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Ocenenie pre casopis REFLEXIE

Casopis REFLEXIE — Kompendium tedrie a praxe podnikania ziskal prestizne ocenenie PODNIKOVE MEDIUM
ROKA 2017 v konkurencii slovenskych tlacenych a elektronickych médii,

Na  sldvnostnom  vyhodnoteni  jubilejného  15.  roénika
celoslovenskej sitaze Podnikové médium roka 2017, ktorej
vyhlasovatelom je Klub podnikovych médii na Slovensku a Slovak
Business Agency, ziskal jednu z hlavnych cien sitaZe — cenu
PhDr. Maridna Matydsa pre ojedinelé projekty v oblasti
podnikovych médii — casopis REFLEXIE. Tdto cena sa udeluje
od roku 2007 a ziskali ju v minulosti mnohé vyznamné institticie
a podniky za mimoriadne kvalitné projekty.

Stitaz ponuka overenie kvality médii organizdcii v konkurencii
inych tcastnikov z celého Slovenska a prispieva k celkovému
zvySovaniu Urovne komunikdcie, jej kultivovaniu a ku kvalite
médii roznych organizdcii, ¢&i uz miest, obci, samosprdvnych
krajov, podnikov, (i neziskovych a rozpoctovych organizdcif
v krajine.

Pre autorsky kolektiv Casopisu je tento dspech vyznamnym
ocenenim, overenim jeho kvality a zdroveri zavdzujiicim
v nepolaveni tvorivého dsilia.

Redakcnd rada casopisu Reflexie



PREDSLOV

Anna Diacikovd, vediici redaktor casopisu Reflexie

Odborny casopis REFLEXIE — Kompendium tedrie a praxe podnikania prindsa, ako je zrejmé z jeho titulu — praxou overenti
tedriu, resp. tedriu overenti v praxi — dielo Podnik a podnikanie — od renomovaného autora a tspesného slovenského
podnikatela, vedca a pedagdga, Dr.h.c. prof. PhDr. Ing. Stefana Kassaya, DrSc.

Doma i v zahranici (dielo vyslo v piatich jazykoch — slovensky, anglicky, rusky, polsky, madarsky) je zndme jeho 5-zvézkové
dielo pentaldgia Podnik a podnikanie (4500 strdn textu), ktoré sa snazi zredlnit teoretické pristupy o podnikani a tym
Zjednodusit stidium Studentov vysokych skél a postgradudlneho stidia, doktorandov, ale je tieZ vyuZitelné pre pedagdgov,
manazérov, ¢i samotnych akciondrov podnikov.

Ulahcit dostupnost tejto literattry a pribliZit sa predovsetkym slovenskym a Ceskym Studentom a ich pedagdgom, vznikol
v spoluprdci s Katolickou univerzitou v RuZomberku unikdtny projekt, ktory formou Casopisu REFLEXIE prinesie pentaldgiu
vSetkym, ktori prejavia zdujem a to prijatelhou formou. Pentaldgia je Struktirovand do 18 hlavnych tém a vychddza zo znd-
mej metodiky Balanced Scorecard (BSC) vypracovanej Robertom Kaplanom a Davidom Nortonom. Vykonnost podniku je
aplikdciou tejto metodiky hodnotend prostrednictvom Styroch vyvdZenych perspektiv (financnej perspektivy, zdkaznickej per-
spektivy, perspektivy internych podnikovych procesov a perspektivy ucenia sa a rastu) a v pentaldgii je rozsirend o perspektivu
podnikatelského prostredia, od ktorej sa dalej odvijajti BSC perspektivy podniku.

Casopis Reflexie vdm postupne prinesie vietkych piit perspektiv v nasledovnom logickom poradi:

1. Perspektiva podnikatelské prostredie:
o Vodcovia a manazéri e Rozhodujiice hladiskd manazér-
skej praxe ® Podnikovd stratégia e Organizacné Struktiry

2. Financnd perspektiva:

o Teoretické zdklady a podmienky fungovania podnikovej
financnej politiky ® Financné riadenie podniku e Analyza
Ziskovosti trhu e Investicnd stratégia a investicné projekty

3. Zikaznicka perspektiva:

o Tedria komunikdcie a jej vyuZitie v podnikovej praxi ® Kom-
ponenty viacprierezovej komunikdcie (A) ® Komponenty viac-
prierezovej komunikdcie ® Starostlivost o zdkaznika

4. Perspektiva internych podnikovych procesov:

o Zdklady projektovania inovativneho podniku  Projekto-
vanie globdlne koncipovaného podniku (A) e Projektovanie
globdlne koncipovaného podniku (B) e Realizdcia projektov
v priemyselnej praxi

5. Perspektiva ucenia sa a rastu:

o Clovek, znalosti a znalostnd spolocnost ® Pripadové
Studie ® Novy svet, nové prileZitosti @ Prilohy, zdvereiné
konstatovania

Pentaldgia bola spracovand na prelome milénii, v neustdle sa ekonomicky, spolocensky a politicky meniacom prostred, avsak
generalizujtice zdvery, overené casom, s platné aj v sticasnosti. KaZdd téma je v tvode Casopisu doplnend aktudlnym odbor-
nym prispevkom pedagdgov z Katedry manaZmentu v Poprade.

Ing. Anna Diacikovd, PhD.

11



Analyzovanie a planovanie financnej
situacie podniku

Koreferat k 6. Casti edicie Stefana Kassaya
RIADENIE - Financné riadenie podniku

Jana Janickovd, Katedra manazmentu, Katolicka univerzita v Ruzomberku, Pedagogicka
fakulta, Institut Stefana Nahalku v Poprade

Uvod

V edi¢nom rade ,Riadenie” sa v Siestej. ¢asti ,Finan¢né riadenie podniku” autor S. Kassay ve-
nuje problematike urcenej v jej ndzve a finan¢né riadenie oznacuje ako neoddelite/nd, kom-
plementarnu sucast riadenia podniku. Obsah praktickych ¢innosti spojenych s finan¢nym
riadenim podniku je teoreticky vymedzeny pozitivne a suicasne i autonémne — podrobnou
definiciou jeho podstaty. Zaroven sa naliehavo zdéraznuje nevyhnutnd vzdjomnd podmie-
nenost a nadvédznost finan¢ného riadenia a ostatnych podnikovych ¢innosti. Preto finan¢né
ciele podniku nemaju globdlny, ale ani iba ¢isto finan¢ny charakter, su v nich aplikované vlast-
né buduce podnikatelské zamery i zaujmy, implikované pre konkrétne finan¢né rozhodnutia.
Vo finan¢nom rozhodovani vlastnikov a manazérov podniku dominuje obvykle volba kapi-
talovej Struktury, ktord po dokladnej analyze predurcuje jeho finan¢nu situéciu, vykonnost aj
v dalsich rozmanitych parametroch. Relevantnym zdrojom informdcii pre finan¢né riadenie
sU Udaje z Uctovnictva, ktoré je povinna viest kazdd uctovna jednotka. Kym finan¢né uctov-
nictvo poskytuje verny a pravdivy obraz o finan¢nej situdcii podniku podla platnej zékonnej
Upravy, manazéri vo vac¢sej miere vyuzivaju manazérske Uctovnictvo. Manazérske Uc¢tovnictvo
nema pravne vymedzeny obsah, vychddza z ndkladového uctovnictva, poskytuje informacie
s ekonomickym obsahom, ktoré vyuzivaju manazéri pre efektivne riadiace procesy. Finan¢né
i manazérske Uctovnictvo, spolu s rozlicnymi typmi vnutropodnikového Uctovnictva, tvoria
ustélenu struktdru uc¢tovného informacného systému podniku.

Cielom state je spritomnit pédvodné informécie o financnom riadeni podniku podla $. Kas-
saya, ich doplnenim o vybrané aktudlne poznatky, najma o velkostnom rozdelenf i¢tovnych
jednotiek podla zdkona o Uctovnictve, o si¢asnom stave poznania problematiky analyzy fi-
nancnej situdcie vyuzitim metodiky analyzy suhrnnych vysledkov, ktord logicky nadvézuje na
finan¢né Uctovnictvo a obohacuje Uctovny informaény systém podniku. Daldim prinosom je
doplnenie pévodnych vychodisk o nové moznosti ziskania komplexnych informacii o financ-
nej situdcii slovenskych podnikov zavaddzanim elektronizacie a internetu, prostrednictvom
elektronického webového portélu. Stat prezentujte aj ziednoduseny postup tradi¢ného pri-
stupu k finan¢nej analyze a k tvorbe finan¢ného planu vyuzitim Specifickej metddy percentu-
alneho podielu na trzbach v grafickom znazornent.
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Uétovny informaény systém podniku

U¢tovnictvo je zdrojom informdci pre finan¢né riadenie podniku, je stcastou podnikového
informa¢ného systému. ,Uctovnictvo je bezprostredne spojené s podnikanim a existenciou podni-
kov. Vzniklo a vyvijalo sa ako ndstroj riadenia podniku.” (Lacovd, L. a kol., 2011)

U¢tovny informaény systém je subsystémom podnikového, manazérskeho informacné-
ho systému, spéja finan¢né Uctovnictvo a manazérske Uctovnictvo.

Finan¢né uctovnictvo ma pravne stanoveny obsah i formu, jeho podstatou je Uctovanie
a vykazovanie, poskytuje informdcie i sihrnné tdaje o hospodareni podniku za minulé uctov-
né obdobie, ktoré sa v buducnosti hodnotia prostrednictvom rozli¢nych metéd financného
analyzovania, su vyuzivané v taktickom riadeni. Viykazy finan¢ného Uctovnictva slizia predo-
vietkym externym uzivatelom — stii¢asnym alebo buducim vlastnikom, obchodnym partne-
rom, $tatu a i.V priebehu Gctovného obdobia sa tvoria Uctovné zaznamy pre bezné uctovnic-
tvo a ku koncu U¢tovného obdobia sa tvoria Uctovné vykazy spolu s pozndmkami v podobe
Uctovnej zavierky. Tymto spésobom Uctovnictvo detailne, verne a pravdivo, tiez priebezne
a sustavne, opisuje vznik a vyvoj udalosti, ktoré su predmetom Uctovnictva a si oznac¢ované
ako Uc¢tovné pripady. Formalnym ekonomickym oznacenim suboru vietkych Gctovnych pri-
padov podniku ako Uctovnej jednotky je hospodérenie podniku, v literatire ustalene ozna-
¢ované ako podnikové hospoddérstvo resp. podnikova ekonomika. (Zékon ¢. 431/2002 Z. z.
o Uctovnictve; Lacovd a kol,, 2011)

Hospodarenie podniku je mozné definovat jeho vieobecnymi, zakladnymi znakmi — kom-
bindciou vyrobnych faktorov, stupfiom dodrziavania principu hospodérnosti i principu financ-
nej rovnovahy. (Majduchovd, H. - Neumannovd, A, 2008)

Vseobecné znaky podniku su formované vysledkami jeho finan¢nej a ekonomickej vykon-
nosti, su formalizované v podobe podnikovych cielov. Podla obsahu sa ciele podniku ¢lenia
na ekonomické a mimoekonomické. K ekonomickym cieflom patria najma vykonové, finan¢né
a vysledkové ciele, koncentrované v snahe o maximalizaciu zisku alebo maximalizaciu trhovej
hodnoty podniku. K mimoekonomickym cielom patria — socidlne, etické a ekologické. (Sed-
ldk, M. a kol., 2010)

Manazérske Uctovnictvo nema prdvne stanoveny obsah ani formu, je spojené s néklado-
vym Uctovnictvom, poskytuje informdcie pre buduce U¢tovné obdobie, ktoré sa v budicnosti
vyuziju napriklad vo finan¢nom planovani a hodnoteni trovne finan¢ného planu, su vyuZiva-
né v strategickom riadeni. Manazérske Uctovnictvo poskytuje informdcie pre interné potreby
podniku.

ManaZérske Uctovnictvo,... sav poslednych desatrociach stalo neoddelitelnou sucastou ria-
denia, pretoZe kvantifikované informdcie st povazované za zdroj prvotriednej kvality. ManaZérske
Uctovnictvo sa stalo cennym tvorcom hodnét s efektivnymi prierezovymi rozhodnutiami v redinom
case, spojenymi so stratégiou. Rychly celosvetovy rozvoj organizdcii podporuje Sirenie ich chdpania
pre manazérske uctovnictvo po celom svete” (Atanassova, A., 2016)

Vnutropodnikové uctovnictvo poskytuje podrobné informdcie z jednotlivych Utvarov
(ndkladovych miest), zameriava sa na riadenie ndkladov a ich kalkulaciu, zavisi od individu-
alnych potrieb Uc¢tovnej jednotky, jeho zadznamy sa vyuZzivaju najma v operativnom riadent.
(Lacovd, L. a kol, 2011)

V stcasnej praxi podnikov sa vedenie Uctovnictva elektronizuje, vyuZivaju sa pocitace,
softvéry, internet a aplikdcie. Elektronickd on-line komunikécia podnikov s orgdnmi verejnej
spravy, za U¢elom dodrZiavania Uctovnych zasad, je vynutend zékonom obligatérne (socidlna
i zdravotné poistovne, financnd sprava a i.).
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REFLEXIE

Vo vztahu k pojmu riadenia, je informacny systém podsystémom systému riadenia, tou jeho
castou, ktord zabezpecuje integrdciu zdkladnych funkcii riadenia podniku.” (Jenco, M., 2011).

Podla M. Jenca a P. VVyhnala (2008) z hladiska podpory manazérskej prace na jednotlivych
stupnoch riadenia rozlisujeme predovietkym tri hlavné druhy informacnych systémov: tran-
sakéné, manazérske informacné a exekutivne informacné systémy. Transakéné podnikové sys-
témy predstavuju najjednoduchsiu pracu s Udajmi a vyuzivaju sa najma v uctovnictve.

Analyza manazérskych uctovnych Udajov je zaloZzend na tedrii Balanced scorecard v kon-
texte Business intelligence. Analyza manaZérskych Uctovnych Udajov poskytuje manazé-
rom — Uc¢tovnikom moznost vyuzivat komplexnt obchodnt analyzu na meranie vykonnosti
a poskytovanie informdacif suvisiacich s rozhodovanim. V analyze manazérskych tGctovnych
udajov su tri typy obchodnych analyz (popisné, prediktivne a predpisané) implementované
do styroch perspektiv podnikovych vykonov (finan¢nych, zékaznickych, internych procesov
a ucenia a rastu) v prostredi podnikového systému. Diskutované su tiez dalSie suvisiace prob-
lémy, ktoré ovplyviuju Uspesné vyuzivanie podnikovych analyz v podnikovom informa¢nom
systéme business intelligence, ako je kvalita dat a integrita Udajov. (Appelbaum, D. et al., 2017)

Uctovny informacny systém spéja rozmanité informécie o hospodéarent a o Grovni riade-
nia podniku, je badzou pre uplatiovanie manazérskych funkcif i naplnenie cielov podnikania,
ale tiez pre formovanie vztahov so zainteresovanymi subjektmi.

Podnik ako ti¢tovna jednotka

V §5 Obchodny zékonnik ustanovuje, Ze podnik je ,subor hmotnych ako aj osobnych a ne-
hmotnych zloZiek podnikania. K podniku patria veci, prava a iné majetkové hodnoty, ktoré
patria podnikatelovi a slizia na prevadzkovanie podniku alebo vzhladom na svoju povahu
maju tomuto Ucelu sluzit”

Podla obchodného zékonnika podnikatelské subjekty vykondvaju praktickd podnikatel-
sku ¢innost ako jednotlivci — fyzické osoby, alebo ako organizované kolektivy osob — pravnic-
ké osoby, v rozlicnych pravnych formach podnikania.

Aktudlne znenie zakona ¢ 431/2002 Z. z. o Uctovnictve vymedzuje okruh oséb povin-
nych viest Uctovnictvo: pravnické osoby, zahrani¢né osoby podnikajlce alebo vykondavajice
inu ¢innost na Uzemi Slovenskej republiky podla osobitnych predpisov a fyzické osoby, ktoré
podnikaju alebo vykonavaju inl samostatnu zarobkovu ¢innost, ak preukazuju svoje vydavky
vynaloZené na dosiahnutie, zabezpecenie a udrzanie prijmov na Ucely zistenia zakladu dane
z prijmov. Zakonom vymedzené osoby sa povazuju za uc¢tovné jednotky, maju povinnost
Uctovat bud v sustave jednoduchého Uctovnictva alebo v ststave podvojného Uctovnictva.
Z&kladny rozdiel medzi dvoma Uctovnymi sustavami spociva predovietkym vo formalnych
povinnostiach, rozsahu i obsahu Uctovnych zdznamov. Jednoduché uctovnictvo (tiez danové
Uctovnictvo) urcuje rozdiel prijmov a vydavkoy, ktory predstavuje danovy zaklad. Podvojné
Uctovnictvo (tiez finan¢né Uctovnictvo) je zalozené na podvojnom zapise jednotlivych Uctov-
nych pripadov, urcuje rozdiel medzi trzbami respektive vynosmi a ndkladmi, tymto spdsobom
zisteny danovy zéklad sa eSte upravuje o polozky zvysujuce alebo znizujlice hodnotu vysled-
ku hospodarenia. Zékon o Uctovnictve v § 2 zavadza noveé rozdelenie Uctovnych jednotiek do
troch velkostnych skupin: mikro G¢tovné jednotky, malé uc¢tovné jednotky, velké uctovné
jednotky.

Pre zatriedenie do troch velkostnych skupin sa posudzuju tri parametre — celkova hod-
nota majetku, ¢isty obrat a priemerny prepocitany pocet zamestnancov Uctovnej jednotky.
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Mikro uctovna jednotka musi splnit aspori dve z nasledujicich podmienok: celkova
suma majetku nepresiahla 350 tisic EUR, ¢isty obrat nepresiahol 700 tisic EUR, priemerny
prepocitany pocet zamestnancov v sledovanom uc¢tovnom obdobfi nepresiahol 10.

Mala uc¢tovna jednotka spina aspor dve z tychto podmienok: celkova suma majetku bola
viac ako 350 tisic EUR, ale maximéalne 4 miliony EUR, ¢isty obrat bol viac ako 700 tisic EUR,
ale maximalne 8 milionov EUR, priemerny prepocitany pocet zamestnancov pocas Uctov-
ného obdobia bol v intervale 11 — 50 zamestnancov.

Velkd uc¢tovna jednotka spifa aspon dve z tychto podmienck: celkové suma majetku
presiahla 4 miliény EUR, ¢isty obrat presiahol 8 miliénov EUR, priemerny prepocitany po-
¢et zamestnancov pocas Uctovného obdobia presiahol 50.

V pripade, Ze U¢tovné jednotka nesplita podmienky zatriedenia ani do jednej z troch
skupin, je malou Uctovnou jednotkou. Pri vzniku novej i¢tovnej jednotky rozhodne jej vlastnik
samostatne o zatriedeni do velkostnej skupiny pre nasledujuice uctovné obdobie.

Uctovna zavierka ako zdroj tidajov pre finanéné analyzovanie

Povinnosti spojené so zostavenim Uctovnej zavierky zodpovedaju pouzivanej sustave Uc-
tovnictva Uctovnej jednotky. Podla zdkona o Uctovnictve Uctovna zévierka je ,Strukturovana
prezentacia skutoc¢nosti, ktoré st predmetom Uctovnictva, poskytovana osobam, ktoré tieto
informécie vyuzivaju (dalej len ,pouzivatelia”).” U¢tovné zévierka okrem vieobecnych nélezi-
tosti v sustave jednoduchého Uctovnictva obsahuje vykaz o prijmoch a vydavkoch a vykaz
o majetku a zdvazkoch. V sustave podvojného Uctovnictva obsahuje stvahu, vykaz ziskov
a strat, pozndmky — ich sucastou je vykaz o tokoch prijmov a vydavkov resp. o tokoch hoto-
vosti. Previazanost sivahy a vykazu ziskov a strat sa premieta do zhody vysledkov hospodare-
nia vykdzanych v oboch tychto vykazoch, previazanost stvahy a prehladu penaznych tokov
sa zasa prejavuje v hodnotach zaciato¢ného a kone¢ného stavu peraznych prostriedkov. (Za-
lai, K. a kol., 2008).

Trojbilan¢ny systém zjednodusenym spdsobom vyjadruje vzéjomnu blizkost vetkych troch
vykazov Uctovnej zavierky v podvojnom Uctovnictve, graficky je zndzorneny na obréazku 1.

Prehl'ad pefiaZnych tokov za rok Stvaha k 31.12. Vykaz ziskov a strat k 31.12.
Zaciatoény Zlas_t:}i,
stav g Naklady
Vydavky Majetok Cudzi
kapital Vynosy
Prijmy
Koneenf |~ Mpehazme | Zisk Zisk
stav € ”
prostriedky

Obr. 1. Trojbilancny systém Zdroj: spracované podla ZALAI, K. a kol. Financo-ekonomickd analyza podniku. 2013, 5. 69
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Ustrednym vykazom, ktory tvori G¢tovnu zavierku podniku Uctujiceho v ststave podvoj-
ného Uctovnictva, je sivaha. Suvaha ,charakterizuje podmienky, za akych sa uskutoc¢noval
transformacny proces podniku. Informécie o nich su sprostredkované poznatkami o majetku
a finan¢nych zdrojoch jeho krytia* (Zalai, K. a kol., 2013)

Wkaz ziskov a strdt i prehlad penaznych tokov poskytuju informacie o dvoch dolezi-
tych skuto¢nostiach: o podmienkach, za ktorych sa v podniku realizoval reprodukény proces
a o vysledkoch reprodukéného procesu. (Kabdt, L. a kol., 2013)

Wkazy uctovnej zavierky poskytuju prehladné usporiadanie udajov, ktoré pri spravnej se-
lekcii pre hodnotenie vzajomnych vztahov umoznia ich vhodné poufZitie v rozmanitej ponuke
metdd financnej analyzy. Viykazy Uctovnej zavierky su zékladnym zdrojom Udajov pre urcenie
financ¢nej situdcie podniku.

Financnd analyza

Finan¢na situdcia podniku je viditelnd cast podnikovej ekonomiky, pretoze rfou sa podnik,javi”
svojmu okoliu, prostrednictvom nej ho okolie vnima. Povazujeme ju za komplexny jav, preja-
vuje sa ako: schopnost hradit zavazky — likvidita; Uroven vyuZitia majetku — aktivita; Struktdra
finan¢nych zdrojov — zadlZzenost; rentabilita; trhova hodnota podniku. (Zalai, K. a kol., 2013)

Finan¢na situacia je vysledkom procesu financnej analyzy.

Financ¢na situacia podniku poskytuje jeho celkovu charakteristiku, prostrednictvom ktorej
je mozné zdravo financovat podnikovu ¢innost. (Bielik, P, 2011)

V rdmci finan¢nej analyzy podniku je pod finan¢nou analyzou chpana vsestranna ana-
lyza, ktord je zamerana na finan¢nu situéciu podniku. Zaroven dochadza pritom k vyuzivaniu
Udajov z finan¢ného Uctovnictva, avsak aj statistickych a inych potrebnych tdajov. Z hladiska
uctovnej jednotky dochadza k deleniu finan¢nej analyzy na externu finan¢nu analyzu a inter-
nu finan¢nd analyzu. (Slavik, J., 2013)

Analyza hospodérenia podniku je analdgiou metodiky vyuzivanej pri ¢lenenf uc¢tovného
informac¢ného systému podla znakov na finan¢né Uctovnictvo (ur¢ené pre externych pou-
Zivatelov, poskytuje suhrnné Udaje o hospodareni) a na manazérske Uctovnictvo (poskytuje
informacie pre interné potreby podniku, poskytuje informacie o nédkladovom hospodaren).
Podobne metodicky je svojim obsahom zacielend aj analyza hospodérenia podniku na dva
okruhy, ktoré sa vzajomne doplfiaju a umoziuju odliit podstatu priviastkov,finan¢na” a,eko-
nomicka” analyza:
= [. okruh: analyza suhrnnych vysledkov — oznacuje sa ako primarna analyza, prindsa za-

sadné vysledky urcené top manazérom za Ucelom zabezpecit primerané vysledky a roz-

voj podniku; Je relativne stabilnd, bez ohladu na pravnu formu ¢i predmet ¢innosti analy-
zovaného podniku.
= 2. okruh: analyza parcidlnych vysledkov — oznacuje sa ako sekundérna analyza, prindsa

Ciastkové vysledky, identifikuje ,choré” miesta zistené v prvom okruhu. Jej vysledky su ur-

¢ené odbornym Utvarom. Je to vlastne detailna, podrobna analyza slabin (analyza vyuzitia

a viazanosti podnikovych vyrobnych faktorov, analyza nakladov). (Zalai, K. a kol., 2013)

V nasledujucom texte state sa venuje pozornost iba analyze sthrnnych vysledkov — fi-
nancnej analyze a kvantitativnym vysledkom, retrospektivne, abstrahuje sa od analyzy parcial-
nych vysledkov — ekonomickej analyzy a kvalitativnych vysledkov, ktord je uz postacujuco vy-
medzend v publikacii . Kassayav 3. kapitole od's. 117.V tejto Casti je zdmerom uviest zdkladné
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metodické vychodiskd financnej analyzy ex post a ex ante, zmienit nové moznosti ad-hoc
zistovania a hodnotenia finan¢nej situdcie slovenskych podnikov prostrednictvom internetu.

Podla K. Zalaia (2013) ,...rozmanitost zdujmov a stanovisk sa premieta tiez do ¢asovej orien-
tdcie analyzy. MdéZe byt'v zdsade dvojakd. Pri jednej sa usilujeme vysvetlit siicasnt financno-ekono-
mickd situdciu podniku pohladom do minulosti, retrospektivy, kde hladdme jej priciny. Tieto umoz-
Auju sucasnost pochopit a mézeme tieZ pre buducnost formulovat rézne opatrenia.”

Retrospektivne zamerand financna analyza (ex post) zacina obvykle hodnotenim vy-
kazov Uctovnej zavierky za minulé uctovné obdobie prostrednictvom hodnotenia finan¢nej
situdcie na pomyselnej horizontélnej a vertikalnej osi. Podstatou horizontalnej analyzy je po-
rovnavanie hodnét zvolenych vykazov v réznom case. Prakticky sa sleduju udaje vzdy vo zvo-
lenom riadku (potom sa vytvoria logické kombinécie pre hodnotenie viacerych riadkov, ktoré
spolu vecne suvisia), ktoré urcuju vyvoj a dynamiku rastu alebo poklesu hodnoty konkrétnej
polozky v sledovanom obdobi. VertikdIna analyza umoznuje urcit vnutornd struktdru, podiel
jednotlivych poloZiek na celku, ktorého su castou. Prakticky sa sleduju Udaje usporiadané
v stipci (vertikaIne). (Viachynsky, K. a kol., 2006)

Vysledky sa vyjadruju v absolutnych alebo relativnych hodnotéch. Tieto vysledky sa nieke-
dy doplifiaju metédou bilanénych pravidiel, kedy sa pri finan¢nom riadenf mé zabezpetit, aby
boli jednotlivé zlozky majetku financované zodpovedajucim zdrojom jeho krytia, z hladiska
ich prevadzkového cyklu. Krdtkodoby majetok (napriklad zasoby) ma byt financovany kratko-
dobymi zdrojmi (napriklad kratkodoba poézicka), dlhodoby majetok (napriklad vyrobna hala)
ma byt financovany stalymi zdrojmi krytia (napriklad dlhodoby uver).

Tradi¢nou metodikou ex post analyzy su relativne finan¢né ukazovatele. Finan¢né pome-
rové ukazovatele prostrednictvom podielu vyjadruju vztah, ktory vznikd medzi dvoma alebo
viacerymi ukazovatelmi. Tento druh analyzy patri k najrozsirenejsim a najoblibenejsim, pre-
toze poskytuje moznost ziskat rychly obraz o finan¢nych charakteristikdch podniku. Existuje
niekolko dévodov k rozsirenému pouzivaniu pomerovych ukazovatelov: (Sedldcek, J., 2011)
= je vhodnym prostriedkom na porovnavanie viacerych firiem stc¢asne medzi sebou,
= modZe sa pouzivat ako zdroj vstupnych Udajov matematickych modelov,
= vdanejfirme predvida analyzu ¢asového vyvoja financnej situacie.

K najpouzivanejsim pomerovym ukazovatelom patria ukazovatele: likvidity, aktivity, renta-
bility, zadlZzenosti, trhovej hodnoty. (Durisovd, M. — Jackovd, A., 2015)

Kazdy z ukazovatelov predstavuje stiibor vztahov, ktoré si v podnikovej praxi finan¢ni ma-
nazéri, analytici i planovaci, prispdsobuju podla vlastnych potrieb pre urcovanie finan¢nej
situdcie podniku, s ohladom na rozmanité zaujmy pouzivatelov vysledkov i na pésobenie
rozli¢nych faktorov z interného a externého prostredia podniku. Pre hodnotenie konkuren-
cieschopnosti a objektivizaciu vysledkov finan¢nej vykonnosti podniku je vhodné ukoncit
proces financ¢nej analyzy porovnanim s najlepsimi alebo priemernymi vysledkami dosiah-
nutymi v prislusnom odvetvi, v skupine podnikov s podobnymi charakteristikami. Prehlad
vybranych, obvykle vyuzivanych pomerovych ukazovatelov finan¢nej analyzy je znédzorneny
na obrazku 2.

Likvidita vyzaduje zabezpecit v podniku optiméalny objem najlikvidnejsich zloziek obezné-
ho majetku, ktorym bude podnik schopny hradit svoje kratkodobé zavazky (dlhy).

Aktivita, ako parameter hodnotenia financnej vykonnosti podniku, urcuje, ako pristupuju
vlastnici a manazéri k vyuzivaniu majetku a formovaniu obchodnych vztahov. Vysledky ukazo-
vatelov vypovedaju o tom, kolko dni prejde pri premene jednotlivych zloziek obeznych aktiv
alebo tieZ kratkodobych zavézkov na peniaze. Likviditu zlepSuje skratenie cyklu doby obratu.
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Obr. 2. Prehlad vybranych pomerovych ukazovatelov finan¢nej analyzy ex post
Zdroj: podfa ZALAI, K. a kol. Financno-ekonomickd analyza podniku. 2013, 5. 83-93
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Pre komplexné posudenie a hodnotenie celkovej efektivnosti podniku sa pouZivaju uka-
zovatele rentability, kde sa kladny vysledok hospodérenia vztahuje k inym veli¢indm.

Ukazovatele zadlzenosti spresnuju Struktiru kapitalu a vzajomné vztahy medzi hodnota-
mi vlastného a cudzieho kapitalu. (Durisovd, M. - Jackovd, A, 2015)

Zmeny ekonomického prostredia vyvolané globalizaciou ekonomiky prindsaju rastuci tlak
na konkurencieschopnost podnikov.

V stcasnosti existuje niekolko novych metéd a nastrojov hodnotenia vykonnosti podni-
ku, zaloZenych na maximalizacii akcionarskej hodnoty — na hodnotovo orientovanom riadent,
ktoré sa nazyva value based management: (Krdlovic, J. - Vlachynsky, K., 2011)
= ekonomickd pridand hodnota — EVA (Economic Value Added),
= trhovd pridand hodnota - MVA (Market Value Added),
= penaznd pridand hodnota — CVA (Cash Value Added),
= rentabilita investicii zalozend na penaznych tokoch — CF ROl (Cash Flow Return of In-

vestment),
= akcionarska pridana hodnota — SVA (Shareholder Value Added) a dalsie.

V sucasnosti je pre zaujemcov o vysledky financnej analyzy podnikov k dispozicii na in-
ternete vytvorenych niekolko webovych strdnok, ktoré pontkaju volne dostupné databazy
Udajov o finan¢nej kondicii podnikov nielen v Slovenskej republike, ale aj v medzinarodnom
podnikatelskom prostredi. Ako priklad mozno uviest pre pouzivatelov bezplatni webo-
VU stranku vytvorenu projektom FinStat v roku 2013. Po zadanf kltu¢ového slova spojeného
s identifikdciou podniku do vyhladéavaca, sa zobrazi prehladné automatické hodnotenie pro-
strednictvom tabuliek a grafov, s vyuzitim metodiky pomerovych finan¢nych ukazovatelov.
K zdrojom udajov, ktoré portél pouZiva, patria vsetky verejne spravované a dostupné elektro-
nické databazy — vestniky, registre. (FinStat. Online: [cit. 2018-03-14])

Predik¢ne zamerand financna analyza vyuziva metddy patriace do tzv.,systémov véas-
ného varovania’, ku ktorym patria najma: (Viachynsky, K. a kol., 2006)

1. metddy bodového hodnotenia,
2. matematicko-Statistické metddy — jednorozmernd, dvojrozmerna, viacrozmerna diskrimi-
nacna analyza.

Predikéné metddy financnej analyzy sa vyuzivaju v praxi aj pri finan¢nom pldnovani, na-
priklad Altmanov model, ur¢eny pre dve skupiny podnikov: pre podniky s verejne obchodo-
vanymi cennymi papiermi a pre podniky, ktoré neobchoduji na kapitadlovom trhu. Urcuje
suhrnny vysledok ukazovatelov v tzv.,Z skore”, ktory integruje pat pomerovych ukazovatelov:
x, = Cisty prevadzkovy kapital/celkovy kapital,

x, = nerozdeleny zisk/celkovy kapital,

x, = zisk pred zdanenim + Uroky/celkovy kapitdl,

x, = trhova hodnota vlastného kapitalu/cudzi kapital,
x, = trzby/celkovy kapital.

Vypocet celkového Z skore je potom pre podniky, ktorych cenné papiere nie su obchodo-
vané na kapitadlovom trhu, definovany:

Z=0,717x,+0,84 x,+3,107 x, + 0,420 x, + 0,998 x, (1

Ak je vysledok vacsi ako hodnota 2,99 — finan¢né situdcia je v sucasnosti aj buducnosti
dobrd, ak je vysledok mensi ako hodnota 1,2 — finan¢nd situdcia je zl4, podniku hrozi bankrot.
(Krdlovic, J. - Vlachynsky, K., 2011).
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Obr. 3. Model metodiky finan¢nej analyzy a planovania v podniku
Zdroj: vlastné spracovanie podla Kassay, S. 2015,s.36 —71
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Analyzovanie finan¢nej situdcie v praxi podniku sa nemdéze obmedzit iba na vypocet
finan¢nych ukazovatelov, ktoré uruju spravnost alebo nespravnost minulych rozhodnutf
manazérov. Vysledky finan¢nej analyzy z predchddzajucich obdobi umoziuju manazérom
kompetentne pInit manazérske funkcie, celistvo a exaktne pripravit finan¢ny plan, ktory je su-
¢astou podnikového planu.

Financné pldnovanie

Problematika finan¢ného planovania je v publikécii S. Kassaya precizne spracovana v 1. kapi-
tole. Preto sa v tejto Casti state sUstredi pozornost len na vytvorenie zovseobecneného a zjed-
noduseného modelu metodiky finan¢ného analyzovania a pldnovania, pre tento pracovny
postup je vhodné grafické zndzornenie vo vyvojovom diagrame na obrdzku 3.

V grafickom zndzorneni procesu finan¢ného analyzovania a finan¢ného planovania je
vyjadrend vzajomna nadvdznost a spojitost medzi nimi, aj s podnikovym pldnom, prostred-
nictvom vztahov spatnej vézby (oznacenej prerusovanymi sipkami). Na konci tc¢tovného ob-
dobia sa v kazdom podnikatelskom subjekte (fyzické i pravnické osoby) v ramci finan¢ného
Uctovnictva vypracuje Uctovnd zavierka, podla zékonnej Upravy pre kazdu Uctovnu jednotku.
Relevantné Udaje z minulosti (ex post) s extrahované z dokumentov Uctovnej zavierky a su
pouzité vo vypoctoch pomerovych ukazovatelov (likvidity, aktivity, zadlzenosti, rentability). Vy-
sledky sa porovnaju s odporicanymi hodnotami vykonnosti — dosiahnutymi v ostatnych ro-
koch v podniku, ale tiez porovnanim s inymi podnikmi s podobnym predmetom podnikania
(v odvetvi) a ich velkostou. Zlaté bilan¢né pravidlo poskytuje podla finan¢nej stvahy vysledok
spravnosti manazérskeho rozhodovania o financovani majetku (kratkodoby alebo dlhodoby)
podla kritéria jeho vyuZzivania v produkénom cykle. Syntéza vysledkov finan¢nej analyzy ur-
¢uje finan¢nu situaciu podniku, je vychodiskom pre zostavenie dlhodobého (strategického)
a krdtkodobého (operativneho) finan¢ného plénu, podla definovanych ciefov. Najskor je po-
trebné naplanovat vysledok hospodarenia (ako rozdiel nékladov a vynosov), potom poloz-
ky sivahy a zabezpecit jej bilancnu rovnost, vietky zmeny stvztazne urcit aj v pldnovanom
vykaze penaznych tokov. Finan¢ny plan sa stava stcastou podnikového plénu, ich ciele sa
vzédjomne podporuju.

Zaver

Uctovny informacny systém Gctovnej jednotky umoziiuje manazérom podniku vyuzivat tda-
je a informécie podla verného a pravdivého obrazu jeho financnej a ekonomickej situacie,
ktord je vysledkom finan¢nej analyzy a vychodiskom pre tvorbu finan¢ného plédnu. Finan¢né
Uctovnictvo je pre manazérov zdrojom udajov pre plnenie funkcif strategického financného
manazmentu. Rozdelenie Uctovnych jednotiek do troch velkostnych skupin — mikro, malé
a velké je v Slovenskej republike vymedzené zdkonom. SU rozdelené v zavislosti od hodnoty
znakov: celkovej hodnoty majetku, ¢istého obratu a priemerného poctu zamestnancov. Podla
udajov z povinnych verejnych registrov, ktoré maju elektronickd formu, si dnes pre pouziva-
telov k dispozicii portdly, ktoré prehladnym sposobom spristupriuju informécie o financ¢nej
situdcii podnikov, podla rozlicnych metodik finan¢nej analyzy — najcastejsie podla vysledkov
pomerovych ukazovatelov. Ulohou manazérov podniku je na zéklade vysledkov finan¢nej
analyzy udajov z minulého obdobia pripravit financny plan, v ktorom sd komprimovanym
spdsobom zapracované buduce ciele a zaujmy zainteresovanych subjektov.
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1. kapitola Financné riadenie podniku

Dynamika vzdjomnych vztahov medzi podnikom a okolim si vyZaduje rozvijat
podnikové ciele takym spdsobom, aby sa ich naplfianim uspokojovali potreby
okolia a zdroveri dochddzalo k posilneniu identity podniku. Schopnost podni-
ku realizovat vnitornu premenu, ktorej cielom je zabezpecit zivotaschopnost
podniku’ na zdklade prejavov okolia, je tak zdkladnou podmienkou rozvoja
podniku. Hlavnt dlohu pri plneni spominanej Ulohy zohrdva systém podni-
kového riadenia. Mozno ho definovat aj ako sihrn procesov, spojenych s pre-
sadzovanim vnutornych zmien podniku, vychddzajicich zo zmien okolia.

e00ccc0ccc00000c00000e

Vyznamnou sucastou systému riadenia v podniku je financné riadenie. Zameriava sa na do-
siahnutie inancnych cielov podnikatelského subjektu?. Zahfia vietky procesy, ktoré suvisia
s efektivnym ziskavanim a pouzitim kratkodobych a dlhodobych finan¢nych zdrojov. Financ-
né ciele podniku su podmienené jeho strategickymi a operativnymi cielmi. Zatial ¢o podstata
strategického riadenia spociva v stanoveni vizie a prijati opatreni, umoznujucich vytvorenie
potencialu pre dlhodobé ciele podniku, na Urovni operativneho riadenia sa zabezpecuje vy-
uZitie existujuceho potencidlu. Za rozhodujuce strategické ciele podnikatelského subjektu sa
VO vseobecnosti povazuju:

Jivotaschopnost sa stéva zakladnou podmienkou dihodobého preZitia podniku v turbulentnom prostredi. Prejavuje sa v schopnosti podniku pri-
sposobit sa zmendm a vCas reagovat na zmeny tak, aby bola zachovand identita podniku. Podnik, ktorého cielom je Zivotaschopnost, je nazyvany
ako vitdIny podnik. Blizsie pozri: Eschenbach, R. a kol.: Controlling. Praha, ASPI Publishing 2000, 5. 61.

7 hladiska ekonomickej terminoldgie predstavuje termin ,podnikatelsky subjekt’, resp. ,ekonomicky subjekt” rozvinutie vseobecného terminu
podnik” V castiach o ekonomike a financovani mé svoje opodstatnenie.
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= dlhodobé prezitie podnikatelského subjektu,
= udrZatelny rozvoj podnikatelského subjektu.

Nevyhnutnym predpokladom dosiahnutia spominanych zakladnych strategickych cielov
podniku je splnenie jeho finan¢nych cielov. Hlavnym strategickym finan¢nym ciefom, vyply-
vajucim zo vseobecnych strategickych cielov podnikatelského subjektu, je maximalizacia tr-
hovej hodnoty podnikatelského subjektu pri reSpektovani obmedzeni, ktorych zdrojom su
zaujmy ostatnych Ucastnikov podnikania?

Mimoriadnu Ulohu vo vzijomnom spolupdsobenf stratégie a operativy pri napiani fi-
nancnych cielov vitdlneho podniku ma zabezpecenie poziadavky, aby operativne ciele vycha-
dzali z dlhodobo dosiahnutelnej likvidity* podniku.

Ziskavanie vlastného kapitalu
v akciovych spoloc¢nostiach

Rozhodujucou pravnou formou obchodnej spolo¢nosti® zvécsa pre velké podniky je akciova
spolo¢nost® (a. s.). Jej zakladatelmi st akcionari, vlastnici akcii. Akciova spolo¢nost méze byt
zalozena jednym alebo viacerymi zakladatelmi. Zakladatelia uzavru zakladatelski zmluvu, ak
podnik zaklada iba jeden zakladatel, podpisSe zakladatelskd listinu.

ZaloZenie akciovej spolocnosti, ziskanie zakladného imania emitovanim akcii

Finan¢ny kapitdl ma privilegované postavenie. Kapital je mobilnejsi v porovnani s inymi fak-
tormi vyroby a dokonca je mobilnejsi aj ako priama investicia.

Akciové spolocnosti ziskavaju prvotné vybavenie zékladnym imanim emisiou akcif a ich
umiestnenim na kapitadlovom trhu. Legislativu v jednotlivych $tdtoch rézne urcuje potrebnu
minimalnu vysku zakladného imania pre tieto spolo¢nosti. Zakladné imanie akciovej spolo¢-
nosti je rozvrhnuté na urcity pocet akcif s urc¢itou menovitou hodnotou.

Akciova spolo¢nost moze byt sukromnou akciovou spolo¢nostou alebo verejnou ak-
ciovou spolo¢nostou.” Za verejnu akciovu spolo¢nost sa povazuje spolo¢nost, ktord vydala
vietky akcie alebo ¢ast akcii na zéklade verejnej vyzvy na upisovanie akcii alebo ktorej akcie
prijala burza na obchodovanie na trhu cennych papierov.® Podnik v podobe akciovej spo-
lo¢nosti moze zalozit jeden zakladatel (ak je nim pravnické osoba), inak dvaja alebo viacerf

Takto koncipovany ciel podnikania je vysledkom teoretickej koncepcie nazyvanej tedria tcasti (koalicnd tedria). Blizsie pozri: Valach, J.: Financni
strategie. Praha, Bilance 1997, 5. 18 - 21.

Likviditu mozno definovat ako schopnost premenit nepefiazné aktiva viazané v podnikani na peniaze. Je urcovand v dioch. Aktiva s vysokou likviditou moz-
no v krdtkom case premenit na peniaze.

Formy podnikania na tzemi Slovenskej republiky upravuje zakon ¢. 513/1991 Zb. Obchodny zdkonnik v zneni neskorsich predpisov, ktory umoz-
fiuje zalozenie Styroch druhov obchodnych spolocnosti, ktorymi s verejnd obchodnd spolocnost, komanditnd spolocnost, spolocnost s rucenim
obmedzenym a akciovd spolo¢nost.

Podrobneie je o Struktdre akciovej spolocnosti a jej riadiacich organoch pojedndvané v knihe Kassay, S.: Podnik a podnikanie — Podnikatelské
prostredie. 1. zvdzok. Bratislava, VEDA, Vydavatelstvo SAV 2006.

7" §154 ods. 3 Obchodného zakonnika.

Za vydanie akcif na zaklade verejnej vyzvy na upisovanie akci sa tiez povazuje, ak upiSe vietky akcie obchodnik s cennymi papiermi na zéklade
zmluvy o obstarani vydania akcif, ak zmluva neobsahuje zavazok obchodnika s cennymi papiermi, Ze preda akcie v tejto zmluve vopred urcenym
0sobdm.
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zakladatelia.” Hodnota zékladného imania akciovej spolo¢nosti musf byt aspori 1 mil. SKK
alebo aspori 25 000 EUR, ak je menovitd hodnota akcif vyjadrend v eurdch. Zakladatelia su
povinni upisat celd hodnotu zdkladného imania a splatit svoj penazny vklad minimélne vo
vyske 30 %. Po zaloZzeni akciovej spolo¢nosti podaju vsetci ¢lenovia predstavenstva navrh
na zapis podniku do obchodného registra, na ktorom musia byt overené ich podpisy. Na
zaklade povolenia registrového sidu o zapise akciovej spolo¢nosti do obchodného registra
vznikd podnik ako pravny subjekt. O délezitych veciach akciovej spolo¢nosti sa rozhoduje
hlasovanim na najvy$som orgéne — valnom zhromazdenfi akciondrov. Hlas akcionara na val-
nom zhromazdeni ma véhu zodpovedajucu poctu akcif, ktoré viastni. Dozor nad ¢innostou
akciovej spolo¢nosti vykondva dozornd rada.
ZaloZenie akciovej spolo¢nosti je mozné uskutocnit nasledujucimi spdsobmi:
= \Vlyzvou na upisanie akcif (postupné, pripadne sukcesivne zakladanie akciovej spolo¢nosti).
Akciova spoloc¢nost je zalozend uznesenim valného zhromazdenia. Zalozenie prebieha
v nasledujucich etapéch:
uzavretie zakladatelskej zmluvy,
upisovanie akcif,
zvolanie a konanie ustanovujiceho valného zhromazdenia.
= Bez vyzvy na upisanie akcif (jednorazové, simultdnne zalozenie akciovej spolo¢nosti). Ak-
ciové spolocnost je zalozend prijatim rozhodnutia zakladatelov. Pri jednorazovom zalozeni
vkladaju celé zékladné imanie zakladatelia naraz, a preto sa nevyzaduje vyzva na upiso-
vanie akcii ani konanie ustanovujiceho valného zhromazdenia. Notdrskou zapisnicou sa
uzatvéra dohoda zakladatelov akciovej spolo¢nosti Ak mé byt a. s. zalozend na zaklade
vyzvy k upisovaniu akcii, musi zakladatelskd zmluva alebo zakladatelska listina obsahovat
daldie Udaje stanovené zakonom'™. Uz pri zakladani akciovej spolo¢nosti je zname aké
vysoké zékladné imanie je navrhované a ¢im ma byt tvorené. Uvedu sa vklady ktoré zakla-
datelia sami upisali, zostdvajuca cast predpokladaného imania bude upisana na zéklade
vyzvy.!

Akcie a ich typy

Akcia je majetkovym cennym papierom, vydanym akciovou spolo¢nostou, s ktorym su spo-

jené prava a povinnosti vlastnika. Kazda akcia musi obsahovat minimalne povinné néleZitosti,

medzi ktoré zakon o cennych papieroch zaraduje:

= obchodné meno a sidlo akciovej spolo¢nosti,

= (iselné oznacenie akcie a jej menovitu hodnotuy,

= oznacenie (i je akcia na vlastnika alebo na meno (pri akcii na meno musf obsahovat aj
meno vlastnika),

= vysku zédkladného imania a pocet vietkych akcii v ¢ase vydania akcie,

= ddtum vydania a podpisy dvoch ¢lenov predstavenstva, opradvnenych podpisovat
zaa.s.

® Ak akciovd spolocnost zakladaji dvaja alebo viaceri zakladatelia, uzavrt zakladatelskd zmluvu. Ak akciové spolocnost zaklada jeden zakladatel,
nahrddza zakladatelskd zmluvu zakladatelskd listina. Zakladatelskd zmluva alebo zakladatelskd listina sa musf vyhotovit vo forme notdrskej zapis-
nice o pravnom (kone. Stcastou zakladatelskej zmluvy a zakladatelskej listiny je navrh stanov.

1% 5163 Obchodného zskonnika.

™ Kupkovic, M. a kol : Podnikové hospodarstvo. Bratislava, SPRINT 2001.
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Akcie sU na kapitalovych trhoch najrozsirenejsim druhom majetkovych cennych papierov.
Patria k jednym z najvyznamnejsich zdrojov ziskavania penazného kapitalu na financovanie roz-
vojovych potrieb akciovych spolo¢nosti na jednej strane a na druhej st jednou z moznostf financ-
ného investovania volnych penaznych prostriedkov. Ak a. s. vydava viac druhov akcii, musia akcie
obsahovat oznacenie druhu. Akcie, s ktorymi nie su spojené Ziadne osobitné prava (kmenova
akcia), nemusia obsahovat oznacenie druhu. Podla rozsahu prav a povinnosti viastnika existuju:

1. Kmenové akcie su zékladnym druhom akcif. S tymito akciami su spojené urcité prava ak-
cionarov, hlavne zicastriovat sa na valnom zhromazdenti, hlasovat na iom, poberat divi-
dendu v zavislosti od dosiahnutého zisku a podielat sa na likvida¢cnom zostatku akciovej
spoloc¢nosti. Vlastnici kmenovych akcif st nositelmi rizik spojenych s podnikanim a. s. a to
v oblasti dividend aj majetku. Pri rozdelovani dividend a likvidacného zostatku prichddza-
ju vlastnici kmenovych akcii na rad az po vlastnikoch prioritnych akcii.

2. Prioritné akcie su akcie, s ktorymi je spojené prednostné pravo tykajlce sa dividend. Na
Slovensku mézu prioritné akcie predstavovat az 50 % zakladného imania. Prioritné akcie
poskytuju jej vlastnikovi pevny vynos. Ten sa vyplaca zo zisku spolo¢nosti po zdanent, pre-
to ak spolo¢nost v danom tc¢tovnom obdobi nevykaze zisk, akcionar prichddza o dividen-
du. Dividenda viak moéze byt kumulativna, ked povinnost vyplatit dividendu prechddza
do dalsieho roku, ak nebola Uplne vyplatena v danom uctovnom obdobi. Stanovy mézu
urcit vydanie prioritnych akcif, s ktorymi nie je spojené pravo hlasovania na valnom zhro-
mazdent. Ich vlastnici maju vsetky ostatné prava spojené s akciami.

3. Zamestnanecké akcie su istou obdobou prioritnych akcif. Spravidla st na meno a striktne
limitované na zamestnancov spolo¢nosti, ktorf ich mézu nadobudat za zvyhodnenych
podmienok ur¢enymi stanovami. Zamestnanecké akcie sa mozu prevadzat iba medzi za-
mestnancami a. s. a zamestnancami, ktorf odisli do déchodku. Umrtim vlastnika zamest-
naneckej akcie alebo ukon¢enim pracovného pomeru v akciovej spolo¢nosti, zanikaju
prdva zo zamestnaneckej akcie, ktord sa musf vratit spolocnosti. Ak zo zadkona nevyplyva
nieco iné, maju vlastnici zamestnaneckych akcii rovnaké prava ako ostatni akciondri. Sta-
novy mozu pri tychto akcidch obmedzit hlasovacie prava na valnom zhromazdeni alebo
urcit, Ze budu zaklpené za podiel na zisku. Maju za ciel prispievat k motivacii zamestnan-
cov, pretoze cast podniku sa vlastne stdva osobnym majetkom zamestnancov (ak vzrastie
hodnota podniku, vzrastie aj cena tychto akcif a tym aj sikromny majetok zamestnancov).

V ramci kazdého druhu akcif tej istej emisie by mali mat vsetci akcionari rovnaké prava.
Hlasovacie préva by mali byt bezvyhradne urcené iba pomerom menovitej hodnoty akcif
k vyske zakladného imania akciovej spolo¢nosti.

Prava a povinnosti akcionarov

Akciondri maju vlastnicke prava, z ktorych vyplyva, Ze ich akcie sa mézu kupovat, predavat
alebo preregistrovat na iné fyzické alebo pravnické osoby. Akcionéri pri zabezpecovani dobrej
spravy a riadenia akciovej spolo¢nosti a zvysovani akciondrskej hodnoty maju aj zodpoved-
nost, v rdamci ktorej malo by sa zabezpecit spravodlivé zaobchddzanie so vietkymi akcionarmi
vratane minoritnych a zahrani¢nych akcionarov. Osobitnym pripadom su akciové spolo¢nosti
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s jednym resp. dvomi akciondrmi. Vyzaduje sa aktfvna spoluprdca medzi akciovou spolo¢nos-
tou a zaujmovymi skupinami pri vytvéarani dusevnych a materidlnych hodnét a udrzatelnosti
finan¢ného zdravia akciovej spolo¢nosti.

Prava akciondrov

Akcionari pri zabezpecovani dobrého spravovania a riadenia akciovej spolo¢nosti a zvysova-

ni akcionarskej hodnoty maju aj zakonom alebo stanovami akciovej spolo¢nosti definované

prava a povinnosti.
Medzi zakladné prava akcionarov patri:

= Prdvo na podiel zo zisku (dividendu), ktoré urcuje valné zhromazdenie. Pokial z ustanoventi
stanov nevyplyva nieco iné, urcuje sa tento podiel pomerom menovitej hodnoty akcif
daného akcionéra k menovitej hodnote akcif vsetkych akcionarov. Rozhodujuci den na
urCenie osoby opravnenej uplatnit prdvo na dividendu urci valné zhromazdenie, ktoré
rozhodlo o rozdelenf zisku akciovej spolocnosti. Ak valné zhromazdenie rozhodujuci der
na urcenie osoby opravnenej uplatnit pravo na dividendu neurci, za takyto sa povazuje
den uplatnenia prava na dividendu akcionarom. Vo verejnych akciovych spolo¢nostiach
nemdze byt tento den urceny na skorsi den ako je piaty der nasledujici po dni konania
valného zhromazdenia. Ak valné zhromazdenie verejnej akciovej spolo¢nosti rozhodujuci
den neurci, je nim 30. der od konania valného zhromazdenia. Dividenda je splatna najne-
skor do 60 dni od rozhodujiceho dna.

= Opravnenie zUcastnit sa na valnom zhromazdenti, hlasovat na nom, pozadovat od neho
vysvetlenie a uplatiovat navrhy, volit organy a byt voleny do organov a. s. Pocet hlasov
akciondra sa urcuje menovitou hodnotou jeho akcif. Spésob hlasovania urcuju stanovy. Na
uplatrovanie prava Ucasti na valnom zhromazdeni je pri akciach, ktoré su verejne obcho-
dovatelné, rozhodujucim dnom den uréeny na pozvénke na valné zhromazdenie alebo
v oznameni o konanf valného zhromazdenia. Tymto driom méze byt der konania valného
zhromazdenia alebo den, ktory mu predchéddza, najviac vsak 5 dnf pred driom konania
tohto valného zhromazdenia. Akciové spoloc¢nost je povinna na obdobie, ktoré sa zacina
rozhodujucim drom a kon¢i dihom konania valného zhromazdenia, dat do strediska cen-
nych papierov prikaz na registraciu pozastavenia prava nakladat s cennymi papiermi na
vietky zaknihované akcie, ktoré vydala.™

= Prdvo podielat sa na likvidacnom zostatku pri likvidacii podniku. vlastnik akcii ma pravo
po uspokojenf vsetkych veritelov na podiel na likvida¢nom zostatku, ktory sa deli v po-
mere zodpovedajicom menovitej hodnote jeho akcif. Likvida¢nym zostatkom je suma,
ktord zostava po spenazeni vsetkého majetku a prav a. s, po Uhrade vsetkych jej zavazkov
a nakladov spojenych s likvidaciou. Akcionéri rucia za zavazky akciovej spolo¢nosti po jej
zaniku az do vysky svojho podielu na likvida¢nom zostatku.

= Informacné pravo. Akciova spolo¢nost mé podla Obchodného zakonnika povinnost zve-
rejiiovat Udaje z Uctovnych zévierok overenych auditorom.

= Predkupné pravo. Vlastnik akcii ma pravo na prednostné upisovanie novo vydanych ak-
cif, ¢©o mu umoznuje zachovanie pévodného podielu akciondrov na majetku a. s. Prvotni
akciondri moézu svoje odberné préavo vyuzit alebo predat inému zdujemcovi. Hodnota od-
berného prava sa urci ako:

2 Zakony 200411: Obchodny zakonnik §178, 2004,
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kde:

C, - cena odberného prava,

K,, — kurz starej akcie bez odberného prava,
S, - substitucna cena mladej akcie,

N, - nakupny pomer.

Velmi délezZité je spravne stanovenie subskripénej ceny™ novej akcie. Podnik musi pri
emisii novych akcif stanovit ich emisny kurz, t. j. subskripénd cenu za aku sa budu predavat
nové akcie, pricom sa vsak musi zohladnit trhové cena starych akcii. Subskripénu cenu treba
stanovit tak, aby akciondri mali zdujem kupovat nové akcie. V pripade, ak je stanovena vyssie
ako je kurz starych akcif, bolo by tazké takuto emisiu umiestnit na trhu. Stanovenie na urov-
ni kurzu starych akcif nie je mozné, pretoze nova emisia takmer vzdy vedie k zniZzeniu kurzu
a v Case predaja novej emisie by znova prevysovala aktudlny kurz. Preto je potrebné stanovit
subskripénu cenu nizsie, ako je kurz starych akcif v ¢ase rozhodovania o novej emisii. Vyska
rozdielu zavisi od trhu akcif. Pri stabilnom trhu méze byt mensi, v opa¢nom pripade by mal
byt odklon subskripénej ceny od aktudlneho kurzu vacsi, aby sa nové akcie umiestnili na trhu.

Povinnosti akciondrov

Akcionarom akciovej spolo¢nosti méze byt pravnicka aj fyzickd osoba. Upisovatel akcif nado-

buda préava akcionara ako spolo¢nika akciovej spolo¢nosti dinom zépisu akciovej spolo¢nosti

do obchodného registra. Akcionari maju nasledujice povinnosti:

= Splatit upisani menovitd hodnotu akcie. Zkladny kapital sa ziskava upisovanim akcif. Pri zalo-
Zenia.s. sa jej zakladatelia zavézuju viozit urcity kapital. Obchodny zékonnik stanovuje, Ze mini-
malne 10 % nominélnej hodnoty musi upisovatel splatit v dobe urcenej vo vyzve k upisovaniu.
Minimalne 30 % nominalnej hodnoty je potrebné splatit do konania ustanovujiceho valného
zhromazdenia. Ak boli splatené vsetky zékonom stanovené podmienky, zapise registrovy sud
akciovu spolo¢nost do obchodného registra. Po jej zapise vystavi a. s. upisovatelovi docasny
list. Docasny list je cenny papier na meno, ktory nahradza akciu dovtedy kym akciondr nesplatf
celt menovit hodnotu akcit. Po jej splatent je docasny list vymeneny za akcie.

= Rucit za zavazky a. s. do vysky nesplatenej hodnoty akcii, ktoré upisali. Nad tuto sumu ak-
ciondr za zavazky akciovej spolo¢nosti neruci. V pripade likvidacie moze akciondr utrpiet
stratu vo vyske ceny akcif, ktoré nakupil.
K upisaniu akcie dochadza zapisom do listiny upisovatelov alebo doru¢enim pisomného

prejavu vole upisovatela. Podla Obchodného zakonnika upisovanie akcii je neucinng, ak do

13 Subskripcna cena je emisny kurz novej akeie (rozhodnutie o emisnom kurze, t. j. subskripénej cene akcif). Subskripénd cena sa musf urcit nizéia ako
je cena starych akcif, ale vy3sia ako je nomindlna hodnota.
1 Zapis do listiny upisovatelov alebo iny pisomny prejav vole upisovatela musf obsahovat aspon:
= obchodné meno alebo ndzov, sidlo a identifikacné cislo pravnickej osoby, ak je pridelené, alebo meno, bydlisko a rodné ¢islo fyzickej osoby,
ktord upisuje akcie; ak je upisovatelom zahranicnd fyzickd osoba, uvadza sa ddtum narodenia, ak rodné cislo nebolo pridelené,
= pocet, menovitd hodnotu, formu, pripadne druh upisovanych akdii,
= emisny kurz upisovanych akcif,
= lehoty na spldcanie upisanych akcif,
= podpis upisovatela.
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konca lehoty vyhldsenej vo vyzve na upisovanie akcif nedosiahne hodnota upisanych akcif
vysku navrhovaného zdkladného imania. Ak je upisovanie akcii neti¢inné, potom zanikaju pra-
va aj povinnosti upisovatela z upisania akcif a zakladatelia st povinni bez zbyto¢ného odkladu
vrétit upisovatelovi vklad alebo ¢ast vkladu splatend pri upisani akcif.”

Sposob rozdelenia zisku

Spbsob rozdelovania zisku upravuju stanovy akciovej spolo¢nosti. Akciova spolocnost si v pr-
vom rade musf splnit zakonnu povinnost v zmysle Obchodného zakonnika — uskuto¢nit pri-
del do rezervného fondu vo vyske 10 % zo zisku po zdaneni. ZvySok bude rozdeleny vo forme
dividend spolu s odmenami ¢lenov predstavenstva a dozornej rady a. s. Rozdelenie méze byt
nasledujuce:

= pre akcionarov (dividendy),

= podiel ¢lenov predstavenstva a dozornej rady na zisku (tantiémy),

= podiel zamestnancov na zisku.

Akciova spolo¢nost je povinnad v zmysle zdkonov pri rozdelovani zisku dodrzat pora-
die pri prideloch do jednotlivych fondov. Medzi akciondrov nemoze byt rozdeleny cisty
zisk alebo iné vlastné zdroje podniku, ak vlastné imanie zistené podla schvalenej uctov-
nej zavierky je alebo by bolo v désledku rozdelenia zisku nizsie ako hodnota zékladného
imania spolu s rezervnym fondom, ktoré a. s. podla zékonov a stanov nesmie pouzit na
plnenie akcionarom.'

Akciova spolo¢nost nesmie vyplacat akcionarom uroky z vkladov a preddavky na dividen-
du. Ak by doslo k pridelu zisku na vyplatenie dividend sp&sobom, pri ktorom nebola zohlad-
nend kumulativna strata z minulych obdobi, doslo by k poruseniu zékona. Schvélenie dividen-
dy v rozpore so zakonom je neplatnym pravnym Ukonom.V tom pripade je potrebné skimat
Ci existuje osoba, ktord by neplatnost uplatiiovala. Akcionari si dividendu mézu ponechat ak
ju prijali dobromyselne, v opa¢nom pripade by ju museli vratit. Tato skuto¢nost je velmi tazko
dokazatelnd a preto ju posudzuje auditor.

Na vysku tantiém, teda vysku zisku ur¢eného pre ¢lenov predstavenstva a ¢lenov dozor-
nej rady, sa vys$sie uvedené obmedzenia nevztahuju. Mozu byt vyplatené bez toho, aby boli
uhradené straty z minulych rokov."”

Trhovd hodnota akcif

Trhové hodnota akcie je vysledkom rovnovahy medzi ponukou a dopytom a byva spravidla
odlisnd od nominélnej hodnoty akcie. Na vypocet trhovej hodnoty slizi premietnutie budu-
cich vynosov a oc¢akavani do sucasnej hodnoty. Pritom musia reSpektovat nasledujtce faktory:
= kurz akcie a jeho zmeny,
= vyska dividendy,
= vynosové kritérium (pozadovana vynosnost).

Pre vypocet kurzu akcif sa vychadza z podstaty akcie, ktord predstavuje investiciu na ne-

15 Podfa § 167 ods. 2) Obchodného zakonnika, pri pefiaznom vklade sti zakladatelia povinni vtit ho aj s trokom vo vyske obvykle poskytovanej

bankami v mieste sidla spolocnosti a to podla zmluvy o beznom Ucte ku diiu vzniku povinnosti vrétit zaplatent sumu.

Zisk podnik prednostne pouZije na doplnenie pridelu do rezervného fondu a dalSich fondov. Nasledne moze podnik pouZit zisk na vyplatu dividend
akciondrom.

7 Zakon ¢ 513/ 1991 Zb. Obchodny zékonnik, v zneni zdkona ¢. 500/2001.
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obmedzeny ¢as. Akciondr nema pravo na vratenie nominalnej hodnoty, ale méze svoje akcie
predat na trhu za trhovu cenu. Na zéklade tohto poznania sa potom na vypocet pouZiva upra-
veny vypocet sucasnej hodnoty chdpany ako nekonec¢ny prijem. Za vynosové percento sa po-
uziva prislusna (trhova) drokova miera. Pre vypocet ceny akcie sa pouzivaju prijmy v podobe
dividend kazdy rok. Na vypocet takéhoto modelu je pouzivany vzorec:

C,=—
a r

kde:

C, - cena akdie,

D - predpokladand dividenda, konstantnd v kazdom roku,

r — pozadovana vynosnost.

Ak su dividendy kazdy rok odlisné a trhova urokova miera je konstantnd, potom je vypo-
Cet upravenynasledovne:

kde:

C, - cena akdie,

D - vyplatend ro¢na dividenda v roku t,

r — pozadovana vynosnost,

n — pocet obdobi (rokov) drzania akcie do predaja,
t - rok t ked'sa vypléca dividenda,

C, - cena akcie v n-tej dobe predaja.

Tento vyvoj je mozné charakterizovat ako rozdielne obdobie rastu podniku a jeho ekono-
mického sprdvania vyjadreného stanovenym ziskom na dividendy, kde su v priebehu rokov
z rdzneho zisku vydelené rézne sumy dividend.

Pouzivanie dividendovej politiky podniku sleduje vyvoj dividend v podobe pravidelného rastu.
Spdsob vypoctu kurzu sa nazyva model konstantného rastu dividendového diskontu™®. Predpo-
kladom je, ze dividenda sa kazdym rokom zvysi o urcitd konstantna sumu. Potom plati vzorec:"”

D (1+g

C=—xT-— | —=—

+
‘¢ r-g T+ | (40

kde:

C, - cena akdie,

D - vyplatend kazdoro¢na dividenda,

g - tempo rastu dividendy v percentéch,
r — pozadovana vynosnost,

18 Chovancové, B. — Sdsik, M.: Financny trh. Bratislava, Ekonm 1997, s. 122 — 124.
19" Jelinek, J.: Financni trhy. Praha, Grada Publishing 1997, s. 269.
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n — pocet obdobi (rokov) drzania akcie do predaja,
C, - cena akcie n-tej dobe predaja.

Doteraz pouzité spdsoby vypoctu kurzu akcie na zéklade dividendovej politiky a vypla-
cania dividend nebrali ohlad na skutocnost, Ze ¢ast investorov nakupujicich akcie ma iny za-
mer — ocakavania buduceho rastu trhovej ceny akcif a z toho plynuci vynos. Pre tento spdsob
investovania sa pouziva ukazovatel P/E ratio®

Uvedené spdsoby sledovania vyvoja kurzu akcie slizia na Spekulativne Gcely so zdmerom
zarobit na raste ceny akcie alebo na prijmoch vo forme dividend. Ur¢ovanie optimélneho
kurzu akcie vyuZivaju aj podniky, ktorych zdmerom je ziskat potrebné financné zdroje pros-
trednictvom emisie akcif.

Pre ur¢ovanie hodnoty akcif, ktoré su verejne obchodovatelné, sa sti¢asna hodnota stanovi
na zaklade kétovaného kurzu na prislusnom trhu ku diiu odhadovania.V pripade, Zze dané akcie
sa ku dniu ohodnocovania neobchodujy, pouZije sa posledny obchodovatelny kurz. Existuju
aj iné stanovenia hodnoty akcie ako vypocty, vychadzajuce z trhovej hodnoty. Tento pripad
nastdva ked' dané akcie nie su obchodovatelné na verejnom trhu a preto nemaju stanovenu
trhovd hodnotu podla kétovaného kurzu akcie na prislusnej burze. Tieto pripady nastdvaju, ak
sa jednad o nerozvinuté ¢i transformujuce sa ekonomiky, alebo hodnoteny podnik nie je verejne
obchodovatelny na burze a tak svoje akcie nepontika na verejnych trhoch.V podmienkach Slo-
venskej republiky sa na stanovenie hodnoty akcie pouzivaju metddy na zéklade:
= \Vseobecnej hodnoty akcii. Na ohodnotenie podniku pouZiva zékonné predpisy?'. Po sta-

noveni hodnoty podnikajuceho subjektu vzidu hodnoty, ktoré je mozné pouZit na sta-
novenie hodnoty akcii. Vseobecnd hodnota akcie predstavuje podiel majetku podniku,
ktory je vyjadreny v reprodukénych zostatkovych hodnotéch, po odpocitani urcitych po-
loZiek cudzich pasiv. Tento podiel, pripadajuci na jednu emitovanu akciu, je nazyvany ako
majetkovy model. Podnikatelsky model pouZiva toky budtcich od¢erpanych zdrojov a ich
vysku, pripadajiicu na jednu emitovanu akciu, aby stanovil hodnotu akcie.

Pre potreby ziskania ur¢itého podielu na rozhodovani a majetku podniku je tato vysled-
nd hodnota ohodnocovanych akcif upravovana este o hodnotu moznosti vyplyvajlcich zo
ziskania majetkovych a nemajetkovych vyhod pre vlastnika akcii, o hodnotu vysky vplyvu na
riadenie podniku, ako aj moznosti spenaZenia vlastnenych akcif. Pri réznych podieloch na za-
kladnom imanf sa tieto hodnoty znizuju pre:

podnik s rozhodujucim vplyvom (podiel na zakladnom imanf alebo na riadenti je vy3$3i ako 50 %),

podnik s podstatnym vplyvom (podiel na zdkladnom imanf alebo na riadenf je vy3si ako

20" p/E ratio sa vypocita ako podiel trhovej ceny akcie a vynosu na akdiu (EPS). Ak sa potita z vynosov posledného roka, nazjva sa koncovym P/E. Ak
sa pocita z predpokladov analytikov pre vynosy nasledujticeho roka, nazyva sa poprednym P/E. NajvacSou slabostou oboch typov P/E je, Ze akciové
spolocnosti sa niekedy snaZia usmernit svoje zrobky pomacou Uctovnych pripadov tak, aby vyzerali lepsie nez s v skuto¢nosti. Z tohto dovodu upred-
nostriujti niektorf analytici pomer ceny ku pefaznému toku (Price-To-Cash Flow). Ukazovatel P/E ratio mozno vypocitat podielom ceny jednej akcie a jej
vynosu za 12 mesiacov. Ak je cena akcie 50 a vynos 10, potom P/E bude 5 (50/10). Viinosné akcie by teda mali mat nizke P/E. Standardom je napriklad
pomer 12:1. Ak vyhliadnuty podnik mé& pomer 10:1znamend to, Ze akcia je podhodnotend. Pre potencidlneho investora to signalizuje, Ze dand akcia by
mala stdpnut na Uroveri Standardu a preto je vyhodné ju kipit. V pripade vysokého ukazovatela by malo dojst k opacnej reakii a prislusné akcie predat.
Pre potreby uistenia sa ¢i tento ukazovatel nie je ndhodny, hodnotf sa este celkovd ekonomickd aktivita podniku a predpokladand cena akcie na zéklade
vy3ie pouzitych vzorcov o prijmoch za dobu drZania akcie na baze prijmu dividend za plénované obdabie.

Na hodnotenie podniku za ticelom predaja, exekiicie alebo konkurzu sa stanovuju zakonné postupy, vymedzujtice znalecké postupy, ktoré mozno pouzit na
stanovenie hodnoty akeif v zmysle vyhlasky Ministerstva spravodlivosti Slovenskej republiky ¢ 86/2002 Z. z. o stanoveni vSeobecnej hodnoty majetku.

~

~
~

podiel na spolocnosti alebo akcie spolocnosti, s ktorymi je spojend vécsina hlasovacich prdv alebo preto, Ze na zdklade dohody s inymi oprdvneny-
mi osobami moze vykondvat vécsinu hlasovacich prav bez ohladu na platnost alebo na neplatnost takejto dohody (§ 186a).
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20 % a nizsi ako 50 %),

V dbsledku znizovania vplyvu na podnik stvisiacim so znizovanim podielu na zakladnom
iman{ v podobe nevyznamného podielu akcif na ich celkovom objeme vznikd aj problém ne-
dostatku informacii o podniku a pristup k nim. VSeobecnd hodnota sa potom stanovuje ako
hodnota vlastného imania pripadajica na jednu akciu so zohladnenim vynosov alebo moz-
nosti zhodnotenia zékladného imania.
= Bilan¢na hodnota akcie. Metdda vychadza z principu podielu vlastného imania pripada-

juceho na jednu akciu. Tato hodnota zohladhuje hmotny a nehmotny majetok vyjadreny

v obstardvacich cenédch a znizeny o hodnotu opotrebovania. Majetok je v zostatkovych

cenach po odpocitani poloZziek cudzich pasiv.
= Expertné postupy urc¢ovania hodnoty akcii. Pocet tychto postupov je vysoky, vychadzaju

z finan¢nych vysledkov sledovaného podniku. Tieto vysledky su sledované v podobe:

objemu vyplacanych dividend,

vytvoreného cistého zisku,

zdrojov samofinancovania.

Podstatou pouZzitia uvedenych postupov, ako podkladu pre hodnotenie akcif, su toky
prijmov a vytvoreny vysledok hospoddrenia ako zdroj budtcich prijmov investora. Pou-
Zfvaju sa na to dividendy a ich predpokladané toky. Nevyhodou expertnych metéd na
stanovenie hodnoty akcif je pouzitie dat a informacif z verejne dostupnych zdrojov, ktoré
sU urcitym spbésobom upravované pre propagacné Ucely, alebo su zdmerne skreslené i
neuplné.

Vynos akcie

Viynos akcie je finan¢né zhodnotenie investicie do akcif za urcité obdobie. Sklada sa z tychto

Casti:

= dividendy, ako podiel na dosiahnutom zisku podniku v danom obdob,

= kapitdlovy vynos, ako prijem z rozdielu medzi kipnou a predajnou cenou akcie, ktoré sa
Iigia kvoli zmendm v dopyte a ponuke v obdobi od kipy po predaj akcie,

= prijmy ziskané vyhodami warantov? alebo inych vyhod. Tato forma nie je velmi ¢asta.
Vynosnost akcie neplynie len zo ziskanych dividend, ale zaroven na ru vplyva aj trhova

cena akcie. Vznikd tak subor ¢initelov charakterizujuci vynos z akcie. Tieto Cinitele su pouzité

v nasledujucom vzorci.

(C,-C)+D

C

n

kde:

r, - celkové vynosnost akcie,

C, — nakupna cena, za ktoru by bola akcia zakupens,
C, — predajna cena, za ktort by bola akcia predana,
D - vyska dividendy.

B predkupné prava na prislusni akciu,
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Akcie su v skutocnosti nastrojom na dihodobejsie investovanie a je nutné zohladnit aj pocet
obdobi, pocas ktorych bola dand akcia drzand. Tato vynosnost predstavuje jednoduché zdrocenie.

(C,-C)+D

C xn
n

kde:

r_— celkova vynosnost akcie na (annual) rocnej baze,

n — doba drzby akcie v rokoch.

Pri zhodnotenf investicii za dlhsie ¢asové obdobie sa pouZiva princip zlozeného Urocenia.
Postup vypoctu vynosu akcif je nasledujuci:

Viypocitat vynosnost akcif nie je jednoduché, pretoze existuje mnoho nezndmych cini-
telov ovplyviujucich jednotlivé parametre. Mozno ich charakterizovat ako nezndme faktory,
ktoré ovplyvnuju aktivity podniku ale aj ekonomiku jeho okolia. Predpokladom dosiahnutia
hodnotnych vysledkov je:
= Poznanie dividendovej politiky podniku, kde vysledné dividendy nie vzdy odrdZaju hos-

podarske vysledky podniku.
= Odhadnutie hospodarskeho vysledku. Ak dividendy kopiruji hospodarske vysledky, tak je

nutné predpokladat hospodarske vysledky pocas doby drzania akcif alebo Zivotnosti podniku.
= Ocakdvana predajna cena akcie v buduticnosti je zavisld od ¢innosti podniku ako aj celko-
vej ekonomiky odvetvia.
= \lykonnost akcie je zavisla od vynosnosti inych finan¢nych nastrojov ako aj od vyvoja oko-
lia a Urovne inflacie a z&dsahov regulacnych a statnych organov.

Odhad a predikcia trhovej ceny akcii nie je jednoduchd. Popredni ekondémovia sa zaobe-
raju vyvojom cien akcif alebo vyvojom hodnoty podniku. Na ich predvidanie existuje velky
pocet réznych predikénych modelov.

Akcie v dlhodobom horizonte rastu, aviak neexistuju na to Ziadne zaruky. Na rozdiel od
obligacii®, ktoré slubuju vyplatu ur¢itého objemu na konci stanoveného obdobia a Urokové
splatky v stanovenych terminoch, je jedinym istym zarobkom z akcie situdcia, ked sa akcie
zhodnotia na volnom trhu.

Pri vietkych tychto rizikdch vsak existuju sposoby, ako tieto rizikd riadit. Najlepsie je diver-
zifikdcia spocivajlca vo vlastnictve réznych akciovych titulov. TaktieZ je d6lezité pamatat na to,
Ze investori su dobre odmeniovani za to, Ze sa neboja pdsobit na akciovom trhu, kde nemozno
buduce vysledky zarucit.

Dlhodoby vynos z akcii predstavuje Uroven priblizne 12 % rocne (pri reinvesticii dividend),

2 Obligacia predstavuje zavazok, dih. Ide napr. o statny dihopis alebo inj Gverovy cenny papier s jednoznacne rcenym trokom. Obligécia je dihodo-
by dverovy cenny papier. Je to viastne forma, akou si Stat alebo iné organizdcie vypoZiciavajui chybajici kapitdl. Vlastnikovi déva prévo poZzadovat
splatenie diZnej Ciastky ako aj trokov z nej k urcitému datumu od subjektu, ktory obligaciu vydal (emitent). Viastnik obligdcie je veritefom emiten-
ta. Emitentom moze byt Stat, obec, banka, podnik.
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kym menej rizikové obligdcie maju ndvratnost iba necelé 4 %.

Spolu s vlastnictvom prindsa vlastnictvo akcie zékaznikovi aj hlasovacie préva o otdzkach
riadenia. Exekutiva podniku pracuje pre blaho svojich akciondrov, ktorf su reprezentovani vo-
lenym predstavenstvom. Podla zakona je cielom manazmentu podniku zvySovat hodnotu
vlastného imania. Realitou akciovych trhov viak je, Zze len velmi zriedkavo nahromadia indi-
vidudlni investori dostatok akcif na to, aby boli schopnf vykonavat akykolvek redlny vplyv na
akciovu spolo¢nost - tento vplyv byva vyhradeny institucionalnym investorom alebo zaujmo-
vym skupindm vnutri podniku.

Casto pouzivanym terminom je trhova kapitalizacia® alebo trhové hodnota. Je definova-
nd ako pocet akcii podniku, vydanych na trhu, ndsobeny trhovou cenou jednej akcie. Ak by
mala a. s. vydanych pat miliénov akcii a cena jednej akcie by bola 5 EUR, jej trhové kapitaliza-
cia (Market Cap) bude 25 milionov EUR. Ako vyplyva uz z ndzvu tejto veliciny, akcie s velkou
trhovou kapitalizaciou st najvacsimi Gcastnikmi na akciovom trhu. Cim je podnik vacsi, tym
je jeho rychly rast tazsi. V dosledku toho obvykle velké podniky nevykazuju v priemere taku
rychlu expanziu ako novo prichddzajuci podnik. To, ¢o velké podniky stracaju na dynamike,
kompenzuju svojou vahou. V tejto suvislosti je ¢asto pouzivany pojem tzv.,blue chip” Je nim
oznacovany podnik, ktory je na trhu dobre zabehnuty a dosahuje stabilné prijmy. Ide o pod-
nik, ktory taktiez nema Ziadne objemné zavézky a pravidelne vyplaca akciondrom dividendy
aj v pripadoch, ak sa podnikaniu dari horsie neZ zvycajne ® Klasicky blue chip” méa stabilné
zarobky, konzistentny tok vynosov a dividend. V désledku svojej velkosti a stability nie su ak-
ciové tituly?”’ s velkou trhovou kapitalizaciou obvykle investiciou $pekulativneho charakteru
a su atraktivne pre investorov s mensou toleranciou voci riziku. To neznamend, Ze by sa tie-
to tituly nemohli dostat do véznych problémov. Vseobecne viak maju tendenciu rast podla
predvidatelnych trendov, a pretoZe su analytikom na Wall Street dobre zndme, ich problémy
byvaju signalizované s predstihom. Velké podniky tiez vyplacaju pravidelnt dividendu, ktora
pritahuje dlhodobych investorov orientovanych na dlhodoby prijem. NiZsie riziko so sebou
samozrejme nesie nizsie vynosy. S vynimkou obdobi nekontrolovatelnej neistoty produkuju
velké podniky nizsie vynosy nez malé podniky. Napriek tomu v3ak vela investorov povazu-
je velké podniky za svoje kltic¢ové pozicie a doplriuju svoje vynosy vyberom rychlo rasticich
podnikov s vyssim rizikom.

