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	Abstrakt v štátnom jazyku

	     Cieľom mojej bakalárskej práce je priblížiť problematiku finančného rozhodovania v podnikateľskej sfére.  Finančné rozhodnutia, t.j. rozhodnutia firmy o tom, ktoré projekty by mala realizovať, predstavujú kľúčové rozhodnutia z hľadiska jej podnikateľskej  úspešnosti v náročných podmienkach trhovej ekonomiky.  V práci  sa zaoberám metódami hodnotenia finančných projektov, investičných projektov, alternatívnych investičných príležitostí a vplyvom úrokového faktoru vo finančnom rozhodovaní podnikateľa. Pre porovnanie uvádzam úroky a jednotlivé úverové produkty z Dexia banky Slovensko a.s. a VÚB, a.s.. Zároveň poukazujem na  možnosti rizika. Pre svoju prácu som si vybrala podnik COOP JEDNOTA BRATISLAVA, spotrebné družstvo. 
     Základné pojmy: cash flow, úrok, úrokový faktor, finančné rozhodnutia, investície, investičné rozhodnutia, podnik, metódy hodnotenia efektívnosti investičných projektov, alternatívne investičné príležitosti, riziko, inflácia, zisk.



	


	Аннотация

	     Целью настоящей бакалаврской работы является приближение проблеммы финансовых решений в бизнес сфере. Финансовые решения, т.е. решения фирмы касательно того, какие проекты она должна осуществить, представляют ключевые решения, с точки её удачности в деловой сфере в сложных условиях рыночной экономики. В бакалаврской работе  рассматриваются методы оценки финансовых проектов, инвестиционных проектов, вариантных инвестиционных возможностей, а так же влияние фактора размера процентов при принимании решения предпринимателем, касательно финансов. В представляемой работе сравняются размеры банковских процентов и банковские кредиты двух банков: Dexia banka Slovensko, a.s. и VUB, a.s.. Одновременно показываем и на возможность риска.  Для целей бакалаврской работы мы выбрали предприятие   COOP JEDNOTA BRATISLAVA, потребительский кооператив.
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Úvod

Konkurencieschopnosť podnikateľských subjektov na Slovensku je možné posilniť neustálym zvyšovaním ich technickej a technologickej úrovne a rastom produktivity práce. Z tohto dôvodu  by mali podniky nepretržite investovať do obnovy, rozširovania a rozvoja svojej technickej základne. Investičná činnosť je nevyhnutným determinantom, ktorá vedie k zvýšeniu  efektívnostných  parametrov a v konečnom dôsledku k zabezpečeniu prosperity a úspešného rozvoja firmy.

 
Investičná činnosť a jej financovanie podnikom je charakteristická niekoľkými významnými činiteľmi: rozhoduje sa v dlhodobom  časovom horizonte, ktorý nesie so sebou väčšiu možnosť rizika, ide o kapitálovo náročné operácie, investovanie úzko súvisí s aplikáciou nových technológií, nových výrobkov a niektoré investície majú závažné dôsledky na infraštruktúru, ekológiu a znamenajú vznik vyvolaných investícií. Uvedené špecifiká  určujú rôzne požiadavky na používané metódy rozhodovania.  Podniky v trhovej ekonomike sledujú celý rad cieľov, kde hlavné postavenie majú ciele finančné. Väčšina ekonómov dnes nepovažuje za hlavný finančný cieľ maximalizáciu účtovného zisku, ale maximalizáciu trhovej hodnoty firmy. Okrem toho musí firma dozerať na udržanie svojej likvidity.

Základný a čiastkový finančný cieľ musí podnik rešpektovať i v oblasti investičného rozhodovania.

Je potrebné, aby vyberal projekty, ktoré prispejú k rastu trhovej hodnoty podniku a súčasne zaistia likviditu. Získavanie podnetov pre investičné rozhodovanie si vyžaduje neustále sledovanie a  vyhodnocovanie faktorov vonkajšieho okolia. Aby bolo možné vyhodnotiť jednotlivé investičné varianty, je nutné spracovať dostupné informácie o jednotlivých  variantoch do takej formy, ktorá by umožnila posúdiť efekty a možnosti realizácie investičných zámerov založených  na týchto variantoch. Vo fáze prípravy rozhodovania sa analyzujú jednotlivé investičné varianty z hľadiska možnosti, potrieb a dôsledkov týchto návrhov s cieľom stanoviť kritériá a postupy ich hodnotenia.

1 Prehľad o súčasnom stave riešenej problematiky
     Pre správne pochopenie problematiky, ktorou sa zaoberá táto bakalárska práca je potrebné uviesť niektoré názory a definície popredných domácich a zahraničných odborníkov.
     Podľa BAČU, J. (1995) rozhodujúcu časť cudzích finančných zdrojov predstavujú bankové úvery. Úvery napĺňajú ekonomický vzťah medzi peňažným ústavom (veriteľom) a dlžníkom, ktorý vzniká poskytnutou pôžičkou na dočasné použitie s podmienkou návratnosti. Úlohy a pravidlá obidvoch subjektov sú zakotvené v úverovej zmluve (ako napr. ustanovenia o ručení dlžníka za svoj dlh, spôsob poskytovania a splácania úveru, lehoty splatnosti, výška úrokovej sadzby a pod.)

     BEŇOVÁ, E. – HLAVATÁ, I.  (1996) zastávajú názor, že mechanizmus fungovania podniku zabezpečujú peňažné operácie, ktoré sú späté s pohybom peňazí. Tvoria základný predpoklad finančného hospodárenia, a preto každý subjekt, aby mohol začať fungovať, musí disponovať peniazmi, a to či vlastnými alebo vypožičanými. Až po obetovaní peňazí možno nakupovať pozemky, budovy, stroje, materiál, získavať pracovné sily, t.j. zabezpečovať výrobné činitele.

     BELICA, M. (2002) hovorí, že ekonomické prostredie ponúka podnikom v ňom operujúcim široký diapazón možností získania cudzích zdrojov. V stabilnej ekonomike a dlhodobo udržateľným rozvojom platí, že sofistikovane použité cudzie zdroje vzhľadom na relatívne nízke úrokové miery sú pre podnik s vyváženou zdrojovou štruktúrou a dobrým úverovým raitingom lacnejšie ako zdroje vlastné.

     Je viacero hľadísk, podľa ktorých možno deliť externé zdroje. Najjednoduchšie a zároveň najvýstižnejšie je delenie podľa času. Väčšina literatúry stále uvádza tri časové kategórie zdrojov: 
Krátkodobé (do hranice 1. roka)

Strednodobé (od 1. do 3-5 rokov)

Dlhodobé ( nad 5 rokov)

Tento systém triedenia sa postupne prekonáva tak, že strednodobé a dlhodobé zdroje sa „zbiehajú“ do jednej kategórie nesúce spoločné pomenovanie dlhodobé zdroje. 

     Základné rozdelenie externých zdrojov z hľadiska času:
Externé cudzie zdroje:

a) dlhodobé: 

- bankové úvery

- dlhopisy

- dodávateľské úvery

- finančný lízing

- forfaiting

- hypotekárne záložné listy

- dlhodobé pôžičky zo štátnych fondov

b) krátkodobé :

- bankové úvery: - účelové



                - revolvingové




    - kontokorentné




    - špeciálne




    - devízové

- obchodné úvery: - zmenkové




    - prevádzkový lízing



    - faktoring

- transferované obchodné úvery: - eskontné






     - reeskontné účelové





     - tovarovo – záložné

- zahraničné obchodné úvery

- iné špecifické úvery
     BIELIK, P. (1993) tvrdí, že kapitálovou štruktúrou podniku rozumieme štruktúru zdrojov, z ktorých podnik vznikol. Ak vložil kapitál do podniku sám podnikateľ (zakladateľ) alebo skupina podnikateľov, hovoríme o vlastnom kapitále. Ak vložil kapitál do podniku veriteľ (napr. banka) hovoríme o cudzom k(úverovom) kapitále.

     Cudzí kapitál je dlhom podniku, ktorý podnik musí v ručenej dobe splatiť. Podľa tejto doby ho rozdeľujeme na dlhodobý cudzí kapitál (je poskytovaný na dobu dlhšiu ako 1 rok) a krátkodobý cudzí kapitál (je poskytovaný na dobu jedného roka).

     Krátkodobý cudzí kapitál predstavuje krátkodobé bankové úvery (napr. kontokorentný), dodávateľské úvery, zálohy od odberateľov (sú k dispozícii podniku do doby dodávky), pôžičky, záväzky voči štátnemu resp. miestnemu rozpočtu (nezaplatené dane), výdaje budúcich období, preddavky, faktoring a pod. 

     Dlhodobý cudzí kapitál tvoria dlhodobé finančné úvery bánk, vydané podnikové obligácie a dlhopisy a iné dlhodobé záväzky, ako napr. leasing a forfaiting.
     GURČÍK,  Ľ. (2001) uvádza, že finančná analýza je súčasťou komplexného rozboru podnikateľského subjektu. Jej úlohou je poskytnúť základné charakteristiku efektívnosti finančného hospodárenia podniku. Na základe jedného ukazovateľa nie je možné posúdiť, či finančná situácia podniku je dobrá (zdravá), resp. zlá (chorá).

     Pri jej hodnotení sa používa viacero ukazovateľov. Takéto súhrnné informácie sú požadované nielen vlastníkmi podniku, či jeho manažmentom. Využívajú ich aj externé subjekty, ktoré majú (alebo chcú mať) s analyzovaným podnikom obchodné vzťahy. Medzi takéto subjekty patria napríklad banky (veritelia), potencionálni investori, ale napríklad aj dodávatelia. Avšak progresívny prístup finančného manažmentu nevyžaduje len analyzovať, no tiež aj predvídať finančnú situáciu podniku. 

     Z tohto aspektu hovoríme o finančnej analýze „ex post“ a o finančnej analýze „ex ante“. Finančná analýza „ex post“ hodnotí súčasnú a predchádzajúcu (minulú) situáciu. Podkladom pre ňu sú teda ukazovatele charakterizujúce už uskutočnené hospodársko-ekonomické javy. Finančná analýza „ex ante“ je nositeľom prognózovaných finančno-ekonomických výsledkov podniku v budúcnosti. 
     Podľa JAHRMANNA, F. (1999) financovanie v užšom zmysle slova zahrňuje obstaranie vlastného s cudzieho kapitálu na finančnom trhu vo forme peňazí na získanie a zadržanie majetkovej hodnoty ako aj výkonnosti podniku. K financovaniu v užšom zmysle slova patria tiež všetky opatrenia k tvorbe a splácaniu kapitálu. Financovanie sa vzťahuje bilančne na všetky udalosti, ktoré sa týkajú pasívnej strany súvahy. 
     Financovanie v širšom zmysle slova zahŕňa pri obstarávaní kapitálu aj bezprostredné získavanie hodnotných vecí a práv podniku, ako aj všetky opatrenia, týkajúce sa získavania kapitálu, bez ohľadu na to, či sa to vzťahuje na aktívnu alebo pasívnu stranu súvahy. 

