacie:

Reklama

Podpora predaja

Public relations

Osobny predaj .

Marketingova komunikécia vhodne doplha predchadzajice 3P. Komunikaciu chapeme ako
proces vymeny informécii a nadviazania kontaktu medzi predavajacimi a kupujucimi. Oboznamovanie
trhu a jeho ciel'avedomé ovplyviovanie je zakladnou Glohou procesu komunikacie.

V naSom pripade by mal mat’ manaZment lokalizacie obchodnych podnikov pri svojom
rozhodovani aspon zakladné poznatky o vdetkych tychto skutoCnostiach. Popri dobrej znalosti
produktu a jeho parametrov, jeho hlavnou naplfiou v3ak bude najst pre tento produkt miesto
umiestnenia, teda priestor prvotného kontaktu so zakaznikom — potencialnym spotrebitel'om.
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1.2 Moderné trendy marketingu — CRM

V stcasnosti kazdy podnik a obchodny zvlast, chape zakaznikov ako zdroj svojej existencie.
Riadenie vztahov so zakaznikmi, beZzne oznaCované anglickou skratkou CRM (Customer Relationship
Management) je interdisciplinarna zalezitost, ktora sa tyka vSetkych pracovnikov podniku a vSetkych
oddeleni. CRM bude preto len tak dobré, ako je dobra vizia podniku, jeho stratégia, Groven
procesného riadenia, podnikova kulttra a kvalita manazérskeho timu.

V prostredi tvrdej konkurencie musia vedlci pracovnici rozhodovat’ vel'mi rychle a spravne.
Znamena to vSak, Ze pre tieto rozhodnutia musia mat’ dostatok informacii. Business intelligence /Bl/
predstavuje komplex aplikacii informacnych systémov /IS/ vyuZivajaci 3pickové informacno-
komunikacné technolégie /ICT/, ktoré sa vyluCne orientuji na analytické a planovacie cinnosti
podnikov, sU postavené na Specifickych, tzv. OLAP (On-Line Analytical Processing) technoldgiach a ich
modifikaciach. Ich zakladom je multidimenzionélne uloZenie dat, resp. multidimenzionélne databazy.
Do aplikacii Bl zahrfiujeme (Dohnal, 2003, s. 83):

Vv Manazérské aplikacie — EIS (Executive Information Systems),
v Datové sklady (data warehouses),
v Datové trznice (data marts), Dolovanie dat (data mining).

V stiCasnosti hlavny posun v tejto oblasti mozno sledovat’ v obsahovej orientacii aplikacii Bl.
Zdrojom dat uZ nie su len produkéné databédzy zakladnych informacnych systémov, ale cely rad
d'aldich informacnych zdrojov. Takto orientované aplikacie sa v stiCasnej dobe sthrnne oznacuju ako
»Customer Intelligence* /CI/.

Ich stcastou by mali byt, hlavne v pripade obchodnych firiem, aj aplikacie zohl'adnujlce
redlne dynamické makro-ekonomické modely rieSiace mnohé problémy, resp. poskytujice prostredie
na ich formalizaciu, ¢i modely a met6dy vyhl'adavania (Vyhl'adavanie najniz3ej ceny, ...) zohl'adfiujlice
napr. aj naklady zakaznika pri vyhl'adavani ponuky (Cost per offer or draw).

Hlavne manazment lokalizacie obchodnych podnikov pri osvojovani si tychto technoldgii by
mal postupovat’ v duchu hesla: ,Konat ako manazér, mysliet’ ako zdkaznik !*

1.3 Obchod, jeho Struktura — obchodné firmy

Tradi¢nou Glohou obchodu (vo funkénom vyzname) je preklendt’ rozdiely medzi vyrobou
a spotrebou a tym prispiet’ k zasobovaniu spotrebitel'ov poZzadovanymi produktmi.

Ulohy obchodnych podnikov (dalej aj OP) spoéivaju v d'aldej manipulécii s tovarom, ale bez
podstatného opracuvania alebo prepracivania. Obchodné podniky plnia prevazne tieto funkcie
(Viestova, 2000, s.78):

- priestorova, (funkcia priestorového preklenovania) spojend s miestnym preklefiovanim
vzdialenosti medzi miestom vyroby a miestom spotreby,

kvalitativhu, spojend najmd s vytvaranim zoskupenia jednotlivych druhov tovaru

(sortimentu) na urdity ciel’,

Casovd, spojenu s preklenutim ¢asového rozpatia medzi miestom vyroby a spotreby pomocou

skladovania.

Podl'a zoskupenia ponuky, resp. dopytu sa obchodné podniky Clenia na maloobchodné
a velkoobchodné.

Velkoobchod — Wholesale, Wholesale trade

Velkoobchodné podniky (distribGtory) predavaju svoj tovar maloobchodnym podnikom na d'alsi
predaj, spracovatelom (remeselnikom) na dalSie spracovanie alebo réznym velkoodberatelom.
ZvycCajne nie sG zavislé od vyroby.
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Existuji pocCetné kritéria podla ktorych sa velkoobchodné podniky Clenia, napr. podniky
nakupnej alebo odbytovej orientacie, podl'a sortimentnej skladby, podla vlastnickych vztahov, podla
GUzemného posobenia, podla principu obsluhy, podla Sirky a Uplnosti poskytovanych sluzieb a pod.

Maloobchod — retail

Maloobchod ma vyznamné postavenie v nepriamych distribu¢nych kanaloch spotrebného
tovaru. Mnohi definuji maloobchodny podnik ako distribucného sprostredkovatela, ktory predava
tovar/sluzby vo vacsine pripadov spotrebitel'om, resp. domacnostiam.

Maloobchodné podniky predavaju tovar zasadne konecnému (poslednému) spotrebitelovi na
jeho konecnu, nie vyrobnu, spotrebu.

VSeobecne maloobchodnd ¢innost mo6Zzu v réznej miere vykonavat rozne subjekty. Za
maloobchodnika v8ak moZno povazovat' len toho, ktorého prijem v prevaznej miere pochadza
z maloobchodnej Cinnosti. VSeobecné oznacenie prevadzkovej formy maloobchodu je predajia.

Maloobchod ma v distribacii duédlnu dlohu. Na jednej strane pini pre vyrobcov funkcie
predajného miesta, na druhej strane stiCasne slizi kone¢nym spotrebitelom ako bod — miesto nakupu.

Maloobchodna siet’(MOS)

Obchodnovedné discipliny pojem maloobchodna siet’ (MOS) definuji ako systematicky
usporiadany a Ucelne organizovany stbor maloobchodnych jednotiek umiestneny na urcitom Uzemi,
ktory realizuje tovar a sluzby konecnym spotrebitelom v malom. Maloobchodn(l siet’ v zmysle tedrie
obchodu mdzeme Clenit’ podla (Viestova, 2000, s.139):
podla formy vlastnictva,
podla riadiaceho subjektu,
podla sortimentu,
podla velkosti,
podla Specializacie,
podla foriem predaja,
podla funkcie a postavenia sidelnych Utvarov v hierarchii osidlenia,
podl'a umiestnenia v priestore (mestska, vidiecka),
podla umiestnenia v jednotlivych stupfioch obchodnej vybavenosti (centrdlna, obvodova,
okrskova, a pod.),
podla stavebnotechnického riesenia,
podl'a administrativneho Clenenia krajiny,
na stalu a doplinkovu.

Q88 ‘N vaN

Ulohou MOS v ponimani teérie obchodu je (Viestova, 2000, s.142):
v priblizit’ tovar/sluzby spotrebitel'skej verejnosti,
v/ optimalne realizovat’ tovar/sluzby v zaujme plynulého chodu narodnej ekonomiky.

2 MANAZMENT LOKALIZACIE OBCHODNYCH PODNIKOV

Manazment lokalizacie obchodnych podnikov, podobne ako kazdy manazment, sa vo svojej
¢innosti opiera o zakladné funkcie manaZzmentu.

Cely rad slovenskych, ako aj zahraniCnych publikacii z oblasti manazmentu uvadza zakladné
manaZérske funkcie, medzi ktoré patria: rozhodovanie, planovanie, organizovanie, vedenie a kontrola.
Manazér zaciatoCnik, ale aj manazér, ktory je uz dlh3ie obdobie vo svojej pozicii musi vediet’ robit
spravne rozhodnutia, v spravnom ¢ase a na spravnom mieste. Len tak dokaze vyuzit' pozitivne zmeny
v prostredi, ale aj odvratit neziaduci stav v podniku, ktory by mohol nastat, alebo uz nastal.
Manazérska praca ako taka pozostava z mnozstva rozhodnuti, ktoré by mali byt pre podnik spravne,
aj ked' sa vzdy nemusia stretnit’ s pochopenim a nad$enim. Existuje cely rad schém a postupov, ako
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by mal vyzerat’ proces rozhodovania. V podnikovej praxi sa vSak rozhodovanie musi odvijat’ od typu
problému. Existujd problémy, na rieSenie ktorych mozno najst a pouzit' vypracované algoritmy a
zavedené postupy. V podnikovej praxi vSak vznika mnozstvo takych problémov, ktoré si vo svojej
podstate jedinecné, neopakovatelné, respektive ich rieSenie si vyzaduje rychlu a pohotovi reakciu.
V takychto pripadoch musi manaZér vyuzivat' svoju intuiciu a kreativitu. To vSak neznamend, ze nie je
potrebné poznat’ aspon niektoré zo zakladnych typov rozhodovacich procesov. 5
Medzi zakladné rozhodovacie procesy patria podla Simona, ako uvadza (Cepelovd, a kol.,

2005):

- Analyza okolia (Intelligence activity) — ide o zistovanie podmienok, ktoré vyvolavaji nutnost’
rozhodn(t. Dochadza k identifikacii rozhodovacich problémov a k stanoveniu pricin ich vzniku.
Navrh rieSeni (Design activity) — orientacia na hl'adanie, tvorbu, rozvoj a analyzu moznych
smerov rieSeni rozhodovacieho problému.
Vo/ba rieSenia (Choice activity) — obsahuje hodnotenie variantov navrhnutych smerov
rieSeni v predchadzajiucej etape. Toto hodnotenie vyusti do vyberu jedného variantu rieSenia
problému, ktory sa bude realizovat'.
Kontrola vysledkov (Review activity) — ide o hodnotenie skuto¢ne dosiahnutého stavu
realizovaného variantu rieSenia problému a jeho porovnanie so stavom zamyslanym.
Désledkom toho je vznik spatnej vazby.

Aj v pripade Cinnosti MLOP spojenej s rozhodovacim procesom rozlisujeme rozhodovanie
taktické a strategické. Tu vSak vel'mi zalezi i od rozsahu rozhodovacieho procesu, ktory zavisi
v pripade lokalizacie od velkosti trhu (miestny, regionalny, narodny, kontinentalny (eurdpsky),
globalny (celosvetovy).

2.1 Rozhodovanie o podnikovej forme

Rozhodnutia o pravnej a podnikatel'skej forme obchodného podniku patria k ramcovym
rozhodnutiam, ktoré sa prijimaju zriedkavo, Casto len raz, no na dihsiu dobu ovplyviuja Cinnost
podnikov. Je to strategické, zvyCajne centralne rozhodnutie.

Vyvinulo sa mnozstvo podnikovych foriem obchodu:
. v oblasti vel'koobchodu - sortimentny vel'koobchod, Specializovany velkoobchod,
zasielkovy vel'koobchod, Cash&Carry, velkoobchodné centra a iné
v oblasti maloobchodu - zmieSany maloobchod, Specializovany maloobchod, obchodny
dom, zdruzeny obchodny dom, filidlkovy maloobchod, zésielkovy maloobchod, diskontny
maloobchod, supermarket, hypermarket a iné.

Jednotlivé podnikové formy obchodu sa navzajom odliduju urcitymi znakmi, napr.:
qa typ lokality

velkost' predajnej plochy

velkost' a Uplnost’ sortimentu

pocet predajni

typ kontaktov so zakaznikmi

cenova Groven a pod.

200000

2.2 Rozhodovanie o umiestneni - lokalizacii

Ako miesto umiestnenia sa oznaCuje také geografické miesto, v ktorom firma kombinuje
produkéné faktory za Géelom dosiahnutia svojich ciel'ov.
Pri planovani lokality je potrebné planovat’ nielen plochy, ktoré slizia bezprostredne na predaj
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(predajné plochy), ale aj celkové plochy predajne, ktoré zahfiaju aj vedl'ajsie plochy, ako st najméa
parkovacie plochy, skladové priestory, administrativne priestory, vedlajSie priestory.

Rozhodnutia o lokalite sa daji klasifikovat’ podl'a réznych kritérii. Vysledkom je pocet typov
rozhodnuti. Medzi tri najd6leZitejSie patria:

zalozenie firmy

premiestnenie firmy

zriadenie pobocky.

NajzloZitejsi typ je zaloZenie novej firmy, pricom dochddza ku kombinacii mnoZstva
neznamych premennych. Situaciu stazuje aj nedostatoCny stav v pristupnosti informécii. Dévodom na
premiestnenie firmy je casto nedostatok dalsich pozemkov na rozsirenie firmy, ako aj zmena
odbytovych a nakupnych podmienok. Zriadenie pobocky sa opiera o rast firmy a prinasa relativne malé
riziko.

Sustava cielov pri vybere lokality méze byt rozdelend na kvantifikovatel'né (minimalizacia
dopravnych nakladov, zvySenie produktivity a pod.) a nekvantifikovatelné ciele (udrzanie dovery
zakaznikov a pod.).

V pripade planovanie novej lokality sa da tento proces rozclenit’ do Styroch faz:

vyhl'adavanie lokality

zhodnotenie lokality

vyber lokality

schvélenie lokality.

2.3 Faktory vyberu lokality obchodnej firmy

Analyza miesta umiestnenia pozostava aj z tychto Casti:
a definovanie problému,
g urCenie faktorov miesta umiestnenia, ktoré treba sledovat’,
g analyza tychto faktorov, stanovenie hodnotiacich mier pre jednotlivé faktory,
a zhrnutie a interpretacia vysledkov.

Mozno rozliSovat' tieto tri zakladné druhy faktorov miesta umiestnenia:
- dimenzionalne faktory — poloha, vel'kost, stavebné vyuZitie, moznosti expanzie a pod.
materialne faktory — technické podmienky, dopravné moznosti, konkurencny potencial
a pod.
demometrické faktory — pracovny potencial, potencial obyvatelov, spadova oblast,
Struktira obyvatel'stva, kiipna sila, stupefl motorizovanosti a pod.

Priestorové umiestnenie urcitej firmy ovplyviuja tzv. faktory vyberu lokality (Dafo, 2003, s.66),
ktorymi sa oznaCuju také jej vlastnosti, ktoré maju vplyv na dosahovanie firemnych cielov. Pretoze
firma ma spravidla nakladové, vynosové a financné ciele, obsahuju katalogy faktorov lokality aj také
znaky tohto miesta, ktoré maja vplyv na vy$ku nakladov, na vynosy a finan¢nu situaciu firmy, vid’
tabul'ka 1.
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Tabu/ka 1 Faktory vyberu lokality obchodnej firmy

Jednotlivé faktory
Skupina faktorov

Stav obyvatel'stva a jeho
rozdelenie:

Demografické Struktdra obyvatel'stva:
faktory

Zamestnanecka a socialna
Struktara:

celkovy pocet obyvatel'stva
pocet obyvatel'ov a domacnosti podla zon vzdialenosti
hustota obyvatel'stva

vyvoj obyvatel'stva

vekové skupiny

narodnost’

Struktdra domécnosti

kvota zamestnanosti
samostatne zarobkovo ¢inni
zamestnané Zeny

socialne vrstvy

Zarobkové pomery:

Hospodarske Pouzitie prijmov:
faktory

Trhovy potencial:

prijem na osobu

rozdelenie podla prijmovych tried
sporivost’ na osobu

prijmové ukazovatele

kipna sila jedného obyvatela
priemerna hodnota ndjomného
vydaje domacnosti

regionalne ukazovatele spotreby
regionalna kdpna sila

cestovny ruch

tok turistov

Sposob Zivota:

Spotrebitel'ské zvyklosti:
Psychologické
a socialno-
psychologické

faktory Mentalita:

Zivotny Standard

volny Cas

pracovny Cas

motorizacia

nakupny interval

priemerna hodnota nakupu
cesta za nakupmi

pouzité dopravné prostriedky
Cas nakupu

pritazlivost’ predajne

imidz predajne

naroky spotrebitelov na predajnt atmosféru, prezentaciu
tovaru a pod.

