1 UvoD DO FINANCNEHO MANAZMENTU

Ciel: Prezentovat prepojenie finanéného manazmentu podniku na jednotlivé
trovne ekonomického prostredia.

Co budem vediet: Student si po absolvovani cvi¢enia prehibi svoje vedomosti
o podstate a poslani finan¢ného manaZmentu, jeho interakeif na podnikatelské
prostredie (ekonomické okolie). Bude schopny postdit dosahy odvetvového, nd-
rodného a medzindrodného prostredia na fungovanie podniku a sicasne identifi-
kuje zdroje na ziskavanie finan¢nej podpory.

Kltcéové slova: ekonomické prostredie, finanény manazment, podnikatelskd le-
gislativa

Finan¢ny manazment sa zaoberd finan¢nymi aspektmi ¢innosti podniku. Jeho obsa-
hom je organizovanie a riadenie finan¢nych procesov v podniku v podmienkach trhovej
ekonomiky. Uvedené poslanie sa vztahuje na vietky typy podnikov, bez ohladu na vel-
kost podniku, odbor ¢innosti alebo regién pdsobenia. Zikladnym motivom fungovania
podniku bude snaha o dosahovanie a vykazovanie zisku, ¢im sa zuzuje uhol pohladu na
tie podnikatelské subjekty, ktorych vznik a fungovanie upravuje Obchodny zdkonnik,
resp. zédkon o Zivnostenskom podnikani.

Finan¢ny manazment nadvizuje na poznatky z oblasti podnikového financovania, t. j.
v$ima si finan¢né potreby podniku, ziskavanie, viazanie a efektivne vyuzivanie finanéného
kapitdlu a rozdelovanie dosiahnutych vysledkov. Uvedeny kolobeh je podporovany adek-
védtnou finan¢nou analyzou, finanénym plénovanim, finanénym rozhodovanim, organi-
zéciou finan¢nych procesov a finanénou kontrolou. Prelinanie tloh a funkcii finan¢ného
manazmentu sa dosahuje v koopericii s ostatnymi funkénymi oblastami podniku a vse-
obecne mozno konstatovat, ze poslanim finan¢ného manazmentu je poskytnit podniko-
vym ¢innostiam a podnikaniu ako takému konkrétne finan¢né ramce a limity.

Obmedzenost finanénych zdrojov, v kombindcii s finanénymi potrebami a finan¢-
nymi prilezitostami, je vnimand inak v podmienkach trhovej (otvorenej) ekonomiky
a inak v podmienkach centralnej (direktivnej) ekonomiky. Z tohto dévodu bude vycho-
diskom formulovania vhodného finan¢ného manazmentu prave organizicia finanénych
procesov na nérodnej Grovni, s presahom na medzindrodné a svetové finan¢né tenden-
cie. Kedze ziaden podnik nep6sobi v izolovanom priestore, bude jeho ¢innost ovplyvne-
nd ekonomickym (podnikatelskym) prostredim a tento podnik bude stcasne ovplyvio-
vat (kreovat) toto podnikatelské prostredie.
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Zimerom kapitoly je uviest do problematiky finan¢ného manazmentu podniku, po-
zriet sa na interakcie na mikrodrovni, ndrodnej, medzindrodnej a svetovej Grovni a uréit
limity, v ktorych sa méze rozvijat efektivny finanény manazment. Spolocenské zriade-
nie a ekonomické (hospoddrske) vizby na okolie sa v podmienkach Slovenskej republiky
vyvinuli do rozsahu, ktory poskytuje velké mnozstvo prilezitosti, ale sticasne generuje aj
velké mnozstvo rizik a hrozieb. Zvlddania tejto kombindcie faktorov je tlohou finan¢-
ného manazéra, krory je v malom podnikani spdjany s osobou vlastnika podniku (pod-
nikania), v strednom a velkom podniku spdjany s osobou agenta (manazéra), konajice-
ho v prospech vlastnikov podniku, ako aj dalsich zdujmovych skupin.