     LESNIAKOVÁ, A. – VODZINSKÝ, V. (2002) vo svojej práci uvádzajú, že funkciou finančného manažmentu je pohotovo zhromažďovať úspory v ekonomike a efektívne ich rozmiestňovať konečným záujemcom na investovaní alebo na bežnú spotrebu.
     Finančný systém slúži na prelievanie finančných prostriedkov od prebytkových k deficitným hospodárskym jednotkám v rámci jednotlivých aktivít a príslušných období. Čím rozsiahlejšie sú tieto toky finančných prostriedkov a čím efektívnejšie sú rozmiestňované, tým väčšie uspokojovanie individuálnych preferencií  je dosahované a tým vyššia je výkonnosť ekonomiky.  

     Existencia finančného trhu je podmienená existenciou trhového prostredia, kde výrobné faktory (práca, pôda, kapitál, informácie a pod.), výsledky produkcie (tovar a služby), rovnako ako univerzálny ekvivalent (peniaze), sú predmetom trhových vzťahov. 
     Finančný trh teda predstavuje systém inštitúcií, nástrojov a vzťahov, prostredníctvom ktorých dochádza k sústreďovaniu, prerozdeľovaniu a umiestňovaniu dočasne voľných finančných prostriedkov medzi ekonomickými subjektmi.


     Úlohou finančného trhu je teda presúvať finančné prostriedky od subjektov, ktoré ich majú prebytok k subjektom s ich deficitom. 
     RADOVÁ, J. – DVOŘÁK, P. (1993) tvrdia, že pri uzatváraní bankových obchodov hrá úrok dôležitú úlohu a je významným faktorom, ktorý ovplyvňuje výhodnosť ako z hľadiska veriteľa, tak i dlžníka. 

     Z pohľadu vkladateľa (veriteľa) je úrok odmenou, ktorú dostáva za to, že poskytol svoje peniaze dočasne niekomu inému. Naopak z pohľadu dlžníka je úrok cena, ktorú platí za získanie úveru. 

     ŠLOSÁR, R. a kol. (1995) usudzujú, že úver môžeme chápať ako transakciu, pri ktorej veriteľ poskytne finančné prostriedky dlžníkovi s podmienkou, že mu ich v dohodnutej lehote vráti aj s úrokom.
     Podľa VLACHYNSKÉHO, K. (1993) je úver návratnou formou získavania cudzích externých zdrojov. Je to ekonomický vzťah medzi veriteľom a dlžníkom, ktorý vzniká pri odovzdaní konkrétnej hodnoty na dočasné použitie, t.j. s podmienku návratnosti. Veriteľ dáva dlžníkovi k dispozícii istú hodnotu v peniazoch, resp. v tovare a stará sa o správu dlhu. Dlžník sa zaväzuje zaplatiť svoj dlh v dohodnutom termíne a forme, ako aj príslušný úrok.

     VLACHYNSKÝ,  K. (1993) konštatuje, že vonkajšie súvislosti finančnej situácie podniku možno synteticky vyjadriť tak, že podnik sa prostredníctvom finančnej situácie svojmu okoliu „javí“ a ono ho cez jeho finančnú situáciu veľmi citlivo „vníma“. Dobrá, či zlá finančná situácia nachádza v trhovom prostredí veľmi rýchlo odozvu – investori, banky, akcionári, obchodní partneri hľadia na podnik cez prizmu jeho finančnej situácie, čo sa odráža v ich správaní, a potom napr. v úverových podmienkach bánk, vývoji cien akcií či iných cenných papierov na finančnom trhu, v požiadavkách akcionárov na dividendy a pod. 
2 Cieľ práce

     Hlavným cieľom bakalárskej práce je analyzovanie finančného rozhodovania podnikateľa, vplyv úrokov na finančné rozhodovanie podnikateľa, zdroje financovania podniku a podnikových investícií, porovnanie úverov vo VÚB banke, a.s. a v Dexia banke Slovensko a.s..

Cieľu práce je podriadená aj štruktúra bakalárskej práce:


Úvod


     Obsahuje základné informácie približujúce obsah bakalárskej práce.

     1)  Prehľad o súčasnom stave riešenej problematiky


Prezentuje poznatky odborníkov a vedeckých pracovníkov súvisiacich s problematikou úverov a finančného rozhodovania podnikateľov publikovaných v odborných knižných publikáciách, zborníkoch.
     2) Cieľ práce


Prezentuje vecnú stránku bakalárskej práce.

     3) Metodika práce


Zahŕňa všetky použité metódy, na základe ktorých sa v bakalárskej práci postupovalo.

     4) Výsledky práce 


V tejto časti sú opísané fakty, poznatky, zhodnotenia a komentáre k výsledkom.

     5) Záver


Táto kapitola stručne zahŕňa výsledky práce vo vzťahu k stanovenému cieľu. Zároveň obsahuje návrhy smerujúce k využitiu výsledkov, či už v praxi, alebo teórii.

     6) Použitá literatúra

     7) Prílohy


Obsahové zameranie práce vo väzbe na cieľ je spracované na základe vedomostí získaných z odborných predmetov, rozšírené o štúdium literárnych prameňov, zákonných predpisov ako aj konzultáciami s pracovníkmi VÚB banky, a.s. a pracovníkmi Dexia banky Slovensko a.s. vo Vrábľoch.

3. Metodika práce

3.1 Finančné rozhodovanie podniku
     Základom
každého moderného riadenia je rozhodovanie. Vo finančnom rozhodovaní výsledok často závisí od faktorov, ktoré nemožno merať, resp. máme neúplné informácie. Finančné rozhodovanie podniku predstavuje konkrétnu náplň procesu formulovania a realizácie finančnej politiky podniku. Ide o proces, ktorý začína formuláciou problému a končí výberom jednej možnosti z možných alternatív („výber optimálneho variantu riešenia“).
     Ide o problémy súvisiace s pohybom kapitálu, peňazí, pohľadávok a záväzkov – rozhodujúcim kritériom je ako prijaté riešenie prispeje k plneniu cieľov podniku.

     Finančné rozhodovanie je súčasťou podnikového rozhodovania, vychádza z týchto princípov:

· „ väčšie bohatstvo je lepšie ako menšie “

· „ skôr je lepšie ako neskôr “

· „ je výhodné mať možnosť voľby “

· „ menšie riziko je lepšie ako väčšie „

3.1.1  Základné problémy pri finančnom rozhodovaní
Základné problémy pri finančnom rozhodovaní, ktoré je potrebné riešiť, sú:

· koľko kapitálu treba na činnosť podniku

· odkiaľ sa potrebný kapitál získa

· kam, do čoho kapitál umiestniť

· ako rozdeliť finančný výsledok
Informácie sú nevyhnutnou podmienkou správneho finančného rozhodovania.

3.2 Základné kategórie využívania pri finančnom rozhodovaní
3.2.1 Zisk 
     Hospodársky výsledok podniku – zisk – je rozdiel medzi celkovými výnosmi a celkovými nákladmi podniku. Ak prevýšia výnosy náklady, vzniká zisk, v opačnom prípade strata. 
     Zisk je základným vnútorným zdrojom finančných prostriedkov. V prípade, že podnik vytvára zisk, vlastníci majú dve možnosti. Buď si môžu zisk rozdeliť alebo ho v podniku ponechať. Vybraný zisk znižuje vlastný kapitál alebo vlastné imanie podniku. Ak sa vlastník rozhodne ponechať zisk v podniku, môže ho použiť na financovanie expanzie podniku a získa tiež väčšie šance pri získavaní ďalších externých zdrojov.

Zisk plní dôležité funkcie:

1. je kritériom pre rozhodovanie o všetkých základných otázkach ekonomiky podniku – o objeme výroby, nových výrobkoch, investíciách (hovoríme o kriteriálnej funkcii zisku,
2. je hlavným zdrojom akumulácie, tj. Tvorby finančných zdrojov pre ďalší rozvoj podniku (rozvojová funkcia zisku),

3. je základom rozdeľovania čistých dôchodkov medzi podnikom a štátom (funkcia rozdeľovacia),

4. je motívom podnikania a môže byť základom hmotnej zainteresovanosti pracovníkov (motivačná funkcia)

3.2.2 Peňažné prúdy v hotovosti (cash-flow) 
     Je to kľúčová kategória pri otázkach platobnej schopnosti, likvidity a investičných rozhodnutiach. Rozoznávame:

· netto CF = pozitívne saldo bežných peňažných príjmov a výdavkov. Hodnotí hospodárenie podnikov, pričom je to prebytok príjmov nad výdavkami,

· brutto CF = všetky druhy peňažných príjmov a výdavkov podniku.

     Rozdiel medzi ZISKOM a NETTO CF je daný rozdielom medzi výnosmi a peňažnými príjmami a rozdielom medzi nákladmi a peňažnými výdavkami.

CF=bilančný zisk + zvýšenie rezervných fondov – čerpanie rezervných fondov + odpisy










     
3.2.3 Časová hodnota peňazí

     Pri finančnom rozhodovaní nezáleží len na sumách peňažných príjmov a výdajov, ale aj na rozložení v čase. „Hodnota v súčasnosti je iná ako v budúcnosti“

Veľkosť rozdielu ovplyvňuje inflácia a výnosnosť investovania peňazí.

Príjmy sú údaje vstupujúce so znamienkom „+“, so znamienkom „–“ vystupujú výdaje.

Základný vzorec je: 
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PV
- súčasná hodnota peňažných tokov

FV
- budúca hodnota peňažných tokov

     Hodnotová rovnica sa zostaví porovnaním peňažných tokov vzťahujúcich sa k zvolenému referenčnému dátumu. 

Typickým príkladom pre zostavenie hodnotovej rovnice je prípad, ak na účet vložíme určitú čiastku a chceme z nej vybrať túto čiastku na viackrát.

     Súčasná hodnota je ocenenie systému peňažných tokov pomocou úrokovej miery vzťahujúca sa k referenčnému dátumu, ktorý leží časovo pred všetkými platbami systému.
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PV- súčasná hodnota (present value)

Cnk- peňažný tok, ktorý sa úročí nk ročných období

     Budúca hodnota je hodnota systému peňažných tokov vzťahujúca sa k referenčnému dátumu, ktorý leží časovo za všetkými platbami systému.

     Vnútorná miera výnosnosti je oceňovacia úroková miera, pri ktorej súčasná hodnota systému peňažných tokov je nulová, čiže súčasná hodnota príjmových peňažných tokov sa rovná hodnote výdajových peňažných tokov.
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     Doba návratnosti je doba, za ktorú postupne kumulované príjmy postupne uhradia celkové výdaje.
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T
- doba návratnosti
K
- 1. rok, keď kumulované príjmy začnú byť väčšie ako celkové výdaje
Vc
- celkové výdaje

Pi
- príjmy za i-tý rok

3.2.4 Úrok, úroková miera
     Úrok je príjem (dôchodok) plynúci z kapitálu, je základnou formou výnosu z kapitálu. Je to cena za získanie peňazí niekoho druhého, túto sumu musí zaplatiť dlžník veriteľovi. Vypočítanie úrokov z istiny podľa určitej úrokovej miery sa nazýva úrokovanie.
     Z pohľadu veriteľa je úrok výnos zo zapožičaného kapitálu, z pohľadu dlžníka je úrok cena úveru.