Podniky s malou trhovou kapitalizdciou (menej ako 1 miliarda EUR) mézu rast rychlejsie
ako vacsie podniky. Mnohé z tychto akciovych titulov mézu vykazovat explozivne zisky. Rychly
rast sa jednoznacne tyka malych podnikov. To samozrejme nie je zadarmo. Malé podniky su
znacne rizikovejsie, pretoze vykazuju vyrazne vyssiu volatilitu?® nez velké podniky. TaktieZ ne-
vypldcaju dividendy tak ¢asto a to odradza investorov orientovanych na zisk.

5 Trhové kapitalizécia (Market Capitalisation) = cena akcie x pocet aki na trhu. Podla velkosti kapitalizdcie st podniky clenené na nizkokapitalizo-
vané (small-cap), stredne (mid-cap) a vysokokapitalizované (large-cap) podniky.
% http://en.wikipedia.org.

7 Akciové tituly sii vybrané akcie, ktoré sa obchodujti na urcitom trhu. Vivoj cien jednotlivyich akciovjich titulov vyjadruje akciovy index. Pocet akeit
zahmutych v indexoch jednotlivych trhov je od niekolkych desiatok az po stovky. Cim viac titulov je zahmutych v indexe, tym komplexnejsie
vyjadruje index vyvoj daného trhu. Napriklad index Standard and Poor’s 500 je tvoreny 500 roznymi akciovymi titulmi.

3 \olatilita (z latinského volare — lietat) znamend nestalost, kolisanie vynosovyich mier, menovjch kurzov alebo cien investicnjich instrumentov.
Volatilita je miera pohybu financného nastroja od jej priemernej hodnoty. Cim je vyssia volatilita, tym je finanény nastroj rizikovejsi a opacne.
Naopak, s nizkou likviditou obycajne stvisf aj nizka volatilita.
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Ocenenie akcie

Cena akcie je celkové trhova hodnota akcif delend poc¢tom vydanych akcif. KedZe pocet akcif
byva rézny, je to tak aj s cenou akcil. Investori ocenuju akcie na zaklade nasledujtcej Uvahy:
,Ked' zékaznik uloZi peniaze do urcitého podniku aka je pravdepodobnost, Ze dosiahne lepsi
vysledok ako pri investicii do cohokolvek iného?” Je to otdzka rizika oproti vynosu. Najistejsou
investiciou je Stdtna obligdcia, pretoZe jej vynos je garantovany vlddou. Toto je Startovaci bod
pre ocenenie akcie — o kolko viac prinesie investorovi, nez vliddna obligacia pri urcitej miere
rizika. Ked niekto nakupuje akcie, je jeho vynosom tok pefazi v ¢ase, ktorého garancia je ne-
ista. Cim istejsf je tok a ¢im rychlejsie rastie, tym budu investori ochotnejsi viac zari zaplatit.
Na Ucely porovnania hodnoty jednotlivych podnikov investori pouzivaju ukazovatel P/E ratio.
Ak md podnik pomer P/E napriklad 20:1 (uvddza sa iba ako 20) znamena to, Ze investori platia
20 EUR za kazdé 1 EUR zisku (vynosov). Ak je P/E 18:1, si ochotni zaplatit iba 18 EUR za ten
isty zisk 1 EUR. Vacsinou sa pouZiva na vyjadrenie pomeru P/E iba islo v ¢itateli. P/E pomer
podniku sa menf podla pocitov investorov tykajucich sa toho, ako rychlo budu ich vynosy rast
v buducnosti. Preto mézu mat dva podniky s Uplne rovnakym vynosom na akciu v priebehu
niekolkych poslednych rokov rézne P/E pomery. Ak kazdy z podnikov A a B vyndsa 1 EUR na
akciu, ale podnik A sa obchoduje za 20 EUR a podnik B sa obchoduje iba za 18 EUR znamena
to, Ze trh robi rozhodnutie, ¢o sa tyka ich vynosovych moznosti.V zavislosti od faktorov — zdra-
via podniku, vonkajsej konkurencie, ekonomiky si investori myslia, Ze vynosy podniku A maju
lepsie vyhliadky na rast. V désledku toho st ochotni platit o 1 - 2 EUR viac za to, aby si ich
lepsie vysledky zaistili. Preto je doleZité sledovat spravanie sa akcie v ¢ase. Mnohé akcie pod-
nikov sa obchoduju za nizsiu ¢i vy3siu cenu v rozpati zavislom od toho, ako investori ohod-
notia ich vynosové moznosti. Niekedy znepokojujlce informécie mézu sposobit prechodné
znizenie ceny. Inokedy mézu dobré spravy odstartovat priliv zaujmu investorov. Tento odliv
a priliv sa odraza v P/E pomere, ktory je mozné porovnat tak s historickym vyvojom tohto po-
meru v podniku, ako aj s inymi podnikmi v rdmci odvetvia. Cielom investovania je nakupit za
nizku cenu a predavat za vysoki.? To niekedy znamena hladat akcie, ktoré st momentélne
v nepriazni. Ak su akcie nakupované na hornej hrane rozsahu existuje riziko, Ze sa obratia a ich
hodnota poklesne. Ak s nakupované blizko dna alebo v ¢ase, ked je akcia lacna v porovnani
s jej skutoc¢nym potencidlom, mozno ocakavat jej zhodnotenie.

Kauzalita podnikového a finan¢ného riadenia

Ak respektujeme poziadavku komplexného pristupu pri definovani cielov podnikovych ¢in-
nosti, mozno podnik charakterizovat ako institdciu, vytvorent ludmi, ktorej ciefom je zdruzo-
vat ludf za Ucelom dosiahnutia optimalnej kombindcie vyrobnych faktorov pri vytvarani no-
vych hodnét. V tomto procese tvorby novych hodnét vznikaju medzi jednotlivymi Gcastnikmi
formélne a neformalne vztahy, ktoré maju penazny, naturélny alebo socidlny charakter. Z tejto
charakteristiky potom vyplyvaju nasledujtce vlastnosti podniku:

= podnik je socidlno-technicky systém, spojenie fudského vyrobného faktora s ostatnymi

vyrobnymi faktormi za Uc¢elom vytvdrania novych hodnét,
= je vysledkom nielen zamerného pdsobenia, ale aj produktom historického vyvoja,

2 Umenie investovat je rozhodnit sa, kedy konat podfa tohto ciefa skor, ako to urobia ini.
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= neustdle komunikuje s okolim — je otvorenym systémom, zavisi od okolia a vplyva na okolie,

= vztahy vnutri podniku, ale aj vztahy s okolim sa vyznacuju neustélou zmenou,

= pravdepodobnostny charakter vzajomnych vztahov spolupdsobenia,

= zameranost na ciele,

= finan¢na sebestacnost — schopnost pokryt vydavky z prijmoy,

= multifunkénost — potreba zvladnut viaceré oblasti ¢innosti (investi¢na ¢innost, financova-
nie, prevadzkova oblast, persondlna oblast a pod.),

= schopnost reagovat na zmeny ucenim sa. Procesy ucenia su dolezitou podmienkou pre-

Zitia.

Definovanie cielov a tloh podniku ako spolo¢ensko-ekonomického systému tzko suvisi
s pristupom manazmentu k riadeniu podnikovych procesov. V sti¢asnej tedrii a praxi su roz-
hodujlce dve rézne formy pristupu k podnikovému riadeniu:®
= konstruktivisticky, ktorého hlavnou ulohou je uplathovanie racionalnych principov v ria-

deni. Pri rieSenf problémov uprednostriuje analytické postupy. Za hlavny ciel povazuje

optimalizaciu vstupov a vystupov, resp. maximalizaciu prinosov z vykondvanej ¢innosti

(optimalizacnym kritériom byva maximalizicia trhovej hodnoty podniku alebo maximali-

zacia zisku). Predpokladd, Ze existujuce informdcie o uskuto¢hovanej ekonomickej ¢innos-

ti su postacujuce pre vykondvanie riadiacej ¢innosti. Zameriava sa na to, aby posobenie
mensej skupiny (manazéri) na vacsiu skupinu (vykonni pracovnici), viedlo k dosahova-
niu stanovenych cielov. DéleZitym faktorom, urcujucim kvalitu riadenia pri uplathovani
konstruktivistickej metddy, je vyber spravnych cielov a prostriedkov na ich dosiahnutie.

Vyznamnu Ulohu v tomto procese ma detailne vypracovany plan, ktory je zaloZzeny na

presnej kvantifikacii cielov, resp. indikdtorov dosahovania cieloy,
= systémovo-evolucny, ktory vychddza z toho, Ze vzhladom na zloZitost podniku nie je moz-

né tento systém presne opisat a ovlddat. Hlavnou Ulohou riadiacej ¢innosti je zabezpece-
nie Zivotaschopnosti ekonomickej jednotky. Kladie déraz na vytvdranie podmienok pre
dosahovanie Uspechu. V oblasti planovania sa vychadza z toho, Ze pri stanovovani cieloy,
vzhladom na charakter vazieb, vznikajucich pri ¢innosti ekonomického subjektu (tak vnut-
ri, ako aj v stivislosti s kontaktom s okolim), nikdy nie je dostatok informdcii pre optimélne
rozhodnutie. Ulohou planovania je dosiahnut taky stav, aby bola ekonomické jednotka

v buducnosti schopna prispdsobit sa planovanym zmendm okolia. Na rozdiel od deter-

ministicky stanovenych cielov sa ma zabezpecit schopnost priebezne sa prispdsobovat

zmenam okolia — anticipovat buduce potreby podniku.

Schopnost predvidat zmeny a priebezne sa im prispdsobovat je prvou déleZitou pod-
mienkou Zivotaschopnosti podniku. Zaroven viak nie je postacujucou na dlhodobé preZitie
ekonomického subjektu vo vzajomnych kontaktoch s inymi ekonomickymi subjektmi.

Druhou déleZitou vlastnostou zivotaschopného (vitdlneho) ekonomického systému je
schopnost reagovat na zmeny tak, aby sa posilnila a rozvinula identita ekonomického subjek-
tu. Vitalny ekonomicky systém je schopny nielen preZit, ale aj rozvijat sa v kontakte s ostatnymi
ekonomickymi systémami a dosahovat pokrok na zéklade procesu neustdleho zdokonalova-
nia sa ucenim.

Tretou vlastnostou, ktord je typickd pre Zivotaschopny ekonomicky systém je, ze proces
uskutocriovania zmien je koordinovany (Change Management).V podniku to znameng, Ze ulo-
hou vedenia je riadit proces zmeny vo vnutri podniku na zaklade zmien podnikového okolia.

30 Eschenbach, R. a kol.: Controlling. Stuttgart, Schaffer-Poeschl Verlag 2000.
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Najvyssi ciel - Zivotaschopnost ekonomického systému — si vyzaduje, aby boli stcastou pro-
cesu riadenia predovietkym tieto ¢innosti:

= vcasna identifikdcia faktorov ohrozujucich vyvoj podniku,

= signalizicia potreby zmien,

= implementdcia preventivnych opravnych prostriedkov,

= vytvdranie novych rozvojovych potencidlov.

Tieto ¢innosti maju zabranit nestabilite a vzniku nerovnovahy v podniku. Najvacsim ne-
bezpecenstvom pre ekonomicky subjekt je vznik nerovnovahy, pre ktoru su typické stavy bud
Uplnej neprispdsobivosti (ndsledok je vznik portich) alebo Uplnej prispdsobivosti (ndsledok je
strata identity).

Pri ¢lenenf riadiacich ¢innosti ma zasadny vyznam rozdelenie riadenia na strategické
a operativne. Toto ¢lenenie riadiacich ¢innostf je spolo¢né tak pre konstruktivisticky, ako
aj systémovo-evolucny pristup k definovaniu podstaty riadenia podniku. V pripade upred-
nostnenia dynamického pohladu na charakter podnikovych ¢innosti mozno v duchu sys-
témovo-evolu¢ného pristupu konstatovat, Ze v ramci strategického riadenia je potrebné
preverit redlnost a zabezpecit udrzatelnost stanovenych cielov.

Strategické riadenie je nadradené operativnemu riadeniu. Ma dlhodobejsi charakter. Caso-
vy faktor je spojeny s rizikom a sposobuje problémy pri kvantifikicii indikatorov strategickych
cielov. Tvorba strategickych cielov predpoklada poznanie dopadov uskutocnenych finanénych
rozhodnuti. Strategické riadenie je schopné vytvorit len predpoklady na rozvoj, ale nie ho aj re-
alizovat. Od kvality strategického riadenia zavisi najvyssia mozna dosiahnutelna uroven prijmov
podniku. Potencidl ekonomického subjektu a skutocne dosiahnuté vysledky sa v praxi ¢asto
odlisuju. Skutocne dosiahnuté vysledky su ovplyvnené predovsetkym operativnym riadenim.

Medzi strategickym a operativnym riadenim existuje stvislost. Cim je kvalitnejsie strategické
riadenie, tym je vacsi priestor na dosahovanie vyssej Ucinnosti operativneho riadenia. Zle sta-
novené strategické ciele nemoéze vyriesit ani ten najkvalitnejsi systém operativneho riadenia.
Podobne chyby, ktoré vznikni pocas operativneho riadenia, mézu vaznym spdsobom znizit
celkovy potencidl, vytvoreny na urovni strategického riadenia. V operativnom riadenf sa na roz-
diel od strategického riadenia venuje velkd pozornost kvantifikcii indikatorov cielov podniku.
Dolezitu Ulohu v operativnom riadeni ma spatnd vazba, t. j. analyza a hodnotenie skuto¢ného
a pldnovaného stavu. Pri kvantifikacii miery dosahovania potencidlov pre potreby uréenia uloh
operativneho riadenia v konkrétnom ekonomickom subjekte sa vychadza z kratkodobych pred-
pokladov a skuto¢ne dosahovanych hodnét nékladov, vynosov, zisku a pod. v danom podniku !

Strategické aspekty finanéného riadenia
podniku

Na vytvorenie optimalneho vztahu medzi operativnym a strategickym riadenim v podmien-
kach trhovej ekonomiky z pohladu podnikového riadiaceho systému sa kladu vysoké néroky
najma v oblasti finan¢ného riadenia. Vytvaranie potencidlu napredovania podniku je predme-
tom strategického finan¢ného riadenia. M dlhodoby charakter.

Operativne riadenie zabezpecuje transforméaciu vytvorenych potenciélov tak, aby sa dosiahli

31 Teoretické a praktické aspekty systému podnikového riadenia st podrobnejsie uvedené v knihe Kassay, S.: Podnik a podnikanie — Podnikatelské
prostredie. |. zvézok. Bratislava, VEDA, Vydavatelstvo SAV 2006, s. 220 —231.
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¢o najlepsie financné vysledky. Orientacia na vysledky znamend dosahovanie suhrnnej efek-
tivnosti, vychéddzajucej z principov,3 E* — (Economy — hospodérnost, Efficiency — vykonnost,
produktivita, Effectivenness — uzitocnost). Z podstaty ¢innosti podniku zase mozno odvodit
zasady finan¢ného riadenia tykajuce sa vzdjomného vztahu medzi operativnym a strategic-
kym riadenim: strategické finan¢né riadenie nesmie pretazovat operativne financné riadenie,
redlne dosiahnutelné ekonomické vysledky st obmedzené dlhodobo dosiahnutelnou likvi-
ditou.

Ak sa vychddza z tychto poZiadaviek na finan¢né riadenie, je potrebné nanovo poukézat na
nevyhnutnost vizie a redlnost jej uskutoc¢nenia v podnikovej praxi. Vizia ur¢uje podnikatelsku
stratégiu a odrdza potreby okolia podniku. Konkrétny spésob naplnenia vizie je otadzkou ope-
rativneho riadenia. Strategické riadenie nemdze nahradzat Ulohy operativneho riadenia a bez
strategického riadenia nema ekonomicky subjekt z dlhodobého hladiska konkrétny zmyslupl-
ny ciel svojej existencie. Jedind mozna alternativa dalsieho vyvoja je v tomto pripade prisposo-
benie sa, resp. manazérska situacnd improvizacia.

Finan¢né riadenie tvoria vzdjomne prepojené aktivity, ktoré su uskuto¢rované na dvoch
drovniach:*

1. Sekvencna urovenr. Na tejto Urovni sa uskutocnuju aktivity, ktoré zabezpecuju zavedenie
uskuto¢nenych finan¢nych rozhodnuti do praxe alebo slizia ako zakladna pre uskutocne-
nie finan¢nych rozhodnuti. Ide predovsetkym o nasledujtce ¢innosti:

= finan¢né planovanie,

= organizovanie finan¢nych procesoy,
finan¢nd kontrola a finan¢nd analyza

2. Paralelnd droven. Na tejto Urovni finan¢ného riadenia dominuju aktivity, ktoré su priamo
sticastou rozhodovacieho procesu. MoZno sem zaradit predovsetkym tieto ¢innosti:

= vyber cielov,

= hladanie alternativnych moznosti na dosiahnutie cieloy,

= analyza variantnych riedeni a problémov,

= optimalizacia,

= prijatie rozhodnutia.

Z porovnania spominanych dvoch drovni finan¢ného riadenia je zrejmé, Ze cinnosti
uskutocnované na paralelnej Urovni finan¢ného riadenia, umoznuju optimélne uskutoc-
fovanie ¢innosti na sekvencnej Urovni. Vzhladom na tuto charakteristiku sa komplex ak-
tivit uskuto¢novanych na paralelnej urovni finan¢ného riadenia oznacuje aj ako finan¢né
rozhodovanie. Problematike finan¢ného rozhodovania je venovand samostatna cast tejto
kapitoly.

Systémovo-evolucny pristup k finan¢nému riadeniu (podla ktorého je zékladnym cie-
fom ekonomického subjektu Zivotaschopnost) sa spdja aj s nevyhnutnostou uskuto¢nova-
nia zmien a tym aj inovacie finan¢nych nastrojov. Charakteristickou vlastnostou, spojenou
s vyuzivanim inovacif vo finanénych néstrojoch, je déraz na potrebu spolahlivych informacif
(internych aj externych) o realizovanych finan¢nych operacidch pri uskuto¢riovani spravnych

32 Rozdiel medzi trhovymi a netrhovymi subjektmi v rémci zésady,3E* spociva v principe uzitocnosti. Hlavaym cieforn pri hodnoteni uitocnosti
v trhovych subjektoch je zisk, pri netrhovych subjektoch Cisty prinos.
33 Koontz, H. — Weihrich, H.: Management. Singapore, McGraw Hill 1998.
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finan¢nych rozhodnuti.

V sticasnosti patria k hlavnym cinitefom, vplyvajicim na vznik novych finan¢nych nastro-
jov, tieto:
= technologicky pokrok a rozvoj novych technolégii,
= internacionalizacia a globalizacia ekonomiky,
= nutnost zabezpecenia sa proti finané¢nym rizikdm, hlavne trokovému a kurzovému riziku,
= Ucast sukromného sektora na financovani verejnych investicif,
= vznik Eurépskej Unie a ndslednd implementacia spoloc¢nej meny euro,
= stupen rozvoja finan¢ného trhu.

Posobenie novych finan¢nych nastrojov na financné riadenie v podniku je zndzornené
na obr. 1%,

Interné podmienk
v podniku / 4—{ Moderné nastroje finan¢ného riadenia

A
i l Obr. 1. Podstata fi-
Vstup Proces Vystup nancného ria-
|l lF’ |—'| | denia v oblasti
hospodarenia
" Vykonnost, s finan¢nymi
FlospReHmost produktivita o Y
zdrojmi
Externé faktory R o ) i
- — (konkurencia, «— Optimalizacia finan¢nych ciefov podniku
Vysledok (likvidita) |«—— dodavatelia, ﬁnanépy trh, vo vztahu k sihrnnej efektivnosti je pod-
hospodarska politika mienend tak vndtornymi podmienkami,
Usitotnost Zko 3 v.ztka,hrhm pojmku I;okr(])hqv ty(h}o
(ako prejav ucelu) ynamickych podmienkach je navyse

potrebné reagovat na nepredvidané
zmeny okolia a zmeny vo vnditri podniku
(posobenie v prostredi neistoty a rizika).

Pri stanovovani finan¢nych cielov podnikatelskej ¢innosti ma vyznam tzv. sthrnna
efektivnost, ktoréd je podmienené jednak uzito¢nostou, resp. schopnostou podniku plnit
svoje ciele (effectiveness) a jednak hospodéarnostou (economy). Uzito¢nost je tak zaroven
aj otazkou Ucelu. Vzhlfadom na to, Ze primarnym Ucelom podnikatelskej ¢innosti je dosa-
hovanie zisku, vyjadruje sa uzitoc¢nost v korpordtnom sektore prostrednictvom ukazova-
tela vynosovej rentability. Hospodarnost mozno vyjadrit na zaklade optimalizdcie pome-
ru vstupov (ndkladov) a vystupov (vynosov). Pri sledovani sihrnnej efektivnosti (koncept
,3E") je dalsim dolezitym ukazovatelom prevratend hodnota nakladovosti. Ukazovatel je
oznacovany ako vykonnost (efficiency). V matematickom vyjadreni maju uvedené vztahy
takuto podobu:

34 Hronec, S. — Kuvikova, H. — Merickova, B. — Nemec, J. — Mazdrekovd, M.: Vybrané problémy financnej kontroly. Banskd Bystrica, Ekonomickd
fakulta UMB 2004, 5. 38.
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Z/N=Z7Z/N xV/N
kde:
Z/N - nakladova rentabilita (Z = zisk, N = naklady),
Z/V - vynosova rentabilita — effectiveness (Z = zisk,
V =vynosy),
V/N - vykonnost - efficiency, resp. prevratena hodnota nakladovosti (economy).

Komplexny pohlad na efektivnost (hodnotenie efektivnosti na zaklade konceptu,3E") uka-
zuje, Ze vedenie podniku sa nemoze usilovat len o zisk. Pri svojich rozhodnutiach v oblasti zisko-
vosti musi vychadzat nielen zo zabezpecenej likvidity, ale aj z posudenia vplyvu podnikania na
Zivotné prostredie a ostatné oblasti, tykajuce sa spoloc¢enskejzodpovednosti podniku. Vietky tie-
to faktory st zarover zdrojom inovacif v ndstrojoch finan¢ného riadenia. Vyznamnym spésobom
sa tak modifikuje obsah kategdrie uzito¢nosti pri hodnotenf efektivnosti podnikatelskej ¢innosti.
V tejto suvislosti opat vystupuje vo finan¢nom riadeni do popredia aspekt vzdjomnej harmonie
medzi finan¢nou stratégiou a operativnymi finané¢nymi rozhodnutiami v podniku v zmysle ,ro-
bit spravne veci spravnym spdsobom” Jednym zo sprievodnych javov pri napihanf spominanej
poziadavky je vyuZivanie modernych nastrojov finan¢ného riadenia v podniku. Medzi zékladné
formy inovacii finan¢nych nastrojov, ktoré sa vyuzivaju v podnikovom sektore, patria:

1. Financ¢né derivaty. Charakteristickym znakom derivdtov je, Ze ich vyuZivanie sa spdja so
vstupom na financ¢né trhy, pripadne komoditné trhy. Ich uplatnenie suvisi aj s rozvojom
medzindrodného platobného styku medzi jednotlivymi kooperujucimi i¢astnikmi. Derivat
znamena pravo v budicom termine predat alebo kupit definované aktivum alebo ziskat
penazné plnenie, ktorého hodnota je odvodend od vyvoja pohybu hodnoty uvedeného ak-
tiva. Derivaty sa vyuZivaju pri zmierriovan( rizika pohybu kurzov na finan¢nych trhoch a ko-
moditnych trhoch. Maju viak uplatnenie aj pri tvorbe ostatnych investi¢nych stratégii. Je
potrebné pripomenut, Ze predpokladom vyuZitia derivatov je rozvinuty financny trh. Medzi
najdolezitejsie druhy derivatov® patria forwardy*, opcie?, futurity (futures)®a swapy®.

2. Rizikovy kapital suvisi s financovanim viastného kapitalu podnikov, vyznacujtcich sa predpokla-
danym vysokym rastovym potencidlom v zaciato¢nych etapach svojho rastu. Dopyt po riziko-
vom kapitali obycajne tvoria podniky s rastovym potencidlom, ktoré nemaju dostatocny pristup
na kapitdlové trhy, zatial ¢o ponuku rizikového kapitalu tvoria investori, ktori si ochotni prevziat
vysoké riziko ako protihodnotu za potencidlne nadpriemernt ndvratnost investovaného viast-

35 Uvedené derivdty a ich pouZitie sti podrobnejie uvedené v kapitole Ndstroje zmierfiovania vplyvov rizika na financnd situdciu podniku.

36 Forwardy patria medzi derivaty mimoburzového trhu. Dritelovi dévaji moznost kiipit alebo predat podkladovy nstroj za podmienok dohodnu-
tych v momente podpisania kontraktu, pricom termin plnenia tychto podmienok je s casovym oneskorenim (1 mesiac, 2 mesiace a pod.).

Opcie patria medzi podmienené derivdty, t.j. o ich pineni rozhoduje kupujtici. Opcia pondka kupujicemu moznost kipit alebo predat podkladovy
ndstroj v stanovenom budtcom termine za vopred dohodnutych podmienok. Kupujtici musf za prdvo rozhodovat o opcii zaplatit prémiu.

Futures st Standardizované burzové terminované obchody. Ide o pevnd dohodu medzi dvomi partnermi, z ktorej im vyplyvajd préva a sucasne
povinnost kipit, resp. predat k $tandardizovanému terminu v buddcnosti Standardizované mnozstvo daného finan¢ného instrumentu za vopred
stanoven( terminovant cenu. Po dohodnuti futures mé jeden partner pravo (ale zéroveri aj povinnost) kipit, t. j. diht (long) poziciu a druhy prévo
a zdroven aj povinnost predat, t. . krétku (short) poziciu.

Swap je zmluvne dohodnutd vymena vopred pevne stanoveného pefiazného toku medzi dvomi alebo viac subjektmi, ktord sa uskutocni'v zmluvne
dohodnutych terminoch v budtcnosti. VacSina z tychto operdcif sa neuskutociuje na burzéch. Najvyznamnejsie druhy swapov sd Grokové (interest
rate swaps) a menové (currency swaps) swapy.
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ného kapitalu. Investicie tohto druhu v Eurdpe predstavuji menej ako 10 % z celkového poctu
v Spojenych $tatoch.® V sicasnych podmienkach znalostnej ekonomiky narasté vyznam riziko-
vého kapitélu pri financovani vysoko ndkladného a z toho dévodu aj rizikového $tadia transferu
poznatkov do vyrobnej praxe, ako aj financovanie pociato¢nych stadif technologickych firiem
50 znacnym potencidlom rastu a zvy3ovania trhového podielu.V stlade so zavermi Lisabonskej
stratégie venuje Eurdpska komisia zna¢nu pozornost rozvoju trhu rizikového kapitalu.*

3. Financny leasing (prendjom) patri medzi finan¢né nastroje a v podmienkach SR naché-
dza uplatnenie tak v podnikovom sektore, ako aj v sektore domacnosti. Velmi ¢asto sa
pouziva na financovanie dopravnej techniky. Podstatou finan¢ného leasingu je syntéza
principov tradi¢ného operativneho leasingu (prendjmu) a investi¢ného Uveru. V porov-
nani s operativnym leasingom umoznuje prenajimatelovi preniest riziké z vlastnictva
prenajimaného majetku na najomcu, ktory zas méze vykazovat predmet prendjmu vo
svojom majetku po uzatvoreni zmluvy o finanénom prendjme. Finan¢ny leasing pred-
stavuje vyznamny zdroj alokdcie volnych zdrojov aj pre bankovy sektor, ktory poskytuje
svoje volné zdroje prenajimatelom (leasingovym spolo¢nostiam).

4. Faktoring je z prdvneho a Uc¢tovného hladiska sluzba postavena na postupeni pohladavok.
Zakaznik postupuje pohladavky faktoringovej spolo¢nosti, ktord sa stava ich novym vyhrad-
nym vlastnikom. Tato potvrdzuje, Ze na postipené pohladavky poskytne zakaznikovi prekle-
novaci Uver v dohodnutej vyske bezprostredne po prevzati prislusnych faktdr a sicasne sa
postara o ich inkaso. Voci odberatelom vystupuje ako ich novy veritel a pri nedodrzani leho-
ty splatnosti zabezpecuje upomienkovanie, pripadne dalsie inkasné postupy az po pravne
vymahanie. Medzi hlavné vyhody faktoringu mozno zaradit to, Ze umoziiuje jednoduchy
a rychly pristup k finan¢nym prostriedkom, vylepsuje cash flow, nezvysuje Uverovi angazo-
vanost podniku, pretoze ma mimobilancny charakter a Uctuje sa na podstvahovych Uctoch.
Faktoring je porovnatelny napr. s kontokorentnym tverom.

5. Oblast verejno-sukromnych partnerstiev (PPP)*# je $pecifickym finan¢nym néstrojom. Pred-
stavuje spojenie verejného sektora so sikromnym sektorom za Uc¢elom uskutocnenia verej-
noprospesnych zédmerov $tatnej a komundlnej politiky s vyuzitim sukromnych ekonomic-
kych a technickych zdrojov. Uplatiuje sa tento model: $tat ako zakaznik a sukromna osoba
(pravnickd) ako poskytovatel sluzby, infrastruktury. Verejny subjekt potom plati pravidelné

0 Trhy rizikového kapitalu (fondy rizikového kapitdlu a rozvijajiice sa trhy s cennymi papiermi) pokryvajd neformélni investori (Business Angels).
T Sved¢i o tom predovsetkym spolocnd iniciativa Eurdpskej komisie a Eurdpskeho investicného fondu nazvand JEREMIE (Joint European Reso-
urces for Micro and Medium Enterprises — Spoloné eurdpske zdroje pre malé a stredné podniky), zamerand na podporu pristupu malych
astrednych podnikov ku kapitalu v regiénoch EU v programovom obdobf 2007 — 2013, najma v oblasti vyskumu, vyvoja a podpory napmama
cielov Lisabonskej stratégie prostrednictvom §truktura|ny(h fondov. Tato iniciativa je zérovert aj vyzvou pre jednotlivé clenské krajiny EU, aby
na zéklade financnej pomodi prostrednictvom Strukturdlnych fondov rozvijali nové formy inovativnych financnych ndstrojov, medzi ktoré
patria zrucné schémy na Gvery pre malych a strednych podnikatelov, S(hémy na podporu za¢inajlcich podnikatelov, zvyhodnené tvery,
technickd pomoc pri tvorbe projektov verejno-sdkromnych partnerstiev. Vyznamnym prikladom rozvoja inovativnych foriem financovania na
Slovensku je rozvoj financovania podpory malych a strednych podnikatelov prostrednictvom rizikového kapitalu. Na jeho dosiahnutie zaloZila
Ndrodnd agentdra pre rozvoj malého a stredného podnikania z verejnych prostriedkov (ndrodny program PHARE) spolo¢nost Fond fondov,
s.1. 0, ktord mala od 13.12.1994 do 10.4.2006 nazov Seed Capital Company, s. r. 0. Spolocnost Fond fondov, s. 1. 0. rozvija svoju cinnost
prostrednictvom tychto fondov rizikového kapitélu: Fond Seed Capital, k. s., Fond SISME, Slovensky rozvojovy fond, . s., Rozvojovy fond pre
malé a stredné podnikanie, a. ., Fond INTEG, Fond Startovacieho kapitélu, RegiondIny fond Startovacieho kapitalu, Mikrotverovy fond. Tieto
fondy slizia na financovanie slovenskych inovativnych malych a strednych podnikov v roznych rozvojovych fazach.

“2 puplic Private Partnership.
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poplatky, alebo vytvorf podmienky na platby az do momentu ukonc¢enia zmluvného vztahu.

Vidno, Ze ide o pomerne nehomogénnu skupinu nastrojov, ktoré sa vyznacuju bud tym,
Ze na finan¢nom trhu sa uplatiuju nové produkty a postupy, alebo sa aplikuju uz zndme
postupy a produkty z oblasti financovania, ktoré sa viak vyuzivaju v novych kombinaciach
¢i oblastiach poufzitia (prikladom st verejno-stikromné partnerstva).®

VyuZivanie novych finan¢nych nastrojov umoznuje riesit rizikd spojené s podnikatelskou
¢innostou, zaroven vsak prindsa vyssie rezijné naklady pre dany podnik alebo institdciu. Vysoké
naklady, spojené s vyuzivanim inovativnych finan¢nych nastrojov spdsobujy, Ze su dostupné
predovsetkym silnym podnikom, ktoré st vzhladom na silné kapitalové vybavenie schopné
diverzifikovat trhové riziko. Istym riesenim pre mensie a stredné podniky je outsourcing. Vy-
znamna je aj financnd pomoc Eurdpskej Unie, realizovana v sulade so zdkonom o $tatnej po-
moci. Uvedené je platné najma v pripade nepriamych foriem finan¢nej pomoci Eurdpskej Unie.

Z pohladu finan¢ného riadenia mé vyuZzivanie spominanych finan¢nych inovécii (ako dosle-
dok rieSenia poZiadavky na optimalizaciu vztahu medzi podnikatelskym rizikom a dosahovanymi
vysledkami z podnikatelskej ¢innosti) vplyv predovsetkym na nasledujtice podnikové ¢innosti:
= hedging (zabezpecenie proti vykyvom devizovych kurzov, pripadne kurzov komodit)*,
= projektovy manazment (napr. v oblasti verejno-sukromnych projektov),
= kredit manazment (pri predaji pohladavok z obchodnej ¢innosti faktoringovej spolo¢nosti),
= riadenie likvidity,
= poistenie®.

Strategicky a vysoko odborny charakter uvedenych ¢innosti si vyzaduje ich jednotnu ko-
ordinéciu a kontrolu na Urovni centra. Z tohto dévodu vznikaju v strategickych podnikoch
na Urovni centra $pecializované odborné Utvary, nazyvané ,treasury’, ktoré umoznuju zvysit
Uroven finan¢ného riadenia v podniku.

Tvorba, alokacia a rozdelovanie finanénych
zdrojov

Primarnou otézkou financ¢nej stratégie podniku je problematika zabezpecenia finan¢nych
zdrojov a ich alokécia v stvislosti s finan¢nym ciefom. Ten by mal byt zamerany na dosiah-
nutie dlhodobého efektivneho zhodnotenia (rentability) viozenych zdrojov do podnikatelskej
¢innosti. Zo zékladného delenia finan¢ného riadenia na strategické a operativne vyplyva ne-
vyhnutnost venovat osobitni pozornost otézke rizika. Je to désledok toho, ze drzba vysoko-
likvidnych aktiv sa spaja s nizkym rizikom a zéroven prinasa ich nizke zhodnotenie. Drzba niz-
kolikvidnych aktiv (napr. budovy) vzhladom na naroc¢nost rychlej premeny tychto aktiv z ich
materidlnej do penaznej podoby prindsa so sebou riziko moznych finan¢nych strat. Z toho
vyplyvaju aj vyssie naroky na ziskovost uvedenych aktiv.

V podmienkach trhovej ekonomiky tvoria obsah financ¢ného riadenia ¢innosti, usku-
toc¢nované pri tvorbe, alokacii a rozdelovani finan¢nych zdrojov v hodnototvornom pro-
cese. SU to:

B Krdlovic, ). — Vlachynsky, K. — Markovi¢, P: Finan¢ny manazment. Bratislava, IURA EDITION spol. st. 0. 2002, 5. 409.
“ Hedging je podrobnejsie uvedeny v kapitole Néstroje zmierfiovania vplyvov rizika na financnd situdciu podniku.
% problematika poistenia je podrobnejsie uvedend v kapitole Nstroje zmierriovania vplyvov rizika na finanni situdciu podniku.
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Financ¢né planovanie je proces, v ktorom podnikatelsky subjekt stanovuje svoje konkrétne
finan¢né ciele a prostriedky na ich dosiahnutie vo vztahu k rizikdm, vyplyvajtcim z financo-
vania beznej prevadzky a planovanych investicii. Ulohou finan¢ného planovania je zostavit
nastroj — financny plan — ktory umozruje integrovat ciele z ¢iastkovych podnikovych planov
(plan investicif, vyroby, predaja) do finan¢nych cielov podniku v oblasti likvidity, rentabili-
ty a stability. Proces tvorby finan¢ného pladnu ma dynamicky charakter. Neustale dochadza
k opakovaniu vzijomne prepojenych aktivit zostavovania dlhodobych a kratkodobych fi-
nan¢nych planov, ¢im finan¢né planovanie nadobuda charakter periodického planovania.

Dlhodobé finan¢né planovanie sa spaja predovietkym s otdzkami kapitélovej
struktury podniku, spésobmi zfskavania kapitdlu, investi¢nymi rozhodnutiami. Suvisi
hlavne s etapami zaloZenia alebo restrukturalizdcie podniku, ako aj so zvysenim vyrob-
nych kapacit. Krdtkodobym finan¢nym pldnovanim sa zabezpecuje konkretizacia cie-
lov v dlhodobom finan¢nom pléne. Prostrednictvom kratkodobého finan¢ného plédnu
sa zabezpecuje platobnd schopnost podniku. Rozhodujlce miesto v iom maju ciele
spojené s prijmami a vydavkami, ndkladmi a vynosmi podnikatelského subjektu. Medzi
najdoélezitejsie kratkodobé finan¢né plany patri plan peraznych tokov, rozpocet prijmov
a vydavkov, ro¢ny plan vykazu ziskov a strat, ro¢ny plan aktiv a pasiv.

Periodicky charakter pldnovania je doésledkom komplexnosti cielov podnikatelského
subjektu. V centre tohto pristupu je myslienka implementécie riadiacich postupov, kto-
ré umoznuju dosiahnut pldnovany pokrok po malych a prehladnych krokoch, pricom sa
zaroven modifikuje pldnovand koncepcia v procese systematického uc¢enia. Cenou spo-
minaného pristupu v oblasti riadenia podniku je neurcitost v detailoch. Tato skuto¢nost
sa vyznamne dotyka hlavne procesov, spojenych s finan¢nym rozhodovanim. V praxi to
znameng, Ze prijatie konkrétneho financ¢ného rozhodnutia by malo vychddzat z kom-
plexného porovnania ¢istych prinosov a rizik alternativnych rieseni. Rovnako dolezité je aj
vcasné identifikovanie potreby uskutocnit zmenu vo vyvoji. Pri uskuto¢riovani finan¢nych
rozhodnuti platia tieto vseobecné pravidld finan¢ného rozhodovania:

preferencia vac¢sieho vynosu pred mensim,

preferencia mensieho rizika pred vacsim,

za vacsie riziko vacsi vynos.

Vzhladom na to, Ze je potrebné velakrdt uskutocnit finan¢né rozhodnutie v podmien-
kach, ked nie je zndma pravdepodobnost vzniku udalostf, ktoré su zdrojom neZiaducej
odchylky od predpokladanych cielov, méze dojst k zniZzeniu aktiv a zdrojov podniku. Vy-
ber optimélneho riesenia si zo spominaného dévodu vyzaduje v rozhodovacom procese
uplatnit vhodné postupy na redukciu nepredvidanych strat. Medzi najpouzivanejsie patria
postupy, ktoré vychddzaju z tychto kritérif:

Waldovo kritérium. Podla tohto kritéria sa ma v podmienkach neistoty vybrat ta stratégia,
ktord zabezpeci najvacsie minimum uzitku nezdvisle od toho, aké situdcia nastane.
Savageovo kritérium. Zatial ¢o pri Waldovom kritériu determinuju rozhodnutie mozné pri-
nosy, v podmienkach neistoty vychddza tvorba stratégie na zdklade Savageovho kritéria
ztoho, Ze je potrebné uskutocnit taku alokaciu, ktord z potencidlnych strat zabezpedi (v po-
rovnani s najvacsim uzitkom v jednotlivych pripadoch alokacif) najmensiu stratu UZitku.
Bernoulliho-Laplaceovo kritérium. Toto kritérium je nazyvané aj kritériom nedostatocnej
evidencie.
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Predpokladd, Ze v podmienkach, ked nie je mozné charakterizovat pravdepodobnost
vzniku situdcii, ktoré spésobuju rézne odchylky od ocakdvaného stavu, existuje pre kazdu
z nich rovnaka pravdepodobnost vzniku.*

Organizovanie financnych procesov. Vo velkej miere od neho zavisi Uspech prijatych finan¢nych
rozhodnuti. Této faza finan¢ného riadenia sa vyznacuje neustalym kolobehom vytvarania pod-
mienok na realizaciu financnych cielov v praxi. Uspech prijatych strategickych a operativnych
rozhodnutf si vyZaduje vytvorenie normativneho hodnotového rdmca v podniku, ktory je do-
leZitym predpokladom sprévneho suladu medzi strategickym a operativnym riadenim. Spoloc-
n& hodnotové zékladna tvorf podstatu podnikovej kultdry. Viychadza z principov hospodarskej
etiky. Eticka orientacia v podnikatelskej stratégii vychadza predovsetkym z toho, Ze podnik sa
nesustreduje iba na zisk, ale funguje ako socidlny systém, t. j. prostrednictvom fudi a pre ludi.
Vysledkom spolo¢nej hodnotovej zakladne je sudrzny podnik s velkou schopnostou prispdso-
bovat sa zmendm vdaka tomu, Ze operatfvne rozhodnutia su v stllade so strategickymi a strate-
gické rozhodnutia vychadzaju zo spolo¢nej hodnotovej zakladne v podniku. Etickd orientacia
vplyva na zodpovednost vnutri podniku, aj na zodpovednost podniku voci okoliu. Zaroven pri-
nasa podniku priame aj nepriame prinosy, pretoze podniky s jasnymi zavdzkami etického spra-
vania dosahuju lepsie ekonomické vysledky. Lepsia podnikova kultira vytvéra doveru a umoz-
nuje znizit transakéné naklady”, skvalituje medziludské vztahy, vplyva na pozitivnu atmosféru
v podniku. Transparentne definované vztahy medzi akciondrmi, spravnymi orgdnmi, manazérmi
a ostatnymi zainteresovanymi skupinami s nevyhnutné. Ich zanedbanie méze byt katastrofal-
ne, ¢o potvrdzuje aj rad negativnych pripadov.® Dobre nastavené principy spravovania a riade-
nia umoZznuju jednotlivym podnikom dosiahnut stanovené ciele, ochranuju prava akciondrov,
zabezpecuju sulad s prdvnym poriadkom a predstavuju Sirokej verejnosti spdsob, akym dany
podnik ¢&i institicia realizuje svoje poslanie. Vyhodnym riesenim je implementacia najlepsich
vzorov (Standardov) v sprave a riadeni podniku, ktoré s zndme pod ndzvom Corporate Gover-
nance. Nevyhnutnost implementacie zasad Corporate Governance je mimoriadne doleZitou
ulohou podnikov pdsobiacich na Slovensku. Tato povinnost vyplyva predovsetkym z direktivy
Eurdpskej komisie o transparentnosti. Podla nej maju vietky clenské Staty vyzadovat od koéto-
vanych® podnikov prijatie kédexu Corporate Governance. Medzi hlavné ciele Eurdpskej Unie
v oblasti implementacie Standardov v sprave a riadeni podnikov patri posilnenie prav akciona-
rov a ochrany tretich stran a podporovanie efektivnosti a konkurencieschopnosti podnikania®®

% priklad optimalizécie je uvedeny v Exkurze 1.

7 Tnizovanie transakénych ndkladov spociva predovsetkym v doraze na predbeznd kontrolu, predchédzanie vzniku negativnych odchylok a nékla-
dov, spojenych s ich odstranovanim.

8 Neziaducim prikladom celosvetového rozmeru zlyhania je pripad Enron.V podmienkach Slovenska st zname pripady nebankovyich spolocnosti.
49" Objekt, schaleny na oficine obchodovanie na burze, sa nazyva kétovany, ize riadne zaznamenany (napr. v kurzovom listku). Burza. cennjch papierov v Brati-
slave, a. s., organizuje obchodovanie s cennymi papiermi na trhu kétovanych cennych papierov (hlavnom trhu) a na regulovanom volhom trhu burzy. O prijatie
cenného papiera na kétovany trh musi Ziadat emitent. Medzi zékladné podmienky, ktoré musf emitent spinit; aby jeho cenné papiere boli prijaté na hlavny trh
patria: jeho zdkladné imanie dosahuje 500 mil. SKK; trhovd kapitalizacia cennych papierov dosahuje 100 mil. SKK a doba podnikania je aspor 3 roky.

50/ tejto svislostiiniciovala Burza cennich papierov v Bratislave vznik asocicie Corporate Governance. Jej clenovia by sa mali riadit podfa ziednoteného kédexu
sprdvy a riadenia spolocnosti, ktory je podobne ako mnohé iné kddexy platné vinyich krajindch inspirovany principmi Corporate Governance, definovanymi
OFCD. Ambiciou asocidcie v3ak je, aby dohodnuté pravidld dodrziavali aj podniky, ktorych akcie nie st kétované na Burze cennyich papierov. Implementacia
zdsad Corporate Governance sa velmi Casto prejavuje na trovni tvorby podnikovej stratégie so zdujmom o etické investovanie. Prikladom je Velkd Briténia,
kde stale pribtida viac investorov, ktorym zélezf na tom, aby ich peniaze nekazili spolocnost. Tito nevkladajd kapital do podnikov, ktoré zamestndvaji malé
deti alebo vypustajui do ovzdusia skodlivé splodiny. Pri svojom rozhodovani o investovani tak nesledujt len vynosy alebo riziko, ale aj etické a mordlne prin-
cipy. Rast zdujmu o etické investovanie mé podla odbornikov dva dovody. Prvym je zlepsovanie financnej situdcie britskych domdcnostf a druhym je vyssia
transparentnost podnikov s etickym vyrobnym programom a tym aj schopnost pondknut informécie a cenné rady investorom. To tizko stvisf aj s financnou
politikou podniku, ktorou vedenie urcuje obsah financnych cielov podnikatelskej cinnosti a nastroje na ich realizaciu a kontrolu. Financnd politika md délezity
vyznam pre rozvoj stratégie, vntitropodnikovti komunikaciu, komunikdciu s okolim a motivéciu k pineniu stanovenyich cielov.
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4. Financ¢nd kontrola je podsystémom finan¢ného riadenia a zaroven predstavuje vyznam-
ny doplnok k finan¢nému pldnovaniu. Sleduje plnenie a zabezpecuje realizaciu cielov
prijatych vo finan¢nom plane. Predurcuje jeho tvorbu, stanovuje néstroje a opatrenia
prijimané vedenim podniku v pripade zistenych odchylok od planovanych cielov. Fi-
nanc¢nd kontrola je Specificky druh kontroly charakterizovany predovsetkym predme-
tom kontroly — finan¢nou ¢innostou. Takéto chdpanie vychddza z perazného charakte-
ru ekonomickych transakcii. Obmedzuje sa ¢asto iba na oblast tvorby planu, sledovanie
odchylky pldnu od skutoc¢nosti, zistovanie pricin odchylky, vyvodenie osobnej zodpo-
vednosti za vzniknuté odchylky. Stvislost medzi finan¢nou kontrolou a pldnovanim
mozno najst aj u R. Brisku®', ktory tvrdi, Ze nedodrzanie planu sa prejavi financne, ¢o
sposobuje nedostatok finan¢nych prostriedkov na Uhradu zavazkov. Finan¢nd kontrola
ma dva dolezité aspekty:

= normativny, pri ktorom vystupuju do popredia ¢innosti spojené s finan¢nou reviziou,

= ekonomicky, ktory sa spaja s monitorovanim a hodnotenim dosahovanych finan¢no-eko-

nomickych vysledkov (finan¢nd analyza). Finan¢na kontrola je vykondvana na urovni pod-
niku (vnutropodnikova, internd finan¢nd kontrola), ako aj externymi reviznymi organmi,
ktoré sa zameriavaju predovsetkym na dodrZiavanie pravnych noriem a zavéznych pred-
pisov pri vykondvani podnikatelskej ¢innosti (externa finan¢na kontrola).
Pre sucasné obdobie je charakteristicky komplexny pristup k problematike finan¢nej kon-
troly, vyznacujuci sa syntézou ekonomického, normativneho (prdvneho) a informa¢ného
hladiska v otazkach finan¢nej kontroly. Specificky déraz sa kladie na to, aby kontrola bola
schopnéd odhalit potrebu uskuto¢nenia zmien v pldnovanych cieloch podniku vzhladom
na zadsadné zmeny okolia (tzv. vdazba dopredu). Procesom riadenia a kontroly perma-
nentnej zmeny v podnikatelskej ¢innosti sa v rdmci systému finan¢ného riadenia venuje
kontroling. V tomto zmysle sa kontroling chdpe predovietkym ako $pecifickd ¢innost fi-
nan¢ného manaZmentu zameraného na uskutoc¢novanie riadenej zmeny, ktord umoznuje
vedeniu podniku ziskat kontrolu nad podnikom v turbulentnom prostredi na zéklade jed-
noty kontroly a planovania.*2 Finan¢na kontrola plni tri zékladné funkcie:

= Registra¢nu funkciu, ktorej obsahom je uskutocriovanie porovndvani medzi dvomi
alebo viacerymi kontrolnymi veli¢inami, z ktorych jedna je normativne urc¢end ako
porovndvacia, pripadne regula¢na hodnota. Typickym prikladom je porovnanie planu
a skuto¢nosti na urovni podniku. Dal3im prikladom je porovnanie podniku a jeho kon-
kurentov (benchmarking). Hodnotiacu funkciu, ktorej podstatou je analyza financnej
situdcie podniku za U¢elom zistenia pricin existujucich odchylok od planovaného stavy,
resp. od konkurencie, stanovenie kontrolnych Standardov a ndvrhov opatrenf na zabez-
pecenie realizacie pldnovanych cielov.

= Preventivnu funkciu, ktorej cielom je analyza potreby zmien cielov vo finan¢nom pléne
podnikatelského subjektu z dévodu nevyhnutnosti prispdsobenia sa zdsadnym zmenam
v podnikatelskom okoli. Tento kltcovy faktor vyvolava potrebu ndvrhu opravnych opatre-
ni v ciefoch finan¢ného planu podniku. Finan¢na kontrola tak spolupdsobi v ramci financ-
ného riadenia pri identifikdcii vyvojovych tendencii, ktoré ohrozuju existenciu podniku.
Zaroven signalizuje nutnost zmien a zabezpecuje implementéciu preventivnych oprav-

5T Brizka, R.: Narodné hospodarstvo. Zvizok Il Bratislava, Druzstevné vydavatelstvo a knihkupectvo 1948,
52 Ulrich, H.: In: Controlling als Managementaufgabe. In: Probst, . — Schmitz-Drager, R. (Editor): Controlling und Unternehmungsfiihrung. Bern,
1985,5.15—-27.
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nych prostriedkov, ktoré umoznuju dalsi rozvoj v podniku.

Ak vychddzame zo vieobecne uzndvanych definicii, je dnes finan¢né riadenie v ekono-
mickej tedrii chdpané ako vrcholné riadenie vsetkych finan¢nych otazok, ktoré suvisia s nasle-
dujucimi podnikovymi aktivitami:

tvorba vnutornych (internych) a vonkajsich (externych) zdrojov financovania podnikatel-

skej ¢innosti,

penazné toky (cash flow) a zabezpecenie likvidity,

schopnost reakcie, prispdsobenia sa a rozvoja v podmienkach zmien (v turbulentnom

prostredi),

tvorba komplexnej stratégie,

metddy a postupy riadenia,

optimalizacia vynosu a rizika v podnikatelskej ¢innosti.*?

Na zéklade doterajsej kratkej charakteristiky mozno uviest, Zze finan¢né riadenie ma dve
stranky:

1. Vonkajsia stranka finan¢ného riadenia. Stranka vyplyva zo samotnej ekonomickej podstaty
finan¢ného riadenia. Spociva v dosiahnuti efektivnosti a Ucinnosti pri ziskavani zdrojov fi-
nancovania (kapitalu) ur¢enych na nasledné pouzitie (alokéciu) v podnikatelskej ¢innosti.

2. Vnutornd stranka finan¢ného riadenia. Vnutornd strdnka vyplyva z vonkajsej stranky
a suvisi s fou. Zmyslom ¢innosti, spojenych s vnutornou strankou finan¢ného riadenia,
je dosiahnutie navratnosti alokovanych finan¢nych zdrojov do podnikatelskej ¢innosti.
Navratnost alokovanych finanénych prostriedkov je podmienena rentabilitou vyrobnych
faktorov a likviditou podnikatelského subjektu. V tejto suvislosti sa kladie déraz na ulohu
kontroly pri uskuto¢novani zmien, riadenych manazmentom za Ucelom dosiahnutia stra-
tegického ciela podniku (dlhodobé prezitie a udrzatelny rozvoj) v désledku zmien pod-
nikového okolia. Popri tradi¢nych Ulohdch méa finan¢nd kontrola nezastupitelné miesto
pri identifikacii potreby prispésobenia (korekcie) finan¢nych cielov zmenenému prostre-
diu a priiniciovani ndpravnych opatreni vyplyvajlcich zo zmenenych podmienok.

Na zéklade jednotlivych ¢innosti, ktoré s sticastou financného riadenia (manazmentu), je
potrebné poukdzat na jeho interdisciplindrny charakter a na integrujicu funkciu pri zabezpe-
¢ovani podnikového rozvoja.

V désledku dynamickych vztahov vnutri podnikového systému, ako aj z dévodu vzéjom-
nych vazieb medzi podnikom a okolim, sa neustale zvy3uju naroky na kvalitu podnikového
riadiaceho systému. V praxi tdto skuto¢nost vedie k javu, Ze pri riadeni podniku je potrebné
zohladnovat tak ekonomické, ako aj technické, socidlne, environmentélne alebo psychologic-
ké hladiska. Nevyhnutnou podmienkou spravneho rozhodnutia su pritom spolahlivé externé
ainterné informécie. Uplatriovanie uvedeného postupu pri formovani a dosahovani podniko-
vych cielov je mozné len v podmienkach existencie podnikového informacného systému, po-
skytujuceho verné a spravne zobrazenie finan¢nej situdcie. Rovnako je potrebnd aj podmien-
ka existencie systémového pristupu k riadeniu procesov v podniku, ktory sa vyznacuje tym,
Ze vyvoj v podniku vnima ako neustdly systematicky proces ucenia. NajdoleZitejsi teoreticky

53 The Chartered Institute of Management Accountants: Manazerské tictovnictvi — Oficialni terminologie, cesky preklad. Praha, ASPI Publishing
2003, 5. 45.
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zdroj pri rozvijani systémového pristupu v oblasti podnikového riadenia dnes predstavuje ky-
bernetika, ktord povazuje za délezitu vlastnost systému Usilie ziskat kontrolu nad sebou a to
prostrednictvom procesov riadenia a regulacie ™

Podnik ako produktivny socidlny systém, tvoreny fudmi, je Zivy organizmus. Z tohto dévo-
du nemoze byt vo vietkych suvislostiach svojho pésobenia opisatelny tak, aby sa dal presne
predpovedat jeho vyvoj. Stochasticky (pravdepodobnostny) charakter ekonomickych a spo-
lo¢enskych procesov spdsobuje, Zze dblezitym predpokladom Uspesného rozhodnutia je ¢o
najlepsi odhad buduceho vyvoja na zéklade suc¢asného stavu a minulych rozhodnuti v pod-
mienkach priebezného rozhodovania na zaklade zmien v okoli. Z hladiska riadiacich ¢innosti
to znamena, Ze tie by sa nemali zameriavat na bezprostredné dosahovanie cielov, ale predo-
vietkym na vytvorenie optimalnych podmienok na dosiahnutie poZadovanych cielov. Tato
vlastnost sa musi vziat do Uvahy pri ur¢ovani dalSieho vyvoja podniku. Potreba reagovat na
zmeny je v sUcasnosti zdkladnou vyzvou pre vsetky oblasti podnikového riadenia. Vzhladom
na trhovy charakter ekonomiky to osobitne plati pre oblast finan¢ného riadenia. Vychodiskom
pre objasnenie Ulohy finan¢ného riadenia pri dosahovani podnikovych cielov je problematika
podniku a podnikového manazmentu.

Treasury — nadstavba systému
finan¢ného riadenia

V stvislosti s rasticou otvorenostou ekonomiky vyplyvaju pre jednotlivé ekonomické subjekty
nielen prilezitosti, ale hlavne nové ulohy. Predovsetkym je nevyhnutné vytvorit podmienky na
vyuzitie novych vyziev, ako aj predvidat rizikd, stvisiace s podnikatelskou ¢innostou. Vzhladom
na to, ze vietky z toho vyplyvajice dosledky maju financny charakter, posilfiuje sa v rozvinu-
tych trhovych ekonomikach vplyv penazf pri rozhodovani v otédzkach podnikatelskej ¢innosti na
rozdiel od tradi¢ného pristupu k rozhodovaniu na zaklade hmotnych tokov. Finan¢nd ¢innost
prestala byt aj vo vyrobnych odvetviach len sekundarnou ¢innostou a zaslizi si aj v tychto od-
vetviach podobnu pozornost ako vyrobna ¢innost. Podcenenie tejto skutocnosti znamena pre
kazdy ekonomicky subjekt, odhliadnuc od organiza¢nej formy podnikania, vdzne straty. V stvis-
losti s dérazom na kvalitu uskutocnovanej finan¢nej ¢innosti v podniku tak treasury tvoria nad-
stavbu nad celym systémom riadenia likvidity a rizfk podnikatelskej ¢innosti. Umoznuju v pod-
niku dosahovat synergicky efekt prostrednictvom nasledujucich aktivit a ¢iastkovych efektov:
= riadenie finan¢ného rizika,
= podpora podnikatelskej ¢innosti pri:

rozhodovan{ o cene kontraktu,

zefektivneni procesu Uhrad pohladdvok a platieb zévazkov,

prepojeni vzajomnych potrieb profit centier®®a cost centier®,

riadenf pracovného kapitaluy,

vstupe na nove trhy,
= riadenie investicii (finan¢nych aj hmotnych),
= riadenie danovych dopadov na finan¢né hospodarenie, resp. financnu situaciu podniku

54 Eschenbach, R. a kol.: Controlling. Stuttgart, Schaffer-Poeschl Verlag 2000, s. 78.
55 Ziskové strediska.
56 Nakladové strediskd.
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ako celku aj dcérskych podnikov,
= zosuladenie finan¢nych potrieb celku a dcérskych podnikoy,
= dosahovanie Uspory rezijnych nakladov v désledku $pecializacie treasury na vybrané vy-

soko odborné finan¢né ¢innosti v rdmci koncernu.

Vznik novych Specializovanych Utvarov treasury je vzhladom na definiciu predmetu ich ¢in-
nosti mimoriadne aktualny aj v podmienkach Slovenskej republiky”” Prvé oddelenia treasury
vznikali na Slovensku vo financ¢nych spolo¢nostiach, predovsetkym v bankéach, s majoritnou Gcas-
tou zahrani¢nych akciondrov.V sti¢asnosti je Utvar treasury trvalou sdcastou systému finan¢ného
riadenia vyznamnych akciovych spolo¢nosti, predovsetkym so zahrani¢nou majetkovou tcastou,
posobiacich na Slovensku. Nezastupite/nd tlohu ma pri finan¢nom riadeni podnikov v rdmci sku-
piny, resp. holdingu. Zakladnu predstavu o spominanych ¢innostiach priblizuje obr. 2%,

Finan¢né operécie, vykondvané $pecializovanym Gtvarom treasury, su riadené priamo
¢lenom predstavenstva podniku, zvycajne financ¢nym riaditelom. Vacsina z tychto aktivit sa
realizuje na finan¢nom trhu — (emisia podnikovych dlhopisov, predaj pohladavok, uzatvorenie
menového swapu® v stvislosti s obchodnymi aktivitami so zahrani¢nym partnerom a pod.).
Uskuto¢novanie finanénych operacii na finan¢nom trhu si vyZaduje zriadenie samostatnej
nezavislej zlozky v rdmci celého systému financného riadenia, ktord je zodpovedna za eviden-
ciu, vyhodnocovanie a reporting finan¢nych operacif, uskuto¢nenych pri finan¢nom riadenf
podniku. Na obr. 2. je tdto nezdvisla zlozka oznacena ako reporting. V praxi sa mozno stretnut
s réznymi nazvami, napr. back office alebo middle office.

Ciele — strategicka oblast finan¢ného riadenia — su zabezpecované v podniku dvomi sub-
jektmi:
= Predstavenstvom, ktoré je vrcholnym orgdnom, zodpovednym za finan¢né riadenie. Do-

minantny vplyv predstavenstva na financné riadenie podnikatelskej ¢innosti sa prejavuje

v tom, Ze predstavenstvo schvaluje organizac¢nu struktiru a zakladné strategické doku-

menty v podniku — napr. dlhodobu stratégiu riadenia rizik, vnutorné normy a smernice,

dlhodob stratégiu rozvoja.

= \yborom pre riadenie aktiv a pasiv (ALCO), ktory urcuje zakladné strategické otazky fi-
nanc¢ného riadenia v kratkodobom c¢asovom horizonte. Schvaluje krdtkodobu stratégiu
riadenia finan¢nych rizik a na zaklade priebezného hodnotenia situacie na finan¢nom
trhu urcuje limity otvorenych pozicif pre jednotlivé operdcie, organiza¢né jednotky, ob-
chodnych partnerov, dcérske podniky a celd skupinu s ciefom minimalizacie rizik z usku-
tocnovanych obchodov (kredit manazment).

Aktivity, ktoré v rdmci finan¢ného riadenia uskutocriuje Specificky Utvar treasury, maju mimo-
riadne vézny dopad na finan¢nu situaciu daného zoskupenia. Ich hlavny vyznam spociva predo-
vietkym v tom, Ze umoznuju zvysovat trhovd hodnotu podniku a optimalizovat riziko v pod-
mienkach rastlcej konkurencie a zvysujuceho sa pdsobenia rizikovych faktorov. Zaroven je to
vsak jedna z najcitlivejsich oblasti v rdmci finan¢ného riadenia. Tato skutocnost si vyzaduje potrebu
nezavislého hodnotenia vplyvu financnych operdcif, uskutocriovanych Utvarom treasury, na systém
finan¢ného riadenia a na plnenie stanovenych cielov v oblasti finan¢ného riadenia. Uvedené ak-
tivity v modernych dynamickych podnikoch vykonavaju samostatné oddelenia interného auditu.

57\ stivislosti s pomenovanim treasury je vhodné uviest, e v anglickom jazyku sa ndzov treasury spdja a s pomenovanim pre pokladiiu alebo $tdtnu
pokladnicu. Uvddzand definicia, tykajica sa cinnosti a tloh treasury, je sticastou terminoldgie platnej pre oblast financného riadenia.

58 http://www.matadorsk.

5 Menovy swap (Currency Swap) je vzdjomnd dohoda medzi dvomi partnermi, ktorou sa zavazuju uskutocnit vzdjomnd vymenu devizovych platieb
v stanovenych devizovych kurzoch a dohodnutych terminoch.
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REFLEXIE

Nevyhnutnou podmienkou spradvneho fungovania Utvaru treasury je prepojenie finanénych
operécif, uskuto¢riovanych v tomto Utvare, na celopodnikové ciele, stanovené predstavenstvom.
Tuto ulohu plnia strategické ukazovatele, nazyvané klticové ukazovatele vykonnosti (KPIs — Key
Performance Indicators). Spominané ukazovatele vychadzaju zo zdkladnych cielov podniku.
Zvycajne ide o systém viacerych ukazovatelov, platnych pre cely podnik, ktoré su vytvorené tak,
Ze mozno zistit prispevok z finan¢nych operdcii vykondvanych tsekom treasury k Uspesnému
splneniu hlavnych podnikovych cielov. Prikladom takého ukazovatela méze byt vo vyrobnom
podniku doba obratu pohladavok. Treasury méze prispiet ku skrateniu doby obratu pohladavok
pravidelnou starostlivostou o inkaso pohladavok, pripadne ich vyhodnym odpredajom.

Projektovanie buducnosti podniku
prostrednictvom financného planovania

Planovanie je vieobecne vychodiskovou funkciou riadenia a to nielen podniku, ale kazdej
¢innosti, ktord mé cielavedomu orientéciu. Planovanie sa uplatruje pri roznych objektoch ria-
denia, ¢ize existuje na kazdom stupni. Je projektovanim buducnosti, t. j. navrhuje buduci stav.
Urcuje sa nim ciel podniku alebo jeho organizacnej jednotky a stanovuju sa cesty, ako tieto
ciele v ¢ase a na pozadovanej Urovni dosiahnut. Vychodiskom planovania su informécie, ktoré
tvoria informacné vstupy pldnovacieho procesu.

Hlavnymi strategickymi cielmi podnikatelského subjektu z hladiska finan¢ného riadenia su:
= dlhodobé prezitie,
= udrzatelny rozvoj.

Kltcovym predpokladom dosiahnutia strategickych cielov je dosiahnutie finan¢nych cie-
lov, pricom zékladnym strategickym cielom finan¢ného riadenia je maximalizacia trhovej hod-
noty podniku. Dosiahnutie zékladného strategického ciela je podmienené dosiahnutim Spe-
cifickych cielov v oblasti rentability, likvidity a stability. Vzhladom na réznorodost podmienok,
v ktorych posobia jednotlivé ekonomické subjekty, je z pohladu finan¢ného riadenia potreb-
né venovat osobitnu pozornost vyberu, resp. optimalizacii podnikatelskych cieflov. Tato speci-
ficka finan¢na ¢innost velmi Uzko suvisi s finan¢nou kontrolou, resp. s jej zlozkou — finan¢nou
analyzou® — a nazyva sa finan¢né planovanie. Uvedeny proces blizsie opisuje obr. 3¢,

Vysledkom financného plénovania je financny plan. Je to dokument, v ktorom je zachy-
tend sucasné a buduca potreba finan¢nych prostriedkov, momentalne existujice a buduice
ocakdvané zdroje na ich krytie vo vymedzenom ¢asovom obdobi. Priebezne sa sleduje cash
flow, pracovny kapital, vynosy a trzby. Podkladom pre finan¢ny plan st analyzy funkcie dopy-
tu a samotnd kalkulacia nédkladov. Porovnavaju sa naklady a trzby, hladaju sa cesty zvysenia
trzieb a znizenia nakladov. Nosnymi Udajmi pre finan¢né pldnovanie su aktiva a pasiva podni-
ku. Vykazuje sa dlhodoby hmotny a nehmotny majetok, dlhodoby finan¢ny majetok, zésoby,
pohladévky, vlastné imanie, zdvazky — cudzie zdroje.

Finan¢né pldnovanie tvori najvyznamnejsiu ¢ast planu podniku a je komplexnym vyjad-
renim v hodnotovom vyjadreni aktivit v podniku a jeho externého okolia. Finan¢ny plan dava
obraz o buducej potrebe finan¢nych prostriedkov na zéklade stcasného a minulého stavu
a ocakdavani zdrojov na ich krytie v pldnovanom obdobi. Predstavuje pldnované ocakavania

60" Finanéna analyza je podrobnejsie uvedena v kapitole Reporting a monitoring financnej vikonnosti.
81 Krafovic, J. - Viachynsky, K. — Markovic, P: Financny manazment. Bratislava, IURA EDITION spol. s . 0. 2002, 5. 89.
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Obr. 3. Podstata finan¢ného pldnovania

Financné planovanie je proces zahfiiajlici tvorbu financnych cielov podniku a sihm opatren, cinnosti na ich dosiahnutie. Je integrujticou stcas-
tou komplexného podnikového planu a vjznamnym ndstrojom financného riadenia.

o prijmoch a vydajoch na vsetkych Urovniach podniku a potrebnych ¢asovych horizontoch,
znamena nepretrzity proces planovacich, riadiacich, kontrolnych a hodnotiacich ¢innostf
v podniku. Proces finan¢ného planovania ma poméahat vedeniu podniku overovat si sprav-
nost vytycenych strategickych cielov v ekonomickej rovine na zaklade potvrdenia spravnosti
strategickych rozhodnuti cez ekonomické parametre.

Financny plan

Podstatou finan¢ného planu je systém meratelnych kritérii podnikovych ciefov, ktorych doé-
sledky na ¢innost podniku sa prejavia v budtcnosti. Strategické finan¢né ciele podniku vy-
chddzaju z vizie podniku. V dosledku toho, Ze hlavnymi cielmi ekonomického subjektu v pod-
mienkach trhovej ekonomiky su dlhodobé preZitie a udrzatelny rozvoj (o sa vo financnej
oblasti prejavuje Usilim o maximalizéciu trhovej hodnoty), méze sa pri ur¢ovani vizie podniku
vychadzat z tohto rozhodovacieho kritéria:

VK 7 VK, (max)

kde:
VK - trhova hodnota vlastného kapitalu,
VK, = Gctovna hodnota vlastného kapitélu.

Na baze ukazovatela ROE (Return On Equity) — ndvratnost vlastného kapitalu a vyjadrenf
trhovej hodnoty vlastného kapitalu ako sucinu poctu akcif emitovanych podnikom (n) a trho-
vej hodnoty emitovanej akcie (P) mozno kritérium maximalizécie trhovej hodnoty podniku
vyjadrit tymto spbdsobom:

o4 P
VK, VK, E
pricom:
E=27,/n
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kde:

VK~ trhova hodnota vlastného kapitalu,
VK, - Uctovna hodnota vlastného kapitalu,
P/E — Price Earnings ratio®,

E - vynos na akciu,

Z,,~ zisk po zdanen,

n — pocet emitovanych akcil.

Z uvedeného postupu je zrejmé, ze konecny strategicky ciel podnikania, spocivajuci

v maximalizacii trhovej hodnoty podniku, mozno pre potreby stanovovania podnikovej vizie

finan¢ne vyjadrit ako maximalizaciu stc¢inu hodnot ukazovatelov navratnosti viastného kapi-

talu ROE a ukazovatela P/E ratio.
Pre naplnenie podnikovej vizie ma kltcovy vyznam vyber vhodnej finan¢nej stratégie.

V tejto suvislosti je potrebné zvazit hlavne skuto¢nosti tykajuce sa ¢asovej Struktury financ-

nych zdrojov. V procese tvorby finan¢ného pldnu mozno na zaklade spominaného kritéria

v zsade volit jednu z tychto alternativ:

= potreba kapitdlu je pokryta v rozhodujucej miere dlhodobymi zdrojmi, ¢o zarovern zname-
nd pocas celého planovaného obdobia kratkodoby prebytok finan¢nej hotovosti,

= pocas pldnovaného obdobia je podnik v urcity ¢as kratkodobym veritelom a v urcity ¢as
krdtkodobym dIznikom,

= podnik md pocas celého planovaného obdobia potrebu kratkodobych cudzich zdrojov.
Financ¢ny plan je sucastou findlneho produktu celého pldnovacieho procesu podniku. Na

jeho tvorbu a vypovedaciu kvalitu mé rozhodujuci vplyv ¢asovy horizont, t.j. ¢im je pldnované

obdobie dlhsie, tym viac rastie neurcitost buducich procesov a klesé ich presnost. Kazdy z da-

lej uvedenych pldnov ma svoj vyznam a opodstatnenie v rozhodovacom procese podniku.

= Dlhodoby finan¢ny plan sa viaZe na strategické ciele podniku a jeho smerovanie na ob-
dobie dlhsie ako 5 rokov. DIhodobé finan¢né rozhodnutia svojou Uroviou predurcuju
smerovanie podniku a nie je mozZné ich operativne menit. Vypovedaju o potrebe kapitaly,
o investi¢nych projektoch, o spdsoboch financovania a Struktdre zdrojov.

= Strednodoby finan¢ny plan konkretizuje strategické ciele v horizonte 1 az 5 rokov so za-
meranim na krytie potrieb zdrojov na investi¢né projekty, na spdsob ich financovania, na
podnikové financie a penazné toky. V rdmci predlZzovania horizontu je plan orientovany na
strategické ciele a overovanie ich spravnosti v hodnotovom vyjadrent.

= Kratkodoby finan¢ny plan sa zameriava na finan¢né rozhodnutia do 1 roku. Konkretizuje
predchddzajuce plany. Orientuje sa na dokladné a ¢o najpresnejsie zhodnotenie buduce-
ho vyvoja vo vyrobe a predaji, pohybe zdrojov, pohybe peraznych prostriedkov pomocou
penaznych tokov na jednotlivé dni vo forme jednotlivych variantov rozvoja podniku a vy-
bere optimalnych rieseni. Pldny su podrobnejsie a detailnejsie a je ich jednoduchsie menit
a korigovat ako dlhodobé, lebo st zamerané na operativne Ulohy podniku.
Okrem klasického rozdelenia planovania podla dizky obdobia sa pri zachovani vplyvu ¢a-

sového horizontu méze delit pldnovanie podla spdsobu pristupu k pldnovaniu na:

= Periodické pldnovanie, ktoré je pravidelnou a suvislou pldnovacou ¢innostou v rdmci réz-
nych ¢asovych horizontov.

= Projektové planovanie, ktoré je zamerané na pldnovaci proces za ¢asové obdobie, sta-

62 Ratio (angl.) znamend pomer alebo podiel. Price Earnings ratio predstavuje pomer trhovej ceny akeie k zisku, pripadajicemu na tito akciu.
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novené projektom alebo vytypovanou ulohou. Ide o ¢iastkové projekty ako samostatné

celky s ich vlastnym ¢asovym horizontom a vlastnym pristupom k jeho stanoveniu. Pre

projektové pldnovanie je nevyhnutné prepojenie na bezné pladnovanie, aby bolo mozné
analyzovat jeho dopady na cely podnik. Pldnuje sa na ¢asovy horizont celej doby Zivot-

nosti projektu (obr. 4%),

Postup pri vytvarani finan¢ného planu je upravovany podla podmienok v podniku. Na
¢asovy harmonogram tvorby pldnov ma vplyv dizka pldnovacieho obdobia a spdsob plano-
vania. TaktieZ sa stanovuje planovaci harmonogram, v ktorom su uréené terminy vytvarania
jednotlivych planov.

Struktura, obsah a stupen podrobnosti financného planu st zavislé od vyrobnych pro-
cesov, odvetvia, velkosti podniku a sposobu tvorby Struktury pldnov v samotnom podniku.
Z3kladné ¢lenenie, vychddzajuce z ¢asového horizontu a sustredenia sa na urcitd Urovern pod-

«—— Historické Uvahy > | < Rozhodnutia do buducnosti ———»
Periodické plany
Dlhodoby finan¢ny plan
Strednodoby financny plan
Rf
Casova -
stupnica , P-3 P-2 P-1 :P+1 P+2 P+3 P+4 B+5 P+6 atd

Projektové plzfany

Projékt A
Projekt B
Projekt C

P - ro¢ny plan : Projekt D g
Rfp — ro¢ny finan¢ny plan PrOJ:ekt E

Obr. 4. Casové dimenzie vo finan¢nom planovani

V rémdi casovych horizontov ide o denné, mesacné, Stvrtrocné, polrocné, rocné az po dihodobé pldnovanie. Pri projektovom plénovani hré doleZitd
(lohu okrem ¢asového aspektu aj organizacné zabezpecenie projektu. V tvorbe planu musf byt tento aspekt zohladneny.

robnosti tvorby finan¢ného planu, mozno definovat podobne, ako je uvedené na obr. 5%,
Napliou finan¢ného planu je zhodnotenie budiceho stavu podniku po ekonomickej

stranke, opisanie finan¢nych doésledkov uplathovanych zdmerov, pldnovych stratégii, projek-

tov a spravania sa podniku na trhu.

Vo svojej podstate mé stanovené terminy pre jednotlivé aktivity a ich vplyv na rentabilitu

a hlavne likviditu podniku ako hlavného ¢initela, ovplyvrujiceho stabilitu podniku.

63 Vlachynsky, K.: Finan¢ny manazment. Bratislava, Hlita 1996, 5. 239.

64 Welsch, G. A. — Hilton, R. W. — Gordon, P N.. Budgeting: Profit Planning and Control. 7. vydanie. New York, Prentice Hall 1999, s. 74. Financny
pldn je v zmysle tejto préce vndtornou zlozkou (prvkom) Siroko koncipovaného plénu zisku a kontroly. Ide teda o podstatny rozdiel v pouzivanych
pojmoch v porovnani s financnym planovanim na Slovensku.
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‘ 1.krok  Hodnotenie histérie a pritomnosti podniku ‘

v
‘24krok Ciele podniku ‘
v
‘3.krok Zakladné stratégie ‘
v
‘4.krok Dlhodoby (strategicky) finan¢ny plan ‘
v
‘54krok Strednodoby finan¢ny plan ‘
v
&, kol grragisggtsy operacny (ro¢ny) finan¢ny plan
v

Uplatfiovanie finan¢ného planu pocas celého
7. krok . : )
pldnovacieho obdobia

v

Hodnotenie vyvoja finan¢ného plénu a korekcie
8. krok . A P
na zaklade skutocného vyvoja

Obr. 5. Postup tvorby finan¢ného planu

Nosnou castou planovacieho procesu st kroky 1 — 6. Bez ich postupného uplatnenia
a korekcif nie je pldnovanie efektivne. Nacrtnuty postup ukazuje, Ze proces tvorby pld-
nu md periodicky charakter. Viyznamnd dlohu v procese planovania md kvantifikdcia
monitorovacich ukazovatelov, ich sledovanie a vyhodnocovanie.

Pre potreby vlastnikov a investorov ma urcujuci vplyv poznanie zdmerov podniku ako zro-
zumitelnych Udajov v podobe vyvoja zisku a strat, vyvoja aktiv a pasiv a ich Struktury, penaz-
nych tokov ako aj vyznamnych projektov, zasahujucich do vyvoja podniku.

Analyza stavu predstavuje nevyhnutnu vychodiskovu zakladriu pre tvorbu finan¢ného pla-
nu. Ide o poznanie histérie podniku, jeho silnych a slabych stranok, okolia v podobe informacif
o dodavateloch, konkurentoch a zékaznikoch. Je tu zahrnuté aj definovanie prilezitosti a rizik,
vyplyvajucich z redIneho stavu. Hlavnou ¢astou tohto procesu si metddy a nastroje financnej
analyzy na ziskanie historického obrazu podniku a ich pouZitie na predikciu buducnosti s prihlia-
danim na vyvoj trhu, celkovy makroekonomicky vyvoj i statnu legislativu. Viychddza zo stanove-
nia strategickych cielov pre podnik, ako celok, v procese strategického pldnovania.

Financ¢né ciele podniku mozZno stanovit na zdklade hodnotenia stavu podniku a jeho pro-
stredia. Ciele by mali smerovat od vieobecnych k $pecifickym, podla ¢asového horizontu ich
vytyc¢ovania. Hlavnym cielom podniku je rast jeho trhovej hodnoty. Hlavné ciele, ktoré podpo-
ruju rast trhovej hodnoty su:
= vyska rentability podniku, rentability kapitalu,
= rast hodnoty podniku,
= vyvoj vysky dividendy, pripadajicej na jednu akciu a vyvoj ceny akcif,
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1/ Financné riadenie podniku

= rast objemu predaja (vykonov),
= miera zadlZzenosti,
= vyvoj Urovne likvidity a pod.

Stratégia podniku je vypracovand vrcholnym manazmentom podniku tak, aby boli do-
siahnuté redlne stanovené ciele, pricom vychddza z urcitych ¢asovych horizontov. Za¢ina s dl-
hodobymi stratégiami a postupne su priddvané podrobnosti na skracovani obdobia, na ktoré
sa stratégie vypracUvaju. Zékladné stratégie urcuju scendr ¢innosti a spésobov ich realizacie
tak, aby jednotlivé ciele boli splnené.

Strategické dihodobé a strednodobé financné pldny

SU zamerané na sthrnné Udaje, ktoré urcuju podnikové aktivity a vytvaraju dostatocny
priestor na overovanie stanovenych cielov v dlhom ¢asovom horizonte. Zameriavaju sa na
vyznamné projekty, plan zisku, finan¢nu bilanciu, plan cash flow, plan kapitdlovych vydav-
kov a prijmov, splacanie tGverov, vyplacanie dividend, dlhodoby plén predaja a plan vyskumu
a vyvoja. V rdmci ¢asového horizontu maju dominantny vyznam rozhodnutia o dlhodobych
investicidch a finan¢nych tokoch, trvajucich dlhsie ako jeden rok. Je nutné planovat finan¢né
zdroje, ako aj ich ziskanie a vyuzitie. Tieto rozhodnutia nie je mozné operativne menit a maju
strategicky a dlhodoby dopad na ¢innost podniku. Je potrebné pozorne uplatrovat techniky
na analyzu investicnych alternativ®.

Hlavnou ulohou dlhodobého a strednodobého plénovacieho procesu je prijimat také
rozhodnutia, ktoré urcia strategické smerovanie ¢innosti podniku a vytvoria hodnotné pod-
klady pre planovanie jednotlivych casti podnikovych aktivit (financovanie, vyrobu, marketing,
vyskum atd.). Strategicky dlhodoby a strednodoby financny plan obsahuje:
= plan zisku (straty),
= plan trzieb a predaja produktoy, ich cien a projektovanie zisku,
= kapitdlové vydavky a prijmy z vyznamnych projektov,
= plan nakladov,
= plan struktdry aktiv a pasiv,
= personélne poziadavky.