Vychddzajuc z platnej legislativy, je mozné v naSom podnikatelskom sektore rozlisovat
dva typy organizicie podnikatelskej ¢innosti — monisticky a dualisticky systém. Monis-
ticky systém predpokladd spojenie riadiacej a kontrolnej funkcie, ked finanény manazér
riadi finanéné vztahy podniku a stcasne uskutocriuje aj kontrolu dodrziavania prav-
nych predpisov. Uvedené je typické pre zivnostnikov, resp. pre podniky malého podni-
kania. Dualisticky systém naproti tomu predpokladd désledné oddelenie riadiacej a kon-
trolnej funkcie, a to vytvdranim S$pecidlnych orgdnov a prerozdelovanim kompetencii.
Typickym prikladom takto doslednej delby je napriklad akciovéd spolo¢nost s predsta-
venstvom, dozornou radou a v niektorych pripadoch aj nezdvislym auditorom.

Finan¢né riadenie podniku do zna¢nej miery kopiruje zvyklosti, osobitosti a a$pirdcie
jeho tcastnikov. Specifickost podnikovej kultiry moze pristdit finanénému manazmen-
tu urcity status a postavenie v organizacnej $truktire, z hladiska poziadavky udrzatelné-
ho podnikania v$ak bude vyzadovat distribticiu zodpovednosti za finan¢né vysledky na
vietky zlozky a tvary podniku. V tomto treba vidiet osobitost financii a kolektivnu zod-
povednost vSetkych tcastnikov finan¢nych vztahov.

Zakladny finan¢ny ciel podnikatelskej ¢innosti spoéiva v maximalizdcii trhovej hod-
noty podniku pre vlasmikov (vlastnicky pristup), resp. pre vsetky zdujmové skupiny podni-
ku (participativny pristup). Jeho dosahovanie bude vyzadovat formuldciu a dodrziavanie
pravidiel likvidity, rentability, stability a bezpe¢nosti. Celd filozofia finan¢ného riadenia
bude sumarizovand finan¢nou stratégiou, ktorou sa urci smerovanie podniku a pohyb na
ceste k dosahovaniu podnikatelskych cielov.

Prilezitosti a limity poskytuje ekonomické prostredie, ktorého doslednejsou Struktu-
ralizdciou mozno lepsie charakterizovat interakcie na podnik. Stcasne treba podotknut,
ze v dne$nom globalizovanom svete dochddza k potli¢aniu ndrodnych, regiondlnych
a kontinentdlnych hranic a vdaka celosvetovej sieti pocitacov vznikd virtudlny (online)
priestor, s vlastnymi podmienkami a pravidlami.

V dalsej casti sa budeme venovat posobeniu ekonomického prostredia na finan¢ny
manazment podniku v troch zdkladnych Grovniach:
® odvetvové prostredie — tvoria doddvatelia, odberatelia (zdkaznici) a veritelia, teda zduj-

mové skupiny, ktoré vysledkami svojej ekonomickej aktivity poskytuji podniku pri-

lezitosti a zmysel existencie;
® ndrodné prostredie — definuje podniku legislativny rdmec fungovania a vychodiskovt
finan¢na vykonnost. Treba upozornit, ze v pripade Slovenskej republiky je ndrodné

prostredie chdpané v kontexte eurozdny, do ktorej sa krajina zaclenila v roku 2009;
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 medzindrodné prostredie — oznacované aj ako svetové prostredie, poskytuje podniku
prilezitosti na extenzivny a intenzivny rast, inovaény potencidl a moznost diferencia-
cie alebo $pecializicie.

Skimanie interakcie podniku s tromi spomenutymi troviiami si pri zachovani ur¢i-
tej vnutornej logiky priblizime pomocou legislativnych, ekonomickych a podpornych
podmienok.

A. Legislativne podmienky
Vychodiskovymi pravnymi predpismi pre finanény manazment podniku st:
a) zdkon & 513/1991 Zb. Obchodny zékonnik v zneni neskorsich predpisov',
b) zdkon ¢. 455/1991 Zb. o zivnostenskom podnikani (zivnostensky zdkon) v zneni ne-
skorsich predpisov,”
ktoré uréujt zdkladné fungovanie podniku a do istej miery aj limity pre finanény ma-
nazment (zdkladny kapitdl, rezervny fond, nedelitelny fond, rozdelovanie zisku a thra-
da straty).