     Úrok vyjadruje majetkový záväzok dlžníka voči veriteľovi, má časovo obmedzené trvanie, je prirodzený plod vlastníctva kapitálu, je súčasťou príjmov a výdavkov podnikateľa, ovplyvňuje VH kladne alebo záporne a to podľa toho či podnik úroky prijíma alebo ich platí. Úrok je ekonomický nástroj, ktorého cieľom je efektívnejšie využitie kapitálu v rámci reprodukčného procesu.
3.2.4.1 Rozdelenie úrokov

1) Podľa účinku na subjekt 

· Aktívne úroky alebo Kreditné- prijíma ich úrokový veriteľ,
· Pasívne úroky alebo Debetné –platí ich úrokový dlžník,
2) Podľa priebehu sadzieb
· Úroky stále v priebehu úrokovacieho obdobia sa nemenia
· Pohyblivé úroky v priebehu úrokovacieho obdobia sa menia progresívne alebo degresívne,
BRIBOR =medzinárodní úroková sadzba Bratislavská                    medzibanková úroková sadzba pre predaj medzibankových depozít peňazí,
BRIBID =Bratislavská medzibanková úroková sadzba pre nákup medzibankových depozít peňazí.

3) Podľa metodiky výpočtu
· Jednoduché úrokovanie – ak sa vypočítané a zúčtované úroky k základnej sume istine nepripočítavajú a spolu s ňou sa ďalej neúročia . Úrok sa počíta z tej istej základnej sumy istiny lineárne ,
· Zložené úrokovanie – keď sa vypočítané a zaúčtované úroky k základnej sumy istine pripočítavajú a spolu s ňou sa ďalej úročia exponencionálne,
4) Podľa záväznosti
· Zmluvne – dohodnuté v úverových zmluvách alebo v zmluvách o vkladoch,
· Zákonné – ako je napr. DISCONT alebo súčasná repo sadzba.
5) Podľa lehoty splatenie úrokov

· Polehotné, dekurzívne – platené až po určitom čase,

· Predlehotné, anticipatívne – platené sú  vopred
     Výška úroku sa vyjadruje v % základnej sumy istiny, výšku v % označujeme úroková sadzba.
Úroková sadzba/100= úroková miera.
     Úrok je daný úrokovou mierou, ktorá vyjadruje pomer úroku a veľkosti kapitálu. 
     Úroková miera sa vytvára na trhu kapitálu ako výsledok vzájomného vzťahu dopytu po financovaní a ponukou financovania. Vo väčšine krajín však centrálna banka v rámci svojej monetárnej politiky úrokovú mieru priamo alebo nepriamo určuje.
     Úroková miera je výrazom efektívnosti zloženého kapitálu a vyjadruje pomer úroku a zloženého kapitálu

     Úrokové obdobie je doba , za ktorú sa úroky buď vyplácajú alebo pripisujú k istine pri zložitom úrokovaní.
- najčastejšie využívané časové obdobia: 
p. a.: per annum – ročné úrokovanie, úroky sa počítajú raz za rok

p. s.: per semestre – polročné úrokovanie, úroky sa počítajú 2x za rok

p. q.: per quartale – štvrťročné úrokovanie, úroky sa počítajú 4 x za rok 
p. m.: per mensen – mesačné úrokovanie, úroky sa počítajú 12 x za rok

p. sept.: per septimum - týždenné úrokovanie, úroky sa počítajú 52 resp. 53 x za rok

p. .d.: per diem -  denné úrokovanie, úroky sa počítajú 365 resp. 366 x za rok
Jednoduché úrokovanie
     Pri jednoduchom úrokovaní výpočet úroku vychádza stále z rovnakého základu, úroky sa nepripisujú ku kapitálu a neúročí sa ďalej. Používa sa najmä pri pôžičkách, ktoré nie sú dlhšie ako jeden rok.
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u - jednoduchý úrok

P – počiatočný kapitál

i – úroková miera ako desatinné číslo

S – splatná čiastka

p – úroková miera v percentách

t – doba pôžičky v rokoch

k – doba pôžičky v dňoch

Zložené úrokovanie
     Pri zloženom úrokovaní sa úroky pripočítajú k základnému kapitálu a ďalej sa úročia, čím sa základ postupne zvyšuje.
                                               
[image: image7.wmf](

)

n

n

p

P

i

P

S

÷

ø

ö

ç

è

æ

+

×

=

+

×

=

100

1

1

                                         (7)
                                            
[image: image8.wmf](

)

(

)

n

n

n

d

S

v

S

i

S

P

-

=

×

=

+

=

1

1

                                          (8)
n – počet úrokových období
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Určenie počtu úrokovacích období vyplýva zo vzorca :
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3.2.5 Priemerná miera výnosu (vychádza sa z kľúčovej sadzby NBS)

     Priemerná miera výnosu je percentuálne vyjadrený čistý výnos = zisk pred zdanením + úroky, ktoré prináša vlastný/cudzí kapitál.
3.2.6 Náklady alternatívnych príležitostí

     Náklady alternatívnych príležitostí predstavuje hodnotu alternatívneho použitia finančných alebo iných prostriedkov. V dôsledku obmedzenosti zdrojov musí investor dôsledne diferencovať svoje zámery. Projekty, ktoré zamieta, by mu v prípade ich realizácie priniesli určitý výnos, tento však nedosiahne, lebo preferuje ziskovejšiu alebo bezpečnejšiu investíciu. Výnosy zamietnutých projektov predstavujú potom náklad alternatívnej príležitosti.
3.2.7 Riziko a neistota 

     Riziko je neoddeliteľnou súčasťou podnikania a žiadna firma, ktorá nie je schopná prijať určitý stupeň rizika nemôže dlhodobo dosahovať podstatných podnikateľských úspechov. 

     Na druhej strane býva riziko príčinou mnohých neúspechov, a preto práca s rizikom je jedným zo závažných aspektov podnikateľských projektov ako základných nástrojov realizácie tejto stratégie. 
     Základné druhy rizika:
· podnikateľské

· čisté

3.2.7.1 Podnikateľské riziko 
     Podnikateľské riziko spája nebezpečenstvo neúspechu s nádejou na úspech. Prijatie tohto rizika môže viesť k strate alebo k zvlášť dobrému hospodárskemu výsledku.

3.2.7.2 Čisté riziko

     Čisté riziko je také, u ktorého existuje iba nebezpečenstvo vzniku nepriaznivých situácií alebo nepriaznivých odchýliek od žiadúceho, za ktorý sa považuje zachovanie majetku, ľudských zdrojov a zdravia. Čisté riziká sa vzťahujú k stratám vyvolaných prírodnými javmi. Jednotlivci a organizácie sa môžu pred negatívnymi dôsledkami čistých rizík chrániť poistením. Oblasť čistých rizík je typickou oblasťou realizácie poistnej ochrany, a preto sa tieto riziká nazývajú tiež poistiteľné riziká. 
3.3 Zdroje financovania podniku  a podnikových  investícií

     Finančné zdroje podniku môžeme členiť z rozličných hľadísk, pričom každé členenie bližšie charakterizuje istú stránku ich pôsobenia v podniku. Podľa účelu, na ktorý sú finančné zdroje určené, poznáme finančné zdroje ako kapitál a ako peniaze. O získavaní kapitálu hovoríme vtedy, keď zdroje slúžia na zriadenie, rozšírenie, modernizáciu alebo zveľadenie podniku, čiže sa investujú.

     Finančné zdroje ako peniaze slúžia na zabezpečenie platobnej schopnosti a likvidity podniku v priebehu jeho hospodárenia. Z časového hľadiska delíme finančné zdroje na také, ktoré má podnik k dispozícii na neobmedzený čas (napr. základné imanie), dlhodobo (zdroje získané úverovou formou) a krátkodobo (úverové zdroje so splatnosť do 1. roka). Z hľadiska vlastníctva členíme finančné zdroje podniku na vlastné a cudzie.      

     Vlastnými zdrojmi sú interné zdroje, pôvodné a dodatočné vklady vlastníkov. Všetky tieto zdroje má vlastník trvalo k dispozícii a vytvárajú jeho vlastné imanie.

     Cudzie zdroje zahŕňajú všetky druhy úverov, pôžičiek a záväzkov, ako aj prípadnú nenávratnú finančnú pomoc, ktorú poskytuje podniku štátny rozpočet, účelové fondy a nadácie. Podľa prameňa, z ktorého finančné zdroje do podniku plynú, ich rozdeľujeme na interné a externé.

     Ekonomická efektívnosť a teda úspešnosť investičného projektu v podniku závisí predovšetkým od jeho druhu, spôsobu realizácie a správnom načasovaní. Práve podmienka spôsobu realizácie investičného projektu je podmienená vo veľkej miere spôsobom financovania investície. Projekt môže mať výbornú myšlienku, správne načasovanie, ale z dôvodu nevhodnej formy financovania sa jeho pridaná hodnota neprejaví v maximálnej možnej miere. Zvolená forma financovania určite závisí od možností, ktoré podnikateľský subjekt má a tie sú zväčša limitované jeho veľkosťou, finančnou silou alebo životným cyklom. Podniky etablované na trhu a s dobrou platobnou disciplínou majú zvyčajne priaznivejšie podmienky pri požiadavke na externé financovanie. Pokiaľ sa podnik nenachádza vo fáze vzniku resp. rastu je požiadavka na výnosovosť vlastného kapitálu od vlastníkov vyššia a teda externá forma financovanie je lacnejšia ako interná.

3.3.1 Interné zdroje financovania

     Pod financovaním podniku z interných (vnútorných) zdrojov rozumieme pokrývanie jeho potrieb zo zdrojov získaných z činnosti samotného podniku. Podnik v rámci vnútorných zdrojov môže získavať finančné prostriedky zo zisku, z odpisov, z rezerv, zo zdrojov v dôsledku uvoľnenia aktív racionalizáciou, zmenou majetkovej štruktúry a podobne.

3.3.1.1 Odpisy

     Odpisy sú pre podnik peňažným vyjadrením opotrebovania hmotného a nehmotného dlhodobého majetku v priebehu príslušného obdobia životnosti, za ktoré sa zúčtovávajú do nákladov. Odpisy predstavujú pre podnik náklad, nie však výdavok – ten vzniká momentom platby za dlhodobý majetok. Odpis je ako náklad zakalkulovaný v cene každého výrobku, takže hodnota odpísaného majetku sa podniku postupne vracia späť v podobe tržieb. 
     Na konci doby životnosti dlhodobého majetku by podnik mal mať vďaka odpisom dostatok financií na nákup nového majetku. Z uvedeného vyplýva, že odpisy sú zdrojom na obnovu dlhodobého majetku, no podnik môže odpisy používať na financovanie akýchkoľvek svojich potrieb s tým vedomím, že ak tak urobí, po ukončení životnosti dlhodobého majetku musí zabezpečiť

jeho obnovu z iných zdrojov.

3.3.1.2 Ostatné interné zdroje financovania

     Okrem uvedených hlavných zdrojov interného financovania môžu podniky získavať, resp. využívať aj ďalšie zdroje:

· rezervné fondy

· záväzky (dodávateľské úvery)

· pohľadávky (zrýchlenie a úhrady)

· zdroje z predaja majetku

· zdroje z realizácie racionalizačných opatrení

3.3.2 Externé zdroje financovania

     V podmienkach trhovej ekonomiky a fungujúcich finančných a kapitálových trhov môžu podniky na financovanie svojich činností využívať širokú škálu zdrojov financovania. Na financovanie podnikových aktivít sa často využívajú externé zdroje, u ktorých vo všeobecnosti platí že by mali byť lacnejšie ako interné zdroje. Za externé zdroje financovania sa považujú všetky zdroje, ktoré do podniku prichádzajú zvonka od iných subjektov, a to bez ohľadu na to, či ide o iné podniky, banky poisťovne, či štát. V ekonomickej literatúre sa často uvádza pomer medzi vlastnými a cudzími zdrojmi v pomere 40:60.

