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Finanény manazment sa sustreduje na riadenie
finanéného hospodarenia firiem. V popredi jeho
zaujmu je sledovanie penaznych tokov hotovosti
(cash-flow) a tvorby a pouzitia zisku firmy. Finanény
manazment zdOraznuje orientaciu riadenia firmy na
zabezpecenie jej trvalej platobnej schopnosti (solventnosti). Schopnost’
uhréddzat’ vSetky svoje zavazky je zédkladnou podmienkou existencie
akéhokolvek podniku, akejkolvek finanénej inStitucie. Preto finanény
manazment hodnoti vSetky rozhodnutia manazérov cez ich dopad na
solventnost danej firmy. Ddlezitou funkciou finanéného manazmentu je
uréenie optimalnej Struktary zdrojov financovania a kapitalu danej firmy.
Moderny finanény manazment vyuziva mnohé kvantitativne a kvalitativhe
metddy, modely a néastroje finanéného rozhodovania. Patri k nim aj
finanéna matematika a manazérske uctovnictvo, ktorym sa struéne
venujeme v tejto kapitole.
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Finan ény mamazment znamena riadenie finanénych procesov v podnikoch
a institaciach najréznejSieho typu (z angl. ,to manage“ riadit, spravovat;
zvladnut; zariadit; vediet si poradit). Finanény manaZment sa zameriava na
spravovanie penaznych prostriedkov podniku - najma na jeho investicie a ich
financovanie - pricom hlada rovnovahu medzi rizikom a rentabilitou projektov
podniku. Finanény manazment zahffia aj Stadium fungovania kapitalovych
trhov, ktoré su na jednej strane potencialnym zdrojom financovania firmy, ako aj
cielom jej investicii. Zameriava sa predovsetkym na:
= uréenie optimalnej Struktary zdrojov financovania a kapitalu daného
podniku,
* hodnotenie efektivnosti investi¢nych projektov,
» riadenie hotovostnych penaznych tokov (cash-flow), t.j. riadenie hotovosti
a zabezpecenie likvidity daného podniku,
= zabezpeclenie celkoveho finanéného zdravia podniku,
» tvorbu a pouZitie zisku, optimaliziciu zdanenia,
= tvorbu strategického finanéného planu.

Finanény manazment rozhoduje na jednej strane o Struktare zdrojov
financovania (a nasledne o Strukture kapitalu podniku), a na strane druhej
rozhoduje o Struktire investicii (teda otom, ako budu tieto finanéné zdroje
pouzité), ato tak, aby to bolo pre dany podnik ¢o najvyhodnejSie. Snahou
finanéného manazmentu je usmernovat finanéna ¢innost podniku tak, aby bol
aspesny na trhu, aby nebola ohrozena jeho existencia s kratkodobého ani
dihodobého hladiska.



Prvé rozhodnutie, ktoré podnik musi urobit, sa tyka odvetvia, v ktorom bude
posobit a aké produkty bude poskytovat. Manazment podniku je dalej
postaveny pred otazku, akym spdésobom bude zabezpeCovat investicny
majetok, tovarne, sklady, administrativnhe budovy, technologiu atd. — ide o tzv.
proces kapitalového rozpoctovania, ktory sa hlavne zameriava sa na
hodnotenie investicnych projektov. V procese tvorby optimalnej kapitalovej
Struktary rieSia finanéni manaZzéri rozhodnutia tykajuce sa spolo¢nosti ako
celku. Pre uskutognenie jednotlivych investicnych zamerov vyuziva spolo¢nost
aj cudzie zdroje a proces ich ziskania je takisto v naplni prace finanéného
oddelenia. A v neposlednom rade sa musia manaZzéri v spolo¢nosti zaoberat
riadenim pracovného kapitélu t.j. rieSenim finanénych otazok na dennej baze
napr. zabezpecenie likvidity, alebo financovanie operacnych nakladov.