Riadenie finan¢nych procesov podniku v zdsadnych rysoch upravuja tieto finan¢né

predpisy:

a) zdkon ¢. 595/2003 Z. z. o dani z prijmov v zneni neskorsich predpisovs,

b) zakon & 222/2004 Z. z. o dani z pridanej hodnoty v zneni neskorsich predpisov,*

¢) zékon & 431/2002 Z. z. o Gétovnictve v zneni neskorsich predpisov,’

d) postup tctovania pre podnikatelov,®

e) medzindrodné §tandardy finanéného vykaznictva,”

f) smernice ES-EU pre oblast ti¢tovnictva,®

g) zdkon ¢ 423/2015 Z. z. o Statutdirnom audite a o zmene a doplneni zdkona
¢ 431/2002 Z. z. o Gétovnictve v zneni neskorsich predpisov,’

h) zdkladné dladivd finan¢ného Gétovnictva.'”

hetps://www.zakonypreludi.sk/zz/1991-513.
heeps:/[www.slov-lex.sk/pravne-predpisy/SK/ZZ/1991/455/19980701 .heml.
hteps://www.zakonypreludi.sk/zz/2003-595.

heeps:/fwww.zakonypreludi.sk/zz/2004-222.

heeps://www.zakonypreludi.sk/zz/2002-431.
hetps://www.mfsr.sk/sk/dane-cla-uctovnictvo/uctovnictvo-audit/uctovnictvo/legislativa-sr/opat-
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renia-oblasti-uctovnictva/uctovnictvo-podnikatelov/.
hteps://www.mfsr.sk/sk/dane-cla-uctovnictvo/uctovnictvo-audit/uctovnictvo/legislativa-eu/zo-
znam-platnych-ias/ifrs/.
hteps://www.mfsr.sk/sk/dane-cla-uctovnictvo/uctovnictvo-audit/uctovnictvo/legislativa-eu/zo-
znam-smernic-es/eu-oblast-uctovnictva/.

na ndrodnej drovni — https://www.mfsr.sk/sk/dane-cla-uctovnictvo/uctovnictvo-audit/audit/legis-
lativa-st/), (na eurdpskej drovni — htetps://www.mfsr.sk/sk/dane-cla-uctovnictvo/uctovnictvo-au-
dit/audit/legislativa-eu/.
hteps://www.mfsr.sk/sk/dane-cla-uctovnictvo/uctovnictvo-audit/uctovnictvo/vzory-tlaciv/.



2 FINANCNA ANALYZA
A FINANCNE PLANOVANIE

Finan¢nd analyza a finan¢né plénovanie navonok reprezentuji dve vybrané samo-
statné klucové oblasti finan¢ného manazmentu. SG vSak navzdjom prepojené, a preto je
vhodné nazerat na ne nielen ako na samostatné celky, ale vnimat aj ich spolo¢né vizby
a prepojenia.

2.1 Finan¢n4 analyza podniku

Ciel: Prezentovat ukazovatele finan¢nej analyzy s upozornenim na ich silné a sla-
bé stranky

Co budem vediet: Student si po absolvovani cvi¢enia prehibi svoje vedomosti
z oblasti finan¢nej analyzy a ukazovatelov, ktoré sa v rdmci nej vyuzivaji. Bude
schopny posudit spravnu aplikdciu jednotlivych ukazovatelov a flexibilne identifi-
kovat vhodnu skupinu ndstrojov, ktoré mu umoznia uskuto¢nit finan¢nd analyzu
lubovolného podniku.

Kltcové slovd: financnd analyza, ex post, ex ante, finan¢né ukazovatele, ekono-
micka pridand hodnota

Finan¢nd analyza sa zaoberd analyzou finan¢nej situdcie podniku. Finan¢nou situd-
ciou pritom rozumieme sthrnné vyjadrenie trovne vsetkych podnikovych aktivit, kto-
rymi sa podnik na trhu prezentuje. Ulohou finanénej analyzy je urdit, kroré fakrory
a s akou intenzitou sa podielali na formovani finan¢nej situdcie. Finan¢nd analyza je
teda zamerand na spoznanie silnych a slabych miest podniku. V oblasti finan¢ného ma-
nazmentu zohrédva klic¢ovu tlohu pri finan¢nom planovani — finan¢nd analyza je vycho-
diskom pri tvorbe finanéného planu.