Strategicky finan¢ny plan predstavuje zéroven integrujuci ¢clanok v systéme komplexného
podnikového planu. Jeho hlavny vyznam spociva v tom, Zze v procese finan¢ného planovania
dochddza k transformacii podnikatelskych cielov do finan¢nych ciefov a k stanoveniu opatre-
ni na ich dosiahnutie v dlhodobom a strednodobom ¢asovom horizonte.

Operativne — krdtkodobé finan¢né plany

Maju ¢asovy horizont jedného roku a vychddzaju z podkladov formulovanych v rozpoctoch.
Vztah medzi jednotlivymi planmi a rozpoc¢tami je uvedeny na obr. 6%.

Kratkodoby financny plan sa sklada z nasledujucich zdkladnych ¢asti, zachytavajucich roz-
ne oblasti podnikovej ¢innosti:
1. plén zisku a strét,
2. finan¢né bilancia - aktiv a pasiv,
3. plan cash flow,

6 Brealey, R. A. — Myers, S. C.: Teorie a praxe firemnich finandi. Praha, Victoria Publishing 1993, s. 279.
66 Vlachynsky, K.. Financny manazment. Bratislava, Elita 1996, s. 248.
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Obr. 6. Vztah kratkodobého

Rozpocty financného planu
a rozpoctov
Vyroba Predaj Spréva P
@ priamy @ naklady @ administra- Rozpocty sii porovnavané s ndvrhom finan¢-
material na predany tivna rézia ného pldnu a vzéjomne korigované tak, aby
® sluzby produkt @ ostatné vznikol redlny variant financného planu. Vy-
@ priama praca ® vynosy prijmy povedacia schopnost rozpoctu a jeho redlnost
@ Udrzba budov z predaja a vydavky ma zésadnj vjznam na funkénost financnych
) L @ distribu¢na @ vynosy lanov.
° vyrobna rézia 1é3ia 7 predaja p
® zasoby
@ investicie
v v v
‘ Plan zisku H Financna bilancia H Plan cash flow
v

‘ Plan nerozdeleného zisku ‘

Kratkodoby finan¢ny plan

plan spldcania Gverov,

doplrujuce udaje a informdécie pre potreby tvorby cien, kalkulacii a rozdelenia ndkladov
na variabilné a fixné, zistovania vyvoja zisku a ratania rizik,

postupy pri hodnoteni a korigovani vysledkov, ale aj pri aktualizacii planov na redlne pod-
mienky.

Plan zisku a strat. Zisk je zékladnym ukazovatelom ekonomickej Uspesnosti podniku,
a preto planovanie zisku (ako rozdielu ndkladov a vynosov) je dolezité na ur¢ovanie smeru
¢innosti podniku. Na sledovanie réznych druhov ndkladov sa pouzivaju pristupy z dvoch
roznych hladisk. Ich vhodnou kombindciou sa ziskava lepsi obraz o podnikovej ¢innosti:
Vecné hladisko, pri ktorom sa néklady delia na ndkladové druhy. Vysledkom tohto pristupu
su celkové ndklady, pripadajice na hospodarsku jednotku.

Funkené hladisko, pri ktorom st naklady rozdelované podla funkcii (Utvarov) podniku (vy-
roba, predaj, sprava), pricom sa vychddza z vykonov (trzieb). V niektorych podnikoch sa
ako zaklad pre ¢lenenie ndkladov pouziva upraveny vykaz ziskov a strat. Vyuziva sa najma
na Ucely zdanovania (obr. 7).

Pre zvySenie vypovedacej hodnoty finan¢nych pldnov su vytvarané plany zamerané na
detailné cinnosti podniku a analyticky roz¢lernujlce jednotlivé polozky nakladov a vyno-
sov. Vytvdraju sa rézne skupiny pldnov, napr.:

plan vynosov (trzieb),

plan predaja vlastnych produktov, cien, kalkulacie,

plan vyroby (ndkladov na vyrobu),

rozpocet marketingovych aktivit,

rozpocet administrativnych vydavkov,

rozpocet distribu¢nych vydavkov,

rozpocty na projekty,

dalsie potrebné rozpocty (napr. na vyskum a vyvoj a pod.).

58



Finan¢né riadenie podniku | 6.
1/ Financné riadenie podniku

Obr. 7. Vysledovka

Ozna- Text Pléan ,
Cenie X (v tis. SKK) upravend na
e 4o oroduk 537987 funkcné sledovanie
. rzby za predaj produktov nakladov
A.  Néklady vynalozené na obstaranie 221830
predaného produktov
+  Obchodna marza 16 157
Il.  Vyroba 1702 046
II.1. Trzby z predaja vlastnych produktov 1652910
2. Zmeny stavu vnutroorganizacnych 8691
zasob
3. Aktivécia 40 445
B.  Vyrobna spotreba 1275988
B. 1. Spotreba materidlu, energie 1017570
2. Sluzby 258418
+  Pridana hodnota 442215
C.  Osobné naklady 234957
D.  Dane a poplatky 2545
E.  Odpisy dlhodobého nehmotného 53084
majetku a dlhodobého hmotného
majetku
Ostatné vynosy z hospodarskej 68 525
cinnosti
Ostatné naklady na hospodarsku 80870
¢innost
. Vysledok hospodarenia z hospod. 139 284
cinnosti
Finan¢né vynosy 33044
Finan¢né naklady 97 208
. Vysledok hospodarenia z financnej -64 164
cinnosti
T Danz prijmov z beznej ¢innosti 14 265
xx  Vysledok hospodarenia z beznej 60 855
¢innosti

XVII. - Mimoriadne vynosy
U.  Mimoriadne naklady
V. Dan z prijmov z mimoriadnej

¢innosti

x  Vysledok hospodérenia z mimoriadnej 0
¢innosti

xxx  Vysledok hospodérenia za Uctovné 60 855
obdobie

Prechodom na trhovt ekonomiku, ziskanim jasnych vlastnikov, ¢i umiestnenim akcii na
kapitdlovom trhu vznikd potreba plédnovat rozdelenie zisku na rozvoj podniku a dividendy.
Pouziva sa planovanie nerozdeleného zisku, ako je uvedené na obr. 8.
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Obr. 8. Planovanie

. 2 Y Suma
Riadok  Nazov polozky (v tis. SKK) rozdelenia
zisku

1. Pociatocny stav k 1.1.20XX 306 993

2. + Cisty zisk po zdanenti 56 972

3. Spolu 363 965

4. Prevod do zakladného imania (+fondy) 21000

5. Investi¢né a rozvojové programy 93 000

6. Uhradenie strat 0

7. Viytvorenie rezerv 8000

8. - Rozdelenie dividend 16 000

9. Konecny stav nerozdeleného zisku k 31.12.20XX 225965

2. Financ¢na bilancia (stivaha) poskytuje obraz o stave a Struktlre majetku a zdrojov jeho
krytia (aktiva a pasiva podniku) a ich vzdjomnom pomere pre vytvorenie optimalnej Struk-
try majetku pre dany typ podnikania. Finan¢na bilancia vyjadruje stav k ur¢itému datu-
mu. Pre tvorbu suvahy podniku je pouzivand plna alebo redukovand tabulka vyuzivana na
danové ucely. Obr. 9 pontka zjednodusenu formu stvahy podniku.

3. Plan cash flow. Zmenou trhovych podmienok rastie vyznam planovania cash flow. Je vy-
znamnou sucastou finan¢ného planu. Cielom plénu je napldnovat penazné toky podniku
atym v kone¢nom doésledku aj likviditu podniku. Plan cash flow mozno rozdelit na niekol-
ko ciastkovych planov:

= plan toku hotovosti,

= plan pokladni¢nych prijmov a vydavkov,

= planinkasa pohladévok,

= plan Uhrady zavazkov,

= plan urokov, poziciek a Uverov,

= plan cash flow projektov.

Na zaklade ur¢enych plédnov sa predpoveda a sleduje likvidita podniku, investi¢nych akti-
vit, vytvdranie zdrojov na investovanie, na dosiahnutie rovnovédhy medzi potrebou hotovosti
a jej disponibilitou. Cez penazné toky tento plan nadvézuje na ostatné plany, ktoré sa tykaju
pohybu finan¢nych zdrojov. Kvalita pladnu cash flow a jeho redlnost zavisi najma od urovne
a kvality vypracovaného planu zisku.

Nosné zlozky planu cash flow su prijmy a vydaje periaznych prostriedkov podniku. Najdo-
leZitejsiu ¢ast na strane prijmov v tomto plane predstavuje inkaso pohladavok; na strane vyda-
jov je to Uhrada zévazkov. Tieto plany sa vypractvaju velmi podrobne, ¢asto na dennej béze.

Specifické metddy tvorby finan¢ného planu st metddy, ktoré vznikli na pade finanené-
ho pldnovania a v tejto oblasti sa najcastejsie pouzivaju. Vynimku tvori metdda pomernych
finan¢nych ukazovatelov, ktord je skor metédou finan¢nej analyzy.

Metady tvorby finanéného planu

Objektivne zostaveny financny plan na vietkych Urovniach je délezitou podmienkou efektivnosti
podniku a jeho fungovania. Plati to vieobecne pre plan podniku, zahrmujuci vietky ¢innosti a oso-
bitne pre financny plan. Pri reagovani na podmienky trhu, na ponuku a dopyt, sa planované objemy
produkcie menia. Preto je potrebné mat redlny plan, aby sa dal prispdsobovat skutocnym podmien-
kam a upravit tak, aby odrdZal kazdodennd realitu. Tato problematika spada do oblasti kontrolingu.
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REFLEXIE

Na tvorbu planov je potrebny dostatok kvalitnych informacii o produktoch, procesoch a riade-
ni podniku. Plany poskytuju informacie, podporujlce najhospodarnejsie uskutocrovanie podni-
katelskej ¢innosti. Na tvorbu finan¢nych planov podniku sa pouZivaju najcastejsie tieto metody:&

1. Globdlna, vecnd metdda ma zéklad v minulosti, ked' sa zostavovali jednotlivé ¢asti
pldnu za kazdu ¢innost osobitne a potom sa tieto podklady agregovali a previedli do
finan¢ného vyjadrenia. Podstata vyplyva z vypracovania jednotlivych pldnov na na-
kup, predaj, vyrobu, opravy, investicie, ludské zdroje, administrativu a pod. Pri spraco-
vani tychto pladnov sa vychadza z momentalneho vyvoja vyroby, predaja a dynamiky
cien atd. a o tieto hodnoty sa pldn nezvysuje. Vytvara sa priestor pre korekcie na zakla-
de vlastného vyvoja. Vzajomnym zlicenim tychto ¢iastkovych planov do celku vznika
celkovy plan, ktory sa pretransformuje do finan¢ného planu. Celd metéda je zalozend
na prevzati podkladov z ostatnych planov.

2. Metdda postupného zostavovania rozpoctov vyuziva rozpocty a kalkuldcie na realizo-
vané produkty a projekty. Struktiru tvori ¢lenenie podla jednotlivych funkcii v podniku
ako ndkup, predaj, vyroba, opravy, marketing a pod. Po vypracovani kalkulécif a rozpoctov
su tvorené ndvrhy na plany, ktoré su konfrontované. Pri odchylkach dochadza k Upravém,
¢i uz planu alebo rozpoctov. Vytvorené rozpocty a redlne rozpocty sa v priebehu plnenia
pladnov vzdjomne porovnavaju, pricom zistené odchylky sliZia na korekcie do budtcnosti.

3. Metéda pomerovych finan¢nych ukazovatelov je zaloZend na vyuZiti vhodne zvole-
nych pomerovych finan¢nych ukazovatelov podla typu podnikania a cielov, ktoré chce
podnik dosiahnut. Kazdy podnik si na zéklade vytycenych cielov vytvori sistavu uka-
zovatelov, ktoré najlepsie charakterizuju plnenie cielov. Vybrané pomerové finan¢né
ukazovatele sltZia na sledovanie vyvoja a urcuju cielové hodnoty, ktoré chce podnik
v buducnosti dosiahnut. KedZe vyber ukazovatelov je zavisly od podniku, méze dojst
k takému vyberu, ktory svojou reprezentaciou nemusi podnik smerovat k rozvoju ale-
bo zvySovaniu hospodarskeho vysledku. DéleZité je vybrat vhodny subor pomerovych
ukazovatelov a stanovit vzorové hodnoty, ktoré ale nemusia vychadzat z odvetvového
priemeru ¢i dosahovanych hodnét najlepsieho podniku, ale mali by vykazovat aspor\
porovnatelné hodnoty. MoZno pouzit napr. tieto ukazovatele:

= pomer vynosov k nékladom,

= pomer vynosov k vlastnym zdrojom,

= vynosy k cudzim zdrojom,

= obrat z4sob,

= priemerna doba inkasa pohladavok,

= priemerna doba Uhrady zavazkov,

= beznd likvidita,

= celkovd likvidita atd.

Na zéklade pomerovych ukazovatelov sa zostavi vzorovy finan¢ny plan zisku a finan¢na
bilancia. Porovnanim s vypracovanym planom sa robia korekcie, aby v pldanovanom hori-
zonte boli dosiahnuté modelové hodnoty. Zarover sa overuje, ¢i su vytycené redlne ciele
a ¢i nie je potrebné uskuto¢nit hodnotenie stavu podniku a previest korekcie cielov.®

o7 Vlachynsky, K.: Financny manazment. Bratislava, Elita 1996, s. 257.
88 Priklad pouzitia tejto metddy je uvedeny v prilohe kapitoly.
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4. Metdda - analyza nulového bodu vyuZiva sledovanie vyvoja nékladov a vynosov a z toho
plyntceho zisku. PouZiva sa pri zavadzani novych produktov alebo pri zmene objemu vyro-
by existujucich produktov. Analyza nulového bodu sltzi na hodnotenie novych projektov,
na hodnotenie variantov plédnu cez zistovanie hranice, pod ktord by vynosy nemali klesnut.

5. Metoda percentudlineho podielu na trzbach vychddza z predpokladu fixného pomeru
medzi jednotlivymi polozkami finan¢nej bilancie (sivahy) a celkovym objemom trZieb.
Umoznuje dat odpoved na nasledujlce otazky:

= aké aktiva a v akej strukture by mal mat podnik v pldnovanom obdobi, aby zabezpeil
predpokladany rast trzieb,

= kolko kapitdlu potrebuje na investicie a v akej Strukttre (akciovy kapitdl, dlhodoby uver,
krdtkodoby Uver a pod.),

= kolko finan¢nych prostriedkov vygeneruje zo zisku.

Postup tvorby finan¢ného planu aplikdciou metddy percentudlneho podielu na trzbach
opisuju nasledujuce kroky:

1. krok  Finan¢nd analyza bezného (vychodiskového) roka. Informacné zdroje finan¢nej ana-

lyzy st stvaha a vykaz ziskov a strat.

2. krok  Formuldcia cielov na ¢asovy horizont finan¢ného planu.

3. krok  Posudenie splnenia zakladnych podmienok na aplikaciu metédy. K tymto podmienkam patrf:

= vadsina poloZiek stivahy je Uzko spatd s trzbami,

= Struktura aktfv a pasiv bezného roka je adekvatna dosahovanej Urovni trzieb.

4. krok Ak nie je splneny bod 2 v 3. kroku, je Ziaduce urobit korekciu poloZiek bezného
roka. Cielom tohto kroku je zamedzit prenosu,zlej” vychodiskovej Struktdry majetku
a zdrojov krytia do buducnosti. Korekciu mozno uskutocnit pouZitim uz opisanej me-
tédy pomerovych finanénych ukazovatelov.

5.krok Identifikdcia poloziek stvahy, ktoré sa menia ako désledok zmeny trzieb. Vycislenie
percentudlneho podielu tychto poloZiek na trzbach. Treba starostlivo zvaZit vyber po-
loZiek stvahy, ktoré imerne porastu s trzbami. Na strane aktiv su to spravidla v3etky,
na strane pasiv automaticky porastu len niektoré. Pri rozhodovani sa bert do uvahy
mnohé faktory, ako st napriklad zmeny v Struktire vyroby a predaja, vyuZivanie vy-
robnych kapacit, ¢asovy horizont pladnu a pod.

6. krok  Vypocet planovych poloZiek aktiv a pasiv vyndsobenim percentudlneho podielu na
trzbach planovanym objemom trzieb. Pri polozkach, kde percentudlna zavislost nee-
xistuje, sU preberané ¢iastky z pévodnej stvahy.

7. krok  Vypocet potreby kapitalu, novych finan¢nych zdrojov. Rozdiel medzi spravidla vy3sim
percentudlnym rastom aktiv a nizsim percentualnym rastom pasiv predstavuje potre-
bu novych finan¢nych zdrojov.

8. krok  Rozhodnutie o strukture a spdsobe ziskania novych finan¢nych zdrojov pri reSpekto-
vani formulovanych cielov finan¢ného planu.

9. krok Vypracovanie finan¢nej bilancie (sivahy) a planu cash flow.

10. krok Kontrola dodrzania formulovanych cielov finanéného planu.

11. krok Hodnotenie Urovne a kvality financného planu aplikdciou metdd ,predikcie financ-
nych tazkosti podniku”.

6. Regresna metdda sa pouziva na planovanie struktury jednotlivych poloZiek finan¢nej bi-

lancie, ktoré priamo zdvisia od trzieb alebo nakladov a ich zmeny. Tdto metdda rata so
zmenou medzi trzbami alebo ndkladmi a poloZkami aktiv a pasiv, zavislych od tychto pre-
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mennych. Viyhodou tohto pristupu je, Ze nekopiruje vyvoj vynosov a nékladov v percen-
tualnom vyjadreni, ale na zéklade statisticky overeného vyvoja premenlivého pomeru.®
Tento pristup je menej nachylny na skreslovanie vyvoja na zéklade percentudlnych prirast-
kov. Polozky aktiv a pasiv, nevykazujuice korela¢nu zavislost od vynosov, su vytvérané na
zaklade inych metdd tak, aby vytvorili rovnovahu medzi aktivami a pasivami a zohladnili
potreby podniku v buducnosti.

7. Finan¢né modely vychddzajui z matematickych modelov. Pre modely je rozhodujuce vy-
tvorenie takych parametrov, ktoré budu najviac charakterizovat najvyznamnejsie skutoc-
nosti. Skupiny modelov mozno rozdelit na:

= Simula¢né modely finan¢ného planu, sltiziace na tvorbu predpokladanych alternativ. Ich
simuldcia poskytuje vysledky k urcitému ¢asovému bodu. Tie umoZriuju porovnanie jed-
notlivych alternativ vo vytypovanych ¢asovych obdobiach. Simula¢né modely sldZia na
alternativne hodnotenie pracovnikov v rozhodovani.

= Optimaliza¢né modely, poméhaju hladat najefektivnejsie riesenia za podmienok, ktoré su
vymedzené. Do optimdlneho modelu je potrebné zakomponovat vzédjomné vztahy na
urovni podniku, aby optimalizacia prebiehala pri ich zohladneni. Podstatou modelov je
zjednodusenie vztahov a problémov, preto je nevyhnutné vybrat vhodny model a veno-
vat velkd pozornost interpretécii vysledkov.

Objektivne zostaveny financny plan na vsetkych trovniach je délezitou podmienkou efek-
tivnosti podniku a jeho fungovania. Plati to vieobecne pre pldn podniku, ktory zahriuje vet-
ky ¢innosti a osobitne pre finan¢ny plan.

Financ¢na kontrola a financ¢na analyza

Finan¢nd kontrola je sucastou podnikového kontrolného systému. V sticasnosti Medzinarodné
zdruzenie najvyssich kontrolnych institdcii (INTOSAI) odportica uplatriovat styri vieobecné Stan-
dardy pri uskuto¢novani vnutornej kontroly. Vseobecné Standardy sa dotykaju tychto problémov:
= Primerané uistenie (Reasonable Assurance) znamend, Ze musi byt vybudovana taka struk-
tdra vnutornej kontroly, aby ndklady na uskutoc¢novanie kontroly nepresiahli prinosy
z uskutoc¢novania vnutornej kontroly.
= Podporné spravanie (Supportive Attitude) znamena, ze veduci zamestnanci a ostatni za-
mestnanci podporuju vykonavanie kontroly riadenia.
= Integrita a kompetencia (Integrity and Competence). Musia existovat jasne vymedzené zasady
kontroly pre kazdu oblast ¢innosti v podniku, ministerstve, rozpoctovej organizdcii. Tieto zasa-
dy maju tvorit uceleny systém a maju byt obsiahnuté aj vo vseobecnych zasadach organizacie.
= Monitorovacie kontroly (Monitoring Controls) predstavuju povinnost pre veducich za-
mestnancov neustale monitorovat (overovat) uskuto¢novanu hospodarsku ¢innost a pri-
merane reagovat pri vyskyte neefektivnych, nereguldrnych a nehospodarnych ¢innosti.
V rédmci takto uvadzaného pristupu sa finan¢na kontrola vnima ako podporna ¢innost,
ktord je zlozkou finan¢ného riadenia, zabezpecujica hodnotenie Urovne dosahovania financ-
nych cielov, poskytujlca impulzy pre operativne riadenie a zabezpecujica podklady na zosta-
vovanie finan¢nych plénov a rozpo¢tov.

% (ipra, T: Analjza Casovych fad s aplikacemi v ekondmii. Praha, SNTL 1986.
70 Merickové, B. — Sebo, J.: Finanénj manazment vo verejnopravnych a siikromnoprévnych organizaciach. In: Management tzemni samospravy.
Sbornik referdtd sekce Il semindfe. Brno, Masarykova universita 2006, 5. 107.
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V tedrii kontroly je ¢asto finan¢na kontrola uvddzana ako samostatnd ¢innost, ktord ma
dva aspekty — ekonomické hodnotenie a pravnické overovanie, ktoré sa vzajomne prekryva-
ju 7 ¢asového hladiska mozno finan¢nu kontrolu rozdelit takto:
= finan¢nd kontrola ex ante (predbeznd) je vykondvana pred uskutocnenim financnej operacie,
= finan¢na kontrola ex post (naslednd) je vykonavana po uskutocneni finan¢nej operdacie.

Okrem uvedeného zakladného delenia finan¢nej kontroly z ¢asového hladiska na pred-
beznu a priebeznu je v ekonomickej tedrii zndma aj priebezna kontrola, resp. kontrola usku-
to¢fovana na vybranej vzorke finan¢nych operdcii. Ulohou tohto druhu kontroly je preverit
ucinnost kontrolného systému a zistit tzv. kontrolné riziko, t. j. schopnost kontrolného systé-
mu odhalovat nedostatky pri plnenf cielov podniku.

Déraz na ekonomicky rozmer finan¢nej kontroly sa spéja s dalsim vnimanim uvedenej
¢innosti. V tomto pripade sa zdéraziiuje predovsetkym nutnost sledovania ucinnosti aloko-
vanych finan¢nych zdrojov a minimalizacie podnikatelského rizika vo vztahu k vystupom pro-
strednictvom meratelnych indikatorov (ndkladovost, rentabilita, produktivita, vynosnost, za-
diZzenost a pod.). Uvedeny postup je charakteristicky prave pre finan¢nu analyzu. Overovanie
stladu vykonavanych finan¢nych operdcii s pravnymi predpismi a opatreniami je predmetom
zaujmu financnej revizie, ktord je dalSou strankou uskutocriovanej finan¢nej kontroly. Ciele
finan¢nej analyzy mozno zhrnut do $tyroch zakladnych oblasti:
= zhodnotit finan¢nu situdciu v ekonomickom subjekte a urcit priciny, ktoré spdsobuju od-

chylky vo finan¢nom hospodareni analyzovaného podniku od Ziaduceho stavy,
= navrhnut opatrenia na odstrdnenie zistenych rozdielov,
= uskutocnovat analyzu zlepsenia financnej situacie po implementacii ndpravnych opatrenf

v podniku,
= zhodnotit redlnost stanovenych cielov vzhladom na existujuce potencidly — externé (trho-

va situdcia, makroekonomicky vyvoj) a interné (likvidita, rizikd projektu, velkost podniku,

Uroven riadiacich pracovnikov a pod.).

Finan¢nu analyzu mozno rozdelovat podla viacerych hladisk. Z pohladu faktorov, ktoré
vplyvaju na finan¢n situdciu podnikov, je dolezité ¢lenenie financnej analyzy na:
= Finan¢nu analyzu externych faktorov, vplyvajicich na finan¢nu situaciu. Tato analyza

byva niekedy v podniku podceniovand. Najma analyza zamerana na predikciu externych

faktorov by mohla priniest v podniku znacné uspory. Prikladom moze byt analyza vy-
voja vplyvu inflacie a Urokovych sadzieb na medzibankovom trhu na finanénu situéciu
podniku.

= Finan¢nu analyzu internych faktorov, ktord sa zameriava na hodnototvorny proces v pod-
niku. Prikladom méze byt analyza spotreby materidlu alebo doby obratu zasob.

Pri uskuto¢riovani financnej analyzy plati dolezity princip prevencie. Podstata spomina-

ného principu tkvie v tom, Ze ¢im skor sa zisti moznost zlepsenia, tym budu niZsie straty.
Na tejto baze je zaloZzené druhé vyznamné hladisko ¢lenenia finan¢nej analyzy na retro-
spektivnu finan¢nu analyzu (ex post) a perspektivne zameranu financnu analyzu (ex ante).
= Retrospektivne zamerand financna analyza (ex post) vysvetluje siicasnu finan¢nu situdciu na
zaklade minulych Udajov. Hlavnym zdrojom pre uskutoc¢nenie retrospektivnej finan¢nej
analyzy su Udaje z finan¢ného Uctovnictva podniku.

= Perspektivne zamerand financna analyza (ex ante) sa snazf predpovedat vyvoj finan¢nej
situdcie podniku s ciefom vyuzit v dostato¢nom ¢asovom predstihu nové prileZitosti na

71 Hacik, V.: Kontrola financnej cinnosti. Bratislava, Stivaha 1997, 5. 31.
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dosiahnutie Uspechu alebo z dévodu zamedzenia vzniku krizy a véasného uskuto¢nenia
korekénych opatreni v hospodéreni a financovani daného ekonomického subjektu.
Z pohladu pristupu k hodnoteniu dosahovanych vysledkov vo finan¢nych vykazoch pod-
niku sa uplatiuje ¢lenenie finan¢nej analyzy na:
= Horizontdlnu finan¢nu analyzu, ktord sa vyznacuje tym, Ze sa analyzuju obsahovo rovna-
ké Udaje, lisiace sa obdobim ich zachytenia, alebo sa porovnaju rovnaké udaje réznych
subjektov v rovnakom case (pristup uplatiovany pri benchmarkingu). Pouziva sa na hod-
notenie vyvoja financ¢nej situdcie alebo porovnanie finan¢nej situécie dvoch réznych po-
rovnatelnych ekonomickych subjektov.
= Vertikdlnu finan¢nu analyzu, ktord zistuje podiel alebo vyznam analyzovaného udaju
na celkovej mnozine, ktorej suc¢astou je dany analyzovany udaj. Typickym prikladom
je analyza finan¢nej Struktdry.
Clenenie finan¢nej analyzy na vertikélnu a horizontdlnu ma mimoriadny vyznam aj v pro-
cese prijimania finan¢nych rozhodnuti. Z uvedeného dévodu je tejto problematike venovana
vacsia pozornost v nasledujucej podkapitole.

Financné rozhodovanie v podmienkach
rozvinutého kapitalového trhu

Finan¢né rozhodovanie tvoria ¢innosti, ktoré predstavuju podstatu paralelnej zlozky finan¢né-
ho riadenia. SUvisi s finan¢nym pldnovanim a uskutocnuje sa tak v rovine strategickej, ako aj
operativnej. Strategické rozhodnutia vyplyvaju hlavne zo vztahov podniku s okolim a opera-
tivne rozhodnutia maju interny charakter.

NajdolezitejSou vlastnostou aktivit, spojenych s finan¢nym rozhodovanim, je riesenie prob-
lémov v oblasti fungovania ekonomickych systémov. Podstata problému, ktory je predmetom
rozhodovania spociva v tom, ze je potrebné bud vyriesit rozpor medzi poziadavkami a zdrojmi
(ktoré su nevyhnutné na ich splnenie), alebo vyriesit rozpor medzi dosahovanou a pozadova-
nou urovnou stavu fungovania konkrétneho ekonomického systému. Na riesenie spominaného
rozporu existuje viac moznosti a v procese rozhodovania je potrebné uskutocnit vyber najvhod-
nejsieho riesenia.”> Optimalizacny charakter rozhodovacich procesov vplyva na rozvoj kvantita-
tivnych metdd vo finanénom rozhodovani. Zéroven spdsobuije, ze klticovd tlohu vo finan¢nom
rozhodovani ma identifikécia a definovanie problému, pretoze spravna formulécia podnikovych
cielov je vychodiskom pri kvantifikcii cielov a urc¢enf vyberovych kritérif.

Moderné podniky sa vo finan¢nom rozhodovanf orientuju na tedriu vitdlneho podniku. Ta-
kyto pristup je logickym vyustenim Gvah manazérov o preziti podniku a jeho Zivotaschopnosti,
¢i predpokladanej buducnosti”

Vseobecny rozhodovaci problém pri kvantifikacii ciela vitdlneho podniku v podmien-
kach trhovej ekonomiky je ovplyvneny pritomnostou rizika. V stcasnej tedrii financného
manazmentu je uvedend skutoc¢nost riesena tak, ze v pripade existencie neistoty a rizika je
zakladnym ciefom podniku maximalizacia trhovej hodnoty akcif. Maximalizacia zisku je cielom
podniku len v pripade istoty.”*

72 Gros, |.: Kvantitativni met6dy v manazerském rozhodovani. Praha, Grada Publishing 2003, s. 16.
7 Pryti zmienku o vitdlnom podniku mozno ndjst v Eschenbach, R. a kol.: Controlling. Praha, ASPI Publishing 2000, s. 61.
74 Machofi, L.: Finan¢nifizenf koncernu. Praha, VSE 1995, 5. 7.
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Uvedené konstatovanie ma zdsadny dopad na finan¢né riadenie podnikov v podmien-
kach rozvinutého kapitdlového trhu. Viyplyva z neho, Ze rozvinuty kapitélovy trh, ako externy
faktor, pomdha vyznamnym spdsobom skvalithovat finan¢né riadenie podnikov. V pripade
nelikvidného kapitdlového trhu chyba vedeniu podniku a jeho vlastnikom dolezitd informacia
pri uskuto¢rovani finan¢nych rozhodnuti. Spominany jav je aj dlhodobym problémom sloven-
skych podnikov. MoZno predpokladat, Ze rozvoj kapitélového trhu na Slovensku by bol jednym
z vyznamnych faktorov zvysenia efektivnosti slovenskej ekonomiky. Napriek tomu, Ze kapitalo-
vy trh poskytuje cenné informacie pre uskutocnovanie finan¢nych rozhodnuti, nezastupitelnd
Ulohu v tejto suvislosti zohravaju finan¢né vykazy podniku. Najlep$im potvrdenim uvedeného
konstatovania su Medzindrodné Standardy finan¢ného vykaznictva IFRS (International Finan-
cial Reporting Standards), ktoré povazuju za hlavny ciel U¢tovnych zavierok podavat informacie
o finan¢nej situdcii, vynosnosti a zmenach vo financnej situdcii podniku, ktoré su uzito¢né pre
ich uzivatelov pri ekonomickom rozhodovani na zaklade finan¢nych informécii. Ak vychddzame
z medzindrodného Uctovného Standardu IAS 1 (International Accounting Standards) s ndzvom
,Prezentécia Uctovnej zavierky" mozno konstatovat, Zze informdcie o financnej situdcii su prvot-
ne poskytované v suvahe. Informacie o vynosnosti poskytuje vykaz ziskov a strat a informéacie
o zmenach vo finan¢nej situdcii podava vykaz, ktory vysvetluje zmeny vo vlastnom imani. Dole-
Zitd ulohu pri prijimani ekonomickych rozhodnuti mé aj vykaz o finan¢nych tokoch (cash flow).
Posudzovanie vzajomnych suvislosti medzi jednotlivymi podnikovymi ¢innostami si vyzaduje
komplexny pristup k finan¢nym vykazom, ktoré tvoria sticast Uctovnej zavierky. Osobitne sa tato
skuto¢nost prejavuje vo vztahoch medzi vynosnostou a finan¢nou situdciou podniku. V praxi to
znadi, Ze na ziskanie Uplného obrazu o vynosnosti podniku je dolezité, aby sa posudili vzéjomné
suvislosti medzi vykazom ziskov a strat, sivahou a vykazom o zmendach vo finan¢nej situdcii pod-
nikatelského subjektu. Dosahovanie cielov v oblasti vynosnosti a ziskovosti je v znacnej miere
podmienené financnou situaciou podniku. Informacie, tykajlce sa finan¢nej situdcie, dovoluju
ich pouzivatelom zhodnotit majetkovo finan¢nu stabilitu a na tomto zéklade posudit schopnost
podniku prispdsobovat sa zmendm v okoli. Hlavny vyznam hodnotenia finan¢nej stability pri pri-
jfmani finan¢nych rozhodnuti spociva v tom, Ze umoznuije zistit schopnost podnikatelského sub-
jektu vytvarat spravny vztah medzi majetkom a zdrojmi krytia (kapitdlom). Na zaklade overenia
finan¢nych ucinkov z minulych rozhodnuti tak mozno predikovat schopnost podniku vytvarat
penazné prostriedky a ich ekvivalenty. Z pohladu hodnotenia finan¢nej situdcie podnikatelské-
ho subjektu moZno konstatovat, Ze medzi najddlezitejsie oblasti skimania v rdamci majetkovo
financnej stability patri majetkova Struktura, finan¢na struktdra (Struktdra financnych zdrojov)
ako aj vzdjomné vztahy medzi jednotlivymi druhmi majetku a zlozkami financnej struktury.
Informacie o finan¢nej struktire maju vyznam pri zistovani buducej potreby cudzich zdrojov
financovania, ale aj z dévodu predvidania rozdelenia buducich ziskov. Vzajomné vztahy medzi
majetkovou a finan¢nou Strukturou sa pri hodnoteni finan¢nej situdcie odrdzaju v likvidite a sol-
ventnosti podniku. Likvidita sa vztahuje na dostupnost penaznych prostriedkov v blizkej bu-
ducnosti vo vztahu k zadvdzkom pocas daného obdobia. Solventnost sa vztahuje na dostupnost
penaznych prostriedkov pocas dlhsieho obdobia, na uspokojenie finan¢nych zavazkov v ¢ase
ich splatnosti.

Z3kladnd charakteristika informdcif, tykajucich sa hodnotenia finan¢nej situdcie podniku,
potvrdzuje doélezité miesto sivahy v procese finan¢ného rozhodovania. V tejto suvislosti je
vhodné povedat, Ze sivahu mozno definovat ako prehladné usporiadanie jednotlivych penaz-
ne vyjadrenych zloziek majetku (aktiv) a zdrojov ich krytia (pasfv) v konkrétnom ekonomickom
subjekte k ur¢itému datumu. Viychodiskom pri konstrukcii stivahy je bilan¢na rovnica (1):
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Majetok = Zdroje krytia :
(Aktiva)  (Pasiva) (1)

Za majetok (aktiva), vykazovany v stivahe, mozno oznacit sumu hmotnych a nehmotnych,
penaznych alebo nepenaznych prostriedkov vo vlastnictve konkrétneho podniku, ktoré su
vysledkom minulych udalosti. MoZno ich ocenit a spéja sa s nimi moznost ziskania ekonomic-
kych Uzitkov v buducnosti. Podstata buducich ekonomickych uZitkov, stelesnenych v majet-
ku, tkvie v moznosti prispiet (priamo alebo nepriamo) k toku penaznych prostriedkov alebo
ekvivalentov do podniku (napr. schopnost vyrobného prostriedku zniZit vyrobné naklady).

Zdroje krytia (pasiva) objasnuju pdvod, zdroj financovania jednotlivych druhov majetku.
Z pohladu finan¢nej struktury je primarne hladisko delenia zdrojov krytia majetku na zavazky (cu-
dzie zdroje) a vlastné imanie (vlastny kapital). Podla medzindrodnych Gctovnych Standardov IFRS
sa zavazky vyznacuju tym, Ze podniku vznikd sucasnd povinnost, z ktorej vyplyva nutnost alebo
zodpovednost konat urcitym dohodnutym spésobom. SU vysledkom minulych transakcif alebo
udalosti a mozno ich pravne vymahat na zéklade uzatvorenej zmluvy alebo pravnych predpisov.
Typickymi prikladmi zavazkov st obchodné zavazky alebo zavazky splacat Uver na zaklade pred-
chadzajucej Uverovej zmluvy. Zavazky, ktoré sa vyznacuju problémami pri oceriovani a ich cena
bola odhadnutd, su oznacované ako rezervy. Od vysporiadania zavazkov sa ocakéva, Ze sposobf
Ubytok podnikovych prostriedkov, ktoré pre podnik stelesruju budice ekonomické UZitky.

Vlastné imanie predstavuje hodnotu zdrojov krytia majetku, ktoré podniku zostavaju po
odratanf vietkych zavazkov od celkového majetku. Prioritnou zloZkou vlastného imania je za-
kladné imanie, resp. vklady vlastnikov (akciondrov). Hlavnym zdrojom zvySovania vlastného
imania je zisk podniku. V polozke vlastné imanie tak najzretelnejsie vidiet vzajomné stvislosti
medzi vynosnostou a finan¢nou situdciou konkrétneho ekonomického subjektu. Okrem ¢le-
nenia vlastného imania na dosiahnuty zisk bezného uctovného obdobia a zékladné imanie
je sucastou vlastného imania aj nerozdeleny zisk minulych obdobi, zdkonny rezervny fond,
kapitalové fondy a dobrovolné fondy tvorené zo zisku. Pre vypocet hodnoty vlastného imania
mozno odvodit tzv. modifikovanu bilan¢nu rovnicu (2):

Vlastné imanie = Majetok — Zavazky )

Vypocet vlastného imania na zaklade modifikovanej bilan¢nej rovnice (2) je zaroven aj
prejavom finan¢ného chapania vlastného kapitalu. Podla finan¢ného chéapania vlastného
kapitdlu je vlastny kapital zarover synonymum cistych aktiv alebo vlastného imania. Okrem
finan¢ného chdpania vlastného kapitalu sa uplatfiuje aj fyzické ponatie vlastného kapitalu,
ktory kladie déraz na produként schopnost a za vlastny kapitdl povazuje vyrobnu kapacity,
vyjadrenu napr. v jednotkdch vyroby za den. Viyber konkrétneho chédpania vlastného kapitdlu
predurcuje ciele, ktoré je potrebné dosiahnut z hladiska definovania obsahu zisku, ¢im zésad-
ne vplyva na rozhodovaci proces. Podla fyzického chépania zachovania vlastného kapitalu je
zisk dosiahnuty len vtedy, ked je fyzicka vyrobnd kapacita (produkéna schopnost) podniku ku
koncu obdobia vyssia ako fyzickd vyrobnd kapacita na zaciatku obdobia, po vyliceni vplyvu
vietkych vkladov a vyberov viastnikov pocas hodnoteného obdobia.

Dominantnu ulohu v trhovej ekonomike ma finan¢né chapanie vlastného kapitélu. Pod-
[a finan¢ného chapania vlastného kapitalu su hlavnym zmyslom podnikatelskej ¢innosti dva
ciele. Prvy spociva v zabezpeceni rozvoja vlastného imania a druhy v zachovani majetkovej
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podstaty podniku. Spominanym cielom s potom podriadené rozhodovacie procesy, vplyva-

juce na finan¢nu situdciu podniku. V tejto suvislosti je vhodné uviest, Ze pri vybere vhodnych

finan¢nych rozhodnuti (na Urovni vlastnikov, ktorf sa staraju o rozvoj vlastného imania, ako aj

na urovni manazmentu, ktory sleduje zachovanie majetkovej podstaty podniku) sa vyuZiva

jednak vertikélny, jednak horizontélny koncept stvahy:

= Vertikdlny koncept stivahy vychadza z tradi¢nej bilan¢nej rovnice (1). SIUZi najma na
posudenie majetkovej Struktury a finan¢nej Struktury. Priklad na vertikalny koncept
sUvahy uvadza obr. 10.

= Horizontalny koncept stvahy vychddza z modifikovanej bilan¢nej rovnice (2). Horizontdl-
ny koncept stvahy poskytuje v porovnani s vertikdlnym konceptom $pecifické Udaje ana-
lytického charakteru o aktivach a pasivach. Ide hlavne o Udaje tykajuce sa likvidity a krytia

majetku. Horizontalny koncept stvahy uvadza obr. 11.

Pri vertikdlnom koncepte sivahy mozno velmi dobre poukézat na moznosti hodnote-
nia financ¢nej situdcie z hladiska zabezpecovania zékladnych cielov podnikatelskej ¢innosti
podla finan¢ného chapania vlastného imania, ktoré spocivaju v zabezpeceni rozvoja vlastné-
ho imania a v zachovani majetkovej podstaty. Porovnanim stvahovych udajov za roky 2005
a 2006 je zrejmé, Ze celkovy majetok (aktiva) podniku klesol z hodnoty 1 883 874 tis. SKK na
1879 271 tis. SKK, ¢o znamend, Ze sa nezabezpecuje zachovanie majetkovej podstaty podni-
ku. Zaroven vsak bol splneny ciel v oblasti rozvoja vlastného imania, pretoze doslo k mierne-

Rok 2005 Rok 2006  Obr. 10. Horizontélny
Bilan¢na polozka

Suma (v tis. SKK) koncept
stvahy

l. Obezny majetok + casové

rozlisenie 977 461 999 511
II. Kratkodobé cudzie zdroje 158 063 157 960
11, Kratkodobé zavazky 149 525 150 110
I12.  Casové rozlisenie 8538 7850
M. Pracovny kapital (I. - I1.) 819398 841551
V. Neobezny majetok 906 413 879760
V. Dlhodobé cudzie zdroje 1014219 1008 690
V1. Rezervy 8497 8856
V.2.  Dlhodobé zavazky 282 603 274423
V.3.  Bankové Uvery

a dlhodobé vypomoci 723119 725411
VI, Cisté aktiva (I. + IV. - 11.- V) 711592 712621
VI, Vlastny kapital (vlastné

imanie = lll. + V. -V.) 711592 712621

mu zvyseniu vlastného imania z hodnoty 711 592 tis. SKKna 712 621 tis. SKK. Pri komplexnom
zhodnoteni suivahy podniku je zérovenr vidiet, Ze v porovnani s predchadzajucim obdobim
sa dosiahla strata. Hlavnym zdrojom zvysenia vlastného imania podniku je zlepsenie situdcie
v oblasti kapitadlovych fondov, ¢o zrejme suvisi so zlepsenim ocenenia jeho aktiv, ktoré podnik
precenuje na redlne ceny. V majetkovej oblasti je badatelny pokles dlhodobého hmotného
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Rok 2005 Rok 2006
Aktiva
Suma Podiel Suma Podiel
(v tis. SKK) (v %) (v tis. SKK) (v %)
B. Neobezny majetok 906 413 48 879 760 47
Bl Dlhodoby nehmotny majetok 39477 2 39872 2
B.II. Dlhodoby hmotny majetok 543302 29 532436 28
B.III. Dlhodoby finan¢ny majetok 323634 17 307 452 16
C Obezny majetok 955 509 51 975 364 52
Cl. Zasoby 279 648 0 291612 16
Cl. Dlhodobé pohladavky 1962 0 2158 0
ClII. Kratkodobé pohladéavky 656 942 35 643 803 34
CIV. Finan¢né ucty 16 957 1 19 044 1
CIV.1.  Peniaze 951 0 1141 0
CIvV2.  Ucty v bankach 16 006 1 17 606 1
D. Casové rozlisenie 21952 2 24147 1
Spolu majetok 1883874 100 1879271 100
Pasiva
A. Vlastné imanie 711592 38 712621 38
Al Zakladné imanie 368 000 20 368 000 20
All. Kapitalové fondy -55 935 -3 -52756 =3}
Alll. Fondy zo zisku 36752 2 48 923 3
AV Vysledok hospodérenia 301920 16 350 604 19
minulych rokov
AV. Vysledok hospodarenia 60 855 3 -2150 0
za Uctovné obdobie
B. Zavazky 1163 744 62 1158 800 62
B.I. Rezervy 8497 1 8856 1
B.II. Dlhodobé zavazky 282603 15 274423 15
B.III. Kratkodobé zavazky 149 525 8 150 110 8
B.IV. Bankové Uvery a vypomoci 723119 38 725411 39
dlhodobé
C Casové rozlisenie 8538 1 7 850 0
Spolu vlastné imanie a zavazky 1883874 100 1879271 100

Obr. 11. VertikdIny koncept sivahy

majetku a zaroven pokles dlhodobého finan¢ného majetku. Z komplexného pohladu sa pod-
niku napriek miernemu zlepseniu vysledkov v oblasti finan¢nej Struktiry (pomer vlastného
imania k zavazkom) nedari zabezpecovat rozvoj, celkova suma jeho majetku klesa. Majetok
skutoc¢ne predstavuje zdroj moznych ekonomickych Uzitkov (ziskov) podniku, pretoze s jeho
poklesom sa v analyzovanom podniku nedari dosahovat ani zisk.

Pohlad na finan¢nu situéciu, uskuto¢neny na zéklade tradi¢ného (vertikdlneho) koncep-
tu stvahy, je vhodné kombinovat s hodnotenim na zéklade horizontélneho konceptu suva-
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hy. Z pohladu vyuzitelnosti informécii, ktoré obsahuje tento pristup nazerania na podnikové
aktiva a pasiva, je pozoruhodny predovietkym ukazovatel pracovny kapitdl, ktory vyjadruje
hodnotu obeznych prostriedkov krytych z dlhodobych zdrojov. Tento ukazovatel by mal do-
sahovat kladnu hodnotu. Jeho prilis vysokd hodnota v sledovanom podniku viak svedci o ne-
efektivnom vyuzivani podnikovych finanénych zdrojov. Na zaklade horizontélneho konceptu
stivahy mozno jednoducho overit aj tzv. zlaté pravidlo financovania a zlaté bilan¢né pravidlo.

Podstata zlatého pravidla financovania spociva v tom, Ze pri financovani podnikovych ak-
tiv sa dodrziavaju nasledujice podmienky:

DzF KZF
DVM KVM

kde:

DZF — dlhodobé zdroje financovania,
DVM - dlhodobo viazany majetok,
KZF — krdtkodobé zdroje financovania,
KVM — kratkodobo viazany majetok.

Zlaté bilan¢né pravidlo vychadza z predpokladu, Ze neobezny majetok je dlhodobo viaza-
ny a obezny majetok je viazany kratkodobo. Na zaklade uvedeného je potrebné dodrzat tieto
podmienky:

VK + DCK = NM, KCK < NM

kde:

VK - vlastny kapital,

DCK - dlhodoby cudzi kapitdl,
NM — neobezny majetok,

KCK - kratkodoby cudzi kapital.

Na zdklade horizontdlneho konceptu sdvahy moZno vyvodit zdver, Ze hodno-
teny podnik sa snazi dodrziavat aj zlaté pravidlo financovania aj zlaté bilan¢né pra-
vidlo. Napriek tomu, Ze celkovd hodnota pracovného kapitdlu dosahuje kladnu hod-
notu vznikd otdzka, ¢ hodnoteny podnik efektivne vyuZiva zdroje financovania.
Osobitne vysoka je hodnota dlhodobych cudzich zdrojov. Aj tento pohlad na finan¢nu situa-
ciu naznacuje potrebu realizicie vhodnych investi¢nych rozhodnuti.

Vyznam stivahy sa prejavuje predovietkym v tom, ze umozriuje posudit Ucinky uskutocne-
nych finan¢nych rozhodnuti v podniku na jeho schopnost generovat ekonomické uzitky z dl-
hodobého hladiska. Tento aspekt je osobitne doélezity v suvislosti s posidenim udrzatelnosti
podnikovych aktivit.
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Uloha interného auditu v podnikovom
systéme riadenia

Kontrolny systém moze poskytnut vrcholnému vedeniu podniku len primerant istotu, ze
dojde k splneniu vytycenych cielov. Kazdy ekonomicky systém je pritom v kontakte s okolim.
Ocakévania réznych skupin z okolia nemusia byt v zhode s cielmi podniku. Ulohou auditu je
na zéklade kvantifikovatelnych informécii (zachytenych v Uctovnictve organizacnej jednotky
podniku, v ktorej je realizovany audit) poskytnut ubezpecenie, ze vnutorny kontrolny systém
zabezpecuje, ze ciele podniku budu splnené alebo st vhodne stanovené.

Interny audit je ¢innost, ktord ma Specifické miesto v systéme riadenia podniku. Délezitost
interného auditu vzréastla predovsetkym so silnejucimi poziadavkami na neustale zlepsovanie
riadenia. Z pévodnej tlohy interného auditu, ktord spocivala v kontrole a porovnavani skutoc-
ného stavu s planovanym, je dnes interny audit nezavisla, objektivna, zistovacia a konzulta¢na
¢innost, zamerana na pridanu hodnotu a zlepsenie prevadzky v podniku. Tieto ciele zabez-
pecuje prostrednictvom implementdcie systematického metodického pristupu k hodnoteniu
a zlepsovaniu efektivnosti riadenia rizik, riadiacich a kontrolnych procesov.”” Medzi internym
auditom a kontrolingom existuju rozdielnosti. Audit sa sustreduje na rizika kontrolného systé-
mu a celého systému riadenia, kontroling hfadd moznosti dosiahnutia podnikovych ciefov. Vy-
znamny rozdiel je aj v tom, Ze interny audit pracuje len s vybranou reprezentativnou vzorkou
udajov. Medzi zékladné ulohy interného auditu patria nasledujtce ¢innosti:
= monitorovanie podnikovych ¢innosti a ndvrh opatreni na zlepsenie vykonu oblasti, v kto-

rych bol uskuto¢neny audit,
= kontrola suladu cielov a stratégie podniku s operativnym riadenim,
= zistovanie odchylok od vytycenych cielov a poskytovanie informécii vedeniu podniku

o zistenych odchylkach,
= vyhodnocovanie vyuzitia podnikovych zdrojov a vypractvanie navrhov vedeniu podniku

na ich optimalne vyuzitie,
= poskytovanie spolahlivych a v¢asnych informacii o ¢innostiach subjektu, v ktorom je vy-

kondvany audit, veduicim zamestnancom za finan¢né riadenie,
= hodnotenie Urovne finan¢ného riadenia a vypractvanie ndmetov na jeho skvalitnenie,
= analyza rizik finan¢ného riadenia a inych ¢innostf subjektu, v ktorom je vykonavany audit,

a tvorba opatreni na odstranenie tychto rizik,
= vypracUvanie analyz dopadu implementécie novych metéd podnikového riadenia na vi-

talnost (Zivotaschopnost) podniku.

Pridana hodnota fungovania interného auditu v organizacii je predovsetkym v tom, Ze sa
na uskutocriovanie konkrétnych cinnosti podniku pozerd nielen z pohladu Uc¢innosti (maxi-
malne vystupy v porovnani so vstupmi), ale hodnoti sa, aky ma vobec vyznam uskutocnova-
nie danych ¢innosti pre systém — hladisko Ucelnosti. Z chronologického hladiska mozno pracu
interného auditora pri vykonavani spominanych uloh rozdelit do tychto krokov:’®

1. zhromazdovanie tdajov,
2. analyza rizik,
3. vyberauditorskej Ulohy a jej zahrnutie do planu,

& Trunecek, J. a kol.: Interni manazersky audit. Praha, Profesional Publishing 2004, . 45.
76 prirucka na vykonavanie vnitorného auditu. Financny spravodajca MF SR ¢. 2/2003.
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priprava pldnu auditorskej akcie,
realizacia auditorskej akcie,

vypracovanie auditorskej spravy,
monitorovanie zohladnenia odporucani,
archivacia vysledkov auditorskej ¢innosti.

© N WU A

Z pohladu funkcie vnutorného auditu mozno charakterizovat vzajomny vztah medzi vrchol-
nym vedenim podniku a internym auditom ako vztah komplementéarny, pricom je zabezpecena
nezavislost auditora.” Takyto vztah sa prejavuje tym, Ze auditor sa podiela na tvorbe pravidiel,
rozpoctov a planov. Komunikuje s vedenim pri vyskyte konfliktov, ddva podnety na zlepsenie
rozhodovacieho procesu a vyjashiuje zodpovednost v rozhodovacom procese. Nezavislost sa
prejavuje tym, Ze ma pravo pozadovat podklady pre svoju ¢innost v zmysle zakonov. Opakom
komplementarneho vztahu je konfliktny vztah medzi vedenim a vnutornym auditorom.

Konfliktny vztah v désledku chybného systému riadenia sa prejavuje tak, Ze praca vnu-
torného auditora je podcenend a odporucania vnutorného auditu sa nerealizuju. Vznika ak
auditor podcenil auditorské riziko a nie su odhalené chyby a odchylky subjektu, v ktorom je
uskutoc¢novany audit. Neodbornd praca auditora méze byt kombinovand s chybnou organi-
zaciou cinnosti pri vykone auditu. Typickym prejavom konfliktného vztahu medzi vedenim
a auditorom moze byt aj stret zdujmov v auditorskej ¢innosti.

Dynamické zmeny v sikromnom i verejnom sektore viedli k zvy$eniu poziadaviek na uro-
veri finan¢ného riadenia a v kone¢nom doésledku znamenali i zvysenie dbleZitosti interného
auditu pre rozvoj podnikového systému riadenia. Z hladiska druhu ¢innosti, vykondvanych
vnutornym auditom, su rozlisované tieto zékladné typy vnutorného auditu:
= Audit zhody (reguldrnosti), ktorym sa hodnoti dodrziavanie vieobecne zdvaznych prav-

nych predpisov pri finan¢nom riadeni a ostatnych ¢innostiach podniku, v ktorom je vyko-

ndvany audit. Vzhladom na mnoZstvo pravnych predpisov, upravujucich oblast podnika-
nia, je potrebné tomuto druhu auditu venovat zna¢nud pozornost.

= Systémovy audit, ktory suvisi s hodnotenim tcinnosti a U¢elnosti vnutorného kontrolné-
ho systému. Zistuje, ¢i su ucinné postupy financného riadenia pri odhalovani a ndprave
nedostatkov v ¢innosti subjektu, v ktorom je audit realizovany. Medzi hlavné ulohy systé-
mového auditu patri:

vykondvanie neustalej analyzy podniku, sledovanie sprdvneho riadenia organizacie, poda-

vanie navrhov, odporucani a opatreni vedeniu,

overovanie spolahlivosti a vhodnosti informacného systému podniku,

analyza vyuzivania fudskych a materidlnych zdrojov ekonomického subjektu a pomoc pri

dosahovani ziaducich vysledkov,

starostlivost o vnasanie dynamickych prvkov do riadenia v stlade s novymi trendmi a ten-

denciami v tedrii podnikového riadenia,

analyza ekonomického a spolocenského prostredia, v ktorom pdsobi organizécia, tvorba

Specidlnych studii, prispievajucich k implementacii inovacif.
= Audit informacnych systémov, ktory sleduje bezpecnost informacnych systémov a hodnoti

primeranost a Uplnost informéacii obsiahnutych v informa¢nom systéme vzhladom na pova-

hu a rozsah ¢innosti subjektu, v ktorom je vykondvany audit. Zabezpecuje, aby informacny
systém bol chraneny pred zneuzitim a poskodenim informdcif alebo ich zni¢enim.

77" Casto sa diskutuje o tom, ¢i by v stvislosti s poziadavkou nezavislosti auditor mal predkladat svoje zdvery vlastnikom alebo vedeniu podniku,
s ktorym spravidla auditor uzatvéra zmluvu o vykonanf auditu.
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= Finan¢ny audit, ktory je najzndmejsim typom auditu. Vychddza z Udajov obsiahnutych

v Uctovnictve. Hodnoti, ¢i udaje obsiahnuté v Uctovnych vykazoch verne zobrazuju fi-

nancnu situdciu podniku. Z praktického hladiska sa finan¢nym auditom sleduje, ¢i ictov-

ny stav majetku, zadvazkov, ostatnych zdrojov financovania, ako aj dosiahnutych ekono-
mickych vysledkov zodpoveda skuto¢nému stavu.
= Audit vykonnosti predstavuje komplexnu a systematicku ¢innost, ktorou sa zistuje Ucelnost

a Ucinnost pri vyuzivani ludskych, finan¢nych a materidlnych zdrojov na Urovni podniku,
v ktorom je realizovany audit. Audit vykonnosti spaja hodnotenie vzajomného vztahu medzi
vstupmi a vystupmi s hodnotenim vyznamu alokacie spominanych zdrojov v danej oblasti.
Audit vykonnosti sa sklada z nasledujucich zloZiek:
Audit profesionality, ktory odpoveda na otdzky, ¢i boli na zaciatku zvézené vietky moznos-
ti rieSeni a odborna urovenr analyzy. Predmetom zdujmu auditu profesionality je aj vyber
planovanych cielov spolu s kvantifikdciou meratelnych indikdtorov ich dosahovania a po-
stup pri realizacii cielov.
Audit efektivnosti vychaddza zo vseobecnej definicie efektivnosti, t. j. maximalizacie do-
siahnutych vysledkov vo vztahu k disponibilnym zdrojom. Sklada sa z dvoch ¢asti: z au-
ditu dosiahnutia ciela a auditu Ucinkov. Zo Struktury auditu efektivnosti vyplyva, Ze je
nim zistovana miera dosiahnutia cielov a vztah medzi predpokladanym a skuto¢nym
uc¢inkom ¢innosti, ktord bola podrobend auditu. DoleZitou sicastou je aj zistenie, ¢i na
dosiahnutie vytycenych cielov vplyvali aj iné ako pldnované faktory. Analyza vedlajsich
ucinkov je takisto vyznamnou stcastou ¢innosti uskuto¢riovanych v rdmci auditu efek-
tivnosti.

Audit hospodarnosti overuje, i realizacia projektu bola uskuto¢nend v sulade s pldnova-

nou potrebou zdrojov (audit hospodarnosti vykonania) a ¢i uskuto¢nenie daného projektu

bolo hospodarne z hladiska vytycenych cielov (audit hospodarnosti opatreni).

Na zaklade stru¢ného prehladu jednotlivych druhov interného auditu vidno, Ze interny
audit musi reagovat na rozvoj novych druhov podnikania, spojenych so vznikom stéle zloZi-
tejsich transakcif, spésobov ich financovania, spojenych s novymi rizikami. V tychto podmien-
kach tak neustadle vzrastd vyznam auditorskej prace.

Vplyv zavedenia spolo¢nej meny euro
v Slovenskej republike na finan¢né riadenie
podnikatelskych subjektov

Prechod na menu euro k 1.1.2009 v Slovenskej republike je vyznamnou penaznou operaciou,

pri ktorej nastava kvalitativna zmena penaznej masy vo vlastnictve jednotlivych subjektoy,

ako aj v celom narodnom hospodarstve. Ide o tzv. transformacnu penaznu operaciu. Rozsah

a vyznamnost tejto penaznej operacie si vyzaduje, aby kazdy ekonomicky subjekt uskutocnil

dokladnt analyzu dopadov zavedenia spolocnej eurdpskej meny na svoju finan¢nu situaciu

aspon z tychto hladisk:

= schopnost technicky zvladnut prechod na novi menu,

= vplyv zmeny na cistt hodnotu aktiv,

= dopad na penazné toky a finan¢nu situaciu z dévodu precenia a prevodu uplathovanych
finan¢nych néstrojov na spolo¢nd menu euro,
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= makroekonomické aspekty dopadu uskutocnenej transformacie — napr. vplyv na redlnu

kdpnu silu obyvatelstva a pod.”®

Suhrn spominanych faktorov vyznamne ovplyviuje procesy finan¢ného riadenia konverznej
operdcie na podnikovej Urovni. SU to aktivity, ktorymi sa zabezpecuje plynulé pokracovanie ¢in-
nosti jednotlivych ekonomickych subjektov. V praxi to znamena predovsetkym, Ze podnik bude
pripraveny euro prijimat a vydavat v hotovostnom platobnom styku a taktieZ v mene euro Uctovat
v bezhotovostnom platobnom styku. Klti¢ové zasady riadenia procesov zavedenia eura spoloc-
né pre jednotlivé ekonomické subjety urcuje Narodny plan zavedenia eura v Slovenskej republike
schvaleny VIddou SR na svojom zasadnuti 6. jula 2005. V tomto materidli si uvedené zésady, ktoré
by sa pri mali pri konverzii meny dodrziavat. Podstata jednotlivych zasad tvoriacich vychodisko
procesov transformacie SK na Euro v ekonomike je charakterizovana nasledujicim spésobom:

1. Velky tresk (Big-Bang) znamend, Ze euro sa zavedie naraz v hotovostnom aj bezhoto-
vostnom obehu k 1.1.2009. Ide o odlisny scendr implementdcie v porovnani s povodnymi
dvanastimi ¢lenskymi krajinami eurozény, ked der\ zavedenia eura a der zavedenia hoto-
vosti boli odlisné. V pripade Slovinska a Cypru sa tieto dva dni zhodovali.

2. Krétky dualny obeh spociva v tom, Ze po zavedeni eura 1.1.2009 bude mozné v hotovosti pla-
tit okrem eurovych bankoviek a mincf aj korunovymi bankovkami a mincami do 16.1.2009. Pri
platbach korunami viak bude vydavok v eurdch. Od 17. janudra 2009 sa bude platit len eurami.

Duadlny, resp. dvojity obeh na Slovensku bude trvat 16 dnf, ¢o je menej ako v prvych dva-
nastich krajindch eurozény, kde bolo toto obdobie dvojmesacné. Skisenosti totiz ukdzali,
7e dvojmesacné obdobie by bolo prilis dlhé a negativne by vplyvalo na hospodarnost
celého procesu konverzie.

3. Princip uplatnovania konverzného kurzu znamend, Ze pri prepocitavani cien, hodnot
na zaplatenie a inych finan¢nych hodnét po 1.1.2009 mozno pourzit len jediny kurz tzv.
konverzny kurz, ktory bude vyhldseny v polovici roku 2008. Konverzny kurz bude urceny
ako koeficient so Siestimi ¢islicami. Vsetky ceny sa prerataju stanovenym Sestmiestnym
kurzom, pricom zaokruhlovanie konverzného kurzu nie je mozné.

4. Zasada kontinuity kontraktov znamend, Ze z dévodu zavedenia eura nie je mozné jed-
nostranne vypovedat zmluvu. Vietky zmluvy ostanu v platnostia po 1.1.2009 budu prepoci-
tané konverznym kurzom, pri¢om ciastky splatné v korunach sa budu uhradzat v eurach.

5. Zéakladnym pravidlom zaokruhlovania je, Ze finan¢né hodnoty vyjadrené v korunach,
ktoré je potrebné vyjadrit alebo zaplatit v eurdch, sa prepocitaju konverznym kurzom
a zaokruhlia na najblizsi eurocent v sulade s matematickymi pravidlami.

6. Zasadu neposkodit ob¢ana mozno charakterizovat tym, Ze platby, ktoré bude $tat pou-
kazovat obcanom, fyzickym osobdm (déchodky, socidlne davky a pod.), sa zaokrdhlia na-
hor. Vietky platby, ktoré plati obcan statu (napr. dane, socidlne a zdravotné poistenie atd’)

78 Spominané skutocnosti st dokazom toho, 7e problematika v obdobf prechodu na euro by mala byt v centre pozornosti slovenskyich podnikatel-
skych subjektov. Vzhladom na to, Ze ide zéroven o periaznti operdciu, je nevyhnuté, aby podnikatelské subjekty smerovali svoje Gsilie k minimali-
zdcii ndkladov spojenych s aktivitami, ktoré musia uskutocnit pri transformdcii domécej meny na euro.
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sa zaokruhlia smerom nahor. Sumy sa zaokruhlia na celych 10 centov, pri malych suméach
na najblizsi eurocent.

7. Princip minimalizécie nakladov spociva v prijati G¢innych noriem a opatreni na vietkych
urovniach ekonomiky s cielom zabranit vzniku nadmernych ndkladov v désledku zava-
dzania eura.

8. Zéasada zodpovednosti je zdkladnym kritériom podnikovych cinnosti v procese precho-
du na euro. Pre jednotlivé podnikatelské subjekty z nej vyplyva nielen zodpovednost za
vlastné pripravy na euro, ale aj za financovanie nakladov, ktoré im pri pripravach na zave-
denie eura vzniknu.

VSetky uvadzané zasady su zdroven zdkladrou tak pre pravne predpisy riesiace dopady
spojené so vstupom SR do eurozény, ako aj pre opatrenia na podnikovej trovni, ktorych ciefom
je minimalizovat vplyv uskuto¢nenej konverzie na finan¢nu situdciu a hospoddrenie podnika-
telského subjektu. Respektovanie principov prechodu na menu euro v SR si vyZaduje, aby bol
vjednotlivych podnikoch v dostato¢nom ¢asovom predstihu zriadeny vlastny koordinacny vy-
bor pre implementéaciu novej meny euro a vypracovany individualny plan prechodu na euro.

Osobitne je tato otdzka aktudlna pre maloobchod a poskytovatelov sluzieb v désledku za-
bezpecenia dodrziavania pravidiel ochrany spotrebitela. Z pohladu ostatnych podnikatelskych
subjektov su dolezité hlavne otdzky ocenenia a spravy majetku, financovania, vykaznictva,
Uctovnictva a miezd. Vzhladom na vyznamnost analyzovanej konverznej operacie by ¢lenmi
implementacného vyboru mali byt predovsetkym veduci Usekov zodpovedni za oblasti U¢tov-
nictva a vykaznictva, informacnych systémov, personalistiky, prava, interného auditu, dodavatel-
sko-odberatelskych vztahov, treasury, resp. financovania a pod. Za riadenie vyboru by mal byt
zodpovedny ¢len predstavenstva akciovej spolo¢nosti.”

79 Sisie stivislosti organizicie prechodu na spolonii menu euro sti podrobnejiie uvedené v kapitole Investicnd stratégia a investicné projekty.
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Exkurz 1

Priklad vyberu optimalneho riesenia
uplatnenim Waldovho, Savageovho
a Bernoulli-Laplaceovho kritéria

VWber optimélneho riesenia je ilustrovany na fiktivnom priklade z oblasti farmaceutického
priemyslu. Na reprezentativnej vzorke populacie v Siestich oblastiach bolo uskuto¢nené o¢-
kovanie proti chripke vakcinami, ktoré mozno obstarat od styroch firiem A, B, C, D. Hodnota
tychto vakcin je rovnaka. Obr. 12 poskytuje prehlad o vysledkoch tohto o¢kovania. Udaje uda-
vaju pomer poctu oséb z danej vzorky, ktori neochoreli na chripku, a poc¢tu oséb z reprezen-
tativneho stboru zaockovanych osob.

Oblast 1 Oblast 2 Oblast 3 Oblast 4 Oblast 5 Oblast 6

Podnik A 0,81 0,84 091 0,77 0,88 0,80
Podnik B 0,74 083 0,88 0,82 0,90 0,81
Podnik C 0,81 0,79 0,89 083 0,89 0,82
Podnik D 0,80 0,85 0,90 0,77 091 0,80

Obr. 12. U¢innost o¢kovania

Podiel zdravych oséb z celkového poctu zaockovanych oséb mozno povazovat za Uzitok
z ockovania. Je zrejmé, ze vysledky ovplyvnilo vo vietkych oblastiach mnozstvo faktorov, kto-
rym nie je mozné priradit pravdepodobnost ich vplyvu na vysledky.

Na obr. 13 su vysledky ucinnosti ockovania roztriedené na zéklade Waldovho kritéria.
Z dévodu zjednodusenia prikladu je uvadzana iba tzv. Cista stratégia, ktord predpoklada, ze sa
pouzije len vakcina od jedného vyrobcu, resp. nie je pripustné pouzitie kombinacie viacerych
vyrobcov vakcin v jednotlivych oblastiach.

Minimalna
Oblast 1 Oblast2 Oblast3  Oblast4  Oblast5 Oblast 6 hodnota
riadku
Podnik A 0,81 0,84 091 0,77 0,88 0,80 0,77
Podnik B 0,74 0,83 0,88 0,82 0,90 0,81 0,74
Podnik C 0,81 0,79 0,89 0,83 0,89 0,82 0,79
Podnik D 0,80 0,85 0,90 0,78 091 0,80 0,78

Obr. 13. Optimalizacia na zaklade Waldovho kritéria — Cista stratégia

77



REFLEXIE

Z uvedeného vyplyva, Ze ¢istou stratégiou sa na zaklade Waldovho kritéria zabezpeci pri mini-
malnom riziku U¢innost 0,79 zdravych [udi pripadajlicich z celej zaockovanej populdcie na jedné-
ho ¢loveka. Dana hodnota je zhodna s najvacsou hodnotou riadkového minima a patri podniku C.

Vysledky v obr. 14 su podkladom pre rozhodnutie o vybere optimélnej alokdcie v pod-
mienkach neistoty pri uplatneni Savageovho kritéria. Hodnoty v tejto tabulke predstavuju
hodnoty strat pre kazdu oblast. SU vypocitané na zéklade Gdajov z obr. 13 tym spésobom,
e od kazdej hodnoty v stipci tabulky je od¢itané stipcové maximum. Po vypocitan strat sa
pri vybere vhodnej Cistej stratégie uplatriuje Waldovo kritérium, t. j. najnizsia strata, ktord je
zaroven aj maximalnym uzitkom. Vzhladom na to, Ze straty su v tabulke vyjadrené zapornym
¢islom, je riadkové maximum najmensie zaporné &islo, t. j. najnizsia strata. Udaje na obr. 14 vy-
povedaju, e z pohladu zabezpecenia sa proti najvyssim moznym stratdm v Gc¢innosti medzi
jednotlivymi vakcinami mozno volit az tri moznosti — A, C, D. Ak sa vyberie ktordkolvek z tychto
moznosti, strata U¢innosti vakciny v porovnani s ostatnymi méze byt najviac 0,06.

Minimalna
Oblast1 Oblast2 Oblast3 Oblast4  Oblast5  Oblast6 hodnota
riadku
Podnik A 0 -0,01 0 -0,06 -0,03 -0,02 -0,06
Podnik B -0,07 -0,02 -0,03 -0,01 -0,01 -0,01 -0,07
Podnik C 0 -0,06 -0,02 0 -0,02 0 -0,06
Podnik D 0,01 0 -0,01 -0,06 0 -0,02 -0,06

Obr. 14. Optimalizécia na zdklade Savageovho kritéria (tabulka strat)

Aplikécia Bernoulliho-Laplaceovho kritéria pri rozhodovanf je jednou z moznosti, pouzi-
vanou Vv pripadoch, kedy nie je mozné presne stanovit pravdepodobnost vplyvu viacerych
faktorov sposobujicich odchylku od ocakdvaného stavu. Uplatnenie tohto kritéria pri analyze
rozhodovacieho procesu v oblasti tc¢innosti jednotlivych vakcin podava obr. 15.

PIavdePO™ Oblast1 Oblast2 Oblast3 Oblast4 Oblast5 Oblast6 Priemer
Podnik A 017 0,14 0,14 0,15 013 0,15 0,13 0,84
Podnik B 0,17 0,12 0,14 0,15 014 0,15 0,14 083
Podnik C 017 0,14 0,13 0,15 014 0,15 0,14 083
Podnik D 017 013 0,14 0,15 013 0,15 0,13 0,84

Obr. 15. Bernoulli-Laplaceovo kritérium

Na zdklade predpokladu rovnakého podielu vplyvu jednotlivych oblasti na U¢innost oc-
kovacich vakcin bola na obr. 15 pridelena kazdej oblasti rovnaké vaha (pravdepodobnost
vplyvu). Tato skutocnost umoznila vypocitat vézeny priemer Ucinnosti jednotlivych vakcin
v analyzovanych Siestich oblastiach (vaha = 1/6).V stlpci priemer potom mozno néjst riesenie
s najvyssou priemernou Ucinnostou — vakciny C a D.
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Priloha 1

Priklad pouzitia metody percentualneho
podielu na trzbach

Metéda percentudlneho podielu na trzbéach je jednou z metéd zostavovania podnikového
finan¢ného plénu. Vychodiskom pre jej pourzitie je takato modelova situacia:

Podnik predpokladé v budtcom roku zvysenie objemu trzieb z 500 mil. SKK na 750 mil.
SKK. Miera zisku po zdaneni v beznom roku bola 4 %, t. j. vynos po zdaneni bol 20 mil. SKK.
Dividendy boli vyplatené vo vyske 8 mil. SKK; t. j. 40 % zo zisku po zdaneni. Podnikové sivaha
za bezny rok je uvedend na obr. 16.

Aktiva (v mil. SKK) Pasiva (v mil. SKK) Ol e SU0ElE 2 ot

rok k 31.12.

a  Penazné Zavazky

prostriedky 10 voci dodavatelom 40
b Pohladavky 85 Kratkodobé Uvery 10
c  Zasoby 100 Mzdové, danové

a ostatné zavazky 25

d  BeZné aktiva Kratkodobé pasiva

(a+b+0) 195 (a+b+0) 75
e  Stdle aktiva 150 Dlhodobé uvery 72
f Zakladny kapital 150
g Nerozdeleny zisk 48
h  Aktiva spolu (d+e) 345 Pasiva spolu (d+e+f+g) 345

1.a 2. krok Po vykonani finan¢nej analyzy boli formulované nasledujuce ciele pre tvorbu fi-
nancného planu na buddci rok:
zabezpecit 4 %-nu ziskovost z trzieb (podiel zisku na trzbach),
hladina Uverov < 50 % z celkovych aktiv,
ukazovatel,celkova likvidita” (podiel beznych aktiv a kratkodobych pasiv) >2,5,
vyplata dividend by mala byt na trovni 40 % z Cistého zisku podniku.

3.a 4. krok Finan¢ny manazér zistil, ze su splnené zakladné predpoklady na pouzitie metddy.
Nie su ziaduce korekcie sivahy bezného roka.

5. krok Boli identifikované polozky suvahy, ktoré sa menia ako dosledok zmeny trzieb. Ide
o tieto polozky: penazné prostriedky, pohladévky, zasoby, stale aktiva, zavazky voci
dodavatelom, mzdové a dariové zavazky.

6. krok  Vypocet planovanych poloziek aktiv a pasiv, ktory je uvedeny na obr. 19.

7.krok  Vypocet potreby novych finan¢nych zdrojov. Ako je zachytené na obr. 19, potreba
novych finan¢nych zdrojov (PNFZ) je 122 mil. SKK.
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PNFZ mozZno vypocitat i zo vztahu:

aktiva pasiva
bezného bezného
PNFZ o Zieb Ok zieb dpokladany obj zieb d
trzby x Atrzie trzby x Atrzieb — (p x predpokladany objem trzieb) x (1-d)
bezného bezného
roka roka

kde:

p — ziskovost trzieb (v desatinnom tvare),

d - podiel vyplacanych dividend na zisku
(v desatinnom tvare).

V pripade aktiv a pasfv bezného roka ide iba o tie polozky, ktoré st ovplyvriované zmenami
trzieb. Ako vyplyva z 5. kroku — pri aktivach je to stcet vietkych aktiv, ale pri pasivach ide len
o sucet poloziek,Zavazky voci dodavatelom” a,Mzdové, darové a ostatné zavazky” z obr. 16.

345

6
PNFZ =——x 250 - ——x 250 - (0,04 x 750) X (1 — 0,4) = 122 mil. SKK

500 500

8. krok Rozhodnutie o strukttre novych financnych zdrojov. Vplyv formulovanych cielov
(hladina Uverov a celkova likvidita) na Struktdru novych finan¢nych zdrojov je opi-

sany na obr. 17.

Polozka Sposob vypoctu

Restrikcia na dodatoc¢né Gvery
a  Maximaélna vyska Gverov = (0,5 x aktiva spolu) = (0,5 x 518)
(zohladnenie podmienky 1.a 2. kroku)
Pldnované kratkodobé pasiva
Dlhodoby uver k 31.12. bezného roku
Kratkodobé pasiva + dlhodoby uver (b + c)

™ Q 0 O

Maximélny dodatoc¢ny Uver v planovanom obdobi  =a-d

Restrikcia tykajuca sa kratkodobych pasiv

Maximélne kratkodobé pasiva = pldnované bezné aktiva:2,5=293:25

g  Pldnované kratkodobé pasiva
h  Maximalne dodato¢né kratkodobé pasiva =f-g

Struktura novych (dodato¢nych) finan¢nych zdrojov

i Kratkodobé tvery =h

j Dlhodobé uvery =e-h

k  Emisia akcif =PNFZ-i-j
| Nové finan¢né zdroje spolu =i+j+k

Obr. 17. Vypocet a prehlad struktiry novych financnych zdrojov podniku

Vysledok
(v mil. SKK)

259

108
72
180
79

17
108

70
43
122

9.krok  Vypracovanie planovanej finan¢nej bilancie (sivahy) a planu cash flow. Planovanu

finan¢nu bilanciu zachytava obr. 20.

80



10. krok

Z porovnania penaznych prostriedkov suvahy bezného roka a penaznych pros-
triedkov planovej finan¢nej bilancie vyplyva ich rast o 5 mil. SKK. Rovnako to vyply-
va aj z planu cash flow, zostaveného nepriamou metddou (obr. 18).

-~ ® Q Nn T o

Q

Prevadzkové aktivity v mil. SKK
Cisty zisk + 30
Prirastok zavazkov voci dodavatelom + 20
Prirastok pohladavok — 43
Prirastok mzdovych, dafiovych a ostatnych zévazkov + 13
Prirastok zasob - 50
Prirastok stalych aktiv = 75
Zdroje, ziskané z prevadzkovych aktivit (@ + b + d) + 63
Pouzitie zdrojov (c + e +f) -168
Prevadzkové aktivity celkom =105
Financné aktivity

Prirastok kratkodobych tverov + 9
Prirastok dlhodobych tverov + 70
Emisia akcif (Prirastok zakladného kapitélu) + 43
Vyplata dividend - 12
Zdroje, ziskané z finan¢nych aktivit (j + k + 1) +122
Pouzitie zdrojov (m) - 12
Finan¢né aktivity celkom +110
Celkovy rast (pokles) penaznych

prostriedkov

Pokles penaznych prostriedkov z prevadzkovych aktivit (i) -105
Rast penaznych prostriedkov z finan¢nych aktivit (p) +110
Cash flow + 5

Obr. 18. Plan cash flow

Finan¢né riadenie podniku

Kontrola dodrzania formulovanych cielov finan¢ného planu.

Celkova bezné aktiva 293

likvidita kratkodobé pasiva 117

Hladina _ celkovédlhy 259

dlhov — aktiva © 518

=25

=05

1/ Priloha 1

6.
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Podiel Pldnovana
natrzbach bilancia
(v %) (v mil. SKK)

Suvahova polozka

a Penazné prostriedky 2 15
b Pohladavky 17 128
c Zasoby 20 150
d  Bezné aktiva (a+b+c) 39 293
e Stéle aktiva 30 225
f  Aktiva spolu (d+e) 69 518
g Zavazky voci 60
h  dodéavatelom 8
i Kratkodobé lvery 10*
j  Mzdové, darové 5 38
k  aostatné zavazky *
| Kratkodobé pasiva 13 108*
m  Dlhodobé uvery 72%*
n  Zakladny kapitdl 150
o Nerozdeleny zisk 66
Pasiva spolu 13 396
Potreba novych 122

finan¢. zdrojov (f-n)

Hodnoty stipca 1t vysledkom percentudlneho podielu jednotlivych
stivahovych poloZiek z tab. 1.10 na sticasnom objeme trZieb 500 mil. SKK.
Hodnoty v stipci 2 predstavuj stéin pldnovanych trzieb (750 mil. SKK)
aprislusnej hodnoty v stlpci 1 (uvedenej v %).
* Polozky, pri ktorych nie je predpoklad, Ze porastti imerne s trzbami.
** Nerozdeleny zisk planového obdobia = nerozdeleny zisk bezného
roka -+ zmena neroz- deleného zisku = 48 mil. SKK -+ 18 mil. SKK = 66 mil. SKK.
Imena nerozdeleného zisku = Cisty zisk — dividendy = 30 mil. SKK — 12 mil. SKK
=18 mil. KK, kedze:
Cisty zisk = 30 mil. SKK (podnik chce zabezpecit 4 %-ni ziskovost trzieb,
takze 750 mil. x 0,04 =30 mil.),
dividendy = 12 mil. SKK (vyplata dividend je uskutociiované na trovni 40 %
zbezného zisku, Cize suma dividend bude 30 mil. x 0,4 = 12 mil. SKK).

Obr. 19. Planovana finan¢na bilancia
v budicom roku

Aktiva (v mil. SKK)

a  Penazné 15
prostriedky

b Pohladavky 128
Zasoby 150

d  Beznéaktiva 293
(a+b+c)

Stale aktiva 225

SQ -+~

Aktiva spolu 518

(d+e)

Pasiva (v mil. SKK)

Zavazky voci) 60
dodavatefom

Kratkodobé Gvery — 19*

Mzdové, darové
aostatné zavazky 38

Kratkodobé pasiva 117
(a+b+c)

Dlhodobé tGvery 142 **
Zakladny kapitdl 193 ***
Nerozdeleny zisk 66
Pasiva spolu 518
(d+e+f+qg)

* Kratkodobé dvery z tab. 1.11 (10 mil. SKK) + dodato¢né
pladnované kratkodobé Uvery z tab. 1.12 (9 mil. SKK),

** Dlhodobé uvery ztab. 1

.11 (72 mil. SKK) + dodato¢né

pldnované dlhodobé Uvery z tab. 1.12 (70 mil. SKK),

*** - Zakladny kapitdl z tab. 1.1

1 (150 mil. SKK) + dodato¢na

planovana emisia akcii z tab. 1.12 (43 mil. SKK).