K externým zdrojom financovania môžme zaradiť:

· vklad majiteľa a jeho ďalšie navyšovanie (vlastný zdroj)

· dlhodobé a strednodobé úvery

· krátkodobé úvery

· osobitné formy financovania ako sú leasing, faktoring, forfaiting

· dotácie

3.3.2.1 Vklad majiteľa

     Základným externým zdrojom, ktorým podnik získava vlastný kapitál pri svojom vzniku, je vklad majiteľa. Ak v priebehu činnosti podniku vznikne ďalšia potreba kapitálu a podnik nemá k dispozícii dostatočné vlastné zdroje, môže dôjsť k zvýšeniu vkladu majiteľov. Pričom forma vkladu a jeho prípadné zvyšovanie závisí od právnej formy podniku. V prípade individuálneho podnikania rozsah základného kapitálu a jeho zvyšovania závisí výhradne od finančných možností a rozhodnutí samotného majiteľa.

3.3.2.2 Dlhodobé a strednodobé úvery

     Úver je pre podnik návratnou formou získavania cudzích externých zdrojov. Je to ekonomický vzťah medzi veriteľom a dlžníkom, ktorý vzniká pri odovzdaní konkrétnej hodnoty na dočasné použitie, t. j. s podmienkou návratnosti. Za dlhodobé úvery sa považujú finančné zdroje získavané podnikmi úverovou formou na dobu prekračujúcu 4 - 6 rokov. Tento zdroj financovania je najčastejšie využívanou formou pre investičné zámery a je bankami poskytovaný v rôznych splatnostiach a modifikáciách.

Medzi dlhodobé a strednodobé úvery môžme zaradiť:

· úvery získané emisiou podnikových obligácií

· finančné úvery

· dlhodobé pôžičky na dlžný úpis

3.3.2.3 Krátkodobé úvery

     Krátkodobé úvery sú určené na krátkodobé preklenovanie nesúladu medzi potrebu zdrojov financovania a ich disponibilnou výškou. Lehota splatnosti je do 1 roka. Keďže väčšina investičných zámerov presahuje časový horizont jedného roka je financovanie investícií krátkodobým úverom nevhodné. Táto forma financovania sa využíva na dočasné preklenutie nedostatku likvidity v podniku.

Medzi hlavné formy krátkodobých úverov patrí:

· obchodný úver

· preddavky od odberateľov

· komerčné papiere

· krátkodobé bankové úvery

3.3.2.4 Osobitné formy financovania

     Faktoring znamená odkúpenie krátkodobých pohľadávok ktoré vznikajú prevažne pri dodávkach bežného obchodného tovaru konečnej spotreby a pri dodávkach pre bežnú výrobnú spotrebu. Podnik predá svoju pohľadávku ešte pred jej splatnosťou faktorovi (špeciálna finančná inštitúcia alebo banka).

     Forfaiting je formou nefinancovania exportných pohľadávok. Vývozca predá svoju pohľadávku v zahraničí forfaitérovi za cenu, ktorá je nižšie o odmenu forfaitérovi ako nominálna hodnota pohľadávky. Tým vývozca získa peniaze ešte pred splatnosťou pohľadávky a zbaví sa rizika, že odberateľ načas, alebo vôbec nezaplatí.

     Leasing možno definovať z dvoch hľadísk. Z vecného hľadiska ide o prenájom tovaru dlhodobej spotreby zákazníkom, ktorí ho používajú za úplatu. Z finančného hľadiska predstavuje leasing špeciálnu formu úverového krytia dlhodobých potrieb nájomcov.

3.3.2.5 Dotácie

     Dotácie sú nenávratné zdroje financovania, sú zároveň ekonomickým nástrojom, prostredníctvom ktorého štát alebo iný územný celok podporuje presadzovanie svojich zámerov. Formy a spôsoby poskytovania dotácií môžu byť rôznorodé, spravidla ich členíme na priame (cenové príplatky, exportné prémie, investičné dotácie) a nepriame (napr. daňové úľavy). Zdroje dotácií sú spravidla štátny rozpočet resp. fondy Európskej Únie. Samozrejme je nevyhnutné spĺňať podmienky pre čerpanie stanovené poskytovateľom zdrojov.

3.4 Porovnanie úverov vo VÚB, a.s. a Dexia banke Slovensko a.s.

3.4.1 VÚB, a.s.
3.4.1.1 Podpora rozvoja podnikania

     Úvery v rámci podporných programov, vyhlásené slovenskými či zahraničnými finančnými inštitúciami, umožňujú po splnení určitých podmienok výhodne získať úverové zdroje a diverzifikovať riziká. 

     Úvery sú určené malým a stredným podnikateľským subjektom, podnikajúcim v zmysle § 2 zákona č. 513/1991 Zb. Obchodného zákonníka, v znení neskorších predpisov.
· Programy Slovenskej záručnej a rozvojovej banky, a.s.

· Štrukturálne fondy EÚ
3.4.1.2 Štrukturálne fondy EÚ

     Od 1. januára 2004 má Slovensko možnosť čerpať finančné prostriedky zo štrukturálnych fondov Európskej únie. Ich poslaním je zmenšovanie rozdielov v úrovni rozvoja medzi regiónmi a členskými krajinami ako priority EÚ, o čom svedčí aj fakt, že na podporu štrukturálnej politiky je určená až jedna tretina celkového rozpočtu EÚ.

     Finančné prostriedky zo štrukturálnych fondov sú určené predovšetkým pre:

· Súkromný sektor – fyzické, právnické, mimovládne a neziskové organizácie

· Verejný sektor 

·  štátna správa

·  samospráva – VÚC, mestá, obce

     Pre Slovensko bolo v rámci Operačných programov a Programu pre poľnohospodárstvo vrátane spolu financovania zo štátneho rozpočtu vyčlenených na roky 2007 – 2013 takmer 16 mld. EUR.
     V rámci tejto pomoci je určených približne 3 mld. EUR pre súkromný sektor – malé a stredné podniky (SME) ako aj veľké podniky, najmä v rámci operačných programov:

· Životné prostredie

· Konkurencieschopnosť a hospodársky rast

· Bratislavský kraj

· Program rozvoja vidieka

3.4.1.3 Profi úvery

     Základ úspešného podnikania je vždy mať dostatok finančných prostriedkov na rozvoj ako aj na bežný chod vášho biznisu.

     Pri zostavovaní ponuky financovania podnikania živnostníkov a iných podnikateľov vychádzame cielene z Vašich potrieb. Najväčší dôraz preto kladieme na rýchlosť, jednoduchosť a flexibilitu našich úverov.

     Komu sú profi úvery určené

     fyzickým osobám podnikateľom a spoločnostiam s ručením obmedzeným s ročným obratom do 1 mil. EUR.

     Aké výhody prinášajú profi úvery?

· rýchlosť – schválenie úveru do 24 h
· jednoduchosť – na schválenie stačí minimum dokladov

· flexibilitu – profi úvery ponúkajú riešenia pre všetky potreby financovania

· dostupnosť – úver poskytneme aj neklientom VÚB banky

Pre komplexné pokrytie vašich finančných potrieb vám VÚB banka ponúka možnosť vybrať si z nasledujúcich druhov profi úverov.
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Obr. 1 [Úvery podľa splatnosti a objemu ]

3.4.2 DEXIA BANKA Slovensko a.s.

Dexia banka ponúka spoločnostiam širokú paletu produktov: 

3.4.2.1 Termínovaný úver 

     Termínovaný úver sa používa na financovanie ako prevádzkových tak i investičných potrieb klienta. Čerpanie peňažných prostriedkov termínovaného úveru je prísne sledované úverovým pracovníkom. Preplatené môžu byť len doklady súvisiace s účelom úveru, na ktorý je poskytnutý. Splátky úveru sú vopred dohodnuté v splátkovom kalendári, ktorý je uvedený v úverovej zmluve. 

3.4.2.2 Termínovaný úver na financovanie prevádzkových potrieb 
     Používa sa na financovanie krátkodobých prevádzkových potrieb klienta, t.j. splatenie krátkodobých obchodných záväzkov za nákup zásob, refinancovanie krátkodobých obchodných pohľadávok. Splatnosť úveru je 1 rok.

3.4.2.3 Termínovaný úver na financovanie investičných potrieb 
     Používa sa na financovanie nákupu alebo rekonštrukcie stálych aktív. Úver môže byť poskytnutý jednorázovo alebo postupne, podľa konkrétnych investičných potrieb. Úver sa poskytuje ako strednodobý alebo dlhodobý. Prvá splátka môže byť odložená o 1 rok.

3.4.2.4 Kontokorentný úver 

     Kontokorentný úver je jediným úverovým produktom, pri ktorom banka nesleduje účel čerpaných prostriedkov. Účel sa nesleduje, pretože banka poskytne kontokorentný úver klientovi tak, že povolí limit prečerpania na jeho bežnom účte. Takýto úver poskytuje banka iba vybraným klientom so stabilnou finančnou situáciou. 

     Kontokorentný úver sa používa na krytie krátkodobého poklesu likvidity. Klient čerpá úver a spláca nepravidelne, v súlade so svojimi potrebami. Neexistuje splátkový ani čerpací kalendár. S klientom môžu byť dohodnuté clearingové splátky alebo nie. Amortizácia úveru je zvyčajne po 1 roku.

     Výhodou kontokorentného úveru sú nižšie úrokové náklady pre klienta, pretože platí úroky iba z vyčerpanej čiastky úveru. 

Sledovanie účelovosti poskytnutého úveru 

     Čerpanie ktoréhokoľvek úveru je prísne sledované úverovým pracovníkom. Preplatené môžu byť len tie doklady, ktoré súvisia s účelom, na ktorý bol úver schválený. To znamená, že klient najprv doklady predloží a banka ich až následne preplatí. Jedinou výnimkou, kedy banka účel úveru nesleduje, je Kontokorentný úver .

     Dexia banka ponúka spoločenstvám vlastníkov bytov, bytovým družstvám a iným právnickým osobám, ktoré vykonávajú správu a údržbu bytového fondu podľa zákona č. 182/1993 Z.z. vystavenie bankovej záruky za úvery ŠFRB, ktorých účelom je obnova bytových budov. 
4. Výsledky práce 
     V tejto časti bakalárskej práce uvádzam výkazy firmy COOP JEDNOTA BRATISLAVA, SPOTREBNÉ DRUŽSTVO a hodnotím uvedenú firmu z hľadiska 
majetku, vlastných a cudzích zdrojov, posúdenie financovania obežného a neobežného majetku, ukazovatele rentability, aktivity a zadĺženosti, cash flow,  net cash flow. 
Tab. 1 [Stav, vývoj a štruktúra majetku (v SKK)]
	Ukazovateľ
	Hodnota ukazovateľa
	Zmena

	
	2006
	2007
	2008
	08-06
	08-07

	Spolu majetok
	765 108
	745 666
	782 162
	17 054
	36 496

	Neobežný majetok
	487 764
	466 423
	519 548
	31 784
	53 125

	Dlhodobý nehmotný majetok
	7 737
	6 527
	6 318
	-1 419
	-209

	Dlhodobý hmotný  majetok
	462 297
	442 166
	445 555
	-16 742
	3 389

	Dlhodobý finančný majetok
	17 730
	17 730
	67 675
	49 945
	49 945

	Obežný majetok
	269 208
	271 127
	255 062
	-14 146
	-16 065

	Zásoby 
	110 783
	92 740
	106 007
	-4 776
	13 267

	Dlhodobé pohľadávky
	0
	0
	0
	0
	0

	Krátkodobé pohľadávky
	20 855
	22 012
	29 074
	8 219
	7 062

	Finančné účty
	137 570
	156 375
	119 981
	-17 589
	-36 394

	Časové rozlíšenie
	8 136
	8 116
	7 552
	-584
	-564


V roku 2007 majetok klesol o 19 442, ale v roku 2008 vzrástol o 36 496.