Zdkladnym vstupom pri finan¢nej analyze st tdaje prezentované v tctovnych vyka-
zoch podniku. Finan¢ny analytik preto musi mat prehlad o postupoch tétovania a pre-
zentdcii Uctovnych informdcii v G¢tovnej zdvierke, aby dokdzal pochopit vsetky uskalia,
ktoré mozu v koneénom dosledku vplyvat na vycislené finanéné ukazovatele, napriklad
ako vplyva na vysledky podniku skuto¢nost, ¢i zamestnd interného tctovnika, alebo za-
plati externt uctovnicku spolo¢nost. Alebo za akych okolnosti sa majetok podniku vy-
kazuje v stivahe a kedy nie (napr. otdzka operativneho lizingu). Mal by dokonca hladat
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cesty, ako odhalit mozné tc¢tovné anomilie, ktorych snahou je skreslit prezentované fi-
nan¢né udaje o analyzovanom podniku (optimalizdcia dani, icelové precenenie majet-

ku atd.).

Retrospektivne a perspektivne zamerand finan¢nd analyza

Finan¢nd analyza sa moze zameriavat na hodnotenie minulosti, t. j. vysledkov, kto-
1é podnik dosiahol v uplynulych obdobiach. Takdto analyza sa oznacuje ako finan¢nd
analyza ex post. Jej hlavnym cielom je odhalit silné a slabé strinky podniku. Prostred-
nictvom analyzy hodnét Ciastkovych ukazovatelov (tradi¢nych alebo hodnotovo-orien-
tovanych) sa analytik snazi odhalit pric¢iny sticasného stavu a upozornit na citlivé oblas-
ti, ktoré sa zacali prejavovat v ekonomickych Statistikdch podniku.

Zatial ¢o finan¢nd analyza ex post sa orientuje na minulost, v pripade finan¢nej ana-
lyzy ex ante ide o snahu predpovedat (predikovat) budicu poziciu podniku v trhovom
prostredi. Ukazovatelov patriacich do oblasti predik¢nej finan¢nej analyzy (ex ante) exis-
tuje uz pomerne velké mnozstvo. Maju spravidla tendenciu zaradit podnik do skupiny
perspektivnych, resp. neperspektivnych podnikov vzhladom na hodnoty jedného ¢iast-
kového ukazovatela alebo viacerych ¢iastkovych ukazovatelov, ktoré podnik dosahoval
v minulosti. Spravidla sa vyuziva ststava réznych ciastkovych ukazovatelov, pretoze je-
den ¢iastkovy ukazovatel obycajne nestaci na korektné posidenie celkového stavu ana-
lyzovaného podniku.

Konstrukeia tychto ukazovatelov vychddza spravidla zo skiimania vzorky prosperuju-
cich a neprosperujtcich podnikov. Pri obidvoch skupindch sa sleduji hodnoty viacerych
Ciastkovych ukazovatelov a vyhladdvaju sa také, ktoré vykazovali odlisné hodnoty v pri-
pade prosperujucich a neprosperujicich podnikov. Z takto zvolenych ukazovatelov sa
spravidla skonstruuje model (rovnica, skére a pod.), ktory dokdze s ¢o najvyssou mierou
spolahlivosti rozdelit podniky do prosperujucich ¢i neprosperujicich skupin.

Je nevyhnutné upozornit na skuto¢nost, ze ziadne ukazovatele finan¢nej analyzy
ex ante nedokdzu predpovedat vplyv externych ¢initelov na podnik (napr. hospodarske
cykly, vojny a pod.) a ich predpovede majui potencidlnu vypovednid hodnotu iba v sta-
bilnom hospodérskom prostredi. Tdto skuto¢nost celkom prirodzene vyplyva z ich kon-
strukcie — napriek tomu, Ze ide o pohlad do budicnosti podniku, pri konstrukeii uka-
zovatelov finan¢nej analyzy ex ante sa vychddza z Gdajov, ktoré dosahovali v minulych
obdobiach podniky patriace do vychodiskovej databdzy. Preto je vhodné tieto ukazova-
tele stéle testovat, ¢i medzi¢asom nestratili svoju vypovednd hodnotu.