Obr. 20. Planovana financna bilancia k 31.12.

Skore podla
Altmana

1,8 a mengj
1,8-2,7
2,8-29
3aviac

Pravdepodobnost
skorého Upadku
velmi vysoka
vysokd

mozna
nepravdepodobna

Obr. 21. Interpretacia hodnot Z-skore

Z vysledkov vyplyva, Ze formulované ciele finan¢ného planu boli pri tvorbe pldnu

zohladnené.

Udaje st vysledkom porovnévania pléanovaného stavu (obr. 20) a stavu v beznom

roku (obr. 16).
11. krok

Hodnotenie Grovne a kvality finan¢ného plénu. Na hodnotenie Urovne a kva-

lity financného je pouzity Altmanov model (Altmanovo Z-skére). Pracovny ka-
pital je vysledkom rozdielu operacnych obeznych aktiv a obeznych zavazkov.
Z planu zisku bola prevzata hodnota prevadzkového zisku (EBIT)® vo vyske 50
mil. SKK. Trhovéd hodnota jednej akcie je predpokladana vo vyske 1 400 SKK, jej
nominalna hodnota je 1 000 SKK (tdto hodnota nahradila U¢tovnd hodnotu

dihu).

80" Earnings Before Interest and Taxes.
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trhova
hodnota
pracovny nerozdelené vlastného
’ kapital zisky EBIT imania trzby
Z —skore=1,2x — + 14X —+ + 33X +0,6X— +1x :
celkové celkové celkov uctovn celkové
aktiva ktiva aktiva hodnota aktiva
dlhu

Z-skore = 3,192.

Vzhladom na interpretdciu moznych hodnot na obr. 21 je zrejmé, Ze skory Upadok da-
ného podniku je nepravdepodobny.

Z uvedeného vyplyva, Ze vypracovany finan¢ny plan je kvalitny a podnik by mal pro-
sperovat.

Metdda umoznuje uskutocrovat aj dalsie planové prepocty (varianty planu), napriklad
vypocitat také percento rastu trzieb, pri ktorom nie su potrebné nové externé financné
zdroje. Postacuju zdroje vygenerované zo ziskov podniku. Rovnako mozno vypocitat dyna-
miku rastu trzieb vo vztahu uz k vyske externych finan¢nych zdrojov.

Doélezitym krokom v tomto procese je vypocet planovych poloziek aktiv a pasiv vyna-
sobenim percentudlneho podielu na trzbach planovanym objemom trzieb. Polozky, pri
ktorych percentudlna zavislost neexistuje, preberame z pbévodnej suvahy. Vypocitame po-
trebu kapitélu, novych financnych zdrojov — predstavuje ho rozdiel medzi spravidla vyssim
percentudlnym rastom aktiv a nizsim percentudlnym rastom pasiv. S ohladom na formulo-
vané ciele finan¢ného planu potom treba rozhodnut o Struktire a sposobe ziskania novych
finan¢nych zdrojov.

Na zaver sa vypracuje planova finan¢nd bilancia a plan cash flow. Podstatna je kontrola
dodrzania formulovanych cielov finan¢ného pldnu a hodnotenie jeho Urovne a kvality. Tato
metdda umozriuje robit aj dalSie planové prepocty — varianty planu.
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Priloha 2

Priklad pouzitia metédy pomerovych finan¢-
nych ukazovatelov

Podnik pre buduci rok plénuje trzby (predaj) vo vyske 180 000 tis. SKK. K dispozicii mé udaje
0 Uspesnom podniku v CR, ktory sa uchédza o kétovanie Gcastin na burze (ide o porovnatelny
podnik). O ¢eskom podniku st zndme, resp. daju sa vycislit tieto financné ukazovatele:

podiel trzieb a vlastnych zdrojov = 2,3,

podiel kratkodobych dlhov a vlastnych zdrojov = 45 %,

podiel celkovych dlhov a vlastnych zdrojov = 56 %,

bezna likvidita = 2,5,

obrat zasob = 6-krat za rok,

priemernd doba inkasa pohladavok = 25 dn,

podiel stalych aktiv a vlastnych zdrojov = 43,5 %.

Vypocet poloziek finan¢nej bilancie slovenského podniku:

1. Vlastné zdroje.

180 000
Trzby tis. SKK
— =273 =23
Vlastné zdroje X

x =78 261 tis. SKK
2. Celkové dlhy = 56 % z vlastnych zdrojov = 56 % z 78 261 tis. SKK = 43 826 tis. SKK.
3. Kratkodobé dlhy = 45 % z vlastnych zdrojov = 45 % z 78 261 tis. SKK = 35 217 tis. SKK.

4. DIhodobé dlhy = celkové dlhy — kratkodobé dlhy = 43 826 tis. SKK — 35 217 tis. SKK
= 86009 tis. SKK.

5. Pasiva celkom = vlastné zdroje + celkové dlhy = 78 261 tis. SKK + 43 826 tis. SKK
=122 087 tis. SKK.

6. Bezné aktiva = kratkodobé dlhy x beznd likvidita = 35 217 tis. SKK x 2,5 = 88 042 tis. SKK.

7.
180 000
S Trzby  tis.SKK 30000
B =T pat | 5 tis. SKK

zasob
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Pohladéavky =

priemerna

doba inkasa < denné trzby = 25 x

Finan¢né riadenie podniku
1/ Priloha 2

180 000 tis. SKK
360

9. Penazné prostriedky = bezné aktiva — (zasoby + pohladavky)
=88 042 tis. SKK - (30 000 tis. SKK + 12 500 tis. SKK) = 45 542 tis. SKK.

10. Stéle aktiva = vlastné zdroje x podiel stalych aktiv z vlastnych zdrojov
=78 261 tis. SKK x 43,5 % = 34 045 tis. SKK.

=122 087 tis. SKK.

11. Aktiva celkom = bezné aktiva + stale aktiva = 88 042 tis. SKK + 34 045 tis. SKK

Zostavend financna bilancia je uvedena na obr. 22.
Takto zostavena finan¢na bilancia nemoze byt spravidla priamo pouzita pre financny plan.

Aktiva (v mil. SKK)

Bezné prostriedky 45 542

Pohladéavky 12 500
Zasoby 30 000
Bezné aktiva 88 042
Stale aktiva 34045
Aktiva spolu 122 087

Obr. 22. Financna
Pasiva (v mil. SKK) bilancia

Kratkodobé dlhy 35217
Dlhodobé dlhy 8 609
Vlastné zdroje 78 261

Pasiva spolu 122 087

=12 500 tis. SKK

Moze vsak byt dobrou pomaockou, orientéciou pre prijimanie pldnovych rozhodnuti a ich

smerovanie.
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1/ Pripadovd studia 1

Pripadovda Tvorba financného planu
Studia 1

Financny pldn je sucastou vsetkych podsystémov pldnu podniku. Sndd
najdéleZitejsim vseobecnym pravidlom pri tvorbe financ¢ného pldnu je, Ze
musi byt'v sulade, musi podporovat a byt podporovany ostatnymi castami
podnikatelského pldnu. Cim je pldnovaci horizont kratsi, tym vécsi je stu-
peri istoty a presnosti pldnu. DoleZité je, aby financny pldn zodpovedal re-
dlnym predstavdm viastnikov a manazérov o podniku, a aby bol vodidlom
pri dosahovani stanovenych cielov v réznych stddidch rozvoja podniku. Pri
spracovdvani jednotlivych casti finan¢ného pldnu je potrebné postupovat
podla aktudlne platnych zdkonnych opatrent.

eeccccccccccccssccccccsce

Vrcholové vedenie IDC pri tvorbe planu vychadza zo starostlivej analyzy historickych skutoc-
nosti, obsahuje ich uvézené hodnotenie. Kladie déraz na to, aby aktudlne konanie manazmen-
tu na kazdej Urovni riadenia sa ¢o najviac zhodovalo s planom. Preto uz pri tvorbe planu vyza-
duje explicitne alebo implicitne formulacie cielov podnikania a odhadované prostriedky k ich
dosiahnutiu. Niekedy sa dokonca plan vedome navysuje, tzn. rata sa v nom s urcitou vykono-
vou rezervou. Urcenie definitivnych cielov vsak neznamend, Ze proces planovania je ukon-
Ceny. Tento pristup si vyzaduje neustalu aktualizaciu strategickych, taktickych a operativnych
planov. Plan je klticovym nastrojom neustalej koordinécie a komunikacie. Planovanie viak nie
je iba otdzkou stanovenia financ¢nych parametrov. Pldan mé tiez motivacnu funkciu. Podporuje
vykonnost, kreativitu, zabezpecuje prisposobovanie sa IDC voci okoliu.

Samozrejmostou v procese planovania IDC je optimalizacia vysledkov podniku aj pod-
la planov jednotlivych divizii. Ide o U¢inné celopodnikové planovanie, ktoré umozni predist
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suboptimalizacii, tzn., optimalizacii planov divizif (divizia obchodu, divizia vyroby a dalsie)
s priorizovanim vlastnych cielov bez ohladu na podnik ako celok.

Prave takyto pristup zvysuje finan¢nu déveryhodnost IDC pre jeho finan¢nych a obchod-
nych partnerov.

Banky ako poskytovatelia finan¢nych prostriedkov sa spravidla neuspokoja iba s odha-
dom buducich hrozieb a prileZitosti na finan¢nu situdciu podniku. PoZzaduju od neho finan¢ny
prehlad o zamyslanom finan¢nom spravani, ktory osvetli jeho pripravenost plnit zavazky vy-
plyvajuce z prijatych finan¢nych prostriedkov.

Vacsina rozhodovacich situdcii v podniku ma svoju finan¢nu stranku a naopak, ulohy fi-
nanc¢ného rozhodovania maju svoje vecné aspekty. Spdsob zostavovania ro¢ného financného
pldnu a rozpoctov |.D.C. Holding, a.s., ako aj zabezpecenie spoluprace jednotlivych organi-
zacnych zloZiek podniku pri jeho zostavovani st upravované vnutropodnikovou smernicou.
Smernica definuje tieto zakladné pojmy:

Finan¢né pladnovanie predstavuje proces vytvarania siladu a postupného priblizovania

ciastkovych planov s finanénym pladnom, s cielom dosiahnut optimalnu kombinaciu likvi-

dity, istoty a rentability. Vysledkom finan¢ného planovania je ro¢ny financny plan.

Rozpocet predstavuje mesacny plan, kvantifikovany vo finanénom vyjadreni, pripraveny

a schvaleny pred ur¢enym ¢asovym obdobim. Rozpocet zndzorfiuje planované vynosy

(prijmy) a prislichajice naklady (vydavky), ktoré maju vzniknit pocas uvedeného obdo-

bia a taktieZ potrebu zdrojov — kapital, ktory je potrebné pouzit na dosiahnutie vytycené-

ho ciela. Rozpocty obsahuju podrobné Udaje, aké sleduje Uctovnictvo, no ide o buduice
javy, nie o zachytenie minulej skuto¢nosti, ako je to v pripade Uctovnictva.

Metodicko-riadiace centrum. Je nim divizia finan¢no-ekonomického riaditela — oddelenie

planu a kontrolingu. Predstavuje koordindtora tvorby finanéného plénu a stc¢asne:

poskytuje odbornt pomoc manazérom na vietkych Urovniach pri zostavovani ich ro¢né-
ho pldnu a mesacnych rozpoctov,

koordinuje a dava do suladu ndvrhy rozpoctov navzajom a vo vztahu k cielom podniky,

zabezpecuje komunikdciu a vymenu informdcii medzi jednotlivymi organizacnymi zloz-

kami, pretoZze rozhodnutie v jednej oblasti (tykajuce sa rozpoctu) ovplyvriuje cinnosti

a rozpocty v inych oblastiach a v mnohych pripadoch vystup pladnovania jednej organi-

zacnej zlozky predstavuje vstup do rozpoctu inej organizacnej zlozky.

Postupnost procesu, v ktorom jednotlivé ciastkové ciele napomahaju dosiahnutie strate-
gickych cielov, mozno zhrnut do nasledujucich krokov:

1. krok  Metodik Uctovnictva na zdklade pldnovanych zmien v organizacnej Strukture (prija-
tych od divizie ludskych zdrojov) stanovi planovanu uctovnu osnovu, pripravi ciselnik
stredisk. Na jeho zéklade oddelenie planu a kontrolingu vypracuje prislusné tlaciva
(formuldre) nakladov a vynosov pre ro¢né a mesacné rozpocty stredisk pre jednotlivé
organizacné zlozky na spracovanie podkladov pre tvorbu finan¢ného planu.

2.krok Terminy na dodanie ¢iastko planov, potrebnych na zostavenie ro¢ného finan¢ného
pldnu a rozpoctov, vypracovdva a kazdorocne aktualizuje oddelenie planu a kontro-
lingu v harmonograme tvorby finan¢ného planu a rozpoctov na prislusny rok.

3.krok Divizia riaditela obchodu vypracuje plan predaja vilastnych vyrobkov a produktov
v tondch. Plan predaja na obdobie nasledujtceho kalendarneho roka je vypracovany
podla teritorif predaja na jednotlivé mesiace (obr. 23.) a v ¢leneni podla sortimentu
(obr. 24.), pricom vychadza z analyz existujuceho vyrobkového portfdlia, stratégif ino-
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Finan¢né riadenie podniku
1/ Pripadovd studia 1

Dodavatel Jan. Feb. Marec April M3j Jin Jul Aug. Sept. Okt. Nov. Dec. Spolu

Stredi
Stredi
Stredi

\Vyrob

sko 1 288 445 501 394 556 513 473 495 529 439 503 298 5434
sko 2 153 173 161 140 155 162 168 145 170 181 158 164 1930
sko 3 63 84 90 74 95 91 103 107 129 107 98 65 1106

kyspolu 504 702 752 608 806 766 744 747 828 727 759 527 8470

Dodavatel A 9 38 16 7 1 1 1 8 36 39 16 1 173
Dodavatel B 35 49 53 42 57 54 51 51 56 49 53 36 586

Tovar

\Viyrob
atova

spolu 44 87 69 49 58 55 52 59 92 88 69 37 759
ky 548 789 821 657 864 821 796 806 920 815 828 564 9229
r spolu

Obr. 23. Plan predaja na jednom teritériu (v tonach)

Stat IDkéd Nazovvyrobku Jan. Feb. Marec April M&j Jun Jul Aug. Sept. Okt. Nov. Dec. Spolu

SR 23
SR 23
SR 23

SR 23
SR 23
SR 23
SR 23

4. krok

5. krok

6. krok

Oblatky
..... Kavenky 24 32 34 28 36 34 33 33 35 32 34 25 380
...... Kakaové rezy 29 37 39 33 42 40 38 38 41 37 39 31 447
...... Vesna 7 10 " 8 11 1 10 10 11 10 1 7 117
Oblatky macané
...... Tatranky 6 8 8 7 9 9 8 8 9 8 8 6 93
...... Horalky 43 62 66 53 71 67 64 64 70 62 66 45 733
...... Mila 35 49 52 42 56 53 50 50 55 49 52 37 580
...... Méta 6 8 9 7 9 9 8 8 9 8 9 6 97
Piskoty
...... Dezertné piskoty 1 1 2 1 2 2 1 1 1 1 2 1 17

. Plan predaja podla sortimentu na teritoriu (v tondch)

vacie vyrobkového portfolia, marketingovych informécii o situdcii na trhu a strategic-
kého planu predaja. Spracovany plan predaja je zaslany manazérom, pre ktorych sa
stava podkladom pre spracovdvanie ciastkovych pldnov a rozpoctov. Zéroven s pla-
nom predaja je vypracovany plan nakladov na podporu predaja, zahfnajuci néklady na
predajné akcie, spotrebu reklamnych a propagacnych predmetov, vzorky na podporu
predaja, naklady na reklamu a propagéciu, plan vysky poskytovanych zliav.

Divizia vyroby na zéklade planu predaja vypracuje mesacny plan vyroby v tonach
podla vyrobnych stredisk jednotlivych vyrobnych zadvodov a podla sortimentu. Plan
vyroby sa po jednotlivych polozkach vlozi do informacného systému ako interna
zakazka, ¢im sa stadva podkladom pre vypocet priamych ndkladov a ostatnych varia-
bilnych nékladov. Zaroven je potrebné spracovat planované materidlové a mzdové
technicko-hospodarske normy (THN) a doplInit THN pre inovacie produktov.

Plan predaja produktov materského podniku je vstupom pre spracovanie planu vy-
roby dcérskych podnikov Vaclav & Jezo, a.s.a I.D.C. Lolly, s.r. 0.

Na zdklade vypocitanej potreby surovin a obalov Usek ndkupu a zésobovania pla-
nuje nakupné ceny surovin a obalov, pricom zohladnuje predpokladany cenovy
vyvoj vstupov. Spracuje podklady pre cenniky vstupov a zasle ich oddeleniu cien.
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REFLEXIE

Vozidlo Spotreba (v SKK) Poplatky (v SKK)

Stre- ECV Druh Typ Hmotnost Objem Nahrad- Pomocny Opravy Umy- PHM  PHM Dial-  Cestna

disko cel-  uzit- valcov nédiely material addrzba vanie (VL) ni¢né  dan

kovéa kova (vcm? vozidiel znamky
1 GA111AA osob. $Octavia 1980 660 1896 1500 500 15000 1200 113240 2980 2500 3700
1 GA222BB nékl. IVECO190S35 18000 8120 7790 16500 5000 60000 2500 613660 20120 14000 27900
Spolu 1 18000 5500 75000 3700 726900 23100 16500 31600
2 GA112AA osob. SFabia 1575 515 1390 1000 1000 25000 1200 80560 2120 1100 2900
2 GA113AA osob. SFabia 1575 515 1390 4500 1000 25000 1200 145160 3820 1100 2900
2 GA223BB néakl. IVECO150E28 15000 8490 5880 16000 4000 50000 2300 369050 12100 14000 23900
Spolu 2 21500 6000 100000 4700 594770 18040 16200 29700
3 GA224BB nékl. Avia A31.1L 5990 3200 3596 15000 4000 50000 1700 128100 4200 14000 15900
3 GAS555AH osob. S Fabia 1580 515 1397 2000 1000 25000 1200 72200 1900 1100 2900

Spolu 3 17000 5000 75000 2900 200300 6100 15100 18800

Celkom 56500 16500 250000 11300 1521970 47240 47800 80100

Obr. 25. Plan nakladov na prevadzku automobilov na rok 20XX
Oddelenie cien vyda vnutropodnikovy cennik vstupov ako podklad pre ocenenie spotre-
by surovin a obalov na pldnované mnozstvo vyroby na Ucely ro¢ného finan¢ného planu.

7. krok  Plan investicii vypracovdva Usek spravy majetku na zaklade poziadaviek, ktoré pred-
loZia jednotlivé strediskd, pricom vychadza zo strategického planu. Kazdu investiciu
je potrebné vecne opisat, ekonomicky odévodnit, napldnovat predpokladané inves-
ticné naklady, termin a sposob realizacie, spdsob financovania investicii prostrednic-
tvom vlastnych zdrojov, tverovych zdrojov alebo leasingu.

8. krok Divizia ludskych zdrojov vypracuje na zaklade planu vyroby plan potreby ludskych
zdrojov a plan rozvoja ludskych zdrojov, ktory zahtna naklady na vzdeldvanie, plan
nédkladov na starostlivost o zamestnancov. Divizia tiez spracuje plan osobnych na-
kladov, tvorenych mzdovymi nékladmi, zakonnym socidlnym poistenim a dalsimi
osobnymi nakladmi.

9. krok Divizia vyroby (oddelenie energetiky) vypracuje plan nikladov na energie, t. j. na
elektricku energiu, teplo, vodu, plyn, vodné a stocné. Zérover vypracuje plan néakla-
dov na odvoz a likvidaciu odpadov. Divizia vyroby, konkrétne Utvar riadenia kvality,
vypracuje plan nékladov na cistenie, pranie, dezinsekciu a deratizaciu.

10. krok Usek logistiky a dopravy — odbor dopravy vypracuje plan nakladov, stvisiacich s pre-
vadzkou automobilov, ktorého priklad je uvedeny na obr. 25.

11. krok Usek spravy majetku vypracuje:

plan nakladov na opravy a udrziavanie, plan spotreby technického materidlu a ndhrad-

nych dielov (pri planovani tychto poloziek vychadza z konkrétnych potrieb oprav a pred-
pokladanych nédkladov na tieto opravy),

plan
plan
plan
plan
12. krok

13. krok
14. krok

90

néakladov na leasing,

nédkladov na poistenie majetku,

odpisov z dlhodobého hmotného a dlhodobého nehmotného majetky,

nédkladov na vykony spojov.

Generdlny riaditel stanovi limity nédkladov na reprezentaciu a oznami kazdému riadi-
telovi jeho limit.

Usek finanéného riaditela vypracuje plan finanénych nékladov (obr. 26).

Manazéri prislusnych nédkladovych stredisk naplanuju rozpocty nakladov jednotli-
vych stredisk okrem vyssie uvedenych nakladov.
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1.D.C. Holding, as.

501010 Spotreba surovin 796194 50027 76246 66128 71844 71724 65257 62337 77244 81526 70269 42909
501020 Spotrebaobalov 243863 15480 |9027 22706 19730 22249 22104 19649 19274 23926 24772 21499 13447
501030 Spotr.techn.mat. 13485 1602 1236 1246 1072 1050 1097 1056 1038 1033 1026 1002 1027
> 501040 Spotr.pomoc.mat. 6320 525 635 602 582 516 521 585 487 484 558 482 343

« 501050 Spotr. ist. prostr. 82 & 6 59 6 % 55 o7 58 2 6 93 53
501 Spotrmatspolu 1140435 74344 88457 108362 94595 102668 101157 92097 89871 110444 115194 100590 62656
502010 Spotrelenergie 15213 1180 1253 1374 1292 1284 1264 1198 1179 1330 1436 1351 1072 Mesaena rozpoétyjednotlivych
502 Spotrebaenergil 44906 3585 4327 4454 3713 3452 3338 3136 3074 3612 4172 4218 3825 Stredlsk

518 Ostatnésluzby 237734 12630 17223 17921 18830 17253 32295 15821 15232 25162 22123 26510 16734

5 Naklady celkom 2155670 136683 187268 186604 166365 170188 181692 152933 148688 215895 217859 203029188466 -
| e ] ] ] ) ]
6 Vynosy celkom 2235855 137714 195980 203057 176980 187031 186590 169358 165010 236985 226249 214637136264 B A I I A
Hosp. vysl. pred zdanenim 80185 1031 8712 16453 10615 16843 4898 16425 16322 21090 8390 11608 -52202 L I B B
< holdi SRRSO EEEE
Divizia spravy holdingu e S e e e e
501030 Spotr. techn. mat. 333 24
501040 Spotr. pomoc. mat. 352 33 E 30 ZB 31 28 27 31 33 ZQ 33 26
501050 Spotr. Cist. prostr. 3 3 3 2 3 3 2 3 2 3 3 2 2 .
501 Spotr. mat. spolu 3251 3 272 n 282 279 242 248 244 287 248 284 253
— 502010 Spotr. el. energie 642 54 54 54 53 53 53 53 53 53 54 54 54
502 Spot.energil 86 79 79 76 73 73 3 3 73 7B 76 719 79
518 Ostatné sluzby 40798 3003 3739 3047 4113 4376 3347 3570 2476 2471 3604 2283 4769
5 Naklady celkom 289876 13703 27875 16185 16615 18672 16700 14947 13474 16157 29955 30009 75584
6 Vynosy celkom 59667 843 12497 1158 1220 1156 1874 1136 1280 1277 1216 17116 18894
Hospodarsky vysledok
pred zdanenim 230209 -12860 -15378 15027 -15395 -17516 -14826 -13811 -12194 -14880 -28739 -12893 56690
Divizia vyroby SRR EEEEEEEE
e e
501010 Spotrebasurovin 796194 50027 60683 76246 66128 71844 71724 65257 62337 77244 81526 70269 42909
501020 Spotrebaobalov 243863 15480 19027 22706 19730 22249 22104 19649 19274 23926 24772 21499 13447
501030 Spottechn.mat 12228 1486 1118 1139 97 945 997 954 934 98 94 906 930 —
501040 Spot.pomocmat 4602 346 519 468 391 387 411 416 365 353 352 343 251
501050  Spotr, ist. prostr. 80 8 55 54 6 % 5 % 5 & 6 8 49
501 Spotr.mat.spolu 1117178 72872 86536 106326 91856 100673 99599 90668 88070 107892 112978 98194 61514
502010 Spotr. el. energie 14081 108 1157 1278 1198 1189 1171 1105 1087 1238 1341 1256 976

> 502 Spotrebaenergii 43550 3464 4206 4336 3599 3338 3244 3044 2962 3500 4056 4097 3704
;18 ;‘)sta(nés\uiby 5563; 448; 4516 4656 473&‘3 452é 464; 4736 463; 4726 492; 4661 438;
5 Néklady celkom 1438367 101300 115288 135159 119360 126040 125154 115853 11190; 133844 14072; 124499 8923;
6 Wynosy celkom 1375403 91 500 |0822l; 12944; 112692 123897 123335 111998; 10854; 132520 |38|6; 120285 7480;
Hosp. vysl. pred zdanenim 62964 9800 -7068 -5714 6668 -2143 -1819 -3855 -3364 -1324 -2559 -4214-14436

Divizia obchodu EEEEEEEEEEEEEEEE

--------------- L]

b e e e e b

501030 Spotr. techn. mat. 924 8 79
501040 Spotr.pomoc. mat. 1366 146 93 104 163 98 82 142 91 98 177 wos 66 e I I S I
501050 Spotr.cist. prostr. 31 3 2 3 3 2 2 4 2 2 3 2

501 Spotrmatspolu 20006 1131 1649 1765 2457 1716 1316 1181 1557 2265 1968 2112 889 «—

502010 Spotr. el.energie 40 41 2 2 o4 42 4 40 3 4 a @

502 Spotr.energii 0 2 42 a2 4 4 4 ECIE 9 4 a2 2

«— 518 Ostatné sluzby 141306 5143 8968 10218 9979 8351 24301 7515 8126 17965 13598 19566 7576

==4>
5 Néklady celkom 427427 21680 44105 35260 30390 25476 39838 22133 23307 65894 47178 48521 23645
6 Vynosy celkom 800785 45371 75263 72454 63068 61978 61381 56224 55187 103188 86866 77236 42569 f f f
Hospodarsky vysledok x 3 2 b il
pred zdanenim 373358 23691 31158 37194 32678 36502 21543 31880 37294 39688 28715 18924 ROZDOCty Centralne planovanyCh UCtOV

Obr. 31. Schéma procesu tvorby finan¢ného planu

Vzdjomné vazby mesacnych rozpoctov jednotlivych stredisk podla obr. 27. az obr. 30. a mesacnjich
rozpoctov Uctov, ako aj kolobeh informacif a podkladov. 1,2 — 1DC Holding, as.



1/ Pripadovd studia 1

15. krok Plan trzieb vlastnych produktov vychadza z pldnu predaja a z planovanych cien
produktov na nasledujuci rok na jednotlivych teritéridach. Do finan¢ného planu
sU zdroven zakomponované naklady na predany produkt (ide o ocenenie pre-
daja v skladovych cendch, t. j. cendch, za ktoré bol produkt obstarany). Rozdiel
medzi trzbami za produkt a ndkladmi na predany produkt tvori obchodnu mar-
7u z predaja produktu.

16. krok Strediska, ktoré uskutoc¢nuju vnutropodnikové vykony pre ostatné strediska, na-
planuju vysku vykonov pre jednotlivé strediska v mernych jednotkach aj v hod-
notovom vyjadrent.

17. krok Oddelenie planu a kontrolingu preveri prijaté podklady a sumarizuje jednotlivé
¢iastkové plany a rozpocty do ro¢ného finan¢ného planu podniku. Nasleduje
odsuhlasenie prijatych ciastkovych pldnov od jednotlivych organiza¢nych zlo-
Ziek. V pripade nejasnosti dochddza k vrateniu ciastkového planu spéat na kon-
krétne oddelenie alebo Usek na prepracovanie, resp. odévodnenie jednotlivych
pldnovanych poloZiek.

18. krok Na zaklade zisteni, odhalenych sumarizovanim jednotlivych ¢iastkovych pldnov

a zhodnotenia Urovne a kvality finan¢ného planu za podnik, ako celok, sa pristu-
pi k rokovaniam na zabezpecenie zosuladenia zdujmov podniku ako celku a za-
ujmov jednotlivych organiza¢nych zloziek. Dochddza k vypracovaniu variantov,
stanoveniu priorit, prehodnotenie planov za Gcelom dosiahnutia strategickych
cielov.
Obr. 31 znadzornuje proces tvorby ro¢ného finan¢ného plédnu I.D.C. Holding, a.s.
Obrazok tiez zachytéva vzdjomné vazby mesacnych rozpoctov jednotlivych stre-
disk podla obr. 27 a7z 30 a mesac¢nych rozpoctov Uctov, ako aj kolobeh informacif
a podkladov.

19. krok Proces schvalovania ro¢ného finan¢ného pldnu ma takdto postupnost:
vypracovany navrh ro¢ného finan¢ného pldnu postupi oddelenie pldnu a kontrolingu
ekonomickému riaditelovi, ktory ho predloZi na schvalenie generdlnemu riaditelovi,
po odsuhlaseni ndvrhu finan¢ného pldnu generdlnym riaditefom je navrh ro¢ného
finan¢ného planu predlozeny na schvalenie predstavenstvu akciovej spolo¢nosti,
predstavenstvom schvaleny ro¢ny finan¢ny plan sa stdva platnym na obdobie jedné-
ho roka alebo pokial nebude aktualizovany,

v pripade neschvalenia planu na prislusny kalenddrny rok sa navrhovany finan¢ny
plan vracia na prepracovanie.

20. krok Schvaleny ro¢ny finan¢ny plan na prislusny kalenddrny rok je doruceny vietkym
riaditelom akciovych spolo¢nosti. Zaroven si manazérom jednotlivych organi-
zacnych zloZiek dorucené rozpocty stredisk (Usekov), ktoré riadia.

21. krok Kontrola plnenia platného finan¢ného planu je zabezpecovana pravidelnym sle-
dovanim a vyhodnocovanim plnenia mesacnych rozpoctov.

Uvedeny cyklus sa v podniku kazdy rok opakuje. Plany mézu byt podla konkrétnych
situdcif korigované vzhladom na meniace sa poZiadavky trhu a zdkaznikov. Taktiez mézu
byt realizované korekcie v polozkach, ktorych hodnoty boli pri tvorbe finan¢ného plédnu
nachylné na vplyvy okolia. Pri tychto polozkach st vytvorené alternativy na ich korekciu
a su tiez prepocitané doésledky takychto zmien.
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2.kapitola  Kapitalova struktura podniku

V trhovej ekonomike potrebuje podnik financné prostriedky na svoj udrzatelny
rozvoj. PoZiadavka udrzatelného rozvoja ddva nové dimenzie rozhodovaniu
o alokdcii podnikového kapitdlu. Cinnosti spojené so ziskavanim potrebnych
financnych zdrojov, ich efektivnou alokdciou do jednotlivych aktiv a rozdelo-
vanim dosiahnutych financnych vysledkov primdrne vplyvaji na podnikovi
financnd situdciu. Vo financénom riadent sa tdto skutocnost najvyraznejsie pre-
javuje v tom, Ze vedenie podniku musi pri stanovovani svojich cielov v oblasti
zisku dbat na to, aby financované aktivity mali pozitivny dopad na obnovitelné
a neobnovitelné prirodné zdroje.

e00cc00c000c00c00000000 0

Finan¢né zdroje podniku odliSujeme v SirSom a uzsom ponimani. Podstata uvedeného roz-
dielu spociva v tom, Ze zatial ¢o pri Sirsom ponimani su sucastou finan¢nych zdrojov trzby
z realizacie v rdmci jednotlivych podnikovych ¢innosti, uzsie ponimanie finan¢nych zdrojov sa
spaja len s dosiahnutym hospodarskym vysledkom (¢istym ziskom) podnikatelského subjek-
tu. Z pohladu financovania obstarania podnikového majetku je vhodné uplatrovat uzsie po-
nimanie finan¢nych zdrojov. V rdmci tohto konceptu rozlisenia financ¢nych zdrojov je mozné
uplatiovat viaceré triediace kritéria, pricom medzi najddleZitejsie patria:

= Povod finan¢ného zdroja. Z tohto hladiska sa finan¢né zdroje rozdeluji na ex-
terné a interné. Externé financ¢né zdroje su vysledkom prerozdelovania vytvore-
nych déchodkov v ekonomike. MéZzu do podniku plyndt bud prostrednictvom fi-
nan¢ného trhu alebo na zéklade fiskdlnych operacii z verejnych zdrojov (dotécie).
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V trhovej ekonomike ma pri zabezpecovani externych zdrojov prioritné postavenie fi-
nancny trh, na ktorom sa stretdva dopyt s ponukou po finan¢nych prostriedkoch a usku-
to¢nuje sa ich prerozdelenie od subjektov s prebytkom finan¢nych zdrojov k subjektom,
ktorym finan¢né prostriedky chybaju. Prostrednictvom finan¢ného trhu ziskavaju podniky
akciovy kapitdl, Uverové zdroje a pozicky od financnych institucii alebo na zaklade emisie
dIZznych cennych papierov. Hlavnou ¢innostou aktivit na finan¢nom trhu je pohyb finan¢-
nych prostriedkov, vytvaranie poistiek proti rizikém a ich zhodnotenie na tom najvhod-
nejsom mieste, pricom tento pohyb je usmernovany réznymi zékonmi a predpismi na
narodnej ako aj medzindrodnej Urovni. Slovensko je sti¢astou Svetovej obchodnej organi-
zacie WTO, Organizacie pre hospodarsku spolupracu a rozvoj i Eurdpskej Unie. Potrebuje
neustéle upravovat svoje zédkonné predpisy pre potreby pohybu a nakladania s financ-
nymi prostriedkami podfa medzindrodnych prav. Z uvedeného dévodu je nevyhnutné,
aby sa uskutocnili procesy implementécie pravnych noriem EU na podmienky Slovenske;
republiky. Legislativa SR nie je Uplne kompatibilna s legislativou EU vzhladom na kratku
existenciu kapitdlového trhu. Kapitélovy trh v SR sa nachddza len v zaciato¢nom $tadiu
vyvoja a je poznaceny relativne nizkou likviditou, nedostatkom poctu kvalitnych emis-
nych akcif, netransparentnostou, zneuzivanim dévernych informécii a nedostato¢nou
ochranou minoritnych akcionarov. Hlavnymi cielmi reformy kapitalového trhu v SR je ozi-
vit kapitalovy trh, obnovit déveru investorov a prisposobit kapitélovy trh SR poziadavkdm
EU a OECD® tak, aby bol podporeny rozvoj obchodov na finan¢nom trhu. Specifickou for-
mou externych zdrojov, ktorych vznik bezprostredne nesuvisi s operdciami na finan¢nom
trhu su zavézky z obchodného styku (doddvatelsko-odberatelskych vztahov) a dotacie
z rozpoctovych zdrojov. Okrem externych aktivit ziskavaju podnikatelské subjekty financ-
né prostriedky aj na zdklade internych aktivit. Podstata internych aktivit podnikatelského
subjektu pri zabezpecovani zdrojov financovania spociva predovsetkym v uskutocnovani
nasledujucich ¢innosti:

racionalizicia zamerand na Uspory néakladov, zefektivnenie a sprehladnenie finan¢nych
tokov,

skratenie viazanosti aktiv, zasob, pohladavok, produktov, hmotného majetku a nehmot-
ného majetku, investicif,

prediZenie viazanosti pasfv, zavdzkov, tverov a finan¢nych vypomodi,

rast hospodarskeho vysledku,

riadenie penaznych tokov a bankovych uctov.

Interné financné zdroje sa oznacuju zaroven aj za zdroje samofinancovania. Su tvorené

odpismi a ziskom po zdaneni znizenym o vyplatené dividendy.
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Casové hladisko, ktoré je dalsim dolezitym kritériom pri rozdelovani finan¢nych zdrojov pod-
nikatelského subjektu, ktoré zarover velmi tzko suvisi s ¢lenenim zdrojov financovania na
zaklade ich povodu. Podla tohto kritéria mozno finan¢né zdroje roz¢lenit do troch skupin:
Trvalé, ktoré su tvorené vlastnym imanim a siictom nendvratnej finan¢nej pomoci z verej-
nych prostriedkov. Trvalé finan¢né zdroje su vychodiskom pri strategickom pladnovani. Ako
vysledok pévodnych aj dodato¢nych vkladov vlastnikov a schopnosti samofinancovania
su v podniku k dispozicii na neobmedzeny cas.

Zdkladnou poziadavkou v tejto stvislosti je aplikécia stiboru prévnych noriem zameranych na vznik a fungovanie spolocného trhu ¢lenskych Stétov

£U, ako aj hospodarskej a menovej Unie nazyvany ako Acquis communautaire pre slobodny pohyb kapitdlu a jeho pokrytie platnou legislativou
v Slovenskej republike podfa zmluvy s EU a jej predpisov.
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Dlhodobé, ktoré maju ndvratny charakter, pricom ich splatnost je nad 4 aZ 6 rokov. Patria
sem predovsetkym bankové Uvery a dlhopisy. Osobitnt skupinu predstavuju rezervy.
Kratkodobé finan¢né zdroje sa vyznacuju tym, Ze su k dispozicii na kratsiu dobu ako 1 rok.

SU taktiez tvorené ndvratnymi zdrojmi.
= 7 hladiska vlastnictva je mozné hovorit o vlastnych a cudzich finan¢nych zdrojoch. Vlast-

né zdroje ziskava podnik prostrednictvom samofinancovania (zisk a odpisy) a vkladov

vlastnikov. Su trvale k dispozicii na financovanie aktivit. Cudzie zdroje su tvorené predo-
vietkym navratnymi zdrojmi financovania a to Uvermi ako aj zavdzkami z obchodného
styku. Specificky charakter maju stéle a nestéle pasiva, ktoré sa v podniku uvolriuju docas-
ne a v rdmci celého reprodukeéného cyklu maju trvaly charakter. Vznikaju v désledku roz-
nych pravnych a Uc¢tovnych Uprav. Typickym prikladom st zavazky voci zamestnancom.

Ide vlastne o cudzie beztro¢né zdroje.

Pri triedeni finan¢nych zdrojov v uzsom zmysle slova je potrebné pripomentt, Ze existuje
Uzka suvislost medzi alokovanymi finan¢nymi zdrojmi a podnikovym majetkom. Zo statického
pohladu spominané vzdjomné suvislosti komplexne vyjadruje bilancia podniku (sivaha).V tej-
to suvislosti sa analyzuje finan¢nd a majetkova struktura, pricom financna struktdra znamena
struktdru jednotlivych zdrojov financovania podniku k danému okamihu (Struktdru kapitdlu).
Mimoriadne dolezité pri analyze finan¢nej struktury mé casové hladisko, pretoze umoznuje
rozlisovat v rdmci finan¢nej Struktury tzv. kapitalovd struktiru. Pod kapitalovou Struktdrou sa
tak rozumie Struktura dlhodobych finan¢nych zdrojov podniku k danému okamihu.

Efektivnost v procese financovania cielov podnikatelskej ¢innosti je podmienend do-
siahnutim optimalnej skladby finan¢nych zdrojov. Vzhladom na tuto skuto¢nost patri otdzka
optimalnej kapitdlovej struktiry medzi jednu z rozhodujucich oblasti zdujmu podnikového
vedenia. Hlavnymi kritériami pri uskutoc¢riovani finan¢nych rozhodnuti je v tejto suvislosti
zvysovanie trhovej hodnoty podniku v podmienkach minimalizacie Uverového rizika a rizika
likvidity. Zakladny ciel podnikania spocivajuci vo zvysovani trhovej hodnoty podniku v konec-
nom doésledku znamen, Ze je nevyhnutné dodrziavat kritéria efektivnosti nielen pri vybere
investicif, ale aj pri vybere zdrojov jej financovania. Efektivnost sa na strane aktiv prejavuje
vo zvysovani ich hodnoty, na strane pasfv v dosahovani zisku a zvySovani hodnoty vlastné-
ho kapitalu. Vyznamnou podmienkou suhrnnej efektivnosti pri uskuto¢iiovani podnikatelskej
¢innosti je zabezpecenie optimalneho vztahu medzi podnikovymi finan¢nymi zdrojmi a pod-
nikovym majetkom. Vo financnej praxi platia pre oblast vzajomnych vztahov medzi majetkom
a zdrojmi jeho financovania dve zakladné pravidld nazyvané ako zlaté pravidlo financovania
a zlaté bilan¢né pravidlo® Podstata majetkovej a finan¢nej Struktdry podniku je znézornena
ajnaobr.328

Obsahom zlatého pravidla financovania je poziadavka aby zdroje financovania, ktoré kryju
jednotlivé zlozky majetku boli v podniku k dispozicii minimalne na dobu viazanosti prislusné-
ho majetku.V kone¢nom désledku to znamena, ze dlhodobé financné zdroje by mali sltzit na
krytie dlhodobych aktiv a ¢asti dlhodobo viazanych obeznych aktiv.

V nadvéznosti na zlaté pravidlo financovania zlaté bilan¢né pravidlo pozaduje, aby sa dl-
hodobo viazany majetok financoval kapitdlom, ktory ma podnik k dispozicii dlhodobo alebo
trvale. V tejto suvislosti je potom kratkodobo viazany majetok mozné financovat kratkodoby-
mi finan¢nymi zdrojmi.

8 Vlachynsky, K. a kol. Podnikové financie. 4. vydanie. Bratislava, Stvaha 2002, s. 80.
8 Kislingerova, E.: Manazerské finance. 2. prepracované a rozsffené vydani. Praha, C. H. Beck 2007, 5. 90.
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Bilancia Obr. 32. Majetkové a financna
Aktiva (majetok) Pasiva (kapitél) Struktdra podniku
Struktdra aktiv (majetkovd Struktdra) a Struktira
zdrojov financovania (financnd Struktdra) zdsadnym
Kratkodobé zavazky sposobom ovplyviiuj procesy finan¢ného riadenia

v podniku. Majetkovd Struktdra tvori vychodisko
pri investicnych rozhodnutiach a financnd Struktdra
ovplyviiuje financné rozhodnutia. Vichodiskom pri
uskutociovani investicnych a financnych rozhod-
nutf je princip bilancnej rovnosti, ktorého podstata
spociva v tom, Ze podnik nemdze mat viac aktiv ako
mé zdrojov financovania. Této skutocnost zéroven
Vlastné zdroje znamend, Ze jednym z najdoleZitejsich informacnych
podkladov pre optimdine financné a investicné roz-
hodnutia v podniku je bilancia.

Obezné aktiva

Cudzie zdroje

Dlhodobé zavazky

Investi¢né rozhodnutia
Finan¢né rozhodnutia

Dlhodobé aktiva

Interné zdroje financovania podnikovych
investicii

Financovanie patri medzi rozhodujuce oblasti ¢innosti podniku. Na to aby podnik mohol plnit
svoje Ulohy, t. j. zacat svoju ¢innost, uhradzat vyrobné naklady ako aj rozsirovat a skvalithovat
vyrobu potrebuje prostriedky — finan¢né zdroje. Tuto oblast podnikovych aktivit, ktord sa spdja
so zabezpecovanim finan¢nych zdrojov je mozno nazvat aj ako financovanie podniku. Spomi-
nané aktivity sa zameriavaju na dve dolezité oblasti:

financovanie beznych podnikovych potrieb,

financovanie podnikového rozvoja.

Uvadzané delenie zakladnych oblasti financovania podnikovych potrieb si vyzaduje, aby
sa rozlisovali zdroje financovania v dirfom a uzsom zmysle. Sirsie chapanie financnych zdrojov
vychadza z toho, ze najddlezitejSou sucastou vlastnych podnikovych finan¢nych zdrojov su
trzby. Pri uzSom chépanf sa za vlastny zdroj financovania povazuje len cisty zisk a odpisy.

1. Financovanie beznych podnikovych potrieb. Zakladnym zdrojom financovania beznych
(prevéadzkovych) potrieb, t. j. pokrytia ndkladov a kradtkodobého majetku (predovsetkym
z4s0b) su trzby z predaja vlastnych produktov.

Vzhladom na to, Ze trzby sa generuju vnutri podniku je mozné tento zdroj financovania
oznacit ako interné zdroje. Sezénnost vyroby, charakter vyrobného procesu, schopnost
odberatelov uhradzat financné prostriedky v prospech doddvatela a vyrobcu spésobujy,
Ze prijmy z predaja produktov nemaju stabilny charakter.

Podniku sa v beznej praxi stava, ze musi preklenut nedostatok finan¢nych prostriedkov na
Uhradu svojich beznych potrieb, t. j. predovietkym na pokrytie prevadzkovych nakladov
a ndkup zasob. Tento casovy priebeh podnikovych prijmov a podnikovych vydavkov sa
nazyva prevadzkovy cash flow. Ak je prevadzkovy cash flow zéporny tak dochddza k situ-
&cii, ze podnik nie je schopny z prijmoyv, ktoré si generované trzbami, hradit prevadzkové
vydavky. V tomto pripade je nevyhnutné ziskat dodato¢ny kapitdl, resp. dodatocné zdroje
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financovania. Tieto zdroje financovania su externym zdrojom financovania — zdrojom zis-
kanym zvonku. Externé zdroje financovania, ktoré slizia na pokrytie prevadzkovych vy-
davkov, mdzu mat charakter:
= vlastnych zdrojov financovania (napr. poskytnutd dotécia alebo zvysenie zakladného imania),
= cudzich zdrojov financovania vacsinou kratkodobého charakteru, ktoré sd tvorené pre-
dovietkym zavédzkami z obchodného styku a kratkodobymi Gvermi (napr. kontokorentny
uver alebo obchodny Uver).
Pri-hodnoteni kvality financovania prevadzkovych ¢innosti podniku ma kfticové miesto
ukazovatel pracovny kapitdl. Vyznam pracovného kapitélu vo finan¢nom riadeni vyplyva
predovsetkym z toho, Ze bezprostredne odrdza podnikovu likviditu. Obsah ukazovatela
pracovny kapitél a jeho sposob vypoctu vyjadruje obr. 333

Bilancia

zasoby

pohladavky

! Kratkodobé zavizky

Cudzie zdroje

Obezné aktiva

ostatné obezné nefinan¢né aktiva

Dlhodobé zavazky

nehmotné aktiva
hmotné aktiva

finan¢né aktiva

Dlhodobé aktiva

Obr. 33. Pracovny kapital a ¢isty pracovny kapital

Zdrojom pre vypocet ukazovatela pracovny kapitdl je podnikova bilancia. Ukazovatel pracovny kapitél bezprostredné stvisi len s krétkodobo
viazanym podnikovym majetkom, t. j. s obeznymi aktivami.

Pracovny kapitdl WC (Working Capital) je tvoreny suc¢tom jednotlivych zloZiek obez-
ného majetku. V tejto suvislosti je potrebné rozlisovat este cisty pracovny kapitdl
NWC (Net Working Capital). Hodnota tohto ukazovatela predstavuje rozdiel medzi
hodnotou obezného majetku (pracovného kapitdlu) a kratkodobého cudzieho ka-
pitdlu (kratkodobych zavédzkov). Tento rozdiel je mozné ekonomicky interpretovat
ako hodnotu dlhodobych finan¢nych zdrojov, ktorymi podnik kryje obezny majetok.

8 Kislingerova, E.: Manazerské finance. 2. piepracované a rozsifené vydani. Praha, C. H. Beck 2007, 5. 408. Problematika investicnej innosti je pod-
robnejsie uvedend v kapitole Investicnd stratégia a investicné projekty.
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Uvedeny rozdiel mozZno tieZ interpretovat ako hodnotu rezervy, ktoru si podnik vytvara
pre pripad nepredvidanych udalosti v oblasti financovania obezného majetku. Vysoka
hodnota ¢istého pracovného kapitélu viak zarover znamena pre podnik zvysené naklady
na financovanie svojich podnikatelskych aktivit. Poslednym ukazovatelom typu pracovny
kapitdl je nefinan¢ny pracovny kapital (Noncash Working Capital), ktory sa vypocita ako
slicet zasob, pohladavok a ostatnych obeznych nefinancnych aktiv. Uvedené clenenie je
velmi doélezité z toho dovodu, Ze v sucasnosti velmi ¢asto dochadza k stotozriovaniu jed-
notlivych pojmov charakterizujucich jednotlivé formy pracovného kapitalu.

2. Financovanie podnikového rozvoja. Proces utvérania znalostnej spolo¢nosti velmi tzko
svisi s problematikou rozvoja a to tak na urovni ndrodnej, regiondlnej, ale aj podnikovej.
Napriek rozhodujucej ulohe ludského faktora (fudskych znalosti, zru¢nosti a schopnosti)
v tomto procese, je v podmienkach obmedzenych zdrojov nevyhnutné, aby sa transfor-
macia vstupov na vystupy uskutoc¢novala v sulade s poZiadavkami efektivnej a ucinnej
alokécie finan¢nych zdrojov.

V suvislosti s potrebou zabezpecenia optimalnej kombinacie vyrobnych faktorov sa javi
v podnikovej praxi osobitne dolezitou otdzkou v oblasti financovania podnikového rozvo-
ja problematika podnikovych investicif a to predovietkym investicii do rozsirenia fyzické-
ho kapitélu, pricom $pecifickou podoblastou je obnova existujuceho fyzického kapitélu.
Ide o tzv. obnovovacie a rozsirovacie investicie.

Investicie predstavuju alokéciu volnych finan¢nych prostriedkov, ktord je spojena v dihodo-
bom ¢asovom horizonte s o¢akdvanim prinosu vo forme peraznych prijmov, ktorych hodnota
presiahne pévodne alokované finanéné prostriedky. Z mikroekonomického hladiska to zna-
meng, Ze cielom podnikovych investicif je maximalizacia trhovej hodnoty podniku a finan¢na
stabilita. PoZiadavka finan¢nej stability ukazuje na nevyhnutnost neustdleho zdokonalovania
nastrojov financovania podnikového rozvoja, resp. zdrojov financovania podnikovych investicif.
V kone¢nom doésledku vyplyva hlavne z potreby dosiahnutia udrZatelného rozvoja, predcha-
dzania rizikdm ako aj zabezpecenia platobnej schopnosti pri financovani rozvojovych cielov.
Spravne rozvojové ciele materializované v podnikovych investicidch, sa zabezpecuju opti-
malnou kombinaciou podnikovych zdrojov financovania investicif, ktoré zarucia v dlhodo-
bom ¢asovom horizonte aj platobnd schopnost podniku. Dalsf ciel, ktory bezprostredne
nadvazuje na predchadzajuci, je mozné definovat ako dosahovanie rastu pridanej hod-
noty podniku na zéklade novej investicie takou kombindciou podnikovych finanénych
zdrojov, ktord zaruci platobnu schopnost a likviditu podniku.

V kone¢nom désledku budu takto stanovené ciele financovania podnikovych investicii zna-
menat pre podnik hlavny ciel, ktorého ndplhou bude dosiahnut na zdklade novej investicie
taky stav, ktory sa prejavi rastom pridanej hodnoty a vysokou platobnou schopnostou®.

V procese tvorby hodnét ma nezastupitelné miesto dlhodoby hmotny a nehmotny maje-
tok. Tato ¢ast podnikovych aktiv sa vyznamnym sposobom podiela na podnikovom pro-
cese tvorby hodnoty, a preto si vyzaduje osobitnu pozornost aj problematika financovania
néhrady opotrebovaného dlhodobého podnikového majetku a jeho dalsie rozsirovanie.
V tejto suvislosti mozno hovorit aj o obnovovacich a rozsirovacich investicidch. Jednotlivé
formy financovania podnikovych investicif sa v zdsade rozdeluju na dve kategdrie:

= interné zdroje financovania (ako vysledok podnikovej ¢innosti),

= externé zdroje financovania.

8 Problematika investicnej cinnosti podniku je podrobnejsie uvedend v kapitole Investicnd stratégia a investicné projekty.
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Obr. 34. Zdroje

Interné zdroje Externé zdroje financovania
podnikovych

Odpisy Akciovy kapital investicif

Zisk Dlhodobé bankové tvery

Dlhodobé finan¢né rezervy  Dlhopisy
Dlhodobé zavazky
Financ¢ny leasing
Nendvratnd financna pomoc
Financ¢né inovécie a rizikovy kapitdl

Prehlad jednotlivych zdrojov financovania podnikovych investicif, odrdzajuci podmienky na fi-
nan¢nom trhu v SR v strukture podla uvddzaného zakladného delenia, je zobrazeny na obr. 34.
S ¢lenenim zdrojov financovania investicii na interné a externé tzko suvisi aj ¢lenenie
zdrojov financovania podnikového rozvoja na:

vlastné,

cudzie.

Toto hladisko je spojené predovietkym s tvorbou optimélnej kapitélovej Struktdry (Struk-
tury dlhodobého kapitdlu). Okrem aspektu kapitdlovej Struktiry mé delenie zdrojov fi-
nancovania na viastné a cudzie velky dopad aj na naklady podniku v podmienkach akru-
dlneho Uctovnictva. V kone¢nom désledku to znamend, Ze v pripade vyuzivania cudzich
zdrojov sa plati investorovi za poskytnuté finan¢né zdroje odmena, ktord zatazi financné
néklady subjektu, ktory vyuzival finan¢né zdroje (dIznik).

V pripade vlastnych zdrojov su ich zdrojom tvorby zdsadne zisk, odpisy alebo vklady ak-
cionarov. Ak su na financovanie rozvoja vyuzivané vlastné zdroje vo forme akciového ka-
pitalu, dostava investor odmenu, ktord mu plati subjekt vyuzivajuci poskytnuté finan¢né
prostriedky zo svojho novovytvoreného déchodku (zisku). Tato transakcia napriek tomu,
Ze je vydavkového charakteru, uz nema vplyv na Gc¢tovné naklady, pretoze dochadza len
k prerozdelovaniu novovytvoreného déchodku.

V suvislosti s delenim zdrojov financovania investi¢nych aktivit na viastné a cudzie, je vsak
dolezité poznat nasledujlce zésady, bezprostredne ovplyviujuce finan¢né rozhodovanie:
Néklady spojené s vyuzivanim cudzich zdrojov su nizsie ako naklady akciového kapitélu.
Viyplyva to z toho, Ze akciondri podstupuju vacsie riziko a na zaklade toho st opravnent
pozadovat vacsie zhodnotenie vliozenych finan¢nych prostriedkov.

Viyuzivanie cudzich zdrojov pozitivne vplyva aj na dafiovy zaklad dane z prijmu. Vzhladom
k tomu, ze finan¢né néklady spojené s vyuzivanim cudzich zdrojov, v kone¢nom désled-
ku znamenaju nizsi odvod dane z prijmu, dochddza v porovnani s akciovym kapitdlom
k Uspordm na podnikovych vydavkoch.

Rast zadlzenosti spdsobuje, Ze po prekroceni urcitej hranice za¢nu narastat celkové néklady
cudzich (dlznych) zdrojov ako désledok vzniku ndkladov finan¢nej tiesne a vyssieho rizika, ¢im
dochdadza k vytld¢aniu pozitivneho efektu pdsobenia cudzich zdrojov na kapitélovd Struktdru
podniku.V tejto suvislosti sa zvysia aj celkové priemerné naklady finan¢nych zdrojov — kapitélu.
V pripade, Ze rastie celkova zadlzenost podniku stUpaju nielen naklady dlhu, ale aj naklady
vlastného (akciového) kapitalu. Uvedena situdcia je logickd v dosledku narastu rizika pri
zvyseni Uverového zatazenia.
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Zvysené riziko vedie nielen veritelov k zvySeniu Urokov, ale aj k zvyseniu poZiadaviek investo-
rov na vynosnost alokovanych finanénych zdrojov. Tato situdcia znamena v kone¢nom doé-
sledku zvysenie priemernych nakladov kapitalu.

Na zdklade uvedenych zésad je zrejmé, Ze pri financovani podnikovych rozvojovych po-
trieb st podnikové rozvojové ciele podstatnym spdsobom ovplyviiované kapitalovou Struktu-
rou. Toto konstatovanie sa tyka osobitne odpisov. Z pohladu finan¢ného riadenia je mimoriad-
ne doleZité, aby tento zdroj financovania v podniku skutocne sltzil na obnovu opotrebeného
neobezného majetku, a nie na vykryvanie nedostatku zdrojov v prevadzkovej oblasti.

Zdroje ziskané odpisovanim

Odpisovanie je pretransformovanie ¢asti ceny hmotného a nehmotného dihodobého majetku
do produktu vo forme néakladov predstavujicich opotrebovanie majetku pri tvorbe produktu.
Redlne ohodnotenie ndkladov na jednotku produkcie dovoluje podniku vypocitavat realizacnu
cenu produktu a pomocou marketingovych stratégii pdsobit na trhu. Vysky odpisov su stano-
vené podla zakonnych prepisov za urcité obdobie. Predstavuju fixné naklady. Pre potreby pod-
niku je nutné ich redlne priradit na jednotku produkcie vo forme priamych alebo nepriamych
nékladov tak, aby zmeny v objeme produkcie zachytavali spotrebu hmotného a nehmotného
dlhodobého majetku. Odpisy predstavuju hlavny zdroj reprodukcie stalych aktiv.

Pri vypocte alikvotnej ¢asti, ktord prechddza z hodnoty hmotného a nehmotného majet-
ku do nakladov vo forme odpisov a tym aj do ceny produktov zohrdva vyznamnu tlohu spo-
sob odpisovania. Ekonomicky spravne vyuZivanie odpisov vplyva na Uroven a vysku vlastnych
nakladov vyroby, na cenu produktov, na vyrobnu struktdru, na tvorbu a akumulovanie zdrojov
obnovy majetku (stalych aktiv), na rozvoj podniku a na hospodarsky vysledok podniku.

Na rozvoj podniku ma vyrazny vplyv vhodny spdsob odpisovania. Pri sledovani vplyvov
odpisovania je potrebné zamerat sa na tieto aspekty:
= vysku odpisov a sposob ich urcenia,
= vplyv na ekonomiku podniku,
= stratégiu rozdelovania a pouZitia odpisov.

Pri stanoven( vysky odpisov je nutné zohladnit platné zékonné predpisy a pravidlo opot-
rebenia hmotného a nehmotného majetku. Vyska objemu sa spravidla stanovuje na rocné
obdobie.

Pri vyuzivani tedrie o zreadlneni opotrebenia a rozpustenia nékladov do produktov vo for-
me odpisov mozno k optimalizacii vysky odpisov pouzit nasledujuce faktory®, ktoré tuto vys-
ku ovplyviuju a pokusit sa ich zahrndt do uréenia ich vysky:

1. Ocenenie hmotného a nehmotného majetku®je velmi citlivou strankou vo fungovani
podniku, pretoze bezprostredne vplyva na existenciu a rozvoj podniku. Ma vyrazny vplyv
na priradenie opotrebenia majetku do produktov a tym vycislenie zisku, ¢o ndsledne vply-
va na schopnost reprodukcie majetku a dosahovanie Uspesnosti podniku na trhu.
Cenovy faktor ovplyvriuje celkovd hodnotu odpisov v pripade cenovych vykyvov pocas
doby Zivotnosti dihodobého nefinan¢ného aktiva. Typickym prikladom je inflacna ekonomi-
ka. Pouzivanie obstardvacej ceny v takychto podmienkach sposobuje, Ze sa uplatriuju nizsie

86 Majcher, M. a kol.: Financie podnikatelSkej sféry tedria, politika a prax. Bratislava, Eurounion 1998, s. 5.
87 Metady oceriovania majetku sti podrobnejiie uvedené v kapitole Investicna stratégia a investicné projekty.
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odpisy, ako by mala byt ich redlna vyska, co spdsobuje nedostatocnu tvorbu internych zdro-
jov financovania rozvoja nielen z dévodu nedostatocnej hodnoty odpisov, ale aj z dévodu
zvysovania zakladu pre odvod dane z prijmu. Tato skuto¢nost mé za nasledok zaroveri znize-
nie vytvoreného ¢istého zisku, ktory je délezitym internym zdrojom financovania investicif.

Sposob ¢lenenia nakladov na generalne opravy je vysledkom predpisov zahrnutia na-
kladov na generdine opravy do hmotného a nehmotného majetku v podobe jeho zhod-
notenia. Tym sa zvysi aj celkovd hodnota majetku a nadvazne aj vyska odpisovania. Na z&-
klade tohto delenia mozno naklady na generdine opravy delit na ndklady prevadzkového
charakteru a ndklady investi¢ného charakteru. Tym dochadza k ¢leneniu ndkladov na ¢ast
pripadajucu na generdlne opravy a ¢ast pripadajicu na obnovovacie alebo zhodnocova-
cie investicie. Po zhrnuti vietkych predpokladanych ndkladov na bezné, stredné a gene-
ralne opravy do majetku by bola vyska odpisov ovplyvnend nasledujicim spésobom:

Coot N+ N+ N
' 7
kde:
O, - odpisy za rok,
7 - zivotnost prislusného hmotného alebo nehmotného majetku,
C,.—hmotny alebo nehmotny majetok v nadobudacej cene,
N, — predpokladané naklady na bezné opravy pocas Zivotnosti majetku,
N, - predpokladané naklady na stredné opravy pocas zivotnosti majetku,
Ny = predpokladané ndklady na generédlne opravy pocas Zivotnosti majetku.

Sposob likvidacie nepotrebného a opotrebovaného hmotného a nehmotného majet-
ku prindsa pre podnik zisk alebo stratu. Je to zavislé od toho, ¢i budu pri likvidacii majetku
predajom dosiahnuté vyssie alebo nizsie trzby ako je zostatkovd hodnota dlhodobého
majetku. Uz pri kipe hmotného a nehmotného majetku je nevyhnutné pocitat s jeho lik-
vidaciou a zahrnut naklady s hou spojené do vysky odpisov. Po takomto spresneni nado-
budacej ceny st odpisy vypocitané nasledujucim spdsobom:

o - Pt N-T,
' 7

kde:

O, - odpisy za rok,

7 - zivotnost prislusného hmotného alebo nehmotného majetku,

PP _—hmotny alebo nehmotny majetok v nadobudacej cene,

N, - naklady na likvidaciu hmotného a nehmotného majetku,

T, - trzby z likvidacie hmotného a nehmotného majetku.

Stanovenie zivotnosti hmotného a nehmotného majetku mozno defino-
vat obdobim medzi zacatim pouzivania majetku v podnikovej ¢&innosti az po
¢as jeho vyradenia z tohto procesu. Na Zivotnost majetku ma vplyv jeho opot-
rebenie, znamenajuce postupné znizovanie ekonomického Uzitku majetku.
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Predstavuje dolezity podklad pre vypocet zodpovedajicej ¢iastky ndkladov tykajucej
sa opotrebenia a pripadajucej do hodnoty produkcie pocas ekonomickej Zivotnosti ma-
jetku a zéroven aj zdrojov na reprodukciu uz opotrebeného majetku.

Doba odpisovania hmotného majetku. Majetok sa méZe opotrebovat fyzicky a moralne.
Prifyzickom opotrebentiide o takd nepriaznivi zmenu funkénych vlastnosti majetku, ktoré
st dosledkom jeho pouzivania, pripadne aj nepouzivania (v tomto pripade je opotrebenie
zapri¢inené napr. vplyvom poveternostnych podmienok na nepouzivany majetok podni-
ku). Takdto zmena funkenych viastnosti spdsobuje nehospodérnost a zvysenie nakladov,
ak sa mé zachovat povodné urcenie (vyroba, poskytovanie sluzieb) vlastneného majetku.
Mordlne opotrebenie méze byt dosledkom vedecko-technického pokroku, ktory v sku-
to¢nosti znizuje hodnotu pévodného majetku. Novsia verzia daného druhu majetku je
modernejsia, pokrokovejsia a vykonnejsia v porovnani so starsimi verziami. Moralne opot-
rebenie je zapri¢inované aj rastom produktivity prace, vdaka ktorému su novsie verzie
majetku vyrdbané pri nizdich nakladoch a tym su pre podnikatela aj cenovo vyhodnejsie
v porovnani so starsimi verziami majetku. Problémom mordlneho opotrebenia je naroc-
nost v jeho vycislovani v porovnani s fyzickym opotrebenim.

Pri stanoven( Zivotnosti hmotného a nehmotného investicného majetku sa v podnikovej
praxi pouzivaju ukazovatele na zistovanie stupria opotrebenia majetku. Naj¢astejsie sa po-
uZiva ¢asova a hodnotové metdda:

Casova metdda udava mieru opotrebenia® na zaklade pomeru skuto¢ného veku majetku
v rokoch k normovanej dobe Zivotnosti:

kde:

O — miera opotrebovania v %,

Z_ - skuto¢ny vek majetku v rokoch,

Z_ - normovana doba Zivotnosti majetku.

Hodnotova metdda opotrebenia vychddza z podielu medzi obstardvacou cenou a zostat-
kovou cenou majetku:

kde:
C, - obstaravacia alebo vstupna cena majetku,
C, - zostatkova cena vychadzajuca z obstaravacej ceny znizenej o odpisy.

VWkonové opotrebenie majetku vychddza zo vztahu medzi mnozstvom skutocne reali-

zovanych produktov na danom majetku a celkovym normovanym mnozstvom produktov
pocas zivotnosti majetku. Jeho kvantitativna hodnota je vysledkom nasledujiceho vypoctu:

8 Miera opotrebovania predstavuje podiel zostatkovej ceny k nadobtidacej cene.
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kde:
Q, - skuto¢né mnozstvo realizovanych (vyrobenych) produktov na danom majetku,
Q, - normované celkové mnozstvo produktov pocas normovanej Zivotnosti majetku.

Doba odpisovania hmotného a nehmotného majetku je zavisld od doby Zivotnosti majet-

ku. M6Ze dojst k rozdielom medzi stanovenou a skuto¢nou dobou Zivotnosti:

Skutocna Zivotnost je dlhsia ako stanovena Zivotnost. V tomto pripade uz dalsie vyuzitie
majetku nevytvara néklady v podobe odpisov, ¢im sa zvysuje ziskovost (v pripade nezme-
nenej ceny produktov). TaktieZ je tu priestor pre marketingové stratégie pri stanoveni ceny
na trhu.

Skutocna Zivotnost je kratsia ako stanovend Zivotnost, ¢im vznikd nesulad v premietnutf
odpisov z majetku do produktov. Majetok uz nie je pouzitelny, ale celd hodnota nado-
budnutého majetku nepresla do produktov. To znamend, Zze neodpisanu cast je nutné
uhradit z rezerv. Podnik si potrebuje na danu situdciu vytvorit rezervy zo zisku, aby neu-
hradené odpisy uhradil z naakumulovanych rezerv. Tym ovplyviiuje vysku hospodarske-
ho vysledku. Tato situdcia nuti podnik pldnovat efektivne vyuzivanie svojho hmotného
a nehmotného majetky, ale i vytvarat podmienky aby nedochddzalo k nepredvidanému
znehodnoteniu majetku a skrateniu zivotnosti.

Ekonomicka Zivotnost zohladriuje prenos nékladov do produktov tak, aby sa naakumu-
lovali zdroje schopné zabezpecit reprodukciu majetku. To znamend potrebu odhadnutia
doby Zivotnosti majetku a odhadnutia reprodukénej ceny v ¢ase ndkupu nového majetku.
Tento odhad je zlozity vzhladom na velky pocet nezndmych velicin, ktoré nan vplyvaju,
ako napr. vedecko-technicky pokrok, vyvoj konkuren¢ného prostredia a potrieb zékazni-
kov v buduicnosti. Nepresnost v odhade tychto veli¢in ma velky vplyv na navratnost vlo-
Zenych prostriedkov.

Odpisové metddy slUzia na premietnutie Zivotnosti hmotného a nehmotného majetku
do nékladov produkcie tak, aby ¢o najlepsie zohladnili opotrebenie majetku a zabezpecili
jeho reprodukciu. Medzindrodné Uctovné standardy ponukaju v stcasnosti podniku velky
priestor pri volbe metédy tak, aby boli zohladnené Specifikd vyrobnej ¢innosti i mikroeko-
nomické a makroekonomickeé faktory, ktoré vplyvaju na procesy rozdelovania a pouZitia
odpisov na podnikatelski ¢innost. V stvislosti s odpismi je potrebné upriamit pozornost
na nasledujtce oblasti:

Odpisy tvoria naklady. Premietanim adekvatnej hodnoty majetku do produkcie a podla vel-
kosti odpisov a ich rozloZenia v ¢ase maju vyznamny vplyv na vysku nékladov. Ich charakter
je zavisly na Case. Vyssie objemy produkcie zniZuju vysku odpisov na jednotku produkcie.
Odpisy tvoria sucast cash flow vo forme zdrojov, ktoré ostavaju priamo v podniku a bez-
prostredne zvy3uju financné toky.

Odpisy su ako néklady stcastou ceny produktov a podla spdsobu odpisovania (linedrne,
progresivne, ¢i degresfvne alebo podla vykonov) ovplyvriuju tvorbu cien. Politika odpiso-
vania sa tak odvija od réznych vyrobnych postupov a stratégie tvorby cien.

Na vysku zisku vplyvaju odpisy nepriamo cez naklady a neskoér cez ceny produktov. Svojou
vyskou upravuju zisk podla produktov a tym aj celkovy zisk podniku.
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Podla stanovenej stratégie rozdelovania a pouZitia odpisov ako zdroja reprodukcie aktiv
podniku maju vyrazny vplyv na dalsi rozvoj a smerovanie podniku. Podla pravidiel a planu
odpisovania je vytvoreny casovy priestor odpisovania hmotného a nehmotného majetku
podniku.

7. Okrem uvedenych faktorov vplyva na vysku odpisov aj celkova hodnota a Struktura od-
pisovaného majetku. Ide o faktor s mimoriadnym vyznamom najma v pripade vyuZiva-
nia modernych technoldégii, ktoré sa vyznacuju velmi rychlym moralnym opotrebovanim.
V tomto pripade vznikd potreba zohladnenia tejto skuto¢nosti v dobe odpisovania, resp.
v stanoveni osobitnej sadzby, ktord zohladni problém mordlneho opotrebenia zariadenia.
Inym pripadom je problematika inflacie v ekonomike, ktord vyvoldva potrebu precenenia
vyuzivaného dlhodobého majetku na redlnu cenu, aby mohli byt tvorené interné zdroje
financovania podnikovych investicii v redlnej hodnote.

Na vysku odpisov taktiez vyznamne vplyva doba odpisovania. Doba odpisovania je faktor,

ktory méze predstavovat dolezity stimul ekonomického rozvoja, uplathovany vliddou nie-

len na Urovni podniku, ale aj na urovni celého ndrodného hospodarstva. Vyuzivanie tohto
nastroja ma svoje opodstatnenie hlavne v podmienkach budovania spolo¢nosti zaloZzenej
na znalostiach, v ktorej moderné technoldgie predstavuju jeden z hybnych faktorov roz-
voja. Skratenim doby odpisovania (stanovenim odpisovych sadzieb) sa umozni podniku
odpisat pokrokové technolégie pred dobou ich ekonomickej Zivotnosti. V tomto skrate-
nom obdobi podnik vytvorf pefazné zdroje na ndkup novej technoldgie, ktoré jej umoz-
nia zvysit pridanu hodnotu a celkovu efektivnost. Zaroven jej vznikla prileZitost realizovat
dodatoc¢ny déchodok v désledku predaja pouzivanej technoldgie pred dobou splatnosti.

Odpisy st finan¢nym zdrojom, ktory si zaslUzi osobitnt pozornost v rdmci analyzy proce-

sov financovania podnikového rozvoja. Okrem toho, Ze odpisy su zdrojom financovania,

predstavuju aj vyznamnu Uctovnu kategoriu, ktord odpisy definuje predovsetkym ako na-
klad. V nadvédznosti na doteraz uvedené pohlady na kategdriu je potrebné pripomentt,

Ze odpisy su predmetom skumania aj v danovej tedrii, ktord rozlisuje tzv. ic¢tovné odpisy

a danové odpisy.

Odpisy maju taktiez dolezitu vypovedaciu schopnost pri prijimani dolezitych finan¢nych

rozhodnuti, svisiacich s otdzkami stanovenia miery vytaZenia vyuzivaného dlhodobého

majetku v podmienkach technického a technologického pokroku, vplyvajiceho na rych-
lejsie mordlne opotrebenie nového investi¢ného majetku.

Analyza financovania podnikového rozvoja si pri nazerani na odpisy vyzaduje mat na

zreteli, Ze odpisy zachytené v Uc¢tovnych vykazoch v skuto¢nosti nepredstavuju penazné

vydavky. Su kategdriou, ktord sa vyskytuje iba v podmienkach aktudlneho uUctovnictva.

Redlny vydavok vznikol uz pri obstardvani majetku o ktorom sa Uctuju odpisy. Vzhlfadom

na to, Ze tento prendsa svoju hodnotu do produkcie postupne, dochddza ku kumulacii

odpisov v sivahovej polozke nazvanej opravky az do momentu nahradenia opotrebova-
ného podnikového dlhodobého majetku novym. Z takto popisanej charakteristiky odpi-
sov vyplyva, Ze odpisy vplyvaju nepriamym sposobom na celkovd hodnotu finan¢nych
prijmov generovanych v podniku. Na jednej strane su ako ndklad poloZkou zvysujicou
podnikové naklady, hoci nie su redlne penazne uhradzané, na druhej strane su sucastou
podnikovych prijmov v désledku inkasa trzieb. Redlny penazny tok je tak vacsi ako do-
siahnuty hospodarsky vysledok. Uvedend skuto¢nost potom spdsobuje, Ze stuhrnny vy-
tvoreny interny penazny tok je suctom dosiahnutého hospoddrskeho vysledku a odpisov.
V suvislosti s analyzou odpisov ako interného zdroja financovania podnikového rozvoja je
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potrebné uviest, Ze tento interny zdroj financovania sa v porovnani so ziskom vyznacuje
vyssou stabilitou a zarover nie je podmieneny dosahovanim zisku.

Napriek tomu, Ze odpisy su vyznamnym zdrojom financovania podnikovych investicii,
v podmienkach infla¢nej ekonomiky ako aj pri problémoch s odberatelmi v désledku ne-
splacania pohladévok nie je mozné, aby sa odpisy transformovali na zdroje financovania
rozvoja. Vyznamnym nastrojom, umoznujucim optimalizovat hodnotu zdrojov financova-
nia podnikovych investicif, s okrem doby financovania aj metddy odpisovania.

Odpisové metody hmotného a nehmotného majetku

Na zobrazenie ¢o najreédlnejsieho premietnutia Zivotnosti a opotrebenia majetku do ko-
necnej produkcie existuje mnozstvo roznych metdd. Ich konstrukcia je vysledkom nazerania
na zivotnost hmotného a nehmotného majetku pocas doby pouzitia tychto druhov majetku
v transformacnom procese a hladania najlepsieho spésobu, ako premietnut jeho hodnotu do
produktu a tym sledovat ¢o najpresnejsie redlne néklady na transforméaciu a na produkt.

Pouzité metddy su prehladom, ako sa na opotrebovévanie hmotného a nehmotného
majetku nazeraju rozni ekondmovia. V skuto¢nom zivote odpisovanie ovplyviuju zékonné
predpisy pre Uctovanie odpisovania pre rézne Uctovné standardy a pre odvodové a daro-
vé povinnosti. Preto v dosledku rutinného sledovania nékladov cez Gc¢tovné standardy je ich
pouzitie velmi obmedzené. V ostatnom obdobi vsak vznikaju rézne metddy na manazérske
sledovanie ¢innosti podniku a priblizenie sa ku skuto¢nému obrazu o tychto ¢innostiach. Od-
pisové metddy mozno rozdelit na dve zékladné skupiny:

1. Vykonové metddy, ktoré odvodzuju hodnotu odpisov sa na zaklade skuto¢nych vykonov
a stanovenych alebo normovanych vykonov. Mozno ich vyjadrit podla vzorca:

o Cox Vs
: V.
kde:
O, - ro¢né odpisy,
C_—hmotny alebo nehmotny majetok v obstaravacej cene,
V_—skutocny vykon v danom obdob,
V.~ normovany alebo stanoveny vykon.

2. Casové metddy odpisovania patria k najviac pouzivanym metédam odpisovania a vyché-
dzaju z obstardvacej ceny a poctu rokov zivotnosti. Pre rozne tedrie chdpania premietania
nékladov hmotného a nehmotného investicného majetku do nakladov sa metody odpi-
sovania delia na:

= Konstantné (rovnomerné) odpisové metddy zachovéavaju rovnaku vysku odpisov pocas
Zivotnosti majetku a nekopiruju krivku vykonnosti. Vykonnost strojov a zariadeni po nabe-
hu je priemernd, potom stlpa a po dosiahnuti maxima klesa na priemer a neskor zacne
klesat pod danu Uroven. Linedrna metéda je jednoducha. Dolezité je stanovit Zivotnost
majetku tak, aby sa koniec prekryval s rozvojom techniky. Pri pouziti linedrnej odpisovej
metody sa vypocitava odpisova sadzba na zadklade Zivotnosti majetku a nadobudacej
ceny majetku. Pomocou sadzby sa nasledne vypocita rocnd suma odpisov.
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Variabilné (premenlivé) odpisové metddy maju réznu vysku odpisov v priebehu Zivotnosti
hmotného a nehmotného majetku. Cielom je vzdy z urc¢itého hladiska prenasat hodnotu
majetku do produktov tak, aby bola ¢o najlepsie kopirovana vykonnost majetku alebo
jeho mordlne opotrebenie.

Degresfvne odpisové metddy maju klesajucu ro¢nu vysku odpisov pocas Zivotnosti ma-
jetku. Su zaloZené na predpoklade, Ze na zaciatku sa prendsa rozhodujlca ¢ast hodnoty
investicného majetku do hodnoty produktov. Degresivne odpisové sadzby sa v priebehu
Zivotnosti menia a tym ro¢né odpisy klesaju.

Odpisové metddy zalozené na vyuziti prirdzok k linedrnej odpisovej sadzbe. Zakladna pri-
razka (Initial Allowance) sa pouziva v prvom roku, ale aj pocas niekolkych dalsich rokov pre
odpisanie vacsej Casti nadobudacej ceny, spravidla popri linedrnych odpisoch. To znamens,
Ze uplatiiovanie zakladnej prirdzky urychluje odpisovanie na zaciatku odpisovania, pricom
celkové suma odpisov za obdobie Zivotnosti sa nezvysuje. Investi¢na prirdzka (Investment
Allowance) poskytuje mozZnost odpisovat v prvych rokoch nad nadobudaciu cenu majetku.
Toto zvysenie odpisovania v prvych rokoch pomaha kryt rozsirent reprodukciu majetku.
Metéda Udrzby vychadza z vysky pldnovanej potreby prostriedkov na Udrzbu v tom - kto-
rom roku, a preto sa vyska odpisov v kazdom roku meni. Odpisové sadzba nie je predbez-
ne definovana.

50 %-nd metdda sa pouziva v Specifickych odvetviach s dlhou Zivotnostou majetku (Ze-
lezni¢na doprava). Odpisovanie prebieha len do vysky 50 % nadobtdacej ceny. Potom sa
dand hodnota nemeni, ale vietky obnovovacie investicie sa zahfiiaju do prevadzkovych
nékladov.

Odhadové metdda pouziva spdsob ocerovania majetku na zaciatku roka a po pouzivani
na konci roka. Vzniknuty rozdiel predstavuje ro¢né odpisy. Vyska odpisov za v priebehu
Zivotnosti meni v zavislosti od ocenenia majetku. Na oceriovanie je nutné pouzit rovnaku
metddu pocas celej doby Zivotnosti. Metdda umoziuje do odpisovania zahrnut aj moral-
ne opotrebenie majetku.

Metéda hrubého zisku vychddza z irovne dosiahnutého hrubého zisku ako podkladu pre
formovanie vysky odpisov, bez pouzitia odpisovej sadzby. Na vysku odpisov mé vplyv vys-
ka hospodarskeho vysledku. Poc¢as obdobia, ked sa dosahuje vyssi hospodérsky vysledok,
odpisuje sa vyssia hodnota a v obdobf s nizsim hospodarskym vysledkom niZsia hodnota.
Podstata spociva v tom, Ze vyska odpisov sa urcuje vykonmi v danom obdobi ako vysle-
dok zvyseného objemu a kvality vyrobenych a realizovanych produktov. Vyska odpisov je
ur¢ovana vykonmi a nie Zivotnostou majetku.

Progresivna metdda je opakom degresivnych metdd. Odpisy rastu v priebehu Zivotnosti
majetku. Podstatou je chdpané opotrebenie hmotného a nehmotného majetku pocas
jeho Zivotnosti. Efektivnost vyuZitia majetku klesa vekom a znizenie jeho efektivnosti je
kompenzované znizovanim zostatkovej hodnoty, teda vyskou odpisov. Podla pristupu
k zvySovaniu odpisov v priebehu Zivotnosti majetku sa pouZzivaju odpisové sadzby ktoré
zvysuju progresivne odpisy aritmetickym, geometrickym radom alebo réznymi skokmi na
zaklade kombinovania réznych metdéd.