Neobežný majetok k tomu prispel približne 2 x viac ako obežný majetok.

Tab. 2 [Stav, vývoj a štruktúra vlastného imania a záväzkov spolu (v SKK)]
	Ukazovateľ
	Hodnota ukazovateľa
	Zmena

	
	2006
	2007
	2008
	08-06
	08-07

	Spolu vlastné imanie a záväzky
	765 108
	745 666
	782 162
	17 054
	36 496

	Vlastné imanie 
	256 360
	274 783
	276 122
	19 762
	1 339

	Základné imanie
	16 848
	16 815
	10 517
	-6 331
	-6 298

	Cudzie zdroje
	489 594
	447 956
	484 491
	-5 103
	36 535

	Rezervy
	32 559
	36 701
	44 777
	12 218
	8 076

	Dlhodobé záväzky
	7 729
	7 992
	7 399
	-330
	-593

	Krátkodobé záväzky
	370 454
	337 084
	374 967
	4 513
	37 883

	Bankové úvery
	78 852
	66 179
	57 348
	-21 504
	-8 831

	z toho dlhodobé
	25 062
	0
	0
	-25 062
	0

	           krátkodobé
	0
	0
	0
	0
	0

	Krátkodobé finančné výpomoci
	53 790
	66 179
	57 348
	3 558
	-8 831

	Časové rozlíšenie
	19 154
	22 927
	21 549
	2 395
	-1 378


V roku 2007 pasíva klesli o 19 442, ale v roku 2008 vzrástli o 36 496. 

Cudzie zdroje boli približne 2 x väčšie ako vlastné imanie počas celého obdobia.
Tab. 3  [Posúdenie financovania obežného majetku v SKK]
	Ukazovateľ
	Hodnota ukazovateľa
	Zmena

	
	2006
	2007
	2008
	08-06
	08-07
	07-06

	Obežný majetok-dlh.pohľadávky
	269 208
	271 127
	255 062
	-14146
	-16065
	1919

	Krátkodobý cudzí kapitál
	370 454
	337 084
	374 967
	4513
	37883
	-33370

	ČPK, ND
	-101 246
	-65 957
	-119 905
	-18659
	-53948
	35289


Na základe posúdenia financovania obežného majetku podnik hodnotím ako podkapitalizovaný. Vykazuje nekrytý dlh, ktorý je spôsobený vyšším objemom cudzieho krátkodobého kapitálu, ktorý nie je krytý obežným majetkom

Tab. 4  [Posúdenie financovania neobežného majetku v SKK]
	Ukazovateľ
	Hodnota ukazovateľa
	Zmena

	
	2006
	2007
	2008
	08-06
	08-07
	07-06

	Neobežný majetok +dlh.pohľadávky
	487 764
	466 423
	519 548
	31 784
	53 125
	-21 341

	Vlastné imanie
	256 360
	274 783
	276 122
	19 762
	1 339
	18 423

	Dlhodobé záväzky
	7729
	7992
	7399
	-330
	-593
	263

	Dlhodobé úvery
	25062
	0
	0
	-25 062
	0
	-25 062

	Dlhodobý kapitál spolu
	289151
	282775
	283521
	-5 630
	746
	-6 376

	ČPK, ND
	198613
	183648
	236027
	37 414
	52 379
	-14 965


Z hľadiska posúdenia financovania neobežného majetku podnik hodnotím ako podkapitalizovaný. Vykazuje nekrytý dlh, ktorý je spôsobený vyšším objemom cudzieho dlhodobého kapitálu, ktorý nie je krytý neobežným majetkom

 
Tab. 5  [Ukazovatele rentability]
	Ukazovateľ
	Hodnota ukazovateľa

	
	2006
	2007
	2008

	Rentabilita celkového kapitálu = VH PO Z+NU(1-0,19)/CK
	21375,0040
	24793,0036
	54234,0028

	Rentabilita vlastného kapitálu = VH/VK
	0,0834
	0,0902
	0,1964

	Rentabilita základného imania = VH/ZI
	1,2687
	1,4745
	5,1568

	Rentabilita celkových tržieb = VH/T
	0,0086
	0,0089
	0,0183

	Rentabilita celkových výnosov = VH/V SPOLU
	0,0084
	0,0089
	0,0183

	Rentabilita pridanej hodnoty = VH/PH
	0,0608
	0,0626
	0,1176

	Rentabilita osobných nákladov = VH/ON
	0,0830
	0,0816
	0,1576

	Rentabilita celkových nákladov = VH/N
	0,0085
	0,0090
	0,0187


Rentabilita celkového kapitálu má stúpajúcu tendenciu predovšetkým v roku 2008, čiže intenzita s akou sa reprodukuje kapitál vložený do podniku stúpa. Rentabilita všetkých ukazovateľov má stúpajúcu tendenciu, najviac je to vidieť pri Rentabilite ZI.

Tab. 6
 [Ukazovatele aktivity]
	Ukazovateľ
	Hodnota ukazovateľa

	
	2006
	2007
	2008

	Doba obratu zásob 
	x
	x
	x

	    vo vztahu k tržbám = Z/T*365
	16
	12
	13

	    vo vztahu k nákladom = Z/N*365
	19
	14
	16

	Doba inkasa pohľadávok = P/T*365
	3
	3
	4

	Doba splácania záväzkov 
	x
	x
	x

	    vo vzťahu k tržbám Z/T*365
	72
	59
	60

	    vo vzťahu k nákladom = Z/N*365
	84
	69
	71

	Doba obratu celkového majetku = M SPOLU/T*365
	113
	98
	97

	Obrat celkového majetku = T/M
	3,2375
	3,7177
	3,7710


DIP a DSZ by v optimálnom prípade mala byť 14 – 30 dní. V našom prípade nie je optimálna. DIP, DSZ vysoko prevyšuje optimálne hodnoty. DOA sa mierne znížila a naopak obrat celkového majetku mierne stúpol. Zmeny hodnôt sú najvýraznejšie v rokoch 2007 a 2006 a rozdiel medzi rokmi 2008 a 2006.

Tab. 7
[Ukazovatele zadĺženosti]
	Ukazovateľ
	Hodnota ukazovateľa

	
	2006
	2007
	2008

	Celková zadĺženosť = CZ/CK
	0,6583
	0,6214
	0,6638

	Stupeň samofinancovania = VI/CK
	0,3447
	0,3812
	0,3783

	Finančná páka = CK/VI
	2,9011
	2,6234
	2,6435

	Úverová zaťaženosť = BU A FV/CK
	0,1060
	0,0918
	0,0786

	Úrokové krytie = HVH+NU/NU
	8,5808
	10,3212
	27,6957

	Úrokové krytie vrátane odpisov = HVH+NU+O/NU
	22,2120
	25,7696
	46,1510

	Platobná neschopnosť = KZ/KP
	17,7633
	15,3136
	12,8970


Ukazovateľ celkovej zadĺženosti je približne rovnaký vo všetkých rokoch, čiže ani podiel celkového kapitálu a vlastného kapitálu sa výrazne nemení. Zmena úrokového krytia je najvýraznejšia medzi rokmi 2007 a 2008. Zmena platobnej neschopnosti klesá každý rok. Zmena medzi rokmi 2008 a 2006 je -4,866.

Tab. 8
[Vstupné údaje pre výpočet cash flow I. -IV. v SKK]
	Ukazovateľ
	Hodnota ukazovateľa
	 
	 

	 
	2006
	2007
	2008

	Výsledok hospodárenia
	21 375
	24 793
	54 234

	Odpisy dlhodobého majetku
	49 713
	49 883
	46 212

	Časové rozlíšenie na strane majetku
	8 136
	8 116
	7 552

	Časové rozlíšenie na strane VI a záv.spolu
	19 154
	22 927
	21 549

	Stav rezerv
	32 559
	36 701
	44 777

	Stav zásob
	110 783
	92 740
	106 007

	Stav krátkodobých pohľadávok
	20 855
	22 012
	29 074

	Stav krátkodobých záväzkov
	370 454
	337 084
	374 967


Tab. 9
[Vývoj ukazovateľov cash flow v SKK]
	Ukazovateľ
	Hodnota ukazovateľa

	
	2006
	2007
	2008

	Cash flow I.
	92 517
	82 571
	106 580

	Cash flow II.
	109 374
	64 528
	119 847

	Cash flow III.
	114 014
	65 685
	126 909

	Cash flow IV.
	184 321
	32 315
	164 792


CF I. v roku 2007 klesol o 9 946 a v roku 2008 stúpol o 24 009.

CF II. v roku 2007 klesol o 44 846 a v roku 2008 stúpol o 55 319.

CF III. V roku 2007 klesol o 48 329 a v roku 2008 stúpol o 61 224.

CF IV. V roku 2007 klesol až o 152 006  a v roku 2008 stúpol o 132 477.
Tab. 10 [Výpočet net cash flow v SKK]
	Ukazovatele
	 
	 
	2007
	2008

	Výsledok hospodárenia po zdanení
	 
	 
	24 793
	54 234

	Odpisy
	 
	 
	49 883
	46 212

	Zmena stavu rezerv
	
	
	4 142
	8 076

	Zmena stavu časového rozlíšenia na strane majetku
	 
	 
	20
	564

	Zmena stavu časového rozlíšenia na strane vlastného imania a záväzkov spolu
	
	
	3 773
	-1 378

	Zmena stavu krátkodobých záväzkov 
	 
	 
	-33 370
	37 883

	Zmena stavu krátkodobých pohľadávok
	 
	 
	-1 157
	-7 062

	Zmena stavu zásob
	
	
	18 043
	-13 267

	Zmena stavu krátkodobých bank. úverov a finančných výpomocí
	 
	 
	12 389
	-8 831

	Zmena stavu krátkodobého finančného majetku
	 
	 
	0
	0

	Cash flow z prevádzkovej činnosti
	 
	 
	78 516
	116 431

	Zmena stavu dlhodobého hmotného a nehmotného majetku
	
	21 341
	-3 180

	- Odpisy dlhodobého majetku
	 
	 
	-49 883
	-46 212

	Zmena stavu finančných investícií
	 
	 
	0
	-49 945

	Cash flow z investičných aktivít
	
	
	-28 542
	-99 337

	Zmena stavu pohľadávok za upísané vlastné imanie
	 
	0
	0

	Zmena stavu dlhodobých pohľadávok
	 
	 
	0
	0

	Zmena stavu dlhodobých záväzkov
	 
	 
	263
	-593

	Zmena stavu dlhodobých bankových úverov
	 
	 
	-25 062
	0

	Zmena stavu vlastného imania
	 
	 
	18 423
	1 339

	-Výsledok hospodárenia po zdanení
	
	
	-24 793
	-54 234

	Cash flow z finančných aktivít
	 
	 
	-31 169
	-53 488

	Net cash flow
	 
	 
	18 805
	-36 394

	
	 
	 
	 
	 

	Stav peňažných prostriedkov na začiatku obdobia
	 
	137 570
	156 375

	Net cash flow
	 
	 
	18 805
	-36 394

	Stav peňažných prostriedkov na konci obdobia
	 
	156 375
	119 981


Cash flow z prevádzkovej činnosti nadobúdalo hodnotu 78 516 v roku 2007 a v roku 2008 bol zaznamenaný nárast o 37 915 na 116 431.