Postup financnej analyzy

Zdkladnymi pramenmi finanénej analyzy st tdaje obsiahnuté v uctovnej zdvierke
podniku. V pripade podnikov Gétujtcich v ststave podvojného tctovnictva ide o stiva-
hu, vykaz ziskov a strdt a pozndmky.

Samotny postup finan¢nej analyzy potom spociva:
e v porovnani vyvoja tdajov vo vykazoch v ¢ase — horizontdlna analyza tdajov,
e v porovnan{ Struktdry ddajov vo vykazoch — vertikdlna analyza adajov,
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e vo vycisleni hodnot jednotlivych ¢iastkovych ukazovatelov,
e ndsledne sa skimaji hodnoty vyc¢islenych ukazovatelov a vzdjomné vztahy medzi
nimi a navrhuji sa opatrenia na zlep$enie finan¢nej situdcie v podniku.

Este predtym, ako dojde k vypoctom jednotlivych ukazovatelov a ich analyze, skise-
ny analytik dokdze z G¢tovnych vykazov na prvy pohlad vycitat mnozstvo dolezitych fak-
tov. Uvddzame niektoré z nich:

1. Ako zistit, & ide o vijrobny podnik, podnik poskytujiici sluzby alebo obchodnii spolocnost?

Odpoved: Moznosti je niekolko, vykaz ziskov a strdt ponika roz¢lenené trzby na tieto
tri oblasti, preto zvycajne ak prevlddaju triby z predaja vlastnych vyrobkov,
ide o vyrobny podnik, ak prevlddaju triby z predaja tovaru, ide o obchodnu
spolo¢nost a pod. Casto sa stdva (najmi pri strednych a velkych podnikoch),
ze podnik vykazuje trzby z viacerych oblasti naraz.
Dal$ou moznostou je sledovanie $truktiry majetku. Vyrobny podnik zvy&aj-
ne disponuje dlhodobym hmotnym majetkom a vykazuje aj nejaku Groven
zésob. Podnik poskytujuci sluzby obycajne disponuje malym mnozstvom z4-
sob. Naopak, obchodny podnik vykazuje zdsoby a v rdmci zdsob md prevld-
dajtci charakter tovar.

2. Ako sa interpretuje pridand hodnota v podniku a co ju moze ovplyviovar?

Odpoved: Pridand hodnota je ukazovatel, ktory sa vycisluje vo vykaze ziskov a strat ako
sucet trzieb, zmien stavu vnudtroorganizaénych zdsob a aktivécie a rozdiel nd-
kladov vynalozenych na obstaranie predaného tovaru, spotreby materidlu,
energie a ostatnych neskladovatelnych doddvok, opravnych poloziek k zéso-
bdm a sluzieb. V zdravom podniku by pridand hodnota mala byt kladnd, pre-
toze zahffa iba trzby a také ndklady, ktoré podnik musi z dosahovanych trzieb
pokryt. Problematické méze byt porovndvanie pridanej hodnoty v ¢ase a me-
dzi podnikmi navzdjom. Na pridand hodnotu totiZ vo vyraznej miere vplyva
vyuzivanie outsourcingu (t. j. zabezpe¢ovanie internych podnikovych ¢innos-
ti prostrednictvom externych spolo¢nosti — subdoddvatelmi). Teda podnik,
ktory ,outsourcuje svoje ¢innosti, bude mat nizsiu pridant hodnotu ako
podnik, ktory tieto ¢innosti ,,neoutsourcuje”. Ako priklad mozno uviest ve-
denie tctovnictva. Podnik, ktory zamestndva Gétovnicku, bude vykazovat nd-
klady na vedenie tictovnictva v osobnych ndkladoch, ktoré nepatria do tvorby
pridanej hodnoty. Naopak, podnik, ktory sa rozhodne vyuzit sluzby tétov-
nickej spolo¢nosti, vykdze nizsiu pridand hodnotu, pretoze tieto néklady pat-
ria do sluzieb. Teda aj napriek tomu, ze méze byt jeho ¢innost efektivna, bude
jeho pridand hodnota nizsia.

