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UVOD (INTRODUCTION)

Aktualny ekonomickd vyvoj a s tym suvisiace turbulentné zmeny podnikatelského
prostredia spésobuju malym a strednym podnikom vznik réznych rizikovych situacii,
ktorych rieSenie vyZaduje osobitny pristup. Zdmerne sa odvoldvam na malé a stredné
podniky, kedZe tieto predstavuji motor eurdpskych ekonomik, hlavnych
zamestnavatelov a svojou diverzitou dokazu lepsie uspokojovat potreby zakaznikov.

Problémom sucasnosti nie je nedostatok podnikatelskych napadov, resp.
nezaujem o podnikanie, ale skor otdzka financovania podnikania, udrZania Zivotnej
urovne podnikatela a samozrejme preberanie zodpovednosti za podnikanie, ¢o spociva
vo vnimani podnikatelského rizika. Generdcia ludi 1970+ sa pomerne rychlo
prispdsobovala zmenam, ktoré nastali po roku 1989, ale itu vidiet urcitd snahu
o zabezpecenie Zivotného Standardu, ktory musi byt vychodiskovou motivaciou pre
realizciu rizikovych projektov. Celosvetové ekonomické zmeny, ktoré boli vyvolané
a su poznacené globalizaciou ekonomického Zivota a prejavujucimi sa dosahmi Stvrtej
priemyselnej revolucie, vedu k odliSnému vnimaniu malého a stredného podnikania.
Ceska a Slovenska republika patria svojimi ekonomickymi modelmi skor do franko- a
nemeckofénneho prostredia, jednak sp6sobom kreovania podnikatelskej existencie —
v podobe malych a strednych podnikov, tvoriacich chrbtovu kost oboch ekonomik —
jednak pristupom k uplatiovaniu manazérskych funkcii a nastrojov. To sa zakonite
prejavuje aj v sposobe finanéného rozhodovania a finanéného riadenia podnikov.

Malé astredné podnikanie v CR a SR je poznacené viacerymi ekonomickymi,
finanénymi krizami a transformdaciami, z toho najvyraznejsi bol hadam vplyv ostatnej
dlhovej krizy (2008-2012), ¢o rezultuje zo spbésobu, akym je tento podnikatelsky blok
financovany. Silna zavislost od Uverovych produktov komercénych bank, v spojitosti
s nedostatkom relevantného majetku, ktory by mohol sluzit ako adekvatna zdbezpeka,
vytvara nebezpeénu zmes a v pripade Standardnych poruch na finanénych trhoch vedie
az takmer k zastaveniu financovania. Pritom si treba musime uvedomit, Ze skupina
malych a strednych podnikov:

e Podla EU, je tvorena podnikmi s 0 az 250 zamestnancami a obratom a/alebo
bilanénou sumou mensou ako 50 mil. eur. Malé a stredné podniky sa
kategorizuju do skupin: mikropodnik, ktory ma menej ako 10 pracovnikov a
obrat a/alebo bilanénd sumu mensiu ako 2 mil. eur; maly podnik s menej ako
50 zamestnancami a obratom a/alebo bilanénou sumou mensou ako 10 mil.
eur; stredny podnik, ktory ma menej ako 250 pracovnikov a obrat a/alebo
bilanénd sumu mens$iu ako 50 mil. eur. !

L zdroj: http://www.ekonom.sav.sk/uploads/journals/268 wp67jeck.pdf (cit. 2016-12-02)