Vystavba miest:

Doprava:
InfraStruktara

projekty planovania regiénov a miest

funkcie mesta

rozvoj miest a aglomeracii

verejné a sukromné stavebné projekty

Skoly, sprava, kultirne zariadenia a iné verejné sluzby
hlavna a vedl'ajsia doprava

vyznam verejnych dopravnych zariadeni

vyznam sukromnej dopravy

rozsah dopravného toku

pocet existujucich parkovacich miest podi'a
vzdialenostnych z6n

prirodzené a umelé prekazky

(hory, elektrickové trate,...)
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Tabu/ka 1 Faktory vyberu lokality obchodnej firmy /pokracdovanie/

Stav konkurencie a jej formy: - pocet firiem

- velkost' firiem

- formy distriblcie

- pravne formy

- obrat

- filidlky

- nakupné zdruzenia

U¢inok konkurencie - dobrovolné retazce

vo vztahu - Specializovana konkurencia (rovnaky tovar)

k sortimentnej Struktare: - funk¢né konkurencie (doplnkovy sortiment)

Priestorové preferencie: - konkurencia kapnej sily (substituCny tovar)

Konkurenéné ) - - blizkost' zéka%nikov _ _ _
Vecné preferencie: - poloha vo vzt'ahu k pritahovaniu turistov

pomery - cenova vyhodnost

- kvalitativne prednosti

- VACSi vyber

- lepsi imidz

- lepSie sluzby zakaznikom

Lokalne hodnotenie: - velkost objektu (predajné plochy)

- stavebné moznosti

Hodnotenie miesta: - hodnota a zloZenie susediacich predajni

- pritaZlivost pre turistov

Hodnotenie - poloha vnutri dopravnej siete
objektu - ponuka parkovacich miest

Nékup a preda;j: - dodacie naklady
- dopravné naklady
- néklady na dodavky do miesta
- néklady na dopravny a vozovy park
Budovy: - naklady na pozemok a budovy
Naklady zavislé - najomné o
od miesta - néklady na zgrlader_ua
. . - opravy a udrZiavanie
umiestnenia Predaj a diverz: - personalne naklady

- dane a odvody
- (cast na spoloCnych akciach

Pravne predpisy: - otvaraci Cas predajni

- policajné predpisy

.. . - iné obmedzenia

Rusive faktory Imisie: - klimatické a topografické nevyhody

- hluk, prach a zapach susediacich objektov
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2.4 Typy lokalit

ManaZment lokalizacie obchodnych podnikov bude musiet’ vo svojej Cinnosti zohladnit’ aj typ

danej lokality (Dano, 2003, s.68) ato aj podla toho akymi druhmi predajni bude tato lokalita
uprednostiiovana, ale aj od druhu tovaru, ktory je pre dany typ lokality vhodny, ako je to napr.
v tabul'ke 2.

Tabu/ka 2 Typy lokalit

Typ
lokality

Casto uprednostfiovany

Uprednostiované druhy tovaru

Typ 1

V znacnej
priestorovej
blizkosti

k bydlisku
zékaznikov

filialkami s potravinami

o

pravidelna spotreba

planované rutinné nakupy
nakupy, ktoré mozno realizovat’
peso

Typ 2

V znacnej
priestorovej
blizkosti

ku
konkurencny
m firmam

Specializovanymi
predajiami (napr.
predajne s nabytkom)

tovar, ktorého ziskanie vyZaduje
vyhl'adavanie informécii

Typ 3

V znacnej
priestorovej
blizkosti

k firmam

s doplinkovy
m
sortimentom

Specializovanymi
predajhami
nédkupnymi centrami

Typ 4

V znacnej
priestorovej
blizkosti

k tokom
turistov

relativne malymi
predajhami

tovar, z vysokym podielom
impulzov k nakupu

Typ 5

Poloha
vhodna

vo vztahu

k dopravny
m
moznostiam

predajiami s vysokou
narocnost'ou na plochy

tovar s vysokou narocnost'ou na
plochy
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3 VYBRANE METODY A PROSTRIEDKY PRE PODPORU ROZHODOVANIA MLOP

Manazment lokalizacie obchodnych podnikov musi pri rozmiestiiovani obchodnych podnikov,
ich filialok, Ci inych miest primarneho kontaktu so zakaznikom, rieit' mnoZstvo uloh. Je viak otazne, Ci
ma k dispozicii /nehovoriac o tom, i ich aj rutinne ovlada/ nejaké vhodné metddy na vyriesenie tychto
uloh.

Podl'a dostupnych teoretickych zdrojov existuje v praxi pomerne malo overenych metéd, ktoré
by mohli skvalitnit’ jeho rozhodovanie v tomto smere a to najma z pohl'adu zakaznika, zohladnujic
napr. aj jeho néklady pri vyhl'adavani. Spomenat’ mozno nasledujlice metédy rozhodovania (Dano,
2003, s.62):

empiricko-intuitivne metddy zaloZzené na vzajomnom prepojeni skdsenosti a intuicie

manazérov, ktori rozhodnutia prijimaju,

situaéné metddy vychadzajlce zo vztahu informéacii a rozhodovania,

metédy operaénej analyzy, napr. linearne programovanie, optimalne programovanie,

sietova analyza, Statistické met6dy napomahajlice rozhodovaniu,

programové heuristické metddy, ktoré maju spoloCnl teoretick( zakladhu a lidia sa

rozdielnym spdsobom formalizacie rozhodovacieho procesu, napr. metdéda rozhodovacej

analyzy, metdda vetveného rozhodovania, rozhodovacie tabulky alebo rozhodovacie siete,
metody rieSiace zlozité rozhodovacie problémy.

K nim m6zeme priradit’ aj:
metddy a prostriedky dynamickej makro a mikro ekondémie: Search, Matching.

Pri charakteristike tychto metdd je potrebné ujasnit’ niektoré formalizované pojmy a blizSie ich
rozviest. Mnohé ztychto pojmov sU podobne definované, ¢ formalizované i v publikaciach
zaoberajlcich sa Struktirnou analyzou, Struktirnymi a rozmiestiiovacimi modelmi, napr. Fecanin
(1985):

Véeobecne sa pojmom systém rozumie mnozina vnitorne spatych prvkov, ktoré tvoria urcity
celok. Teda vzajomne zavislé, pésobiace a podmiefujlice sa Casti tvoria celok, pritom vlastnosti tychto
Casti zavisia od vlastnosti systému ako celku a zaroven vlastnosti systému zavisia od vlastnosti jeho
Casti.

Pre chapanle pojmu systém mozno uviest' tieto zakladné pristupy:

systém ako komplex javov, procesov a vztahov medzi nimi, ktory existuje objektivne

nezavisle od pozorovatela. V tomto chapani je systém objektom skimania a riadenia

systém ako nastroj, resp. spbésob skUmania procesov a javov. Pozorovatel konstruuje

systém ako urcité zobrazenie realnych objektov

systém ako umelo vytvoreny komplex prvkov, uréenych na rieSenie zloZzitého

organizacného, ekonomického alebo technického problému. Systém tu vystupuje ako realny

objekt a stiCasne ako abstraktné zobrazenie vztahov reality.

Casti systému tvoria jeho prvky. Prvkami systému mozu byt objekty, vztahy a pod., ktoré
maju spolo¢né vlastnosti v ramci daného systému.

S pojmom systém Uzko slvisia pojmy vztah avazba. Terminom ,vztah“ vyjadrujeme
charakter vzajomného pomeru medzi systtmom a jeho prvkami a medzi prvkami navzajom. ,Vazba“
vyjadruje taky Specificky vztah, pri ktorom stav alebo zmena jednych objektov podmiefiuje stav alebo
zmenu inych objektov.

Vztahy a vazby medzi prvkami systému vytvaraji jeho Struktdru. Niektoré systémy sa mozu
vyznacovat' viacerymi Struktirami. Hovorime im multitruktiry alebo polystruktary.
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Poznéavanie Struktiry systému, kauzalnych vztahov medzi prvkami a vztahov, ktoré vysvetl'ujd
spravanie sa objektu, je dblezité preto, Ze na jeho zéklade moZno uskutoCnit’ vedomu a tvorivi
prestavbu systému na novom Struktiirnom zaklade.

Pojem Struktira a Struktlrne premeny v ekonomike Uzko slvisia s rozhodovacim procesom.
RozliSujeme rozhodovanie taktické a strategické. Pre taktické rozhodovanie je charakteristické, Ze
nemeni Struktary systému. Efekty, ktoré toto rozhodnutie vyvolava, postupne a pomerne rychlo
zanikaju. Strategické rozhodovanie naopak meni samotnu Struktiru s dlhodobejSimi dosledkami.

Poznavanie Struktdry systému, kauzélnych vztahov medzi jeho prvkami a vztahov, ktoré
vysvetluji spravanie sa objektu je doleZité. Na jeho zdklade mozno uskutoCnit’ vedomu a tvorivi
prestavbu systému na novom $truktirnom zéklade. Struktirna analyza je nastrojom manaZmentu
pre analyzu, prognoézovanie i nastrojom kontroly daného objektu, systému, ktorym moéze byt aj
ekonomicky systém.

Za ekonomické systémy mozno povaZovat' narodné hospodarstvo ako celok, jeho odvetvie,
napr. obchod, i konkrétny podnik — obchodny podnik, jeho prevadzku, predajfiu.

Ako uvadzaju mnohé pramene, metdda Struktirnej analyzy bola najviac prepracovana pre
skimanie vztahov na darovni narodného hospodarstva ato nielen v Slovenskej republike ale
aj ostatnych v stGc¢asnosti najma tranzitivnych krajinach. Uc¢innym néastrojom pri tejto analyze sa
stavaju vnutorne prepojené Struktdrne modely. Zakladnym typom Struktdrnych modelov je
deterministicky Struktarny model. Struktdrne modely méZzu byt’ z hladiska klasifikacie napr. linearne,
deterministické, statické, atd'’., z hl'adiska zobrazenia vazieb skimaného celku na jeho okolie mdézeme
rozlisovat’ model otvoreny, & uzavrety. Struktirny model byva najcastejie odvodeny z formulécie
konkrétnych uloh, ktorych klasifikacia méze byt' nasledovna, (Fecanin, J. a kol., 1985):

Vv v z4vislosti od spbsobu zadania variantov sa skiimaju:
Ulohy s diskrétnymi premennymi (tzv. variantné ulohy),
Glohy so spojitymi premennymi (tzv. bezvariantné ulohy),
zmieSan4 formulacia (varianty su diskrétne, spdsoby ich vyuZivania su opisané spojitymi
premennymi),

v v zavislosti od sledovanej nomenklatiry vyrobkov:
jednoproduktové ulohy,
viacproduktové alohy,
v zavislosti od stupna lokalizacie systému:
jednoetapové ulohy,
viacetapové ulohy,

A\VARY zaV|sIost| od vplyvu dopravného faktora v distribu¢nom systéme:
logistické ulohy,
logisticko-dopravné ulohy,
v zavislosti od vyjadrenia vplyvu Casu:
statické ulohy,
dynamickeé ulohy.

Vel'ké zmeny v dynamike svetovej ekonomiky, jej globalizacia, atd’., vytvaraju novy typ
ekonomiky cCasto oznaCovanej pojmami — ,globalna ekonomika®“, ,nova ekonomika®, ,digitalne
ekonomika“ si vyziadali aj vznik novych pristupov a metéd. Revoluény nastup modernych
komunikacnych a informacnych technoldgii umozfuje aplikovatl’ nové ekonomicko-matematické
metody. Vzrastd vyznam Struktirnych modelov pri ich samostatnom pouZiti, ako aj pri budovani
systémov ekonomicko-matematickych modelov.
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Z flexibility StruktGrnych modelov vyplyva moznost’ ich Sirokého pouzitia nielen na Grovni
celého narodného hospodarstva, resp. ekonomickej oblasti, ale aj pre niz8ie Clanky organizaCnej
Struktiry narodného hospodarstva, pre Groven odvetvi aZ po jednotlivé podniky a ich vnutropodnikové
Utvary.

V naSom pripade by sa tieto modely mohli uplatnit’ napr. aj v obchode ako odvetvi, v
konkrétnom obchodnom retazci, az po miesto predaja. Tato oblast teda predstavuje velké
»,heanalyzované“ a aj nepublikované pole.

5 Nova realita prina3a dynamiku, v mnohych pripadoch je potrebné zohl'adnit’ aj faktor Casu.
Casto je nevyhnutné zohladnit’ nielen linearne vztahy. Do popredia tak prichadzaja dynamické,
optiméalne Struktdrne modely.

Vrcholom Cinnosti manaZzmentu riediaceho rozmiestsAovaci — alokacny problém by malo
byt vytvorenie rozmiestriovacieho — alokaéného modelu, ktory by zohladnoval poziadavky
formulované v danej ulohe a viedol by k jej vyrieSeniu. Niektoré modely, s ktorymi sa méze MLOP vo
svojej Cinnosti stretnit’ si teraz priblizime:

Monoproduktovy predajny model

RieSi jednoproduktovu Ulohu, pri ktorej sa predpoklada manipulacia — obeh homogénneho
vyrobku, alebo skupiny navzajom zamenitelnych vyrobkov (prikladom takého produktu mézu byt
napr. pohonné hmoty-PHM /aj od navzajom rbéznych vyrobcov, resp. predajcov/, pripadne niektoré
$pecifické druhy potravin: vino, pivo v pripade 3pecializovanych predajni /vinaren - vinotéka, pivarerl/,
atd’.)

Viacproduktovy predajny model
V tvare viacproduktovych Gloh sa predpoklada manipulacia — obeh navzajom nezamenitelnych
vyrobkov, alebo skupin navzajom nezamenitel'nych vyrobkov.

Malo (jedno-)etapové modely rozmiestrovania predaja

V takychto Glohach sa zohladfuja vztahy tykajlce sa vyroby a dodavky produkcie v systéme:
Vyrobca=predajca — spotrebitel

Typickym prikladom je napriklad Vyrobca /SHR - pestovatel hrozna a siCasne aj vyrobca
vina/, ktory si stCasne zriadil mall predajnicku vina vo vlastnych priestoroch = predajca,).

Viacetapové modely rozmiestriovania predaja

Nevyhnutnost’ zohladnenia prechodu vyrobku cez niekolkych sprostredkovatelov az
k spotrebitel'ovi vedie k formulacii takychto viacetapovych Gloh:

Vyrobca — maloobchod — spotrebitel’

resp.

Vyrobca — vel'koobchod — maloobchod — spotrebitel

Tieto pripady su pri suCasnej del'be prace a 3pecializacii najbeznejsie v klasickych trhovych, ale
aj tranzitivnych ekonomikéch.

4 ZAVER

Poznanie makro a mikroekonomického prostredia moze efektivne pomdct’ nielen manazmentu
obchodnych podnikov a spoloCnostiam, ktoré zastupuje, ale tiez zlep3it' konkurencieschopnost’ krajiny,
alebo regionu, v ktorom chce spolo¢nost’ podnikat, umiestnit’ podnikové objekty a Struktdry. Urcitl
podporu moze MLOP najst’ v legislativnom prostredi Statu, Ci regiénu (najma v pripade ekonomicky
znevyhodneného, Ci prechadzajiceho transforméciou). Aj ked konkurencia vychadza priamo
z odvetvia, v tomto pripade z odvetvia obchodu (od mikro-predajni az po nadnarodné obchodné
ret'azce), Casto mozeme registrovat’ spolocné postupy subjektov tohto odvetvia voéi ingm (napr.
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dodavatel'skym) subjektom.

Aj ked akademické institacie sa javia v konkurencnom zmysle vo vztahu k obchodnym
subjektom ako pomerne indiferentné, spolupraca s nimi méze napomdct vyrieSit mnohé problémy
a tlohy, najma v naronom konkurenénom prostredi novej ekonomiky. Napr. dynamické
makroekonomické modely a metody sa Coraz viac uplatiuji aj v praktickych aplikaciach. Jednou
z oblasti kde by sa mohli uplatnit’ méze byt aj analyza ndkupného spravania sa spotrebitel'a v zloZitej
Strukture mestského typu.

Pripravenost’ manazmentu lokalizacie obchodnych podnikov dosiahnut’ pozadované vysledky
svojej ¢innosti v podmienkach daného $tatu /Slovenska/, ¢i regionu, teda Casto zavisi aj od kooperéacie
s vysSie spominanymi subjektmi.