3. Vyuziva podnik lizing?

Odpoved: Otédzka lizingu je d6lezitd z dovodu financovania podniku. Podnik méze vyu-

zivat formu finan¢ného lizingu, ktory sa prejavuje v inych dlhodobych zdviz-
koch v stivahe (zvycajne ak podnik na tejto polozke vykazuje kladny zostatok,
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STRUKTURA PODNIKU

Ciel: Obozndmit ¢itatelov s mechanizmom formovania a optimalizcie finan¢ne;j
a kapitdlovej $truktdry podniku.

Co budem vediet: Student si po absolvovani cvi¢enia prehibi vedomosti o for-
movani finan¢nej a kapitdlovej Struktiry podniku. Bude schopny posadit dosa-
hy tej-ktorej formy kapitdlu na néklady kapitdlu a sicasne pristapit k formovaniu
vhodného podielu vlastného a tro¢eného cudziecho kapitdlu.

Kltcové slové: finan¢nd $trukedra, kapitdlova Struktira, ndklady kapitalu, WACC,
optimalizdcia

Finan¢nd stratégia podniku poskytuje komplexny pohlad na spdsob, akym bude ma-

nazment podniku zabezpecovat napliianie finanénych cielov podniku. Této trajektéria

pohybu zahfna v sebe Sest zdkladnych politik, pricom kazd4 z nich md jasne formulova-

nt odpoved na konkrétne otdzky:

dlhovd politika — .S akym podielom vlastného a cudzieho kapitdlu chce podnik za-
bezpedit financovanie svojich dlhodobych a krdtkodobych potrieb?*

tverovd politika — ,Akym spdsobom bude podnik riadit svoje vztahy s doddvatelmi
a odberatelmi? Do akej miery budt vyuzivané a poskytované obchodné a dodédvatel-
ské avery?“

datovd politika — ,Akym spdsobom bude podnik optimalizovat svoje darové zata-
zenie?®

e politika rozdelovania vysledku hospoddrenia — ,Ak4 Cast Cistého zisku bude smero-

vat na vyplatu podielov na zisku (dividendy)?*

o politika v oblasti likvidity — ,Do akej miery bude podnik vyuzivat kritkodobé fi-

nan¢né investovanie pri optimalizdcii najlikvidnejsich finanénych prostriedkov?®

o politika v oblasti financéného vykaznictva — ,Akym sposobom informovania bude

uplatniovat podnik voci svojim zdujmovym skupindm?“

Vychddzajtc z prvej politiky je zdmerom kapitoly vysvetlit podstatu finan¢ného roz-

hodovania o volbe formy kapitdlu, urcenie ndkladov kapitdlu, optimalizdcia existujicej

strukedry dlhodobého kapitdlu a v neposlednom rade prispiet k prepojeniu finan¢nej

a kapitdlovej $truktiry s procesom finanéného pldnovania a projektového manazmentu.
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™ Priklad 3.1 - rieSeny

Podnik A patri do skupiny akciovych spolo¢nosti, ktoré maji v predmete ¢innosti
vyrobu pocita¢ovych komponentov. Inovativna technolégia, ktorti pouziva, zabezpecu-
je pomerne stabilny odbyt a finan¢né vztahy voci doddvatelom a odberatelom pomdha-
ju stabilizovat cash flow. V sti¢asnosti sa pripravuje na prijatie nového bankového tveru
a potrebuje vyhodnotit svoju kapitdlov silu (v troch alternativach).

Podnik B je priamy konkurent podniku A, je to spolo¢nost s ru¢enim obmedzenym,
a zvolil si udrZiavaciu stratégiu s cielom optimalizovat svoje kapitdlové polozky a mobi-
lizovat kapitdl na pripadné investicie. Takisto pracuje s tromi alternativami.