Tedria odpisov vychddza z toho, Ze odpisové metddy zabezpecuju transformaciu hodno-

ty majetku do vyrobenych produktov tak, aby podnik bol schopny realizovat nielen obnovu
majetku, ale aj jeho rozsirenie. V podmienkach SR sa pouzivaju metédy stanovené zékonnymi
predpismi. Tieto predpisy upravuju vedenie Uc¢tovania a zdanovanie hospodarskej ¢innosti
podniku.
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Odpisy z danového hladiska

Podla Zakona o dani z prijmov® predstavuje limitovana vyska odpisov danovy vydavok, ktory
znizuje zaklad dane z prijmov podnikatela a tym aj vysku dane, ktord musf z dosiahnutych
prijmov zaplatit. Z&kon tiez vymedzuje druhy hmotného a nehmotného majetku ktoré st od-
pisované, ako aj majetok ktory je z odpisovania vyluceny. Uvedend limitovana vyska odpisov
sa vypocita nasledujucim spdsobom:

1. Zaradenie majetku. Podnikatel zaradi majetok, ktory odpisuje, do jednej zo $tyroch od-
pisovych skupin stanovenych v zdkone. V zavislosti od odpisovej skupiny sa menf aj dizka
doby odpisovania majetku.

2. Rozhodnutie o spésobe odpisovania. Treba rozhodnut ¢i bude majetok odpisovany rov-
nomerne alebo zrychlene. Podnikatel sa rozhoduje v zavislosti od toho ako rychlo poZa-
duje, aby sa hodnota odpisovaného majetku preniesla do hodnoty produktov.

3. Vypocet odpisu. V zavislosti od zvolenej formy odpisovania sa vypocita vyska ro¢ného
odpisu nasledovne:

=V pripade rovnomerného odpisovania hmotného majetku su odpisy v kazdom roku v rov-
nakej vyske. Viyska ro¢ného odpisu sa urc¢i ako podiel vstupnej ceny hmotného majetku
a doby odpisovania podla prislusnej odpisovej skupiny majetku. Jednotlivé typy vstup-
nej ceny a zlozky, ktoré vstupnu cenu tvoria a ktoré upravuje zékon sa lisia v zavislosti od
sposobu akym podnikatel odpisovany majetok nadobudol (napriklad ¢i ho ziskal kiipov,
darovanim, vlastnou vyrobou a podobne).
ky, ktoré sa pocas doby odpisovania daného majetku postupne znizuju. V pripade zrychleného
odpisovania su jednotlivym odpisovym skupindm priradené koeficienty pre zrychlené odpi-
sovanie, ktoré sa liSia nielen podla jednotlivych odpisovych skupin, ale aj v zavislosti od toho ¢i
podnikatel odpisuje dany majetok prvykrat (prvy rok) alebo ide uz o dalsie roky odpisovania.
V prvom roku odpisovania bude ro¢ny odpis vysledkom podielu vstupnej ceny majetku
a koeficientu pre zrychlené odpisovanie. Pre uréenie odpisu v dalsich rokoch odpisovania je
potrebné vypocitat zostatkovi cenu majetku. Ta je vysledkom rozdielu vstupnej ceny majet-
ku a vysky vietkych odpisov, ktoré uz boli z tohto majetku pocitané. Samotnd vyska ro¢ného
odpisu je vysledkom podielu, ktorého ¢itatel tvori dvojndsobok zostatkovej ceny a menova-
tel'tvorf rozdiel koeficientu pre zrychlené odpisovanie v dalsich rokoch a poctu rokov pocas
ktorych uz bol dany majetok odpisovany. Zakon mierne modifikuje uvedeny postup pre
pripad, ak bolo pocas doby Zivotnosti majetku uskuto¢nené jeho technické zhodnotenie.
Uvedené vypocty predstavuju iba vysku odpisov, ktoré st uznané ako dariovy vydavok (tzv.
dariové odpisy). Podnikatel si vsak méze sém urcovat sposoby akymi bude odpisovat rézne
druhy svojho majetku, aby bolo do odpisov premietané redlne opotrebovavanie pouzité-
ho majetku. Z uvedeného vyplyva, Ze vyska uctovnych odpisov a danovych odpisov ne-
musi byt rovnakd. Odpisy predstavuju ndklady, ktoré ovplyviiuju vysku zakladu dane a tym
aj vysku odvadzanej dane. Pripady ked su Uctovné odpisy vyssie ako danové znamenajy,
7e podnikatel si do danového zakladu zahrnul odpisy vo vyssej sume ako povoluje zakon.

8 Z3kon ¢.595/2003 7. 2. o dani z prijmov v zneni neskorsich predpisov.
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To by viedlo k nizSiemu zakladu dane z jeho prijmov a tym aj k nizsej dani. Preto je povinny
zaklad dane zvysit o kladny rozdiel medzi u¢tovnymi a danovymi odpismi.V pripadoch, ked
sU Uctovné odpisy nizsie ako danové si podnikatel do ndkladov zahrnul nizsiu sumu nez
na akud ma zo zakona narok. Zo zékladu dane si preto méze odpocitat kladny rozdiel medzi
dariovymi a ic¢tovnymi odpismi.

Zdroje ziskané maximalizaciou zisku

Zisk podniku predstavuje financ¢né prostriedky, ktoré zostavaju vnutri podniku a su genero-
vané z rozdielu trzieb a vietkych vydavkov, spojenych s vyrobou daného statku alebo s re-
alizaciou sluzieb. Tento rozdiel je znizeny o Uhrady danovych povinnosti a aj o podiely na
zisku (dividendy), vyplatené vlastnikom podnikovych akcii. Takto definovany zisk predstavuje
v kone¢nom désledku nerozdeleny zisk bezného roku. Je potrebné uviest, Ze vykazanie zis-
ku v U¢tovnych vykazoch este redlne nemusi znamenat, Ze zisk bude aj realizovany. Pefazny
prijem nastava az po Uhrade odberatelskych pohladavok. Zisk je jednou z dvoch foriem hos-
podarskeho vysledku, ktoré méze dosiahnut podnik. Hospodarsky vysledok za bezné uctovné
obdobie je moZné vypocitat nasledujicimi spdsobmi:

= ako rozdiel medzi vlastnym imanim podniku na konci a na zaciatku Uctovného obdobia,
= ako rozdiel medzi vynosmi a nakladmi podniku za sledované obdobie Uc¢tovného roka.

V oboch uvedenych pripadoch méze hospodarsky vysledok podniku nadobudnut bud
kladnu hodnotu, t. . zisk alebo zadpornu hodnotu - stratu. Zisk sa prejavi v kone¢nom désled-
ku zvysenim hodnoty aktiv a strata ich znizenim. Hodnota dosiahnutého zisku alebo straty je
zavisld od tychto faktorov:
= objemu realizovanej produkcie,
= sortimentu produkcie,
= ndkladov na jednotku realizovanej produkcie,
= ceny za jednotku realizovanej produkcie,
= prevadzkového hospodarskeho vysledku, ktory predstavuje rozdiel medzi dosahovanymi

prevadzkovymi vynosmi a prevadzkovymi nakladmi,
= hospodérskeho vysledku z finan¢nych operacii, ktory sa pocita ako rozdiel medzi dosiah-

nutymi financnymi vynosmi (trzby z predaja cennych papierov, vynosové Uroky, vynosy

z finan¢ného majetku) a finan¢nymi nakladmi (poistné, predané cenné papiere, naklado-

vé Uroky z prijatych Uverov a emitovanych dlznych cennych papierov),
= mimoriadneho hospodarskeho vysledku, ktory predstavuje rozdiel medzi mimoriadnymi

vynosmi (ndhrady za manka a $kody, vynosy zo zmien v ocenovani majetku) a mimoriadny-

mi ndkladmi (manka a skody na majetku, straty z pohladavok voci subjektom v konkurze).

Okrem nerozdeleného zisku bezného obdobia sa mozno stretnut aj s nerozdelenym zis-
kom ku koncu roku. Hodnota nerozdeleného zisku ku koncu roku je tvorena sic¢tom nerozde-
leného zisku bezného obdobia a nerozdeleného zisku minulych obdobi. Nerozdeleny zisk je
internym a vlastnym zdrojom financovania podnikovych investicif.

Medzi najdolezitejsie Cinitele ovplyvhujice hodnotu nerozdeleného zisku bezného roku
v podniku mozno zaradit:
= zisk bezného roku,
= dan zo zisku,
= vytvorené rezervné fondy zo zisku,
= dividendy platené akcionarom.
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V suvislosti s nerozdelenym ziskom je potrebné uviest, Ze zisk tvorf velmi doéleZitu cast
finan¢nych zdrojov financovania investicii v rdmci procesov alokécie finan¢nych zdrojov na
obstaranie dlhodobého nefinanéného majetku, ktoré sa nazyvaju samofinancovanie. Dalsim
zdrojom financovania investicii v pripade samofinancovania su rezervné fondy, vytvorené zo
zisku. Z hladiska podstaty je mozné samofinancovanie rozdelit na dve formy:
= Zjavné samofinancovanie pre ktoré je charakteristické, Ze je zachytené v Uctovnych vyka-

zoch podniku - bilancii a vykaze ziskov a strat.
= Skryté samofinancovanie v pripade ktorého si podnik vytvéra tzv. tiché rezervy v désledku

podhodnotenia majetku alebo nadhodnotenia zdvazkov, resp. dlhov. Tymto spdsobom
si znizuje zisk a tym aj vlastné imanie, vykazované v bilancii. V skuto¢nosti mé vsak k dis-
pozicii kapitdl, ktory mdZe pouzit na dalsi rozvoj, navyse nepodliehajuici zdaneniu. Okrem
tychto dvoch zakladnych foriem samofinancovania pozna finan¢nd tedria aj tzv. povinné

(zdkonom predpisana tvorba Statutarnych rezerv) a dobrovolné samofinancovanie (dob-

rovolna tvorba podnikovych rezerv zo zisku po zdaneni) ®

Pri hodnoteni samofinancovania je mozné vychadzat z pozicii podniku a z ndrodohospo-
darskeho hladiska. Z podnikového hladiska znamena samofinancovanie znizovanie nékladov,
suvisiacich so ziskavanim a viazanim zdrojov financovania. Z narodohospodérskeho hladiska
znamend nadmerné samofinancovanie hmotného a nehmotného dlhodobého majetku ob-
medzenie pre kapitdlovy trh a v désledku chybajucich rozvojovych zdrojov méze tento stav
spdsobovat stagndciu v oblasti uplatfiovania vysledkov technologického a technického rozvoja
v podnikovej praxi. Ak nie je dostatok disponibilnych zdrojov na rychlu obnovu a rozvoj podni-
kov, ma mimoriadne velky vyznam uplatfovanie vhodnej dariovej a odpisovej politiky. Priamym
nastrojom podpory podnikového rozvoja su aj kapitalové transfery, ktoré su zaroven formou ne-
navratnych externych zdrojov financovania investicii. V sivislosti s hodnotenim redlnych investi-
cif na ndrodohospodarskej trovni ma velmi dobrd vypovedaciu schopnost ukazovatel obnova
fixného kapitalu, ktory sa pocita z idajov v ndrodnych tctoch ako rozdiel ukazovatelov tvorba
hrubého fixného kapitélu a spotreba fixného kapitélu za dany rok v jednotlivych sektoroch na-
rodného hospodarstva. Nizke, pripadne zdporné hodnoty tohto ukazovatela svedcia o nizkych
hodnotéch investicii do dlhodobého nefinanc¢ného majetku v ndrodnom hospodarstve.

Externé zdroje

Financovanie obnovy a rozvoja investicného majetku nemusi byt zabezpecené len z odpi-
sov a zisku (internych vlastnych zdrojov financovania). Zdroje na financovanie podnikovych
investicif je mozné ziskat aj emisiou novych akcif — externy vlastny zdroj financovania alebo
prostrednictvom dlhodobého investicného Uveru, pripadne emisiou dlhopisov (externé cu-
dzie zdroje financovania).

Charakteristickou vlastnostou financovania zalozeného na externych cudzich zdrojoch
financovania je, Ze sa spéja so vznikom dalsich ndkladov v podniku tzv. finan¢nych nékladov
tvorenych drokmi za poskytnuté finan¢né prostriedky.

Financovanie, zaloZzené na externych vlastnych zdrojoch financovania, je spojené so vzni-
kom vztahov kontroly medzi poskytovatelom finan¢nych prostriedkov a ich prijimatelom.
Tato kontrola méze mat nepriamy, alebo priamy charakter.

%0 Viachynsky, K. a kol.: Podnikové financie 4. vyd. Bratislava, Stivaha 2002, 5. 130.
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Prikladom nepriamej formy kontroly je poskytnutie Ucelovych dotdcii. V tomto pripade
si poskytovatel zabezpecuje kontrolu viazanim dotécie na ciele, ktoré maju byt poskytnutim
dotécie bezprostredne splnené.

Priamym charakterom kontroly pri financovani externymi vlastnymi zdrojmi sa vyznacuje
financovanie akciovym kapitdlom.V tomto pripade si poskytovatel finan¢nych zdrojov zabez-
pecuje kontrolu svojich cielov jednak priamo Uc¢astou na valnom zhromazdeni a majoritni
vlastnici aj persondlne, prostrednictvom dozornej rady. V porovnani s financovanim prostred-
nictvom dotécif sa financovanie akciovym kapitdlom spaja aj s otdzkami prerozdelovania do-
siahnutych déchodkov z podnikania (zisku) prostrednictvom dividend.

Rozhodujucim miestom na ziskavanie externych finan¢nych zdrojov financovania je pre
podnik finan¢ny trh. Na finan¢nom trhu dochadza k presunu volnych finan¢nych zdrojov (Uspor)
od vlastnikov Uspor k subjektom, ktoré potrebuju volné zdroje na financovanie svojich rozvojo-
vych potrieb. Tento presun volnych finan¢nych zdrojov sa uskutocriuje formou priameho finan-
covania alebo prostrednictvom finan¢nych sprostredkovatelov — nepriame financovanie.

Najefektivnejsou formou priameho financovania je ziskavanie a umiestiiovanie volnych fi-
nancnych zdrojov na organizovanom trhu cennych papierov. Organizovany trh cennych papierov
moze nadobudat formu burzového trhu alebo mimoburzového trhu. Na tychto trhoch sa obcho-
duje bud's majetkovymi cennymi papiermi alebo s diznymi cennymi papiermi. Podla toho, ¢iide
o prvotné umiestnenie cenného papiera na trhu alebo obchody s uz emitovanymi cennymi pa-
piermi, je mozné trhy s obchodovanymi cennymi papiermi rozdelit na primérne alebo sekundarne.

Oblast finan¢nych zdrojov podniku (podnikového kapitalu) Uzko suvisi s finan¢nou a kapi-
talovou Strukturou podniku. Finan¢nd struktdra podniku vyjadruje zloZenie vietkych zdrojov,
z ktorych je financovany majetok podniku. Kapitalova Struktura sa viaze k tej ¢asti finan¢nych
zdrojov podniku, z ktorych je financovany dlhodoby majetok podniku. Na kapitalovi a financ-
nu struktdru posobia viaceré faktory. Medzi najdoleZitejSie z nich patria nasledujice:”!
= Naklady kapitalu analyzovaného podniku, ktoré je mozné ur¢it podla vzorca:

Nk = Nvk*Kv / (Kv + Kc) + Nck*Ke / (Kv + Kc)

kde:

Nk — priemerné néklady celkového kapitaluy,
Nvk — priemerné naklady vlastného kapitélu,
Nck — priemerné naklady cudzieho kapitaluy,
Kv — vlastny kapitdl,

Kc - cudzi kapital.

Naklady vlastného kapitalu podniku predstavuju v kone¢nom désledku podiel na zisku,
ktory vlastnik ziskava za vklad svojho kapitalu do podniku.V akciovych spolo¢nostiach su tieto
néklady tvorené hodnotou dividendy a prirastkom trhovej hodnoty akcii. Naklady cudzieho
kapitalu v praxi znamenaju hodnotu Uroku, ktoru je potrebné zaplatit veritelom. Velkost uro-
kovej miery zavisf od nasledujucich faktorov:

doby, na ktoru je uver poskytnuty,

ocakavanej ndvratnosti financovaného zémeru (projektu),

bonity diznika.

1 Viachynsky, K. a kol.: Podnikové financie 4. vyd. Bratislava, Stivaha 2002, 5. 75.
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V suvislosti s ndkladmi celkového kapitalu podniku plati vo finan¢nej tedrii pravidlo, Zze
nédklady cudzieho kapitdlu su nizsie ako naklady vlastného kapitélu. Toto pravidlo je mozné
raciondlne zdévodnit nasledujuco:

vlastnik nesie vacsie riziko ako veritel, ktory vklada svoje volné finan¢né prostriedky do

podniku len na vymedzenu dobu a zvycajne poZaduje aj zaruku, ktorou sa zabezpeci na-

vratnost vloZenych prostriedkov. Zarover z charakteru financovania mu vyplyva, na roz-
diel od vlastnika, aj zaru¢eny stabilny urokovy vynos,

externé cudzie zdroje znamenaju vyhodu aj pre dlznika, pretoZze odmena vypldcana veri-

telovi je na rozdiel od odmeny vypldcanej vlastnikovi sti¢astou nakladov.

V33 podiel cudzich zdrojov na celkovom kapitéli podniku tak v kone¢nom désledku spo-
sobuje, Ze sa znizuju priemerné naklady celkového kapitalu. Tento jav je nazyvany vo finan¢nej
praxi ako financ¢ny leverage, resp. finan¢na paka. S rasticim zadlzenim sa vsak zarover zvysuje
aj riziko financovania (Leverage risk), spojené s rizikom vzniku platobnej neschopnosti.
= Naklady finan¢nych tazkosti Uzko spojenych s rastom podielu cudzieho kapitdlu na fi-

nancnej struktdre podniku. Vysoky podiel cudzich zdrojov méze v pripade vykyvov cash

flow podniku viest k platobnej neschopnosti, ktord sa spaja so vznikom dodatocnych
nékladov (ziskanie dodato¢ného kapitalu, odchod vysokokvalifikovanych pracovnikov,
pendle, zvysené Urokové sadzby) a ndsledne aj so znizenim podnikovych vynosov, pre-
dovietkym v dosledku nevyuzivania existujucich vyrobnych kapacit. Rast Uverového zata-

Zenia a tym aj veritelského rizika sa odraza nielen vo zvyseni nakladov cudzieho kapitélu,

ale aj nékladov vlastného kapitdlu a tym aj celkovych nékladov kapitalu podniku. Naklady

finan¢nych tazkosti a ndklady cudzieho kapitalu tak maju velmi doélezity vyznam pri opti-
malizacii finan¢nej struktdry podniku.

= Majetkova Struktura podniku vplyva zavaznym spdsobom na strukturu financnych zdro-
jov. Vplyv majetkovej Struktury na finan¢nu struktdru podniku zérovenr vyjadruje suvislost
medzi hmotnymi a finan¢nymi tokmi v podniku. V tejto suvislosti sa hovori aj o tzv. zlatom
pravidle financovania. Podstata tohto pravidla spociva v poziadavke, aby finan¢né zdroje
krytia podnikového majetku boli viazané minimalne na dobu, pocas ktorej je v podniku
viazany aj majetok financovany z uvedenych zdrojov. Okrem zlatého pravidla financova-
nia je potrebné, aby podnik dodrziaval aj zlaté bilan¢né pravidlo. Zlaté bilan¢né pravidlo
vychddza z poziadavky, aby bol dlhodobo viazany majetok financovany kapitalom, kto-
ry ma podnik trvalo k dispozicii. V stvislosti s kradtkodobo viazanym majetkom sa vyZa-
duje podla zlatého bilan¢ného pravidla, aby kratkodobo viazany finan¢ny majetok bol
financovany len kratkodobymi finan¢nymi zdrojmi. Uvadzané pravidla financovania maju
doélezitost vo finan¢nom rozhodovani podniku. V tejto suvislosti je mozné konstatovat,
7e su prikladom rozhodovacich pravidiel vo finan¢nom riadeni, ktoré su zalozené na tzv.
tvrdej forme rozpoctovych obmedzeni. Uplathovanie zlatého bilan¢ného a financovania
pravidla sa vyvaZzend majetkové a finan¢na Struktura prejavuju na finan¢nej situacii pod-
niku prostrednictvom ukazovatelov likvidity, t. j. schopnosti uhrddzat zavazky z prijmov
generovanych podnikom.

= Situdcia na finan¢nom trhu tieZ vyznamne ovplyviuje rozhodovanie pri tvorbe optimal-
nej financ¢nej struktury. DoleZitd je dostupnost zdrojov, existujice finan¢né nastroje, cena
zdrojov, Uroven sluzieb poskytovanych sprostredkovatelmi, Urover dohladu nad financ-
nym trhom a pod.

= Posobenie inflacie na finan¢nu Strukturu vplyva nepriamo. S rasticou inflaciou silnie aj
vplyv na finan¢nu struktiru podniku predovsetkym v désledku tychto faktorov:
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v podmienkach inflacie sa zvysuju urokové miery Uverovych zdrojov a nasledne aj pla-
tenych urokov. V podmienkach uznania Urokov ako nédkladovej polozky, vznikd moznost
uprednostnit cudzie zdroje pred vlastnymi v désledku znizenia dariového zakladu,
inflacia zvyhodnuje dlznikov a znevyhodnuje veritelov. Casova hodnota poskytnutych
uverov klesd a podniky st motivované k dalsiemu zadlZeniu a oddalovaniu splacania svo-
jich dlzob,
znehodnocuju sa podnikové finan¢né aktiva a rastie trhova cena redlnych aktiv (zhodno-
Cuju sa). Znehodnocuju sa podnikové zavazky. Redlna struktira aktiv a pasiv podniku sa
vyrazne meni,
dochédza k prehlbovaniu rozdielov medzi cenami obstarania nefinan¢ného dlhodobého
majetku, ktoré su zakladnhou pre vypocet odpisov a jeho reprodukénymi obstardvacimi
cenami. V tychto podmienkach vytvorené odpisy nezabezpecuju obnovu nefinan¢ného
dlhodobého majetku a vzniké potreba dodatocnych zdrojov na obnovu a rozvoj podniku
7o zisku a Uveru. V kone¢nom doésledku to znamend aj zmenu financnej Struktdry.

= Poziadavka finan¢nej istoty a finan¢nej volnosti suvisi so schopnostou podniku v buduc-
nosti hradit zavazky z dlhovej sluzby, ako aj s dosiahnutim takej likvidity, aby boli zabezpe-
¢ené také podmienky z pohladu dostupnosti k volnym zdrojom, ktoré umoznia podniku
realizovat nukajuce sa prileZitosti na trhu.

= Snaha udrzat vlastnicku kontrolu nad podnikom je aktudlna v pripade potreby doda-
tocného kapitalu na expanziu. Z pohladu vlastnickych vztahov je teda potrebné prijat
také riedenie, ktoré by neoslabilo riadenie podniku z dévodu zmeny vlastnictva v podni-
ku. Z pohladu externych cudzich zdrojov to znamend zabezpecit, Ze podnik bude aj po
zvyseni Uverového zataZenia schopny plinit svoje zavézky. V praxi sa uplatfiuje nasledujuce
poradie pri zabezpecovani zdrojov financovania:

1 interné finan¢né zdroje,

2. cudzie zdroje financovania v poradf emisia dlhopisov, bankové tvery, konvertibilné dlhopisy,

3. emisia akcif v poradi prioritné akcie, kmenové akcie.
VWberu optimalnej formy financovania musi predchadzat dokladna analyza ekonomickej

situdcie v podniku a podmienok na finan¢nom trhu. DoleZité je predovietkym navrhnut va-

riantné rieSenia financovania projektu a overit jeho ndvratnost.

Optimalna financ¢na struktura podniku

Otézka optimalnej financnej struktury je jednou z najddlezitejsich oblasti v podnikovom fi-
nan¢nom riadeni. Najjednoduchsim postupom v tejto oblasti je uplatnenie vertikalnych pra-
vidiel financovania. Podstata tohto pravidla spociva v regulovani pomeru medzi vlastnym
a cudzim kapitadlom podniku. Za zakladné pravidlo sa v tejto suvislosti povazuje poziadavka,
aby sa hodnota cudzieho kapitélu priblizovala k hodnote vlastnych zdrojov. V pripade obez-
ného majetku by vsak zdroje krytia obeznych prostriedkov mali dosiahnut minimélne hod-
notu obezného majetku. V rizikovejsich oblastiach podnikania sa pozaduje, aby cudzi kapital
nepresiahol polovicu vlastného kapitélu. Takyto pristup k optimalizacii finan¢nej struktiry
podnikatelského subjektu je zndmy predovsetkym z finan¢ného sektora — osobitne z bankov-
nictva, kde sa bezne pouziva ukazovatel kapitalovej primeranosti.

Okrem tohto kritéria je pri vytvarani optimalnej financnej struktiry podniku zname aj kri-
térium, ktoré konstatuje, Ze optimalna finan¢na struktura sa vytvorf, ked sa vyhody, plynice zo
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zvysovania podielu cudzieho kapitélu, vyrovnaju s hrani¢nymi ndkladmi finan¢nych tazkostf
spojenych s prislusnym tempom rastu cudzieho kapitélu.

Znamy je aj tzv. M-M model v ktorom sa konstatuje, Ze celkova trhové hodnota podniku
a naklady jeho kapitalu su nezavislé od finan¢nej struktury podniku.? Podla autorov uvedené-
ho modelu Millera a Modiglianiho na dokonale fungujicom trhu su vsetky kombinacie cen-
nych papierov rovnako dobré a trhova hodnota podniku nezavisi od finan¢nej struktury, ale
zasadne od vynosnosti celého kapitdlu.

Vo vieobecnosti je potrebné uviest, Ze pri uskutociovani rozhodnuti o optimalnej financnej
strukture je mimoriadne dolezité komplexné hodnotenie faktorov ovplyvrujucich financnu Struk-
turu podniku.V stlade so zakladnym ciefom podniku, ktorym je rast jeho trhovej hodnoty, mozno
prave rast trhovej hodnoty podniku povazovat za komplexné kritérium hodnotenia optimélnej
miery zadlZzenia (finan¢nej struktdry) podniku. Uvedeny problém blizsie objasiuje obr. 35%

Naklady na kapital v % Obr. 35. Optimalna miera
A zadlZenosti —
35 1 Trhové hodnota krivka U
podniku D \%
304 ke Pri rozhodovani o miere zad|Zenosti sa berd
do Gvahy ndklady na cudzf kapitdl, priemer-
25 né naklady na kapitdl, néklady na vlastny
Naklady na vlastny kapitdl a trhovd hodnota podniku. Opti-
20 4 kapital ko malna zadlzenost podniku je vysledkom

procesu maximalizacie trhovej hodnoty
podniku (bod D).

154 Priemerné Y k
néklady na kapital )
10 +
Néklady na cudzi
54 .
Optimélna
zadlzenost
0 1 1 1 1 1 1 ‘ —

10 20 30 40 50 60 70 80
ZadlZenost v %

Prinos krivky U pri rozhodovani o optimalnej zadlzenosti spociva v tom, Ze berie do Uvahy
aj riziko spojené so zvysovanim podielu cudzich zdrojov na celkovom financovani. Vzhlfadom
na to, Ze rast podielu cudzich zdrojov zvysuje Uverové riziko pre poskytovatelov zdrojov, zvy-
Suje sa po prekrocenf limitov zadlZzenosti stanovenych poskytovatelmi financnych zdrojov aj
cena zdrojov financovania. Tato skuto¢nost ma zaroven za nésledok, Ze prvotny pokles nédkla-
dov na kapitdl vystrieda rast. Za optimalnu zadlZenost sa potom povazuje ten pomer medzi
pomer zaroven zarucuje aj najvyssiu trhovd hodnotu podniku. Vyvoj trhovej hodnoty podniku
v zavislosti od priemernych ndkladov na celkovy kapital vyjadruje na obr. 35 krivka V.

o2 Modigliani, . — Miller, M. H.: The Cost of Capital, Corporation Finance and the Theory of Investment. American Economic Review 48. June 1958, s.
261277
93 Kralovic, J. —Viachynsky, K. — Markovic, P: Financny manazment. Bratislava, IURA EDITION spol. s 0. 2002, 5. 118.
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Uplatiiovanie inovativnych foriem
financovania v podnikovom sektore

Nové Ulohy, ktoré vyplynuli pre jednotlivé ¢lenské krajiny Eurdpskej unie zo zaverov Lisabonskej
stratégie a Goteborgskej stratégie si vyzaduju efektivne zapojenie verejnych zdrojov do financo-
vania znalostnej spolo¢nosti. Viyplyva to aj z vysledkov prieskumov Eurépskej komisie, ktoré po-
tvrdzuju, Ze verejnymi investiciami do vyskumu, rozvoja vedy a techniky vznikaju nové pracovné
prilezitosti, znizuju sa negativne dopady na zivotné prostredie a vytvaraju sa predpoklady pre
tvorivé uplatnenie ludskych schopnosti. V kone¢nom désledku to znamend inovativne riesenie
tradi¢nych Uloh, pri ktorych sa vyuzivaju finan¢né nastroje verejnych financif.

Sprievodnym javom investicii do rozvoja vedy a techniky je rozvoj novych technologif,
ktoré umoznuju sprehladnit finan¢né toky pri poskytovani finan¢nej podpory, zvysit zodpo-
vednost za uskutocnené rozhodnutia a zlepsit kvalitu finan¢ného riadenia.

Spominané dosledky zapojenia verejnych zdrojov do financovania znalostnej spolo¢nosti
zaroven vedu k vzniku novych ndstrojov financovania a zabezpecovania verejnych potrieb (fi-
nancnych inovécii). Uplatrhovanie finan¢nych inovacii vo verejnych financidch je najdynamic-
kejsim faktorom zlepsovania kvality finan¢ného riadenia.

Finan¢né inovécie boli doteraz spominané hlavne v tedrii finan¢ného riadenia (ma-
nazmentu) podniku v stvislosti s problematikou finan¢ného inzinierstva (Financial Enginee-
ring).** Podstata finan¢nych inovécii byva vo finan¢nej tedrii pomenovand ako ,uvedenie no-
vych finan¢nych produktov alebo postupov na trh’, ale aj ako,,nasadenie zndmych produktov
a postupov v novych kombinacidch alebo oblastiach pouzitia® Prave tato definicia najlepsie
odréza zmeny pri vyuzivani finanénych prostriedkov Strukturalnych fondov a Kohézneho fon-
du v stvislosti s iniciativami Europskej Unie JEREMIE®® a JESSICA?.

Iniciativa JEREMIE sa zameriava na podporu prizabezpecovani zdrojov pre malé a stredné pod-
niky, hlavne v pripadoch transferu technoldgii a inovécii opera¢nych programov Strukturalnych
fondov a Kohézneho fondu v stilade s napiiianim cielov Lisabonskej stratégie. Iniciativa predpokla-
d4, Ze po uzatvoreni dohody medzi Eurépskou komisiou, Skupinou Eurépska investi¢na banka (EIB
Group)® a ¢lenskou krajinou sa vytvoria $pecidlne Ucty, spravované EIB Group, spolufinancované
v ramci operacnych programov, z ktorych sa budu poskytovat schvalené formy pomoci.

Na iniciative JESSICA sa podielaju spolo¢ne Eurdpska komisia, EIB Group a Eurépska rozvo-
jové banka. Cielom iniciativy je presadzovat trvalo udrzatelné investovanie a rast pracovnych
miest v eurépskych mestskych oblastiach. Vychddza z predpokladu, Ze tieto ciele sa budu
dosahovat prostrednictvom Specializovanych mestskych rozvojovych fondov alebo holdin-
govych fondov, ktoré budu investovat do viac ako jedného mestského rozvojového fondu
poskytujuc im kapitdl, Uvery a zaruky. Mestské rozvojové fondy budu nésledne investovat
priamo do projektov verejno-sukromného partnerstva (PPP) a podobnych, napr. urbanizac-
nych projektov. Tymto spdsobom sa zdsadne zmeni forma financovania. Projekty schvélené
pre podporu z mestskych rozvojovych fondov, budu financované len poskytnutim kapitalu
alebo tverom, nie nendvratnymi formami pomoci.

o Krélovic, J. — Vlachynsky, K. — Markovic, P: Financny manazment. Bratislava, IURA EDITION spol. s 1. 0. 2002, 5. 18.
% Schneider, D. — Gadicke, K. H.: Finanzinnovationen. Stuttgart, Verlag C. E. Poeschel 1989, s. 5.

%6 Joint European Resources for Micro to Medium Enterprises.

°T" Joint European Support for Sustainable Investment in City Areas.

% European Investment Bank
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DoéleZitym aspektom tohto javu je, Ze verejné prostriedky sa stdvaju motivacnym faktorom
pre investorov zo sukromného sektora, aby investovali do rizikovych investicif (napr. v Stadiu
inovac¢ného cyklu alebo projekty s rizikom nadhodnotenia dopytu v pociatoc¢nej etape pre-
vadzky) prostrednictvom rizikovych investi¢nych fondov s vyznamnym vkladom z verejnych
zdrojov. Tym sa zmensuje ich trhové riziko. Pre tuto formu financovania je charakteristické
vzadjomné spojenie troch subjektov:
= investor vkladajuci verejné prostriedky (subjekt verejnej spravy),
= finan¢na institucia — spravca fondu,
= sukromnf investori.

Uplatfiovanie uvadzanych foriem financovania investicii z verejnych zdrojov ma velky
dopad na spdsob finan¢ného riadenia. Do popredia vystupuje majetkovy aspekt kontroly —
verejna sprava ako akcionar. V tychto podmienkach sa kladie déraz na dodrziavanie trhovych
principov pri alokdcii finan¢nych zdrojov do jednotlivych projektov ¢o nevyhnutne predpo-
kladd, Ze poskytovatel kapitdlovych zdrojov (subjekt verejnej spravy) konkrétnemu investi¢né-
mu fondu si zabezpecuje svoje ciele na zaklade vykondvania akciondrskych prav v zavislosti
od podielu vlozeného kapitélu na zakladnom imani fondu.

Z pohladu finan¢ného riadenia a kontroly je v tomto systéme riadenia verejnych zdrojov
prvoradou Ulohou poskytovatela vkladu, aby vypracoval investi¢nu stratégiu pre investi¢ny
fond, ktord bude v sulade so spolo¢enskymi potrebami.

Je zrejmé, Ze podstatou oboch iniciativ je rozsirenie tradi¢nych finan¢nych ndstrojov
uplathovanych vo verejnych financidch (dotécie), najma o nasledujice formy financovania,
podporované zo Strukturalnych fondov:*
= z4ru¢né schémy na Uvery pre malych a strednych podnikateloy,
= schémy na podporu zacinajlcich podnikatelov,
= zvyhodnené Uvery,
= technickd asistencia pri tvorbe projektov verejno-sikromnych partnerstiev (PPP),
= fondy rizikového kapitélu.

Moznosti uplatnenia finan¢nych inovacii vo verejnom sektore SR je mozné popisat pros-
trednictvom obr. 36"

Subjektom, zodpovednym za implementaciu Uverovych zdru¢nych schém do praxe, je
Slovenskd zaru¢nd banka, a. s, za implementaciu verejno-sukromnych partnerstiev Minister-
stva financif Slovenskej republiky a za kapitalové néstroje pre malé a stredné podniky Narodna
agentura pre rozvoj malého a stredného podnikania.

Perspektiva uplatiiovania inovativnych foriem financovania v SR

Technicky pokrok a technologické inovacie vyznamne vplyvaju na verejny sektor. Verej-
né zdroje mozu byt jednym z rozhodujlcich faktorov podpory technologického rozvoja.
Nové technoldgie na druhej strane prispievaju k vyssej efektivnosti a kvalite poskytova-
nych verejnych sluZieb. Podpora technologického rozvoja a vyuZitie modernych technolé-
gil v oblasti zabezpecovania verejnych sluzieb su dve hlavné vyzvy pre verejny sektor v SR.

%% Navrh inovativnych finanényich nastrojov pre Narodny strategicky ramec 2007 — 2013 (1. etapa), predkladacia sprava. Dostupné na http://www.
vlada.gov.sk.
100 Tamze,
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2/ Kapitdlovd struktdra podniku

Realizacia tychto uloh si vyZaduje zmenu pristupu k doterajSiemu vyuZivaniu verejnych zdro-
jov. Podstata tejto zmeny spociva predovsetkym v implementdcii inovativnych foriem finan-
covania verejnych potrieb. Hlavné formy inovativnych finan¢nych néstrojov, ktoré maju per-
spektivu uplatnenia vo verejnom sektore SR, su popisané na obr. 36,1 Na zéklade analyzy,
uskuto¢nenej MF SR, sa za prioritné oblasti vyuZitia finan¢nych inovécif na Slovensku povazuju
nasledujuce oblasti:

= Uzke miesta inovacného cykluy,

= podpora malého a stredného podnikania vo fazach rastu, v ktorych dochddza k zlyhaniu,
= oblast vyroby energif z obnovitelnych zdrojov a oblast Uspor v spotrebe energii,

= podpora malého a stredného podnikania v oblasti automobilového priemyslu,

= budovanie verejnej infrastruktury.

Kratka charakteristika nevyhnutnych zmien v oblasti nastrojov financovania vo verejnom
sektore SR ukazuje, Ze vznikaju nové prileZitosti pre vyuZitie sukromnych zdrojov na financova-
nie obnovy existujucej a vytvarania novej infrastruktiry poskytovania verejnych sluzieb. Tieto
procesy kladu zna¢né naroky na uroven finan¢ného riadenia vo verejnom sektore, predovset-
kym z dévodu potreby inovacie tradi¢nych nastrojov financovania zaloZzenych na nendvrat-
nom spdsobe poskytovania verejnych zdrojov, informatizécie, zmeny organizacie zabezpeco-
vania verejnych sluzieb®.

Vsetky spominané faktory si vyZaduju posilnenie komplexného pristupu k otdzkam riade-
nia verejnych zdrojov vychddzajuceho z orientacie na vysledky. Vyhodou pri vytvarani opti-
malneho systému inovativnych finanénych nastrojov vyuzivanych na financovanie verejnych
sluzieb v SR je moznost ¢erpania finan¢nych prostriedkov zo Strukturalnych fondov na tvorbu
tohto systému. Okrem toho existuje moznost transferu skisenosti Eurdpskeho investi¢ného
fondu a Centre of expertise Eurdpskej investicnej banky s cielom zabezpecit také kontrolné
postupy, ktoré zaistia, Ze uplatfiovanie inovativnych finan¢nych nastrojov nebude mat z diho-
dobého hladiska negativny vplyv na kvalitu a stabilitu verejnych financi.

Z obr. 36 je zrejmé, Ze v nasledujucich rokoch nadobudnt nastroje podpory rozvoja zna-
lostnej spolocnosti z verejnych zdrojov na Slovensku ovela rozmanitejsie formy. Zvyhodnenia
v pripade spominanych ndstrojov tak mézu nadobudnut rézne podoby. V pripade tverovych
a zaru¢nych schém ziskavaju Ziadatelia pre svoje projekty zvyhodnené podmienky, ktoré im
umoznia realizovat ich podnikatelské zamery. NajdoleZitejsie formy zvyhodneni, ktoré vyply-
vaju z poskytnutia Uverov, st nasledujuce:
= miernejsie podmienky z hladiska primarnej ndvratnosti. Podstata zvyhodnenia spociva

v tom, Ze Ziadatel ziskava Uverové zdroje ktoré by mu vzhladom na jeho kratku podnika-

telskd histériu komer¢nd banka neposkytla. V tomto pripade sa neposudzuje Ziadatel, ale

ndvratnost sa urcuje na zaklade projektu,
= miernejsie podmienky z hladiska sekundérnej ndvratnosti. Podstata Uzitku spociva v tom,

Ze Ziadatel ziskava Uverové prostriedky na perspektivny projekt, ktory nie je schopny sdm

zabezpedit,
= prediZena splatnost Gveru bez sankcif,
= vyhodné Urokové podmienky.Toto je asi najfrekventovanejsia forma prinosu pre Ziadatela.

Prichddza do Uvahy v pripade zacinajucich podnikatelov, md zna¢ny dopad pri podpore

1074 in3pirované spominanymi iniciativami EU JEREMIE a JESSICA a na ich implementdciu je planované pouzitie vjznamnej ciastky — 890,85 mil.
EUR (spolu s projektmi PPP) z ERDF (European Regional Development Fund — Eurdpsky fond regionaineho rozvoja) v rokoch 2007 — 2015.
192 pko priklad je mozné uviest verejno-siikromné partnerstva.
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malého a stredného podnikania, ale aj projektov s malym ziskom a velkym spolo¢enskym

prinosom. Je doéleZitym ndstrojom podpory rozvoja investi¢nych projektov s vysokou pri-

danou hodnotou, zameranych na inovaciu.

Poskytovanie zaruky v procese financovania projektu ma mimoriadne délezity vyznam.
Poskytnutim zaruky méze prijemca ziskat prinosy nasledujiceho druhu:
= zvysenie podielu zaru¢ného percenta az do tej miery, Ze projekt sa stane pre komer¢nu

banku akceptovatelny,
= zniZenie poplatku za poskytnutd zéruku. Z pohladu ¢asovej hodnoty penazf je vyhodou

pre Ziadatela aj postupné spldcanie poplatku pocas zivotnosti tveru.

Jednotlivé fondy rizikového kapitélu, vytvorené kombindciou verejnych a sikromnych
zdrojov, su prinosom tak pre poskytovatela ako aj pre prijemcu. Z pohladu stkromnych in-
vestorov sa Ucastou verejnych zdrojov vo fonde znizuje riziko a prijemcovi to umozniuje ziskat
finan¢né prostriedky na projekty, ktoré by boli pre sukromného investora neakceptovatelné.
V tomto zmysle ma tato forma financovania pre prijemcu aj niektoré ¢rty priamej pomoci.

Celospolocenské prinosy v pripade vhodne zvolenej investi¢nej stratégie, stanovenej
poskytovatelom verejnych zdrojov, spocivaju hlavne v tom, Ze sa vytvéraju predpoklady pre
zvysenie zamestnanosti, konkurencieschopnosti a dalsi ekonomicky rozvoj. Pre Slovensko je
problematika fondov rizikového kapitalu'® aktudlna aj v suvislosti s rozvojom kapitalového
trhu, ktory je dnes zavisly na institucionalnych investoroch, prevazne finan¢nych instituciach.
Fondy rizikového kapitdlu by podla stcasnej stratégie MF SR mali nadobudnut nasledujuce
formy (obr. 36):
= fond zdrodkového kapitalu (Seed) — investicie do rozvoja novej technoldgie, vyrobného

postupu alebo prototypu,
= pociatoc¢ny fond rizikového kapitélu (Early-Stage) — investicie na podporu spolo¢nosti po-

cas jej prvych rokoch Zivota, podpora finalizécie produktov pre trh,
= fond rozvojového kapitdlu (Expansion) — financovanie spolo¢nosti, ktoré maju produkt

s trhovym potencidlom, s cielom zvysit ich podiel na trhu,
= fond rizikového kapitdlu na podporu vyroby a energii z obnovitelnych zdrojov a na tspo-

ru energie,
= fond rizikového kapitdlu na podporu malého a stredného podnikania — potencialnych do-

davatelov automobilového priemyslu.

Fungovanie popisaného systému fondov rizikového kapitalu vychddza zo zaloZenia Fondu
fondov, ktory by vkladal verejné prostriedky (3tatny rozpocet, Strukturaine fondy pre Eurdpsky
investi¢ny fond'™) formou kapitalu do jednotlivych rizikovych fondov. Sucasne by stanovil za-
kladné pravidld pre investi¢nu stratégiu fondov a zéroven by investi¢nu ¢innost prenechal na
konkrétny fond. V sti¢asnosti na podobnych principoch funguje dcérska spolo¢nost Narodnej
agentury pre rozvoj malého a stredného podnikania Seed Capital Company, ¢im su vytvorené
prvotné podmienky pre rozvoj tejto formy financovania v SR.

Specifickymi formami pomoci v oblasti inovacii, ktoré sa poskytuju z verejnych zdrojov
na principe nendvratnosti su verejné vydavkové programy na podporu budovania podnika-
telskych inkubdtorov. Z tejto ¢innosti ziskavaju podnikatelia prinos tym, Ze maju k dispozicif
najmenej na dobu troch rokov vhodné $tartovacie podmienky na svoje podnikanie (Uspory
na nakladoch). Okrem priestorov mézu podnikatelia za vyhodnych podmienok vyuzit aj sluz-
by — odborné poradenstvo, infrastruktiru a pod.

103 problematika rizikového kapitdlu je podrobnejsie uvedend v kapitole Investién stratégia a investicné projekty.
19 BIF — European Investment Fond.
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Finan¢né riadenie podniku | 6.
2/ Pripadovd studia 2

Pripadovéa  Analyza zdrojov
studia2  prezentovaného modelu
vyrobného podniku

Pripadova Studia dokumentuje mimoriadnu déleZitost vplyvu financovania
na financnu situdciu prezentovaného podniku. Vstupné Udaje st uvedené na
obr. 37, z ktorych zdrojom su hlavne Uctovné vykazy a vyrocné sprdvy prezen-
tovaného podniku je zrejmé, Ze prdve v oblasti financnej politiky prezentované-
ho podniku by bolo potrebné uskutocnit zdsadné rozhodnutia, predovsetkym
v implementdcii inovativnych foriem financovania a to aj napriek dlhodobo
stabilnej Urovni dosahovaného hospoddrskeho vysledku. Ttto skutocnost po-
tvrdzuju hlavne dva zdkladné ukazovatele charakterizujiice vyvoj financnej
situdcie prezentovaného podniku. Predovsetkym je to podiel vyrobnej spotre-
by na trzbdch z predaja produktov v percentdch a trzby z predaja produktov.
Z Udajov vyplyva, Ze trzby z predaja produktov mali aZ do roku 2005 mierne
rastuci trend.

Finan¢na situdcia podniku je analyzovana prostrednictvom styroch klticovych ukazovatelov:

= podiel vyrobnej spotreby na trzbach v %,

= podiel ro¢ného odpisu na trzbach v %,

= krytie dlhodobého nefinancného majetku nerozdelenym hospodarskym vysledkom mi-
nulych rokov v %,

= krytie dlhodobého majetku dlhodobymi zavazkami v percentach za obdobie rokov 1999 — 2005.
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v % Obr. 38. Podiel vyrobnej
00 L spotreby na
o ——— ~ A
0 1 / Ve trzbach
80 + Zvy3eny podiel v rokoch 2004 a 2005 bol
70 + CRRERT sposobeny rastom vyrobnej spotreby. [lo
60 1 0 vyznamny rast, kedze hodnota trzieb
50 L 7 predaja vlastnych produktov bola v rokoch
2004 — 2005 nizsia ako v predchddzajlcich

40 rokoch.

30 +
20 + } —Podiel vyrobnej spotreby na trzbéch

10 +
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BlizSia analyza tychto ukazovatelov podniku umozriuje odpovedat na nasledovné zaklad-
né otazky:

akeé su dalsie perspektivy podnikového rozvoja,

aky je prinos suicasnych internych zdrojov pre dalsi rozvoj podniku,

je vyplata dividend v sucasnosti spravnym riesenim?

V suvislosti s nastolenymi otdzkami je zaujimavy stale sa zvysujuci podiel vyrob-
nej spotreby na trzbach, ktory vzrastol od roku 1999 do roku 2005 zo 69 % na priblizne
94 % (obr. 38). Uvedend skutoc¢nost v kone¢nom doésledku znamenala aj vyrazny pokles
v tvorbe pridanej hodnoty podniku. Mimoriadne délezité je zistenie, ze hlavny vplyv na
zmenu financnej situdcie prezentovaného podniku mala zmena Uc¢tovnej metodiky, ktord
nepriaznivo vplyvala na vyvoj ndkladov v oblasti vyrobnej spotreby. Tato skuto¢nost uka-
zuje na velky vyznam Uctovnictva vo finan¢nom riadeni a to tak pri planovani ako aj pri
finan¢nom rozhodovani.

Pri blizSej analyze financnej situdcie sa problematika odpisov javi ako klti¢ova oblast, ktora
je doélezitd na vyriesenie spominaného problému medzi vyvojom vo vyrobnej spotrebe a vy-
vojom dosahovaného hospodarskeho vysledku podniku.

v % Obr. 39. Podiel ro¢ného
- odpisu na trzbach

\ Inizenie podielu rocného odpisu na trzbdch

\ v roku 2002 v porovnani s rokom 2001 bolo

T \ sposobené takmer 60 %-nym zniZenim obje-

mu rocnych odpisov v roku 2002. Krdtkodobé

T zvysenie podielu v roku 2003 bolo désledkom

prechodného zvy3enia rocnych odpisov v roku
2003 0 viac ako 11 mil. SKK.

-+ }— Podiel ro¢ného odpisu na trzbach ‘

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

O = N W b U1 O N ©
|
T
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Meratelnym ukazovatelom pre oblast odpisov je v poradi druhy zdkladny indikétor, vyjadru-
juci podiel ro¢nych odpisov na celkovom dlhodobom nefinanénom majetku v percentach.

Z obr. 39 je zrejmy predovsetkym dlhodobo klesajuci trend podielu ro¢nych odpisov
na celkovom dlhodobom nefinan¢nom majetku. Okrem toho aj vyvoj ukazovatela ,podiel
ro¢nych odpisov na trzbach z predaja produktov” ma skér stagnujuci, resp. mierne klesajuci
trend. Prave tato skutocnost ukazuje, Ze podnik dosahuje vysoky hospodarsky vysledok aj
na zaklade zvolenej odpisovej politiky v oblasti dlhodobého majetku. Zaroven je potrebné
zdoéraznit, Ze v buduicnosti by sa mal podnik orientovat na obnovu svojho dlhodobého ne-
finan¢ného majetku. Odpisy, ako interny podnikovy zdroj financovania, je mozné povazo-
vat aj za najlacnejsi zdroj financovania rozvoja, pretoZe sa nespdja s platbou uroku. V tejto
situdcii podnik napriek tomu, Ze vykazuje zisk je vo zvysenej miere odkdzany na pouZivanie
externych zdrojov. V buducnosti moéZe priniest vazne problémy predovsetkym z pohladu
zvysovania efektivnosti ako rozhodujuceho faktora, ovplyviujiceho schopnost uplatnit sa
v narocnej trhovej konkurencii.

Z hladiska doterajsej analyzy sa javi dolezitym vyvoj, ktory je na obr. 40. Na zaklade vyvoja
dvoch finanénych indikatorov, ktoré monitoruju podiel finan¢ného krytia internych a exter-
nych zdrojov na financovani dlhodobého nefinan¢ného majetku, su zrejmé znacné zmeny
v strukture zdrojov financovania dlhodobého nefinan¢ného majetku, ktoré sa este zvyraznili
zmenou metodiky vykazovania v roku 2004. Z kvalitativnej stranky je mozné konstatovat, ze
v podniku ovela viac vzrastol vyznam externych cudzich zdrojov financovania. Zarover po-
klesli interné zdroje financovania, a to nerozdeleny zisk minulych obdobi a ro¢né odpisy, ktoré
sa kumuluju v Specifickej rezerve na obnovu dlhodobého majetku, v opravkach.

V% Obr. 40. Krytie dlhodobého
nefinan¢ného
207~ majetku nerozde-
00— lenym vysledkom
% \ hospodarenia

minulych rokov

60— a dlhodobymi
zavazkami
40—+
20— Nerozdeleny zisk minulych rokov bol az do
roku 2004 vyuzivany na krytie dihodobého
0 1 1 1 1 1 1 1 nefinanného majetku vo vicsej miere ako dI-

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 hodobé zavazky podniku. VV roku 2004 nastalo
prudké zvysenie podielu dihodobych zévazkov
Podiel dlhodobych zvazkov na kryti dihodobého nefinancné ho majetku na kryti tohto druhu majetku 0 40 %.
— Podiel vysledku hospoddrenia minulych rokov na krytf nefinancného dihodobého majetku

Viysledky finan¢ného riadenia vyrobného podniku, ktory dokazal v obdobi predchadza-
jucich priblizne siedmich rokov produkovat stabilny ro¢ny déchodok — zisk, mozno zhrnut
takto:

zmena v strukture zdrojov financovania v prospech externych cudzich zdrojov financo-

vania,
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rastuci podiel vyrobnej spotreby a tym pokles vytvaranej pridanej hodnoty,

klesajuci podiel ro¢nych odpisov na celkovom dlhodobom nefinan¢nom majetku,

postupne sa zmensujuca celkova hodnota vytvoreného nerozdeleného zisku minulych

obdobf.

Z dosahovanych vysledkov je zrejmé, Ze ohrozend udrzatelnost dosahovania zakladnych
podnikovych cielov si vyzaduje vyrazne zvysit Uc¢innost ekonomickych ndstrojov pri financo-
vani jeho rozvoja. Pozornost by sa mala venovat najma investovaniu do progresivnych tech-
nolégii a tym zvysit rast pridanej hodnoty. Prechodom na novd metodiku IAS vykazovania
hospodarskych ukazovatelov zvyraznila potrebu zvysovania ucinnosti ekonomickych ndstro-
jov v ndrocnom konkurenc¢nom prostredi.

Z3kladnym predpokladom zlepsenia uvedeného stavu je vytvorenie optimalnej Struktury
finan¢nych zdrojov financovania rozvojovych potrieb podniku, resp. kapitalovej struktdry vy-
jadrujucu zloZenie zdrojov, z ktorych su financované dlhodobé nefinancné aktiva (fixné aktiva)
ako aj stala potreba obeznych aktiv.

VSeobecne uzndvané pravidlo zndme predovsetkym v kontrolingu a v manazérskom uc-
tovnictve tvrdi, Ze efektivnost je podmienend predovsetkym spravnym vyberom cielov a ich
spravnym uskuto¢novanim. Uvedené mozno zhrnut do zdsady: ,Robit spravne veci spravne”
Pred hibsim vniknutim do problematiky financovania podniku je mimoriadne doleZité objas-
nit prave oblast financovania podnikového rozvoja.
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3.kapitola Manazérske uctovnictvo

Pre sucasné trhové prostredie je charakteristické, Ze sa velmi rychlo meni.
Podniky st nutené byt rychlejsie nez ich konkurencia a uspech podniku je
podmieneny sprdvnou a okamzitou reakciou pre potreby zdkaznika. Ciefom
manazéra je spravidia realizovat také zdsahy v podniku, aby jeho celkové
usporiadanie a spdsob riadenia cielene stimuloval rozvoj a vyuZzivanie
potencidlu, ktory podnik md. ZvIdst doleZitym ndstrojom riadenia podniku je
manazérske tctovnictvo. SltzZi predovsetkym pre vnitorné potreby podniku na
réznych stuprioch riadenia (pre vrcholny a stredny manaZment, analytikov).
Predpokladom  tspesného  riadenia podniku je kvalitny manaZérsky
informacny systém, ktory umozriuje manaZzérom ziskat komplexny pohlad na

e ecc00cc000000000000000000 00

Uetovnictvo je jednym z aktivnych nastrojov finanéného riadenia podnikatelského subjektu.
Z priebehu a vysledkov podnikania umoznuje zistenie Uplnych a komplexnych udajov pri-
marne pre podnik, ale aj pre externych uzivatelov informécii. Dodavatelov v prvom rade zau-
jima platobnd schopnost odberatela z hladiska priebeznej Uhrady ich pohladdvok, finan¢nym
orgdnom je potrebné preukdzat obsahovo a ¢asovo vznik a plnenie zavdzkov a pohladavok,
akciondri a spolocnici sa zaujimaju o zhodnotenie svojich vkladov a podielov, o dosiahnutom
vysledku hospoddrenia a jeho rozdeleni. Postavenie Uctovnictva sa meni. Je mozné sa stretnut
s pojmami ako finan¢né Uctovnictvo, dafové Uctovnictvo a manazérske Gctovnictvo. Financ-
né Uctovnictvo a Uctovné vykazy s pohladom dozadu. Podnik sa musf zameriavat na buduc-
nost. Prvym krokom k novému pohladu bol vznik manazérskeho Gctovnictva.

133



REFLEXIE

Obsah manazérskeho Uctovnictva tvoria:
= nakladové Uctovnictvo,
= kalkulacie (kalkuldcia ndkladov, cien a rézne nakladové vypocty),
= pldnovanie,
= rozpoctovanie (sustava rozpoctov),
= arad dalsich rozhodovacich uloh (o optimalizacii ndkladov, hodnotenf investicii, samotné
cenové rozhodovanie).
Cena podnikov sa neurcuje podla jeho vyrobného potenciélu, ale sa odvija od bonity jeho
zdkaznikov a schopnosti manaZzmentu zabezpecovat dlhodoby rozvoj podniku.

Ulohy uétovnictva

V kazdej uctovnej jednotke vznikaju pocas Uctovného obdobia hospodérske operécie, ako
nékup materiélu, ndkup dlhodobého majetku, vyber penazi z bankového Uctu, vyplata miezd
zamestnancom, Uhrada faktur dodavatelom a pod. Vsetky hospodarske operéacie, ktoré sa evi-
duju v U¢tovnictve sa nazyvaju Uctovné pripady. Podla zékona o Uctovnictve'™ predmetom
Uctovnictva je Uctovanie a vykazovanie.™ U¢tovnictvo sa z ¢asového hladiska deli na:

= bezné Uctovnictvo (Uctovné zépisy), ktoré je vedené pocas celého Uctovného obdobia

(U0) v tetovnych knihach,
= vykaznictvo (Uc¢tovné vykazy) vo forme Uctovnej zavierky, ktord sa zostavuje k posledné-

mu dnu Uctovného obdobia. V sustave podvojného Uctovnictva'” sicastou Uctovnej za-

vierky su stivaha, vykaz ziskov a strat'® a poznamky'®.

Cielom Uctovnej zavierky™ je poskytovat informdcie o finan¢nej situacii podniku, vynos-
nosti a penaznych tokoch podniku, ktoré su uzito¢né pre Siroky okruh pouzivatelov, ako to
znazornuje obr. 41™,

Uctovnictvo veas a presne eviduje stav a pohyb majetku a zavézkov U¢tovnej jednotky
tak, aby bola zabezpecend dosledna kontrola Udajov. PIni najma tieto Ulohy:
= eviduje majetok nielen podla jednotlivych foriem a druhov, ale aj podla jeho pévoduy, t. j.

zdrojov krytia, a poukazuje na velkost vlastného imania podniku,
= zaznamenava vsetky naklady a vynosy, prijmy a vydavky, ktoré stvisia s podnikatelskou

¢innostou podniku,

195 74kon ¢ 431/2002 2. 2.0 (ctovnictve.
Uctovanie skutocnosti o: stave a pohybe majetku, stave a pohybe zévizkov, rozdiele majetku a zavzkov, vjnosoch, nakladoch, prijmoch, vydav-
koch a vysledku hospodarenia. Vykazovanie skutocnostf o uctovnych pripadoch v tictovnej zdvierke.
07 siistave jednoduchého tctovnictva sticastou tctovnej zvierky st vykaz o prijmoch a viidavkoch, vykaz o majetku a zavizkoch. Analdgiou roc-
nych tctovnych vykazov v Uctovnictve pre vniitorné riadenie je tzv. velitelsky alebo hlavny, zakladny rozpocet. Pozostdva z troch celkov: 1. rozpoc-
tovd stvaha, 2. rozpoctovd vysledovka a 3. rozpocet penaznych tokov.
198 \ykaz ziskov a strét je zostavovany na tzv. akruainom principe, tzn. naklady a vynosy sa tictujti v obdobi kedy nastali, bez ohladu na to, ¢i sa
uskutocnil s nimi spojeny pefiazny tok. Vysledok hospodérenia (zisk, strata) nie je potom zhodny s prirastkom pefaznych prostriedkov. Moze sa
stat, Ze podnik vykdzal zisk a nemé pritom Ziadne disponibilné periazné prostriedky. Kvoli poznaniu skutocného periazného toku sa zostavuje
vykaz o pefiaznych tokoch.

199y poznamkach podnikatelsky subjekt uvédza informécie o tictovnej jednotke, informacie o titovnyich zasadéch a ictovngich metédach, doplfiuji-
ce (daje k stvahe, doplfiujtice Udaje k vykazu ziskov a strdt a prlpadne dalSie zdvazky (opis a hodnotu budtcich moznych zavazkov nevykazanjch
v stivahe vyplyvajlicich zo stdnych rozhodnutf, popis dalSich skutocnosti, ktoré nastali v case odo dia, ku ktorému sa zostavuje Gctovnd zdvierka,
do dnia zostavenia (ctovnej zavierky).

"0 (étona zévierka v § 17 zékona o Gctovnictve je definovana ako Struktiirovand prezentdcia skutocnosti, ktoré sti predmetom tctovnictva, poskyto-
vand osobdm, ktoré tieto informdcie vyuzwvaJ

T Harumova, A Uttovny a dariovy reporting. 1. vydanie. Bratislava, EKONGM 2004, 5. 25.
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Obr. 42. Uctovnictvo
v podnikovom
informa¢nom
systéme

: Uctovny informacny systém :

Manazérske

v - Strategické riadenie
Uctovnictvo

Informacnd a riadiaca pyramida pozostd-

L T va z troch Grovni. Jednotlivym  Grovniam
— riadenia zodpovedd ind forma Uctovnych
fmangne Telsiclé radkante informdcii a ich zlozenie. Smerom nahor sa
uctovnictvo (ictovné informacie integrujti a syntetizujd,
i T aby sa z nich dali odvodzovat trendy nasle-
dujliceho vyvoja.
VmLJ]tcvr% ?/i?g\‘/lfve Operativne riadenie

= Zzistuje velkost vysledku hospodéarenia (zisk resp. strata) a eviduje jeho rozdelenie,

= podla potreby zabezpecuje presnu evidenciu o uvedenych skuto¢nostiach nielen za Uc¢-
tovnu jednotku ako celok, ale aj za jednotlivé vnutropodnikové Utvary,

= poskytuje dostatok informécif aj pre Statne organy (dariové Urady a iné financné organy), ale
aj pre vlastnikov, veritelov, banky a inych, ktorf sa zaujimaju o ¢innost danej Uctovnej jednotky.

Uctovnictvo mé poskytovat dostatok informéacif pre vnutropodnikové planovanie, rozpoc-
tovanie a kalkulacie, ktoré spolu s U¢tovnictvom tvoria Gctovny informacny systém podniku.
Zaroven sluzi ako dolezitd informacna zakladna pre riadenie a kontrolu zo strany manazmentu
podniku (manazérske uctovnictvo).

Informécie z Uctovnictva ako spdsob zobrazenia podnikatelského procesu su zavislé od
toho, kto je ich uzivatelom a pre aké rozhodovacie Ulohy sa maju dané informacie pouzit.
Postupne tak dochadza k tomu, Ze podstatnym crtdm Uctovnictva vyspelych trhovych eko-
nomik je obsahové delenie:
= Uctovnych informécif finan¢ného Uctovnictva, ktorého cielom je zobrazit podnikatelsky

proces predovsetkym z hladiska vyjadrenia informacnych potrieb tzv. externych uziva-

telov (potencidlnych a sucasnych vlastnikov, bank, veritelov, obchodnych partnerov, za-
mestnancov, burz a ostatnych uzivatelov finan¢ného a kapitalového trhu),

= UcCtovnych informacif tzv. dariového Uctovnictva, ktorého zmyslom je zobrazit rovnaky
proces primarne s ohladom na spravne vyjadrenie zakladu dane z prijmu, resp. ostatnych
danovych pohladédvok a zadvazkov podniku,

= Uctovnych informécif tzv. manazérskeho Gctovnictva, ktoré slizi pre interné potreby pod-
niku. Informécie vyuzivaju pre riadenie podnikatelskych procesov pracovnici na réznych
stupnioch podnikového riadenia.

Obr. 42" znazoriuje Uctovny informacny systém ako stcast podnikového informacného
systému.

Réznorodost informacnych potrieb pouzivatelov Gctovnych informacii vyvolala postu-
pom c¢asu nutnost diferencidcie sposobov evidencie a zobrazenia procesu podnikania podla
toho, kto je pouzivatelom tGctovnych informacii. Postupne tak doslo k obsahovému oddeleniu:

12 steckova, A. — Michalakové, J.; Pohladavky a zaviizky v automatizovanom tictovnom informacnom systéme. In; Vjznam a tlohy titovnictva
a financif v riadenf malych a strednych podnikov v polnohospodérstve. Nitra, 16.11.2007, 5.73.

136



Finan¢né riadenie podniku | 6.
3/ ManaZérske uctovnictvo

= Uctovnych informdcii finan¢ného Uctovnictva,
= Uctovnych informdcii, ktoré sa vyuZivaju pre riadenie podnikatelskych procesov a ktoré
tvoria obsah manazérskeho uc¢tovnictva.'
Finan¢né uUctovnictvo spolu s manazérskym uctovnictvom vytvaraju dva okruhy Uctov-
nych informdcii v rdmci Gctovného informacného systému podniku, ktoré s schematicky
znazornené pomocou obr. 43",

Obr. 43. Uc¢tovny informacny
Uctovny systém podniku

informacny systém e L . '
vy Do U¢tovného informacného systému podniku
. patri financné (zakladné) (ctovnictvo a ma-

nazérske Gctovnictvo. Stcastou manazérskeho
(ctovnictva je vntropodnikové (ctovnictvo
(ndkladové, prevddzkové), ktoré sa zaoberd
predovsetkym Uctovanim o ndkladoch a vy-
nosoch podla miesta a Casu vzniku a podla
vztahu k zodpovednosti (sleduje ndklady za
nékladové miesta, zodpovednostné strediskd).
Vn(tropodnikové dctovnictvo je (zko prepo-
jené s kalkuldciami pre oblast produktovej
Struktdry a rozpoctovnictvom. Kazdy z clankov
(i¢tovného systému plni svoje Glohy a v3etky tieto zlozky st vzdjomne previazané. Podklady z nékladového Gctovnictva st dolezité k spra-
covaniu Gdajov pre financné tictovnictvo a opacne. Manazérske Uctovnictvo poskytuje informécie vedeniu podniku, manazérom stredisk
i financnému Gctovnictvu. Tieto informdcie pomahaji manazérom predvidat vyvoj podniku v budicnosti a slizia na hodnotenie spravnosti
prijatych rozhodnuti.

Manazérske
Uctovnictvo

|

Vnutropodnikové Uctovnictvo
Uctovnictvo pre riadenie

Finan¢né
Uctovnictvo

Nékladové Uctovnictvo predstavuje podstatnu zlozku manazérskeho Uctovnictva. Zabez-
pecuje podrobné informacie o skuto¢ne vynaloZzenych nakladoch a vynosoch, vo vztahu k vy-
konom a ¢innostiam za jednotlivé strediska. Na obr. 44 st uvedené hlavné odlisnosti medzi
uvedenymi subsystémami a zakladnymi drovrami riadenia.

V rdmci operativneho riadenia je dolezité sledovat hospodarnost a riadenie nékladov. N&-
kladové Uctovnictvo poskytuje informdcie z pohladu riadenia hospodarnosti vynalozenych
néakladov, pricom manazérske Uctovnictvo sa orientuje na vycislenie efektivnosti. Pri rozho-
dovani o dlhodobych Ulohéch investi¢ného charakteru, o spdsobe financovania su potrebné
informdcie z manazérskeho Uctovnictva. Naopak riesenie otdzok o objeme, Strukture a rea-
lizicii vyroby je predmetom nakladového Uctovnictva. Napriek uvedenym rozdielom medzi
Uctovnymi systémami existuje vzajomna previazanost, ktord vyplyva zo zostavenia vykazov,
a to rozpoctovej stvahy, rozpoctovej vysledovky a vykazu cash flow."®

m Landa, M.: Organizace Gcetnich agend ve firmé. Praha, Management Press 2005, s. 164.

14 Sabikova, |- Manazérske tictovnictvo ako nastroj controllingu podniku. IV. Medzinrodna vedecka konferencia, Diagnostika podniku, controlling
alogistika” Zilinska univerzita v Ziline, Fakulta prevédzky a ekonomiky dopravy a spojov, Zilina, 17.—18.4.2008.

"5 Eibirova, J.: Reporting moderni metoda hodnocens vjkonnosti uvnitt firmy. Praha, Grada Publishing 2001, s. 31.

16 Rozpoctova siivaha mé tizku vizbu na rozpocet pefiaznyich tokov a na kapitélovy rozpocet. Rozpoctova vjsledovka nadvizuje na rozpocty né-
kladov a vynosov. Je viacmenej ich formalizéciou do pouzivanej Struktdry podla vykazu ziskov a strdt. Rozpocet penaznych tokov je ndstrojom
riadenia likvidity. Vastné riadenie likvidity vyZaduje krdtkodobé rozpocty periaznych tokov.
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Nékladové uctovnictvo Manazérske uctovnictvo

- sluzi pre riadenie a kontrolu - sluzi pre rozhodovanie o budtcnosti podniku
Vychadza z plénu, z porovnévania Vychadza z kratkodobych a dlhodobych

so skutocnostou, z operativnej rozhodovacich uloh.

a beznej kontroly.

Poskytuje informécie pri riadeni po Poskytuje komplexné informécie pre vrcholné
Ifnii Utvarov, vykonov a procesov. riadenie.

Hlavnym zdmerom je riadenie hospodarnosti. ~ Hlavnym zédmerom je riadenie efektivnosti.
Zostavuje vnutropodnikové rozpocty Zostavuje dlhodobé rozpocty — kapitalové

a kalkulacny systém. rozpocty, vydavky na vyskum.

Dochddza kzmenadm v sortimente vyroby. Zmeny v ¢innostiach - strategicky manazment,

vyskum a vyvoj, investicné rozhodovanie.

Obr. 44, Obsah ndkladového a manazérskeho Uctovnictva

Niekedy sa pojem manazérske a nékladové Uctovnictvo kladie do jednej rovnocennej
polohy, ¢o nie je spradvne. Manazérske Uctovnictvo je kvalitativne vy$sou vyvojovou formou
nakladového Uctovnictva. Rozvija ndkladové uctovnictvo a na zéklade Udajovej zakladne
nakladového uctovnictva poskytuje riadiacim pracovnikom informécie odvodené od sku-
to¢ného vyvoja v minulosti, ale upravené podla predpokladu buduiceho vyvoja tak, aby
riadiaci pracovnici mohli zodpovedne rozhodovat. SIUzi predovsetkym internym uZzivate-
fom. Poskytuje pre manazment presnejsie informéacie o jednotlivych c¢astiach podniku vy-
plyvajuce z organizacnej Struktdry, alebo $pecifickych poziadaviek na sledovanie nakladoy,
vynosov, pripadne inych ukazovatelov. Na manazérske uctovnictvo nie su kladené ziadne
legislativne ndroky, zélezi len na vedeni podniku, ktoré informacie povazuje za doélezité,
a ktoré ukazovatele a akym spdsobom bude sledovat. Manazérske Uctovnictvo sa primarne
zaoberd tymito ¢innostami:
= analyzuje a selektuje informacie do jednotlivych reportov (sprav, prehladov), pretoze nie

vietky informécie poskytované nakladovym uctovnictvom su vyuzitelné pre potreby kon-

trolingovych aktivit,

= hodnoti vplyv moznych zmien (nové produkty, technoldgie, investicie atd’) na vysledok
hospodarenia podniku,

= hodnoti alternativy ur¢itého riesenia (vyrobny program, program predaja atd’) ako pod-
klad pre rozhodovanie,

= kvantifikuje a premieta d6sledky tohto rozhodovania do jednotlivych rozpoctov na trovni
jednotlivych stredisk, ale aj podniku ako celku.

Na rozdiel od ndkladového Uctovnictva, manazérske Uctovnictvo sa nezaoberd len zazna-
menavanim minulych javov, ale zameriava sa aj na buduci mozny vyvoj podniku. Nakladové
Uc¢tovnictvo sa obmedzuje len na vnutorne javy, je zamerané na evidenciu udajov a na kon-
trolu. Manazérske Uctovnictvo sleduje aj okolie podniku a zmeny, ktoré sa v iom deju a pri-
pravuje tak délezité informécie pre riadenie a rozhodovanie.
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I3

Financné tctovnictvo

Finan¢né uctovnictvo (oznacované ako zdkladné resp. podnikové) je pradvne upravené za-
konom o U¢tovnictve' a opatreniami MF SR k postupom U¢tovania a k zostaveniu Uctov-
nej zavierky."® Podnik je tak povinny viest U¢tovnictvo a zostavovat Gctovnu zavierku podla
platnych pravnych predpisov, ktoré su Specificky zamerané na oblast U¢tovnictva a Uctovnej
zavierky. Okrem Specifickych uctovnych predpisov je podnik povinny dodrziavat aj dalsie z&-
konné predpisy, ktoré upravuju postavenie podnikatelskych subjektov, ich finan¢né hospo-
dérenie a danové povinnosti. Ide najma o Obchodny zékonnik™, zékon o $tatnom podnikuy,
zadkon o dani z prijmov, zadkon o dani z pridanej hodnoty, zdkon o miestnych daniach, zdkon
o socidlnom fonde a dalsie zakonné predpisy, ktoré vecne vstupuju do Uctovnictva a do U¢-
tovnej zavierky a ovplyviuju vysledok hospoddrenia, hodnotu majetku, zavézkov a vlastného
imania Uctovnej jednotky. U¢tovnictvo sleduje stav a pohyb majetku a zdrojov jeho krytia,
naklady, vynosy a vysledok hospodarenia™ za podnikatelsky subjekt ako celok vo finan¢nom
vyjadreni. Obsahuje suhrnné Udaje za podnik, ktoré sa dalej stavaju podkladom pre spraco-
vanie finan¢nych analyz'*' a pre rozhodovanie externych uzivatelov (napr. bank pri poskyto-
vani Uverov, leasingovych spoloc¢nosti pri podpisovani leasingovych zmluav). Informécie, ktoré
ziskava manazér z finan¢ného Uctovnictva posudzuju podnik ako celok, avsak zhodnotenie
Ciastkovych oblasti podniku z tychto informécif nie je mozné.V manazérskom Uctovnictve nie
su legislativou ur¢ené obmedzujice podmienky alebo stanovené pravidla. Platia iba tie pra-
vidld, ktoré si ur¢i podnik sdm. Nie je potrebné dodrziavat zdsadu podvojnosti a méze sa uplat-
fovat ind systémovost ako vo finan¢nom uctovnictve. Nie je predpisand metodika ocenova-
nia a okrem penaznych jednotiek sa pouzivaju i jednotky naturdlne. Porovnanie finan¢ného
a manazérskeho uctovnictva' ukazuje na ich rozdiely. Finan¢né G¢tovnictvo vzhladom na to,
Ze je ndrodne i nadndrodne legislativne regulované, poskytuje informdcie vzdjomne porov-
natelné medzi podnikmi v jednotlivych krajindch i medzi krajinami, tieto informdcie vsak nie
sU dostacujuce pre riadenie internej prevadzky podniku. Manazérske Uctovnictvo poskytuje
informdcie pre jednotlivé konkrétne potreby riadenia podniku. Takéto Uctovnictvo logicky ne-
moZe byt legislativne regulované a informacie, ktoré poskytuje, nemézu byt vzajomne medzi
podnikmi porovnatelné.

"7 7akon ¢ 431/2002 7. 7. 0 Gctovnictve v znenf zékona ¢. 562/2003 Z. 2, z8kona €. 561/2004 7. 2. a zskona ¢.198/2007 7. z, zskona . 540/2007 Z. 2.
azdkona ¢ 621/2007 Z. 2. Z&konom o Uctovnictve sa riadia ictovné jednotky podnikatelia ako aj subjekty Stétnej spravy a samosprdvy.

18 Opatrenie MF SR ¢. 23054/2002-92, ktorym sa ustanovujti podrobnosti o postupoch tictovania a ramcovej tictovnej osnove pre podnikatelov
(ctujdcich v ststave podvojného ctovnictva, v zneni opatrenia MF SR ¢. MF/16317/2007-74 (uverejnené vo Financnom spravodajcovi 12/2007).
Opatrenie MF SR ¢ 4455/2003-92, ktorym sa ustanovuju podrobnosti o usporiadanf, oznacovani a obsahovom vymedzeni poloziek individudinej
(ictovnej zavierky a rozsahu dajov urcenych z individudinej (ctovnej zavierky na zverejnenie pre podnikatefov Gctujlcich v sdstave podvojného
(ctovnictva, v zneni opatrenia MF SR ¢. 26120/2007-74 (Financny spravodajca MF SR 13/2007).

119 7akon ¢.513/1991 Zb. Obchodny zakonnik v zneni neskorsich predpisov. Tento zékon upravuje postavenie podnikatelov, obchodné zavizkové vzta-
hy, ako aj niektoré iné vztahy stvisiace s podnikanim, (¢o je to podnikanie, obchodné tajomstvo, hospodérska sitaz, dctovnictvo pre podnikatelov,
formy podnikania vymedzuje prdve Obchodny zakonnik ).

120 podla zékona ¢. 431/2002 7. 2. o ctovnictve, vysledok hospoddrenia predstavuje oceneny vysledny efekt cinnosti tctovnej jednotky dosiahnuty
v (ctovnom obdobi.

Financnd analyza sa zaoberd vyhodnocovanim majetkovej a financnej situécie podniku. Z&kladné ukazovatele st cerpané zo stvahy a vykazu
ziskov a strét, ktoré vyjadrujd finann situdciu podniku. Dole7ité je robit analyzu nielen za podnik ako celok, ale aj za jeho jednotlivé strediskd, aby
sa o najlepsie poznala efektivnost vyrobného procesu.

122 Skorecova, E.: Vznam manazérskeho tictovnictva ako zdroja informacii pre riadenie podniku. In: Viiznam a tlohy Gétovnictva a financif v riadent
malych a strednych podnikov v polnohospodarstve. Nitra, 16.11.2007, 5. 95-96.
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Uctovnictvo pre vnitorné riadenie

Uctovnictvo pre vnutorné riadenie sa zaoberé analyzou vnutornej prevadzky a na zéklade jej

vysledkov vypracuva varianty podnikatelskej ¢innosti do buducnosti vo vztahu k predpokla-

danému vyvoju trhového prostredia. PIni nasledujuce ulohy a poskytuje:

= informécie pre finan¢né uUctovnictvo o zdsobach vlastnej vyroby, o aktivovanych vyko-
noch, o ocenovanf a informdcie vztahujuce sa k ¢asovému rozliseniu ndkladov a vynosov,

= Udaje o ndkladoch, vynosoch a rentabilite vykonov, ktoré st dolezité pre vnutorné riade-
nie hospodarnosti'®, efektivnosti a tvorbu cien,

= Udaje pre Utvarové (zodpovednostné) riadenie,

= informécie pre kontrolu ndkladov (sleduje odchylky od noriem, normativov rozpoctov

a priciny odchylok),
= informécie pre rozhodovanie o dlhodobych vkladoch, o Struktdre aktiv a pasfv, o optimali-

zacii sortimentu, o maximalnom vyuZiti kapacity, o vybere obchodnych partnerov.

Uctovnictvo pre vnitorné riadenie pozostava z dvoch relativne samostatnych, ale zaroveri
velmi Uzko prepojenych oblasti, a to z ndkladového a z manazérskeho Uctovnictva.’ Nékladove
Uctovnictvo sa zameriava na evidenciu a analyzu dosiahnutych vysledkov vo vnutri podniku,
t.j. na minulost. Z&kladom nakladového Uctovnictva je vnutropodnikové Uctovna evidencia
o nékladoch, vynosoch a vysledku hospodarenia — vnutropodnikové Uc¢tovnictvo. Evidencia na-
kladov, vynosov a vysledku hospoddrenia v ramci vnutropodnikového Uctovnictva je zamerana
na:
= jednotlivé vnutropodnikové Utvary, t. j. zodpovednostné uctovnictvo,
= jednotlivé vykony, t. j. kalkula¢né tctovnictvo.

Organizacia vnutropodnikového Uctovnictva a postupy Uctovania su plne v kompetencii
podniku. Vedenie vnutropodnikového Uctovnictva je upravené v ramci § 6 opatrenia MF SR
V zmysle uvedeného ustanovenia mozno vnutropodnikové (vnutroorganiza¢né) ctovnictvo
organizovat:
= v radmci analytickych Uc¢tov k finan¢nému Gctovnictvuy, pricom sa vyuzivaju Ucty vnutro-

organizacné néklady a vnutroorganizacné vynosy, ktoré sa zaradia do Uctovych skupin

59a69,'%

= v samostatnom Uctovnom okruhu, pre ktory sa vytvoria Ucty v rdmci volnych Uctovych
tried 8 a 9 a ich obsahové napln,

= kombindciou dvoch uvedenych postupov.

Ucty vnitropodnikového Uctovnictva je potrebné uviest v rémci Uctového rozvrhu podniku.
Spojovacie Ucty sltiZia pre nadvdznost medzi financnym a vnutropodnikovym uctovnictvom a vy-
tvérajui sa v ramdi Uctovych tried 8 a 9, resp. ich funkciu nahradza technické spracovanie dat.™”

123 Hospodamost: tspornostna forma (min. nakladov pri danom objeme, mnostve), tcinnostné forma (max. objemu, mnozstva pri danyich nakladoch).

124 Manazérske tctovnictvo nie je jednotne vymedzené z hladiska ciela, obsahu a Struktdry a navyse sa vo svete nepouziva pre jeho oznacenie jednot-
ny pojem. Ako priklad oznacenia uvedeného (ctovného subsystému mozno uviest nasledujlice:
anglosaskd oblast: manazérske Uctovnictvo (Management Accounting, resp. Managerial Accountancy),
francdzsky hovoriace krajiny: ictovnictvo pre riadenie (Comptabilite de Gestion),
novsia nemeckd literattira: tictovnictvo ndkladov a vynosov orientované na rozhodovanie (Entscheidungsorientierte Kosten und Leistungsrechnung).