SUMMARY

The knowledge of macro a micro economic environment can effectively help not only the management
of business stores and his particular companies, but also to improve competitiveness of whole country
or region, in which this company want to localise own objects and business structures. Some support
should be given by state, branch of national economics (trade), or academic institutions. Co-operation
with these subjects could improve awareness and readiness in the field of allocation management of
business stores in the Slovak conditions. This article deals with the analysis of the business
environment is an introduction to these themes.
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THE DIRECTIONS OF BUSINESS PROCESS OFFSHORING

Janusz NESTERAK — Dorota HOBORA

1. INTRODUCTION

Many international companies look for the new and more effective ways of management in
recent years. The method that is the most popular is Shared Service Center. The success of SSC
implementation depends on many factors. One of the most important factors in building of Shared
Service Center is location. The choice of location creates possibilities to achieve such profits as: the
cost reduce, high — performing processes, high quality and competition. The experiences of many
firms and statistics data show that the places where are great many SSC: China, India and Central
and East Europe.

The aim of this article is presentation of the main factors and criteria which companies take
into account in making decision of SSC location.

2. THE IDEA OF SHARED SERVICE CENTER

The changes in present-day business world force managers to verification existing the
organizational structures and chosen development strategy. In the dynamic environment, the strategy
based on Business Processing Reengineering (BPR) ensures company the high flexibility. This method
is described as a business processes reconstruction. It was created in the nineties of last century by
American management expert - M. Hammer. In his opinion Business Processing Reengineering is
L~fundamental change and radical processes designing in the company that leads to dramatic, crucial

improvement in results such as: costs, quality, service and speed”".

The essence of BPR conception is conducting company activities to complex improvement of
internal processes. M. Hammer enclosed the main assumption in four points?:

1. the determinant of all decisions should be final result, it means client satisfaction,

2. transfer decisions and controls to real performer,

3. incorporation persons to the activities who make use of particular activities,

4. information should not be in material form and should be located in one central place.

In the field of organizational structures, Business Processing Reengineering suggests the
change from vertical organization with functional hierarchy to horizontal one with flat structure based
on processes and horizontal integration of all entities. This structure is characterized by more flexibility
in adaptation to change in the surrounding. The big companies have back office entities that often do
the same tasks. The expanded internal organizational structures lead to increase of activity cost and
decrease quality of services. The entity that operate parallel, usually do not cooperate, but compete
about their position in the company and access to more

The solution that realizes the assumption of Business Process Reengineering is Business
Process Offshoring (BPO). This process integrates doubled entities that support basic company
activities (Accounting, Human Resources and IT Support). The activity of Shared Service Center can
be hosted to the other countries where the labour costs are low and service quality is high. The
purpose of Shared Service Center creation is advantage maximum and cost minimum. The idea of
service center was developed in great corporate that looked for new ways for cost reduce,
improvement of management control and shorting the time of waiting for management information.

The first Shared Service Centers were created in USA in eighties of last centuries. The
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companies such as: Ford (1981), General Electric (1984) and Digital (1985) are pioneers. Nowadays
the half of firms from 500 Fortune List realizes part of their processes by Service Centers.

The world-wide research of firms that use the solution of Service Centers, respondents give
two simultaneously main causes for building Service Centers: service quality improvement and cost
reduction (53%).3

The service center is usually centralized entity that realizes the processes for internal and
external clients who sometimes are hundreds or thousands kilometres away from SSC. The most
common service center realizes tasks for its corporate or whole capital group. The conception of
Shared Service Center connects positives features of two management models: centralized and
decentralized model. The result of first one is introduction uniform standards and quality control of
actions. It leads to improvement processes. The decentralized model means that the Shared Service
CenterAhas features of independent company. It is very flexible and satisfies individual needs of their
clients”.

The activity fields of companies that are usually organized as a service center and allow to
achieve significant cost reduction: accounting and reporting, human resources, IT support, sales and
administrative support. The additional information shows table 1.

Table 1 The field of activity organized as a service center
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Source: L. Drelichowski, M. Maciejec, The tendency of pro-effective management development in
global orporate, Scientific Elaboration AE nr 955, The Academy of Economics, Wroctaw 2002, s.21.

3. THE ROLE OF SHARED SERVICE CENTER

Service Center operates in the organizational structures company as an independent entity
that owns the wide autonomy, is managed by its managers and services internal clients. Service
Center delivers high quality services by design of responsibilities for processes and continuous control
of their effectiveness. Service Center delivers services to particular company departments on basis of
internal regulations”:

General rules of settlement that regulates repeated services that have the same quality and price
parameters for all clients

Negotiated internal contracts that regulate no standard tasks.
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The fact that Service Centers operate in the environment of competition with external
companies, ensures the high quality of services delivered by Service Centers.

The basic difference among Service Centers and outsourcing is the scope of full control and
level of risk. In the case of Service Centers, company has full control of process and full risk. In the
situation of outsourcing company loses full control and do not take risk, because the whole process is
exported outside. Another difference is that the Service Center services one company whereas the
outsourcing firm services many clients. The table 2 presents other differences.

Table 2 The differences between Service Center and outsourcing

OUTSOURCING SERVICE CENTER
- The company is not interested in operating | The company has full process control
Basic management
conditio |- The outsourced processes do not refer to
ns core activity.
- Short -term profits
Cost - Contract savings - Savings depend on company
reduction | - Assets cancellation - Savings depend on effort of process
improvement
Activity | Deliver services some firms Service Center services one firm or capital
scope group
Control | Contact person Full control
level
Risk Deliver takes all risk Firms takes total risk

Source: Work on the basis L.Drelichowski, M.Maciejec, The tendency of pro-effective management
development in global corporate, Scientific Elaboration AE Wroctaw, nr 955, The Academy of
Economics, Wroctaw 2002, s.21.

4. MAIN FACTORS FOR SELECTING SHARED SERVICES CENTER LOCATION

Typically analysis of places for SSC location begins at a high level with the following options®:
Build the Shared Service Center in place where office space is available,
Establish the Shared Service Center at one of the future internal customer,
Locate the Shared Service Center apart as a “green field” site (building from the basis).
In the opinion of management, the option of SSC in the existing offices can be more effective.

There are some the causes of this: the offices are available, SSC location close to current
operation can seem safer option, and the transfer of leadership to new location can be problem. In
spite of these arguments, many companies decide to create the new unit from the basis. Many
experiences showed that the third option is the best. Implementation of SSC is the creation process of
a new business unit, with a new workforce, focused on better customer services. The green field
location makes easier to achieve main benefits.

Firstly, building the SSC away from a headquarters or related location allows this unit to
establish itself as a distinct and a separate entity with its own identity. Shared Service Center is an
organization with a completely different culture, founded under the strategic intent of operational
excellence and it should be seen as independent and separate from corporate offices.
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Secondly, if the Shared Service Center is established on green field site, there is more likely to
achieve the low-cost goals. The green-field site gives the opportunity to choose the most cost-
effective location in the following scope:

1. Infrastructure — high-level infrastructure ensure proper support the SSC,
2. Human resources - a location where there are many academic centers.

When a decision to host the green-field Shared Service Center is made, the next step is the
choosing of the location. There are some main criteria for selecting the SSC location, with different
weigh (see Figure 1).

Standard of living

Tax and Subsidies

LOCATION 1 2 3 4 5 6
O @ @) @) @) @

Labour
GCore team © e © © © ®
UAvailable pool © b bl © © 1 d
ULanguage skills ® ® ® o ® o
tiCost of employment O [ O (@) O @
Competition O ) O @ @ @
Office space O O O O O O
Connectivity and Telecomm @ (@) (@) (@) (@) O
Access @ o o o o O
IT Support O O O O @) (@)
Stability O O O O O (@)
O @ O O O O
O O @ O @ @
O @ @ O O O

National and Local Support

Figure 1 The main criteria for selecting the SSC location
Source: Materials from Conference SSC in Warsaw, 13-15 June 2005

There are above 100 factors that are taken into account during selection process of SSC
location. Then these factors are gathered in main groups:

Labour - this is the most significance, includes availability of graduates of high schools and
people with language skills, many academic centres and low labour cost.

Office space — the SSC must have the suitable building, the best class B.

Connectivity and Telecomm, Access, IT Support — Careful consideration should be given to a
specific geography includes access to communications vehicles - such as high speed telecom
access, transportation with bus/ or train access, suitable highways, and access to an airport
with low cost flights to and from corporate location and customers.

Stability, standard of living

Tax and subsidies, National and local support.

5. THE CAPITALS OF SSC IN THE WORLD

Many companies not only build the Shared Service Centres as a green-field site, but they carry
their SSC into other countries. There are three main centres of SSC in the world: India, China and
Central and East Europe (see figure 2). The companies from USA and Great Britain preferred places
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for SSC in Asia. Whereas, the European companies directed to Ireland at the beginning, but now CCE
dominates.

One of the most popular SSC capitals is India. India has the best index of offshore location
attractiveness. This score is connected with strong mix of low costs and proper human resources.
India is not only cost leadership, but also it a large labour force. India offer the best prepared people
to work in SSC because it has the best experiences in Business Process Offshoring. The strength of
India’s people comes out of good educational system that graduates two million students every year
who speak in English very well and have technical skills. The Indian Institute of Technology is
renowned worldwide. India has been the greatest offshore centre for more than a decade and now it
benefits from its experiences. The strength of India’s people is familiar, but not only with the job
content. They are known as people with the work ethic, satisfying quality and productivity
expectations of global client. Although the human assets of India made this country the offshore
leader, it has some field that it should improve. The weakest side of India is business environment. It
do not offer good infrastructure and company that decide to carry their SSC to India have problem
with adaptation. The India’s culture creates sometimes borders for foreigners. The general population
is closed to other cultures. Government of India is responsive and tries to improve infrastructure and
cares about economic and political stability. These factors can help to keep India as a world-wide
offshore leader. The following companies took advantage of India’s Capabilities: GE Capital, American
Express, Citibank, Conseco, British Airways and Dell Computer.

O People
M Environment
m Cost

India CEE China

o =~ N W b 00O N

Figure 2 Composite stores by country
Source: A.T. Kearny, Where to locate, http://atkearny.com

The second very popular SSC capital in Asia is China. China’s greatest strength is a large
educated and low-cost labour pool, but it has not many offshore experiences and is still behind India.
China has to improve some issues in the scope of IT, management training, infrastructures and
contact-center operations. China is especially weak in areas IP piracy and bureaucracy. There is one
more very important weakness of China that it should be improved, it is English language skills. The
government tries to make the most to create a first-class high-tech labour force. It organizes trainings
in partnership with multinational and Indian firms. Universities and training institute emphasize
training in software and application development and other technical skills.

China leads its offer to companies with high volume, transaction-based business process. The
greatest negative side of China as a place for investment is its relatively high economic and political
risk. Now China’s large and growing domestic economy and the government’s efforts created more
favourable business conditions. The government created five special economic zones (SEZs) and
fifteen national software industrial parks to attract more investments in the country. The following
companies have been attracted to offshore to China: Microsoft, HSBC, Motorola and IBM.
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The great amenity of China is its geographical location. The companies that intend to make
business in Japanese and Korean markets, are interested in investments in China. For example, Dell
Computer and CSK Corp. opened call center in Japanese language.

The great competition for India and China is Central and East Europe. Two countries: the
Czech Republic, Poland are into first ten offshore leaders. This score shows that more and more
companies are interested in building SSC in CEE. These countries offer cultural similarities, language
skills, attractive cost, compliance with European Union data privacy regulations, and high levels of
engineering and other technical capabilities.

The Czech Republic’s strong points include competitive infrastructure cost, stable business
environment and good educational system. These significant points attracted many international
companies. Accenture opened IT and BPO operations, IBM, Sun Microsystems and Symbol
Technologies built IT and business support centres. DHL decided to establish its IT service Center in
Prague. Dell hosted multilingual centers to serve its European clients.

The next future great offshore center in Central and East Europe is Poland. This country
provides low cost and strong educational level. Poland scores poorly for business environments.
Infrastructure and IP security. The Polish government is serious about creating a favourable climate
for investment. Poland has capabilities to be the capital of SSC in this part of Europe. There are
already seventeen Shared Service Centers and many companies plan to investigate in Poland”’.

In he next ten years the rise of Business Process Offshoring should be continued and CEE can
be very serious competitor for Asian countries.

6. CONCLUSION

Business Process Offshoring is irreversible process. This process brings benefits for country
where the SSC is located (offshore importer) as well as for country of company origin (offshore
exporter). For first one the offshoring process is the chance to create new work places, increase
workers qualifications, infrastructure expansion and export development. Furthermore, offshore
investments do not carry any negatives issues that take place in productive investment such as:
natural environment pollution and raw material consumption. Whereas the companies that establish
their SSC in other countries convinced of advantages for their homeland. These countries become
more competitive and it has influence on whole economy of offshore exporter.

KEYWORDS: Shared Service Center, Investment, Offshoring, Business Process Reengeenering
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SUMMARY

Currently, one of the most effective way of management is implementation of Shared Service Center.
The creation of SSC in the company requires reconstruction of business processes. The rebuilding
should be made in accordance with the strategy of Business Processing Reengineering. This method
suggests integration doubled entities that support basic company activities (Accounting, Human
Resources and IT Support) into one unit, for example SSC. The next step of cost optimization is
transfer SSC to other country, where the labour costs are low and service quality is high. The
success of Shared Service Center establishment depends on many factors. One of the most
important factors in building of Shared Service Center is the choice of location. In the decision
process companies consider compensation costs, the quality of human resources, as well as
geopolitical risk. The most attractive in the terms of offshore location are among other: India, China
and Central and East Europe.
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STANOVENIE HODNOTY PODLA MEDZINARODNYCH STANDARDOV

Milan POLONCAK

1. UvOD

Po vstupe na3ej krajiny do Eurdpskej Gnie vznika stale vacsia potreba ohodnocovania majetku
podlfa medzinarodnych S$tandardov. Vykazovanie hodnoty majetku podla narodnych predpisov je
upravené v predpisoch Uctovnych, ale aj inych prepisoch upravujlcich obchodné a obcianske pravo,
avtejto slvislosti vznikla aj zvySena potreba znaleckého pohladu na hodnotu majetku.
Ohodnocovanie majetku znalcom v Slovenskej republike vychadza z pravnej Gpravy znaleckej ¢innosti
v Slovenskej republike. Medzindrodné ohodnocovacie predpisy sU zastlpené a vydavané hlavne
zdruZeniami IVSC a TEGoVA.

2. ZAKLADNE PRINCIPY OHODNOCOVANIA V SLOVENSKEJ REPUBLIKE

Ohodnocovanie majetku podnikov (alebo vSeobecne len majetku) v Slovenskej republike je
upravené zakladnym zékonom o znalcoch a timoénikoch® upravujicim znaleckt ¢innost. Platna pravna
Gprava od roku 2004 sa vztahuje na znaleckd a timocnicku Cinnost’ vykonavant v konani pred sudmi
ainymi orgdnmi verejnej moci ako aj na cinnost’ v sUvislosti s pravnymi Gkonmi fyzickych
a pravnickych os6b v sikromnej sfére.

Vykon znaleckej Cinnosti nie je v zmysle zakona podnikanim podla Obchodného zakonnika ani
podla Zivnostenského zakona, ale méa charakter vedlajsej ¢innosti popri zamestnani u fyzickych aj
u pravnickych osbb. Vedl'ajsi charakter vykonu znaleckej Cinnosti ma zabezpedit' jej vysoko odborny
vykon, kedZe hlavnou pracovnou naplfiou je vedecka, vyskumna pripadne ina $pecializovana €innost'.

V3eobecnu hodnotu majetku podniku alebo jeho Casti stanovuje znalecka organizacia (podnik
nemoZe ohodnocovat’ znalec fyzicka osoba) podla Gcelu znaleckého posudku metdédami:

a) majetkovou metddou,

b) podnikatel'skou metédou,
¢) kombinovanou metédou,
d) likvida¢nou metddou alebo
e) porovnavacou metddou.

Majetkovou metédou znaleckd organizacia stanovi vSeobecnl hodnotu podniku alebo jeho
Casti suctom v3eobecnych hodnét jednotlivych zloZiek majetku podniku znizenych o v3eobecnl
hodnotu cudzich zdrojov ku dfiu ohodnotenia.

Podnikatel'skou metédou stanovi znaleck& organizacia vSeobecnu hodnotu podniku alebo jeho
Casti kapitalizaciou odcerpatel'nych zdrojov za hodnotené Casové obdobie podnikania.

Kombinovanou metédou stanovi znalecka organizacia vSeobecnu hodnotu podniku alebo jeho
Casti ako vazeny priemer vieobecnych hodnét podniku stanovenych majetkovou a podnikatel'skou
metddou.

LikvidaCnou metddou stanovi znalecka organizacia v3eobecnd hodnotu podniku alebo jeho
Casti pri zruseni pravnickej osoby, ktoré je spojené s likvidaciou ako sicet vieobecnych hodnét zloziek
majetku podniku pri zohl'adneni v§eobecnej hodnoty cudzich pasiv a nakladov na likvidaciu alebo pri
skonceni Cinnosti podnikatela konkurzom ako sucet v3eobecnej hodnoty majetku objektivizovany
koeficientom spenazitel'nosti.