Cash flow z investičných aktivít mal v roku 2007 hodnotu -28 542 a v roku 2008

-99 337.

Cash flow z finančných aktivít bolo v roku 2007 záporné s hodnotou 31 169 a v roku 2008  – 53 488.

Net cash flow vykazoval v roku 2007 hodnotu 18 805 a v roku 2008 to bol pokles o 55 199 na -36 394.

Najväčší vplyv na net cash flow v rokoch 2007 a 2008 má cash flow z prevádzkovej činnosti.

V tejto časti bakalárskej práce porovnávam výsledky môjho prieskumu vo vybraných bankách, t.j. VÚB, a.s. a Dexia banke Slovensko a.s. vo Vrábľoch. 

     Ide o podnikateľský úver vo výške 1000 000,- Sk. Splatnosť úveru: 60 mesiacov.
Po rozhovore s pracovníkmi uvedených bánk som získala splátkový kalendár podľa vyššie uvedených podmienok.

· VÚB, a.s. : úroková sadzba 5,5 %

· Dexia banka Slovensko a.s.: úroková sadzba 3m EURIBOR + 3,28% p.a. (výsledná úroková sadzba 3,93% p.a.)
Tab. 11[Model splátkového kalendára]
	
	VÚB
	VÚB
	Dexia
	Dexia

	Dátum
	Splátka
	Úrok
	Splátka
	Úrok

	1. mesiac
	16 941
	4549
	16 700
	655

	2. mesiac
	16 941
	4489
	16 700
	3257

	3. mesiac
	16 941
	4398
	16 700
	3308

	4. mesiac
	16 941
	4338
	16 700
	3251

	5. mesiac
	16 941
	4248
	16 700
	3093

	6. mesiac
	16 941
	4157
	16 700
	3138

	7. mesiac
	16 941
	4097
	16 700
	2987

	8. mesiac
	16 941
	4007
	16 700
	3025

	9. mesiac
	16 941
	3947
	16 700
	2969

	10. mesiac
	16 941
	3856
	16 700
	2636

	11. mesiac
	16 941
	3796
	16 700
	2857

	12. mesiac
	16 941
	3705
	16 700
	2710

	13. mesiac
	16 941
	3615
	16 700
	2742

	14. mesiac
	16 941
	3555
	16 700
	2600

	15. mesiac
	16 941
	3464
	16 700
	2629

	16. mesiac
	16 941
	3404
	16 700
	2577

	17. mesiac
	16 941
	3314
	16 700
	2436

	18. mesiac
	16 941
	3254
	16 700
	2460

	19. mesiac
	16 941
	3163
	16 700
	2329

	20. mesiac
	16 941
	3103
	16 700
	2347

	21. mesiac
	16 941
	3013
	16 700
	2290

	22. mesiac
	16 941
	2922
	16 700
	2092

	23. mesiac
	16 941
	2862
	16 700
	2177

	24. mesiac
	16 941
	2772
	16 700
	2053

	25. mesiac
	16 941
	2711
	16 700
	2066

	26. mesiac
	16 941
	2621
	16 700
	1944

	27. mesiac
	16 941
	2561
	16 700
	1951

	28. mesiac
	16 941
	2470
	16 700
	1895

	29. mesiac
	16 941
	2380
	16 700
	1780

	30. mesiac
	16 941
	2320
	16 700
	1785

	31. mesiac
	16 941
	2229
	16 700
	1671

	32. mesiac
	16 941
	2169
	16 700
	1669

	33. mesiac
	16 941
	2079
	16 700
	1614

	34. mesiac
	16 941
	2018
	16 700
	1409

	35. mesiac
	16 941
	1928
	16 700
	1499

	36. mesiac
	16 941
	1868
	16 700
	1401

	37. mesiac
	16 941
	1777
	16 700
	1386

	38. mesiac
	16 941
	1687
	16 700
	1288

	39. mesiac
	16 941
	1627
	16 700
	1277

	40. mesiac
	16 941
	1536
	16 700
	1217

	41. mesiac
	16 941
	1476
	16 700
	1124

	42. mesiac
	16 941
	1386
	16 700
	1105

	43. mesiac
	16 941
	1326
	16 700
	1014

	44. mesiac
	16 941
	1235
	16 700
	990

	45. mesiac
	16 941
	1145
	16 700
	934

	46. mesiac
	16 941
	1085
	16 700
	796

	47. mesiac
	16 941
	994
	16 700
	821

	48. mesiac
	16 941
	934
	16 700
	743

	49. mesiac
	16 941
	844
	16 700
	708

	50. mesiac
	16 941
	783
	16 700
	631

	51. mesiac
	16 941
	693
	16 700
	596

	52. mesiac
	16 941
	633
	16 700
	538

	53. mesiac
	16 941
	542
	16 700
	471

	54. mesiac
	16 941
	452
	16 700
	425

	55. mesiac
	16 941
	392
	16 700
	358

	56. mesiac
	16 941
	301
	16 700
	316

	57. mesiac
	16 941
	241
	16 700
	256

	58. mesiac
	16 941
	151
	16 700
	183

	59. mesiac
	17 422
	90
	16 700
	143

	60. mesiac
	0
	0
	14 700
	117

	SPOLU
	1 000 000
	136712
	1 000 000
	100739


Záver
     Finančné rozhodovanie v podniku považujem za významný proces, ktorý umožňuje podniku realizovať naplánované strategické ciele dlhodobého rozvoja podniku. Veď zmyslom existencie podniku je tvorba bohatstva. Je nástrojom  na zhodnotenie investovaného kapitálu, „strojom na peniaze“, prostredníctvom selektovania ekonomických  hodnôt. Dôležitosť a význam finančných a investičných  rozhodnutí pre rozvoj podniku vyplýva predovšetkým z dlhodobého vplyvu investícií na výrobno-technickú základňu podniku a jeho finančno-ekonomickú stabilitu.

            Z toho je zrejmé, že najmä vo vzťahu k dopadu investícií  na podnik, je nevyhnutné, aby patričná pozornosť bola venovaná príprave a hodnoteniu projektov. To znamená, že každý investičný projekt je potrebné komplexne zhodnotiť, t.j. použiť ukazovatele, kritériá  a metódy, ktoré umožnia vykonať správne investičné rozhodnutie.

            Cieľom hodnotenia ekonomickej efektívnosti investícií podnikov je predovšetkým podpora:

            - investičného rozhodnutia firmy - t.j. ide o rozhodnutie prijatia (neprijatia)

projektu, ktorý je najvhodnejší pre realizáciu, a ktorý v rozhodujúcej miere napĺňa ciele

investovania,

            - a samozrejme finančného rozhodnutia firmy - t.j. rozhodnutia o štruktúre finančných zdrojov, ktoré sú potrebné pre realizáciu projektu.


Cieľom bakalárskej práce bolo posúdenie úrokov vo finančnom rozhodovaní podniku COOP JEDNOTA BRATISLAVA, spotrebné družstvo.  Na základe vykonaného prieskumu  vo VÚB, a.s. a Dexia banke Slovensko a.s. sme dospeli k záveru, že ak by si podnik vzal úver  =1 000 000,- Sk vo VÚB, a.s. 
zaplatil by pri úrokovej sadzbe 5,5% za 60 mesiacov úrok =136 712 ,- Sk. V Dexia banke Slovensko a.s. by za rovnaký úver pri úrokovej sadzbe 3,93% za 60 mesiacov zaplatil  úrok =100 739,- Sk. To znamená, že podnik by vo VÚB, a.s. zaplatil viac o =35 973,- Sk. Mesačne by vo VÚB, a .s. platil viac o  =241,- Sk.
Z toho  jednoznačne vyplýva, že ak vrcholový manažment podniku tvoria skúsení odborníci,  zoberú si  úver v Dexia banke Slovensko a.s.. 

Stanovené ciele bakalárskej práce boli splnené.
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Súvaha v plnom rozsahu 2006-2008  Aktíva                                                        Príloha 1
	Ozna-
čenie
	AKTÍVA
	číslo riadku
	2006
	2007
	2008

	 
	Spolu majetok r.002 + r.003 + r.032 + r.062
	001
	765 108 
	745 666 
	782 162 

	A.
	Pohľadávky za upísané vlastné imanie (353)
	002
	 
	 
	 

	B.
	Neobežný majetok r.004 + r.013 + r.023
	003
	487 764 
	466 423 
	519 548 

	B. I.
	Dlhodobý nehmotný majetok súčet (r.005 až 012)
	004
	7 737 
	6 527 
	6 318 

	B. I. 1.
	Zriaďovacie výdavky (011) - /071, 091A/
	005
	 
	 
	 

	        2.
	Aktivované náklady na vývoj (012) - /072, 091A/
	006
	 
	 
	 

	        3.
	Softvér (013) - /073, 091A/
	007
	7 121 
	6 069 
	4 996 

	        4.
	Oceniteľné práva (014) - /074, 091A/
	008
	 
	 
	 

	        5.
	Goodwill (015) - /075, 091A/
	009
	 
	 
	 

	        6.
	Ostatný dlhodobý nehmotný majetok (019, 01X) - /079, 07X, 091A/
	010
	616 
	458 
	1 302 

	        7.
	Obstarávaný dlhodobý nehmotný majetok (041) - 093
	011
	 
	 
	 

	        8.
	Poskytnuté preddavky na dlhodobý nehmotný majetok (051) - 095A
	012
	 
	 
	 

	B. II. 
	Dlhodobý hmotný majetok súčet (r.014 až r.022)
	013
	462 297 
	442 166 
	445 555 

	B. II. 1.
	Pozemky (031) - 092A
	014
	34 263 
	34 263 
	34 244 

	         2.
	Stavby (021) - /081, 092A/
	015
	342 991 
	335 207 
	327 896 

	         3.
	Samostatné hnuteľné veci a súbory hnuteľných vecí (022) - /082,092A/
	016
	71 380 
	56 698 
	65 786 

	         4.
	Pestovateľské celky trvalých porastov (025) - /085, 092A/
	017
	 
	 
	 

	         5.
	Základné stádo a ťažné zvieratá (026) - /086, 092A/
	018
	 
	 
	 

	         6.
	Ostatný dlhodobý hmotný majetok (029, 02X, 032) - /089, 08X, 092A/
	019
	13 663 
	14 423 
	15 907 

	         7.
	Obstarávaný dlhodobý hmotný majetok (042) - 094
	020
	 
	1 575 
	1 722 

	         8.
	Poskytnuté preddavky na dlhodobý hmotný majetok (052) - 095A
	021
	 
	 
	 

	         9.
	Opravná položka k nadobudnutému majetku (+/- 097) +/- 098
	022
	 
	 
	 

	B.III.
	Dlhodobý finančný majetok súčet (r.024 až 031)
	023
	17 730 
	17 730 
	67 675 