125 Opatrenie MF SR ¢. 23054/2002-92, ktorym sa ustanovujd podrobnosti o postupoch (¢tovania a ramcovej ictovej osnove pre podnikatelov dctujd-
cich v siistave podvojného tctovnictva.

126 Napriklad 599 — Vniitropodnikové naklady a 699 — Vnditropodnikové vynosy.

127 Napriklad vo finanénom ctovnictve tctovny pripad vyictovanie mzdovyich nakladov sa zatictuje ako 521/331. Potom mzdové naidady sa analyticky
rozclenia na jednotlivé strediskd takto: 521.01 — Stredisko Konstrukcia, 521.02 — Stredisko Technoldgia, 521.03 — Strediisko Sprdva, 521.04 — Stredisko
Vyroba, 521.05 — Stredisko Marketing a obchod. Prvotné naklady sa zaevidujd podfa stredisk vo vnitropodnikovom (ctovnictve podiajednotlivych
stredisk: 01— Stredisko Konstrukcia, 02 — Stredisko Technoldgia, 03 — Stredisko Sprdva, 04 — Stredisko Vyrroba, 05 — Stredisko Marketing a obchod.
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Vnutropodnikova vysledovka ma individudlnu struktdru podla réznych potrieb a urovni
riadenia. Méze napr. kopirovat vykaz ziskov a strat finan¢ného Uctovnictva s pridanim in-
ternych nakladov a vynosov stredisk. Takdto forma je vhodna vtedy, ak manazéri potrebuju
informdciu o podiele strediska na vyske dane z prijmov. Pre potreby riadenia hospodérnos-
ti a efektivnosti stredisk a vykonov je vhodna vnutropodnikova vysledovka, ktord ma formu
vnutropodnikového odpoctuy, Struktirovand je podla poloziek kalkula¢ného vzorca, ¢lenf na-
klady na variabilné a fixné, obsahuje vopred stanovené tlohy (prostrednictvom predbeznych
kalkulacif a rozpoctov) a vykazuje odchylku od vopred stanovenych uloh.

Vnutropodnikové stivaha méze byt podla potrieb riadenia stredisk v porovnani s financ-
nym uctovnictvom zjednodusend, méze niektoré druhy majetku ako napriklad zasoby rozpi-
sovat podrobnejsie, mdZze byt taktiez inak usporiadand. Vhodné je, aby obsahovala skuto¢né
stavy majetku a zdrojov jeho krytia, vopred stanovené (rozpoc¢tované) stavy a odchylky sku-
to¢nych od vopred stanovenych stavov.

Manazérske Uctovnictvo na zdklade informacif ziskanych z ndkladového i z finan¢ného uc-
tovnictva uskuto¢nuje vnutropodnikové reporty (spravy, vykazy, prehlady), ktoré vyustuju do
navrhov, na zaklade ktorych mozno tvorit varianty buducej podnikatelskej ¢innosti. Struktura ma-
nazérskeho uctovnictva postupne presla vyvojom v mnohych eurdpskych krajindch. Tento vyvoj
je mozné zhmut do troch vyvojovych féz so zameranim na jednotlivé typy rozhodovacich uloh:'*
1.fdza. ManaZérsky orientované Uctovnictvo sa vyvinulo z potreby sledovania skutocne

vzniknutych ndkladov vo vztahu k predanym findlnym vykonom. Neskorsie sa dopl-
nilo o sledovanie vzniknutych nékladov v jednotlivych podnikovych Utvaroch a na-
koniec aj vo vztahu k podnikovym procesom, ¢innostiam (tzv. procesne orientované
nakladové Uc¢tovnictvo).
2.faza. Tato féza uz umoznila zistené naklady z jednotlivych pohladov porovnavat so Ziadu-
cim planovanym stavom a poskytnut tak podklady pre kratkodobé a strednodobé
riadenie pomocou odchylok. Obidve predchadzajuce fazy tvoria tzv. formu naklado-
vého Uctovnictva, ktoré je mozné ndjst aj v riadiacej praxi nasich podnikov. Potom
moZeme hovorit o nakladovom uctovnictve ako o:
= vykonovom Uctovnictve, ktorého hlavnym ciefom je z hladiska kalkulacii odpovedat na
otdzku, aké su naklady, prispevok na Uhradu fixnych nakladov a tvorbu zisku a samotny
zisk findlnych alebo ¢iastkovych vykonov,
= zodpovednostnom Uctovnictve, ktoré sleduje odpoved na otazky, ako k celopodnikovym
vysledkom prispievaju jednotlivé vnutropodnikové Utvary tak, aby bol splneny ciel spo-
lo¢nosti ako celok,
= procesne orientovanom uctovnictve, ktoré u nas stéle hfadd svoje uplatnenie. Ide o U¢-
tovnictvo orientované na procesy a aktivity'”. Tato metdda sa snazi vymedzit Struktdru
podnikovych procesov, aktivit a diel¢ich cinnosti, ktord vytvori prevedenim Struktirnej
analyzy podnikania, teda definuje zakladné procesy, ktoré sa skladaju z diel¢ich aktivit a tie
sui zase tvorené jednotlivymi operaciami.
3.fdza. Manazérske Uctovnictvo md snahu poskytnut také informécie, ktoré umoznuju hodno-
tit rozlicné varianty budticeho vyvoja spolocnosti pri existujlicej vyrobnej kapacite, resp.
buduceho rozvoja pri rieseni planovacich Uloh o buducej moznej vyrobnej kapacite.

128 \isryovd, |.: Manazérske tictovnictvo a jeho vizba na controlling. In: V§iznam a tllohy Gctovnictva a financif v riadeni malych a strednyich podnikov
v polnohospoddrstve. Nitra, 16.11.2007, 5.105.
129 pctivity Based Costing (ABC). Metoda ABC je podrobnejsie uvedena v pripadovej stidii Analjza ziskovosti produktov metédou ABC.
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Samozrejme, Ze sa pri tomto rozhodovani vyuZivaju postupy a metédy uvedené v pr-
vych dvoch predchddzajlcich fdzach. Prave tato féza by mala byt fazou prelomovou,
fazou tzv. prerastania nakladového Uctovnictva do Uctovnictva manazérskeho.

Obsah a organizdciu manazérskeho Uctovnictva si urcuje kazdy podnik sdm. Aby ma-
nazérske Uctovnictvo dobre plnilo svoju informacnu funkciu, je potrebné, aby do procesu
tvorby, spracovania a prezentacie Uctovnych informacii boli zapojené vietky podnikové
Utvary, nielen Utvar Uctovnictva. Poznanie rozsahu informacnych narokov vedenia podniku
i jednotlivych vnutropodnikovych Utvarov je jednym z kli¢ovych faktorov pre uréenie obsahu
manazérskeho Uc¢tovnictva a hladanie ciest hospodérneho a pritom tGc¢elného informacného
zabezpecenia riadiacich a rozhodovacich procesov.

V podnikoch je potrebné dbat na aktivnejsi a zodpovednejsi pristup vnutropodnikovych
Utvarov k tvorbe a vyuzivaniu informacnej zakladne pre riadenie. Manazérske Gctovnictvo musf
poskytovat variantné informécie pre riadenie a rozhodovanie, ¢o si vyZaduje zostavovat variant-
né rozpocty a predbezné kalkuldcie vratane kalkulacif cielovej ceny a Zivotného cyklu. Naklady
a vynosy je potrebné v manazérskom Uctovnictve triedit z viacerych hladisk a zoskupovat ich
do oblasti podla stredisk, vykonov, procesov, zdkaznikov, zabezpecenia ochrany Zivotného pro-
stredia a starostlivosti o zamestnancov. Motivacny systém vyZzaduje zavedenie zodpovednost-
ného manazérskeho Uctovnictva a hodnotovych motivacnych kritérii. Zakladnym ndstrojom
presadzovania zodpovednosti je rozpocet.*® Mimoriadny vyznam ma rozpoctovanie a rozpocty
v riadeni rezijnych nakladov (priame naklady su zistené kalkuldciami). Kazdy podnik si zostavuje
podla viastnych potrieb a vlastného uvéazenia rozpocty. Tvorf si tak svoj rozpoctovy systém. Zak-
ladnymi suicastami rozpoctového systému podniku st rozpoctova sivaha, rozpoctova vysledov-
ka, rozpocet pefiaznych tokov, rozpocet investicnych vydavkov, rozpocet vydavkov na vyskum
a vyvoj, pripadne iné druhy rozpoctov (napriklad rozpocet dlhodobého vyvoja nakladov).”!

Vplyv riadenia nakladov na efektivnost podniku

Zakladnym cielom riadenia nékladov je znizovanie nakladov podniku a posilnenie postave-
nia podniku na trhu. Metody riadenia nékladov sa uplatiuju v oblasti vyroby, sluzieb, ale aj
v neziskovej ¢innosti. Chapanie nakladov sa v ekonomickej tedrii menilo, postupne vyvijalo
a jednoznacné definicia nakladov neexistuje. Charakteristika nékladov zavisi od uzivatelov in-
formacif a preto je potrebné rozlisovat:'*

= naklady zobrazené vo financnom uctovnictve,™

= néklady z hladiska danového,™

= néklady zobrazené vo vnutropodnikovom Uctovnictve.

130 pozpocet by mal byt najlepsim odhadom toho, ¢o podnik dosiahne pocas rozpoctového obdobia. Rozpoctovanie znamend stanovenie vynosov
a nékladov, prijmov a vydavkov a predpokladany vysledok hospoddrenia na urcity casovy tsek vopred. Zmyslom rozpoctovnictva je pomdhat
(ispesne zviddnut priebeh hodnotového procesu podnikania a dodrZat rozpocet vo vietkych oblastiach. Vjznam rozpoctovania umoziuje:

predvidat podmienky podnikania,
rychlejsie odhalovat moZnosti znizovania ndkladov,
zvySovat kvalitu a rychlost ekonomického rozhodovania.

131 Komplexny rocny rozpocet sa nazyva aj podnikatelsky plan.jednotlivych stredisk: 01 — Stredisko Konstrukcia, 02 — Stredisko Technoldgia,
03 — Stredisko Sprdva, 04 — Stredisko V{roba, 05 — Stredisko Marketing a obchod.

132 Zalai, K. akol.: Financno-ekonomické analyza podniku. Bratislava, Sprint vfra 2000, 5. 309-311.

133 podla zakona ¢. 431/2002 7. 2. o tctovnictve § 2, ods. 4 pism. €) sa nakladom rozumie znizenie ekonomickych titkov tctovnej jednotky v ctov-
nom obdobf, ktoré sa dd spolahlivo ocenit.

13% podla zakona ¢. 595/2003 7. 2. o dani z prijmov v zneni neskorsich predpisov.
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Naklady ako Ucelné a tcelové vynaloZenie zdrojov ekonomického rastu podniku su ob-
sahom vnutropodnikového Uctovnictva. Ucelnost je dané tym, Ze za zéklad je povazované
primerané vynalozenie zdrojov a to je do urcitej miery kvantifikované mierou hospodarnosti.
Ucelovost vyjadruje skutocnost, ze zmyslom vynaloZenia ekonomického zdroja je jeho zhod-
notenie, vytvorenie zlozky majetku, ktord priniesla, resp. prinesie vacsi ekonomicky efekt, ako
bol vklad. Pre takto chdpané néklady je v kazdom podniku charakteristicky relativne Uzky
vztah nakladov k vykonom. Vo finan¢nom Gctovnictve sa pouziva druhové ¢lenenie ndkladov
na hospodarsku ¢innost, finanénd a mimoriadnu ¢innost. Clenenie nakladov podla miesta ich
vzniku a zodpovednosti znamena ich priradenie ku konkrétnym vnutropodnikovym ttvarom,
ktoré ma podnik vytvorené. Pri kalkula¢nom ¢leneni ndkladov rozdielny charakter ¢innosti
podniku spésobuje odlisnosti ndzvu kalkulacnej polozky, alebo sa v kalkula¢nom vzorci mézu
vyskytnut Specifické polozky, ktoré vyjadruju rézne osobitosti v ¢innosti podnikatelského sub-
jektu. Na zaklade toho naklady mozeme ¢lenit podla viacerych hladisk (¢clenenie druhové, tce-
lové, kalkulacné, podla zodpovednosti..). Pri ndkladoch sa uplatriuju mnohé metddy riadenia
nédkladov, aviak ich zasadny rozdiel vyplyva z rozdielneho uplatfiovania nakladov.

Riadenie nakladov

Existuje niekolko systémov riadenia ndkladov podniku, pricom rozdiel medzi nimi spociva
v sposobe kalkuldcie nakladov. Spravne urcenie struktdry kalkuldcif a obsahu ich jednotlivych
prvkov je velmi délezité. K tomu sluzi tzv. kalkulagny vzorec. Jeho Struktuira je zavisla od druhu
vyroby a jej organizacie, t. j. podnik si m&Ze zvolit taky vzorec, ktory vyhovuje jej podmienkam
(nie je zavdzne ustanoveny). Zjednodusena struktdra nakladov v kalkula¢nom vzorci ma spra-
vidla nasledujuce ¢lenenie:

. Priamy material
. Priame mzdy
. Ostatné priame naklady
. Vyrobna rézia
Vlastné naklady vyroby

. Z&sobovacia réZia
6. Spravna rézia

Vlastné naklady vykonu
7. Predajné ndklady

Uplné vlastné naklady vykonu
8. Zisk
Predajna cena bez DPH

A WN =

w

Kalkula¢ny vzorec vykonu mé potom nasledujuci tvar, ktory je uvedeny na obr. 45™,

KedZe stanovenie kalkula¢ného vzorca si urcuje podnik sam, musi byt tento vzorec uve-
deny v internej smernici pre vedenie Uctovnictva, v ktorej si i¢tovna jednotka urci obsah jed-
notlivych kalkula¢nych poloziek. Obsah poloZiek kalkula¢nych vzorcov znazoriuje obr. 46.%¢

135 Mintdl, J.: Vndtropodnikové Uctovnictvo. Dane, Uctovnictvo — vzory a pripady 12/2007. Poradca Zilina, . 106-107.
136 Tumpach, M.: Manazérske a nékladové tctovnictvo. Bratislava, IURA EDITION spol. st. 0. 2008, 5. 115—-116.
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Polozka

1. Priamy material

(je mozné jeho spotrebu
priradit priamo na
kalkulacnu jednotku)

2. Priame mzdy
(je mozné ich priamo
priradit k danému vykonu)

3. Ostatné priame naklady
(Casovo rozlisené prvotné
naklady, ktoré sa vztahuju
k danému vykonu priamo)

4. Vyrobna rézia technologicka
(Casovo rozlisené prvotné aj
druhotné naklady, ktoré sa
vztahuju k vykonu a nie je ich
mozné priamo priradit ku
kalkula¢nym jednotkam)

5. Vyrobna rézia vieobecna
(Casovo rozlisené prvotné aj
dru- hotné néklady, ktoré nie
je mozné priamo priradit ku
kalkula¢nym jednotkam)

6. Spravna rézia (Casovo
rozlisené prvotné a druhotné
naklady, ktoré sa vztahuju na
spravu a riadenie podniku

a jeho organizacnych Utvaroy,
ktoré nie je mozné priamo

priradit kalkula¢nym jednotkam)

Obsah

+ zékladny material, suroviny,
nakupované polotovary
a polotovary vlastnej vyroby
+ pomocny a ostatny material

+ osobné odmeny, prémie,
ohodnotenie,

+ priplatky a doplatky k mzde

+ mzdy

+ technologické palivo a energia

+ odpisy dlhodobych aktiv

+ néklady na prevéadzku strojov
a zariadenti

+ opravy a udrZiavanie

+ zarucné opravy

+ cestovné naklady

+ materidl, energie a palivo

spotrebované v stvislosti s vyrobou

(poskytovanim sluzieb)
+ cestovné
+ odpisy zariadenf a strojov

+ ndklady na opravy a udrziavanie

zariadenf a strojov
+ podiel nakladov spolo¢nych
vnutropodnikovych Utvarov

+ ndklady na vykurovanie budov

+ ndklady na opravy a udrziavanie budov

ainventaru
+ odpisy budov a inventaru

+ mzdy pracovnikov riadiacich vyrobu

(prevadzku)

+ energia
+ materidl

+ ndklady na opravy a udrziavanie

+ telekomunikacné naklady
+ prepravné
+ odpisy

7.Naklady spojené s predajom produktov
(¢asovo rozlisené prvotné a druhotné naklady, ktoré sa vztahuju na predaj vykonov — dopravu, skladovanie, propagéciu)

Obr. 45. Podrobny obsah poloziek kalkula¢nych vzorcov

+ vyrobné obaly (ak st doplnkom
vyrobku alebo obvyklou sticastou)

- pouzitelny odpad (znizuje sumy
vyrobnej rézie)

+ prispevky na socidlne zabezpecenie

+ straty z nepodarkov (naklady na
neopravitelné nepodarky a na
opravu inych) do stanovenych noriem

- vynosy z realizacie nepodarkov
neopravitelnych

+ mzdy a iné osobné naklady

+ ndklady na pripravu a zdbeh vyroby
alebo poskytovania sluzieb

+ prirodzené Ubytky v rdmci noriem

+ naklady na zaru¢né opravy

+ ndklady na nepodarky v ramci
noriem

- vynosy z pouzitelného odpadu
a neopravitelnych nepodarkov

+ iné sluzby
+ mzdy a ostatné osobné naklady
+ poistné
+ Uroky a iné naklady suvisiace
so zabezpecenim Uverov a poziCiek

Najzndmejsou metddou riadenia nékladov je tradi¢ny nakladovy systém.” Okrem neho sa
u nas uplatnuje kalkuldcia ndkladov prostrednictvom aktivit, t. j. metédy ABC a analyza hod-

noty procesov.”

Tradicna kalkulacia nakladov (TCA)

Podnik zabezpecuje realizaciu svojich vykonov vo vnutorne diferencovanych organizac¢nych
jednotkach — vyrobné, zésobovacie, predajné, pomocné a iné hospodarske strediskd. Naklady
podniku je potrebné pretransformovat z podnikovej Urovne (z finan¢ného Uctovnictva) cez

137 Traditional Cost Accounting (TCA).
138 Drocess Value Analysis (PVA).
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Obr. 46. Typovy kalkulacny
vzorec vykonu

1. Priamy material 16. @ prepravné
2. Priame mzdy 17, O @EREme
18. @ najomné vratane
3. Ostatné priame naklady lizingu
4. @ energie (vyr) 19. @ socialne poistenie
5. @ odpisy majetku (vyr) 20. @ poplatky a troky
6. @ opravyabeznaldrzba  21. @ ostatné naklady
7. @ socialne poistenie 22. Vlastné néklady spolu
z priamych miezd o
8. @ ostatné 23. Podiel zasobov. rézie
. i 24. Podiel predajnej rézie
9. Priame naklady spolu 25. Podiel spravnej rézie
10. Vyrobna rézia 26. Uplné vlastné naklady
11. @ spotreba materilu spolu
12. ® osgbnea mzdové 27. Poddodavky
ey 28. Naklady vykonu celkom
13. @ spotreba energif a paliv 29' Zick
14. @ odpisy majetku :
15. @ opravy a udrzba 30. Cena vykonu bez DPH

vnutropodnikové organizacné jednotky (kalkulacné jednotky). Vo vnutropodnikovom U¢-

tovnictve a kalkuldcidch sa pouziva ¢lenenie nékladov na priame a rezijné. Nie vietky priame

naklady je véak mozné priradit k jednotlivym vykonom. ReZijné naklady tak obsahuju vietky

nepriame néklady a ¢ast priamych nakladov. Pri ¢lenenf rezijnych nakladov, okrem zndmeho

¢lenenia (druhové ¢lenenie: rezijny materidl, rezijné mzdy, fixné a variabilné rezijné naklady) je

potrebné este rozlisovat:

= naklady suvisiace s existenciou strediska (ndjomné, odpisy, poistenie, atd.), ktoré vyplyvaju
z orientdcie strediska na pInenie Uloh a pracovnici strediska ich neovplyviuju,

= naklady vznikajuce so skuto¢nym objemom a struktirou vykonov (reZijnych ¢innosti), kto-
ré su podmienené nielen technickymi vlastnostami existujuicej kapacity, ale aj vykonnos-
tou, disciplinou pracovnikov strediska.

Tradi¢ny ndkladovy systém priraduje naklady k jednotlivym produktom ako samostat-
nym jednotkdm. Naklady, ktoré logicky suvisia s produktmi, su priradené tymto produktom
a nadklady, ktoré jasne nesuvisia s produktmi, st rovnomerne priradené na vietky kalkulac-
né jednotky. Typickym determinantom priradenia nakladov v tomto pripade je napriklad
pocet hodin potrebnych na vyrobu jednej jednotky alebo pocet pracovnych dni. Vyhodou
tradi¢nej metddy kalkulacie nakladov je predovsetkym jej jednoduchost, lacnejsie ziskava-
nie potrebnych Udajov a dat a tiez nizsie naklady na jej zavedenie v podniku. Nevyhodou
tejto metddy je fakt, ze neberie do Uvahy aktivity podniku a teda presnost kalkuldcie nakla-
dov je limitovana. V tomto pripade ide o jednostupriovu alokaciu nakladov na nakladové
objekty.
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Riadenie nakladov metodou ABC

Metéda ABC je jedna z ndkladovych metdd, ktord odstrariuje nepresnosti tradicného nakla-
dového systému.® Metdda sa snazi priradit reZijné naklady podniku presne ku nakladovym
objektom, ktoré spdsobili vynaloZenie tychto nékladov. Vo véeobecnosti mozno podnik vni-
mat ako systém procesov, aktivit a ¢innosti, ktoré je potrebné vykondvat na to, aby organizécia
plnila poslanie. ABC metdda sa snazi Struktirovane popisat vietky procesy, aktivity a ¢innos-
ti prebiehajuce v podniku s ich vzajomnymi vztahmi. Dekompoziciou zékladnych procesov
mozno ziskat podrobnejsi pohlad na podnik. MoZno sa tak dostat na Uroven aktivit, ktoré su
stredobodom pozornosti pri riadeni ndkladov pomocou metddy ABC. Pre Uplnost je treba
uviest, Ze Uroven aktivit nie je najnizsou Urovnou dekompozicie, pretoZze samotné aktivity sa
daju dalej analyzovat z pohladu ¢innosti vykondvanymi v ramci jednotlivych aktivit. Hierarchia
tohto pristupu je teda takd, Ze na najvyssej Urovni stoja procesy, ktoré s mnozinou vzajomne
zavislych aktivit.® Procesy podporuju zakladné funkcie a poslanie organizacie a maju identi-
fikovatelné vystupy. O Uroven nizsie sa nachddzaju aktivity, ktoré podrobnejsie identifikuju,
¢o ludia v organizacidch vykondvaju. Hlavnym objektom zaujmu manazéra pri metdde ABC
sU aktivity, ktoré si zodpovedné za vznik nakladov podniku. Z dlhodobého zjednoduseného
pohladu pokial by podnik ni¢ nevykondval, nevznikli by mu Ziadne naklady. Teda vykondvanie
aktivit zapri¢inuje podniku vznik nédkladov a preto je potrebné vztahy medzi nédkladmi a akti-
vitami analyzovat a sledovat. Princip metddy ABC spociva v tom, Ze v prvom kroku sa priradia
priame néklady vystupom (tak ako v tradi¢nej kalkulacii ndkladov) a nepriame (rezijné) nakla-
dy sa priradia aktivitdm. V druhom kroku sa aktivity priradia jednotlivym nakladovym objek-
tom podla miery ich ndro¢nosti na spotrebu aktivit potrebnych na ich poskytnutie. Na rozdiel
od tradi¢ného pristupu jednotnej prirdzky ,vietko vietkym, rovnakym dielom” dochddza teda
k vyberovej aplikacif réZi, na zéklade skuto¢nych pricinnych suvislosti, t. j. ,kazdému len to,
¢o naozaj spotreboval, alebo ¢o sa spotrebovalo kvoli nemu”. Metdéda ABC sa zameriava na
nepriame néaklady — reZijné a premiena ich na priame naklady. ReZijné naklady su priradené
ku prislusnému produktu miesto toho, aby boli len fubovolne rozdelené na vietky produkty.
V tomto pripade je mozné zistit skutocné ndklady produktu s va¢sou presnostou ako u tradic-
ného ndkladového systému. Metddu ABC je vhodné pourzit vtedy, ak:

= rezijné nadklady podniku su vysoké,

= produkty su diferencované,

= naklady na chyby su vysoké,

= natrhuje silnd konkurencia.

Metéda ABC je velmi silnym ndstrojom na vylepsenie produktov, procesov a trhovych
stratégil. UmoZriuje manazmentu podniku porozumiet, ktoré aktivity viazu naklady a ako je
mozné ich riadit. Metédda umoznuje podniku ziskat pohlad na to, ako efektivne premiena
zdroje na hodnoty.

139 Metada ABC bola zalozend Robinom Cooperom, Robertom Kaplanom a H. Thomasom Johnsonom.

10y 1ejto casti je poufitych niekolko pojmov: Aktivity (Activity) — procesy, ktoré sa uskutociuji v ramci podniku a spotrebivajd zdroje podniku.
Determinant nakladov (Cost Driver) — meratelny faktor, ktory sa pouZiva na priradenie nakladov k aktivitdm a od aktivit k dalsim aktivitdm, pro-
duktom a sluzbdm. Determinanty nékladov odzrkadluju spotrebu nékladov jednotlivymi aktivitami podniku a spotrebu aktivit dalsfmi aktivitami,
produktmi alebo sluzbami. Je to vlastne kazdy faktor, ktory mé vplyv na vysku aktivitou spotrebovanych zdrojov. Nakladovy objekt (Cost Object)
— vdcSinou je ndkladovym objektom produkt, ale mdZe to byt aj sluzba, region, zakaznik alebo cokolvek, na co sa podnik rozhodne kalkulovat
ndklady alebo ind pracovnd jednotka, pre ktord existuje samostatnd evidencia ndkladov.
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Analyza hodnoty procesov — PVA

Analyza hodnoty procesov, ako jedna z metdd riadenia ndkladov, umoZiiuje analyzovat
a zlepsit lubovolny proces v organizacif a zlepsit ¢innost podniku vzhladom k jeho nakladom.
Klt¢ovou ulohou metddy je identifikovat aktivity, ktoré z pohladu zakaznika pridédvaju alebo
nepridavaju hodnotu produktom. Analyza hodnoty procesov sa skladd z 5 krokov:

1. definovanie charakteristickych vlastnosti, ktoré prispievaju k spokojnosti zékaznikov,

2. priprava procesného diagramu — zobrazuje v3etky aktivity podniku od zaciatku do konca
vyroby,

3. identifikovanie aktivit nepridavajucich hodnotu — su tie operacie a funkcie, ktoré vznikaju
v doésledku neefektivnosti,

4, eliminovanie aktivit nepridavajucich hodnotu,

5. zavedenie zmien a meranie zlepsenia. V tomto kroku dochddza k uskutocneniu zmien,
ktoré boli navrhnuté a meria sa stuper zlepsent, ¢i bolo zlep3enie dostatocné a ¢i je moz-
né dalSou modifikdciou dalej vylepSovat produktivitu a kvalitu.

Analyza hodnoty procesov vyzaduje 2 druhy informdci:
= informécie o tom, ktoré aktivity je potrebné vykonat a akym spdsobom,
= ainformécie o tom, ako sa spotrebuvaju naklady podniku. PVA sa snazi ich vzdjomne pre-

pojit.

Analyza ukazuje manazérom podniku, kam idu zdroje a ku ¢omu prispievaju, resp. ne-
prispievaju. SU odhalené prebyto¢né a nepotrebné aktivity podniku. Ziskané informacie je
mozZné pouzit na zlepsenie v oblastiach aktivit s vysokymi ndkladmi, aktivit ¢asovo a finan¢ne
naroc¢nych s malym Uzitkom a neefektivnej organizacnej Struktury podniku.

Riadenie nakladov na kvalitu

Vyznam analyzy a riadenia nakladov vyplyva z konkurenéného prostredia, v ktorom podniky
posobia. Zakladné faktory ovplyvniujlce vysledok hospodarenia podniku — objem dopytu
a Uroven cien — patria medzi vonkajsie faktory (podnik ich tazko ovplyvni), zatial ¢o oblast
nakladov je podnikom ovplyvnitelna podstatne viac. Riadenie nakladov sa stava dolezitym
nastrojom v systéme riadenia kvality. Cielom riadenia kvality je dlhodoby Uspech dosahovany
prostrednictvom spokojného zakaznika, zisku podniku a jeho celkova prosperita. Efekty systé-
mu riadenia kvality mozno rozdelit na priame a nepriame. K priamym Gcinkom patri zniZzenie
nekvalitnej produkcie, k nepriamym patri narastanie dévery podniku a zvysenie kultdry pod-
niku. Zakladnymi faktormi, ktoré ovplyvruju komplexné riadenie kvality su:

= pochopenie kvality,

= stratégia systému riadenia kvality,

= organizacia kvality,

= naklady na kvalitu,

= systém riadenia kvality,
= timova praca,

= stdle vzdeldvanie a implementacia.

M

1 pjan systému riadenia kvality (SRK) zahfiia névrh politiky kvality, definicie cielov komplexného manazérstva kvality, definovanie zodpovednosti,
vybudovanie SRK, identifikdcia problémovych oblast, priprava pldnu zlepsenia kvality, kontrola a revizia celkovej efektivnosti.
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Jednou zo zakladnych poZiadaviek na efektivne riadenie kvality v podniku a jeho pro-
dukcie je systematické planovanie systému riadenia kvality. Pred zavedenim systému kvality
v podniku treba vykonat vstupny audit. Po tomto audite a zistenf skuto¢ného stavu mozno
vypracovat plan systému riadenia kvality. Na dosiahnutie vytycenych cielov musia byt v pod-
niku zosuladené vietky faktory (fludské, pravne a technické), ktoré ovplyvriuju kvalitu produk-
tov (produkcie). Systém riadenia kvality m& dve zakladné priority. Sledovat potreby a zaujmy
podniku a sledovat potreby a o¢akavania odberatela (zakaznika).*?

Naklady na kvalitu st velmi dolezité, pretoze ak sa ich Uroveri v podniku zvysuje, znamena
to pokles nakladov na nepodarkovost resp. vznik stratenych nakladov.™ Vznik tychto nakladov
negativne ovplyvriuje celkovy vysledok hospodérenia podniku a to ovplyviuje aj jej postavenie
na trhu a konkurencieschopnost. Naklady na kvalitu predstavuju dve Urovne hodnotenia kvality:
= kvalita, uspokojujuca zakaznika — ako investi¢na ¢innost spojend s rastom nakladov na

marketing vyroby, vyrobu, sluzby,
= kvalita znizujuca pocet nezhodnej produkcie, portch, oprav, reklamécii — Uspora nékladov

nevynaloZenych na opdtovné operdacie, vynakladanie dodato¢nej prace, materidlu, plate-
nie pokut, pendle.

Vsetky sUvztaznosti kvality sa premietaju do ceny za kvalitu a ndkladov na kvalitu. Z ich
rozdielu vznikd vynos, ktory kvalita prindsa podniku. Néklady na kvalitu si sihrnom nakladov:
= natvorbu a dosiahnutie kvality,
= naudrzanie a zabezpecenie terajsej Urovne kvality,
= naklady na odstrafiovanie nekvalitnej vyroby,
= nazvysenie kvality v sulade so stratégiou kvality.

Ekonomické otézky kvality sa musia riesit v kazdej etape tvorby kvality — ekonomické
a vecné aspekty kvality musia byt navzdjom zatazené, cely proces tvorby kvality je potrebné
ekonomicky vyhodnocovat a zdévodnovat.

Ekonomické zadanie kvality vo vztahu k nakladom na kvalitu

Ekonomické zadanie kvality, preventivne poziadavky na kvalitu a jej ekonomické prinosy

mozno zhrnut do niekolkych oblastf sledovania nakladov na kvalitu. Cely proces pozostava

z krokov, ktoré musi manazment podniku akceptovat pre dosiahnutie vysokej urovne eko-

nomickej Ucinnosti podniku, prejavujucej sa v minimalizacii nakladov na kvalitu. Ide o tieto

oblasti sledovania ndkladov:

= ekonomickd analyza pripravy kvality, ako organizacnd zlozka projekénej, konstrukénej,
technologickej, Standardizacnej dokumentécie pre produkciu, sluzby v predvyrobnej, vy-
robnej (konkurencieschopny produkt) a povyrobnej etape (servis, balenie, preprava),

= ekonomicka stimuldcia kvality, sledovanie nezhodnych produktov, reklamacif a vyvodzo-
vanie zodpovednosti,

= ekonomika nevhodnej produkcie,

= ekonomické stvztaznosti kvality, sibornd ekonomicka analyza nakladov, prinosov a ich
optimalizacie.

12 podnikoch sa systém riadenia kvality buduje a hodnoti v silade s STN EN 50 radu 9000. Podla normy STN EN 1S0 9004 sa buduje a podla normy
STN EN1S0 9001 sa systém manazérstva kvality certifikuje.

3 T, stratené naklady (Hidden Costs) sa prejavujii najmé v chybovosti procesov, v zlom vjvoji produktov, vznikaji néklady na opravy produktov,
straty spojené s dodévkou chybnyich materidlov, ndklady na dopravu, kontroly, vybavovanie reklamécif, néklady na zaruéné opravy, pendle, ndklady
nastraty priazne zékaznfka, ndklady na dodatocné merania, ndklady spojené s oneskorenym uvedenim produktu na trh, strateny obrat, ndklady na
prévne spory a pod.
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V priebehu fungovania podniku dochddza k rozvoju jeho aktivit, a tym aj k rozsirovaniu
roznych ¢innosti, resp. procesov, ktoré podnik potrebuje pre dosahovanie svojich cielov. Pod-
niky by mali prehodnocovat, ¢i procesy a ¢innosti, ktoré vykondvali v minulosti su este stéle
aktudlne a efektivne. V inom pripade sa méze stat, ze prevadzka podniku sa stava zbytocne
zloZitou a podnik prichddza o peniaze na ¢innostiach a procesoch, ktoré redlne nepotrebuje.
Tak klesé vykonnost podniku i jeho zisk. Pri rieseni poziadaviek na kvalitu a ich ekonomickych
prinosov by mal podnik zohladnit tieto zakladné linie vztahov kvality (resp. nasledujuce fakto-
ry ovplyviujuce jej troven) :
= vysoka kvalita predstavuje zdroj vyssej ceny, vyssieho zisku pri predaji produkcie a tym
spatne prispieva k ekonomickej prosperite vyrobcu,
= vyssia kvalita (Zivotnost, spolahlivost) redukuje mnozstvo produktov potrebnych na trhu
(kvalita prindsa zniZenie spotreby materidlov a energii t. j. ndkladov vstupu, ¢o aj pri ne-
zmenenej cene zvysuje zisk a tym aj ekonomicku prosperitu podniku),
= kvalita a prosperita vyrobcu — otdzka ndvratnosti investovania prostriedkov do kvality, pre-
dajnost, trhova cena, zhodnotenie vietkych zdrojov,

= kvalita a perspektivnost vyroby — orientdcia na dlhodobd, trvald, komerénu, ekonomickd,
teda podnikovu Uspesnost — predstavuje strategicky vyznam kvality,

= kvalita a prosperita zdkaznika — dlhsia doba pouzivania, nizsie prevadzkové ndklady na
udrzbu, vyssia spolahlivost,

= stdlost kvality a spolahlivost sluZieb vedie k ziskaniu goodwillu so vietkymi priaznivymi
dosledkami,

= kvalita a zahranicny trh — Uspesnejsi je producent s kvalitnymi produktami ako len s lacnejsimi.

Podnik s vysokou kvalitou produktov a sluZieb, reSpektovanim medzindrodnych noriem
kvality a certifikdciou systémov kvality sa mdZe presadit na zahrani¢nych trhoch. TaktieZ pro-
dukcia produktov musf zohladrovat poziadavky na Zivotné prostredie (problematické tech-
nolégie a ekologicky nevhodné produkty nepriaznivo ovplyviuju Zivotné prostredie a tym
znizuju Uroven kvality v podniku).

Naklady na kvalitu

Systém riadenia kvality dnes vyjadruje schopnost uspokojovat poZziadavky zakaznikov z hla-
diska kvality Zivota, produkcie orientovanej vo vztahu k Zivotnému prostrediu z hladiska zdro-
jov, procesov, produktov a ich likvidacie po ukonceni Zivotného cyklu prislusnej produkcie.
Naklady na kvalitu su typickym prikladom nékladov, ktoré nevznikaju v suvislosti so zvysova-
nim hodnoty pre zakaznika." Zname su prieskumy' podla ktorych zékaznici vyrazne upred-
nostnuju kvalitu pred cenou. Néklady na kvalitu znézornuje obr. 47.14

Naklady na kvalitu predstavuju velmi dolezity ukazovatel, pretoZe ak sa ich droven v pod-
niku zvysuje, ma to pozitivny vplyv na podnik. Preto zakladnou a prvoradou otazkou kazdého
podniku je zamysliet sa nad tym, aka je kvalita podnikovych produktov a procesov.

144 Tumpach, M.: Manazérske a ndkladové tictovnictvo. Bratislava, IURA EDITION spol. st. 0. 2008, s. 234.

15 Frehr, H.0.: Total Quality Management. Bo, Unisys 1995, s. 4. Podla prieskumu autora 31 % zékaznikov uprednostiiuje kvalitu, 18 % znacku
vyrobeu, 16 % cenu, 14 % osvedcenost, 11 % reklamu, 10 % vysledky testov.

146 Teplicka, K.: Vijznam a postavenie nakladov v systéme riadenia kvality. Technicka univerzita v Koiciach, Fakulta BERG, Katedra podnikania a manazmentu.
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‘ Néklady u vyrobcu ‘ ‘ Néklady u pouzivatela ‘ ‘ Néklady spolocenské ‘
@ na prevenciu @ po nakupe produktu @ vynakladané podnikom
@ na kontrolu @ pocas jeho Zivotnosti v dosledku nedosta to¢nej
@ na odstranenie uz ® z nespokojnosti kvality
vzniknutych chyb @ na likvidaciu @ v dosledku negativnych
@ interné chyby dopadov na ZP
@ externé chyby ® na legislativu a kontrolnu
® na certifikiciu ¢innost
® na hodnotenie

Obr. 47. Clenenie nakladov na kvalitu

Konkuren¢nym tlakom vyznam riadenia ndkladov na kvalitu narastd. K ndkladom vyrobcu mozeme zaradit predovsetkym néklady
na zavedenie programov kvality, néklady na monitorovacie systémy, néklady na kontrolu kvality a testovanie. Dalej rastie vyznam
nékladov spolocenskych, a to najmd ndkladov vzniknutych v ddsledku negativnych dopadov na Zivotné prostredie. Vzniké spolocen-
sky tlak na znizovanie znecistovania, resp. poskodzovania Zivotného prostredia (vrdtane Setrenia materidlov a energie) obmedzova-
nim vyroby a spotreby environmentéine nevhodnych produktov.*

*Norma IS0 19011 Audit Systému manazérstva kvality a systému environmentdineho manazérstva (nahradza 150 10011 1az3).

Ndklady u vyrobcu

Predstavuju skupinu nakladov, ktoré musf vynaloZit vyrobca. Celkové naklady na kvalitu pred-
stavuju ndklady na interné a externé chyby, naklady na prevenciu a hodnotenie. Prevédzkové
naklady na kvalitu sa rozdeluju na zaklade priciny resp. Ucelu vzniku na:

tov a odchylok od poZadovanej hodnoty sledovaného parametra daného produktu.

naklady na interné chyby — vznikaju vo vnutri podniku v désledku chyb pri plnenf poZia-
daviek na kvalitu, ndklady na odstrariovanie nezhdd s dokumentaciou, na pracu pri opra-
vach, opakované kontroly, chyby vznikajlice v predvyrobnej etape,

naklady na externé chyby — vznikaju u uZzivatela v priebehu vyuzivania produktu, spdso-
bené chybami pri plnenf uzivatelskych poZiadaviek na kvalitu,

naklady na hodnotenie — ¢innosti spojené s meranim, kontrolou, testami, previerkami
produktov a procesov, mzdovymi nakladmi na pracovnikov technickej kontroly,

naklady na prevenciu — naklady vznikajuce pri predchadzani, zistovanf a znizovani rizika
vzniku chyb a ndklady na analyzu kvality, planovanie kvality, informacné systémy, spolahli-
vost produktov, vychovu a motivaciu. V systéme kvality by mali ndklady na prevenciu ako
jediné narastat s pozitivnym vplyvom na vytycené ciele kvality.

Z3kladom pre dosiahnutie stability procesov je zniZenie poctu chyb danych produk-
147

147 Tosenovsky, J.: Hodnoceni zpiisobilosti procesu v problémovych situacich. Ostrava, Vysoké $kola banskd — Technickd univerzita 2003.
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Metodoldgia, ktord je zamerand na optimalizaciu podnikovych procesov v zmysle vysokej
spolahlivosti a stability procesov sa zac¢ina uplatiiovat najma vo vyrobnych podnikoch pod
nazvom metodoldgia Six Sigma.'® Je zaloZena na principe zlepsovania podnikovych procesov
redukciou ich variability. Stabilita procesov by sa mala prejavit v kazdej faze Zivotného cyklu
produktu, ktory kontinudlne prechddza jednotlivymi procesmi (pocnuc predvyrobnymi az po
povyrobné).

Ndklady u pouzivatela

Predstavuju skupinu nakladov, ktoré musi vynalozit uzivatel, ktory pouziva dany produkt. Pat-
ria sem:

= néklady na energeticki néro¢nost produktu,

= naklady na prerusenie vyroby,

= ndklady na zlé pouzivanie,

= naklady na opravy a udrzbu,

= néklady na odstrafiovanie poruch,

= ndklady na zastaravanie,

= ndklady na znecistenie.

Snahou kazdého podniku je uspokojovanie poziadaviek uzivatelov. Produkty, technoldgie
by mali byt navrhnuté s ohladom na ich dalsie vyuZitie potom, ¢o prestanu slizit pévodnému
Ucelu. Prave u mnohych podnikov — nizke néklady na vyrobu ¢asto nezodpovedaju nékladom
na likvidaciu ¢i recyklaciu. Nezanedbatelnd je energetickd vyhodnost produktov, vyuzivanie
menej energeticky ndro¢nych vyrobnych procesov a technolégif.

Spolocenské naklady

Predstavuju naklady, ktoré musf vynaloZit podnik pre dosiahnutie maximalnej Ucinnosti kvality
produktov a sluZieb. K tymto nékladom su zaradené predovsetkym:
= sudne poplatky a ndklady na poistenie,
= naklady na stiahnutie produktov a ndpravu chyb,
= naklady vzniknuté v stvislosti s vybavovanim staznostf zdkaznikov,
= naklady na dokumentéciu a inzerciu, aby sa zaistilo spravne uzivanie produktu,
= naklady vzniknuté v désledku negativnych dopadov na Zivotné prostredie.
Celkové naklady na kvalitu u vyrobcu sa vypocitaju:

NQ = Ni+ Ne + Np + Nh

kde:
Ni — sucet ndkladov na interné chyby,

148 Teplickd, K.: Zlepsovanie kvality procesov metodoldgiou Six Sigma (prispevok je sticastou grantového projektu VEGA ¢. 1/2574/05). Technicka
univerzita v Kosiciach. Podla Teplickej K., Six Sigma — vyjadruje smerodajnt odchylku ako mieru variability charakteristik procesov resp. produktov.
Uroved dokonalosti procesu je vyjadrend maximlnym poctom chyb na milion prileZitosti a této hodnota by sa mala pohybovat okolo pottu 3,4
chyb. Pouzivanie poctu chyb ako meradla v procese alebo v produkte vychddza zo skutocnosti, Ze dokdzu citlivo odrdzat ekonomické aspekty pri
relativne jednoduchej technickej realizdcif. Pocet chyb je mozné jednoducho previest na hodnotové vyjadrenie, vyjadrit cez ndkladovti polozku —
napr. ndklady opravy chybnych produktov. Vznik chyb predstavuje vzdy dodatocné ndklady. Odstrafovanie chyb spociva vo vyradeni chybného
produktu, oprave, recyklacii alebo néhrade produktov zdkaznikovi. Vznik chyb v konecnom ekonomickom ponimani predstavuje zvy3enie ndkladov
podniku, co mé v konecnom dosledku negativny dopad na tvorbu zisku”.
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Ne — sui¢et ndkladov na externé chyby,
Np - ndklady na prevenciu,
Nh — ndklady na hodnotenie.

Podla principov riadenia ndkladov na kvalitu by sa tieto ndklady mali postupne znizovat, aby
Cast ndkladov, ktort podnik vynaloZil v minulosti na produkciu nekvality sa transformovala do zisku.
Zélezitostou kazdého podniku je prijimat opatrenia na znizovanie viastnych nakladov, na zvySovanie
spokojnosti svojich zakaznikov a na trvalé zlepsenie kvality svojej produkcie. Preto sa v podnikoch
odportca nasledujlica postupnost (metodika) sledovania a vyhodnocovania ndkladov na kvalitu:
= stanovenie cielov hodnotenia na kvalitu,
= definovanie nakladov na kvalitu,
= identifikicia ndkladovych poloziek,
= analyza stavu evidencie ndkladovych poloZiek,
= navrh systému sledovania nakladovych poloziek,
= ndvrh parametrov pre vyhodnocovanie nékladov na kvalitu u vyrobcu,
= navrh sposobu a formy informovania vedenia podniku,
= ndvrh organizac¢nych zmien v podniku,
= implementdcia systému do podniku a jeho audit,
= realizacia postupov pre zlepsenie kvality.

Naklady na kvalitu mézu byt sledované z réznych Urovni a pohladov. Pristupy k hodnoteniu
nékladov si voli kazdy podnik samostatne. Uvedeny postup tvorby metodiky sledovania nékla-
dov na kvalitu méze byt pre podniky zdrojom skvalitnenia riadenia nakladov na kvalitu. Metodi-
ka vyhodnocovania nékladov pozostava z postupnych faz. Délezitymi fdzami su stanovenie cie-
[ov hodnotenia nékladov na kvalitu, dalej ndvrh organiza¢nych zmien v podniku, implementécia
systému do podniku a napokon samotnd realizacia postupov pre zlepsenie kvality. Naklady na
kvalitu podnik analyzuje z réznych pohladov pomocou pomerovych ukazovatelov.

Zakladnymi ukazovatelmi su:
= podiel ndkladov na kvalitu k celkovym nakladom podniku:

PQ =NQ/NC
= ukazovatel ndkladov na kvalitu vo vztahu k vynosom:
Pv=NQV
= ukazovatel ndkladov na kvalitu vo vztahu k trzbdm:
Pt=NQ/T
= ukazovatel zmien nakladov u vyrobcu, alebo index zmien nakladov:
IQ =NQ1/NQO

(1- bezné obdobie, 0 — predchéadzajuce obdobie),

= ukazovatel ndkladov na kvalitu vo vztahu k prijmom za realizované vykony:
Pp = NQ/P

= ukazovatel ndkladov na chyby u vyrobcu vo vztahu k celkovym ndkladom na kvalitu:
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Pch = NI+ NE/NQ
= ukazovatel podielu ndkladov na interné chyby vo vztahu k vyrobnym ndkladom
Pvn = NI/VN

kde:

NQ - naklady na kvalituy,

NC - celkové podnikové naklady,
NI — naklady na interné chyby,
NE - ndklady na externé chyby,
V = vynosy podniku,

T - trzby podniku,

P — prijmy podniku,

VN - vyrobné naklady.

Nedostatkom pomerovych ukazovatelov je skuto¢nost, Ze ich pouzitie v podniku neu-
moziuje posudit, ¢i pomer medzi jednotlivymi zlozkami ndkladov je dobry alebo nie. Tymto
spdsobom sa nedd zistit, ¢i vyrabany produkt je rentabilny alebo stratovy. Preto sa v sii¢asnosti
upusta od pomerovych ukazovatelov a pouziva sa pristup, ktory meria vplyv kvality na do-
sahované ekonomické vysledky podniku. Tento pristup sa oznacuje ako vyjadrenie prinosov
z kvality ROQ™. Model ROQ je zalozeny na merani vplyvu kvality na dosahovany zisk. Podstata
metddy nespociva v znizovani nadkladov na kvalitu, ale v opatreniach zameranych na lepsie
uspokojovanie potrieb stcasnych zdkaznikov, udrZiavanie a ziskavanie novych zdkaznikov.
Model poukazuje na to, Ze ndklady na udrzanie zdkaznikov a ich sledovanie, ako aj naklady
na ziskanie novych zakaznikov s omnoho vyznamnejsie, ako tradi¢ny pristup sledovania na-
kladov na kvalitu. Model ROQ pozostava z merania nakladov na vyskum a vyvoj, sledovania
nakladov na ofenzivnu a defenzivnu trhovd stratégiu™ a merania strat z nekvalitnej vyroby.

Riadenie nakladov je komplexny proces, pri ktorom treba zvazit $pecifikd ako interného,
tak aj externého prostredia podniku. Pristupy k hodnoteniu nakladov si voli kazdy podnik in-
dividudlne. Manazment musi v procese tvorby zohladnit $pecifikd odvetvia, konkurenciu, Ci
zakaznicky potencidl. V rdmci podniku sa potrebuje zamerat na klicové schopnosti podniku
a budovanie konkurencnej vyhody.

Naklady na Zivotny cyklus

Pri transformacii ¢innosti podniku smerom k zvysovaniu kvality vznikaju néklady v stvislosti
so zavadzanim, udrZzovanim a zlep$ovanim kvality, prejavujice sa vsak nielen u vyrobcu, ale
rovnako ich znd3a aj uzivatel a celd spolo¢nost (naklady na uvedenie do prevadzky, na jej udr-
Ziavanie, nasledky ekologickych $kod, realizacia statnej politiky kvality). Preto bol vypracovany
model, vyhodnocujuci prvky nakladov suvisiacich s kvalitou, a to model nakladov na zivotny
cyklus produktu, vznikajuceho vo fazach koncepcie, vyvoja a navrhu, pripravy vyroby a vyroby,
uzivania, udrziavania a likvidacie. Objem nékladov na zivotny cyklus sa kvantifikuje ako stcet
obstardvacich nakladov uZivatela (jednorazové investicie na nakup produktu, pociatocné na-
klady na uvedenie do prevadzky a dodatocné investicie sUvisiace s obstaranim produktu), na-

149 Return On Quality je sledovanie vplyvu kality na prinosy z kvality.
150 Defenzivna stratégia je zamerand na udrzanie sticasnyich zékaznikov a ofenzivna stratégia na ziskavanie novjch zékaznikov.
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kladov na udrziavanie produktu v prevadzke (celkové prevadzkové ndklady a udrzba po dobu
uzivania a iné jednorazové naklady pre potreby prevadzky a udrzby) a nékladov nedisponi-
bility produktu (straty z nepodarkov, praca navyse z dévodu oprdv, praca nadcas, strata na
vykonoch, ndklady na zabezpecenie opravnych technologif). Sticastou zapocitanych nakladov
by mali byt aj ndklady na likvidaciu vynaloZzené uzivatelom (t. j. odvoz, recyklaciu, demontaz
produktu).

Riadenie a hodnotenie ndkladov na kvalitu produkcie sa stava pre podnik nevyhnutnym
nastrojom dosahovania vysokej Urovne produktov, zlepsenia jeho kvalitativnych vlastnosti
a zlep3enie postavenia podniku na trhu, pricom vietky menované faktory vyrazne ovplyviuju
celkovu finan¢nu situdciu podniku.

Nakladovy a kalkula¢ny systém podniku

Naklady™' su vymedzené ako znizenie ekonomickych Uzitkov™ Uctovnej jednotky v Gctov-
nom obdobi, ktoré sa da spolahlivo merat. Naklady je potrebné identifikovat podla miesta
vzniku (nazyvané aj ako nakladové miesta, nakladové strediskd) a podla Ucelu (na jednotlivé
vykony a ¢innosti). Vynosy'™ st vykony (produkty) ocenené zlozkami vynaloZeného majetku
(vyrobné naklady) alebo predajnymi (realizacnymi) cenami. Predajné ceny obsahuju aj oca-
kavané efekty (zisky). Nakladovy a kalkulacny systém podniku mé jednotlivé stupne (obr. 48).

Nékladovy a kalkulacny systém podniku pozostava z uvedenych stupriov. Délezitym pod-
kladovym zdrojom k sledovaniu jednotlivych nakladovych druhov je vnutropodnikové Gctov-
nictvo, ktoré podnik vedie oddelene od finan¢ného Uctovnictva.

Obr. 48. Schéma nakladového

Prispevkovy zisk
a kalkulacného systému podniku

| T |

‘ Kalkulacie vykonov ‘ Vndtropodnikové ctovnictvo poskytuje informacie o ndkladoch
5 o a vynosoch jednotlivym vntropodnikovym  Gtvarom (strediskdm)

‘ Nositelia nékladov ‘ a poskytuje Gdaje o nékladoch vynalozenych na jednotlivé vykony.
E = Jednym z néstrojov, ktoré bezprostredne stvisia s Gctovnictvom a kto-

‘ Vnutropodnikové t¢tovnictvo ‘ ré hodnotia vztah medzi nakladmi a vynosmi st kalkuldcie. Kalkuldcie
z = st podkladom pre stanovenie vnitropodnikovych cien a zictovacich

‘ Vztahové veliciny ‘ sadzieb a prirézok pre zostavenie rozpoctov hospodarskych stredisk.
4 ©

‘ Nakladové strediska ‘
= =

| Nakladové druhy |

5T Naklad predstavuje vynalozenie ekonomickyich zdrojov podniku (materidlu, energie, miezd a pod.) na vykony, cinnosti, od ktorjch sa ocakdva
ekonomicky efekt.

152 podlla zakona ¢. 431/2002 Z. 2. o tctovnictve § 2 ods.4 pism. d) sa ekonomickym tzitkom rozurnie, moznost priamo alebo nepriamo prispiet k toku
peniaznych prostriedkov a ekvivalentov periaznych prostriedkov.

153 Podlla zakona ¢. 431/2002 Z. 7. o tctovnictve § 2 ods. 4 pism. c), sa vjnosom rozumie zvjenie ekonomickyich tzitkov tctovne jednotky v tictov-
nom obdobi, ktoré sa dd spolahlivo ocenit.
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Clenenie nakladov

V ndkladovom a kalkula¢nom systéme podniku je doélezité vyriesit problém Uctovania nakla-
dovych druhov tak, aby umoznili potrebné ¢lenenie nakladov. Pri definovani Uctov v ictovnej
osnove pre podnikatelov™ je potrebné vychadzat z tychto kritérif:

1. Charakter spotreby. Naklady sa ¢lenia na osobné, materidlové a iné druhy. Nékladovy
druh eviduje ndklady podla ich prvotnej spotreby. Druhové ¢lenenie nédkladov je zamerané
na naklady vstupujice do podniku z okolia, su to vklady potrebnych druhov vyrobnych
¢initelov. SU evidované za celu ¢innost podniku vo finan¢nom uctovnictve vo vykaze ziskov
a strat.

2.Vztah k nositelovi nakladu. Nakladovy druh je vymedzeny tak, aby sa dal priamo priradit
k produktu, objednavke, alebo nepriamo najprv na nakladové stredisko ako interny vnutro-
podnikovy vykon a potom sa rozpocita na produkty, objednavky ako externy vykon. Priame
nédklady su také vybrané polozky ndkladovych druhov v i¢tovnej osnove, ktoré je mozno na
nositela ndkladov priradit na zéklade vopred stanovenych noriem a predpisov. Nazyvaju sa
aj jednotkové ndklady. K priamym nakladom patria aj také druhy nakladov, ktoré sa nenor-
muju, no vznikaju v suvislosti s realizéciou konkrétneho druhu vykonu, napr. odpisy zariade-
nia na ktorom sa vyraba jeden druh produktov, ¢asovd mzda robotnika pri obsluhe stroja,
na ktorom sa vyraba jeden druh produktov. Ich podiel na jednotku vykonu potom vznikne
jednoduchym delenim. Nepriame néklady sa vyskytuju pri obsluhe a udrziavani vyrobnych
zariadeni, ale patria aj medzi také, ktoré sa pravidelne ¢asovo opakujd, napr. poistné, na-
jomné, uroky, leasingové splatky, telefonne poplatky a iné. Nepriame naklady vznikaju ako
spolo¢né naklady pre viaceré alebo vsetky produkty a prvotna pricina ich vzniku je interny
vykon &asto oznacovany ako rezijné ¢innosti. M& podobu vyrobnej, zdsobovacej, predajnej
a spravnej rézie.

3. Vztahu k zmenam v objeme vykonov. Podla toho ako sa naklady spravaju v suvislosti
s rastom alebo poklesom vykonov sa ¢lenia na variabilné a fixné naklady. Nakladovy druh by
nemal obsahovat ,zmiesané naklady”, teda naklady, ktorych ¢ast reaguje na zmenu objemu
vyroby a ¢ast nie. Problémom su nepriame néklady, ktoré maju zmiesany charakter a ¢asto
je potrebné logicko-vecnou analyzou stanovit ich rozdelenie na variabilnu a fixnd zlozku,
napriklad spotreba nepriameho (rezijného) materidlu. ReZijny material, ktory ,vchadza" do
produktu a je jeho suc¢astou, md prevazne variabilny charakter (nenormované naterové lat-
ky, tmely, prisady a pod.). Tyka sa to aj rezijného materidlu, ktory zabezpecuje chod vyroby
(mazacie oleje, brisne materidly, chladiace emulzie, atd.) a tvoria technologicku vyrobnu
réziu. Do polozky spotreba materidlu patri aj spotreba hygienickych prostriedkov, ochranné
pomocky, odborna literatura. V tomto pripade su to prevazne fixné naklady. Vztah medzi
priamymi, nepriamymi nakladmi, variabilnymi a fixnymi nakladmi znazorriuje obr. 49.

Pri_ Uc¢tovani ndkladov a vynosov je doblezité si uvedomit, ako ndklady a vyno-
sy suvisia s obdobim kedy vznikli, a preto je potrebné Uctovat v casovom rozlise-
ni nadkladov a vynosov. Podla postupov Uctovania pre podnikatelov k c¢asovému roz-
liseniu nakladov a vynosov je urcena Uctovnéd skupina 38, ktord znazorfiuje obr. 50

134 Postupy (ctovania a i¢tovd osnova pre podnikatelov Gctujicich v stistave podvojného ctovnictva v zmysle opatrenia MF SR ¢. 23054/2002-92.
135 Cenigovd, A.: Podvojné tictovnictvo podnikatefov. Praktickd prirucka. 7. vydanie. Ivanka pri Dunaji, Ludovit Ceniga — Edoceo 2007, 5. 178 — 182,
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‘ Obr. 49. Clenenie nakladov

Naklady

‘ Zdkladnym znakom, podfa ktorého sa clenia
il 3 ndklady je dcel. Ndklady sa tu delia na priame
ndklady (ktoré vznikli v priamej stvislosti s pri-
Priame Nepriame slusnym vykonom) a nepriame néklady (ktoré
vznikli v dosledku spolocného zabezpecenia,
® priame jednotkove ® prevazne variabilné obsluhy a riadenia vyroby. S to rezijné naklady
(propqroonalne, variabilné) ® prevazne fixné a ostatné ndklady, ktoré st spolocné pre vietky

® fixné : ; A ogth il ;
vykony). Naklady v zavislosti od objemu vyroby

sa clenia na fixné ndklady (so zmenou vyroby sa
celkovo nemenia, ale menf sa ich podiel pripadajlici na jednotku vykonu. Patria sem napriklad néklady na osvetlenie, kirenie, odpisy diho-
dobého majetku, iroky z tverov, ndklady na vyskum a vyvoj) a variabilné naklady (nemenia sa so zmenou objemu vyroby, preto sa oznacuj

aj ako premenlivé). Proporciondine ndklady sa vyvijajd v tom istom smere ako objem vykonov. Ak vycislime tieto ndklady na jednotku vykonu,
st pri nezmenenych podmienkach vyroby stdle rovnaké (napriklad spotreba priameho materidlu na jednotku vykonu).

Obr. 50. Casové rozlisenie

Druh ¢asového Ucet Bezné Buduce .
rozlisenia obdobie  obdobie nékladov
a VyNnosov
Nékladov Naklady BO* 381,382 Vydavok Néklad
Vydavky BO* 383 Néklad Vydavok
Vynosov  Viynosy BO* 384 Prijem ynos
Prijmy BO* 385 ynos Prijem

*B0 — buddce obdobie

SIuzi k Uctovaniu ndkladov a vynosov do toho Uctovného obdobia s ktorym vecne a ¢asovo su-
visia, ¢im sa zabezpecuje nezavislost jednotlivych uctovnych obdobi*® Hladiskom pre U¢tova-
nie U¢tovnych pripadov ¢asového rozlisenia na prislusnych tctoch je skuto¢nost, ze je zndmy ich
titul (vecné vymedzenie), suma v SKK a obdobie, ktorého sa néklady a vynosy tykaju.

Pocas uctovného obdobia sa naklady a vynosy Uctuju v podniku tak, ako postup-
ne vznikaju. Pri vycislovani vysledku hospodarenia na konci Uc¢tovného obdobia sa
preveruje, ¢i na uUctoch ndkladov a vynosov su zauctované iba také naklady a vyno-
sy, ktoré suvisia s uctovnym obdobim, za ktoré sa vysledok hospodarenia vycisluje.’’

158 Naklady budticich obdobi — ticet 381 (aktivny ticet), tctuji sa vidavky bezného tétovného obdobia, ktoré sa tykaji nakladov v budticich ob-
dobiach. Ide o vopred platené ndjomné a predplatné. Vidavky budtcich obdobi — Gcet 383 (pasfvny tcet), Gctuju sa casovo rozlisené naklady
bezného tctovného obdabia, ktoré sa tykaji vydavkov v urcitych casovych obdobiach. Pojde o ndjomné platené pozadu:

1. Ndjomné uhrddzané pozadu, zatctovanie ndjomného do ndkladov bezného roka 20 000- -518/383.

2.V nasledujticom roku zatictujte VBO — VBU 20 000-383/221.

Vynosy buducich obdobi — tcet 384 (pasivny (Gcet), Uctuji sa prijmy v beznom Uctovnom obdobf, ktoré vecne patria do vynosov v buddcich
obdobiach, napr. prijaté predplatné a njomné vopred, sumy zaplatenyich pausdlov vopred na zabezpecenie servisnych sluzieb. Prijmy budcich
obdobf — tcet 385 (aktivny Gcet), Gctujd sa casovo rozliSené vynosy, ktoré patria do bezného Uctovného obdobia a tykajd sa prijmov v urcitych
budtcich obdobiach, napr. néjomné prijaté pozadu, bankové tiroky, ktoré neboli zahmuté do bankového vytictovania do konca Gctovného obdobia.
Komplexné ndklady buducich obdobf — tcet 382 (aktivny dcet), Uctujti sa néklady buddcich obdobf, ktoré sa sledujd vo vztahu k danému icelu,
napr. ndklady na zdrodnenie pdy, zahrfiujtice hnojenie, vdpnenie, kyprenie pady s tcinkom najmenej na dva roky.

157 Nesiilad medzi nakladmia vydavkamivbeznom obdobf mdZe byt: 1. vecny: vznik vidavku, ktory nie je nékladom, alebo ndkladu, ktory nie je vydavkom
(v roku 2007 kipeny PC za 60 000 SKK; odpis bol v roku 2007 = 13 500 SKK). Viznikol vecny nestlad — vydavok bol 60 000 SKK a ndklad (vo forme
odpisu na icte 551) bol 13 500 SKK. V tomto roku vznikol vydavok i néklad. 2. casovy (¢asovy nestlad znamend, Ze v jednom obdobivznikne vydavok
avinom obdobf je tento vydavok uznany za ndklad): a) najskor vznikne vydavok, potom ndklad — ndklady budtcich obdobf (prenajmeme si v roku
2007 garéZ na 3 roky. V' tomto roku zaplatime naraz najomné. Naklady si musime rozdelit rovnomerne na 3 roky. Kazdy rok po 20 000 SKK. Hovorime
0 ndkladoch buduci obdobf), b) najskor vznikne néklad, neskdr vydavok — vydavky budtcich obdobf — ak zaplatime néjom naraz az po tretom roku
ndjmu, hovorime o vydavkoch budtcich obdob.

156



Finan¢né riadenie podniku | 6.
3/ ManaZérske uctovnictvo

Pri nedodrzani tejto poZiadavky dochddza k nepresnému vycisleniu vysledku hospodérenia.
Nedostatocné ¢asové rozlisenie nakladov jednotlivych obdobi spdsobuje nepresné vyjadre-
nie nadkladov a vysledku hospodéarenia. Viysledok hospodarenia a z neho vypocitané ukazova-
tele maju nizku vypovedaciu schopnost. Naklady a vynosy sa uctuju v tom obdobi, s ktorym
stvisia bez ohladu na to, kedy vzniknud vydavky a prijmy vztahujlce sa na tieto néklady a vy-
nosy. Vysledok hospodérenia za dané Uc¢tovné obdobie sa potom zistf ako rozdiel vynosov
a nakladov a nie prijmov a vydavkov, pretoZe sa uplatriuje akruédlny princip.”®®

Uloha G¢tovnictva v trhovej ekonomike je nezastupitelng, a to z hladiska potrieb finan¢né-
ho riadenia, preukdzatelnosti majetku, zdvazkov, vysledkov hospodarenia a vlastného imania tak,
aby informdcie poskytovali verny a pravdivy obraz. Prezentécia spravnych, verne zobrazenych
skuto¢nosti mé v neposlednom rade vplyv aj na pouZivatelov tychto informécif alebo poten-
cidlnych investorov. Ustanovuje sa pravidlo Uc¢tovania o skuto¢nostiach, ktoré si predmetom
Uctovnictva v stlade s tctovnymi zadsadami a Uc¢tovnymi metddami do prislusného tctovného
obdobia v systéme podvojného Uctovnictva. Uctovné pripady spdsobuijlice vznik vynosov a né-
kladov predstavuiju Cinitele, z ktorych sa urci vysledok hospodarenia (zisk alebo strata).™ Néklady
a vynosy posobia na vlastné imanie priamo alebo nepriamo vo forme vysledku hospodarenia.
V pripade priameho vplyvu nakladov a vynosov na vlastné imanie sa vysledok hospodéarenia
vypocita ako rozdiel medzi zostatkom vlastného imania na konci a jeho stavom na zaciatku u¢-
tovného obdobia. Systém Uctovnictva, v ktorom sa zostavuje len vykaz stvaha a vykondva sa
tento spdsob zistovania vysledku hospodérenia sa nazyva bilan¢né alebo stvahové Gc¢tovnictvo.
Tento sposob neposkytuje prehlad o vysledku hospodérenia, o nakladoch a vynosoch z ktorych
bol vytvoreny. Zisk alebo stratu mozno urcit aj nepriamym spdsobom, ¢ize porovnanim vynosov
a nakladov za uctovné obdobie. Na konci U¢tovného obdobia sa okrem stvahy zostavuje vy-
kaz ziskov a strét, ktory podava prehlad o nakladoch a vynosoch za Uctovné obdobie. Zisk sa vo
vykaze ziskov a strat vyjadruje ako prebytok vynosov v porovnani s nakladmi. Vplyv poloZiek na
vlastné imanie v stvahe sa vyjadri sihrnne, nepriamo tym, Ze sa vypocita rozdiel medzi nakladmi
a vynosmi a o tento vysledok sa doplni vlastné imanie samostatnou polozkou vysledok hospo-
ddrenia, t. J. zisk alebo strata. Zisk sa pripocita k vlastnému imaniu a o vzniknutu stratu si podnik
zniZi vlastné imanie. Nakladovy a kalkula¢ny systém podniku ma poskytovat manazérom infor-
mécie o ndkladoch a vynosoch potrebné na rozhodovanie. Vac¢sina rozhodovacich uloh aj v ma-
lych podnikoch je zamerana na zmenu objemu a sortimentu vyroby, vysku nékladov, vynosov
a zisku. PouZiva sa metéda nulového bodu (t. j. bodu zvratu), ktord vychddza z ¢lenenia ndkladov
na fixné a variabilné. Predmetom rozhodovania mézu byt aj varianty pre rézne vecné oblasti
¢innosti podniku. Tu je doleZité ¢lenenie ndkladov na relevantné, ovplyvnitelné a irelevantné,
neovplyvnitelné z hladiska prislusného rozhodnutia. Rozhodovanie je spojené s hodnotenim
a vyberom medzi variantmi, z ktorych jedna moznost, ktord je optimalna, bude v budtcnosti
realizovana. Pre relevantné nédklady (vynosy) je charakteristické, Ze:
= sUvisia s danym rozhodnutim,
= predstavuju buduice penazné vydaje (prijmy),
= suodlisné pre jednotlivé varianty.

138 Akrudlny princip je definovany podla IAS ,ako princip, ked tcinky transakcii a inych udalosti st zachytené v okamihu, ked vzniknd a nie, ked'si
pertazné prostriedky alebo ekvivalenty prijaté alebo zaplatené” (akrudIny princip je opakom hotovostného principu).

139 7isk podla obchodného préva (ictovny zisk je kladny zostatok na tcte Vykazu ziskov a strét. Zodpoveda rozdielu G¢tovnych vynosov a Gctovnych
ndkladov. Zisk u pravnickych 0sob podla danového préva predstavuje Uctovny zisk upraveny o vynimky podla dariového prdva. Tvori zdklad dane.
Vo vnditropodnikovom (ictovnictve a pri kalkuldcii nékladov je zisk rozdiel medzi tzv. kalkulacnymi ndkladmi (z velkej Casti zhodné s implicitnymi
ndkladmi) a kalkulacnymi vynosmi, ktoré sa od tctovnych v mnohom odlisuju. Kalkulacné ndklady okrem iného zahffiaju aj podnikatelska mzdu,
(alternativnu) mieru vynosnosti viastného kapitalu a pod. Rozdiel medzi tictovnym ziskom a implicitnymi ndkladmi sa nazyva cisty ekonomicky zisk.
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Zakladom na stanovenie relevantnych nadkladov a vynosov su Udaje o skutocnych na-
kladoch a vynosoch, ako su zachytené v Uctovnictve. Manazérske Uctovnictvo tieto Udaje
prevezme a spracovava pre rozhodovanie. Irelevantné naklady (vynosy) st naopak z hladis-
ka rozhodovania neovplyvnitelné, zostavaju nezmenené pri akomkolvek rozhodnuti a pri
kazdom variante maju rovnaku uroven. Samostatnu skupinu irelevantnych nakladov tvoria
také naklady, ktoré je potrebné prevziat v nezmenenom objeme. Tyka sa to predovsetkym
vloZenych fixnych nékladov, o Urovni ktorych bolo rozhodnuté v minulom obdobf (dlho-
doby hmotny majetok a jeho Uc¢tované odpisy, dlhodoby investi¢ny Uver a z neho Uctovné
Uroky a pod.). Ziadne dal3ie rozhodnutie ich nedokéaze zmenit a preto sa nazyvaju aj naklady
umftveneé.

Pri riadeni ndkladov je doleZité miesto vzniku ndkladov a zodpovednost za ne. Miesto
vzniku nakladov sa zistuje podla ekonomickej Struktiry podniku, ktory sa roz¢leni na nakla-
dové strediska. Celkovy objem prace (externych vykonov) sa rozdeli medzi jednotlivé Utva-
ry a pracovnikov. Aj v malom podniku jednotlivi pracovnici zabezpecuju konkrétne ¢innosti,
napr. objednévka a kontrola obstardvaného materidlu, priprava vyroby, vyroba alebo posky-
tovanie sluzby, predaj a riadenie podniku. Hoci nie su vytvorené formalne Utvary, existuju tzv.
néakladové miesta. Aby mohli pracovnici vykondvat zverené ¢innosti, prideluju sa im potrebné
ekonomické zdroje ako su pracovnici, stroje a zariadenia, materidl, energie a iné. Na Urovni
najnizsieho organiza¢ného Utvaru (ndkladového miesta) sa Ulohy stanovuju v naturdlnom,
penaznom vyjadreni, ale aj v ¢asovych jednotkach, napr. termin zacatia ¢innosti, ukoncenia
operdcie, doba operdacie, vyrobené kusy.

Analyza odchylok nakladov

Stanovenie Uloh v hodnotovom (penaznom) vyjadrenf nie je jednoduché, stanovuju sa pros-

trednictvom nékladov na zdroje, ktoré sa pri konkrétnej cinnosti spotrebuju, opotrebujy, alebo

viazu. Pri stanovovan( Uloh vnutropodnikovym strediskdm je potrebné reSpektovat dve linie:

= Liniu externych vykonov, ktoré stanovuju ¢o a ako maju strediska urobit a akd je nevy-
hnutna spotreba priamych nakladov, napr. stanovenie spotrebnych noriem alebo noriem
pracnosti. Tieto Ulohy vyrobnym strediskdm stanovuju odborné Utvary, ako technicka pri-
prava vyroby, normovaci, alebo projektanti, v malych podnikoch to méze byt kumulovana
funkcia veduceho pracovnika vyroby.

= Druhou liniou je existencia stredisk. Ich fungovanie si vyzaduje uz spominané nepriame
naklady, ktoré podla charakteru strediska (ndkladového miesta) nadobudaju podobu vy-
robnej rézie, zdsobovacej réZie, predajnej rézie, spravnej rézie. V. malom podniku nie su
z hladiska spotreby rezijnych ndkladov spominané strediskd rovnako dolezité. Najvacsi
objem rezijnych nédkladov spravidla suvisi so zabezpecenim chodu vyroby alebo posky-
tovanim sluzieb. To predstavuje vyrobnu réZiu, ale aj néklady na riadenie a spravu vo for-
me spravnej rézie. Ziadny podnik nemdze existovat bez nepriamych nakladov. Zabezpe-
¢ovanie vstupov v malom podniku méze byt sicastou vyrobnej rézie a zabezpecovanie
predaja zase su¢astou spravnej rézie. Ulohy v hodnotovom vyjadrent (rezijné naklady)
s strediskdm stanovené formou rozpoctov, vysku skutoc¢ne vynalozenych néakladov
poskytuje vnutropodnikové Uctovnictvo. Je dolezité si uvedomit, Ze rozpocet ndkladov
strediska predstavuje ziaduci stav. Kontrola sa uskuto¢nuje hodnotenim odchylky medzi
skuto¢nymi a planovanymindkladmi. Odchylka vznikd ked skutocné naklady strediska nie
sU zhodné s planovanymi nakladmi. Casto to zvédza k pozitivnemu hodnoteniu a vieobec-
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ne sa ocakava vyssi kladny vysledok hospodérenia podniku. Kvalitne zostaveny rozpocet,
ktory vyjadruje Ziaduci stav rezijnych nakladov strediska predstavuje pldnované (ocakavané)
vynosy strediska. Pre vnutropodnikové stredisko (ndkladové miesto) plati, Ze vynosom su
vykony ocenené nakladmi. Viykonom strediska su jeho aktivity (reZijné ¢innosti ako zvéranie,
sustruzenie, Udrzba, preprava a dal3ie), ktorymi prispieva k tvorbe vykonu, ktory sa predava
mimo podnik, a tym aj k tvorbe vysledku hospodérenia podniku. Objem pldnovanych a sku-
tocne vyprodukovanych strediskovych vykonov zavisf nielen od velkosti jeho kapacity, ale
aj od objemu externych vykonov, teda vykonov realizovanych mimo podnik. Pri tvorbe stre-
diskovych vykonov su jeho pracovnici zodpovedni za efektivne vyuzivanie zverenych pod-
nikovych zdrojov (stroje, energia, material a pod.). Pri hodnotenf (zsluhovosti) jednotlivych
Utvarov na dosiahnutej Urovni vyuzitia zdrojov pre dany vykon sa pouziva analyza odchylok
(obr.51).

® Skutocny objem
® Skutocny objem vykonov ® Planovany objem
vykonov ® Planované néklady vykonov
® Skutocné ndklady vykonu ® Planované naklady
vykonu . . vykonu
. Prepocitany rozpocet
Uctovnictvo - plan Rozpocet - plén
Zmena vnutropodnikovej ceny (kalkulacna sadzba) ‘ ‘ Zmena v objeme vykonu ‘

Obr. 51. Analyza odchylok

Pri analyze odchylok sa vychddza z Gdajov ctovnictva, rozpoctov a planov. Skutocne vynaloZené ndklady poskytuje ndkladové Gctovnictvo.
Rozpocet nékladov strediska predstavuje pozadovany stav. Odchylka vznikd z rozdielu medzi vyskou skutocnych a pldnovanych nakladov.
Zmena ndkladov na jednotku vykonu mdZe nastat z dvoch pricin, a to zmenou spotreby ekonomického zdroja (spotrebou pohonnych hmot na
km, spotrebou materidlu na 1 hod. prace) vznikne spotrebné odchylka a zmenou ceny vstupov vznikne cenovd odchylka. Spotrebnd odchylka
urcuje td Cast rézie, ktord vznikla v dosledku Usporného vynalozenia zdrojov. Zisti sa ako rozdiel medzi skutocne spotrebovanymi nékladmi
a variantnym rozpoctom rezijnych ndkladov pre prislusny stupen vyuZitia kapacity.

Pri zmene objemu vykonov strediska vznikd kapacitnd odchylka, ktord vyjadruje ako su

néklady ovplyvnené vyuzitim kapacity aktivitou strediska. S kapacitou strediska su spojené
prevazne fixné naklady, ako su odpisy, platy zamestnancov, ndjom a uroky. Ked' skuto¢ny ob-
jem vykonov je nizsi ako planovany, nedochadza k Uspore nédkladov, ale naopak k nevyuzitym
fixnym ndkladom. To zhorsuje vysledok hospodarenia podniku. Z uvedenej skutocnosti vyply-
va dolezitost stanovenia kapacity strediska (vykon strediska) a kalkula¢nej sadzby (ndklady na
jednotku vykonu). Kalkula¢na sadzba sa dosiahne jednoduchym delenim nakladov strediska
objemom vykonov. Ked' je zabezpecend logickd transforméacia nakladov z Urovne podniku
na stredisko, objektivnu informéaciu o skuto¢nych nakladoch strediska poskytuje vnutropod-
nikové Uctovnictvo. Vnutropodnikové strediskd sa podielaju na podnikovych vykonoch za-
bezpecovanim réznych rezijnych &innosti, napr. obsluhou vyrobného zariadenia, ale aj jeho
opravou, réznymi zabezpecovacimi a riadiacimi ¢innostami, ktoré vyvoldvaju vznik nakladov.
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Pri transformdcif je potrebné sledovat pricinu vzniku ndkladov a stanovit vztahové veliciny. Vzta-

hova veli¢ina ma byt jasne identifikovatelnd a meratelnd jednotka vykonu strediska. V stredisku

je potrebné rozlisovat:

= zakladnu vztahovu veli¢inu, ktord charakterizuje zakladnu aktivitu strediska a prostrednic-
tvom nej je stanovena kapacita strediska. Ma byt v stredisku priamo meratelnd a zvycajne
je vyjadrenad v naturdlnych jednotkach, napr. strojové hodiny, kusy, kg, kWh a pod. Nazyva
sa aj mnozstevna vztahova veli¢ina a pouZiva sa prevazne vo vyrobnych strediskach ¢i uz
hlavnej vyroby, ale aj v obsluznych a pomocnych vyrobnych alebo predajnych strediskach,

= individudlne vztahové veli¢iny, ktoré su stanovené pre jednotlivé polozky rezijnych na-
kladov stredisk, napr. ur¢uju ako rozpocitat na strediskd naklady na nakupovanu energiu,
uroky, ndjomné za prenajaté priestory a pod. PouZivaju sa naturdlne priamo meratelné
vztahové veli¢iny, napr. ochranné pomaécky priamo podla poctu pracovnikov na stredisku,
najomné podla m? pridelenej plochy, rezijny materidl podla strojovych hodin a pod. Tam
kde neexistuje pric¢inny vztah medzi nédkladmi a ¢innostami, ndklady su spolo¢né pre via-
ceré alebo vietky strediskd, pouzivaju sa nepriame hodnotové vztahové veli¢iny — priamy
materidl a priame mzdy.

Klasifikdcia a analytické evidencia ndkladov, vyjasnené poziadavky na ekonomicku Struk-
turu podniku ako aj pochopenie postavenia vztahovych veli¢in je nevyhnutnou podmienkou
fungovania vnutropodnikového Uctovnictva. Bez ulohy vnutropodnikového Uctovnictva by
hodnotenie hospodarnosti na Urovni nékladového strediska nebolo mozné.