1 zakon &. 382/2004 Z.z. o znalcoch, timoé&nikoch a prekladatel'och a o zmene a doplneni niektorych zakonov
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Porovnavacou metodou stanovi znaleckd organizacia vSeobecnd hodnotu podniku alebo jeho
Casti zohladnenim vybranych spolonych kritérii stboru porovnatelnych podnikov s vyuzitim
transakéného pristupu, vzorového pristupu alebo burzového pristupu.

Vyhlaska o stanoveni vSeobecnej hodnoty majetku obsahuje moznost’ pouZitia aj inych metéd
ako su uvedené v tejto vyhlaske. Pri stanoveni hodnoty zloZiek majetku podniku alebo iného majetku,
pre ktoré nie je ustanovena metodika v prilohach vyhlasky alebo pre ktoré nebol vydany osobitny
predpis, znalec m6ze pouzit' postup zauzivany v inych odboroch alebo iny postup, ktory zodpoveda
prislusnému stavu vedy v danom odbore.

Znalec teda moze pri stanoveni hodnoty majetku vychadzat' aj z inych zauzivanych postupov
ohodnocovania uvedenych v odbornej literatare. Vyber pouZzitych metdd stanovenia hodnoty majetku
znalec vo svojom posudku musi jednoznacne zd6évodnit'. Na zaklade uvedeného ustanovenia je mozné
ohodnocovat’ majetok aj podl'a medzinarodnych predpisov.

3. OHODNOCOVANIE PODLA 1VS (INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS)

Medzinarodné ohodnocovacie $tandardy? (IVS International Valuation Standards) vydava
IVSC,?® ktoré je zaujmovym zdruZenim a tvoria ho profesijné organizacie zdruZujice znalcov po celom
svete, ktoré sa riadia spolo¢nymi stanovami. Ciele 1VSC st dvojaké:
- vo verejnom zAaujme pripravovat a vydavat’ ohodnocovacie Standardy a podporovat’ ich
medzinarodnu akceptaciu a
harmonizovat’ Standardy pouzivané v jednotlivych Statoch sveta a identifikovat’ a zverejfiovat’
pripadné rozdiely v ich zneni a pri ich aplikacii.

IVSC uznava rozdielnost’ cielov, ktoré si vyzaduju ohodnocovanie majetku, vratane jeho
pouZitia na uUcCely Uctovnej zavierky, rozhodovania o p6ziCkach a hypotékach zabezpeCovanych
majetkom, transakcii zahrfiujacich prevod vlastnictva, stidnych sporov a dafového konania. Okrem
Standardov IVSC publikuje aj Metodické usmernenia (Guideline Notes) tykajlce sa osobitnych otazok
ohodnocovania a aplikacie Standardov v Specifickych pripadoch podnikania a poskytovania sluzieb.
IVSC sa osobitne snazi dosiahnut’ uznanie Medzinarodnych ohodnocovacich Standardov (IVS) zo
strany GCtovnych a inych Standardov upravujuci oblast’ vykaznictva a zaroven o uznanie poZiadaviek
Standardov inych odvetvi zo strany znalcov.

Medzinarodné ohodnocovacie Standardy (IVS) preloZila a vydala na Slovensku v roku 2004
Slovenska asociacia ekonomickych znalcov* na zéklade povolenia 1VSC.

Sieste vydanie Medzinarodnych ohodnocovacich $tandardov obsahuje:

Uvod
VSeobecné kategorie a principy ohodnocovania
Profesny kddex
Kategorie majetku
Medzinarodné ohodnocovacie Standardy:
Uvod k medzinarodnym ohodnocovacim Standardom
IVS 1: Ohodnocovanie na z&klade trhovej hodnoty
IVS 2: Ohodnocovanie nevychadzajice z trhovej hodnoty
IVS 3: Informovanie o vysledkoch ochodnocovania
Medzinarodné ohodnocovacie postupy:
IVA 1: Ohodnocovanie na potreby financného vykaznictva

2 Medzinarodné ohodnocovacie §tandardy, Slovenska asociacia ekonomickych znalcov, Bratislava, 2004.
* IVSC: Medzinarodné ohodnocovacie $tandardy, Bratislava, Slovenska asociacia ekonomickych znalcov.
* Slovenska asociacia ekonomickych znalcov (SAEZ), Palisady 22, 811 06 Bratislava, www.saez.sk
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Metodické usmernenia, ktorych je jedenast’:
GN 1: Ohodnocovanie nehnutel'ného majetku
GN 2: Ohodnocovanie opravneni zo zmlldv o prenajme
GN 3: Ohodnocovanie zariadeni a vybavenia
GN 4: Ohodnocovanie nehmotného majetku
GN 5: Ohodnocovanie hnutel'ného majetku
GN 6: Ohodnocovanie podniku
GN 7: Zohl'adnenie nebezpecnych a toxickych latok pri ohodnocovani
GN 8: Reprodukcné zostatkova hodnota
GN 9: Analyza diskontovanych penaznych tokov na potreby trhovych a netrhovych ohodnocovani
GN 10: Ohodnocovanie pol'nohospodarskeho majetku
GN 11: Preskiimanie ohodnocovania
Biela kniha
Ohodnocovanie na rozvijajacich sa trhoch.

V sQvislosti s ohodnocovanim majetku podniku je zaujimavé metodické usmernenie na
ohodnocovanie ¢. 6 (GN 6: Ohodnocovanie podniku). Podla tohto usmernenia, ohodnocovanie
podniku sa zvyCajne uskutoCfuje na béze trhovej hodnoty, pricom sa pri ohodnocovani uplatiujd
ustanovenia Medzindrodného ohodnocovacieho Standardu €. 1 (IVS 1). V pripade, ak sa ma
ohodnocovanie uskutoCnit na inej baze a maju sa uviest' vietky vysvetlujice a doplfujuice
informacie, postupuje sa vV zmysle ustanoveni Medzinarodného ohodnocovacieho
Standardu €. 2 (1VS 2).

Medzi zakladné principy ohodnocovania podniku podla medzindrodnych ohodnocovacich
Standardov patria:

a) majetkovy princip (substancny),
b) vynosovy princip,
¢) princip ohodnocovania podniku na zaklade trhu.

Majetkovy princip vychadza zo substitu¢ného principu, podla ktorého aktiva nemaju vyssiu
hodnotu ne? je suma, ktori by bolo potrebné vynaloZit' na nahrady v3etkych jeho siCasti. Pri
uplatneni majetkového pristupu sa sOvaha zostavena na zéklade obstaravacich nakladov nahradi
stvahou, v ktorej su vietky aktiva, ¢i uz hmotné alebo nehmotné ako aj v3etky zavazky vykazané bud’
v trhovej hodnote alebo v inej primeranej forme beznej ceny.

Vynosovy princip stanovuje hodnotu podniku, vlastnickeho podielu v podniku alebo cenného
papiera na zaklade vypoctu stcasnej hodnoty budtcich prinosov. Dvoma metddami, ktoré st v rdmci
vynosového principu najCastejsie pouzivané su:

a) kapitalizacia vynosov — pri (priamej) kapitalizacii vynosov sa reprezentativna Groven vynosov vydeli
mierou kapitalizacie alebo sa naopak, vynasobi vynosovym nasobiteflom, ¢im dochadza
k transformacii sumy wvynosov na hodnotu. Teoreticky méZe pojem vynosy zahfiiat r6zne
vymedzené vynosy a penazné toky. V praxi sa uvadzaja vynosy oCistené od néakladov a vyjadruja
sa bud’ prostrednictvom vysledku hospodarenia pred zdanenim alebo po zdaneni. V zavislosti na
vymedzeni vynosov sa potom pouZzije aj zodpovedajica miera kapitalizacie.

b) analyza diskontovanych penaznych tokov alebo metdda dividend — pri analyze diskontovanych
pefaznych tokov alebo metode dividend sa vychadza z odhadu pefaznych prijmov za kazdé zo
série nasledujicich obdobi. Uvedené pefazné prijmy sa transformuji na hodnotu pouZitim
diskontnej sadzby, a to s vyuZitim metodiky stucasnej hodnoty. Aj v tomto pripade je mozné pouzit’
viaceré definicie pefiaznych tokov. V praxi sa zvyCajne pouzivaji Cisté penazné toky (penazné toky,
ktoré mozno rozdelit' akcionarom) alebo skutoCné dividendy (najma v pripade mensinovych
akcionarov). Diskontna sadzba musi zodpovedat’ pouzitej definicii penaznych tokov.
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Princip ohodnocovania na zéklade trhu — je zaloZeny na porovnavani subjektu ohodnocovania
s podobnymi podnikmi, vlastnickymi podielmi podniku a cennymi papiermi, ktoré boli prednedavnom
odpredané na (volnom) trhu. Medzi tri najbeznejSie zdroje Udajov patria v rdmci principu
ohodnocovania na zéklade trhu:
a) verejneé trhy s akciami, na ktorych sa obchoduje s vlastnickymi podielmi podobnych podnikov,
b) akvizicné trhy, na ktorych sa kupuji a predavaju celé podniky,
¢) predchadzajlce transakcie tykajluce sa vlastnictva predmetného podniku.

Pri aplikacii principu ohodnocovania na zaklade trhu musia existovat’ objektivne vychodiska na
porovnavanie podobnych podnikov a na zabezpecenie spolahlivosti takéhoto porovnavania.

ZavereCna hodnota podla $tandardov bude v podstate konsolidaciou vysledkov, ktoré budu
mat’ v kone¢nom ddsledku na tito hodnotu vplyv. Zaverecna hodnota bude teda vychadzat' jednak z:

- vymedzenia hodnoty,

- UcCelu a predpokladaného spdsobu vyuZitia vysledkov ohodnocovania a

- v8etkych relevantnych informécii k datumu ohodnocovania, ktoré sa povazuju za nevyhnutné

z hl'adiska rozsahu daného zadania.

ZavereCna hodnota musi takisto vychadzat’ z urCenia hodnoty stanovenej na zaklade pouZitych
metdd ohodnocovania. Pricom vyber a miera uplatnenia jednotlivych principov, metéd a postupov
zavisia od Gsudku znalca a pri stanoveni relativnej vahy ciastkovych vysledkov uvadzajacich vysku
hodnoty musi znalec uplatnit’ vlastny Gsudok. Znalec by mal poskytnat’ logické zdévodnenie a vysvetlit’
opravnenost’ pouzitych metéd ohodnocovania a spésobu, akym jednotlivym metédam boli priradené
relativne vahy pri vyvodeni zavere¢nej hodnoty.

Vyznam znaleckej Cinnosti, znaleckej profesie a hlavne ohodnocovania podnikov
v podmienkach eur6pskej integracie je spojeny aj s globalizaciou svetového hospodéarstva,
predovsetkym s velmi silnym narastom medzindrodného obchodu. Takyto vyvoj nachadza odraz
v prudkom rozvoji medzinarodnych investicii. Z hl'adiska moznosti vzajomného porovnania ziskovosti
jednotlivych investicii je nutné, aby bolo zavedené jednotné kritérium na ich hodnotenia. Tymto
kritériom st rovnaké alebo podobné ohodnocovacie pravidla, pripadne odportcania.

Zverejnenie medzinarodnych Standardov bolo iniciované globalizaciou v medzinarodnom
obchode a nutnost'ou komparativnosti oceneni vykonavanych znalcami v ro6znych krajinach Eurdépskej
Unie. Nemenej dbélezitym podnetom bola aj snaha o vy3Siu kvalitu posudkov a ochranu zakaznikov
pred nekvalifikovanym a nekvalitnym ohodnotenim.

4. OHODNOCOVANIE PODLA EVS (EUROPEAN VALUATION STANDARDS)

Eurépske ohodnocovacie Standardy vydadva TEGOVA, ktord je eurdpskou organizéciou
narodnych asaociacii odhadcov, je medzinarodnym zdruzenim, ktoré bolo zaloZzené v roku 1977 podla
belgickych zdkonov a zdruzuje 38 narodnych asociacii odhadcov, ktori reprezentuji odhadcov majetku
z 27 eurépskych krajin. TEGoVA Uzko spolupracuje s IVSC.

Z&kladnym cielom TEGoVA je publikovat’ vSeobecne schvélené Standardy na ohodnocovanie
majetku a ich nasledné zavedenie ako v krajinach EU, tak aj v novo sa rozvijajdcich krajinach strednej
a vychodnej Eurdpy. Od januara 2000 TEGoVA oznamila svoju iniciativu v oblasti certifikacie odhadcov
podla EN 45 013, ako prvy krok k zavedeniu Standardov do procesu ohodnocovania majetku v celej
Eurdpe. Dosiahnuty vysledok sa prejavuje vo zvySenej transparentnosti a v konzistencii v europskom
podnikani s nehnutel'nostami. Certifikacia umoziuje klientom preskimat’ trh a vybrat' si spravneho
znalca na jednotlivé typy majetku v celej Eurdpe.
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Eurépske ohodnocovacie Standardy (EVS) obsahuju:

Standard €. 1 — Comliance Issues — Otazky dodrzania

Obsahuje vztah eur6pskych ohodnocovacich Standardov s medzinarodnymi normami,
regulaciami  EU, narodnou legislativou a Standardmi. Okrem toho, popisuje dbévody a vyhody
vyplyvajuce z dodrzovania tychto Standardov a dopady pri ich nedodrzovani.

Standard €. 2 — The Qualified Valuer — Kvalifikovany znalec

Obsahuje eurdpsku akreditaciu, vzajomné uznavanie, miestne predpisy a licencie, certifikacie
TEGoVA, kvalifikovany znalec — definicie, kompetencie a kvalifikacie, vztahy s klientom, s auditorom a
profesny kédex.

Standard €. 3 — Conditions of Engagement — Podmienky zapojenia

Obsahuje jasné podmienky v pisomnej forme, sihrn v3etkého, ¢o ma byt zahrnuté
v podmienkach zapojenia, zvlastne pripady, ohodnotenie s obmedzenymi informéciami, ohodnotenia,
ktoré su v nesllade so Standardmi, preskiimanie ohodnotenia iného znalca, ohodnotenie na vedlajsi
kontrakt a ohodnotenie prenesené na tretiu stranu.

Standard €. 4 — Valuation Bases — Ohodnocovacie zékladne

Obsahuje principy ohodnocovania a reportingu, Gc¢el ohodnocovania a jednotné zéklady
ohodnocovania, definicie hodnoty, trhova hodnota, trhova najomna hodnota, definicie trhovej hodnoty
EU, strednad hodnota, hodnota vyuZitia, hodnota alternativneho vyuZitia, zostatkova reprodukéna
hodnota, zastavna cena, podnikova hodnota a kmerova hodnota.

Standard €. 5 — Valuations for the purpose of Financial reporting — Ohodnotenie na
Gcely finan€ného reportingu

Obsahuje klasifikaciu aktiv, vyber konzistentnych zéakladni na ochodnocovanie, rozdelenie medzi
pozemkami a budovami, podmienky zistenia.

Standard €. 6 — Valuations for Bank Security Purposes and in relation to the Issue
of Assets and/or Mortgage Backed Securities — Ohodnotenie na G€ely bankovej zaruky
a otazky vo vzt'ahu aktiv a bankovej zaruky

Obsahuje eurdépske ohodnocovacie Standardy, doélezitost’ jednotného ohodnotenia v Eurépskej
Gnii, ohodnocovaci zéklad, trhova hodnota, hodnota hypotekarnej pozicky, vratane pouzitel'nych
metéd ohodnotenia, zvlaStna zodpovednost' a povinnosti znalca, nezavislost’ znalca, Specializované
znalosti, podmienky zaangaZovania, investicné nehnutel'nosti, nehnutel'nosti pouzivané majitelom,
vyvojové nehnutelnosti, nehnutel'nosti ohodnotené na zaklade trhového potencialu, ubudajlce aktiva,
hodnota ndteného predaja alebo likvidatna hodnota.

Standard €. 7 — Estimates, forecasts and other appraisals — Predpovede a iné
ohodnotenia

Obsahuje pojem ceny alebo hodnotu v uZivani, investicni hodnotu, nahradné ohodnotenie,
bezpecnli cenu, ohodnotenie tehal a malty, predpovede, ohodnocovanie k minulému datumu, revizne
posudky a iné zaklady ohodnotenia majetku.

Standard €. 8 — Valuations for Investment — Insurance Companies, Property Unit
Trust and Pension Funds etc — Ohodnotenie investicii — Poist'ovacie spolo€nosti, podielové
a penzijné fondy s nehnutel'nost’ami atd’.