http://www.ekonom.sav.sk/uploads/journals/268_wp67jeck.pdf

Tabulka 1 Pocet podnikov a porovnanie malych a strednych podnikov na Slovensku

Pocet podnikov Pocet zamestnanych osob Pridana hodnota
Slovensko EU-28 Slovensko EU-28 Slovensko EU-28
Pocet Podiel Podiel Pocet Podiel Podiel | Mid. EUR Podiel Podiel
Mikropodniky 377 379 96,4 % 927 % 552 381 39,0 % 29.2 % 9 271 % 21,1%
Malé podniky 11 474 29% 6,1% 224 291 15,8 % 204 % 6 177 % 18,2 %
Stredné podniky 2083 0,5% 1.0% 224 798 15,9 % 17,3 % 6 16,5 % 18,5 %
MSP 390 936 99,9 % 99,8 % | 1001470 707 % 66,9 % 20 61,2 % 57,8 %
Velke podniky 469 0,1% 0,2% 415 365 293 % 331% 13 38,8% 422 %
Spolu 391 405 100,0 % 100,0 % | 1416 835 100,0 % 100,0 % 33 100,0 % 100,0 %

Tieto odhady na rok 2014 zostavila spoloénost’ DIW Econ na zaklade udajov z rokov 2008 — 2012 z databazy Strukturalnych podnikovych
Statistik (Eurostat). Ide o udaje ‘nefinanéného podnikoveého sektora’, kfory zahma priemysel, stavebnicivo, obchod a sluzby (NACE Rev. 2
oddiely B az J, L, M a N), nie v3ak podniky v pofnohospodarstve, lesnom hospodérstve a rybérstve, ani podniky v odvetviach prevazne
netrhovych sluzieb, akymi st napriklad vzdeldvanie a zdravie. Vyhodou pouZivania tdajov Eurostatu je skutoénost, Ze jeho Statistiky st
zostladené a medzi jednotiivymi krajinami porovnatelné. Nevyhodou je, Ze v pripade niektorych krajin sa moZu tieto udaje Iisif od tdajov,
ktore zverejriuji vnutrostatne organy.

Zdroj: http://mytvorimehospodarstvo.sk/stav-malych-a-strednych-podnikoch-na-slovensku/ (cit. 2016-

12-30)

Malé a stredné podniky tvoria viac ako 99 % celkového poctu podnikov v EU,
zamestndavaju takmer 70 % pracovnej sily (v SR viac ako 70 %).2

ZastUpenie MSP v ekonomike EU je v jednotlivych odvetviach rozdielne. Viac
ako 50 % podiel maju v odvetviach: preprava a skladovanie (87.4 %),
informacie a komunikacie (77 %), dodavka elektriny, plynu, pary a studeného
vzduchu (78 %), ubytovacie a stravovacie sluzby a administrativne a
podporné sluzby (68 %) a dodavky vody; Cistenie a odvod odpadovych vod,
odpady a sluzby odstrariovania odpadov (78 %).3

Podla Udajov Statistického dradu SR bolo v roku 2015 na Slovensku
evidovanych 531 729 aktivnych podnikatelskych subjektov, z toho 531 063
malych a strednych podnikov. V medzirocnom porovnani sa znizil celkovy
pocet aktivnych malych a strednych podnikov o 6,0 %, hlavne vplyvom
zavedenia novej metodiky SU SR pre stanovenie aktivity subjektu.*
Mikropodniky (s O az 9 zamestnancami) zohrdvali vyznamnu ulohu v
»nefinancnom podnikovom sektore”. Predstavovali takmer 40 % pracovnych
miest a priblizne 27 % pridanej hodnoty, ¢im presiahli eurépsky priemer o
takmer 10 percentudlnych bodov v pripade pracovnych miest a o 6
percentudlnych bodov, pokial ide o pridani hodnotu.> Z celkového poctu
aktivnych podnikatelskych subjektov bolo 96,9 % mikropodnikov (515 236),

2 Zdroj: http://www.ekonom.sav.sk/uploads/journals/268 wp67jeck.pdf (cit. 2016-12-02)

3 Zdroj: http://www.ekonom.sav.sk/uploads/journals/268 wp67jeck.pdf (cit. 2016-12-02)

4 SBA. 2016. Malé a stredné podnikanie v &islach v roku 2015. Bratislava: Slovak Business Agency,
2016.s. 7.

5 Zdroj:

http://mytvorimehospodarstvo.sk/stav-malych-a-strednych-podnikoch-na-slovensku/ (cit.