	B.III.1.
	Podielové cenné papiere a podiely v ovládanej osobe (061) - 096A
	024
	8 153 
	8 153 
	8 153 

	         2.
	Podielové cenné papiere a podiely v spoločnosti s podstatným vplyvom (062) - 096A
	025
	 
	 
	 

	         3.
	Ostatné dlhodobé cenné papiere a podiely (063, 065) - 096A
	026
	9 577 
	9 577 
	59 522 

	         4.
	Pôžičky účtovnej jednotke v konsolidovanom celku (066A) - 096A
	027
	 
	 
	 

	         5.
	Ostatný dlhodobý finančný majetok (067A, 096, 06XA) - 096A
	028
	 
	 
	 

	         6.
	Pôžičky s dobou splatnosti najviac jeden rok (066A, 067A, 06XA) - 096A
	029
	 
	 
	 

	         7.
	Obstarávaný dlhodobý finančný majetok (043) - 096A
	030
	 
	 
	 

	         8.
	Poskytnuté preddavky na dlhodobý finančný majetok (053) - 095A
	031
	 
	 
	 

	C.
	Obežný majetok r.033 + r.041 + r.048 + r.056
	032
	269 208 
	271 127 
	255 062 

	C.I.
	Zásoby súčet (r.034 až r.040)
	033
	110 783 
	92 740 
	106 007 

	C.I.1.
	Materiál (112, 119, 11X) - /191, 19X/
	034
	5 573 
	4 861 
	3 646 

	      2.
	Nedokončená výroba a polotovary (121, 122, 12X) - /192, 193, 19X/
	035
	 
	 
	 

	      3.
	Zákazková výroba s predpokladanou dobou ukončenia dlhšou ako jeden rok 12X - 192A
	036
	 
	 
	 

	      4.
	Výrobky (123) - 194
	037
	 
	 
	 

	      5.
	Zvieratá (124) - 195
	038
	 
	 
	 

	      6.
	Tovar (132, 13X, 139) - /196, 19X/
	039
	105 210 
	87 879 
	 

	      7.
	Poskytnuté preddavky na zásoby (314A) - 391A
	040
	 
	 
	102 361 

	C.II.
	Dlhodobé pohľadávky súčet (r.042 až 047)
	041
	 
	 
	 

	C. II. 1.
	Pohľadávky z obchodného styku (311A, 312A, 311A, 314A, 315A, 31XA) - 391A
	042
	 
	 
	 

	         2.
	Pohľadávky voči ovládanej osobe a ovládajúcej osobe (351A) - 391A
	043
	 
	 
	 

	         3.
	Ostatné pohľadávky v rámci konsolidovaného celku (351A) - 391A
	044
	 
	 
	 

	         4.
	Pohľadávky voči spoločníkom, členom a združeniu (354A, 355A, 358A, 35XA) - 391A
	045
	 
	 
	 

	         5.
	Iné pohľadávky (335A, 33XA, 371A, 373A, 374A, 375A, 376A, 378A) - 391A 
	046
	 
	 
	 

	         6.
	Odložená daňová pohľadávka (481A)
	047
	 
	 
	 

	C.III.
	Krátkodobé pohľadávky súčet (r.049 až 055)
	048
	20 855 
	22 012 
	29 074 

	C.III.1.
	Pohľadávky z obchodného styku (311A, 312A, 313A, 314A, 315A, 31XA) - 391A
	049
	19 372 
	20 364 
	24 236 

	         2.
	Pohľadávky voči ovládanej osobe a ovládajúcej osobe (351A) - 391A
	050
	 
	 
	 

	         3.
	Ostatné pohľadávky v rámci konsolidovaného celku (351A) - 391A
	051
	 
	 
	 

	         4.
	Pohľadávky voči spoločníkom, členom a združeniu (354A, 355A, 358A, 35XA) - 391A
	052
	 
	 
	 

	         5.
	Sociálne zabezpečenie (336) - 391A
	053
	 
	 
	 

	         6.
	Daňové pohľadávky (341, 342, 343, 345) - 391A
	054
	 
	82 
	 

	         7.
	Iné pohľadávky (335A, 33XA, 371A, 373A, 374A, 375A, 376A, 378A) - 391A
	055
	1 483 
	1 566 
	4 838 

	C.IV.
	Finančné účty súčet (r.057 až r.061)
	056
	137 570 
	156 375 
	119 981 

	C.IV.1.
	Peniaze (211, 213, 21X)
	057
	3 603 
	4 650 
	3 557 

	         2.
	Účty v bankách (221A, 22X +/- 261
	058
	133 967 
	151 725 
	116 424 

	         3.
	Účty v bankách s dobou viazanosti dlhšou ako jeden rok 22XA
	059
	 
	 
	 

	         4.
	Krátkodobý finančný majetok (251, 253, 256, 257, 25X) - /291, 29X/
	060
	 
	 
	 

	         5.
	Obstarávaný krátkodobý finančný majetok (259) - 291
	061
	 
	 
	 

	D.
	Časové rozlíšenie r.063 až 064
	062
	8 136 
	8 116 
	7 552 

	D. 1.
	Náklady budúcich období (381, 382)
	063
	8 135 
	7 995 
	7 552 

	     2.
	Príjmy budúcich období (385)
	064
	1 
	121 
	 

	 
	  Kontrolné číslo – aktíva  (r. 1 až 64)
	888 
	3 052 296 
	2 974 548 
	3 121 076 


Súvaha v plnom rozsahu 2006-2008   Pasíva                                                       Príloha 2

	 Ozna-
čenie
	PASÍVA
	číslo riadku
	2006
	2007
	2008

	 
	Spolu vlastné imanie a záväzky r.066 + r.086 + r.116
	065
	765 108 
	745 666 
	782 162 

	A.
	Vlastné imanie r.067 + r.071 + r.078 + r.082 + r.085
	066
	256 360 
	274 783 
	276 122 

	A. I.
	Základné imanie súčet (r.068 až 070)
	067
	16 848 
	16 815 
	10 517 

	A. I. 1.
	Základné imanie (411 alebo +/- 491)
	068
	16 848 
	16 815 
	10 517 

	         2.
	Vlastné akcie a vlastné obchodné podiely (/-/ 252)
	069
	 
	 
	 

	         3.
	Zmena základného imania +/- 419
	070
	 
	 
	 

	A. II.
	Kapitálové fondy súčet (r.072 až 077)
	071
	3 306 
	3 306 
	7 417 

	A. II. 1.
	Emisné ážio (412)
	072
	 
	 
	 

	         2.
	Ostatné kapitálové fondy (413)
	073
	329 
	329 
	 

	         3.
	Zákonný rezervný fond (Nedeliteľný fond) z kapitálových vkladov (417, 418)
	074
	 
	 
	4 511 

	         4.
	Oceňovacie rozdiely z precenenia majetku a záväzkov (+/- 414)
	075
	 
	 
	 

	         5.
	Oceňovacie rozdiely z kapitálových účastín (+/- 415)
	076
	2 977 
	2 977 
	2 906 

	         6.
	Oceňovacie rozdiely z precenenia pri splynutí a rozdelení (+/- 416)
	077
	 
	 
	 

	A.III.
	Fondy zo zisku súčet (r.079 až r.081)
	078
	209 627 
	208 494 
	167 579 

	A.III.1.
	Zákonný rezervný fond (421)
	079
	 
	 
	 

	        2.
	Nedeliteľný fond (422)
	080
	207 180 
	206 407 
	154 089 

	        3.
	Štatutárne fondy a ostatné fondy (423, 427, 42X)
	081
	2 447 
	2 087 
	13 490 

	A.IV.
	Výsledok hospodárenia minulých rokov r.083 až 084
	082
	5 204 
	21 375 
	36 375 

	A.IV.1.
	Nerozdelený zisk minulých rokov (428)
	083
	5 204 
	21 375 
	36 375 

	        2.
	Neuhradená strata minulých rokov (/-/ 429)
	084
	 
	 
	 

	A.V.
	Výsledok hospodárenia za účtovné obdobie /+-/ r.001 - (r.067 + r.071 + r.078 + r.082 + r.086 + r.116)
	085
	21 375 
	24 793 
	54 234 

	B.
	Cudzie zdroje z r.087 + r.091 + r.102 + r.112
	086
	489 594 
	447 956 
	484 491 

	B.I.
	Rezervy súčet (r.088 až r.090)
	087
	32 559 
	36 701 
	44 777 

	B.I.1.
	Rezervy zákonné (451 A)
	088
	 
	 
	 

	       2.
	Ostatné dlhodobé rezervy (459A, 45XA)
	089
	8 984 
	9 369 
	10 480 

	       3.
	Krátkodobé rezervy (323, 32X, 451A, 459A, 45XA)
	090
	23 575 
	27 332 
	34 297 

	B.II.
	Dlhodobé záväzky súčet (r.092 až r.101)
	091
	7 729 
	7 992 
	7 399 

	B.II.1.
	Dlhodobé záväzky z obchodného styku (479A)
	092
	 
	 
	 

	        2.
	Dlhodobé nevyfakturované dodávky (476A)
	093
	 
	 
	 

	        3.
	Dlhodobé záväzky voči ovládanej osobe a ovládajúcej osobe (471A)
	094
	 
	 
	 

	        4.
	Ostatné dlhodobé záväzky v rámci konsolidovaného celku (471A)
	095
	 
	 
	 

	        5.
	Dlhodobé prijaté preddavky (475A)
	096
	 
	 
	 

	        6.
	Dlhodobé zmenky na úhradu (478A)
	097
	 
	 
	 

	        7.
	Vydané dlhopisy (473A /-/ 255A)
	098
	 
	 
	 

	        8.
	Záväzky zo sociálneho fondu (472)
	099
	1 906 
	316 
	380 

	        9.
	Ostatné dlhodobé záväzky (474A, 479A, 47XA, 372A, 373A, 377A)
	100
	 
	 
	 

	       10.
	Odložený daňový záväzok (481A)
	101
	5 823 
	7 676 
	7 019 

	B.III.
	Krátkodobé záväzky súčet (r.103 až r.111)
	102
	370 454 
	337 084 
	374 967 

	B.III.1.
	Záväzky z obchodného styku (321, 322, 324, 325, 32X, 475A, 478A, 479A, 47XA)
	103
	324 437 
	281 612 
	289 157 

	         2.
	Nevyfakturované dodávky (326, 476A)
	104
	11 494 
	10 994 
	23 361 

	         3.
	Záväzky  voči ovládanej osobe a ovládajúcej osobe (361A, 471A)
	105
	 
	 
	 

	         4.
	Ostatné záväzky v rámci konsolidovaného celku (361A, 36XA, 471A, 47XA)
	106
	 
	 
	 

	         5.
	Záväzky voči spoločníkom a združeniu (364, 365, 366, 367, 368, 398A, 478A, 479A)
	107
	38 
	35 
	10 177 

	         6.
	Záväzky voči zamestnancom (331, 333, 33X, 479A)
	108
	19 652 
	22 852 
	24 429 

	         7.
	Záväzky zo sociálneho zabezpečenia (336, 479A)
	109
	8 367 
	8 686 
	9 243 

	         8.
	Daňové záväzky a dotácie (341, 342, 343, 345, 346, 347, 34X)
	110
	6 466 
	12 905 
	18 600 

	         9.
	Ostatné záväzky (372A, 373A, 377A, 379A, 474A, 479A, 47X)
	111
	 
	 
	 