Obsahuje EC smernice o ro¢nych a konsolidovanych Gétoch v poistnych tlohach, definicie EU
o trhovej hodnote, kategdrie nehnutelnosti, realizacia reportingu, transakéné néklady, kvalifikovany
znalec, podmienky odklonu, ohodnocovaci certifikat, metodol6giu.
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Standard €. 9 — Valuation Reporting — Reporting ohodnotenia
Obsahuje formy pouzitych certifikatov, obsah certifikatu vratane inStrukcii, doby, identifikacie,

ohodnocovacej
prostredia, odhad rizik,

zakladne,

prehlasenie o dodrZovani,

stav nehnutel'nosti, zaleZitosti
nakladanie s podnikmi a zariadenim, menu alebo meny, v ktorych su

Zivotného

ohodnotenia vykazané, otazky tykajlce sa publikacie a dovernosti, zodpovednost' tretich stran, dane,
finan¢nl zodpovednost, vzorové klauzuly na certifikat ohodnotenia a vzorové klauzuly.

Porovnanie zakladnych kategorii uvadzanych v slovenskych predpisoch upravujucich znaleckd

¢innost’ a ohodnocovanie majetku av medzindrodnych predpisoch — Standardoch IVS a EVS
(TEGoVA).
Predpisy Slovenské IVS (IVSC) EVS (TEGoVA)
predpisy
Metody - majetkova - nie su definované, Vynosoveé:
- podnikatel'ska len ako principy - investiCna metdda
- kombinovana - metdda Cistej
- likvidacna suCasnej hodnoty
- porovnavacia - metdda priameho
porovnania
(ndjomné)
Principy - majetkovy - substitucny - nie su definované:
- vynosovy - principy ohodno- v podstate ide
- likvidacny covania podniku 0 VyNnosové
- porovnavaci na zaklade trhu: principy
* princip
nakladového
ucenia hodnoty
* princip
porovnavania
cien
* vynosovy
princip
Hodnota - uctovna - trhova hodnota - trhova hodnota
- vychodiskova - hodnota agregacie, - sii¢asna hodnota
- vSeobecna hodnota funguju- vyuZitia
ceho podniku, - stredna hodnota
hodnota indivi- - hodnota vyuzitia
dudlnych podielov, - hodnota alter nativneho
hodnota po zltcent, vyuzitia
hodnota pokracuju- - negativne hodnoty
ceho vyuZitia a d'alSie
a d'alSie - najvyssia a
- trhova hodnota - hodnota najlepsia hodnota
najlepSieho vyuZitia
vyuZzitia
Kategorie - neobezny majetok - nehnutelny - nehnutelnosti
majetku - obeZny majetok - hnutel'ny - technolégie
- zvézky - podniky - podniky
- Casové rozlidenie - finan¢na forma
vlastnictva
(vlastnici
podnikov)
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V poslednych desatroCiach boli zalozené medzinarodné organizacie znalcov s cielom
koordinovat’ jednotny pracovny postup pri ohodnocovani majetku. Slovenska republika ako jedna
z Clenskych krajin Eurdpskej Unie je jej plnopravnym clenom, preto je potrebné priblizit podmienky
a spbsoby ohodnocovania podnikov tychto krajin. Medzinarodné ohodnocovacie Standardy, ktoré boli
na Slovensku preloZzené k tomuto procesu vyznamne prispievaju.
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SUMMARY

After accession our country into EU is rising bigger need of property valuation according international
standards. Reporting property value according national rules is describe in accounting rules, but also
another rules which are adjusting bussines and civil law, and in this line has growed also necessity
appriaisal”s view on property valuation. Appraisal”s property valuation in the Slovak republic is
according the Slovak law. International valuation instructions are published and represented by 1VSC
and TEGoVA.
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HARMONIZACIA DANE Z PRIJMOV PRAVNICKYCH OSOB AKO
PREDPOKLAD EXISTENCIE HOMOGENNEHO PODNIKATELSKEHO
PROSTREDIA V EUROPSKEJ UNII

Jana SIMONIDESOVA

1. UvOD

Za vel'mi nastojcivu, ale aj vel'mi tazko realizovatel'nt sa v EU povaZuje potreba harmonizacie
dane z prijmov pravnickych os6b a dane z prijmov vyberanej zrazkou (dane z vkladovych urokov,
resp. z vynosov na kapitadlovom trhu — capital income taxes). Velka aktualnost, ale aj mimoriadna
tazkost' danovej harmonizacie tu méa spolocnd pri¢inu vo vysokej mobilite pefazného kapitalu
prechadzajiceho bez problémov nielen cez hranice jednotlivych krajin, ale aj celej EU. Rieenie, ktoré
v roku 1998 navrhla Eurdpska komisia, spociva v uplatiiovani minimalnej 20 % sadzby dani z prijmov
vyberanych zrazkou a v systéme informacii z krajin prijimajtcich peniazny kapital do krajin, z ktorych
tento kapital odchadza. Uvedené harmonizacné opatrenia sa maji zacat’ uplatiiovat’ od roku 2010,
avSak len za podmienky , Ze k vymene informacii o medzinarodnom pohybe kapitalu sa pripoja aj
krajiny, ktoré st hlavnymi prijemcami kapitalu vyhybajlceho sa zdaneniu v EU. Je zrejmé, Ze opisané
rieSenie nevedie v dohl'adnej dobe k realnemu vysledku.

2. SUCASNE POKUSY O ZBLIZENIE DANI Z PRIJMOV PRAVNICKYCH OSOB

Zakladnym problémom danovej harmonizavie je harmonizacia dane z prijmov préavnickych
0s6b (corporate tax). Stucasné rozdiely v miere zdanenia prijmov pravnickych oséb v krajinach EU s
znacné. V prospech zblizovania dani z prijmov pravnickych osdb mozno uviest' tieto argumenty: *

1. Bez harmonizéacie dani z prijmov pravnickych osdb prebieha medzi krajinami Unie nekala
danova sataz, v dosledku ktorej uvazované dane maju tendenciu priblizovat’ sa k ,Zobrackej Grovni*
ekonomicky nerozvinutych krajin. Nekala danova sut'az sa spomina najma v pripade krajin znizujtcich
zdanenie firiem v rozsahu zodpovedajicom prispevkom ziskavanym z prostriedkov Unie.

2. Danova sutaZ oslabuje funkénost' a znizuje vyznam komparativnych nékladov ako
rozhodujliceho kritéria medzinarodnej alokacie kapitalu. Sttaz o priame zahrani¢né investicie na baze
komparativnych dafovych vyhod namiesto sUtaZe zaloZzenej na vyhodach z nizsich komparativnych
nakladov vedie k nespravnym investicnym rozhodnutiam. Defekty v rozmiestneni zdrojov, ktoré tym
vznikaju, spdsobuju pokles konkurencnej schopnosti EU.

3. Rozdielne zdarfovanie prijmov pravnickych os6b posobi vel'mi nepriaznivo na cinnost’
velkych nadnarodnych firiem operujdcich v priestore celej Eurdpskej Unie. Orientovat’ sa neraz
(doteraz) aZz v 25 danovych systémoch, je pre tieto firmy nielen zloZité, ale zvySuje to aj ich naklady
a riziko z nespravnych rozhodnuti.

Vo vztahu k uvedenym negativnym dosledkom rozdielneho zdanenia pravnickych oséb je
potrebné zddraznit', Ze po rozsireni Unie o novych ¢lenov ich pdsobenie sa vyrazne zosilnilo.

Na margo vztahu medzi dafovou konkurenciou a znizovanim miery zdanenia korporacii pod
Groven primerand stupiu hospodarskeho rozvoja prislusnej krajiny treba v prvom rade uviest, Ze by
sa v iom za Ziadnych okolnosti nemala zneuzZivat’ pomoc poskytovana z rozpocCtovych prostriedkov
Unie. Na druhej strane v3ak konkuren¢n( schopnost’ celej Unie nijako neohrozi, ked’ sa v désledku

! Prispevok je spracovany ako sucast rieSenia projektu VEGA &. 1/2582/05 ,Vyvojové tendencie financovania slovenskych podnikov po vstupe do
EU*
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darfiovej konkurencie znizi podiel dane zo zisku pravnickych oséb z HDP aspon v tych krajinach,
v ktorych sa prekracuja jeho priemerné hodnoty dosahované v EU. S e$te vacsim dérazom sa rovnaky
zaver da vyslovit aj vo vztahu k celkovému danovému bremenu vo vécSine krajin Unie. Bez
vykroCenia v tomto smere sa napokon neda uplatiovat’ odportcanie zamerané na potrebu znizovat’
rolu Stadtu v ekonomike a na zlep3enie ramcovych podmienok, v ktorych sa podnikom ponuknu
inovacné, investi¢né a rastové stimuly.

Dost’ jednostranne sa interpretuje a hodnoti aj vplyv komparativnych danovych vyhod na
alokaciu kapitadlu. Pdsobenie komparativnych nékladov na medzinarodna alokéciu kapitadlu sa
v dosledku danfovej sitaze kombinuje s impulzmi komparativnych vyhod, no nerusi sa, ale len meni.
Meni sa tak, ako sa pod tlakom désledkov danovej konkurencie menia samotné komparativne naklady.

Niz$ie darfiové zat'aZenie podnikovych ziskov ponukaju spravidla krajiny s niz§imi mzdovymi
nakladmi. Ked sa jeho efekt prejavi v prileve priamych zahrani¢nych investicii, spredmetnenom
v modernejSich technolégiach, znizuju sa komparativne naklady nielen pre firmu vyuzivajicu vyhody
nizsich dani v krajinach usilujacich sa o prekonanie svojho hospodarskeho zaostavania, ale aj v celej
Unii. V pripadoch dafovej sitaze s uvedenymi dosledkami (takéto pripady st v EU a aj po jej rozsireni
v nej zrejme zostanu najfrekventovanejsie) nemozno teda hovorit’ ani o chybnej alokécii kapitalu, ani
o oslabovani celkovej konkurencnej schopnosti Unie. Ciastka, ktord u3etria na daniach firmy
investujlice v krajinach s niz8imi podnikovymi dafiami, je pre ne istym bonusom pouZitefnym aj mimo
krajiny svojho povodu.

Pozitivne désledky importu dodatocného kapitalu na baze danovej sit'aze sa v ciel'ovej krajine
neobmedzuja len na znizovanie jej komparativnych nékladov. Vyznamny je aj jeho vplyv na rieSenie
konvergentnej ulohy krajin zaostavajicich za priemerom vykonnosti dosahovanej v EU. Okrem prinosu
pre prislusné krajiny to ma vyznam aj pre celi Uniu z hl'adiska posilfiovania jej hospodarskej
a sociélnej sudrznosti, ktora je predpokladom rozvijania a obohacovania v3etkych jej funkcii.

Harmonizdcia korporativnych dani ako néastroj vytvarania a predpoklad existencie
homogénneho podnikatel'ského prostredia v celej EU sa v Gvahach 0 nevyhnutnosti reforiem
jej narodnych danfovych systémov dostava v stCasnosti do popredia. Rozpor medzi narodnymi
zaujmami a dlhoro¢nymi tradiciami dafovej politiky, na jednej strane, a zaujmami nadnarodnych
firiem po$kodzovanych netransparentnou fragmentaciou dafového prostredia a fou spojenym
zvydenim transakénych nékladov by sa mohol v dohladnej buddcnosti riesit ustanovenim
jednotného danového zakladu pre v3etky firmy pdsobiace v ramci viacerych, alebo v3etkych krajin
Unie.

VyuZivanie spolocného danového zédkladu by sa malo stat’ vyznamnym prvkom Statitu
»eurépskych firiem*“, vychodiskom na zistovanie ich konsolidovaného zisku, ochraneného pred
dvojitym zdanenim. Konsolidovany zisk eurépskej firmy by sa mal rozdel'ovat’ podla prijatého
vzorca, bertceho do Uvahy rozsah pouzitych vyrobnych faktorov medzi krajiny jej posobnosti.
Stanovenie sadzieb dane zo zisku pravnickych os6b by zostalo plne v kompetencii narodnych
danovych politik. Pouzivanie spolo¢ného, resp. podla jednotnych pravidiel urCeného zakladu dane
zo zisku eurdpskych firiem by malo mnohostranné G€inky na viaceré stranky korporativnych dani
v krajinach EU, a teda aj na Slovensku.

Najma v tych krajinach, v ktorych sa stcasny sposob urcenia zakladu korporativnej dane
vyraznejsie 1i3i od spdsobu, ktorym sa bude urCovat jej zaklad spoloCne pre eurdpske
podniky v celej Unii, budi sa pravdepodobne prispdsobovat’ a menit’ aj jej sadzby vo
vzt'ahu k oCakdvanému dafiovému vynosu.

PouZivanie spoloného eurdpskeho zakladu na zdanenie nadnarodnych firiem by pri snahe
o zachovanie jednotnych podmienok na podnikanie motivovalo narodné politiky k vyuZitiu
spolo¢ného zakladu pre vietky podnikatel'ské subjekty.

Prostrednictvom jednotnych pravidiel na urenie dafového zakladu eurdpskych podnikov
bude moct’ EU vo svojej fiskalnej politike realizovat’ celkové zamery svojej hospodarskej
politiky, roz€lenené do cielov Ciastkovych hospodarskych politik (inovacnej, regionalnej,
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environmentalnej ai.). To, najma pri SirSom akceptovani jednotného zakladu dane zo zisku,
moze ovplyvnit’ vykonavanie narodnych hospodarskych politik.

Pri pouzivani spolo¢ného zékladu dani zo zisku sa stan( transparentnej$imi rozdiely medzi
prisludnymi narodnymi danovymi sadzbami a tym aj rozsah komparativnych danovych vyhod.

Okrem spomenutych moznych, ba skor pravdepodobnych ddsledkov zavedenia spolocného
zakladu dane zo zisku na narodné hospodarske politiky je potrebné zdéraznit’ jeho pozitivny
vyznam pre nadnarodné firmy. Tie v lom ziskaji medzinarodne konsolidovany — zisky i straty
zluCujuci zéklad zdanenia, vylucujici dvojité zdanenie. Nan by nadvazoval mechanizmus
rozdelenia dane odsthlaseny v3etkymi GcCastnikmi (nadnarodnymi korporaciami, viadami
Clenskych statov i organmi EU).

3. ZAVER

Ekonomicky menej rozvinuté krajiny EU (vratane Slovenska) sa nezaobidu bez intenzivneho prilevu
priamych zahraninych investicii, a teda ani bez dafového systému, ktory bude PZI do nich pritahovat'.
Uskutociovat’ harmonizéciu, resp. zblizovanie korporativnych dani spésobom, ktory by menej rozvinutym
krajinam Unie uvedent moznost’ upieral, by znamenalo vytvorenie tazko prekonatel'nej prekéazky v ich Usili
dosiahnut’ hospodarsku troven rozvinutych krajin Unie.

V prospech takého postupu pri harmonizéacii dani, ktory by menej vykonnym krajinam Unie
prekdzal pri vyuzivani danovej politiky v prospech zrychlenia ich hospodarskeho rastu, sa
argumentuje potrebou rozvijat’ eurépsky hospodarsky priestor s uz fungujlicou menovou Uniou aj
do podoby fiskalnej tnie. T4 by mala zahriiovat’ dafovy systém harmonizovany podla sicasnych
parametrov zdafnovania podnikovych ziskov vo vyspelych krajinach EU. Smerovanie menovej Unie
aj k anii fiskalnej sa v zasade neda vylucit. Nevyhnutnou podmienkou rie$enia tejto v plnom
zmysle slova dlhodobej ulohy (USA potrebovali na jej rieSenie 150 rokov) je vSak odstranenie
aspon podstatnych rozdielov v Grovni hospodarskeho rozvoja. Spolu s tym sa ako nevyhnutna
podmienka postupného vytvarania spoloného fiskalneho priestoru v EU javi aj zachovanie takych
narodnych politik, ktoré bud( v3estranny konvergentny proces v Unii podporovat’ aj na baze
zachovania svojich odli3nosti. To sa v2ahuje aj na proces zblizovania dani v EU.

KLUCOVE SLOVA: harmonizacia dani z prijmov pravnickych oséb, spoloény dafiovy zaklad, dariova
politika, eurdpsky fiskalny priestor, dafové zat'azenie
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FONDY EUROPSKEJ UNIE AKO ZDROJ FINANCOVANIA

Michal STRICIK

1. UvoD

Zaclefiovanim a vstupom Slovenska do Eurdpskej Gnie sme ziskali moznost’ vyuzivat’ financnd
podporu z Eurdpskej lnie, ktora je urena pre Clenské a kandidatske krajiny. Tato pomoc je urcena
pre rozne sektory narodného hospodarstva, vratane podnikatel'skej sféry. Predvstupové fondy,
Strukturalne fondy a Kohézny fond s délezité nastroje Strukturalnej a regionalnej politiky EU. Ich
zakladnym poslanim je vyrovnavat’ rozdiely medzi ekonomicky silnymi a zaostavajucimi regionmi.