2016-12-30)
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1 STAV PROBLEMATIKY DOMA AV ZAHRANICI
(CURRENT STATE OF THE PRESENTED ISSUE IN
NATIONAL AND INTERNATIONAL CONTEXT)

Skdimanie problematiky finan¢nej a kapitalovej struktiry do znacnej miery zavisi
od charakteru podnikania — predmet cinnost, velkostné kritérium podniku, pristupnost
k finanénym zdrojom - avpodmienkach EU bude znaéne determinované
kontinentdlnym spésobom financovania podnikania. Dominancia bankového sektora
a uverového financovania, na ukor emisie majetkovych a podielovych cennych
papierov, zna¢ne komplikuje procesy optimalizacie financovania, kedZe chyba vhodne
nastavena finan¢nad infrastruktura.

1.1 Financna a kapitalova struktura podniku

Financna a kapitalova Struktura podniku su z hladiska finan¢ného vykaznictva
druhou stranou bilancie podniku, ozna¢ovanej ako pasiva (vlastné imanie a zavazky),
avSak toto oznacenie neprejudikuje spbésob spravania sa manaimentu. Ked
abstrahujeme od vplyvu tedrie agentstva, zakladnou ulohou finanéného manazéra je
zabezpedit taky podiel vlastného a cudzieho kapitalu, aby sa finanéne zabezpedili
vSetky aktivity planované v kratkodobom, strednodobom a dlhodobom horizonte, pri
zachovani udrzatelnosti podnikania. V suéasnom svete financii, ktory sa vyznacduje
vysokou zavislostou na Uverovych zdrojoch, sa tazko presadzuje subjektom, ktoré
nedokazu preukazat uspokojivi vybavenost vlastnym kapitdlom a nevyhnutnymi
zarukami (zabezpeky vo forme vysokobonitného majetku). Samotnd podstata
podnikania, invenény podnikatelsky zamer, je velmi slabym argumentom pri vedeni
rozhovorov s potencidlnymi veritemi alebo investormi. Finanéné inzinierstvo pri
analyze dosahov financnej revollcie na svet financii upozoriuje na spravanie sa statov
na finanénych trhoch, ktoré vedie k intenzivnejSej aktivacii vytla¢acieho efektu a Staty
tak od¢erpévaju zdroje, uréené na sikromné rozvojové investicie.® Bitka o obmedzené
zdroje sa zostruje, prip. presiva na trhy majetkovych cennych papierov a to za
predpokladu, Ze dany region ma pomerne dobre rozvinuty kapitalovy trh. Vychdadzajuc
z modelov financovania podnikatelskych aktivit (anglo-americky, kontinentdlny, azijsky,
japonsky), pri zohladneni regionalnej dislokacie podnikov, mozu pri rieseni financnej a
kapitalovej Struktary vznikat najvyznamnejsie problémy hlavne v nasom
(kontinentalnom) spoOsobe financovania podnikov, bazirujticom na bankovom
financovani. Ostatna finan¢na kriza jasne poukazala, ¢o sa méze stat s ekonomikou, v
ktorej sa zastavia Uverové transakcie, v désledku najskor prehnaného riskovania zo
strany bdnk a nasledne neprimeraného Skrtenia Uverovych zdrojov. Zd3 sa, Ze s
uvedenymi tendenciami sa samotné finan¢né trhy nevysporiadaju, preto je primerana
Uroven regulacie nevyhnutnym predpokladom zachovania rastového vyvoja podnikov a

8 MARKOVIC, P. a kol. 2007. ManaZment finanénych rizik podniku. Implementdcia derivdtovych

kontraktov. Bratislava : lura Edition, 2007. S. 46. ISBN 978-80-8078-132-3.
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