Vnitropodnikové uctovnictvo

Vnutropodnikové Uctovnictvo sluzi ako nastroj riadenia podniku. Sleduje hospodarenie vo
vnutri podniku, a to podla vnutropodnikovych Utvarov a jednotlivych vykonov. Poskytuje
informéacie, akym dielom sa na celkovej Uspesnosti (resp. nelspesnosti) podniku podielaju
jednotlivé vykony, Gtvary alebo ¢innosti. V podniku je preto potrebné organizovat okrem fi-
nan¢ného Uctovnictva este dalsiu evidenciu, ktord sleduje hospodarenie vo vnutri podniku
za jednotlivé vnutropodnikové strediskd. Zaujimavé na vnutropodnikovom uctovnictve je
to, Ze si ho podniky zostavuju na svoje konkrétne podmienky a organizuju si ho sami. Pre
malé a stredné podniky' je vhodna tabulkova forma vnutropodnikového G¢tovnictva, ktord
sa nazyva podnikovy zU¢tovaci harok. Je to jednoduchd tabulka, ktord mé tolko stlpcov, kol-
ko je v podniku nakladovych stredisk a tolko riadkov, kolko je poloziek analytického ¢lenenia
nakladov v podniku. Kone¢nymi nositelmi nakladov su vysledky ¢innosti podniku v podobe
réznych druhov vykonov, ako su vyrobené produkty, nakipené produkty, nakipeny mate-
ridl, dopravny vykon, poskytnuty servis produktov a pod. Zlozitost suvisi s tym, Ze vyrobny
proces v podniku je spravidla komplikovanym systémom procesov prebiehajlcich sériovo
alebo paralelne s réznym cerpanim nakladov. Zistenie a priradenie nakladov konkrétnemu
vykonu je skor Ulohou spojenou s prislusnou davkou abstrakcie, pricom priradenie spolo¢-
nych, rezijnych ndkladov k vykonom nezodpovedd realite v plnej Sirke. Kazdy podnikatel pro-

160 podla Nariadenia komisie Eurépskeho spolocenstva ¢. 70/2001 2 12. janudra 2001 (prilohy ¢. 1) malé a stredné podniky sii podniky, ktoré maji
menej ako 250 zamestnancov, ich rocny obrat nepresahuje 40 milionov EUR alebo celkovd rocnd hodnota aktiv nepresahuje 27 miliénov EUR,
a siicasne splfiajd kritérium nezavislosti. Nezavislé podniky st podniky, v ktorjch zékladné imanie alebo hlasovacie préva vo vyske 25 % alebo
viac vlastni jeden podnik alebo spolocne niekofko podnikov, ktoré splfiaji definiciu MSP alebo malého podniku. Maly podnik je definovany ako
podnik, ktory md menej ako 50 zamestnancov, jeho rocny obrat nie je vyssi ako 7 miliénov EUR alebo celkové rocnd hodnota aktiv nie je vyssia ako
5miliénov EUR. Za velmi malé podniky s oznacované podniky s priemernym poctom zamestnancov 10.
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strednictvom kalkuldcif chce vediet, kolko stoji produkt, sluzba, objednavka, ktoré poskytuje,
aku predajnu cenu potrebuje dosiahnut, alebo aké naklady predajna cena pokryje. Vysledkom
kalkulovania s nakladmi je kalkulacia.™® Z ¢asového hladiska su rozlisované kalkulacie:

= pred zaciatkom ¢innostf, ktoré predstavuju predbezné alebo pldnové kalkuldcie,

= po ukonceni ¢innostf, ktoré sa nazyvaju skutoc¢né alebo vysledné kalkulécie.

Planovana a skutoc¢na kalkuldcia vykonu je doélezita pre kontrolu a hodnotenie hospodar-
nosti, preto pri ich vypocte je nevyhnutné pouzit rovnaké postupy. Praktickym hladiskom kal-
kulacif je organiza¢né hladisko, podla ktorého sa kalkulcie triedia na:
= kalkulacia ndkladov vyroby (priame néklady a vyrobna rézia),
= kalkuldcia ndkladov vykonov (pripocita sa zdsobovacia a spravna rézia),
= kalkulacia Uplnych nakladov vykonu (pripocita sa predajna rézia),
= kalkulacia ceny (pripocita sa predpokladany zisk).

Predajna cena nie je len sucet ndkladov produktu a zisku. Jej Uroven stanovuje trh a zavisi
od postavenia vyrobcu na trhu. Je to hodnota, ktoru je spotrebitel ochotny zaplatit za produkt,
jeho funkénost, esteticky vzhlad a pod. V informacnom systéme podniku ma miesto aj ceno-
va kalkuldcia. SIUzi ako vnutorny nastroj rozhodovania, ktory sa vyuZziva najma v ponukovom
konani pri konkurzoch. Pre cenovu kalkulaciu je charakteristické, Zze néklady a ziskova prirdzka
sa upravuju podla marketingového zédmeru, ktorym moze byt snaha ziskat objednavku, alebo
moznost zvysit objem vyroby, a tak vyuzit vyrobné kapacity, ¢im sa dosiahne relativne zni-
Zenie fixnych nadkladov produktu. Pre kratkodobé riadenie zisku je dolezitd informacia, ako
preddvané produkty prispievaju k tvorbe zisku. Je to hladisko vyjadrujice ndvratnost nékladov
a ich zhodnotenie.

Pri hodnotenf ziskovosti produktov sa vychddza z dvoch zakladnych ukazovatelov, a to pre-
dajnej ceny a kalkuldcie ndkladov, ktoré maju odlisnu kvalitu informdcie. Prevazna ¢ast nakladov
je spoloc¢nd pre viac vykonoy, stredisk a pre podnik ako celok. St to nepriame néklady. Ich roz-
pocitanie (kalkulovanie) na jednotlivé vykony je len odrazom reality. Informacny systém v Ziad-
nom podniku nepontka presnu informaciu o skuto¢nych ndkladoch produktu, ktoré vyjadruje
vyslednd kalkuldcia. Pri kalkuldcii variabilnych nakladov produktu sa priame (variabilné) naklady
vztahuju na konkrétny produkt prevazne na zdklade noriem spotreby zdrojov. Rozdiel predajne;j
ceny a kalkulacie variabilnych ndkladov predstavuje kryci prispevok (resp. prispevok na thradu ).

Prispevkovy zisk produktu

Kryci prispevok produktu predstavuje hodnotu, ktorou prispieva produkt na thradu fixnych na-
kladov a tvorbu zisku podniku. Produkty su tradi¢ne nespravne hodnotené podla produktového
zisku. Vychadza sa z toho, ze predajna cena md uhradit vietky naklady produktu (Uplna kalkuld-
cia ndkladov) a az potom mozno kvantifikovat dosiahnuty zisk. Cena produktu méa uhradit naj-
prv variabilné naklady, ktoré boli vynalozené priamo na jeho vyrobu (priamy material, priame
mzdy, ostatné priame naklady, variabilnd réZia) a potom cena prispieva na Uhradu spolo¢nych
nakladov prevazne fixného charakteru. Pre kratkodobé rozhodovanie a riadenie zisku sa na Uro-
ven produktu uvadzaju len néklady variabilné, fixné néklady sa na vykony nerozvrhuju, ale v da-
nom obdobf ovplyviuju vysku vysledku hospodarenia podniku. To meni pohlad na tvorbu zisku
podniku. Konstrukcia produktovych ukazovatelov je zndzornend na obr. 52'%,

167 Kalkulicia predstavuje prepocet nakladov, zisku, ceny a inych hodnotovjich velicin na naturdine vyjadrend jednotku vykonu, ktorym moze byt
vyrobok, sluzba, ¢innost, operdcia.
162 Foltinova, A. — Dubcova, G.: Teoretické predpoklady vyuitia controllingu (prezentacia). Ekonomicka univerzita v Bratislave, 21. marca 2007.
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Obr. 52. Vztahy medzi

zloZkami nakladov
Hrubé rozpatie aceny

ReZijné naklady

Predajna cena

Priame naklady

Prispevok na thradu mozno nahradit hrubym
Celkové naklady Zisk rozpatim, ktoré vychadza z dosiahnutych tda-
jov o nékladoch, clenenych kalkulacne. Hrubé
rozptie (HR) je konstruované podobne ako pri-
spevok na tihradu, miesto variabilnych ndkladov
sa tu uvazuje s priamymi nakladmi (PrN): HR =
(N —PrN. Predajnu cenu a zlozky celkovyich ndkladov mdzeme potom stanovit takto: 1. predajnd cena = priame naklady + rezijné ndklady +
7isk, 2. predajné cena = priame naklady + hrubé rozpatie, 3. predajnd cena = celkové ndklady + zisk, 4. predajné cena = variabilné naklady
+ fixné ndklady + zisk, 5. predajné cena = variabilné ndklady + prispevok na Uhradu.

Fixné naklady

Variabilné néklady
Kryci prispevok (prisp. na Uhradu)

Zisk podniku netvori kazdy predany produkt, zakazka, sluzba, ale sa za¢ne tvorit az po
Uhrade fixnych nakladov podniku. Kryci prispevok vo vztahu k realizovanému objemu vy-
konov sa sprava proporciondlne a fixné naklady, ktoré maju byt z neho uhradené, su pocas
urcitého obdobia nemenné. Ku kalkulacnym metédam netplnych nakladov patri metoda
variabilnych nékladov."® Kalkulacie netplnych nakladov (metdda variabilnych nakladov) su
pouZitelné pre rieSenie nasledujucich uloh:
= urcenie poradia vyhodnosti vyroby produktov a optimalny sortiment vyroby,
= urcenie podielu jednotlivych produktov na tvorbe vysledku hospodérenia podniku,
= rozhodovanie o vyhodnosti ndkupu ¢i prendjmu urcitého vyrobného zariadenia,
= urcenie minimalnej hranice ceny produktov,
= rozhodovanie o vyhodnosti ndkupu ¢i prendjmu urcitého vyrobného zariadenia.

Pri nedplnych kalkuldcidch sa nezistuje zisk z predaja jednotlivych produktov, ale zisk
celého podniku predstavuje rozdiel medzi celkovymi trzbami a celkovymi variabilnymi
nakladmi.

V podniku existuje cely rad rozhodovacich uloh, v ktorych je mozné vyuzit metédu va-
riabilnych ndkladov. Podnik casto riesi otdzku ¢i pokracovat vo vyrobe alebo ma vyrobu
zastavit. V ktorych pripadoch ma podnik ukoncit vyrobu, mézeme stanovit na zaklade na-
sledujucich pravidiel:
= Pravidlo 1: Ak st celkové vynosy (CV) vacsie ako celkové ndklady (CN) méze podnik pokra-

Covat vo svojej ¢innosti.

CV > CN — pokracovat v ¢innosti.

= Pravidlo 2: Ak su celkové vynosy nizsie ako celkové néklady, dochadza k strate. V tomto
pripade mo6zu nastat dve situécie:
ak celkové vynosy (CV) < celkové naklady (CN) a sucasne je prispevok na uhradu (PU) > 0,
vtedy existuje rezerva na pokracovanie ¢innosti, lebo celkové vynosy (CV) su vadcsie ako
variabilné naklady (VaN)

CV>VaN — podnik by mal pokracovat v ¢innosti,

13 Metdda variabilngch nakladov (Direct Costing, Variable Costing) vychadza zo znalosti priemernjich variabilnyich nakladov k-tej skupiny produktov
aich ceny. Metdda riesi, ako sa jednotlivé produkty podielajii na Ghrade fixnych nékladov a tvorbe zisku.
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ak celkové vynosy (CV) < celkové nadklady (CN) a prispevok na ihradu (PU) je zdporny, ¢ize
CV < VaN, podnik by mal ¢innost ukoncit. Ak je zdporny prispevok na thradu znamena to,
Ze podnik nepokryje ani VaN

CV<VaN — ¢innost ukoncit.

V pripade, Ze podnik dosahuje stratu (pravidlo 2) st dané situdcie zndzornené v prehlad-
nej obr. 53.1% Ak podnik dosiahol celkové naklady v sume 220 tis. SKK a celkové vynosy v sume
200 tis. SKK, (CV = 200 < CN 220 —> VH - 20 strata), potom vysledok hospodarenia bude
predstavovat stratu 20 tis. SKK.

Kryci prispevok bude 80 (t.j. 200 — 120) ¢o znamend, Ze podnik kryje fixné naklady vo vyske
80 tis. SKK. Ak ukonci svoju ¢innost, strata sa zvysi na 100 tis. SKK. Pre podnik je lepsie, aby v ¢in-

Obr. 53. Rozhodovacie

Polozka (v SKK) Variant A Variant B situécie podniku
Celkové vynosy 200 200
Celkové VaN 120 240
Celkové FN 100 100
Celkové néklady 220 340
Strata pri ukoncenf ¢innosti 100 100
Strata pri neukonceni ¢innosti 20 140

nosti kratkodobo pokracoval za cenu nizsej straty a hladal spésoby ako stratu prekonat. Krycf
prispevok v pripade ukoncenia ¢innosti tu nemdze byt pouZity, lebo pri necinnosti nevznikaju
ani vynosy ani variabilné ndklady. Pri rozhodovanf o zotrvani podniku v doterajsej ¢innosti je po-
trebné zobrat v tvahu dalie kritéria, napriklad rentabilitu vykonov, rentabilitu kapitélu a pod.
Pririadeni zisku je dolezité konfrontovat nielen plan (¢o by chcel dosiahnut, aby sa podni-
ku darilo), ale aj potrebu zisku a prispevkového zisku. Minimalna potreba zisku vyplyva zo zadl-
Zenosti podniku (splatky Uveru, Uhrady zdvazkov investicného charakteru) a zo snahy vyplatit
podiely na zisku. Potreba prispevkového zisku (potreba PZ) sa vyrata, ked sa k zisku pripocitaju
také ndklady obdobia, ktoré su nevyhnutné, aby sa nechrozila vyroba na najblizsie obdobie,
alebo ktoré musia byt uhradené vzhladom na platnu legislativu (nepriame dane, poplatky).

Ukazovatele ekonomickej trovne produktu

Vychodiskom pre tvorbu produktovych ukazovatelov su Udaje o nékladoch na jeho vyrobu
a predajné cena. Urcenie presnych nékladov na produkt je vsak problém, pretoze nie je jed-
nozna¢ne mozné priradit néklady kalkulacnej jednotke (tyka sa to rezijnych nékladov). Produk-
tové ukazovatele a hodnotenie ekonomickej Urovne produktov teda do znacnej miery zavisi od
sposobu kalkulovania nékladov na produkt. Existuju dve zdkladné moznosti tvorby kalkulacif:

1. Pri Uplnych kalkulaciach strukttra kalkulacie pozostava z nasledujlcich poloZiek: priamy
material, priame mzdy, ostatné priame naklady, vyrobna réZia, spravna rézia, predajné rézia,
Uplné vlastné naklady.

164 Foltinova, A. — Dubcova, G.: Teoretické predpoklady vyuitia controllingu (prezentacia). Ekonomicka univerzita v Bratislave, 21. marca 2007.
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Hodnotenie produktov na zéklade Uplnych vlastnych nékladov produktu vychadza z toho, ze
predajna cena produktu ma uhradit vetky ndklady a az potom mozno kvantifikovat dosiah-
nuty zisk. Od ceny sa odpocitavaju néklady, ale dolezité je sledovat aj poradie Uhrady nékladov
z predajnej ceny produktu (najprv priame naklady, potom vyrobné réZia, dalej spravna a pre-
dajna rézia). Za ekonomicky nevyhodné sa povazuju tie produkty, ktoré dosahuju stratu. Tak
mozno ziskat ukazovatel hrubé rozpatie (predajna cena — priame naklady produktu). Uplna
kalkulacia neposkytuje pre kratkodobu produktovi analyzu kvalitné informécie, pretoze ne-
berie do Uvahy kratkodoby ciel podniky, t. j. maximalizéciu zisku.

2. Pri neuplnych kalkulaciach sa ndklady rozdeluju na fixné (s povazované za néklady ob-
dobia) a variabilné (stvisia s objemom vyroby). Na produktovd Uroveri sa dostavaju len nékla-
dy variabilné (vietky priame naklady + variabilna zlozka vyrobnej réZie). Z toho je odvodeny
aj nazov neuplné kalkulacie. Fixné ndklady sa na produkty nerozvrhujy, ale v danom obdobi
ovplyvnuju vysku vysledku hospodérenia. Zisk netvori kazdy vyrobeny a realizovany produkt,
ale za¢ne sa tvorit az po Uhrade fixnych ndkladov podniku.

Vztah medzi objemom realizovaného produktu, jeho nakladmi a ziskom vysvetluje ana-
lyza nulového bodu. Vychodiskovou veli¢inou, na zaklade ktorej mozno posudzovat ekono-
micku Urover a vyhodnost jednotlivych produktov, je kryci prispevok. Je to hodnota, ktoru
prindsa produkt k uhrade fixnych nékladov a k tvorbe zisku. Do dosiahnutia nulového bodu sa
kalkulovany zisk produktu ,podiela” na thrade vynaloZzenych fixnych nakladov. Po prekrocent
0 bodu sa kalkulovany zisk zvac¢suje o podiel uz uhradenych, v cene produktu viak nadalej
obsiahnutych fixnych nédkladov a prispevkovy zisk produktu predstavuje jeho ,prispevok”
k tvorbe zisku podniku. Za ekonomicky nevyhodny produkt mozno povazovat ten, ktorého
hodnota prispevkového zisku méa zdpornu hodnotu, t. j. cena produktu nestaci na Uhradu
ani jeho priamych nakladov. Produkt s kladnym prispevkovym ziskom je pre podnik vyhodny,
pretoZe prispieva k Uhrade fixnych ndkladov. Velkost prispevkového zisku produktu zavisi od
dosiahnutej predajnej ceny a Urovne nékladov na produkt (obr. 54.1).

Na hodnotenie ekonomickej urovne produktu sa pouzivaju produktové ukazovatele. Viybra-
né pomerové produktové ukazovatele mézu byt rozdelené na ukazovatele ziskovosti produktov
(ukazovatele rentability) %, ukazovatele charakterizujlice prinos produktu k plneniu produktivity
prace'” a ukazovatele materialovej, mzdovej, resp. energetickej naro¢nosti vyroby.'®

Riadenie nakladov a zisku

Pri riadeni nakladov a zisku je délezité vytvorit systém Gctovnych informécil, ktory umoznuje
sledovat vnutorné a vonkajsie faktory vyvoja nakladov a zisku. Faktory vyvoja zisku su zjedno-
dusene znazornené na obr. 55.'¢

Pri vnutropodnikovom riadenf nakladov a zisku sa déraz kladie na kategoriu vynosy,
ktoré vznikaju predajom vykonov na trhu za trhovid cenu externym zékaznikom. Ozna-

15 Foltinova, A. — Dubcova, G.: Teoretické predpoklady vyuitia controllingu (prezentacia). Ekonomicka univerzita v Bratislave, 21. marca 2007.

166 kazovatele rentability: ukazovatele produktovej rentability (PZ / PC — podiel zisku na predajnej cene), materidlové rentabilita produktov
(PZ / PMAT — podiel zisku na podiele priameho materidlu), mzdovd rentabilita produktov (PZ / PMZD — podiel zisku na priamych mzddch).

167 Jkazovatele produktu k produktivite préce: podiel predajnej ceny na korunu priamych miezd (PC / PMZD), podiel predajne] ceny na normohodinu
(PC/Nh) — kde sa sleduje prdcnost produktu v normohodindch.

168 Ukazovatele narocnosti: podiel priameho materidlu na predajnej cene (PMAT/PC), podiel priamych miezd na predajnej cene (PMZD/PC), podiel
energie na predajnej cene (spotreba energie/ PC).

19 Fibirova, ).: Reporting moderni metoda hodnoceni vykonnosti uvnit firmy. Praha, Grada Publishing 2001, 5. 39.
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Kalkul4cia produktu SKK Uroveri

Y 7
Jrigpe?itgfw > lebo produkt nielenze nevytvoril ziadny prispevok
Nakupované 6 na krytie FN, ale by priamo tvoril stratu.
Egllgg\vg% W 5 Nakladovo — cenova Uroveri 2
Jednotkové mzdy 5 PC na tejto Urovni N uhradi vietky vyk. N a prispieva
Zvlastne jedn. 10 na krytie FN. Kazdy predany kus prinesie prispevok
néklady vo vyske 84 SKK. Pokial by sa predavali vietky

Néakladovo — cenova Uroven 1
Pod tuto Uroven N, by nikdy nemala klesnut PC,

produkty v danom objeme za tuto cenu, uhradené

Vykonové néaklady 98 1 S
N 84 by boli vietky FN 1.
Vyrobné naklady 182 2 Nékladovo - cenova Uroven 3
78 . . , M
Nl PC je v podstate cenou, ktord pokryva vietky Va N
UVN 260 3 a FN1all. Ak sa budu predédvat produkty za tdto cenu,
Zisk (strata) 15 skoncilo by hospodarenie s nulou.
Ziadana PC 275 4 ‘. .
Ziadany PU FN 177 Cenova droven 4

Pri predaji produktov na tejto Urovni dosiahneme vysledok,

N — nklady, VV — polotovary vlastnej vyroby, ktory sme planovali.

FN — fixné ndklady, UVN — tpIné vlastné ndklady,
PC — predajnd cena, PU FN — prispevok na thradu
fixnych ndkladov.

Obr. 54. Ndkladové a cenové uUrovne produktu

7 krétkodobého hladiska st produkty hodnotené nielen podla zisku, ale aj podla toho, ako prispievaji v danom obdobi k Ghrade spolocnych
ndkladov podniku. Pri predajnej cene 260 SKK dochddza v podniku k hrade variabilnych aj fixnjch ndkladov. Pri predajnej cene 275 SKK
podnik dosiahol prispevok vo vyske 177 SKK na krytie fixnych nakladov. Cim je vacf podiel zisku k cene produktu, tym sa produkt povazuje za
vyhodnejs aj z hladiska vynosnosti podniku. Vijrobkovy zisk je zakalkulovany v predajnej cene produktu co znamend, Ze jeho vyska je vypocitand
Vo vdzbe na urcity objem vyroby.

¢ované su ako externé vynosy. Avsak vo vnutri podniku vznikaju interné vynosy, vo for-
me dosiahnutej vlastnej produkcie ocenenej vlastnymi ndkladmi. Interné vynosy sa
stanovuju pomocou kalkuldcif, rozpoc¢tov a vnutropodnikovych cien. Vo finan¢nom uc-
tovnictve sa sleduje vplyv vynosov na suvahu, t. j. ako vplyvaju vynosy na zvysenie aktiv
podniku resp. ako sa vynosy podielaju na znizovani dlhu podniku. Je zrejmé, Ze z ekono-
mickej podstaty tychto vztahov vyplyva, Ze pomocou vynosov si podnik uhrddza nékla-
dy a z porovnania vynosov a nédkladov podnik dosahuje zisk alebo stratu. Pri analyze vy-
voja nakladov a zisku sa spravidla posudzuje vplyv faktorov, ktorymi st vplyv vyvoja cien
vstupov, Uspora a prekrocenie spotreby nédkladov, vplyv vyuZitia kapacity, vplyv zmien
struktury spotreby a predaja a vplyv vyvoja predajnych cien. V konkuren¢nom prostredi
¢asto plati, Ze vysokd cena produktov ohrozuje objem predaja a nizka cena ohrozuje zisk
podniku. Je dolezité hladat rozumné riesenia a priebezne ich vyhodnocovat. Ukazuje sa,
Ze kalkuldcie vo vyrobe metddou krycich prispevkov (prispevkov na krytie rezijnych na-
kladov) nie su dostato¢nym kritériom na posudenie ekonomickej efektivnosti vyroby.
Okrem vyhodnotenia ziskovosti kazdého produktu podniku je dolezité posudenie vyhod-
nosti obchodnych vztahov, aktivna marketingova oblast a zakaznicka orientacia.
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Obr. 55. Riadenie nakladov a zisku

Planovana vstupna cena
Pre rozvoj vykonnosti podniku je charakteristicky tlak

na znizovanie nékladov a zlepSovanie kvality. Pri riadenf
nakladov sa tspornost prejavuje znizovanim nékladov

(pldnovand priemernd obstaravacia cena
+ obstaravacie néklady)

! vynaloZenych na konkrétny objem a Struktdru vyroby.

Riadenie nakladov (hospodarnost) Kalkuldcie a rozpocty ako zékladné néstroje riadenia nd-

. i kladov sti neoddelitelnou siicastou zobrazenia hodnotovej

Uspornost stranky podnikatelského procesu pomocou vnitropodni-

kového tctovnictva. Umoznujd vytvorit prepojeny systém

Nastroje riadenia nakladov dctovnych informcif, ktory meria zakladné faktory vyvoja
Normy (kalkulacie) hospodérnosti (ndklady) a efektivnosti (zisku).

Rozpocty rezijnych nakladov strediska

Kalkulacie nékladov vykonov

v
Marza, zisk z predaja vykonov

?

Planovana predajna cena

Naklady monopolu vo vztahu k rozsahu
produkcie

Zatial, ¢o pre subjekty podnikajuce v konkurenénom prostredi plati, ze ich priemerné naklady
najprv klesaju s rastom produkcie a priblizovanim sa plnému vyuzitiu kapacit viak zacinaju
rast, u prirodzeného monopolu tomu tak nie je. Jeho priemerné naklady klesaju tym viac, ¢im
vyssia je jeho produkcia. Z toho je zrejmé, Zze vznik a existencia prirodzenych monopolov je
dand ekonomicko-technologickymi podmienkami. Prirodzené monopoly maji z ekonomic-
kych dévodov kltcovy vyznam nielen pre Slovensko, ale vacsinu krajin sveta. Vzhladom na
skutoc¢nost, Zze nie su vystavené konkurenc¢nym tlakom smerujucim k maximalizacii ich efek-
tivnosti, vznika tzv. monopolna renta.

Rasttice vynosy z rozsahu

V- modernom svete je mnoho priemyselnych odvetvi charakterizovanych rastdcimi vynosmi
z rozsahu, t. j. zdvojenie vsetkych vstupov vedie k zvyseniu produkcie viac ako dvojndsobne,
zvysovanim vyroby sa priemerné (jednotkové) naklady znizuju. Rasttce vynosy z rozsahu sa
dosahuju bud externym alebo internym spdsobom. Interné vynosy z rozsahu vznikaju, ak rast
velkosti podniku znizuje priemerné néklady. Externé vynosy z rozsahu vznikajy, ak rast velkosti
priemyselného odvetvia vedie k poklesu priemernych nakladov pricom nezalezi na velkosti
podnikov. Ekonémia z rozsahu ma zasadny vplyv na struktdru trhu. Konstantné vynosy z roz-
sahu vedu k dokonalej konkurencii, t. j. na trhu existuje mnoho podnikov vyrabajucich rovna-
ky produkt a ziadna z nich nemd citelny vplyv na ceny.
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Podstatne rastice vynosy z rozsahu na druhej strane mézu sposobit vznik monopolov. Mo-
nopol je jedinym vyrobcom daného produktu, ktory nema konkurenciu od iného vyrobcu toho
istého typu produktu. Stéle sa vsak musi obdvat konkurencie zo strany vyrobcov substitttov
alebo potencidlnych konkurentov, ktorf mézu vstipit v budicnosti na trh. Monopol je extrém-
na forma koncentracie na trhu, miernejsie formy su oligopol a monopolisticka konkurencia.

Nedokonala konkurencia

Nedokonald konkurencia™ je stav konkurencie, kedy produkciu vyraba ohrani¢eny pocet vy-

robcov (pripadne len jeden vyrobca), ktorf maju moznost ovplyviiovat ceny predavanych pro-
duktov. Trhova moc zavisi od stupria koncentracie v danom odvetvi. O tom, ¢i je konkurencia na
trhu dokonald alebo nedokonald rozhoduiju faktory ako pocet a velkost predavajticich podnikoy,
moznost vplyvat na ceny, moznost vstupu a vystupu z odvetvia a stupen homogenity alebo
heterogenity ich produktov. Za hlavné priciny vzniku nedokonalej konkurencie sa povazuju:

= vyrobnd a nakladova struktdra vyroby,

= bariéry konkurencie,

= produktova diferenciacia,

= rozsah, v akom podniky vstupuju do koluzii.”!

Nakladové podmienky vyjadruju rozdiely v ndkladoch, ktoré ovplyviuju trhoveé struktd-
ry. Ak velké podniky dosiahnu Uspory z vyroby, dokdZu vyrabat lacnejsie a preddvat za nizsiu
cenu oproti malym podnikom, ktoré su odstudené k zaniku. Bariéry konkurencie vznikaju bud
v dosledku politiky $tatu, ktora poskytuje vysadné pravo vyroby urcitého produktu jedného
podniku (podnikov), resp. v podobe patentového prava, alebo vyplyvaju z mimoriadneho
vlastnictva nejakého zdroja nevyhnutného pre vyrobu.V takomto pripade ide o tzv. absoldtnu
bariéru, kde monopolny zisk predstavuje renta spojend s monopolizovatelnou drzbou zakon-
nych prav ¢i privilégii. Monopol ™ je cenotvorcom, ktory sa rozhoduje pri akej cene bude pro-
dukty predavat a aké mnozstvo produktov doda pri tejto cene na trh. Existenciou monopolu
na trhu dochddza k vzniku cenovej diskriminacie.

Existuju tri stupne cenovej diskriminacie:
= diskrimindcia 1. stupna tzv. dokonald diskrimindcia nastava vtedy, ked monopol svojich

kupujucich jednotlivo rozlisuje,
= diskrimindcia 2. stupfa vznika vtedy, ked monopol vytvara spotrebitelské skupiny,
= diskrimindcia 3. stupna vznika vtedy, ked sa celkovy trh rozdeli na také segmenty, ktoré

maju rézne elasticity dopytu.

Dalsou pricinou vzniku nedokonalej konkurencie je produktovd diferenciacia — ktora
predstavuje skutocnost, ak produkt nema blizke substituty. Extrémnym pripadom jednotlivej
ponuky je nechranicend monopolnd moc. Vtedy sa hovori o Uplnom (¢istom) monopole. Pri-
rodzeny monopol vznikd koncentréciou v niektorych odvetviach (plyn, energetika), v ktorych
vzhladom na kapacitu trhu by bolo neefektivne fungovanie viacerych podnikov.

170 Formy nedokonalej konkurencie st monopol, oligopol a monopolistickd konkurencia.

77 Kolizie predstavujd tajné dohody, ktoré uzatvéraju medzi sebou dva resp. viac podnikov, ktoré vytvdraju tajné monopoly.

172 Monopol predava za vyiie ceny nez v podmienkach dokonalej konkurencie a nevyraba také mnozstvo produkcie, aké si ziada dopyt. Monopoly sii
technicky neefektivne — nevyrabaju s najnizsimi priemernymi ndkladmi, lebo nemaju konkurenciu a nevyuzivaju pine vyrobnt kapacitu. Monopol,
ktory je vytvoreny a chraneny Stdtom na urcité obdobie sa nazyva administrativny monopol. Vzniké na zklade prijatych zdkonov ¢i administrativ-
nych nariadent. Specifickym druhom administrativneho monopolu je monopol na zaklade patentového prava. Tajné monopoly vznikaju vtedy, ked
zdkony nedovolujd, aby sa niekolko vyrobcov spojilo a vytvorilo jeden podnik. Tajnti dohodu (t. . kol(ziu) uzatvdraju dva alebo viaceré podniky,
pricom si rozdelia trh, pripadne spolocne urcia cenu alebo objem produkcie.
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Monopolisticka konkurencia

Monopolistickd konkurencia znamena taku Struktdru na trhu, kde sice existuje velky pocet ma-
lych vyrobcov, ale kazdy z nich doddva kvalitativne odlisny produkt, alebo z nejakého iného doé-
vodu ma svoj vlastny, izolovany trh (je mozna diferencidcia produktov). Diferencidcia produktov
je dosledkom spravania spotrebitelov. Diferencovanost produktov méze byt prirodzend ak exis-
tuju skutocné rozdiely v kvalite, umiestneni podniku, alebo dodacich podmienkach a umeld ak
ide o produkty rovnakej kvality, liSiace sa len tovarenskou znackou, balenim a pod. Tieto okolnosti
sposobujy, Ze rézne skupiny spotrebitelov preferuju produkty jedného podniku pred produktmi
ostatnych podnikov, hoci méze ist o velmi blizke substituty. Je to charakteristické pre maloob-
chod, pekérske produkty, benzinové pumpy a pod. Existuje urcitd vernost znacke, ktord prekondva
aj mensie cenové rozdiely. Monopolisticki vyrobcovia maju teda monopol na ur¢itom segmente
trhu, ale zérover existuje konkurencia od vyrobcov produkujtcich iné znacky. Kazda znacka pro-
duktu sutazi s ostatnymi znackami o trhovy podiel. V celom odvetvi je dostato¢né mnozstvo zna-
Ciek zarucujucich maly vplyv jednej konkrétnej znacky. Kazdy vyrobca sa sprava akoby nemal vplyv
na cenové a objemové rozhodnutia inych podnikov. Zmena spravania jedného podniku priamo
nevedie kzmenam spravania inych podnikov. Z technického hladiska podniky celia klesajucej kriv-
ke dopytu. Znizenie ceny vedie k rastu predaja. Podnik, ktory zniZi ceny ziska vacsi podiel na trhu.

Rovnovaha monopolu

Prirodzenym monopolom je monopol, ktorého fixné naklady su prirodzene velké, variabilné naopak
malé. Typickymi prirodzenymi monopolmi su verejné sluzby (telefény, mestska hromadna doprava,
rozvod elektriny, plynu), najma tzv. sietové odvetvia. Na jednej strane sa méze stat, ze monopol vdaka
svojej pozicii na trhu dosiahne nenulovy zisk (plyn, elektrina, paliva), na druhej strane viak moze mat aj
trvalu stratu (mestskd hromadnd doprava). Obidve odchylky st neZiaduce, preto sa $tat snazfim celit
avytvarat na tento Ucel osobitné institUcie (u nas Protimonopolny trad, Urad pre reguléciu sietovych
odvetvi — URSO) a pouzivat vhodné formy a néstroje ochrany trhu.” Nadmerny zisk sa $tat spravidla
snazf odstranit regulovanou cenou. V pripade straty ma stat dve moznosti:

= apriornd reguldcia, ktord regulacnym opatrenim urci cenu p* tak, aby mal monopol nulo-

vy zisk. Vyrobca bude vyrdbat mnozstvo y* také, Ze:

p* = MCy*) = ACly*)

moZe platit ako
y* < D(p*), tak aj y* > D(p*)

V prvom pripade pride k nerovnovdhe v podobe neuspokojeného dopytu. V druhom
pripade moéze prist k sekundarnym stratdm a typickej Spirdle klesajuceho dopytu a rasticich
strat, ako je to zndme napriklad z MHD,
= aposteriorna reguldcia, pri ktorej $tat vyrovna straty, ktoré monopolu vzniknu pri jeho tr-

hovej cene

p* = ACym) - pD(ym)

kde:

p - cena,

MC - marginélne naklady,
y — mnozstvo produkcie,
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AC - priemerné naklady,
ym — objem vyroby,

pD - aktudlna cena,

D - dopyt.

Toto riedenie vedie k rovnovahe, takze ani spotrebitel, ani dodavatel nemaju dévod nie¢o me-
nit. Na vznik monopolov vplyvaju aj velkost trhu, darové politika a restrikcia monetarnej politiky.”*

Protimonopolna regulécia

Urad pre reguléciu sietovych odvetvi, plni funkciu regulétora cien v elektroenergetike, plynaren-
stve, zasobovan( teplom a vo vodnom hospodarstve. Jeho Ulohou je regulovat ceny v prostredi,
kde chyba konkurencia a vyrobcovia a dodavatelia energetickych komodit by mohli zneuzivat
svoje dominantné postavenie svojvolnym ur¢ovanim cien.” Urad méa za Glohu stabilizovat trh
s energiou a vytvarat lepsie podmienky pre vietky kategorie spotrebitelov. Ceny energetickych
komodit, pitnej vody a poplatkov za odvod znecistenej vody sa v poslednych rokoch zvysili. Sp6-
sobila to potreba znacnych investicii v energetike na preklenutie dlhodobého finan¢ného defici-
tu, ktord v sebe niesla nevyhnutnost odstrénenia cenovych deformécii z minulosti. Okrem toho,
ceny plynu a elektriny v rozhodujlicej miere ovplyviuje vyvoj tychto cien na eurdpskom trhu
a najma nakup energetickych surovin vo svete, ktoré sa v dosledku burlivého vyvoja cien ropy vy-
znamne zmenili. Prioritou regulacnej politiky Uradu je ochrariovat spotrebitela, vytvérat pre neho
spravodlivé podmienky odberu energie™ Preto spristiuje podmienky kalkulacie opravnenych
nakladov a zisku, vykondva kontroly regulovanych subjektov a v pripade porusovania predpisov
uplatriuje voci nim sankcie. Ciel — zabezpecenie spolahlivej a kvalitnej dodavky produktov by viak
Urad nedosiahol, keby ignoroval vyvoj a moznosti dodavok na strane dodavatelov, ¢o je mozné
dosiahnut len vtedy, ked podnikatelskym subjektom zabezpeci primerand navratnost investicii.
Otvorenie trhu s elektrinou a plynom na Slovensku prinasa cely rad zmien, ktoré si vyziadali vytvo-
renie novych legislativnych predpisov a podstatnym sp&sobom ovplyviuje vzajomné vztahy viet-
kych subjektov, ktoré pdsobia na trhu, vrétane spotrebitelov.””

173 St pousiva protimonopolné zakony, in3titit $tétneho viastnictva, dafiovi politiku, ekonomickd regulaciu,

74 (o je monopol a ¢o nie? Hranice nie st celkom zretelné. Napriklad, specializovany ¢asopis monopolom byt méze, hoci ¢ casop|sov jenatrhu vela. Na
druhej strane, nealko-ndpoj urcitej znacky (napr. Coca-Cola) formdine vzaté monopolom je, v skutocnosti mu v3ak konkurujd népoje injch znaciek
(napr. Pepsi, Kofola). V' takomto pripade ide o monopolistickd konkurenciu.

175 Interny materiél Uradu pre requldciu sietovych odvetvi.

176 Requlacni politiku vypracovala Requlacnd rada URSO v zmysle § 12 ods. 2 zékona ¢. 658/2004 Z. z, ktorym sa ment a doplia zakon ¢. 276/2001
7.7. 0 requldcii v siefovych odvetwach aozmenea dop\nem niektorych zakonov v znenf neskorsich predpisov. Requlacnd rada urcuje nastavajlice
regulacné obdobie ako trojroné, t. j. na roky 2007 az 2009.

77 Generélne riaditefstvo pre hospodarsku stitaz (DG COMP — Directorate General for Competition) so sidlom v Bruseli riadi komisarka Eurépskej komisie pre
oblast hospodarskej siitaze Neelie Kroes. Ulohou tohto generélneho riaditefstva je presadzovanie pravidiel hospodarskej stitaze zakotvené v Dohodach
spolocenstva tak, aby bolo zabezpecené, ze hospodérska stitaz na trhu EU nebude naruiena’ azetrhy sabudu spravat o najefektivnejsie, podporujiic blaho
spotrebitelov a konkurencieschopnost ekonomiky Spolocenstva. Praca DG COMP je nevyhnutnd pre dosiahnutie strategickych cielov EU, ktoré s zdoraz-
nené v Lisabonskom programe Spolocenstva, pretoZe znamend podstatné prispenie k efektivnemu fungovaniu interného trhu a presadzuje podmienky
nevyhnutné k povzbudzovaniu znalosti a inovacif, s ciefom zabezpecenia, aby sa Eurdpa stala atraktivnejsim miestom pre investicie a pracu a aby bolo
vytvorenych viac a lepsich pracovnych miest. Zdkladnymi ndstrojmi pre naplnenie poslania DG COMP sti: 1. presadzovanie pravidiel hospodarskej sitaze
v oblasti kartelov, fuizif, nedovoleného Stdtneho zasahovania a kontroly Stdtnej pomodi, 2. sektorové Setrenia a monitorovanie trhu, 3. rozvoj politiky,
4. obhajoba hospodarskej stitaze, 5.medzindrodnd spolupraca. Generélne riaditelstvo pre energetiku a dopravu (DG TREN — Directorate General for
Transport and Energy) md sfdlo v Bruseli. Oblast dopravy je riadend viceprezidentom Eurépskej komisie Jacguesom Barrotom a oblast energetiky komisd-
rom Eurdpskej komisie pre energetiku Andrisom Piebalgsom. Generdlnym riaditelom je Matthias Ruete, ktory riadi viac ako 1000 zamestnancov desiatich
riaditelstiev so sidlom v Bruseli a Luxemburgu. Generalne riaditelstvo je zodpovedné za rozvoj dopravy a energetickych politik Spolocenstva, zahfiajlic
posudzovanie Statnej pomodi, ako aj riadenie financnych podpornyich programov pre transeurépske siete, technologicky rozvoj a inovdcie.
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Kontroling podniku ako podporny systém
riadenia podniku

Kontrolingu sa venuje velkd pozornost tak v teoretickom poznavani ako i v podnikovej praxi.
Mnozstvo ludi definuje pojem kontroling nespravne. Evokuje to v nich spajanie pojmu kontro-
ling s kontrolou, ¢o vsak nie je celkom presné.V odbornej literattre mozno najst velké mnozstvo
charakteristik kontrolingu. V podstate ide o Siroko aplikovani metédu riadenia, ktorej zmyslom
je neustdle vyhodnocovanie skuto¢ného priebehu procesu tvorby vykonov s pozadovanym
stavom. Analyza vzniknutych odchylok podla pri¢in vzniku a zodpovednosti je tazZiskom celého
systému. Kontroling ako metdda riadenia sa snazi o integraciu vsetkych funkénych oblasti systé-
mu riadenia, zatial ¢o manazérske Uctovnictvo je len informacnym néstrojom systému riadenia.
Z tohto hladiska je jasné, ze manazérske Uctovnictvo mozno dat do suladu len s informacnou
zakladnou kontrolingu.” Dalsi rozdiel je v tom, Ze pokial manazérske Uc¢tovnictvo sa takmer
vyhradne opiera o hodnotové charakteristiky, kontroling vyuziva omnoho $irsie aj nepeniazné
informacie. Zjednodusene mézeme povedat, ze informacie z manazérskeho Uctovnictva ur¢ené
pre potreby riadenia je mozné vyuzit v oblastiach nékladového kontrolingu a finan¢ného kon-
trolingu. Manazérske uctovnictvo neposkytuje pre kontroling informécie na riadenie naturalnej,
vecnej stranky podnikatelského procesu, ako to zobrazuje obr. 56.7°

Vseobecne je podnikovy kontroling chdpany ako systém, ktorého zmyslom je skvalitnenie
riadenia podniku na zéklade objektivnej evidencie a hodnotenia vsetkych ekonomickych uda-
losti podniku. Obr. 57 zobrazuje jednotlivé druhy kontrolingu. Délezitou stcastou kontrolin-
gového systému podniku je finan¢ny kontroling. Medzi jeho zékladné zlozky patria kontroling
pohladavok, zavazkov, likvidity, zasob a cash flow.

Kontroling™ je nastrojom riadenia, ktory ma riadiacich pracovnikov podporovat pri ich
rozhodovani. Ani v malom podniku intuitivne riadenie bez planovania a kvalitného rozho-
dovania nema perspektivu. Kontroling v uzsom vyzname znamena transparentnost toku
nédkladov a vynosov v podniku. Realizuje sa transformdaciou nakladov z Urovne podniku na
vnutropodnikové ekonomické jednotky, na konkrétne vykony a na konkrétnych zakaznikov.
Kontroling v sirSsom vyzname sa zaoberd planovanim a rozpoctovanim, analyzou a hodnote-
nim odchylok.V tomto vyzname sa dotyka prakticky vsetkych funkcnych oblasti podniku, ako
su vyroba, logistika, personalistika, zdsobovanie, financie a ostatné oblasti.

Strategicky kontroling je orientovany na buducnost. Jeho Ulohou je starat sa, aby v su-
¢asnosti boli prijaté také opatrenia, ktoré budd poméhat v budicnosti zabezpecovat stabilitu
podniku. Operativny kontroling je orientovany na sucasnost a aspekt budicnosti je dany plano-
vacim horizontom ohrani¢enym na kratkodobé a strednodobé vysledky a ich hodnotenie. Pre
rozvoj operativnej vykonnosti podniku je charakteristicky tlak na znizovanie nakladov, zlepsova-
nie kvality a skracovanie opera¢nych c¢asov. Podstatou operativneho kontrolingu je sformulovat
systém riadenia nékladov. Existuje niekolko metdd a néstrojov, ktoré napomahaju zlepsovaniu

178 Viéryova, |.: Manazérske tictovnictvo a jeho vizba na controlling. In: Vyznam a tilohy Gétovnictva a financii v riadeni maljich a strednyich podnikov
v polnohospodarstve. Nitra, 16.11.2007, 5.107.

7 Krdl, B.: Manazerské cetnictvi. 2. rozéitené vydani. Praha, Management Press 2006, s. 622.

180 Medzi vyznamné analytické funkcie kontrolingu patri analyza nakladowyich stredisk, analyza zékaziek rezijnyich nakladov, analyza profit centier,
analyza kalkuldcif, analyza vysledku hospoddrenia a krycieho prispevku a analyza vysledku hospoddrenia segmentu trhu. Analyza segmentu trhu
slZi pre hodnotenie trhu roz¢leneného podfa produktov, zdkaznikov, zakaziek alebo ich fubovolnej kombindcie, tiez podia organizacnych jedno-
tiek, obdobf, ictovnych okruhov alebo pracovnych dsekov so zretefom na ich prispevok k hospoddrskemu vysledku podniku.
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Obr. 56. Vztah manazérskeho
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a kontrolingom krétkodobych prebytkov a schodkov likvidity. Ciefom financného kontrolingu je zabezpecenie likvidity podniku v kazdom oka-
mihu, pri sicasnom zhodnotent ciela rentability.
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Obr. 57. Druhy kontrolingu a ich zameranie

operativnej vykonnosti ako je napriklad metdda ABC, Six Sigma a iné. Je to vnutropodnikové
riadenie, ktoré vyuziva ekonomické kategorie, akymi su naklady, vydavky, vynosy, prijmy, vy-
nosnost, likvidita, krycf prispevok a podobne. Problematickym sa méZe javit prepojenie medzi
strategickou a operativnou Uroviou riadenia podniku. Vhodnym riadiacim mechanizmmom na
prepojenie uvedenych Urovni je procesné riadenie. Procesné riadenie sa vyznacuje tym, Ze jed-
notkou riadenia sa stava proces a jeho parametre. Vytvorenie kauzalnych suvislosti vychadza
z ukazovatelov strategického kontrolingu a definovania potrebnych procesnych parametrov pre
dosiahnutie tychto ukazovatelov. Takto je mozné definovat a vytvorit efektivny nastroj na mapo-
vanie a riadenie Urovne procesnych parametrov, ktory je oznacovany ako procesny kontroling.
Procesny kontroling™ v previazani so strategickym kontrolingom je tak délezitym néstro-
jom pre vykonné riadenie chodu podniku. Pre dosiahnutie maximalnej efektivnosti celého
systému rozvoja vykonnosti podniku je vhodné v podniku implementovat procesnd orga-
niza¢nu Struktdru. Tato predpokladd vysokd mieru zodpovednosti a pradvomoci vlastnikov
procesov. Pre vlastnikov procesu je dosahovanie ukazovatelov procesného kontrolingu ob-
dobnym cielom, ako pre vrcholny manazment dosahovanie ukazovatelov strategického kon-

187 Nepela, S.: Modely na zvy3ovanie vjkonnosti podnikov. Trend v sekcii Poradenstvo, 6. méja 2004,
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trolingu. Vyznamnou zlozkou systému riadenia je prave strategicky kontroling. Tento skima

naplfanie podnikovej stratégie v dvoch rovinach:

= ¢izvolené strategické projekty pomahaju dosahovat klticové faktory,

= ¢iidentifikované klucové faktory su naozaj tie, ktoré privedd podnik k naplneniu strate-
gickych cielov.'

Podrobny prehlad o redlnej schopnosti svojich procesov a ¢innosti napiiat prijatu stratégiu
ziska podnik po zavedeni tzv. trojokruhového kontrolingu. Ide o prepojenie strategického, pro-
cesného a ndkladového kontrolingu, spolu s definovanim vzajomnych zavislosti a vazieb medzi
ukazovatelmi na jednotlivych trovniach. Strategicky kontroling sleduje niekolko malo najdoélezi-
tejsich ukazovatelov, ktorych dosahovanie je klicové pre naplnenie strategickych cielov podni-
ku. Procesny kontroling obsahuje kvantitativne aj kvalitativne ukazovatele, ktoré prindsaju obraz
o efektivnosti a kvalite procesov a nakladovy kontroling pozostava z finan¢nych indikatorov,
analyzuje efektivnost na trovni ¢innosti. Sila trojokruhového kontrolingu je najma v prepojeni
tychto troch Urovni. Na zaklade kauzalnych vztahov obsiahnutych v tomto systéme dokaze pod-
nik pri neplnenf strategickych ukazovatelov presne identifikovat problém v procesoch, resp. ¢in-
nostiach a naopak, pri neplneni procesnych ukazovatelov vie presne identifikovat, aké nasledky
by neriesenie daného stavu malo na schopnost podniku dosahovat svoje strategické ciele.

Implementacia systému kontrolingu

Prechod na trhovo riadené hospodarstvo priniesol so sebou tvrdé konkurencné pros-
tredie. Zvysila sa tym potreba presnych informacii na spravne planovanie, rozhodovanie
a kontrolu. Pomoc pontka kontroling. Tento systém meni pohlad na fungovanie podniku.
Rozne rieSenia obvykle prindsaju rozdielny zisk, pripadne aj stratu, preto je riadenie podnikov
Coraz komplikovanejsie a naro¢nejsie. Klicovym pre analyzu riedenia problémov su presné
a vcasné informécie prostrednictvom zavedenia kontrolingu v podniku. Pricinami zavedenia
kontrolingu su zistenia, Ze mnohé podniky na Slovensku nemali podrobne rozkalkulované za-
kazky a nedokdzali presne urcit, v akej miere su nakladovost a rentabilita jednotlivych objed-
navok vyhodné. Dalsou pri¢inou na zavedenie kontrolingu bolo zistenie, Ze podnik sa dostal
do stavu, ked kazdy robil véetko a za jednotlivé ¢innosti nebola ur¢end zodpovednost. Mnohé
podniky sa po zavedeni kontrolingu prestali primédrne riadit Uplnou kalkulaciou nakladov. Vy-
uZzivaju ju len na cenotvorbu v pripade malych zékaziek." Pri vacsich a pre podnik dolezitych
objednévkach sa pouZiva netplna kalkulacia a metéda ABC.™ Kontroling zavédza do riadenia
podniku systém. Moderny kontroling umoznuje riadenie ndkladov a dalsich oblasti, ¢im vyraz-
ne prispieva k stabilizacii a zvysovaniu zisku. Jeho zékladnou zloZkou je precizne horizontalne
pldnovanie v struktdre vynosov, nakladov, cash flow, ako aj vertikdlne pldnovanie na drovni
hospodarskych stredisk a ndkladovych miest. Jeho Ulohou je sledovanie vietkych doleZitych
ukazovatelov podnikania (vynosov, nakladov, pohladavok, zasob a pod.). Nezanedbatelnou
sticastou takéhoto riadenia nie je len finan¢ny kontroling, teda sledovanie zisku a cash flow,
ale tiez kontroling nakladovy — celého Uctovnictva s pohybom dokladov, ako aj kvality — napri-
klad sledovanie dodrZiavania vnutropodnikovych noriem, pripadne smernic. Predpokladom
na Uspesny kontroling je kvalitnd a sUstavne aktualizovand informacna (datova) zakladna —

182 Dobrym prikladom systému strategického kontrolingu je systém merftok v Balanced Scorecard.

183 pIna kalkuldcia poskytuje odrazovy mostik pre cenotvorbu,

184 ABC metdda zabezpecuje priradovanie prislusnych ndkladov k jednotlivym procesom a nasledne produktom v podniku. To umozriuje ovela lepsie
monitorovanie a riadenie vyvoja ndkladov, ako i efektivity predaja produktov podniku.
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manazérsky informacny systém. Vystupy systému podnik vyuziva aj pri priprave benchmarkin-
govych analyz, kalkulacif a rozpoctov.

Na zaklade uvedeného je mozné konstatovat, Ze od vyuZzivania kontrolingu bude zavisiet
do velkej miery prezitie podniku na nasytenom eurépskom trhu.

Zrucnosti kontroléra

Ak si podnik vytvori samostatnu poziciu kontroléra alebo oddelenie kontrollingu, jeho po-
stavenie v ramci organiza¢nej Struktury zavisi od prijatej miery centralizacie a decentralizacie
v riaden(. V podstate existuju dve moznosti zaclenenia kontroléra, a to $tdbna alebo liniova
pozicia. Pri $tabnej pozicif je kontrolér podriadeny priamo podnikovému manazmentu. Stab-
ne Utvary sa vyznacuju tym, Ze maju poradnu funkciu a nemaju rozhodovacie kompetencie.
Hrozi nebezpecie izolacie kontroléra, informacnd blokadda a nizka akceptacia smerom nadol.
V liniovej pozicif je kontrolér na urovni vediceho marketingu, predaja ¢i vyroby, ¢o sa javi
Ucinnejsie. Porovnanie ¢innosti kontroléra v podniku je zndzornené na obr. 58.1%

Kontrolér potrebuje mnozstvo informécii z jednotlivych funkénych oblasti a preto je dolezi-
t& komunikacia nielen s manazérmi, ale aj ostatnymi pracovnikmi. Dohliada na plany, uctovnictvo,
vnutropodnikové zUctovanie a kalkulovanie, danové, Uctovné, operativne vykazy a spravy (re-
porting). Ulohou kontroléra je ziskavat, spracovévat a zostavovat prehlady o vysledkoch tak, aby
mohli manazéri prijimat racionalne opatrenia. Na odborné vedomosti kontroléra su kladené vyso-
ké poziadavky. Musi mat metodicko-koncepcny pristup k nastrojom operativneho a strategického
riadenia podniku, poznat podnikové hospodarstvo, financné riadenie, disponovat vedomostami
o nékladoch, riadeni zisku, metddach planovania, rozpoctovania, kalkulovania, ovlddat Specifické
analytické metddy, potrebné st vedomosti z oblasti spracovania informécii a manazérskeho infor-
macného systému. Kontrolér ma mat osobitné postavenie v podniku. Musi mat priestor na vzdela-
vanie, zdokonalovanie sa, konzultovanie nielen s pracovnikmi podniku, ale aj externymi odbornikmi.
Aby mohol kontrolér plnit Ulohy na neho kladené, okrem odbornych vedomosti, musi prejavit aj
vysoku Urover osobnych viastnosti. Kontrolér musi byt komunikativny so schopnostou nadvédzovat
kontakty, presadit myslienky, nové postupy, byt nezaujaty pri hodnotenf a prezentovani vysledkov.

Obr. 58. Postavenie kontrolé-

Kontrolér Manazér )
rav podniku
@ pripravuje podklady pre ® planuje a rozhoduje
pldnovanie a rozhodovanie @ navrhuje opatrenia
@ informuje o zistenych k odstraneniu odchylok
odchylkach @ realizuje raciondine
® poskytuje podnikovo- rozhodnutia
-hospodarske poradenstvo

@ presadzuje systémy

@ zdokonaluje metodiku kalkulovania a rozpoctov
kalkulovania, rozpoctovania ® udrzuje rovnovahu s okolim

® informuje 0 zmenach v okoli o stanovuje rozvojové ciele,

podniku zékladom je planovanie
@ je stimuldtorom rozvoja a kontrola

podniku @ akceptuje kontroléra
@ je partnerom manazéra Vv procese riadenia

185 Serina, P: Manazerské Fizeni firmy na principech controllingu. Moderf fizeni 3/2005. Praha, Economia, 5. 43.

173



REFLEXIE

Vztah rozpoctovnictva k manazérskemu
uctovnictvu

V girsom ponimani sa rozpoctovnictvo™ chape ako stucast manazérskeho Uctovnictva. To platf

pri rozpoc¢toch potrebnych pre vnutorné riadenie, nie vzdy to vsak plati pri podnikovych roz-
poctoch. Podnikové rozpocty nadvazuju sucasne na finan¢né uctovnictvo, financnud analyzu
a povazuju sa za relativne samostatny celok.

Rozpoctovnictvo rozpracovéva ulohy celého podniku, ako aj jednotlivych vnutropodniko-
vych stredisk pri dodrzani zasady hospodarnosti vo vietkych oblastiach podnikatelskych akti-
vit a na vietkych stupnioch riadenia. Je neoddelitelnou stcastou vnutropodnikového ekono-
mického riadenia podniku. V rozpoc¢tovnictve su na vnutropodnikovej Urovni rozpoctované:
= strediskové nédklady predstavujice ekonomické ulohy v oblasti nédkladov pre jednotlivé

vnutropodnikové strediska,
= strediskové vynosy, ktoré predstavuju vykony hospodarskych stredisk ocenené vnutro-

podnikovymi cenami tvorenymi na zéklade vopred stanovenych Uplnych vlastnych na-
kladov.

Rozpocet nakladov vyjadruje rozpoctované néklady na prislusné obdobie v ¢lenent:
= podla nékladovych druhov vo védzbe na platni Uc¢tovd osnovu. Zakladnymi kategdriami

nékladov su néklady prevadzkové, finan¢né a mimoriadne néklady,
= podla poloziek finan¢ného planu nakladov, vynosov a zisku,
= podla zmien objemu vyroby, t.j. fixné a variabilné naklady.

Pri ndkladoch podla zmien objemu vyroby je pre podnik délezité urcit tzv. hrani¢né nékla-
dy, pri ktorych dosahuje subjekt minimalny zisk. Pre manazment je délezité poznat tuto kri-
tick hodnotu. Z tejto hodnoty stanovenej pomocou analyzy bodu zvratu je mozné zéroven
stanovit hodnoty nékladov, trzieb, objemu produkcie, ktorych prekrocenie, resp. nenaplnenie
méze vyvolat ekonomické tazkosti.'¥

Rozpocet vynosov charakterizuje predpokladant strukturu a objem jednotlivych druhov
vynosov v ¢leneni na prevadzkové vynosy, finan¢né vynosy a mimoriadne vynosy. V pripade
potreby sa uvedie aj objem rozpoctovane] rezervy' vynosov, ktory sluzi na pokrytie pripad-
nych vypadkov vo vynosoch.

V stcasnosti'™ sa rozlisuju kratkodobé a dlhodobé rozpocty. Kratkodobé rozpocty su na-
strojom riadenia tokovych veli¢in, a to nékladov, vynosov, zisku, vydavkov a penaznych tokov.
Dlhodobé rozpocty sa stanovuju najma pre oblasti vyskumu a vyvoja, prevadzkovd, investi¢nu
a finan¢nu oblast. Kratkodobé rozpocty sa ¢asovo vymedzuju bud prirodzenym vyrobnym
cyklom alebo ro¢nym obdobim. Je potrebné rozlisovat:
= vnutropodnikové rozpocty (rozpocty tokovych a stavovych veli¢in) a strediskové rozpocty,
= podnikové rozpocty (rozpoctova vysledovka, stivaha a rozpocet peniaznych tokov),

186 pJ3n je nastrojom presadzovania podnikovej stratégie. Planovanie sa moze obmedzit na vecné vymedzenie tloh a chpe sa vo vieobecnosti $irsie
ako rozpoctovnictvo. Rozpocet musi nadvézovat priamo alebo nepriamo na podnikovi stratégiu. Mé tieto charakteristiky:
stanovujd sa nim hodnotové ukazovatele,
musi stanovit urcité dlohy,
ma vazbu na urcité casové obdobie,
nemoze sa zakladat len na exaktne prepocitanych velicindch.
187 Mintal, J.: nuitropodnikové tétovnictvo. Dane, tctovnictvo — vzory a pripady 12/2007. Poradca Zilina, 5. 134.
188 pozpoctova rezerva sa premietne do celkového objemu rozpoctovanych vynosov a mala by byt evidované ako samostatna priloha rozpoctov.
189y minulosti sa rozpoctovnictvo povazovalo takmer vylucne za nastroj kratkodobgho riadenia.
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= rozpocty do ktorych sa premietaju zmeny okolia, ktoré maju dopad na tzv. podnikovu

politiku (marketingova oblast, oblast cien ovplyvriujlca rozpoc¢tovanie nakladov).

Rozpocet predstavuje mesacny plan kvantifikovany vo finan¢nom vyjadreni, pripraveny
a schvaleny pred ur¢enym ¢asovym obdobim. Znadzornuje pldnované vynosy (prijmy) a pri-
slichajuce naklady (vydavky), ktoré maju vzniknut pocas tohto obdobia a potreby zdrojov —
kapitdl, ktory treba pouZit na dosiahnutie ciela. Finan¢né planovanie je proces postupného
zosuladenia ciastkovych planov s finan¢nym pldnom. Vysledkom finan¢ného planovania je
ro¢ny finan¢ny plan.'™

Metaddy zostavovania rozpoctov rezijnych nakladov

Rychlo sa meniace podmienky na trhu vyzaduju okamzitu reakciu vo forme zmeny stratégie

a nasledne aj alokacie zdrojov, ¢o nezriedka vyvolava tlaky na zmenu planu a rozpoctu.”! Pri

zostavovani rozpoctov rezijnych nakladov sa uplatiuju nasledujice metédy resp. postupy

rozpoctov:

= vyska rezijnych ndkladov sa stanovuje na zaklade odpoctu, tzv. skutocne dosiahnutej vys-
ky rezijnych nakladov zachytenej vo vnutropodnikovom Uctovnictve,

= mozno vyuzit odborny odhad (nepatri medzi najpresnejsie postupy),

= mozno stanovit normativy rezijnych nakladov. Zékladom stanovenia normativu spotreby
rezijnych nékladov je volba rozhodujucich faktorov, ktoré majd na vyvoj rezijnych nakla-
dov podstatny vplyv. Struktira normativov je tvorend technickymi jednotkami pre dany
vykon (tona, kg, km), ¢asovymi jednotkami (strojova jednotka, normohodina), mzdovymi
jednotkami (jednotkové mzdy robotnikov, pomocnych pracovnikov), a ostatnymi jednot-
kami (obstaravacia cena strojov a zariadeni, objem vykonov),

= stanovenie limitov rezijnych nakladov. Limity sa stanovuju pre jednotlivé polozky, skupiny
rezijnych nakladov a pre celkové rezijné naklady Utvarov. Predstavuju neprekrocitelnu hra-
nicu najma pri decentralizovanom spracovanf rozpoc¢tu danym vnutropodnikovym Utva-
rom. Limit moZno stanovit absolutnou ciastkou alebo percentudlnou prirdzkou k urcitej
rozvrhovej zakladne,

= stanovenie rozpoctu rezijnych naklady s tzv. nulovym zakladom pri novovznikajucich
Utvaroch. Nevychadza z minulosti, ale z prehladu ¢innosti, ktoré dany Utvar vykonava. Vy-
uziva normativy rezijnych ndkladov, ktoré maju pre dany typ vyroby vieobecnu platnost,

= aplikovanie matematicko-Statistickych metdd, ktoré viak vyZaduju relativne stabilné pod-
mienky,

= vyuZitie variatorov."”
V poslednych desatrociach vyrobné podniky zaznamenali dramatické zmeny v Struktdre

nakladov a v rozsahu rezijnych ¢innosti. Rovnako dramatické zmeny nastali aj v Strukture vy-

™ Tyorba financného plénu je podrobnejsie uvedend v kapitole Financné riadenie podniku.

™1 Tradicné planovanie sa vyznacovalo dlhym planovacim cyklom. Len ¢o bol plén zostaveny, zacal nemenne platit pocas celého nasledujliceho roka.
Takyto pldn spravidla budoval staticky obraz spolocnosti, pricom nedostatocne reagoval na casom sa meniace podmienky. Planovanie na zaklade
fixného cyklu teda nie vzdy umoziuje véas rozpoznat skutocné prilezitosti a hrozby a neumozfiuje reagovat na ne pohotovo.

192 Pri planovani Grovne nakladov vnitropodnikovyich stredisk v budtcich obdobiach mozno uplatiovat aj tzv. varidtory. Varidtory vyjadruju elasticitu
ndkladov vo vztahu k zmene trovne aktivity prislusného strediska (resp. vyjadrujd citlivost nakladov vnditropodnikovyich Gtvarov na zmenu nejakej
vztahovej veliciny, napr. objemu vyroby). To znamenéd, Ze ak ndklady na zmenu trovne aktivity nereaqujd (st teda fixné), dosahuje varidtor hodnotu
0. Ak hodnota varidtora bude 1 v pripade linedrych variabilnych nékladov — znamend to, Ze prirastok objemu vyroby 0 100 % sa prejavi zvy3enim
nékladov takisto 0 100 %. V pripade zmiesanych ndkladov ak by varidtor dosiahol hodnotu 0,6, prejavil by sa prirastok objemu vyroby voci vychodis-
kovému obdobiu 0 100 % zvysenim nékladov 0 60 % oproti vychodiskovému obdobiu.
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roby. Vietky tieto zmeny spésobili, Ze tradi¢né nadkladové systémy (a produktové kalkulécie)
stratili vypovedaciu hodnotu resp. su v Uzadi.

Kontrola pInenia rozpoctov rezijnych ndkladov

Pri rezijnych nékladoch sa porovnava skutocna rézia jednotlivych stredisk s réZiou rozpocto-

vanou a to:

= porovnanim skutocnej rézie s neprepocitanym pevnym rozpoctom,

= porovnanim skutocnej rézie s pevnym rozpoc¢tom prepocitanym na skutocnu vysku vy-
konov strediska,

= porovnanim skutocnej rézie s variantnym rozpoctom.

= Zésady pri zostavovani rozpoctov rezijnych nékladov a naslednej analyze su:

= zakladom zostavenia rozpoctu je ¢lenenie prvotnych a druhotnych nékladov podla zod-
povednosti za ich vznik,

= podstatnou charakteristikou rozpoctu by malo byt i to do akej miery je rozpocet nékladov
ovplyvnenf rozdielnou mierou aktivity,

= dolezitd je aj vazba rozpoctov na zodpovednostné Uctovnictvo,

= dolezitd je aj vazba rozpoctov a predbeznych kalkulacil.

V sicasnosti sa na analyzu odchylky skutocnych nakladov od planovanych nékladov pou-
Ziva najcastejsie metdda jednej, dvoch alebo styroch odchylok.

Metdda jednej odchylky vychadza pri vypocte zo skutocne vynalozenej spotreby, ktord
porovnava s pevnym rozpoc¢tom linedrne prepocitanym, Ucelne a produktivne vynalozenim
vyuzitim kapacity.

Metdda dvoch odchylok berie za zéklad tiez len Gc¢elne a produktivne vynalozenu spotre-
bu a celkovi odchylku rozklada na dve ¢asti, a to spotrebni a objemova.

Metdda Styroch odchylok spodobriuje hore uvedené odchylky v tom, ze urcuje vplyv
neproduktivnej a ne Ucelnej ¢innosti na vysku fixnych a variabilnych nékladov. Spotrebna
odchylka sa rozkladd na rozpoctovu a vykonnostnu. Objemové odchylka sa rozklada na
kapacitnu a ucinnostnu odchylku. Rozpoctové odchylka vyjadruje o kolko st skuto¢né
naklady vacsie (mensie) ako to urcuje variantny rozpocet pre celkovd skuto¢nu aktivitu.
Vykonnostnd odchylka vyjadruje aké mnozstvo variabilnych nékladov bolo vynalozené
neucelne. Vypocita sa ako rozdiel medzi variantnymi rozpoc¢tami na celkovu a Ucelnu ak-
tivitu strediska. Kapacitnd odchylka vyjadruje ako ovplyviuje vysku nakladov nizsi ¢i vyssi
stupen vyuzitia kapacity strediska (vypocita sa ako rozdiel medzi variantnym a pevnym
rozpo¢tom prepocitanym na celkovy aktivitu strediska). U¢innostna odchylka vyjadruje,
aka cast fixnych nakladov bola netcelne vyuzitd na neproduktivnu ¢innost (vypocita sa
ako rozdiel medzi celkovou objemovou a kapacitnou odchylkou, alebo ako sucin poctu
hodin nelcelnej prace x objem fixnych nékladov pripadajtcich na 1 hodinu préace pri 100
% vyuziti kapacity).

Ulohy zodpovednostného uétovnictva

Pri podrobnejsom sledovani vyvoja ndkladového a manazérskeho Uctovnictva mozno ba-
dat rast zloZitosti vyroby a podnikatelskych aktivit. Z toho vyplyvaju aj zvysujlce sa poZia-
davky na koordinaciu procesov. U¢tovnictvo sa nezaoberé len naslednym zobrazovanim
skutocnosti, ale aj informdciami o vzadjomnom vztahu skuto¢nych a vopred stanovenych
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ndkladov, vynosov, obstardvacich cien a inych finan¢ne hodnotovych charakteristik. Po-

¢iato¢ny doéraz na ¢lenenie nakladov, vynosov, ale aj inych veli¢in prvotne podla ich vzta-

hu k vykonom sa postupne zmierfuje a dostéva sa na rovnaku uroven s ¢lenenim infor-

mdcifi podla zodpovednosti. Hlavnym cielom zodpovednostného UGctovnictva je:

= vyjadrenie vysledkov, ktoré mézu jednotlivi pracovnici, resp. Utvary svojou ¢innostou
ovplyvnit,

= vyjadrenie ich diferencovaného prinosu k celopodnikovym vysledkom.

= Tento ciel sa zabezpecuje vo vzédjomne spojenych etapach, ktoré na seba nadvazuju. K do-
siahnutiu cielov a Uloh zodpovednostného Uctovnictva je potrebné uskutocnit:

= predbezné urcenie Ulohy — transforméaciou vrcholnych cielov podniku, pricom ¢iastkové
ciele by mali byt konzistentné s celopodnikovymi, ovplyvnitelné a motivacne pritazlivé
pre Utvary, ktoré ich budu plnit,

= naslednd kontrola - schopnost informacného systému kvantifikovat pozitivne ¢i negativ-
ne dopady na celkové vysledky (kto sa zasluzil o ich vznik),

= analyza a vyhodnotenie — proces by mal byt zavi$eny vazbou dosiahnutych vysledkov na
odmenu, ¢iinu formu zainteresovanosti.
Zodpovednostné Uctovnictvo v systéme riadenia plnf a zabezpecuje informacnu funkciu,

ako to zndzornuje obr. 59.

) o ) Obr. 59. Zodpovednostné
Funkcie zodpovednostného riadenia T —
|
il i ¥ V rychlo meniacich podmienkach velky vjznam
Planovacia v podnikoch zohréva zodpovednostné riadenie,
Organiza¢na Emtrelng Informacna ktoré pin funkcie: 1. organizacnd, 2. pldnovaciu,
3. kontroln( a 4. informacnu. Tieto funkcie st vzé-

+ jomne previazané, av3ak doraz podniky kladd na
Zodpovednostné | zahezpecovanie informatnej funkeie, ktord zabez
uctovnictvo pecuje zodpovednostné ictovnictvo.

Pre ucinné fungovanie zodpovednostného Uctovnictva je potrebné vytvorit struktirne,
pladnovacie a kontrolné predpoklady, s ¢im je spojeny zloZity systém rozhodovacich uloh ako je:
= rieenie organizacnej a ekonomickej struktiry podniku,
= rozpoznanie miery centralizacie a decentralizécie pri riadeni prvkov a subsystémov tychto

Struktdr,
= ujasnenie zakladnych rysov riadenia konkrétnych vnutropodnikovych ttvarov.

Zakladom pre zabezpecenie efektivnosti informacnej funkcie zodpovednostného tctov-
nictva je vypracovanie podrobnej vnutropodnikovej smernice zameranej na jeho organizaciu,
obsahovu strdnku a vyuzivanie jeho informacii v riadeni podniku i vnutropodnikovych Utva-
rov. Smernicu je potrebné pravidelne ro¢ne prehodnocovat a v pripade potreby aktualizovat,
aby bola v sulade s vyvojovym stavom podniku.
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Tvorba organizacnej Struktiry podniku™

Cielom tvorby organizacnej struktury je také usporiadanie ¢innosti a vztahov v podniku, ktoré
vedie k optimdlnemu napliiovaniu jeho cielov.

DéleZitym vysledkom pre zodpovednostné riadenie je vyjadrenie vertikdlnych a horizon-
talnych vztahov medzi podnikovymi Gtvarmi.™ K rieSeniu tejto otézky je potrebné rozpozna-
nie horizontélnych vazieb. Ich vytvorenie je podmienené typom technolégie, vyrobného za-
riadenia a organizacie prebiehjucich procesov.

Ekonomickad Struktdra podniku

Ucinne vyuzit hodnotové nastroje pri riadeni konkrétneho vnutropodnikového Utvaru a akou

formou, nie je jednoduché. Odpoved bude spocivat v budovani zodpovednostnych (hospo-

darskych a nakladovych) stredisk. RozliSujeme nasledujice zakladné typy stredisk:

= Nékladové stredisko predstavuje najnizsi Gtvar, za ktory sa zistuju naklady z hladiska zod-
povednosti. Predstavuju vyrobné, montazne Utvary a Utvary oprav a udrzby.

= Ziskové stredisko zodpovedéd za néklady, vynosy a teda aj za strediskovy zisk. Hmotnéa za-
interesovanost strediska sa viaze k dodrzaniu rozpoctovaného zisku. Vo vacsine podnikov
ide o predajné Utvary a Utvary pomocnych obsluznych ¢innosti.

= Rentabilné stredisko zodpovedé za néklady, vynosy a vysku viazanych prostriedkov stre-
diskom. Zakladné otdzky investi¢ného rozvoja ostavaju v kompetencii vrcholného vede-
nia podniku. Hmotnéa zainteresovanost sa viaze k dosiahnutej rentabilite.

= Investi¢né stredisko je Utvarom vrcholného vedenia podniku. Veduci strediska maju pra-
vomoci rozhodovat o obstardvani investicii a hmotna zainteresovanost sa viaze k investo-
vanym prostriedkom.

= \ynosové stredisko predstavuje samostatné predajné miesto. Hmotné zainteresovanost
je viazand ako na rast vynosov, tak aj na dodrzanie (Usporu) rozpoctu nékladov a maximal-
neho objemu predaja.

= Vydajové (prip. rozpoctové) stredisko zodpoveda za dodrzanie limitov Ucelovo vymedze-
nych vydavkov. Veduci strediska je zodpovedny len za oblast vydavkov (neexistuje vztah
medzi vstupmi a vystupmi). Pojde o reklamné strediska a strediska technického rozvoja.
Co sa tyka vnutropodnikovej tctovnej evidencie pohybu produktov, této sa sleduje v stre-

disku zodpovednom za obchod, resp. predaj na Ucte produktov. V tomto stredisku sa Uctuju

nasledujuce pripady:

= prvotné a druhotné naklady,

= prevzatie produktov z vyrobného strediska,

= vyskladnenie produktov,

= predajny vynos tzn. predajné néaklady z kalkulacie x pocet predanych produktov),

= predaj produktov v predajnej cene prevzaty z finan¢ného Uctovnictva.
Ked sa na zaciatku roku vyskytne zaciatocny stav zdsoby produktov, preberie sa z financ-

ného Uctovnictva prostrednictvom spojovacieho Gctu k zasobam.

193 Organizacna Struktira podnikov je podrobnejsie uvedend v knihe Kassay, S.: Podnik a podnikanie — Podnikatelské prostredie. 1. zvizok. Bra-
tislava, VEDA, VydavatelStvo SAV 2006.
194 Centralizécia predstavuje stistredenie rozhodovacej pravomoci a zodpovednosti podnikovym vedenim, podriadené titvary st vjkonné, orientované

zdcia ndkupu a predaj).
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Kritéria hodnotenia vnutropodnikovych utvarov

Pri-hodnotenf vnutropodnikovych Utvarov sa uplatruju dva pohlady. Prvy je vykonovy, kto-
rého podstatou je prvotne posudzovat vztah ndkladov k jednotlivym vykonom (produktom)
a druhy je zodpovednostny pohlad, ktory sleduje priebeh ndkladov z hladiska vnutropodni-
kovych Utvarov. Pri ocefiovani vykonov jednotlivych stredisk sa pouzivaju nasledujice typy
vnutropodnikovych cien (VPC):

= VPCs pripocitanim rentabilnej prirdzky,

= VPC na Urovni Uplnych strediskovych néakladov,

= VPC na Urovni zavislych (variabilnych, najma jednotkovych) nakladov,

= VPC na Urovni oportunitnych nakladov,"

= VPC dohodnuté medzi strediskami.

Vnutropodnikové ceny medzi strediskami stanovuje vnutropodnikové vedenie a odvodzuju
sa od trhovej ceny. Vedenie podniku zasahuje len vtedy, ak by trhové cena p&sobila proti zauj-
mom podniku. Vnutropodnikova cena s pripocitanim rentabilnej prirdzky sa pouZiva na ocenenie
findlnych vykonov vnutropodnikovych Utvarov, ktoré nachaddzaju predaj mimo podnik. Rentabilna
prirdzka sa pouziva v pripade, Ze ma vnutropodnikovy Utvar moznosti a pravomoc ovplyvriovat
objem a sortiment vykondvanych vykonov. Vnutropodnikové ceny plnia nasledujuce funkcie:
= sU nastrojom zodpovednostného riadenia,
= plnia motivacnu funkciu vo vztahu k zamestnancom,
= sU ukazovatelom vykonnosti strediska.
= Pri stanoveni vnutropodnikovych cien sa uplathuju nasledujice zakladné pristupy (v za-

vislosti od priority podnikovych cielov):
= ekonomicky pristup, ktory odvodzuje vysku vnutropodnikovych cien z marginalnych

nédkladov. Zmyslom ich stanovenia je vyjadrenie redlnej vysky zisku, akou Utvar prispieva

k celopodnikovym vysledkom,
= matematicky pristup porovndva meratelnd ¢innost Utvaru s inym, spravidla neuskuto¢ne-

nym variantom jeho vykondvania. Viychddza z chapania oportunitnych nakladov a vynosov,
= Uctovny pristup sa snazi o optimalizaciu cielov podniku ako celku. MéZe pri fiom prist

k stretom zaujmov podnikového vedenia a Utvarového vedenia. Vnutropodnikova cena je

limitovand trhovou cenou a normovanymi variabilnymi nakladmi,
= behaviordlny pristup vychadza zo psycholégie spravania sa veducich pracovnikov jednot-

livych Utvarov.

Vnutropodnikové ceny slizia na oceriovanie odovzdavanych produktov, prac, sluzieb
medzi jednotlivymi vnutropodnikovymi strediskami. Pri ocefovani vykonov, podnik by mal
vychadzat z Urovne dopytu a podmienok trhu, ako aj z optimalizacie nékladov s ciefom do-
siahnut konkurencieschopné ceny na trhu.

Riadenie vykonnosti podniku

Globalizécia ekonomiky je dnes uz taka rychla, Ze hranice medzi krajinami stracaju prak-
ticky vyznam. Aby podniky boli Uspesné na rychlo sa meniacom trhu, musia sa zame-
rat na vacsi pocet ukazovatelov pre podporu a rozvoj svojho podnikania a finan¢né
stratégie. Klasické riadenie podniku na zaklade financ¢nych ukazovatelov je postupne

195 Ekonomickeé naklady zahffiajti okrem Gétovnyich nakladov j tzv. oportunité nakdady (altemativne naklady). Oportunitné naklady alebo naklady strate-
nych prileZitostf (Opportunity Cost(s)) predstavujt periaznd Ciastku, ktord bola stratend tym, Ze zdroje neboli vynalozené na najlepsie alternativne vyuZitie.
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nahrddzané novymi spdsobmi riadenia, ktoré sleduju efektivnost a vykonnost podniku
z viacerych pohladov. Tradi¢né riadenie vysledkov podniku zo stvahy a z vykazu ziskov
a strat je potrebné doplnit o nehmotné polozky, ako hodnotu a ziskovost zékaznikov,
ziskovost produktov a sluzieb, spokojnost a lojalitu zamestnancov, ¢i vztahy s doda-
vatelmi. Riadenie vykonnosti na zéklade metody BSC™ (systému vyvéazenych ukazova-
telov) vnasa nové uhly pohladu do sledovania vykonnosti podniku. Okrem tradi¢nych
finan¢nych ukazovatelov zameranych na navratnost investicii, pefiazné toky a prida-
nud hodnotu, sa pri sledovani vykonnosti podniku monitoruju aj dimenzie zdkazni-
kov, internych podnikovych procesov, ucenia sa a rastu. Pre kazdu z uvedenych ob-
lasti su definované ukazovatele, ktoré vychddzaju z vopred urlenej stratégie a vizie
podniku a su vzdjomne previazané. V sucasnosti finan¢ni manazéri a analytici travia
80 % svojho ¢asu zhromazdovanim a spristupriovanim Udajov, ktoré potrebuju pre svoju
préacu a len zvysnych 20 percent venuju ich analyze, pochopeniu trendov a prijimaniu roz-
hodnuti na zéklade ziskanych informacii. Vplyvom rychlo meniacich sa zmien je potrebné,
aby manazéri mali k dispozicii presné a v¢asné informécie o stave podniku z finan¢nej
perspektivy. Bude nevyhnutnd zmena finan¢ného riadenia, t. j. pre pripravu a spracovanie
historickych transakcii zostane menej ¢asu a vacsi déraz sa bude klast na analyzu a priji-
manie rozhodnuti o kritickych ¢innostiach podniku.'”

Aplikacie BSC vo financnej perspektive podniku

Aby sa dosiahla vysoka celkova produktivita kapitalu (financné perspektivy), vyzaduju sa
zodpovedajuce schopnosti pracovnikov (ucenie a rast). Tato nachddza svoje vyjadrenie
Vo vysokej procesnej kvalite a v nepatrnych ¢asoch procesov (proces — perspektiva), ¢o
vedie opat k v€asnému zasobovaniu zdkaznikov so Ziadanymi vykonmi a preto tiez viaze
zakaznikov (zakaznici — perspektiva). Pri pouzivani metddy BSC je nevyhnutnym predpo-
kladom meratelnost jednotlivych ukazovatelov. Niektoré, najma finan¢né ukazovatele su
meratelné fahko. Vsetky potrebné informécie sa totiz daju ziskat z Uctovnictva. Meranie
ukazovatelov v perspektive internych procesov alebo v perspektive ucenia sa a rastu uz
moze byt tazsie. Nie je totiZ beznou praxou, Zze podniky takéto Udaje cielene zhromazdu-
ju a sleduju. Preto je nevyhnutné potrebny spdsob sledovania a zhromazdovania Udajov
vytvorit.