Tento prispevok bol spracovany na zaklade Gdajov ziskanych v ramci projektu VEGA Cislo
1/2582/05 pod nédzvom Vyvojové tendencie zdrojov financovania slovenskych podnikov po
vstupe do EU.

2. TEORIA

V slvislosti s rozvojom podnikatel'skych aktivit, ¢i uz velkych podnikov, alebo malych
a strednych podnikov ma velky vyznam pri zabezpeCovani ich Cinnosti finanCné riadenie, ktorého
vyznamnou Ulohou je zabezpedit' dostatok financnych zdrojov na rozvoj jednotlivych podnikatel'skych
aktivit.

Slovenskd ekonomika sa nachadza v transformacnom obdobi, ktoré v scasnosti suvisi
predovietkym so vstupom Slovenska do Eurdpskej tnie. Za GCelom pripravy a podpory procesu vstupu
do EU celej nasej spolo¢nosti ako aj podnikatel'skych subjektov vyclenila EU finan¢né prostriedky na
predstupovi pomoc do réznych oblasti nadej spolo¢nosti a po vstupe do EU od 1.5.2004 aj moznost’
erpania zo $trukturalnych fondov EU v ramci skrateného programového obdobia na roky 2004-2006."

Predvstupovd pomoc Slovenska do EU bola zabezpecCovana z predvstupovych fondov
Eurépskej Unie, ktoré tvoria fondy?:

- PHARE,
- ISPA,
- SAPARD.

Program PHARE® — (Poland and Hungary assistance form Restructuring of their
Econnomies) je najstarsim a najvacsim predvstupovym zdrojom finan¢nej pomoci Eurdpskej Unie.
Podpora z fondu PHARE smeruje k budovaniu institicii, ¢o znamena prisposobovanie a posilfiovanie
demokratickych institlcii, verejnej spravy a organizicii, ktoré si zodpovedné za implementaciu
a uplatiiovanie komunitarnej legislativy. Tato sféra zahffia aj $kolenia manaZmentu a primerané
vybavenie Sirokej 3kaly zamestnancov Statnej spravy, verejnych Cinitelov, profesionalov
a relevantnych aktérov v sukromnom sektore. Pre tGto oblast’ bolo vyclenenych 30 % financnych
zdrojov. Pre oblast’ investicii vo sfére uplatiiovania komunitarnych zasad Zivotného prostredia, jadrovej
bezpecnosti, bezpecnosti dopravy, pracovnych podmienok, marketingu je urenych 70 % financnych
zdrojov z fondu PHARE.

! DRAHOSOVA, A., FABEROVA,. 1., GAZDOVA, L.:Prechod od predvstupovej pomoci k $trukturalnym fondom. Urad vlady SR, Bratislava 2003, str.
9

2 MIHALCOVA, B., STRICIK, M.: Agropodnikanie 111 - Zahrani¢né zdroje. Pol'nohospodarsky rok, 2000, ro¢nik VIII, ¢islo 19, Oblastny vyskumny
Ustav agroekolégie Michalovce, str. 3

3 DRAHOSOVA, A., FABEROVA, 1., GAZDOVA L.: Prechod od predvstupovej pomoci k $trukturalnym fondom. Urad vlady SR, Bratislava 2003, str.
15-20
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Zakladnl poziadavku spolufinancovania pri podpornych porgramoch PHARE urCuje Smernica
PHARE. VSetky investicné projekty, ktoré s podporované PHARE, musia mat spolufinancovanie
z verejnych fondov prisludného Statu. Prispevok z EU méZe dosahovat’ maximéalne 75 % celkovych
pripustnych verejnych vydavkov, preto musi beneficit vyvinat' Gsilie na ziskanie prostriedkov z inych
zdrojov.

Ak je prijemcom pomoci organizacia zo sukromného sektoru, tak maximalna hranica grantu
malého a stredného podnikania z fondu PHARE a verejnych fondov Statu mdze byt’ 25 % na investicie
do zavodu, na strojné vybavenie a iné trvalé aktiva (maximalny grant na jedného prijemcu pomoci je
100 000 € v obdobi troch rokov) a az 75 % financnych prostriedkov by malo pochadzat’ z bankovych
Gverov a vlastného majetku.

ISPA - (Instrument form Structural Policies form PreAccession) je svojim zameranim
analogicky Kohéznemu fondu. Tento fond podporil najma investicné projekty v oblasti Zivotného
prostredia a opatrenia v dopravnej infraStruktlire, ktoré pomahaju udrzat’ mobilitu a vytvaraju
prepojenie a sucinnost’ narodnych a transeurdpskych dopravnych koridorov a zabezpeCuji pristup
k nim. Podporné prostriedky sa delia na polovicu medzi rezort dopravy a Zivotného prostredia.
Prioritami v oblasti Zivotného prostredia, na ktoré sa musia environmentalne projekty sustred'ovat’ su
zasobovanie pitnou vodou, hospodérenie s odpadovymi vodami, odstrafiovanie odpadov, kvalitu
ovzdusia v stlade s prislusnymi poZiadavkami a legislativou EU a narodnou agentdrou ISPA. Minimalna
vel'kost’ projektu, ktory je mozno financovat je 5 milibnov €. ISPA prispieva k celkovému rozpoctu
projektu do 75 %.

Program SAPARD - (Special Assistance Programme form agriculture and Rural
Development) je predvstupovy nastroj pre kandidatske krajiny, ktory by ich mal naucit’ ako
zaobchéadzat’ po vstupe do Unie s prostriedkami zo Strukturalnych fondov a ul'ahcit’ im zapojenie sa do
spolocnej pol'nohospodarskej politiky i pravidiel jednotného trhu. Program SAPARD sa zameriava
predovsetkym na priority, akymi su:

- zlepSenie pol'nohospodarskeho vyrobného sektoru vratane potravinarskeho priemyslu. V ramci
tejto priority idG investicie do pol'nohospodarskych podnikov, ako aj do oblasti na zlepSenie
Struktdry kontroly kvality, veterinarnej kontroly a ochrany rastlin.

- Trvalo udrzatel'ny rozvoj vidieka. V ramci tejto priority su podporované aktivity ako napriklad
rozvoj a diverzifikcia cinnosti na vytvorenie dodato¢nych pracovnych miest alebo
alternativnych zdrojov prijmov, lesné hospodérstvo, ako aj rozvoj a obnova dediny.

Po vstupe Slovenska do Europskej Unie sa predvstupové fondy pretransformovali na
Strukturalne fondy a Kohézny fond, pri¢om ich zloZenie a podporovana oblast’ je nasledovna®:

- Eurdpsky fond regionalneho rozvoja (ERDF - EUROPEAN REGIONAL DEVELOPMENT
FUND) - je najvacsim a najvyznamnejs$im fondom. Zdroje tohto fondu st urené na pomoc
pri znizovani rozdielov medzi Grovihami rozvoja a Zivotnymi Uroviiami obyvatelov roznych
regionov a miery zaostavania najmenej podporovanych regionov.

- Eurépsky socialny fond (ESR — EUROPEAN SOCIAL FUND) je finanCny nastroj pomocou
ktorého sa investuje do ludi. Je ur,éeny na podporu realizacie Eurdpskej stratégie
zamestnanosti v Clenskych 3tatoch a doplnanie ich narodnych politik v oblasti zamestnanosti
a rozvoja l'udskych zdrojov.

- Eurdpsky pol'nohospodarsky usmeriovaci a zaruény fond (EAGGF — EUROPEAN
AGRICULTURE GUIDANCE AND GUARANTEE FUND) sluzi na zlepSovanie a podporu
konkurencieschopnosti pol'nohospodarstva ako kl'G€ovej Cinnosti na vidieku. Podporuje
rozmanitost’ ¢innosti so zamerom udrziavania populacie na vidieku.

- Finan€ny nastroj pre poradenstvo v oblasti rybolovu (FIFG — FINANCIAL
INSTRUMENT FOR FISHERIES GUIDANCE). Tento fond EU méa svoje opodstatnenie

4 DRAHOSOVA, A., FABEROVA,. I., GAZDOVA, L.:Prechod od predvstupovej pomoci k $trukturalnym fondom. Urad viady SR, Bratislava 2003, str.
20
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predovdetkym v oblastiach, v ktorych rybolov zohrava dolezité hospodarske postavenie. Pre
subjekty v Slovenskej republike ma okrajovy vyznam.

- KOHEZNY FOND je 3pecifickym finanénym néastrojom. Podporuje projekty v oblasti Zivotného
prostredia a budovania transeurépskych dopravnych sieti v ¢lenskych $tatoch s HDP pod 90 %
priemeru Spolocenstva.

3. ANALYTICKA CAST

Pre Uspe3né ziskavanie financnych prostriedkov z EU je nevyhnutné poziadavky cez jednotlive
zadavané projekty zosuladit’ s prioritami zameranymi na regionalny rozvoj. Co je to vlastne regionalny
rozvoj?

Regionalny rozvoj je trvaly rast hospodarskeho potenciélu a socidlneho potencialu regiénu, ¢o
zvySuje jeho hospodarsku uroven, vykonnost, konkurencieschopnost' a Zivotna Urovenl jeho
obyvatel'ov. Regién tak prispieva k hospodarskemu rozvoju a socialnemu rozvoju krajiny.’

Podpora jednotlivych regionov sa rieSi podl'a zvolenych cielov.

Hlavné ciele podpory regionalneho rozvoja:
a) zabezpedit vyvazeny hospodarsky rozvoj a socialny rozvoj Slovenskej republiky,
b) odstranit’ alebo zmiernit' rozdiely v Urovni hospodarskeho rozvoja a socidlneho rozvoja
regiénov,
c) zabranit' vzniku novych oblasti s nizkou ekonomickou vykonostou a Zivotnou Groviiou
obyvatel'stva,
d) trvalo udrzat’ hospodarsky rozvoja a socialny rozvoj regiénov.®

Nevyhnutnou podmienkou pre zlep3enie sicCasnej problémovej situacie je zabezpecenie
odpory rozvoja zaostavajacich regionov Slovenska.

Podpora regionalneho rozvoja sa uskutoCiuje v stlade s programovanim na zaklade:
- narodného planu regionalneho rozvoja Slovenskej republiky,
- regionalneho opera¢ného programu,
- sektorového operacného programu,
- programu hospodérskeho a socidlneho rozvoja samospravneho kraja,
- programu hospodarskeho rozvoja a socialneho rozvoja obce.’

Sektorové operacné programy st €lenené na:

SOP - LUDSKE ZDROJE
Priorita 1. Rozvoj aktivnej politiky trhu prace
Priorita 2. Posilnenie socialnej inkllzie a rovnosti prilezitosti na trhu prace
Priorita 3. ZvySenie kvalifikacie a adaptability zamestnancov a osdb vstupujucich na trh prace

SOP — POLLNOHOSPODARSTVO A ROZVOJ VIDIEKA
Priorita 1. Podpora produktivneho polnohospodarstva
Priorita 2. Podpora trvalo udrzatel'ného rozvoja vidieka

5 Zakon &. 503/2001 Z.z. o podpore regionélneho rozvoja, § 2b.
6 zakon &. 503/2001 Z.z. o podpore regionalneho rozvoja, § 3, ods. 1
7 Zakon &. 503/2001 Z.z. o podpore regionalneho rozvoja, § 5
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SOP — PRIEMYSEL A SLUZBY
Priorita 1. Rast konkurencieschopnosti priemyslu a sluzieb s vyuzitim domaceho rastového potencialu
Priorita 2. Rozvoj cestovného ruchu

OP — ZAKLADNA INFRASTRUKTURA
Priorita |. Dopravna infraStruktdra
Priorita 2. Environmentalna infraStruktiara
Priorita 3. Lokalna infraStruktura

VyuZzivanie predvstupovych fondov:
PHARE

Verejné obstardvanie a uzatvaranie zmliv (kontrahovanie) projektov PHARE financnych
memorand (FM) 2003 bolo ukonéené 30. 11. 2005 s vyslednou tGroviiou kontrahovania 94,1 %, ktor(
mozno povazovat’ za velmi dobr( hlavne vzhladom na tazkosti spdsobené doCasnym pozastavenim
kontrahovania a prechodom na narodnu legislativu v sdvislosti s akreditaciou rozSireného
decentralizovaného implementac¢ného systému (EDIS).

Prehl'ad kontrahovania financnych prostriedkov programu PHARE FM 2003 (bez spolufinancovania)

implementacna | alokované nakontrahované
agentura v € € %
CFKJ 41 455 000 37 641 492 90,8
APRR 21 900 000 21 625 405 98,8
NARMSP 6 600 000 6 560 000 99,4
Spolu FM 2003 69 955
000 65 826 897 94,1

Zdroj: PERSEUS, NF MF SR

Straty a Gspory finanénych prostriedkov predstavuji 4,1 mil. €, t. j. 5,9 % z celkovej alokéacie a boli
spbsobené rdznymi faktormi.

SAPARD

Kontrahovanie v ramci programu SAPARD bolo ukoncené 12. 5. 2004. K uvedenému datumu
bolo uzatvorenych 947 zmldv. Celkovo bolo nakontrahovanych 4 633 426 tis. SKK. Percento
kontrahovania z disponibilnych verejnych zdrojov je 106,6 %.

(vIerpanie finanénych prostriedkov sa uskutoCriuje priebeZne a v stlade s ustanoveniami VFD
a jednotlivych RFD moZe prebiehat’ az do konca roka 2006. PoCas roka 2005 dosahovalo Cerpanie
financnych prostriedkov vysoké tempo a celkovo bolo pocCas uplynulého roka vyplatenych konecnym
prijimatelom 1 637 554 tis. SKK, Co predstavuje 35 % z celkovej kontrahovanej sumy. BlizSie
informacie o celkovom Cerpani od zaCiatku programu podla jednotlivych opatreni programu SAPARD
k 31. 12. 2005 su uvedené v nasledovnej tabulke.
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Prehl'ad Cerpania v rdmci programu SAPARD (v SKK)

opatrenie zdroje EU zdroje SR verejné zdroje spolu
1 851 086 938 283 695 646 1134 782 584
2 979 302 498 326 434 166 1 305 736 664
3 7 429 758 2 476 586 9 906 344
4a 140 941 125 46 980 375 187 921 500
4b 481 003 415 160 334 472 641 337 887
5 42 570 600 14 190 200 56 760 800
6 28 034 176 9 344 725 37 378 901
7 235 852 054 78 617 351 314 469 405
8 2 315 654 771 885 3 087 539
9 11 038 132 2 759 533 13 797 665
Spolu 2779574 350 925 604 939 3705 179 289

Zdroj: Sprava o implementacii a Cerpani predvstupovych néastrojov, Strukturalnych fondov
a Kohézneho fondu k 31.12.2005— Urad vlady SR

K 31.12.2005 bolo celkovo vycerpanych 3 705 179 289 SKK, ¢o predstavuje 80 % z kontrahovanej
sumy.

VyuZzivanie Strukturalnych fondov:

Vyvoj uzatvarania zmluvnych zavazkov v priebehu roku 2005 mal v ramci implementéacie
$trukturdlnych fondov vyrazne stipajlcu tendenciu. ZaCiatkom januara 2005 bol celkovy objem
zmluvnych zévéazkov v hodnote 15 mid. Sk. V tomto obdobi najvacsie objemy sa tykali SOP
Pol'nohospodarstvo a rozvoj vidieka a OP ZI priorita Dopravna infrastruktira. Naopak, ostatné
programové dokumenty v tom Case dosahovali pomerne malé hodnoty.

V d'alSom vyvoji ku koncu jina 2005 dosiahla hodnota uzavretych zavazkov za Strukturalne
fondy 26,4 mid. Sk. Zretel'ny narast bol spdsobeny najma zvySenym poctom uzatvorenych zmliv
v rdmci OP ZI priorita Dopravna infrastruktira, SOP Ludské zdroje za MPSVR SR a SOP Priemysel a
sluzby.

Celkovy objem zmluvnych zavézkov sa zvySoval a k 31.12.2005 dosiahol hodnotu 35 mld. Sk.
Znamena to, Ze k tomuto datumu bolo zazmluvnenych 57,1% z planovaného objemu prostriedkov zo
Strukturalnych fondov a $tatneho rozpoctu na roky 2004-2006.