	B.IV.
	Bankové úvery a výpomoci súčet (r.113 až r.115)
	112
	78 852 
	66 179 
	57 348 

	B.IV.1.
	Bankové úvery dlhodobé (461A, 46XA)
	113
	25 062 
	 
	 

	       2.
	Bežné bankové úvery (221A, 231, 232, 23X, 461A, 46XA)
	114
	 
	 
	 

	       3.
	Krátkodobé finančné výpomoci (241, 249, 24X, 473A, /-/255A)
	115
	53 790 
	66 179 
	57 348 

	C.
	Časové rozlíšenie súčet (r.117 až r.118)
	116
	19 154 
	22 927 
	21 549 

	C.1.
	Výdavky budúcich období (383)
	117
	13 539 
	16 190 
	15 864 

	    2.
	Výnosy budúcich období (384)
	118
	5 615 
	6 737 
	5 685 

	 
	 Kontrolné číslo – pasíva (r. 65 až 118)
	999 
	3  019 903
	2 934 944 
	 3 052 865


Výkaz ziskov a strát v plnom rozsahu 2006-2008                                              Príloha 3
	 
	Výkaz ziskov a strát
	 
	 
	 
	

	Označenie
	Text
	č.  r.
	2006
	2007
	2008

	I.
	Tržby za predaj tovaru (604)
	01
	2 373 360 
	2 657 056 
	2 813 270 

	A.
	Náklady vynaložené na obstaranie predaného tovaru (504)
	02
	1 931 975 
	2 148 760 
	2 248 501 

	+
	Obchodná marža r.01 - r.02
	03
	441 385 
	508 296 
	564 769 

	II.
	Výroba r.05 + r.06 + r.07
	04
	103 731 
	115 097 
	136 285 

	II. 1.
	Tržby z predaja vlastných výrobkov a služieb (601, 602)
	05
	103 701 
	115 097 
	136 285 

	     2.
	Zmena stavu vnútroorganizačných zásob (+/- účtovná skupina 61)
	06
	 
	 
	 

	     3.
	Aktivácia (účtovná skupina 62)
	07
	30 
	 
	 

	B.
	Výrobná spotreba r.09 + r.10
	08
	193 824 
	227 116 
	239 987 

	B. 1.
	Spotreba materiálu, energie a ostatných neskladovateľných dodávok (501, 502, 503)
	09
	89 698 
	105 005 
	112 957 

	     2.
	Služby (účtovná skupina 51)
	10
	104 126 
	122 111 
	127 030 

	+
	Pridaná hodnota r. 03 + r.04 - r.08
	11
	351 292 
	396 277 
	461 067 

	C.
	Osobné náklady (súčet r.13 až r.16)
	12
	257 386 
	303 833 
	344 044 

	C. 1.
	Mzdové náklady (521, 522)
	13
	185 991 
	219 993 
	249 841 

	     2.
	Odmeny členom orgánov spoločnosti a družstva (523)
	14
	 
	 
	 

	     3.
	Náklady na sociálne zabezpečenie (524, 525, 526)
	15
	63 023 
	73 912 
	82 420 

	     4.
	Sociálne náklady (527, 528)
	16
	8 372 
	9 928 
	11 783 

	D.
	Dane a poplatky (účtovná skupina 53)
	17
	7 191 
	6 872 
	7 778 

	E.
	Odpisy dlhodobého nehmotného majetku a dlhodobého hmotného majetku (551)
	18
	49 713 
	49 883 
	46 212 

	III.
	Tržby z predaja dlhodobého majetku a materiálu (641, 642)
	19
	16 730 
	1 381 
	6 375 

	F.
	Zostatková cena predaného dlhodobého majetku a predaného materiálu (541, 542)
	20
	3 573 
	1 378 
	2 073 

	IV.
	Použitie a zrušenie rezerv do výnosov z hospodárskej činnosti a účtovanie vzniku komplexných nákladov budúcich období (652, 654, 655)
	21
	47 074 
	 
	 

	G.
	Tvorba rezerv na hospodársku činnosť a zúčtovanie komplexných nákladov budúcich období (552, 554, 555)
	22
	60 630 
	 
	 

	V.
	Zúčtovanie a zrušenie opravných položiek do výnosov z hospodárskej činnosti (657, 658, 659)
	23
	52 
	 
	 

	H.
	Tvorba opravných položiek do nákladov na hospodársku činnosť (557, 558, 559)
	24
	371 
	 
	 

	VI.
	Ostatné výnosy z hospodárskej činnosti (644, 645, 646, 648)
	25
	3 990 
	2 502 
	3 752 

	I.
	Ostatné náklady na hospodársku činnosť (544, 545, 546, 548)
	26
	3 483 
	2 357 
	1 422 

	VII.
	Prevod výnosov z hospodárskej činnosti (-)(697)
	27
	 
	 
	 

	J.
	Prevod nákladov na hospodársku činnosť (-)(597)
	28
	 
	 
	 

	*
	Výsledok hospodárenia z hospodárskej činnosti r.11 - r.12 - r.17 - r.18 + r.19 - r.20 + r.21 - r.22 + r.23 - r.24 + r.25 - r.26 + (-r.27) - (-r.28)
	29
	36 791 
	35 837 
	69 665 

	VIII.
	Tržby z predaja cenných papierov a podielov (661)
	30
	 
	 
	 

	K.
	Predané cenné papiere a podiely (561)
	31
	 
	 
	 

	IX.
	Výnosy z dlhodobého finančného majetku r.33 + r.34 + r.35
	32
	600 
	4 356 
	5 551 

	IX. 1.
	Výnosy z cenných papierov a podielov v ovládanej osobe a v spoločnosti s podstatným vplyvom (665A)
	33
	 
	 
	 

	     2.
	Výnosy z ostatných dlhodobých cenných papierov a podielov (665A)
	34
	 
	4 356 
	5 551 

	     3.
	Výnosy z ostatného dlhodobého finančného majetku (665A)
	35
	600 
	 
	 

	X.
	Výnosy z krátkodobého finančného majetku (666)
	36
	 
	 
	 

	L.
	Náklady na krátkodobý finančný majetok (566)
	37
	 
	 
	 

	XI.
	Výnosy z precenenia cenných papierov a výnosy z derivátových operácií (644, 667)
	38
	 
	 
	 

	M.
	Náklady na precenenie cenných papierov a náklady na derivátové operácie (564, 567)
	39
	 
	 
	 

	XII.
	Výnosové úroky (662)
	40
	2 119 
	2 820 
	4 456 

	N.
	Nákladové úroky (562)
	41
	3 647 
	3 229 
	2 504 

	XIII.
	Kurzové zisky (663)
	42
	31 
	156 
	75 

	O.
	Kurzové straty (563)
	43
	20 
	168 
	153 

	XIV.
	Ostatné výnosy z finančnej činnosti (668)
	44
	23 
	69 
	195 

	P.
	Ostatné náklady na finančnú činnosť (568, 569)
	45
	8 250 
	9 743 
	10 439 

	XV.
	Použitie a zrušenie rezerv do výnosov z finančnej činnosti (674)
	46
	 
	 
	 

	Q
	Tvorba rezerv na finančnú činnosť (574)
	47
	 
	 
	 

	XVI.
	Zúčtovanie a zrušenie opravných položiek do výnosov z finančnej činnosti (679)
	48
	 
	 
	 

	R.
	Tvorba opravných položiek do výnosov z finančnej činnosti (579)
	49
	 
	 
	 

	XVII.
	Prevod finančných výnosov (-)(698)
	50
	 
	 
	 

	S
	Prevod finančných nákladov (-)(598)
	51
	 
	 
	 

	*
	Výsledok hospodárenia z finančnej činnosti r.30 - r.31 + r.32 + r.36 - r.37 + r.38 - r.39 + r.40 - r.41 + r.42 - r.43 + r.44 - r.45 + r.46 - r.47 + r.48 - r.49 + (-r.50) - (-r.51)
	52
	-9 144 
	-5 739 
	-2 819 

	T.
	Daň z príjmov z bežnej činnosti r.54 + r.55
	53
	6 272 
	5 305 
	12 612 

	T. 1.
	- splatná (591, 595)
	54
	3 418 
	3 451 
	13 269 

	    2.
	- odložená (+/- 592)
	55
	2 854 
	1 854 
	-657 

	**
	Výsledok hospodárenia z bežnej činnosti r.29 + r.52 - r.53
	56
	21 375 
	24 793 
	54 234 

	XVIII.
	Mimoriadne výnosy (účtovná skupina 68)
	57
	 
	 
	 

	U.
	Mimoriadne náklady (účtovná skupina 58)
	58
	 
	 
	 

	V.
	Daň z príjmov z mimoriadnej činnosti r.60 + r.61
	59
	 
	 
	 

	V. 1.
	- splatná (593)
	60
	 
	 
	 

	    2.
	- odložená (+/- 594)
	61
	 
	 
	 

	*
	Výsledok hospodárenia z mimoriadnej činnosti r.57 - r.58 - r.59
	62
	 
	 
	 

	Z.
	Prevod podielov na výsledku hospodárenia spoločníkom (+/- 596)
	63
	 
	 
	 

	***
	Výsledok hospodárenia za účtovné obdobie (+/-)r.56 + r.62 - r.63
	64
	21 375 
	24 793 
	54 234 

	 
	Kontrolné číslo súčet (r. 01 až 64)
	99
	6 498 932 
	7 182 045 
	7 825 313 


Úrokové sadzby úverových produktov


       Príloha 4

VÚB, a.s.










	 
	Sadzba úverov (v % p.a.)

	 
	Profi úvery
	v SKK

	 
	Základná sadzba
	Výsledná sadzba

	Profi úver kontokorent
	1,00
	od 9,00

	Profi úver splátkový
	1,00
	od 8,00

	Profiinvest úver
	1,00
	od 7,90

	Profiinvest plus úver
	1,00
	od 7,60

	Profihypo úver
	 
	 

	   Fix na 1 rok
	1,26
	od 4,64

	   Fix na 5 rokov
	2,78
	od 4,94

	   Fix na 10 rokov
	3,49
	od 5,74


	             Povolené prečerpanie v rámci VÚB kont

	Prečerpanie na účte
	
	 

	Kontokredit pre podnikateľov
	15,00

	Kontokredit pre mestá a obce
	7,99

	
	 
	 


	 Kreditné karty ( v % p.a.)
	

	 
	
	 

	Firemná kreditná karta - Visa Business
	 

	Základná úroková sadzba
	18.90

	Sankčná úroková sadzba
	25.90

	Firemná kreditná karta - Visa Business Gold
	 

	Základná úroková sadzba
	0.00

	Sankčná úroková sadzba
	25.90


Úrokové sadzby úverových produktov   


       Príloha 5

Dexia banka Slovensko a.s.

	
	 Sadzba úverov (v % p.a.)

	Úver pre podnikateľov
	od 7,8 %


	             Povolené prečerpanie - Kontokorent
	 

	Povolené prečerpanie na bežnom účte
	
	 

	pre malých podnikateľov
	 
	14,50


	Kreditné karty ( v % p.a.)
	 
	 

	Kreditná karta  - Visa Classic
	
	 

	Základná úroková sadzba
	
	17,70

	Sankčná úroková sadzba
	
	30,00

	Kreditná kart a - Visa Gold
	
	 

	Základná úroková sadzba
	
	17,70

	Sankčná úroková sadzba
	 
	30,00
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