Spravnou volbou metddy BSC, systému manazérskeho Uctovnictva resp. kontrolingu
sa podnik usiluje zvlddnut oblast finan¢ného riadenia a oblast internych podnikovych
procesov. Ekonomickd spdsobilost podniku (rast podniku ako celku) v BSC je vyjadrend
zvlddnutim styroch zékladnych oblasti podnikového riadenia, a to oblasti financ¢nej analy-
zy, oblasti vnutornych podnikovych procesov, oblasti starostlivosti o zékaznikov a oblasti
starostlivosti o rast vedomosti podnikovych pracovnikov. Riadenie vnutornych ekonomic-
kych procesov podniku sa odvija od oblasti kalkuldcii, vzajomnej previazanosti vnutro-
podnikového a finan¢ného Uctovnictva.

19 Balanced Scorecard. V roku 1991 bol vytvoreny komplexnj systém hodnotenia vykonnosti RFD (Result and Determination Framewaork) — sistava
vysledkov a ich determinantov. Obe oblasti — vysledky a determinanty majd svoje viastné ciele. Viysledky delime na: 1. vysledky vo financnej
oblasti a 2. konkurencné prostredie. Determinantami rozumieme: 1. kvalitu, 2. flexibilitu, 3. vyuZitie zdrojov a 4. inovacie. V' praxi je zndmejsf skor
systém BSC, avsak medzi tymito systémami neexistuji Ziadne zasadné zmeny.

197 Konvencné tictovné baliky, systémy vytvorené vo vlastnej ré7ii a tabulkové procesory nemdzu dostatocne podporovat planovanie, riadenie dét,
vykaznictvo a analyzy pri dynamicky sa meniacich podmienkach.
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Metddu BSC je mozné pouzit vtedy, ak podnik zvlddol zakladné metédy kontrolingu &i
manazérskeho Uctovnictva, t. . ¢lenenie ndkladov na fixné a variabilné, vypocty kritickych
bodov, kalkuldcie s krycim prispevkom podnikového a finan¢ného uctovnictva, rozbor
odchylok od planu a rozpoctu a prechod od nakladovych stredisk k ziskovym strediskdm.
Dalej podnik musi mat zvladnutu procesnd analyzu a ujasnent orientaciu od operativne-
ho riadenia k strategickému riadeniu.

Cielom metddy BSC je zlepSovat vykonnost procesov v podniku nielen znizovanim
ndkladov, zvySovanim kvality a skratenim dodacich lehot, ale zéroveri rozpoznat i pro-
cesy, ktoré maju strategicky vyznam. Vymedzenie vhodnych kritérii merania vykonnosti
umoznuje vyjasnenie a formulovanie stratégie a jej riadenie. Vrcholny manazment by mal
pouzivat BSC ako zakladny organizacny radmec pre stanovenie timovych cielov, alokaciu
zdrojov, rozpoctovanie, pldnovanie, strategicku spatnu vazbu a proces ucenia sa. Metdda
BSC umoznuje sledovat nielen financné vysledky, ale i to, ako su podniky schopné zaisto-
vat a ziskavat nehmotné aktiva potrebné k budicemu rastu.

Modernd informacnd a znalostna doba je neporovnatelna s priemyselnou érou.Vyza-
duje k dosiahnutiu Uspechu nové schopnosti. Schopnost mobilizovat a zuZitkovat nielen
hmotné, ale i nehmotné aktiva — poznatky, ktoré umoznuju:
= vytvorit také vztahy so zdkaznikmi, ktoré zachovavaju lojalitu k existujucim zdkazni-

kom a pritom umoznuju efektivne poskytovanie sluzieb novym zdkaznickym segmen-

tom a novym trhom,

= uvadzat na trh inovované produkty a sluzby, ktoré budu orientované k potrebdm za-
kaznikov,

= produkovat vysoko kvalitné, zakaznicky orientované produkty za nizke ceny s kratkou
dobou realizécie,

= mobilizovat schopnosti a motivaciu zamestnancov z doévodu neustéleho zlepsovania
procesov a kvality vyroby,

= implementovat informacné technolodgie a systémy.

Rastuci konkurencny tlak vyZaduje stale viac pracovnikov Specializujicich sa na vnut-
ropodnikové procesy, strategicki komunikaciu, marketing a manaZment. Pre Uspech
podniku sa preto stdva rozhodujucim faktorom riadenia predovsetkym rozvijanie znalostf
a schopnosti kazdého zamestnanca.

Kazdy podnik treba ohodnotit zo $tyroch perspektiv, pricom v pripade potreby je
mozné tuto perspektivu este zmenit, resp. doplnit. K dispozicii je jednoduchd kauzalna
logika, ktord je Uzko spdtd s rastom hodnoty

Hlavnym prinosom metédy BSC je, Ze orientuje manazment podniku nielen na spat-
né hodnotenie uz dosiahnutych finan¢nych vysledkov, ale aj na potrebu vopred vytvorit
podmienky na rozvoj dalsich oblasti. Manazér je hodnoteny aj na zaklade toho, ako sa
jeho zamestnancom (podriadenym) dari v oblasti adaptéacie a rastu, napriklad vytvara-
nim podmienok kurzov a $koleni. Nutne ho to vedie k zmene jeho strategickej orientécie
z kratkodobej na dlhodobu.*®Bez rozdielu na to, ktord sustava komplexnych ukazovatelov
sa stanovi, vzdy je potrebné zvolit suvisiacu stratégiu, ¢iastkové ukazovatele a ciele, ktoré
sa potom porovnavaju so skuto¢ne dosiahnutymi vysledkami.

198 Tumpach, M.: Manazérske a nékladové dctovnictvo. Bratislava, IURA EDITION spol. s 1. 0. 2008, . 221.
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Metdda ABC

Metoda ABC™ ako sucast nadstavbového manazérskeho informacného systému poskytuje

nasledujuce informécie:

= naklady podnikovych procesov, aktivit, produktov a zakaznikov,

= vysku zisku alebo straty z produktov a zékaznikov,

= moznost modelovania variantov (stanovenie spravnej ceny produktov, optimalizécia, pla-
novanie).

Metéda ABC generuje uvedené informdcie tym, Ze vsuva aktivity medzi zdrojové nékla-
dy (Uctovnictvo) a produkty. Tymto spésobom vznika logickd vazba medzi nédkladmi podla
druhov a aktivitami na jednej strane (kazdy néklad vznikol z dévodu nejakej ¢innosti) a vztah
medzi ndkladmi aktivit a produktov na strane druhej (ndklady produktu sa rovnaju suctu castf
néakladov aktivit, ktoré boli potrebné na jeho realizaciu — napr. zdsobovania, vyroby, predaja
a pod). Priradenie nékladov robi metdda ABC s vyuZitim tzv. tahacov nakladov (rozvrhové za-
kladne). Su to lubovolné tdaje z podniku (pocty pracovnikov, mzdové naklady, vyska pohla-
davok zakaznikov, ¢as operdcie na 1 ks produktu), ktoré je mozné mesacne sledovat. Ak maju
aktivity charakter vnutropodnikovych sluZieb (napr. udrzba, fudské zdroje), ich kalkulované
nédklady sa nasledne prendsaju na ostatné podnikové ¢innosti podla skuto¢ne poskytnutych
vykonov. V dalSom kroku sa prendsaju ndklady cinnosti na produkty (produkty) podla toho,
ktord ¢innost sa podielala na ktorom produkte. Dostanu sa tak s vysokou presnostou mesacné
vysledné kalkuldcie vietkych produktov. Jednym z hlavnych prinosov metddy ABC je previa-
zanie Uctovnictva, ndkladov aktivit a nédkladov na produkty (pldnové i vysledné kalkulacie) do
jedného systému.

Kalkuldcia cien produktov

Cena produktu alebo sluzby je dand trhom. Vychddza z konkurenénych cien, ovplyviuju ju
Uzitkové vlastnosti produktu, podpora predaja a v neposlednom rade schopnosti obchod-
ného utvaru podniku. Cena teda vznika na trhu a vypocitat mozno iba néklady vznikajuce
pri realizacii produktov. Metdda ABC sluzi na spravny vypocet tychto ndkladov. Porovnanie
trzieb za produkty s ich skuto¢nymi nakladovymi cenami prindsa kazdy mesiac vyhodnotenie
efektivnosti (ziskovosti, stratovosti) produktov. Pri rézne postavenych cendch mozno ocakavat
rozny dopyt a tym aj rézny objem predaja. Metéda ABC umozriuje kalkulovat viaceré alterna-
tivy a porovnat, ktora cena je pre podnik najvyhodnejsia. Metéda ABC sleduje ¢ast nakladov
priamo na zakaznikov. Jedna sa napriklad o dopravné naklady, naklady predaja a marketin-
gu alebo naklady z pohladavok. Tieto ndklady spolu s ndkladmi na produkty, ktoré zakaznici
odobrali, tvoria celkové naklady jednotlivych zakaznikov. Porovnanim trzieb od jednotlivych
zékaznikov s prislusnymi ndkladmi generuje systém ekonomicku efektivnost zékaznikov. Ten-
to Udaj je jednym z najdoleZitejsich pre riadenie podniku. Metédu ABC na zéklade adresného
sprehladnenia nékladov na procesy a aktivity znazornuje obr. 60.2%

199 Metoda ABC vznikla koncom 20. storocia na zéklade potreby vyspelych podnikov poznat presnejiie naklady na produkty, ako moderny pristup
k riadeniu nakladov. Nevyhnutnostou sa stalo zvIddnut nékladovost vyroby a ostatnyich podnikovych ¢innost, na ¢o bolo potrebné adresné spre-
hladnenie nékladov na procesy a aktivity. Princip metddy ABC vychddza z tvahy, Ze zdkaznici vyZaduju produkty, produkty spotrebovavajd podni-
kové procesy a podnikové procesy spotrebovavaji podnikové zdroje a tym aj ndklady.

20 Interny materid| podniku Gradient 5, spol. s r. 0., odborny garant pre metédy ABC, EVA a pre ekonomicko-procesné modely. Podnik je implemen-
tacnym partnerom Datalock a. s. pre ABC analyzy.
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Toky finan¢nych zdrojov a ich dopad vo forme nakladov v porovnani s vynosmi umozni
sledovat ABC model, ktory je uz stcastou novych nadstandardnych informacnych systémov.
Ten predstavuje finan¢no-matematicky model podniku, ktory pomocou nefinan¢nych ukazo-
vatelov transparentne opisuje ziskovost ¢innosti a produktov podniku v niekolkych dimenziach.

Ak sa podnik po dobrom zvazeni rozhodne implementovat metddu ABC, nadobudne
novy pohlad na naklady a ziskovost. Jej implementdciou ma manazment podniku k dispozi-
cii detailné informécie o nékladovosti procesov prebiehajucich v podniku a o ziskovosti pro-
duktov, zdkaznikov, predajnych ciest. Tdto metdda presne opisuje tok nakladov a finan¢nych
prostriedkov vynaloZenych v podniku, umozfuje porovnanie procesov medzi sebou v rdmci
jedného podniku alebo medzi viacerymi podnikmi. V porovnani s klasickymi metédami ana-
lyzy tdto metdda prindsa dva zakladné prvky:
= moznosti analyzy a vyhodnotenia procesoy,
= moznosti analyzy a vyhodnotenia produktov a ¢innostf.

Idedlne pouzitie je pri analyze podobnych procesov v podniku, predajnych timov, ob-
chodnych znaciek. Metddu je mozné pouzit pre akykolvek proces a produkt. Metéda sa uplat-
nuje hlavne pri analyze rezijnych nakladov, pretoZe alokuje tieto ndklady na produkt, zékazni-
ka, trh v case, ked v priebehu procesu vznikli.

Pred samotnym implementovanim metédy ABC je dobré posudit podnik z hladiska jeho
pripravenosti, hlavne v akom stave je ndkladové Uctovnictvo a aky informacny systém ma
podnik k dispozicii. Bez kvalitného nakladového Uctovnictva a kvalitného informa¢ného sys-
tému nastdva v podniku problém ako ziskat dostatocné mnozstvo informacii. V rdmci na-
kladového Uctovnictva ide hlavne o dostatocny detail Struktiry nakladovych stredisk, Uctov,
popripade vnutropodnikovych zékaziek. Dalej podnik musi byt pripraveny prijfimat zmeny.
VWsledky zavedenia metédy ABC su Casto prekvapivé a neocakavané a spdsobuju reviziu v cha-
pani vlastnej ziskovosti. Jednym z désledkov implementacie metddy ABC méze byt zmenena
struktdra nakladovych stredisk, aby sa ndkladové Uctovnictvo ¢im viac priblizilo procesom pre-
biehajucim v podniku. Nasledne podnik ziska dobrt zékladru pre implementéciu procesného
informacného systému.

Implementécia ABC metddy musi mat jednoznacnd podporu vrcholného manazmentu
podniku, od neho musf prist motivacny impulz pre ostatnych pracovnikov. Metédou manazéri
najcastejsie zistuju ndkladovost procesov a na tom zaklade ziskovost produktov. Této metdda
je dvojkrokova. V prvom kroku sa vyhodnocuju procesy a aktivity a v druhom produkty. Pod-
nik sa moéZe rozhodnut len pre prvu fazu, ak to potrebuje alebo ak ma vystup sluzit napriklad
ako podklad pre rozhodovanie o outsourcingu aktivit. Metédou ABC je mozné porovnat na-
kladovost nasich aktivit s ndkladovostou sluzieb dodévatela. Pre druhy krok sa méze rozhod-
nut neskor alebo vobec. Podniky si pri implementécii metddy ABC zostavuju tim zastupcov
(projektovy tim) vetkych hlavnych procesov a to vyroby, predaja, marketingu, personélneho
oddelenia, informacnych technolégii a pod. Projektovy tim v tomto pripade sluzi skor ako
podpora pri zbierani dat a informéacifi nutnych pri stavbe modelu. Tychto dét je velké mnoz-
stvo — tabulka s priblizne 300 stipcami a 5 000 000 riadkami. Asi tolko dat podnik potrebuje.

Manazérsky informacny systém — vyuzitie vo financnom riadeni

Dostupnost spravnych udajov v pravy cas je v stcasnosti velkou konkuren¢nou vyhodou.
Podniky, ktoré nemaju vcas potrebné uUdaje, konkurencne strdcaju v porovnani s tymi,
ktoré potrebné Udaje maju. Riesenim je pouzitie systémov pre podporu rozhodovania,
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ktoré predstavuju cestu k tcelnému vyuZitiu informacného potencidlu tdajov v celej or-
ganizacii.

Manazérsky informacny systém?®' poskytuje jednoduchy pristup k ddtam pomocou interaktiv-
neho prostredia. Informéacie poskytované prostrednictvom manazérskeho informacného systému:
= umoznuju manazérom rychlejsie a efektivnejsie rozhodovanie,”
= zabezpecuju podporu nerutinnych rozhodnutf vrcholného manazmentu,
= monitoruju a podporuju rozhodovanie na operativnej Urovni,
= poskytuju nastroje na podporu strategického rozhodovania,
= skracuju ¢as a znizuju pocet chyb.

Grafické zobrazenia sprehladiuju pracu a poskytuju moznost jednoducho a rychlo iden-
tifikovat momentdlny stav najdolezitejsich ekonomickych ukazovatelov ako aj trendy dlho-
dobého vyvoja. Manazér méze sdm ziskavat potrebné Udaje pomocou viacrozmerného pre-
hliadania a analyzovat ich podla vopred definovanych hladisk.

Manazérsky informacny systém sa deli na dve zakladné urovne:
= informacny systém, urc¢eny pre analytikov?®, ktory obsahuje kompletnu sadu analytickych

nastrojov. Systém umoznuje modelovanie, pracu s ¢asovymi radmi, prognézovanie, opti-

malizaciu a vyuZitie matematicko-statistického aparatu,

= manazérsky informacny systém pre stredny a vrcholny manazment* ktory poskytuje
aplikacie Specifické pre potreby vyssieho vedenia. Charakteristické aplikécie st dynamické
pohlady na aktuélne udaje,*reporting a analyzu informécif.

Manazérsky informacny systém poskytuju softwarové spolo¢nosti ako stcast informacné-
ho systému samostatne alebo ako nadstavbu informacného systému. Pre efektivne fungova-
nie MIS je nevyhnutné vytvorenie plnohodnotnych datovych tdajov (Data Warehouse),** kto-
ré v ¢ase kumuluju predspracované data z réznych produkenych systémov a informacnych
zdrojov.

Manazérsky informacny systém umoznuje ziskat komplexny pohlad na chod podniku
a ponuka vacsi casovy priestor na strategické rozhodovanie. V tomto vyzname sa dotyka
prakticky vietkych funkénych oblasti podniku, ako su vyroba, skladova evidencia, logistika,
personalistika, Uc¢tovnictvo a ostatné oblasti.

207 Management Information System (MIS).
202 patria sem dalsie aktivity:
rychlo ziskavat informdcie podstatné pre kvalitné, rychle a fundované rozhodovanie pri strategickom riadeni podniku, okamzite ziskavat dole-
Zité informdcie pre operativne riadenie podniku, analyzovat fakty zo vSetkych pohladov do najmensich detailov, t. j. postupny rozpad pohladu od
globdIneho k detailnému,
vykondvat analyzy detailnych dét bez zdtaze produkcnych 1S,
[ubovolne filtrovat a kombinovat déta,
uskutocfiovat progndzy dopadu na ukazovatele podniku formou simuldcie ukazovatelov, resp. dimenzi,
podavat aktudIne informdcie nadriadenym, pripadne $tatnym orgénom,
ziskavat informdcie pri historickych ddtach, pripadne reklamdcidch.
%3 Decision Support System (DSS) — taziskom tejto trovne je analytické vyhodnocovanie informdcif nad datovy sklad podfa prislusnych predmetnych
oblasti.
204 Executive Information System (EIS).
205 priame analytické spracovanie dat, tzv. aplikécie OLAP — On Line Analytical Processing.
206 Data Warehouse — détovy sklad.
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Pripadovéa  Kalkulaény systém
Studia 3

Podnik, ktory vyuZiva kalkuldcie ndkladov a md zdujem aktivne riadit ndkla-
dovy proces, potrebuje vybudovat kvalitny kalkulacny systém. Ten umozriuje
riadit ndklady v priebehu celého vyrobného procesu. Kalkulacny systém z po-
hladu produktu zacina od zdmeru produkt vyrdbat, az po ukoncenie jeho Zi-
votného cyklu. Jeho vyznam je vsak najimdé v tom, Ze pomocou neho ndklady
podnikovi manaZéri nielen sledujd, ale ich aj aktivne riadia. NajdoleZitejsou
castou kalkulacného systému podniku su jednotlivé druhy kalkuldcif ndkladov.
Z hladiska funkcie, ktord by mali plnit jednotlivé druhy kalkuldcii ndkladov v ria-
deni a z hladiska casu, kedy sa zostavuju, rozlisujeme kalkuldcie ndkladov na
dve hlavné skupiny: predbezné kalkuldcie a kalkuldciu vysledn.

e0c0cc0cc00000000000000000

Kalkulacny systém je mozno vymedzit v uzsom zmysle a v sirSsom zmysle. Kalkulacny systém
v uzsom zmysle tvoria jednotlivé druhy kalkuldcif nédkladov a jeho prvoradou ulohou je krat-
kodobé riadenie hospodarnosti jednotkovych ndkladov. Niekedy je i nastrojom dlhodobého
riadenia nielen jednotkovych nédkladov, ale vietkych nakladov, napriklad pouzivanim prepoc-
tovej kalkulacie.

Kalkulacny systém v SirSom zmysle tvorf okrem jednotlivych druhov kalkulécii nakladov
i predajnd cena (alebo cena, ktord je pouzitd ako zaklad pre cenovu tvorbu). Jeho Ulohou
je okrem riadenia hospodarnosti i napomahat zvysovanie uzitocnosti, a tym ekonomickej
efektivnosti vsetkych nakladov, ktoré boli vynaloZzené na vyrobu vykonov. Kalkuldcie vyjadruju
priemerné, Uplné alebo neuplné viastné ndklady na kalkula¢nu jednotku v sledovanom ob-
dobi, spravidla jedného kalendarneho roka. Su vypracovavané z podkladov na prislusny rok:
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finan¢ny plan,

plan predaja — mnozstvo,

normy spotreby priameho materidlu a miezd,

vnutropodnikové cenniky,

skutocné naklady a vynosy,

skutocny predaj — mnozstvo.

Pri spracovavani kalkulacif su pouzivané dve metody kalkulacif:

kalkulacie Uplnych nékladov,

kalkulacie neuplnych nakladov — kalkuldcie krycich prispevkov.

Kazda metdda ma svoje prednosti a je na podniku, akii metddu k spracovaniu kalkulaci
si vyberie.

Metodika stanovenia priamych
a nepriamych nakladov

Z hladiska moznosti pripocitania ndkladov na konkrétny vykon je mozné rozlisovat naklady
nekalkulovatelné a naklady kalkulovatelné. Na zéklade zvyklosti a pravnych ustanoveni st nie-
ktoré néklady (tzv. nekalkulovatelné néklady) vylucené z kalkulécie, pretoze nesuvisia s tvor-
bou danych vykonov. Ide najma o poplatky za znecistenie ovzdusia a povrchovych vod, kurzo-
vé rozdiely, odpisané pohladavky, pokuty a penéle alebo technologické straty nad stanovenu
normu. Kalkulovatelné néaklady su tie naklady, ktoré je mozné priamo priradit na kalkula¢nu
jednotku, alebo nepriamo ak nie je mozné zistit existujuci Ucelovy vztah. Na zaklade uvedené-
ho, je mozné naklady ¢lenit na priame a nepriame naklady.

Kalkulacie dplnych vlastnych nakladov

Jednotlivé produkty vyrdbané v podniku st rozdelené pre potreby kalkuldcii Uplnych vlast-
nych nakladov do skupin pribuznych produktov. Jednotlivé produkty v rdmci skupiny maju
rovnaku vyrobnd, sprdvnu a zdsobovaciu réziu, ktord je definovana ako ¢innost danej pro-
duktovej skupiny. Skupiny pribuznych produktov s odvodené od technologickych postupov
a strojného zariadenia, na ktorom su produkt, realizované.

Kalkuldcie Uplnych vlastnych nédkladov su spracované podla nasledujiceho typového

Vzorca:

1. Priamy material

2. Priame mzdy

3. Ostatné priame naklady

4. Priame néklady — polozky 1 az 3

5. Vyrobna rézia

6. Vyrobné nédklady — polozky 4 a 5

7. Spravna rézia

8. Zasobovacia rézia

9. Predajna rézia

10. Uplné vlastné néklady — polozky 6 az 9
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K polozkam kalkula¢ného vzorca st priradované len ekonomicky opravnené naklady, kto-
ré su ¢asovo rozlisené. Podnik vypracovava tri druhy kalkulacii Uplnych vlastnych nékladov:

1. Planové kalkulacie sa zostavuju na zdklade pldnovanych noriem a technologickych postu-
pov priamych nakladov a planovanych nepriamych nakladov z finan¢ného planu na bezny rok.

2.Vysledné kalkulacie sa zostavuju na zéklade platnych noriem a technologickych postupov
priamych nakladov a skuto¢nych nepriamych nékladov z Udajov Uctovnictva.

3. Operativne kalkulacie sa zostavuju na zéklade operativnych noriem a technologickych po-
stupov priamych ndkladov a planovanych nepriamych nakladov na bezny rok.

Priamy materidl

Do tejto polozky patria vsetky suroviny, obalovy material a polotovary vlastnej vyroby, ktorych
spotreba je ur¢ena produktovou struktirou — normou priamo na kalkula¢nud jednotku. Oce-
novanie priameho materialu je v stlade s predpismi pre ocenovanie v Uctovnictve. Potreba
priameho materialu na jednotku je ocenené skladovymi cenami.

Do nakladov na priamy materidl nepatri podiel zasobovacej rézie a cenové rozdiely.

Priame mzdy

Do tejto polozky su zahrnuté mzdy priamo suvisiace s vykonanim vykonu, ktoré mozno urcit
v technologickom postupe priamo na kalkula¢nu jednotku. Priame mzdy do kalkulacif su za-
hrnuté vo vyske platnych vykonovych noriem podniku.

Ostatné priame ndklady

Ostatné priame naklady tvoria zdkonné socidlne poistenia k priamym mzddm a su vypocitané
podla platnych predpisov.

Vyrobnd rézia
Do tejto polozky patria vietky casovo rozlisené prvotné aj druhotné naklady suvisiace s riade-
nim, ¢innostou a obsluhou procesu uskutocnovania vykonu vyroby, ktoré nemozno priamo
urcit na kalkulacnu jednotku.
Z3klad vyrobnej rézie tvoria:
prvotné a druhotné naklady vyrobnych stredisk okrem spotreby priameho materialu, pria-
mych miezd a ostatnych priamych nakladov,
prvotné a druhotné naklady vyvoja a pripravy vyroby a Utvaru riadenia kvality. Ako rozvrho-
va zakladna vyrobnej réZie na jednotlivé produkty sa pouziva metdda ekvivalentnych Cisiel.

Spravna rézia

Do tejto polozky patria vsetky ¢asovo rozlisené prvotné a druhotné naklady suvisiace s riade-
nim a spravou organizacie alebo vnutornej organizacnej jednotky, rozpoctované a Uctované
ako spravna rézia, ktoré nemozno zistit priamo na kalkula¢nu jednotku. Rézia neobsahuje na-
klady na zasobovanie a predaj.
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Zaklad spravnej rézie tvoria:

prvotné a druhotné naklady spravnych stredisk jednotlivych odstepnych zavodoy,

podiel podla vyrobenych ton z prvotnych a druhotnych nékladov spravy divizie holdingu,
spravy divizie riaditela vyroby, spravy riaditela logistiky a dopravy, spravy divizie riaditela
obchodu ocistené o neproduktivne naklady, dary, odpis pohladavok, predané cenné pa-
piere. Ako rozvrhova zakladna spravnej réZie na jednotlivé produkty sa pouziva metdda
ekvivalentnych ¢isiel.

Z4sobovacia rézia

Do tejto polozky patria vsetky ¢asovo rozlisené prvotné a druhotné néklady suvisiace so zaso-
bovacou ¢innostou, najma néklady na objednavanie, preberanie, uskladnovanie a vydéavanie
z4sob, rozpoctované a Uctované ako zasobovacia rézia, ktoré nemozno zistit priamo na kalku-
la¢nu jednotku. Rézia neobsahuje néklady na predaj.

Zaklad zasobovacej rézie tvoria prvotné a druhotné néklady Useku riaditela nédkupu a zé-
sobovania podniku. Rozvrhovou zakladrou zdsobovacej rézie pre jednotlivé vyrobné stre-
diskd je spotreba priamych materidlov. Pre rozvrhovanie na jednotlivé produkty sa pouziva
metdda ekvivalentnych cisiel.

Predajnd rézia

Do tejto polozky patria vsetky ¢asovo rozlisené prvotné a druhotné ndklady spojené s predaj-
nou ¢innostou, rozpoc¢tované a Uctované ako predajné naklady, ktoré nemozno zistit priamo
na kalkula¢nu jednotku. Ide najméa o naklady vynaloZzené na skladovanie, propagéciu, predaj
a expediciu produktov.

Z3klad predajnej réZie tvoria:

prvotné a druhotné naklady uUseku riaditela logistiky a dopravy,

prvotné a druhotné naklady useku obchodného riaditela pre Slovensko,

prvotné a druhotné naklady odboru exportu.

Predajna rézia na tonu je ur¢ena ako podiel nékladov a predanych ton.

Pracovny postup

Pre spracovanie kalkulacii Uplnych vlastnych nékladov je vydany pracovny postup, kto-
ry obsahuje popis ¢innosti a vyvojovy diagram pre pracu s jednotlivymi druhmi kalkulacii.
Obr. 61 ponuka priklad operativnej kalkulacie.

Pri vypracovani operativnej kalkulacie Ziadost podava zodpovedny pracovnik dseku riadi-
tela obchodu. Ziadatel vypracuje $pecifikaciu produktu, ktort doru¢i oddeleniu cien. Referent
cien z oddelenia cien operativne prideli &fslo a ozndmi to Ziadatelovi. Ziadatel doruci $pecifi-
kaciu doplnent o ¢islo na prislusné oddelenie vyvoja a pripravy vyroby a na oddelenie prace
a mzdy. Dalej technoldg vyroby z oddelenia vyvoja a pripravy vyroby vypracuje normy surovin
a obalov v informac¢nom systéme. Referent prace a miezd vypracuje mzdovd normu v infor-
macnom systéme. Referent cien vypocita priame néklady, zatriedi produkt do prislusnej pro-
duktovej skupiny a priradi k danému produktu pldnové rézie. Vypracovanu kalkulaciu referent
cien odovzda Ziadatelovi. Po schvéleni vypracovanej operativnej kalkulécie sa produkt ocent.
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Krok Vstup Diagram Vystup Zodpovednost
Zaciatok
1. Ziadost na v Pracovnik
vypracépvan_\e Ziadost na vypracovanie Specifikacia L{S‘élftu "
OPCIanie) operativnej kalkulacie itleliElt
kalkulacie : i produktu obchodu
2. Specifikacia ) i Specifikicia )
produktu Pridelenie ICP produktu hotového Referent cien
produktu s ICP
. v
3. Specifikaci :
hgfg'véﬁg'a Vypracovanie THN e THNsurovin Technolég
produktu s ICP* surovin a obalov a obalov vyroby
4, Specifikacia l
hotového \ ; . .
ypracovanie Mzdova THN Referent prace
produktu a ICP, mzdovej THN Py
THN surovin
a obalov
5. Specifikacia N (kJap‘)Eurlaa,tlc\Qa
hotového Vlypracovanie operativnej - Referent cien
produktu s ICP, kalkulacie i
THN surovin hotového produktu P
a obalov,
mzdova THN
Schvélena . 1
. konecna racovni
6. (k)rflfrf’wna Schvalenie NIE Qperaﬂ\/na Useku
ha U a,ﬂa operativnej kalkulacie kalkulacia riaditela
SIS hotového obchodu
produktu produktu
7. Schvélena Zaevidovanie Hotovy produkt Riaditel
konecna hotového zapisany divizie
operativna produktu vinformac¢nom obchodu
kalkulacia v informac¢nom systéme
hotového systéme
produktu i
*ICP — Identifikacné Koniec
¢islo produktu

Obr. 61. Vyvojovy diagram — konecné operativne kalkulacie

Prednostou operativnej kalkuldcie je, Ze sa pouZiva pri predbeznom stanoveni nakladov na vykony, ak je vopred mozné urcit technické, orga-
nizacné a ekonomické podmienky k urcitému stanovenému ddtumu (spravidla na zaciatku obdobia). V praxi (vo vnitropodnikovom riadent)
operativne kalkuldcie nachddzaju Siroké uplatnenie. MoZu sluzZit ako zéklad na stanovenie vychodiskovej (zdkladnej) kalkuldcie ako aj priebez-
nej kontroly vyrobného procesu z hladiska jeho hospodamosti. Dalej st dolezitym nastrojom stanovenia dloh pocas pripravy vyroby v oblasti
znizovania nékladov i na Ucely rozhodovania o cendch vykonov.
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Kalkulacie netplnych nakladov — kalkulacie krycich prispevkov

Kalkuldcie krycich prispevkov vychddzaju z rozdelenia ndkladov na variabilné, fixné a,neutral-
ne” (vybrané polozky ndkladov). Kryci prispevok je potom prebytok vynosov bez vybranych
poloZiek nad variabilnymi nakladmi.

Kalkuldcie krycich prispevkov su spracované podla nasledujiceho typového vzorca:

VWnosy bez vybranych poloziek — Variabilné naklady = Kryci prispevok I. za produkt + Obchod-
na marza z predaja produktov?” = Kryci prispevok . za teritérium (podnik)

Variabilné ndklady

Variabilné naklady su tie néklady, ktoré sa menia pri zmene vyrobného (predajného) mnoz-
stva. Najvacsiu cast variabilnych nakladov tvoria priame néklady, ktoré st normované na vy-
kon. Ich spotreba je priamo Umerna s vyrobou mnozstva. Medzi priame néklady patria najma
néklady na suroviny, obaly, a priame mzdy (vyrobnych robotnikov).

Medzi variabilné naklady patria:

material — suroviny a obaly. Do produktov je rozvrhovany na zéklade noriem,

cenové rozdiely — suroviny. Do produktov su rozvrhované na zaklade rozvrhového kltca -

spotreba surovin, obaly. Do produktov su rozvrhované na zaklade noriem,

cenové rozdiely — obaly. Do produktov su rozvrhované na zaklade rozvrhového kluca -

spotreba obaloy,

mzdové nédklady a osobné nédklady normované. Do produktov st rozvrhované na zéklade

noriem,

elektrickd energia a plyn. Do produktov su rozvrhované na zaklade rozvrhového kltca —

priame néklady,

pomocny material. Do produktov je rozvrhovany na zéklade rozvrhového kltica — priame

naklady,

ostatné priame néklady (prepravné, colnice, provizie). Do produktov su rozvrhované na

zaklade rozvrhového kltca — cena (trzby).

Vynosy bez vybranych poloziek

VWnosy bez vybranych poloZiek obsahuju vynosy, ktoré su tvorené najma z prevadzkovej ¢in-
nosti podniku a su hlavnym vystupom jeho podnikatelskej ¢innosti. Patria medzi ne najma
trzby z predaja vlastnych produktov a zmena stavu hotovych produktov a nedokoncenej vy-

roby.

Metodika rozvrhu nepriamych nakladov
v kalkulaciach uplnych vlastnych nakladov

Podnik vyraba vo svojich zévodoch produkty, ktoré spéja rovnoroda technolégia. Vyroba jed-
notlivych produktov sa odlisuje pouzitim iného strojného zariadenia, vykonom, materidlovou

207 0bchodnd marza z predaja je rozdiel medzi nakupnou a predajnou cenou produktov.
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a pracovnou naro¢nostou a vysledkom je produkt rovnakej alebo obdobnej Uzitkovej hodno-
ty — susienka, oblatka, ty¢inka a pod. Uvedené skutocnosti viedli k pouZitiu kalkula¢nej meto-
dy — kalkulacia delenim ekvivalentnymi cislami.

Na zéklade odporucenych kritérif su v podniku vybrané $tyri dostupné a maximalne pres-
né zakladné kritéria, ktoré spinaju parameter ¢asovej stalosti a minimalnej premenlivosti. Pre
vyber kritérii boli vykonané porovnavacie vypocty za dva roky. Pouzité kritéria sa pouzivaju
ako vazeny aritmeticky priemer, pretoze pre pocetnost sortimentu nebolo vhodné pouzit
metddu najviac vyrabaného produktu. Pouzité kritérid su vykon v tonéch, vykon v normoho-
dinach, pocet operdcii a spotreba priameho materialu.

Z3kladom vypoctu je skutocne vyrdbany sortiment produktov, najlepsie za jeden rok. Pro-
dukty st zaradené do produktovych skupin, na ktoré su ekvivalentné cisla vypocitané. Produk-
tové skupiny st odvodené od technologického postupu a pouzitého strojného zariadenia.
K jednotlivym produktom sa priradia vybrané kritéria a prendsobenim vyrdbanym mnozstvom
sa vypocitaju aritmetické priemery za zdvod a za jednotlivé produktové skupiny. Zakladnym
Ciastkovym ekvivalentnym cislom je priemer za zavod a predelenim sa vypocitaju Ciastkové
ekvivalentné cisla za skupiny produktov. Z vypocitanych ciastkovych ekvivalentnych &isiel sa
vhodnym vahovym pomerom stanovi ekvivalentné ¢islo pre produktovd skupinu. Uvedeny
prepocet je doporu¢ené kontrolovat kizavym 12 mesac¢nym obdobim, avsak len v pripade,
Ze nie je v zavode sezénna vyroba. Pri sezénnosti vyroby z pohladu netplnych obdobf alebo
kizavych obdobi dochadza k tomu, Ze sa vypocitané ciastkové ekvivalentné ¢isla javia ako ¢a-
sovo nestale a premenné, ¢o viak z pohladu kalendarneho roka nie je pravdou.

Pomerné zastupenie z jednotlivych vypocitanych ciastkovych ekvivalentnych ¢isiel je sta-
novené podla vysky nakladov, ktoré ciastkové ekvivalentné ¢islo zastupuje. To znamend, Ze sa
k jednotlivym kritéridm priradia zodpovedajlce néklady napr. k operdcidm — odpisy majetky,
néaklady na opravy, spotreba energie, sluzby a pod., k priamemu materidlu — zdsobovacia rézia,
k normohodindm — mzdové nédklady a pod. Sucet takto zistenych nakladov je 100 %, koreke-
nym faktorom je vykon v tonéch.

Podnik vyradba dva druhy sortimentu, ktoré z hladiska pouzitia kalkulacii delenim ekviva-
lentnymi cislami povazuje za zékladné produktové skupiny:

trvanlivé pecivo,

cukrovinky.

V jednotlivych produktovych skupinach su vytvorené produktové skupiny, ktoré spaja rov-
naka technoldgia vyroby a urcuje ndkladové skupina polozky napr. susienky, oblatky, lizanky,
atd.

Priklad kalkulacie delenim ekvivalentnymi ¢islami — vypocet vyrobnej réZie:

Predpoklad: celkové naklady — vyrobna rézia = 75 600,00 SKK
mnozstvo produktu 1 1.000,00 kg
mnozstvo produktu 2 2 000,00 kg
mnozstvo produktu 3 3 000,00 kg

Viyrdba sa trvanlivé pecivo v troch druhoch, pricom pomer nakladov — ekvivalentné ¢islo
je07:1:12.
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UrCenie prepocitacich jednotiek

skuto¢né jednotky prepocit. jednotky

100000x0,7 = 700,00

200000x10 = 2 000,00

300000x12 = 3600,00
6 000,00 6 300,00

Kalkuldcia delenim na jednu prepocitaciu jednotku
75600/ 6300 = 12,00 SKK

Vypocet vyrobnej rézie na kilogram pre jednotlivé druhy

12x0,7 =  840SKK/kg
12x1,0 = 12,00 SKK/ kg
12x1,2 = 14,40 SKK/ kg
Kontrola
8,40 x 1000 = 8 400,00 SKK
12,00 x 2000 = 24 000,00 SKK
14,40 x 3000 = 43 200,00 SKK
Celkom 75 600,00 SKK

Pomer z vypocitanych ¢iastkovych ekvivalentnych cisiel je stanoveny podla vysky nakla-
doyv, ktoré Ciastkoveé ekvivalentné cislo zastupuje (0,7 : 1: 1,2). To znameng, Ze sa k jednotlivym
produktom priradia zodpovedajlce naklady v rozpéti od 8,40 SKK na kg do 14,40 SKK/kg.

Pre priklad boli pouZité ziednodusené Udaje podniku vyrabajuceho dva produkty A a B a maju-
ceho dvoch zdkaznikov 1 a 2. Kazdy z produktov je vyrabany na inom vyrobnom zariaden, t. j. bol
pouzity rézny technologicky postup. Zakladné tdaje priradené k produktom st uvedené na obr. 62.
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Pripadovéa  Analyza ziskovosti
studia4  produktov metédou ABC

Studia sa zaoberd implementdciou ABC metédy”*® Cielom prezentdcie mode-
lového prikladu je poukdzat na rozdiely medzi tradicnym spésobom zostavo-
vania kalkuldcie ndkladov a ziskovosti produktov a kalkuldciou zostavenou na
bdze metodiky ABC. Pripadovd Stddia kladie déraz aj na moZné rozdiely v nd-
slednom prijimani rozhodnuti o produkcii a spésobe obsluhy zdkaznikov, ktoré
vyplyvaji z analyzy vysledkov oboch kalkuldcil.

e000cc0ccccccccce

Pre priklad boli pouzité zjednodusené Udaje podniku vyrabajuceho dva produkty
A a B a majuceho dvoch zdkaznikov 1 a 2. Kazdy z produktov je vyrdbany na inom vyrobnom
zariadenl, t. ]. bol pouzity rézny technologicky postup. Zakladné Udaje priradené k produktom
sU uvedené na obr. 62.

Obr. 62. Zékladné udaje

Udaje o produktoch A a B Produkt A Produkt B o produktoch
AaB
Pocet vyrobenych kusov 10 000 10 000
Pocet predanych kusov 10 000 10 000
Zakaznik 1 - pocet kupenych ks 7000 3000
Zakaznik 2 — pocet kupenych ks 3000 7 000
Naklady na priamy material v SKK 900 000 1100 000
Naklady na priame mzdy v SKK 1100 000 1400 000

208 \iarqa, B. — Haverlik, M.: Porovnanie tradicného pristupu ku kalkuléciam s metodikou ABC. Bratislava, S&K Management systems 2006.
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V podniku vznikali nepriame néklady, suvisiace s vyrobou a distriblciou produktov
A a B a zékaznikmi 1 a 2, ktoré pre potreby metodiky ABC boli rozdelené na ¢innosti, uvedené
na obr. 63. Pre porovnanie su k tymto ¢innostiam priradené rezijné naklady podla klasickej
kalkulacie.

Obr. 63. Nepriame — rezijné
Klasifikacia Popis Naklady naklady a naklady
nakladov nakladov v SKK na cinnosti pri

produktoch A a B

Zasobovacia rézia  Nakup vstupnych surovin 300 000

Celkom zasobovacia rézia 300 000
Vyroba produktov 450 000
Viyvin predpredajnych aplikdcif 40 000
Zmena sortimentu 200000

\yrobna rézia Prestoje vyrobného zariadenia 100 000
Udrzba vyrobného zariadenia 320 000
Cistenie odpadovych vod
z vyrobného zariadenia 140 000

Celkom vyrobna rézia 1250 000
Propagéacia obchodnej znacky 100 000
Zalistovanie produktov

Predajna rézia do zékaznickeho katalégu 150 000

Expedicia produktov zékaznikovi 80000
Preprava produktov zakaznikovi 300 000

Celkom predajna rézia 630 000
Spravna rézia Fakturacia dodavok zékaznikovi 180000

Vybavovanie reklamécif zdkazn. 70000
Celkom spravna rézia 250000
Rezijné ndklady  Celkové nepriame ndklady 4610000

Pre ndzorné porovnavanie jednotlivych nakladovych metéd sa uskutocnili tri rozdielne
kalkulacie na vypocet ndkladov a tym aj ziskovosti produktov A a B:

tradi¢ny pristup ku kalkulacii nédkladov za pouZitia prirdzkovej metody, ktord je v praxi naj-

pouzivanejsia, ale v dosledku automatizacie a zvySovania komplexnosti vyrobnych postu-

pov aj najmenej presna v oblasti rozvrhovania nepriamych nakladov,

tradi¢ny pristup ku kalkuldcii nékladov, vychadzajlci z triedenia a rozdelenia ¢innosti pod-

la ABC metédy,

ABC metdda kalkulacie nékladoy, sledujica priradenie nakladov, kde vznikali.
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Tradicny pristup ku kalkulacii ndkladov

Tradi¢ny pristup pouziva na alokaciu nékladov priame néklady, ktoré mozno priamo pri-
radit na kalkulované mnozstvo nakladovych objektov (priamy materidl a mzdy) a nepriame
naklady alokované prostrednictvom zvolenej rozvrhovej zékladne. Najcastejsie rozvrhové zak-
ladne pouzivané v praxi su priamy material, priame mzdy robotnikov, vyrobné naklady, hmot-
nost produktov, normohodiny na vyrobu a pod. Na zéklade zvolenej rozvrhovej zékladne sa
vypocita tzv. percento prirdzky resp. sadzba, ktorymi sa urci vyska rezijnych nakladov (obr. 64).
Na vysvetlenie tdajov na obr. 3. podla tradi¢ného pristupu ku kalkulacii nédkladov na produkty
A a B sliZia nasledujuce vypocty na polozky:

Cislo el 2 et Produkt A (v SKK) Produkt B (v SKK)
Celkove Na 1 ks Celkove Na 1 ks
1 Priamy material 900 000 90,00 1100 000 110,00
2 Priame mzdy 1100 000 110,00 1400 000 140,00
2 Priame naklady 2 000 000 200,00 2 500 000 250,00
3 \iyrobnd rézia 550 000 55,00 700 000 70,00
2 Viyrobné néaklady 2 550 000 255,00 3200 000 320,00
4 Zé&sobovacia rézia 135000 13,50 165 000 16,50
5 Spravna rézia 110 000 11,00 140 000,00 14,00
2 Viyrobné néaklady 2 795 000 279,50 3505 000 350,50
6 vykonu
s Predajnd rézia 315000 31,50 315000 31,50
7 Uplné vyrobné naklady 3110000 311,00 3820000 382,00
vykonu
)3 Zisk 350 000 35,00 420000 42,00
Predajna cena 3460 000 346,00 4 240 000 424,00

Obr. 64. Tradi¢ny pristup ku kalkuldcii nékladov na produkty A a B

Priamy materidl je priamo priradeny na jednotku produkcie. Na produkt A sa spotreboval
priamy materidl v celkovej vyske 900 000 SKK, ¢o pri vyrobe 10 000 kusov predstavuje 90
SKK'na 1 kus. Rovnakym spdsobom sa vypocita priamy material na vyrobu jedného kusa
produktu B.

Priame mzdy su tiez priamo viazané na jednotku produkcie a vypocet je obdobny ako pri
priamom materialy.

Priame néklady spolu predstavuju sucet priameho materialu a priamej mzdy.

Vyrobnd réZia dosiahla v sledovanom obdobi 1 250 000 SKK. Ako rozvrhové zékladna
bola zvolend vyska priamych miezd. Ako percentna prirdzka zo vztahu: 1 250 000 SKK/
(110 SKK/ks * 10 000 ks + 140 SKK/ks * 10 000 ks) = 50 %, ¢o znamena:

pre produkt A: 50 % * 110 = 55 SKK na 1 kus,

pre produkt B: 50 % * 140 = 70 SKK na 1 kus.

Vyrobné naklady na 1 kus produktu A alebo B predstavuje sticet vysky priamych nakladov
a vyrobnej rézie, t. j. 255 (200+55) SKK na 1 kus pre produkt A a 320 (250+70) na 1 kus SKK
pre produkt B.
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Z3sobovacia rézia dosiahla v sledovanom obdobi 300 000 SKK. Ako rozvrhovana zéklad-

na bola zvolena vyska priameho materialu. Percento prirdzky je potom rovnaké pre oba

produkty.

Ako percentnd prirdzka zo vztahu: 300 000 SKK / (90 SKK/ks * 10 000 ks + 110 SKK/ks *

10 000 ks) = 15 %, ¢o znamena:

pre produkt A: 15 9% * 90 = 13,50 SKK na 1 kus,

pre produkt B: 15% * 110 = 16,50 SKK na 1 kus.

Spréavna rézia dosiahla v sledovanom obdobi 250 000 SKK. Ako rozvrhova zékladna bola

zvolend vyska priamych miezd. Percento prirdzky je potom rovnaké pre oba produkty. Ako

percentna prirdzka zo vztahu: 250 000 SKK/ (110 SKK/ks * 10 000 ks + 140 SKK/ks * 10 000

ks) = 10 %, Co znamena:

pre produkt A: 109% * 110 =11 SKK na 1 kus,

pre produkt B: 10 % * 140 = 14 SKK na 1 kus.

Predajna rézia dosiahla v sledovanom obdobi 630 000 SKK. Ako rozvrhové zakladra bol

zvoleny pocet predanych kusov. Sadzba na 1 kus produktu je rovnaka tak pre produkt

A ako aj pre produkt B: 630 000 SKK/ (10 000 ks + 10 000 ks) = 31,50 SKK na kus.

UpIné vyrobné néklady vykonu predstavuju stcet vysky vyrobnych nakladov, zésobova-

cej, spravnej a predajnej réZie.

Zisk je stanoveny na 10 % z predajnej ceny. Pricom jeho vyska je vypocitand ako uplné

vyrobné naklady vykonu (UVNV)/0,90 minus Uplné vyrobné naklady vykonu (UVNV):

pre produkt A:311/0,90 — 311 = 34,55 SKK zaokruhlene 35,00 SKK na 1 kus,

pre produkt B: 382/0,90 — 382 = 42,44 SKK zaokruhlene 42,00 SKK na 1 kus.

Predajna cena je potom vysledkom suctu Uplnych vyrobnych nakladov vykonu a zisku.

ABC model kalkuldcie ndkladov vyuZiva operativne vztahy medzi jednotlivymi zdrojmi
nédkladov, ¢innostami (aktivitami) a vystupmi podniku, ¢o mu umoznuje rozdelovat naklady
na produkty ovela presnejsie ako bezné uctovné metddy. Poskytuje iny pohlad na skuto¢nost
— cez aktivity. To znameng, Ze priraduje ¢ast nakladov na produkty a ¢ast nakladov na zékaz-
nika, podfa toho, kto alebo ¢o je pric¢inou ich vzniku a poskytuje detailny pohlad na ziskovost:
produkt — zékaznik.

ABC model kalkulacie ndkladov mozno rozdelit pri sledovani ndkladov na dve skupiny:

produktovo orientované naklady,

zakaznicky orientované naklady.

Produktovo orientované naklady pri ABC analyze

Pri produktovo orientovanych nakladoch su jednotlivé naklady zachytené na obr. 65 a na-
sledne je popisany spdsob, ako boli jednotlivé polozky dosiahnuté:

naklady na nédkup vstupnych surovin (podla tradi¢nej kalkuldcie zasobovacia rézia) boli za
sledované obdobie 300 000 SKK. KedZe sa jedna o rezijnu cast nakladov suvisiacu s objed-
navanim surovin za vhodnu rozvrhovu zékladriu mozno zvolit pocet objednavok surovin
na vyrobu produktov A a B pretoze castejsie objednavanie vstupného materialu a v men-
Sich dévkach sposobuje zvysené naklady na proces objedndavania vstupnych surovin,
néklady na vyrobu produktov (vyrobna rézia) predstavuju v podstate rezijné naklady su-
visiace s vyrobou. Zakladné udaje o produktoch A a B st z viac ako 80 % tvorené spotre-
bou elektrickej energie vyrobnych zariadeni a osvetlenim vyrobnej haly. Ich vyska bola za
sledované obdobie 450 000 SKK. Predpokladdame, Ze vyroba 1 kusu produktu A je ¢asovo
narocnejsia ako vyroba jedného kusu produktu B,
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ndklady na zmenu sortimentu t. j. nédklady na pretypovanie strojov (vyrobna rézia) su
vysledkom vyuZitia vyrobného zariadenia na iné produkty (C, D, E a pod.) Pri ich vyrobe
vznika potreba vyrobné zariadenie pred kazdou zmenou sortimentu nastavit tak, aby pro-
dukty z prisludnej vyrobnej davky spifiali na vystupe pozadované technické parametre
(rozmery, farbu a iné). Tieto rezijné naklady dosiahli za sledované obdobie 200 000 SKK.
Predpokladdme, Zze na prvom zariadeni sa sortiment menil ¢astejsie a vysledné mnozstvo
produktu A sa vyrobilo vo viacerych, ale mensich davkach v porovnani s produktom B,
néaklady na prestoje (vyrobna rézia) vznikaju v tomto priklade technickymi parametrami
produktu — napr. zaseknutim produktu vo vyrobnom zariadeni a tym znizenim casu na
vyuZzitie vyrobnej kapacity zariadenia. Poc¢as doby prestoja sa na vyrobnom zariadeni ne-
produkuju ziadne produkty,

ndklady na udrzbu (vyrobna rézia) predstavuju pldnované odstavenie vyroby suvisiace
s pravidelnou prehliadkou a realizaciou opatreni zameranych na udrzanie pozadované-
ho technického stavu zariadenia. Naklady za sledované obdobie boli vo vyske 320 000
SKK;, pricom celkovy ¢as Udrzby na oboch zariadeniach suvisiacich s vyrobou produktov
A a B boli rozne,

nédklady na cistenie odpadovych vod (vyrobnad rézia) su v tomto pripade spojené s pro-
dukciou odpadu pri vyrobe produktov. Naklady, suvisiace so zabezpecovanim Ccistenia
odpadovych véd, boli za sledované obdobie vo vyske 140 000 SKK. Zaroven su k dispozicii
Udaje o produkcii odpadov resp. odpadovej ndro¢nosti produktov v kg na jeden kus vy-
robeného produktu A a B,

néaklady na propagaciu obchodnej znacky (predajna rézia) boli v sledovanom obdobi vo
vyske 100 000 SKK. Ako rozvrhova zakladna sa pourili trzby z predaja znackovych produk-
tov. V nasom pripade patril do znackovej produktovej rady podniku len produkt A a iba
s nfm suviseli ndklady na propagaciu obchodnej znacky.

Prenesenim ndkladov na produkty A a B za vetky ¢innosti (rezijné naklady), spojené s ich

Cislo  Upravend tradi¢na kalkulacia v SKK Produkt A Produkt 8
Celkove Na 1 ks Celkove Na 1 ks
1 Priamy materidl 900 000,00 90,00 1100 000,00 110,00
2 Priame mzdy 1100 000,00 110,00 1400 000,00 140,00
3 Priame naklady 2000 000,00 200,00 250000000 250,00
3 Zasobovacia rézia Nakup vstupnych surovin 135 000,00 13,50 165 000,00 16,50
4 Viyroba produktov 198 000,00 19,80 252 000,00 25,20
5 Zmena sortimentu 88 000,00 8,80 112 000,00 11,20
6 /formétovanie
7 Vyrobna rézia Prestoje 44 000,00 4,40 56 000,00 5,60
3 Udrzba 140 800,00 14,08 179 200,00 17,92
9 Cistenie odpadovych vod 61 600,00 6,16 78 400,00 7,84
5 Predajna rézia Propagéc'\a obchodnej 50 000,00 5,00 50 000,00 5,00
znacky
33 Nepriame néaklady 717 400,00 71,74 892 600,00 89,26
Celkové naklady na produkt 2717 400,00 271,74 3392600,00 339,26

Obr. 67. Upravena tradi¢nd kalkula¢na metéda podfa ABC metddy
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vyrobou do obr. 66, vznikne suma celkovych nakladov na produkty. Pre lepsiu orientaciu su
rozdelené naklady na priame a nepriame. Nepriame naklady su zaokrihlené na celé koruny.

Porovnanie odchylok, ktoré su dosledkom réznych pristupov ku kalkuldcii, ponuka obr. 67.
Pretoze polozky kalkula¢ného vzorca v tradi¢nej kalkuldcii su sledované v odlisnej Strukture
ako je tomu pri ABC kalkuldcii, pre Ucely porovnania oboch metdd bola prispésobena struktu-
ra tradi¢ného kalkula¢ného vzorca.

Spbsob vypoctu prebiehal ako pri vypocte kalkulacie tradicnou metédou pri rozdelenf
jednotlivych ndkladov podla pomeru prislusnej rézie na produkty A a B.

Hodnota v riadku 9 — Predajnd réZia alebo nédklady na propagdaciu obchodnej znacky mali
v tradi¢nom chédpani kalkulacif rovnaké ndklady pre produkt A a B (31,50 SKK/ks) a preto hod-
nota 100 000 SKK bola rozdelena rovnako medzi oba produkty.

Z uvedeného porovnania celkovych nakladov na produkt A a B vidno, Ze podla metodiky
ABC je produkt A nakladnejsi ako produkt B. Naopak pri pouZiti tradi¢ného pristupu ku kal-
kuldcii bude vysledkom fakt, ze produkt A je menej nékladovy ako B.V porovnani celkovych
néakladov na produkt A alebo B nie je zahrnuta ta cast réZie, ktord podla metodiky ABC suvisi
s nakladmi na zdkaznika. Tato cast je predmetom nasledujiceho vypoctu.

Zdkaznicky orientované ndklady podfa ABC metddy

Naklady za vietky cinnosti (rezijné naklady), orientované na zakaznikov 1 a 2, st uvedené
na obr. 68. a nasledne popisané. Pre potreby porovnania s tradicnou metédou su rozdelené
naklady na priame a nepriame. Nepriame naklady su zaokruhlené na celé koruny.

1. Naklady na vyvoj predpredajnych aplikdcii (vyrobna rézia) suvisia s podporou pre-
daja findlnych produktov u zékaznikov, kde podnik vyvija predpredajné aplikacie — pro-
totypy resp. vzorky pre zadkaznikov. Néklady dosiahli za sledované obdobie 40 000 SKK.
Zakaznik 2 s vyssimi poziadavkami na vyvoj predpredajnych aplikacii spdsobil vyssie naklady.

Cislo  Cinnosti podielajuce sa  Vznik a priradenie nakladov Zékaznik 1 Zékaznik 2

na nékladoch (v SKK) / néKl. (v SKK) / ndkl. (v SKK)

1 Vyvoj predpredajnych Pocet predpredajnych aplikcif 6 12000 14 28000
aplikaci Pocet nalozenych paliet 200 200

2 Expedicia produktov Cas. néro¢nost naloz. 1 palety min] 15 48 000 10 32000
zakaznikovi Celkova ¢asové nérocnost [min] 3000 2000

Vzdialenost [km] 80 60

3 Preprava produktov Frekvencia za tyzden 3 240000 1 60 000
Ealel Prejazdené [km] za tyzdert 240 60

4 Zalistovanie produktov Vlyska zalistovacieho poplatku 150 000 150 000 0 45 000
u zakazn. [SKK]

5 Fakturdcia dodavok . ¢ " 45 135 000 0 11
24 ka;m'kt‘ym v Pocet vystavenych faktdr

6 Vlybavovanie reklamacii ~ Pocet reklamécif [ks] 33 52500 15 17 500

3 Celkové naklady na 487518 182511
produkt

Obr. 68. Zakaznicky orientované naklady
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2. Naklady na expediciu produktov zakaznikovi (predajnd rézia) boli vo vyske 80 000 SKK. Za-
kaznik 1 pozaduje produkty expedovat na prepravnej palete zabalené po 10 kusov a zakaznik
2 volne kladené na paletach. Vynasobenim Udajov o pocte kusov naloZzenych paliet a priemer-
nej ¢asovej narocnosti naloZenia palety pre jednotlivych zakaznfkov vznikne rozvrhova zéklad-
na, podla ktorej mozno vypocitat rozdelenie tohto balika nakladov medzi zakaznikov 1 a 2.

3. Naklady na prepravu produktov zékaznikovi (predajna rézia) vznikaju rozvozom odobra-
nych produktov A a B jednym nakladnym autom pre oboch zékaznikov. Zékaznik 1 je vzdia-
leny 80 km od podniku a zdkaznik 2 iba 60 km. Zdkaznikovi 1 su produkty prepravované 3x
tyzdenne, zakaznikovi 2 iba 1x za tyzden. Naklady suvisiace s prepravou boli za sledované
obdobie vo vyske 300 000 SKK.

4. Naklady na zalistovanie produktov u zdkaznika (predajnd rézia) vznikli tym, Ze zdkaznik
1 vyzaduje od podniku poplatok za zalistovanie jeho produktov A a B do kataldgu, zékaznik
2 podobnu poziadavku nema.

5. Naklady na fakturaciu dodavok zakaznikom (spravna rézia) vznikaju v suvislosti s inten-
zitou odberu a velkostou davok. Pre zakaznika 1 bol v sledovanom obdobf vystaveny vacsi
pocet faktur ako pre zdkaznika 2. Naklady suvisiace s procesom odberatelskej fakturacie boli
za sledované obdobie vo vyske 180 000 SKK. Zakaznici odoberajlici produkty na vyssi pocet
faktdr sposobuju vyssie ndklady na proces odberatelskej fakturacie.

6. Naklady na vybavovanie reklamdcii (spravna rézia) suvisia z rozdielnym ponimanim trov-
ne kvality vyrobcom a zdkaznikom. U zékaznika 1 bol v sledovanom obdobi zaznamenany
vyssi pocet reklamacii dodanych produktov ako u zakaznika 2. Celkové nédklady suvisiace s vy-
bavovanim reklamacii boli za sledované obdobie vo vyske 70 000 SKK.

Na obr. 69. s zhrnuté celkové naklady na zékaznika 1 a 2 podfa ABC metddy a pre porov-
nanie podla tradi¢nej metédy, premietnutej do aktiv, stvisiacich so zékaznikmi.

PretoZe polozky kalkula¢ného vzorca v tradi¢nej kalkuldcii su sledované v odliSnej Struk-
tdre ako je tomu pri ABC kalkuldcii, musela sa pre Ucely porovnania oboch metéd jeho Struk-
tdra upravit. Prispdsobeny tradi¢ny kalkulacny vzorec ma prislusné nézvy poloziek pouzité
z ABC kalkulécie so skratkami pre jednotlivé réZie uvedené v zatvorke. Navyse v tradi¢nom
chdpanf kalkulacif sa neuvazuje o ndkladoch na zdkaznika, jednotlivé réZie su previazané na
produkty. Preto bolo potrebné prepocitat vysku nakladov v tradi¢nej kalkuldcii pre ucely
porovnania na zdkaznika cez mnozstvo produktov, ktoré jednotlivi zédkaznici v sledovanom
obdobf odobrali.

Hodnoty v riadku 5 — ndklady na fakturdciu dodavok zékaznikom su v tradi¢nom chapa-
ni kalkulacif sticastou spravnej rézie. Spravna rézia predstavuje podfa tradi¢ného kalkulac-
ného vzorca pre produkt A = 11 SKK/ks a pre produkt B =14 SKK/ks. MnoZstvo odobranych
produktov u zdkaznika 1 A =7 000 ks, B =3 000 ks u zékaznika 2 A =3 000 ks, B =7 000 ks.
Celkovy néklad procesu fakturacie 180 000 SKK bude potom podla tradi¢nej metodiky upra-
venej na Ucely porovnania s ABC metddou rozdeleny medzi zakaznika 1 a 2 podla nasledu-
juceho vzorca:

204



ndnisud oysudipell e Apolsw DGy e|pod g e ¥ N npoid 1S0A0YSIZ "0/ 190

<
S
M 000 0ZZ 000 0Z£ AOXuZeX ez eu elelS/)slZ wo|sd
,M 000 66€ 000 LzE 006 022 006- ©Y1UZBYEZ BU B1RIIS/HSIZ
W 919 vEY 000 7/8 woy[92 Pnpo.d eu e1ensHsiz
& 80¢ L0¢ 80¢ el 056 S0/ 050991 eX|UZeXeZ BU BIRISHSIZ
» 000 896 ¢ 0002/Z L 000 896 000242 | Asoukn -
/8 16¢ ¢l 0cl 0Sz /CL 0sc L6l eyIUZey ez eu ApejyeN
08 vLEC 08/ /10 L 00€ ¥€1 ¢ 00/ 7716 pinpoid eu ApepeN
¥8€ Ge€ 000 ¢0L- wo[92 Npoid eu e1ens sz
€69 L6 69 LEC 056 ¥9 056 991- ©1UZeXeZ BU P1RIIS/HSIZ
000 8¢€0 L 000 ¢cr ¢ 000 8¢€0 | 000 ¢cv ¢ ASOUAA ¥ DNPOIg
880 SC | 871 8¢ 0S/ S 0ST 9t exjIuZexez eu ApepjeN
0¢Cs18 081 ¢06 L 00€ 816 00Leyl e pinpo.d eu Apejyen
oluzexez L juzesez luzexez L jjuzexez
nsouu)
(IS A) M3} 1peds [eusaeidn gpod 3sonosiz (IS A) 3s0n0¥sIZ DY .

wodnisud wAuDIpes s Apolaw DGy alueuAoiod exjuzesez eu ApeyeN ‘69 g0

096 9Lt 010 €0t 00S 281 006G £€9 ey{juzex ez eu Apepieu 9A0¥|9D <
089 9¢ Oce €€ 00S Z1 006G ¢S 11DRWIR[Y3J IUBAOARTAA 9
0¢E ¥6 089 S8 000 St 000 G€L UIOY|UZBYBZ YOARPOP BlDRIN}Y e S
000 S£ 000 SZ 0 000 0GL eyjuzeyez n AopNPoId a1ueAolSIe7Z v
000 0GL 000 0G1L 000 09 000 Ot¢ INO3IUZeXeZ A0 NpPOId eAeldald ¢
000 0% 000 Ot 000 ¢€ 000 8% InOM|UZeMBZ AOPINPOId eIdjpadx] 14
096 07 0r0 61 000 87 000CL 1peyide yoAulepaidpaid (on4A L
luzexez L Yjuzexez auzexez L Yjuzexez
_umOC:_U o_m._U

(IS A) eejny|ex pudipel) (MMS A) eRgnY ey gV

205



REFLEXIE

Zakaznik 1 =180 000 SKK * 11 SKK/ks / (11 SKK/ks +14 SKK/ks) * 7 000 ks/10 000 ks
+ 180 000 SKK * 14 SKK/ks / (11 SKK/ks + 14 SKK/ks) * 3 000 ks/10 000 ks = 85 680 SKK

Zakaznik 2 = 180 000 SKK — 85 680 SKK = 94 320 SKK

Z uvedeného porovnania celkovych nékladov na zdkaznikov vychadzaju rozdielne vysled-
ky. Podla metodiky ABC su néklady na obsluhu zakaznika 1 vyssie ako na zékaznika 2. Naopak
je tomu pri pouziti upraveného tradi¢ného pristupu ku kalkulaciam.

Analyza ziskovosti produktov podla ABC metddy

Zamerom kazdého podniku je dosiahnut ziskovost. S cielom ziskania obrazu, ako sa jed-
notlivé vysledky metodiky kalkulacif Iiia, je na zaver vykonané porovnanie ziskovosti produk-
tov a zékaznikov vo vzéjomnej kombinacii podla ABC metddy a tradi¢nej kalkuldcie. Na obr. 70.
sU zobrazené Udaje o ziskovosti produktov A a B na bédze ABC metddy a tradi¢ného pristupu
s vyuzitim vzajomného prepojenia individudlnej nékladovosti produktov a ndkladovosti za-
kaznikov na zéklade poctu predanych produktov jednotlivym zakaznikom.

Pri vypocte ziskovosti produktu A a B na zékaznika 1 alebo 2 sa vychadzalo z poctu preda-
nych kusov jednotlivych produktov. Nasledne pre vypocet zisku boli pouzité predajné ceny,
ktoré podnik stanovil na baze kalkula¢ného vzorca zostaveného podla tradi¢ného pristupu
ku kalkuldcidm (Produkt A: 346 SKK/ks a produkt B: 424 SKK/ks). Predajné ceny konkrétneho
produktu su rovnaké pre oboch zékaznikov.

Rozdielne kalkuldcie ndm prezentovali rozdielne vysledky. Pri sledovani ziskovosti pri tra-
di¢nom pristupe vysli oba produkty ziskové. Zisk z celkového predaja produktu A dosiahol
v sledovanom obdobi vysku 335 384 SKK a zisk z predaja produktu B vysku 434 616 SKK.

Pri pouziti metodiky ABC su vysledky iné. Ziskovy bol iba predaj produktu B a to v celko-
vej vyske 872 000 SKK. Predaj produktu A bol v sledovanom obdobif stratovy v celkovej vyske
-102 000 SKK. Strata bola spdsobend najma kombindciou predaja produktu A zdkaznikovi 1,
kde sa vygenerovala strata az vo vyske -166 950 SKK. Predaj produktu A zdkaznikovi 2 priniesol
sice zisk, ale jeho vyska 64 950 SKK uZ nestacila pokryt stratu z jeho predaja zékaznikovi 1. Pri
celkovom predaji ABC metédou je zrejmé, Ze spolupraca so zakaznikom 1 priniesla v sledova-
nom podniku stratu v celkovej vyske -900 SKK, naopak spolupraca so zékaznikom 2 priniesla
v sledovanom obdobi zisk vo vyske 770 900 SKK. Pri sledovani vzniku nékladov podla ¢innostf
mozZno konstatovat, Ze to sposobili nadstandardné poziadavky resp. spravanie zakaznika 1
ako $pecidlny spdsob balenia produktov po 10 ks spolu, malé dodavky produktov s vyssou
pravidelnostou a zalistovacie poplatky.

Na zaklade vysledkov ABC metddy existuje viacero moznostf ako sa méze podnik pokusit
eliminovat uvedené straty:

zvysit predaj ceny produktu A pre zékaznika 1 tak, aby marza vzréastla z pévodnych 10 %

min. na 17 %. Predajna cena produktu A pre zakaznika 2 méze zostat nezmeneng, pretoze

v tejto kombinéacii priniesla podniku zisk. Produkt B je ziskovy u oboch zdkaznikov a Upra-

va predajnej ceny nie preto nevyhnutna,

dohodnut so zékaznikom 1 objednavky vacsieho mnozstva produktu A pri sic¢asnom

znizeni frekvencie dodédvok z 3x napr. na 1x tyzdenne. ZniZzenim celkovych nakladov na

balenie, prepravu a fakturdciu zékaznikovi 1 by sa tak mohol vytvorit priestor na pripad-
nu niekolkopercentnu zlavu z predajnej ceny, ktord by mala zdkaznikovi 1 kompenzovat
zmenu v spésobe obsluhy,
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zrusit predaj produktu A pre zdkaznika 1 a preorientovat ho na iny produkt, pri ktorom je
predaj zdkaznikovi 1 ziskovy. Napr. poskytnutim urcitej zfavy z ceny produktu B méze pod-
nik preorientovat zékaznika zo stratového produktu A na produkt B, pri ktorom je tento
zakaznik prinesie zisk este aj pri znizenej predajnej cene,

uskutocnit kalkuldciu ceny na zéklade ABC metddy, aby boli v predajnej cene zahrnuté
skutocné naklady, ktoré vznikaju v procese tvorby produktu.

Akékolvek kroky je mozné uskutocnit za predpokladu, Ze je podrobne zndma Struktura
a vznik nadkladoy, t. j. kde a pri ktorych ¢innostiach dochddza k nakladom ktoré nie su alebo len
Ciastocne su kryté vyslednou predajnou cenou. Poznanie tychto skuto¢nych nakladov a ich
rozloZenie na produkt a na zdkaznika dava podniku vyhodu analyzovat priciny, ndjst rieSenie
a uskutocnit opatrenia na dosiahnutie ziskovosti produktu na zakaznika a pritom dosiahnut aj
spokojnost zo strany zdkaznika.

Uvedené odlisnosti medzi rozdielnymi metodikami vyplyvaju z pouzitia rozdielnych alo-
kacnych klucov v jednotlivych kalkula¢nych metddach. Na rozdiel od tradi¢nej metddy kal-
kuldcie zameranej na priame mzdy a priamy material, alokacné kltice v metodike ABC sa viac
orientuju na podstatu a priciny vzniku jednotlivych druhov ndkladov a tym su schopné ver-
nejsie ich premietnut do kalkulacného vzorca produktu a zékaznika. Preto ABC metdda ndm
podava realistickejsi obraz o nakladoch na produkty, na zékaznikov a tym sa stava vhodnym
nastrojom na vycislenie ziskovosti na produkty. Viytvdra pre manazment dolezity nastroj na
riadenie podniku, na jeho Uspesny rozvoj a prezitie na trhu.
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Recenzia publikacie ,Sakralne stavby a
manazment cestovného ruchu v meste
Poprad” autora Pavla Budaja a kol.

Ruzomberok: VERBUM - vydavatelstvo KU v Ruzomberku, 2018. 237 s. ISBN 978-80-561-0532-0

Mesto byva v stcasnosti ¢asto vnimané
ako Zivy organizmus, ktory sa neustdle
vyvija, v nasich ociach viak nie vzdy k lep-
siemu. Je preto prirodzené, Ze tieto podla Pavol Budaj a kolektiv
nds negativne dopady, ktoré pripisujeme
¢oraz viac globalizujucemu sa svetu plné-
mu zmien, turbulencii, chaosu a udalosti
oznacovanych ako cierne labute, hlada-
me optimélne postupy pre jeho riadenie.
Publikécii, ktoré by dokdzali vieobecne
identifikovat tieto rizikd a ponuknut alter-
nativne postupy respektujice moznosti a
potencidl vlastného rozvoja vo vybranej
oblasti — v tomto pripade v cestovnom
ruchu, je viac.

Monografia ,Sakrdine stavby a ma-
nazment cestovného ruchu v meste Po-
prad” viak poskytuje nie¢o navyse — ci-
tatel si vSetky teoretické aj analytické
poznatky popisované v publikdcii méze
priamo konfrontovat s konkrétnymi pa-
rametrami a vazbami, ktoré su vysledkom
dlhodobych vyskumov a postupného za-
vadzania novych prvkov s cielom rozvoja
riadenia sluzieb cestovného ruchu v kon-
texte so sakrdlnymi pamiatkami v meste
Poprad s presahom na potencidl celého
regionu. Vyvazenost obsahu publikacie je uz na prvy pohlad zrejma nielen zo samotnej Struk-
tury — je ¢lenend na 8 obsahovo nadvézujucich kapitol, ale aj zo skladby autorského kolektivu,
ktory sa na jej spracovani podielal.

V Uvodnej kapitole publikdcie sa autori zamerali na ozrejmenie priméarnych faktorov, kto-
ré maju vyrazny vplyv na budovanie systému manazmentu mesta a jeho komplexny rozvoj
— tradi¢né faktory spojené s prostredim mesta. Autorom sa tak podarilo vytvorit dostatoc-
ny priestor pre pochopenie vztahov medzi podstatnymi faktormi, ktoré podmienuju mozné
smerovanie rozvoja mesta prostrednictvom cestovného ruchu, ako aj vyuzitim jeho prirodné-
ho a kultdrno-historického potencialu.
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V druhej kapitole sa autori zamerali na cestovny ruch ako v stc¢asnosti vyznamny faktor
hospodarskeho rozvoja mesta a regionu, kde stcast integrovaného cestovného ruchu s vy-
znamnym potencidlom vnimaju aj ndbozensky cestovny ruch.

Z tretej kapitoly vyplyva potencidl kultirno-historického dedi¢stva mesta Poprad, zaloZe-
ny na krestanskych tradiciach.

Dalsim primarnym zdrojom/potencialom, podmierujucim rozvoj mesta je vnutorny kul-
tdrno-duchovny potencidl jeho obyvatelov. Ludsky potencidl a jeho nezastupitelné miesto
nielen z pohladu rozvojovych zdmerov mesta, ale aj rozvoja potencidlu najma formélneho
vzdeldvania na vietkych stupnoch vzdeldvania (ktory tieZ ¢iasto¢ne spadd do kompetencie
mesta) je preto ndplriou Stvrtej kapitoly.

V piatej kapitole je Ustrednou témou marketingovad komunikacia ako vyznamny prvok
marketing manazmentu. Prirodzené prepojenie tradi¢nych pristupov so stc¢asnymi trendmi
v marketingovej komunikacii s prihliadnutim na problematiku cestovného ruchu a ludského
potencidlu vedie k jednoznac¢nejsiemu vnimaniu potreby tohto nastroja. Tato kapitola tvorf
vyznamné predpolie pre dve nasledujuce kapitoly, pri¢om rast Ucinnosti ludského potencidlu
zostdva ustrednym motivom.

Kltc¢ovou je podrobnd analyza vykonnosti e-prezentécie sakralnych stavieb v Siestej kapi-
tole s vyuzitim vlastnej metodiky pri analyze vyznamnych aspektov informécif s cielom vytvo-
renia suboru odporucani pre nositelov rozhodovacieho procesu.

Siedma kapitola prehlbuje uz prezentované poznatky z oblasti najnovsich trendov z mar-
ketingovej komunikécie aj na priklade vlastného vyuzitia 3D modelovania.

Komplexny pohlad na skimant problematiku dotvéra posledna kapitola, venovana te-
ologickej reflexii na fenomén pute. Jej humanisticky potencial vedie k presvedceniu, ze du-
chovny rozmer sakrédlnych stavieb je potrebné vnimat nielen ako ,znacku” na mape, ktora je
v ur¢itom zmysle symbolom turizmu. Ale ako symbol pochopenia samého seba prostrednic-
tvom odhalovania genius loci mesta ¢i obce aj prostrednictvom dedic¢stva predkov. Je len na
nas, do akej miery si pripustime jeho pominutelnost.

Jednou z prilezitosti pre rozvoj Uzemia obci, miest ¢i regidonov je posilfovanie kultdrnych
tradicii, vyuzivanie prvkov primarnej antropogénnej ponuky nielen svetského, ale aj nabo-
Zenského charakteru. Monografia oba tieto aspekty dokézala ucinne prepojit do funkéného
modelu, umoZziujuceho vyuZzivanie prvkov efektivneho systémového manazmentu mesta s
potencidlom kontinudlneho rozvoja cestovného ruchu a prirodzenej integracie ndbozenskej
(religivznej) turistiky.

Publikdcia je systémovym vedecko-odbornym materidlom, ktory vytvéra predpoklady a
piliere pre jeho dalie rozpracovanie, pre prehibenie vyskumu v problematike destina¢ného
manazmentu obce, resp. pre jeho rozpracovanie na sirsi region, pripadne,usitie na mieru” pre
inu obec alebo region.

Magr. Ing. Martina Spanikova, PhD.
Katedra socidlnej prace, PF KU v Ruzomberku

209



REFLEXIE

Zivotopis
Dr.h.c. prof. PhDr. Ing. Stefan Kassay, DrSc.

autor pentaldgie Podnik a podnikanie

Motto: Mojim Zivotnym krédom je symbidza vedy a praxe. Vsetko,
o com teoreticky uvazujem, musi mat aplikacny vystup. Som presvedce-
ny o tom, Ze zmyslom vedy je rozsirovat poznanie a napomdhat praxi.

www.kassay.eu

Stefan Kassay, ¢len Eurépskej akadémie vied a umeni, sa narodil
11.jula 1941 v Miskolci, Madarsko. V priebehu rokov bol kon-
struktérom, stredoskolskym ucitelom, televiznym redaktorom
a zahrani¢nym spravodajcom Ceskoslovenskej televizie v Bu-
dapesti, byvalej Juhoslavii a Rumunsku, $éfredaktorom Hlav-
nej redakcie CST programov zo zahrani¢ia, riaditelom Ustredia
novinarskych informacii v Prahe a Bratislave, riaditelom Central
European Development Company so sidlom vo Velkej Britanii,
docentom na univerzitdch v Tren¢ine a Banskej Bystrici, profesorom na Zilinskej univerzite
v Ziline. Vysokoskolské vzdelanie ziskal na Strojnickej fakulte TU v Kosiciach (Ing.), Fakulte Zur-
nalistiky, Karlovej univerzity v Prahe (PhDr.), STU v Bratislave (CSc.), Ekonomickej fakulte UMB
v Banskej Bystrici (docent), SAV v Bratislave (DrSc.), Zilinskej univerzite v Ziline (profesor).

V roku 2010 mu bol na TU v Kosiciach udeleny ¢estny titul Doctor honoris causa (Dr.h.c.).
Posobil ako skolitel na viacerych vysokych skoldch: UCM v Trnave, UMB v Banskej Bystrici, UNI-
ZA v Ziline a TU v Kosiciach. V tom istom roku bol zvoleny za akademika Eurdpskej akadémie
vied a umeni v Salzburgu.

Jeho pracovnd kariéra je spatd s podnikatelskou aktivitou, s vedecko-vyskumnou, peda-
gogickou a publika¢nou ¢innostou. Vybudoval medzindrodne uzndvanu nadndrodnu korpo-
raciu I.D.C. Holding, a.s. s vyrobnymi zavodmi v Seredi, Trnave, Holi¢i a Ciferi. V prvom obdobf
bol generdlnym riaditelom, neskér predsedom dozornej rady. V podniku rozpracoval koncep-
ciu znalostného manazmentu a uviedol jej realizaciu do praxe. Vysledky jeho vedecko-vy-
skumnej prace prispievaju k zvysovaniu vykonnosti podniku a k rozvoju podnikovej kultdry.
V roku 2002 zalozil Naddciu profesora Stefana Kassaya na podporu vedy a vzdeldvania.

Najvyznamnejsie préace prof. Kassaya boli publikované v piatich jazykoch a medzi ne pat-
ria: Kvadroldgia Marketingova stratégia firmy holdingového typu (1998 — 2001), Reenginee-
ring podnikatelskych procesov (1999), Podnik svetovej triedy (2001), Stratégia podniku sveto-
vej triedy (2002) a pentaldgia Podnik a podnikanie (1. zvazok 2006, 2. zvazok 2008, 3. zvdzok
2010, 4. zvazok a 5. zvazok 2011).

S. Kassay je nositelom vyznamnych slovenskych a zahrani¢nych ocenen, ako st napr. Vel-
kd medaila sv. Gorazda, Ceny za vedu a techniku SR, dvojndsobny Prominent ekonomiky SR,
Zlaty biatec, Slovak Gold, statne vyznamenanie Pribinov kriz Il. triedy ¢i viacerych oceneni
z USA, Polska a mnohych dalsich.

V sti¢asnosti sa S. Kassay venuje okrem podnikatelskych aktivit najma ekonomickej diplo-
macii v medzindrodnom meradle a publikovaniu. Medzi jeho konicky patri rekreacny Sport,
filatelia a numizmatika. Profesor Kassay je zenaty, mal tri deti, Slavomira (zomrel ako 50-ro¢ny),
Martina a Luciu.
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