Ulohy

1. Vy¢islite chybajice idaje v tab. 3.1.

2. Urcte vysku daniovej sadzby, ktord sa vztahuje na dari z prijmov.

3. Vypoditajte ndklady vlastného kapitdlu z externych zdrojov (vlastny kapitil je tvoreny
zékladnym imanim a fondmi zo zisku) — v absolttnej a relativne vyske.

4. Vy¢islite ndklady cudzieho kapitdlu — v absolttnej a relativne vyske.

5. Vytislite ndklady kapitdlu podniku (bez zohladnenia danového $titu a s jeho zohlad-
nenim).

6. Vy¢islite hodnotu podniku pripadajicu na vlastnikov, porovnajte podniky a rozhod-
nite, ktory vlastnik bude pravdepodobne spokojnejsi.

Vstupné informdcie prikladu (v €) Tabulka 3.1
Podnik A
Polozka
30:70 50:50 70 : 30
Vlastny kapital 21 000,— 30 000,— 40 600,
_ zdkladny kapitdl 15 000, 15 000, 15 000,
Cudzie zdroje
— trodeny cudzi kapitdl
— rezervy 0 5000, 7 000,—
— bankové tvery dlhodobé 14 000,— 4500,~ 1 000,-
— bankové tvery kratkodobé 5 000,— 2500,~ 900,—
— dlhodobé zdvizky 10 000,— 5000,— 2500,—
— kratkodobé zdvizky 20 000,— 13 000,— 6 000,~
Pozadovand miera vynosu vlastnikmi 16 % p. a. 15 % p. a. 14 % p. a.
Urokovid sadzba dlhodobych tverov 12 % p. a. 10 % p. a. 10 % p. a.
Urokové sadzba kritkodobych tiverov 6 % p. a. 5% p. a. 5% p. a.
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3. kapitola

pokralovanie tab. 3.1

Podnik A
Polozka
30:70 50:50 70 : 30
Vysledok hospoddrenia po zdaneni 27 255,—
Vysledok hospoddrenia pred zdanenim 34 500,—
. Podnik B
30:70 50:50 70: 30
Vlastny kapital 30 000, 40 000, 50 400,
— zdkladny kapital 20 000,— 20 000,— 20 000,—
Cudzie zdroje
— troceny cudzi kapitdl
— rezervy 3 000,— 3 000,— 2 000,—
— bankové tvery dlhodobé 20 000,— 15 000,— 5000,—
— bankové tvery krétkodobé 15 000,— 10 000,— 3 500,—
— dlhodobé zdvizky 7 500,— 5000,— 3 000,—-
— kratkodobé zdvizky 24 500,— 7 000,— 8 100,—
Pozadovand miera vynosu vlastnikmi 16 % p. a. 15,50 % p. a. 15 % p. a.
Urokovid sadzba dlhodobych tverov 14 % p. a. 12,50 % p. a. 12 % p. a.
Urokové sadzba kritkodobych tverov 5,50 % p. a. 5% p. a. 4,50 % p. a.
Vysledok hospoddrenia po zdaneni 50 050,—
Vysledok hospoddrenia pred zdanenim 65 000,—

Zdroj: Vlastné spracovanie.

Riesenie

Ad 1. Vy¢islite chybajiice idaje v tab. 3.1

Pri prepocte cudzich zdrojov vychddzame zo Strukeiry, ktort prezentuje stivaha pod-

niku v Casti zdvizky. Berieme do Gvahy dva typy poloZiek — troceny a nedroceny cu-

dzi zdroj. Urocvenj cudzi zdroj predstavuje kapitdl, ktory podnik ziskal na obmedzeny cas

a veritelovi musi uhrddzat urcitd formu vynosu (arok, kupén), pricom vyska tohto vy-

nosu a mechanizmus jeho vycislenia st vopred zndme — prikladom st bankové tvery,

obligécie a pod. Neviroceny cudzi zdroj je kapitdl, s ktorym nie st bezprostredne spojené

ziadne osobitné plnenia voéi veritelovi, ak podnik dodrzi zmluvné podmienky — prikla-

dom st zdvizky voci doddvatelom, zamestnancom, $tdtu, spolo¢nikom a pod.