V absoldtnom hodnoteni najvysSie hodnoty su zaznamenané za OP Z&kladna infraStruktara
v sume 11,2 mid. Sk, nasleduje SOP Ludské zdroje so sumou 8,1 mld. Sk, SOP Polnohospodarstvo
a rozvoj vidieka so sumou 6,67 mld. Sk a SOP Priemysel a sluzby so sumou 6,1 mid. Sk.

Najvyssi absolltny narast kontrahovania v druhom polroku 2005 dosiahol SOP Priemysel
a sluzby, ked' vzrastol takmer o 4 mid. Sk a OP ZI priorita Environmentalna infraStruktdra o 1,7 mid.
Sk.

Z hladiska odhadu kontrahovania k 30.6.2006 sa celkovo predpoklada, ze bude
nakontrahovanych 54,4 mid. Sk, t.j. 89,48% z planovaného objemu prostriedkov zo Strukturalnych
fondov a 3tatneho rozpoltu na roky 2004-2006. Maximalne 100%-tné nakontrahovanie sa
predpokladda pri OP Zakladna infraStruktira v ramci vSetkych troch priorit (Dopravna
infraStruktdra, Environmentalna infrastruktira a Lokalna infraStruktdra). Spolu za OP ZI sa zvysi
kontrahovanie o 8,8 mld. Sk. Taka ista hodnota sa predpoklada pri INTERREG Il A na hranice
s Pol'skom a Ceskou republikou.

Vysoké hodnoty kontrahovania ku koncu polroku 2006 sa predpokladaja aj pri SOP
Pol'nohospodarstvo a rozvoj vidieka (98%), SOP Ludské zdroje v ramci MS SR (96,18%) a SOP L'udské
zdroje v ramci MPSVR SR (94,87%).
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Osobitnl pozornost’ je potrebné venovat’ vzhl'adom na nizke hodnoty kontrahovania k 31. 12.
2005 pri SOP Ludské zdroje MS SR; OP Zakladna infraStruktura priorita lokalna infrastruktara; JPD Ciel
2; JPD Ciel' 3 MS SR; JPD Ciel' 3 MPSVR SR a INTERREG Il A u v3etkych hranic.

Z hladiska odhadu datumu, kedy budd mat’ jednotlivé rezorty nakontrahovanych 100%, je
mozZno kontatovat/, Ze vietky rezorty predpokladaji ukoncenie kontrahovania do konca roku 2006.

Treba v8ak uviest, Ze na uzatvaranie zmlGv a na to nadvézujice Cerpanie zmluvne viazanych
prostriedkov ma vplyv systém, ktory mé kazdy riadiaci orgdn nastaveny osobitne (napr. hodnotenie
predlozenych projektov modze byt' priebezné alebo po uzatvoreni vyzvy na predkladanie projektov),
v nadvaznosti na ¢o zmluvné viazanie resp. Cerpanie prostriedkov ma za jednotlivé obdobia vzostupnu
tendenciu, resp. konstantny stav.

Prehfad o zmluvnych zavazkoch v ramci Strukturdlnych fondov podla jednotlivych
programovych dokumentov je uvedeny v prilohe €. 1. Tato tabulka bola zostavena na zaklade
podkladov jednotlivych rezortov.

Priloha €. 1 je vypisom, ktory umozfuje podla opatreni sledovat’ stav poCtu prijatych Ziadosti
a celkovu hodnotu projektov a schvélené Ziadosti o NFP.

Stav Cerpania prostriedkov zo Strukturalnych fondov a $tatneho rozpocCtu voci EK predstavuje
stav schvalenych sthrnnych Ziadosti o platbu na platobnom organe pre Strukturalne fondy MF SR.
Nezahffia stav poskytnutych zalohovych platieb a predfinancovania kone¢nému
prijimatel'ovi/prijemcovi pomoci.

Celkovy zavazok finan€nych prostriedkov vsetkych programovych dokumentov
Strukturdlnych fondov na programové obdobie 2004-2006 prepocitany kurzom 38 SKK/EUR
predstavuje sumu 44 786 217 346 Sk, z toho zavazok na rok 2004 tvori sumu 10 862 844 632 Sk
a zavéazok na rok 2005 14 937 597 804 Sk.

V obdobi od 1.1.2004 do 31.12.2005 cerpala Slovenska republika prostriedky SF a SR na
spolufinancovanie v celkovom objeme 6 768 531 909,15 Sk (ztoho prostriedky SF tvorili
4 941 253 798,07 Sk a prostriedky SR na spolufinancovanie 1 827 287 111,08 Sk). Tento objem
predstavuje 31,78 % z disponibilnych prostriedkov EU a SR (prostriedky na osobitnom Gcte
dofinancovania z roku 2004, vyCerpané prostriedky v roku 2004 a rozpocCtované prostriedky na rok
2005).

Najvacsi objem finanénych prostriedkov SF a SR bol v tomto obdobi ¢erpany v ramci SOP
Ludské zdroje vo vySke 2 254 678 075,38 Sk a v ramci SOP Pol'nohospodarstvo a rozvoj vidieka vo
vyske 2 143 524 381,04 Sk, naopak najmensi objem prostriedkov Cerpalo MVRR SR v rdmci Programu
susedstva Interreg I11A Mad'arsko - SR - Ukrajina vo vyske 233 004 Sk a CIP Interreg IIlA Pol'sko -
SR vo vyske 789 387 Sk.

Vyska predloZzenych Ziadosti o platbu na EK k 31.12.2005 za vSetky programové dokumenty
v celkovej sume 86 405 584 EUR predstavuje 20,22 % zo sumy na EK predloZzenych odhadov
oCakavanych vydavkov zo Strukturdlnych fondov k 30.4.2005. Najvyssi podiel vysky na EK
predloZzenych Ziadosti o platbu na odhadoch oCakavanych vydavkov dosiahol SOP Pol'nohospodarstvo
a rozvoj vidieka (58,20 %) a SOP Ludské zdroje (35,28 %). Naopak, najmensi podiel dosiahol SPD
Ciel' 2 (0,46 %) a CIP EQUAL (1,59 %).

Vd'aka opatreniam prijatymi v zavere roka 2005 mozno konStatovat’ vyrazné zlepSenie
implementécie a zrychlenie Cerpania prostriedkov Strukturdlinych fondov. Tento stav je mozné
sledovat’ az od zaciatku roka 2006.

Porovnanie pokroku v implementéacii trukturalnych fondov SR s novymi denskymi Statmi
EU k 31. 12. 2005

Z dévodu objektivneho vyhodnotenia pokroku implementécie projektov Strukturalnych fondov
SR platobny organ pre Strukturalne fondy MF SR oslovil krajiny, ktoré vstapili do Eurdpskej Unie spolu
so Slovenskou republikou o spolupracu pri vyhodnoteni porovnania jednotlivych finanénych
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ukazovatelov k 31.12.2005. Na zaklade zaslanych (dajov sa porovnavali nasledovné finan¢né
ukazovatele:
- podiel finannych prostriedkov zahrnutych do Ziadosti o priebezni platbu na EK na zavazku
2004 a na celkovom zavazku 2004 - 2006;
- podiel stctu zalohovych platieb a Ziadosti o priebezné platby na EK
na zavazku 2004 a na celkovom zavézku 2004 - 2006;
- podiel Cerpania (skutoCne vyplatenych opravnenych vydavkov konecnym prijimatelom) na
zavéazku 2004 a na celkovom zavéazku 2004 - 2006.

Na zaklade porovnania Gdajov, ktoré boli zaslané jednotlivymi clenskymi $tatmi, patri
Slovenska republika medzi najrychlejsie implementujuce krajiny. V porovnani s krajinami V4 vykazuje
Slovenska republika k 31.12.2005 najlepsie finanéné ukazovatele. Na zaklade Udajov EK, ktoré
porovnavaju Cerpanie Strukturdlnych fondov desat’ novych Clenskych krajin EU, patri Slovenska
republika na 4. miesto.

4. ZAVER

Zakladnou podmienkou pre Uspe$né Cerpanie finanénych prostriedkov z predvstupovych
a Strukturalnych fondov bolo a je zosuladit’ ciele jednotlivych projektov zadavanych z jednotlivych
sektorov spolocnosti, podnikatel'skii sféru nevynimajiic so strategickymi dokumentmi regionalneho
rozvoja.

Pri sledovani financovania projektov z predvstupovych fondov a Strukturalnych fondov
dochadza k rozdielom. U predvstupovych fondov prispevok z EU dosahuje 75 % verejnych vydavkov.
Pri Strukturalnych fondoch vyska prispevku EU je rézna podla zavaznosti regionalnych a socialnych
problémov: minimalne 50%, pripadne 25 % a maximalne 80 %. VySka prispevku u sukromnych
investorov zavisi od vyspelosti regidénu, v ktorom pdsobia, ¢o sa meria podla hodnoty HDP na
obyvatela jednotlivych regiénov. Sancu ziskat’ prostriedky z tychto fondov maju hlavne podnikatelia
z menej vyspelych regionov.

V planovanom obdobi rokov 2004 - 2006 bol k 31.12.2005 =z celkového objemu
61 349 333 tis. Sk objem zmluvnych zavéazkov 35 070 991 tis. Sk, Co predstavuje 57,1 % z celkovej
hodnoty, ktord ma byt’ zaznamenana do konca roku 2006.

KLUCOVE SLOVA: Eurépska Unia, $trukturalne fondy, projekt, financovanie
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Priloha & 1

Stav implementécie SF podl'a priorit
zdroj: ITMS, stav k 31.12.2005

Prijaté zZiadosti o NFP

Schvélené Ziadosti o NFP

Pocet Pocet

projekto projekto
Opera€ny program Celkovéa hodnota v Celkova hodnota \Y
11. SOP Priemysel a sluzby / MH SR / ERDF 48 564 787 265 Sk 1128[ 13 693 253 830 Sk 292
12. SOP Ludské zdroje / MPSVR&MS SR / ESF 13 767 186 585 Sk 1575 7 649 028 423 Sk 404
13. SOP Pol'n. a rozvoj vidieka / MP SR / EAGGFu
& FIFG 32 327 222 405 Sk 2725] 11 240 086 336 Sk 1116
14. OP zZakladna infraStruktdra / MVRR SR /
ERDF 72 217 038 372 Sk 3126| 21 984 730 897 Sk 979
21.JPD NUTS II - Bratislava Ciel' 2 / MVRR SR /
ERDF 3 162 896 025 Sk 157] 1270 367 877 Sk 76
31. JPD NUTS Il - Bratislava Ciel' 3 / MPSVR SR /
ESF 3 128 984 083 Sk 474 893 633 064 Sk 156
41. CIP INTERREG I11A /7 MVRR SR / Rakusko -
SR 1 237 642 196 Sk 182 140 514 720 Sk 46
42. CIP INTERREG I11A / MVRR SR / Pol'sko - SR| 1599 208 054 Sk 257 47 470 460 Sk 10
43. CIP INTERREG I11A / MVRR SR / SR - €R 440 898 565 Sk 180 164 296 162 Sk 64
44. NP Program susedstva / MVRR SR 7/
Mad'.-SR-Ukr. 1510 087 627 Sk 155 15 474 734 Sk 11
51. EQUAL 2 826 329 739 Sk 224] 1 715 159 976 Sk 105

180 782 280 916 58 814 016 479

Celkovy stcet Sk 10183 Sk 3261
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Priloha € 2 Preh/ad o zmluvnych zavazkoch v ramci $trukturalnych fondov

Planovany . odhad
objem Objem . datumu ku
- zmluvnych| %6 podiel z <
pros:(rledlfov zavazkov |planovaného ktoren_1u bude
SOP/OP/JPD/CIP zo SFa SR . objem
na roky k objemu zmluvnych
2004-2006 [>--12:2005 Vo6 zavazkov
vtis. sk | VUs-SK 100%
Celkom SOP Priemysel a sluzby 8804 402 | 6136812 69,70 december 2006
SOP l'udské zdroje MPSVR SR 11 015860 | 7 120 423 64,60 nov-dec 2006
SOP L'udské zdroje MS SR 2 639 073 984 908 37,32 september 2006
Celkom SOP Ludské zdroje 13 654 933 | 8105 331 59,36
Celkom SOP Pol'n. a rozvoj vidieka 9720202 | 6667 862 68,60 december 2006
OPZI
OP ZI dopravnd infraStruktdra 10 692 428 | 6878 394 64,32 jun 2006
OP ZI environmentalna infraStruktira 4954985 | 2921374 58,96 jun 2006
OP ZI lokélna infraStruktara 4415565 | 1409 053 31,91 jun 2006
Celkom OP Z&kladnd infraStruktara | 20 062 978 | 11 208 821 53,20
Celkom JPD Ciel’ 2 MVRR SR 2 874 265 683 500 23,78 december 2006
JPD Ciel' 3 MPSVR SR 2 314 973 405 617 17,52 december 2006
JPD Ciel 3 MS SR 1023 101 334 039 32,65 september 2006
Celkom JPD Ciel’ 3 3338 074 739 656 22,16
CIP INTERREG 111 A AT-SR 481 333 103 083 21,40 september 2006
CIP INTERREG 111 APL-SR 481 333 116 824 24,27 jun 2006
CIP INTERREG I11 A €R-SR 236 477 97 923 41,40 jun 2006
CIP INTERREG 111 A HU-SR-UA 481 333 8 638 1,79 september 2006
CIP INTERREG 111 A spolu 1680 477 326 468 19,43 september 2006
CIP INTERREG 111 B (MZP SR) 0
CIP INTERREG 111 C (MH SR) 0 3 022 408**
CIP EQUAL 1214000 | 1202541 99,06 nakontrahované
SPOLU 61 349 333 | 35 070 991 57,10
prepocet kurzom 38 Sk
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EKONOMICKE DOPADY VSTUPU DO EU NA MALE A STREDNE
PODNIKATELSKE SUBJEKTY V SR

Jan VRAVEC

Hlavnym cieflom Slovenska v siCasnom obdobi by malo byt postupné priblizovanie sa
k ekonomickej Grovni krajin Eurépskej Unie. Zakladnymi predpokladmi Uspesnej integracie ekonomiky
SR do EU je zvySovanie jej konkurencieschopnosti, zvySovanie produktivity vyrobnych cinitelov,
zniZzovanie nezamestnanosti, znizovanie deficitu Statneho rozpocCtu a platobnej bilancie. Toto v3etko je
mozné realizovat’ len za predpokladu, Ze sa na Slovensku bude Uspe$ne rozvijat' malé a strené
podnikanie. 5

Globalizacia a najma hospodarska sutaz s USA, Japonskom, Ci Cinou si vyZaduje zvysit
konkurencieschopnost’ EU, jednotlivych Clenskych krajin i podnikatel'skych subjektov. Ak porovname
ekonomiku  USA, Japonska s ekonomikou EU, zékladnym predpokladom zvySenia
konkurencieschopnosti EU je jej integracia do kompaktného hospodarskeho komplexu s vnatorne
zharmonizovanym podnikatel'skym prostredim. Na jeho vytvorenie musi este EU realizovat’ mnoZzstvo
délezitych opatreni v oblasti dani, finanéného trhu, pracovného trhu, verejnej spravy, Cdi
pol'nohospodarstva.

Ak chcu slovenské malé a stredné podniky obstat’ v konkurencnom boji musia sa prisposobit’
tomuto podnikatel'skému prostrediu a jeho neustadlym zmenam. Integracia do EU sa dotkne MSP
v najroznejsmh oblastiach ich cinnosti. Ide predovsetkym o dopady na MSP v oblastiach:

potreby adaptovat’ sa na prebiehajlice zmeny,

zvy$ovania konkurenéného tlaku na MSP,

potreba zvySovania kvality 'udského kapitalu,

vyuzivania réznych fondov EU,

investi¢nych podmienky a prilezitosti.

1. SCHOPNOST MSP ADAPTOVAT SA NA PREBIEHAJUCE ZMENY

Uspech slovenskych MSP na troch EU zavisi najma od toho, ako sa dokdZu adaptovat’ na
zmeny, ktoré neustéle prebiehaju na trhu a v podnikatel'skom prostredi. Po vstupe SR do EU tlak na
schopnosti MSP adaptovat’ sa a flexibilne reagovat’ na zmeny neustale porastie. Flexibilita a
adaptabilita musi byt’ neoddelitelnou siiCast'ou podnikatel'skej ¢innosti.

Schopnost’ reagovat’ na zmeny je spojena hlavne s kvalitou manazérov v MSP. Podnikatel'sky
subjekt moze byt Uspesny len vtedy, ak sa dokaze vyrovnat' nie len so Standartnymi zmenami, ale aj
so zmenami spojenymi s integratnym procesom. Po vstupe SR do EU st podnikatel'ské subjekty pod
vyraznej$im pdsobenim spoloCnej eurdpskej legislativy, existuji silné tlaky na zvySovanie
transparentnosti a upeviovanie dobrého mena spoloCnosti vo verejnosti.

Zo skusenosti firiem, ktoré sa podielali na realizacii zmien v podnikoch, vSak vyplyva, Zze az 80
% projektov zameranych na zlepSenie fungovania podnikovych procesov je nelspednych. Pricinou
nelspechu je zvyCajne neexistujlca stratégia podniku, slaba flexibilita a schopnost’ adaptécie na
nestale sa meniace podnikatel'ské prostredie.

2. ZVYSOVANIE KONKURENENEHO TLAKU NA MSP
Dalsim z dopadov vstupu SR do EU je zvySovanie konkurenéného tlaku na MSP v SR.

Z medzinarodnych porovnani vyplyva, Ze konkurencieschopnost’ MSP v SR je nizka. Podl'a vykonnosti
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podnikov v oblasti inovacii, ziskovosti a doveryhodnosti sa Slovensko umiestnilo v rokoch 2002 a 2003
na 37. mieste s pomedzi 49 hodnotenych krajin. Mad'arsko bolo v roku 2002 na 28. mieste, Ceska
republika sa zlepSila zo 43. miesta na 31. miesto a Pol'sko sa nachadza v hodnoteni az na 46 mieste.

Vsetkym MSP musi byt jasné, ze vstupom do EU na nich vzrastie konkurenény tlak. Bude to
spdsobené zvy3enim poctu konkurentov a volnym pohybom tovarov a sluZieb v ramci celej Unie. Na
tento vyvoj musia byt podnikatel'ské subjekty, ak chcl uspiet’, pripravené.

Zakladnou podmienkou konkurencieschopnosti podnikatel'ského subjektu je jeho financna sila
a Gverova schopnost’. Na ziskanie financnych zdrojov musi mat’ podnik dobré meno a déveryhodnost’
u finanénych institlcii a zahraniCnych investorov. Na druhej strane MSP oCakavajl, Ze po vstupe SR do
EU sa ulahdi dostupnost’ bankovych aj nebankovych finanénych zdrojov.

Nerovnovaha finan¢nych vztahov je brzdou konkurencieschopnosti slovenskych MSP v ramci
trhu EU. Doba splatnosti zavazkov je vo vacsine MSP podnikov na Slovensku priblizne 2-krat vacsia
ako doba splatnosti pohladavok. Platobnd neschopnost zhorSuje konkurencieschopnost’
podnikatel'skych subjektov na trhu EU. Podniky musia obmedzit’ platobnl neschopnost’ kvalitnejsim
riadenim obchodnych vzt'ahov, tento proces urcite urychlil aj vstup SR do EU.

Slabou strankou mnohych MSP je to, Ze nevedia konkurovat' finanénymi sluzbami, ktoré s
spojené s predajom ich vyrobkov a sluZieb. Ak chct obstat’ v konkurencii s podnikmi v ramci EU tento
nedostatok musia rychlo odstranit’. Vyrobit' kvalitny vyrobok, ¢i poskytnat’ dobrid sluzbu uz dnes vedia
skoro vSetky podnikatel'ské subjekty, rozhodujuce je ako ich budl vediet’ umiestnit’ na trhu a predat’
zdkaznikom.

3. POTREBA ZVYSOVANIA KVALITY LUDSKEHO KAPITALU

Ak chci MSP uspiet’ v ramci spolocného trhu, potrebujd na to kvalitné ludské zdroje.
Ekonomicky rozvoj bude stéle viac aviac determinovany intelektualizaciou ekonomiky a rastom
vzdelanostnej Urovne manazérov a zamestnancov. V starych Clenskych krajinach EU, USA, &
Japonsku sa dava na vzdelanie, vedu a vyskum o vel'a vacsi doraz ako v novych ¢lenskych krajinach.

Podl'a Lisabonskej stratégie vydavky na vedu a vyskum maju v EU dosiahnut’ do roku 2010 3
% HDP. Ztoho 1 % by malo pochadzat' z verejnych zdrojov a 2 % zo stukromnych zdrojov, teda
z podnikovej sféry. V SR sa v stCasnosti dava na vedu a vyskum len 0,3 % HDP, v CR je to uz 0,5 %
a v Mad'arsku dokonca 0,6 %. Sucasny priemer v ramci EU je 1,9 % HDP. Vytyceny ciel 3 % HDP
uréenych pre vedu a vyskum sa ma dosiahnut’ tak, e sa adekvatne bud( zvy3ovat’ vydavky na vedu
a vyskum vo vsetkych krajinach, teda aj v novych. Tento trend musia zachytit' aj novi Clenovia Unie,
ich vlady ako aj MSP, lebo in&€ im hrozi to, Ze v novych podmienkach neobstoja.

Stav v oblasti zvySovania kvality l'udského kapitadlu v SR znacne zaostava za eurdpskym
vyvojom. To isté mozno konStatovat’ aj o slovenskych MSP, ktoré vydavaju podstatne menej na
vyskum a d'al$i kvalifikany rast svojich zamestnancov, ako je to z hl'adiska ich konkurencieschopnosti
nevyhnutné. Samotné MSP si musia uvedomit,, Ze vyskum a zvySovanie kvality 'udskych zdrojov je
nevyhnutny v sivislosti s Uspe3nou integraciou do EU.

V stvislosti s f'udskym kapitdlom sa doleZitou otdzkou v suCasnosti pre MSP stava zmena
foriem zamestnavania na trhu prace. MSP musia prechadzat’ na vyraznejSie rozsirenie pruznych foriem
zamestnavania (CiastoCné pracovné (vazky, delené pracovné miesta, rotacia pracovnikov, pruzny
pracovny Cas).

4. VPLYV VSTUPU DO EU NA MSP V KOSICKOM REGIONE
Hodnotit' dopady vstupu SR do EU na MSP je pomerne tazké, pretoze od vstupu uplynulo este

len mélo Casu a chyba potrebny odstup. Ako ukézal nasledovny vyskum nazory na dopady integracie
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do EU podnikatelov z ko3ického regiénu sa roznia. Vyskum sa realizoval na vzorke 30 malych a
strednych podnikatel'skych subjektov v decembri roku 2005. Tento vyskum nie je reprezentativny, no
umoziuje ziskat' prehlad o nazoroch MSP z ko$ického regionu na vplyv vstupu do EU. lde
o indikativny prieskum vplyvu integracie na malych a strednych podnikatel'ov.

V rychlom dotaznikovom vyskume bolo oslovenych 30 malych a stredny podnikatel'ov
z koSického regionu. Medzi tymito podnikatel'skymi subjektami boli zastipené podniky z réznych
odvetvi: maloobchod 9, stravovacie sluzby 7, remeselnici 5, vyroba odevov a ochrannych pomécok 5,
informacné technolégie 4. Mali a stredni podnikatelia mali odpovedat’ na jednoducht otazkou, priCom
na vyber mali sedem odpovedi. Z tychto odpovedi si mali vybrat’ také, ktoré najviac zodpovedaju ich
vnimaniu dopadu integracie SR do EU na ich podnikatelsky subjekt.
Otazka: ,Aké su hlavne dopady vstupu SR do EU na vas podnikatel'sky subjekt?*

Bez vyraznejSich zmien.

Liberalizacia cien vstupov.

ZvySenie tlaku konkurencie.

l'ah&i pristup na spolocny trh EU.

Lahsi pristup k finan¢nym zdrojom.

Jednoduchsie ¢erpanie zdrojov z fondov EU.

Iné dopady.

Tabu/ka 1 Dopady vstupu SR do EU na MSP v koSickom regione

Dopady integracie do EU na MSP v kosickom regiéne Ab§o|utny Pe‘r,centualny

pocet pocet

Bez vyraznejSich zmien 12 40 %
Liberalizacia cien vstupov 6 20 %
ZvysSenie tlaku konkurencie 4 13 %
Lahsi pristup na spoloény trh EU 3 10 %
Lahsi pristup k finan€énym zdrojom. 2 7 %
Jednoduchsie éerpanie zdrojov z fondov EU 3 10 %
Iné dopady 0 0%
SPOLU 30 100 %

Zdroj: Vlastny vyskum

Hoci vyskum nie je reprezentativny umoZiuje urobit’ si predstavu o subjektivnych nazoroch
koSickych podnikatelov na vplyv integracie na ich podnikatel'ské aktivity. Z vysledkov vyskumu
vyplyva, Ze velky poCet malych a strednych strednych podnikatel'ov nepocituje vyraznejsie dopady na
svoje podnikatel'ské aktivity. Tento vysledok je zna¢nou mierou ovplyvneny aj tym, ze MSP maja len
regionalnu pdsobnost.. Mozno predpokladat/, Ze v pripade velkych spoloCnosti by bol podiel podnikov,
ktoré integracia neovplyvnila daleko nizsi. Vyrazny je aj podiel MSP, ktoré vnimaju liberalizaciu cien
vstupov ako dosledok integracie do EU. V oblasti energetiky sa diskutuje predovsetkym o liberalizAcii
energetickych a plynarenskych trhov, ktora vyraznym sp6sobom ovplyvni aj MSP. Oproti stcasnosti
treba ratat’ s d'alSim zvySovanim cien elektrickej energie zhruba o 15% az 20%. Energetické kapacity
EU sa povazuju za nedostacujice a vzhl'adom na tlak spotreby méze déjst’ k d'alsiemu zvy3ovaniu cien
elektrickej energie. Aj v plynarenstve treba ratat’ s obdobnym procesom ako v energetike [3].

ZvySenie tlaku konkurencie pocituje ako dopad integracie len 13% MSP z koSického regionu.
Tento vysledok je sposobeny najma tym, Ze MSP uz boli vystaveny silnému konkurenénému tlaku aj
pred vstupom do EU , preto tento dopad integracie nepocituju tak vyrazne. Len mélo MSP vsak
pocit'uje, po vstupe SR do EU, I'ahsi pristup k finanénym prostriedkom a moznost’ jednoduchsie Cerpat’
finanCné prostriedky z fondov EU. Tento vysledok je sklamanim, pretoze podnikatelia ocakavali od
integracie aj zlepSenie moZnosti ako rychlejSie a jednoduchsie ziskat' financné prostriedky na
podnikanie.
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5. VYUZIVANIE FONDOV EU

Driom vstupu SR do EU sa t'aZisko vyuZivania europskych fondov presunulo z predvstupovych
fondov na Strukturalne fondy EU a Kohézny fond. V obdobi 2004-2006 budd dobiehat’ edte projekty
z fondov PHARE, ISPA a SAPARD a suCasne bude nabiehat pomoc zo S&trukturalnych fondov
a Kohézneho fondu.

Z&kladny rozdiel medzi predvstupovymi a Strukturalnymi fondmi je v schvalovani projektov.
Predvstupova pomoc fungovala na systéme schval'ovanie ex ante to znamend, Ze kazdy projekt sa
predkladal na schvalenie Eurdpskej komisii (s vynimkou SAPARD-u). Na druhej strane Strukturalne
fondy funguju decentralizovane systémom ex post, na schvalenie projektov nie je potrebny suhlas
Eurdpskej komisie. Zodpovednost’ za vyber projektov ma ten ktory 3tat sam, EU pini len kontrolnG
funkciu.

U predvstupovych fondov dosahoval prispevok EU 75 %  z verejnych vydavkov, pri
Strukturalnych fondoch je vySka prispevkov rbézna, podla zavaznosti regionalnych a socialnych
problémov, od 25 % do 80 %. Vyhodou pre MSP na Slovenku je, Ze vySka prispevkov zavisi od
vyspelosti regionov, ktora sa meria podla hodnoty HDP/obyvatela jednotlivych regiénov. Sancu na
ziskanie prostriedkov maju hlavne podnikatelia z menej vyspelych regionov, v SR su to vSetky regiény
s vynimkou Bratislavy. Rozdiel medzi predvstupovym financovanim a povstupovom financovani
z fondov EU je aj v objeme poskytnutych finanénych prostriedkov. Predvstupova pomoc pre vetky
kandidatske krajiny sa ro¢ne pohybovala okolo 3 mid. eur, od vstupu do EU bud( nové clenské krajiny
Cerpat’ od 4 — 14 mld. eur [1].

Pre rychly rozvoj MSP na Slovensku je nevyhnutné, aby sa vyCerpali vsetky finanné zdroje
z fondov EU, ktoré su urené pre SR. VyuZivanim tychto fondov mnohé podnikatel'ské subjekty
ziskavaju kapitél potreny na vznik alebo rozvoj podnikatel'skych aktivit.

STRUKTURALNE FONDY

Strukturalne fondy s uréené zaostavajicim regiénom ¢lenskych krajin EU. Zaostavajuci region
je podla nariadenia ES €. 1260/1999 o Strukturdlnych fondoch regién, ktorého HDP na obyvatela
v parite kipnej sily za obdobie poslednych troch rokoch je menej ako 75 % priemeru EU. Z hl'adiska
SR tam patria vSetky regiony okrem Bratislavského.

Medzi Strukturalne fondy patria:

Eurdpsky fond regionalneho rozvoja (European Regional Development Fund - ERDF),

Eurdpsky pol'nohospodarsky usmerfiovaci a garanény fond (European Agriculture Guidance

and Guarantee Fond - EAGGF)

Eurdpska socialny fond (European Social Funf - ESF),

Finan¢ny nastroj pre usmerfiovanie rybolovu (Financial instrument for Fisheries Guidance -

FIFG)
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Tabu/ka 2 Strukturalne fondy pod/a cie/ov

CIEL 1. CIEL 2. CIEL 3.

Co financuje? Regi6ony Regi6ony so | Regibdny, ktoré
zaostavajuce v | Strukturalnymi potrebuji  pomoc
rozvoji t'azkost'ami v oblasti

vzdelavania,
odbornej pripravy
alebo pracovnych

prilezitosti
Strukturéalne fondy ERDF, ESF, | ERDF a ESF ESF
EAGGF, FIFG
Finan€né protriedky na|135,9 22,5 24,05
roky 2000 — 2006 (mld.
eur)
Podiel z rozpoc€tu | 69,7 % 11,5 % 12,3%

Strukturalnych fondov
Zdroj: Nariadenie Rady ES €. 1260/1999 o Strukturalnych fondoch

KOHEZNY FOND

Kohézny fond je fond, z ktorého je mozné Cerpat’ finan¢né zdroje aZ po vstupe do EU. Tento
fond nepatri medzi $trukturalne fondy, bol zriadeny za i¢elom pomoci ekonomicky slabdim statom EU.
Zakladny rozdiel je v tom, Ze Kohézny fond je ureny na pomoc $tatom, kym Strukturalne fondy s
uréené na pomoc regiénom.

Z Kohézneho fondu moZzu prijimat’ pomoc len krajiny, ktoré s presne uréené na konkrétne
obdobie. Krajiny musia mat’ HDP na obyvatela niz3i ako 90 % priemeru EU. V st¢asnosti patri medzi
tieto krajiny aj SR.

Kohézny fond je zamerany na financovanie projektov na ochranu zivotného prostredia, na
rozvoj dopravenej infraStruktdry, a financuje aj Stldie, ktoré suvisia s realizaciou projektov a pod.
Miera spolufinancovania je pri Kohéznom fonde od 80 - 85 % z celkovych verejnych vydavkov.
Predbezné Studie a opatrenia technickej podpory sa mézu z fondu financovat’ az do 100 % verejnych
vydavkov.

6. ZAVER

Ak chcu slovenské malé a stredné podniky obstat’ v konkurenénom boji v ramci EU musia sa
prispdsobit’ neustale sa meniacim podmienkam. Integracia do EU sa dotkne MSP v najrdznejsich
oblastiach ich cinnosti, slovenské podnikatel'ské subjekty bud( nuatené zlepsit sa najma
v nasledovnych oblastiach:

- schopnost’ adaptovat’ sa na prebiehajldce zmeny,

zvySenie konkurencieschopnosti podnikatel'skych subjektov,

zvySovanie kvality l'udského faktora najma vzdelavanim,

vyuzivanie finanénych zdrojov z réznych fondov EU.

Spracované v ramci projektu VEGA 1/2561/05
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SUMMARY

Clanok sa zaobera problematikou vplyvu rozsirenie EU na podnikatel'ské prostredie v SR. Integracia
Slovenska do EU vyraznym spdsobom ovplyvnila podmienky pre malych a strednych podnikatel'ov.
Prosperita malych a strednych podnikov zavisi najma na ich schopnosti prispdsobit’ sa tymto novym
podmienkam.

KLUCOVE SLOVA: dopady integracie, malé a strené podniky, fondy EU
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