Teraz sa trochu bliZzSie pozrieme na jednotlivé financné procesy v podniku.

Financovanie podniku znamena ziskavanie kapitalu, s ktorym podnik
hospodari a s pomocou ktorého vykonava svoju ¢innost.

Podnikové financie mézeme definovat ako sustavu pefiaznych vztahov, do
ktorych podniky vstupuju
pri ziskavani finanénych zdrojov,
= pri ich alokovani (umiestriovani, rozdelovani) do jednotlivych zloZiek
majetku,
» pri produktivnom vyuZzivani tohto majetku a
= pri rozdefovani dosiahnutych vysledkov.

Pri zaloZzeni podniku treba najskor sustredit kapital, s ktorym mozno zacat
podnikatelsku €innost, ktorého velkost zavisi od odboru podnikania, konkrétnej
naplne a rozsahu ¢innosti a od technickej a technologickej urovne, s ktorou sa
podnikanie zacne. Vlastnici podniku spolu sjeho manaZzmentom si musia
ujasnit, aky bude kolobeh podnikového kapitalu, ako rychlo sa budud finanéné
zdroje investované do budov, strojov, technoldgii, materialu a pod. vracat spat
v pefiaznej forme. Na zaklade toho stanovia, kofko kapitalu bude mat podnik na
zaciatku viazaného v investicnom majetku, vo vyrobnych zasobach, v zasobach
nedokoncenych a hotovych vyrobkov, a v pohfadavkach. Ocenenim takto
ureného potrebného objemu majetku sa zisti vySka kapitélu potrebného na
zloZenie podniku. Tento kapital spravidla tvori prvotny vklad vlastnika tvoriaci
zékladné imanie podniku . Pri zacati podnikovej cinnosti vznikaju dalSie
finanéné potreby. Podnik nakupuje material, vyplaca mzdy, a ma dalSie
prevadzkové vydavky. Zacina normalny kolobeh spojeny s podnikatelskou
¢innostou.

Rozvoj podniku mbéze byt uvedomely alebo spontanny. Uvedomelé
rozSirovanie podniku méze mat niekolko pri¢in. Dévodom mdZze byt zvySenie
dopytu po produktoch podniku, o umoznuje rozsirit produkciu, alebo sa podnik
rozSiruje preto, aby sa vyuzili ispory z rozsahu umoZzniujace znizit naklady na
vyrobok. Spontanny rast nie je dbsledkom umyselného podnikatelského
rozhodnutia, ale je postupnym procesom rastu aktivit podniku. Podnikatel si v
kazdodennom zhone ani neuvedomuje, Ze jeho firma rastie a uvedomi si to, az
ked nastanu problémy s platobnou schopnostou. Tieto platobné problémy
nastavaju ak podnik rastie bez dodato¢ného vkladu kapitalu alebo ak rastie
rychlejSie, ako je schopny vytvarat vlastné finanéné zdroje.
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Vlastné zdroje su interné zdroje, pévodné a dodato¢né vklady vlastnikov,
zisk po zdaneni znizeny o dividendy, odpisy z investicného majetku a pod.
VSetky tieto zdroje ma vlastnik trvalo k dispozicii a vytvaraju jeho vlastné
imanie.

AN v

zavazkov, ako aj pripadnd nenavratnd finanénd pomoc. Za externé zdroje
financovania sa povazuju vSetky zdroje, ktoré do podniku prichadzaju zvonka,
od bank, poistovni, inych podnikov, Statu, réznych nadacii a pod.

K externym zdrojom financovania patria najma:
» dlhodobé, tzv. investi¢né Uvery,
= kratkodobé avery, tzv. prevadzkove uvery,
» osobitné formy financovania ako su leasing, faktoring, forfaiting,
= dotéacie.

Investi €né Gvery su financné zdroje ziskavané podnikmi na jeho rozSirenie
alebo modernizaciu, t.j. na investovanie do budov, strojov, technoldgii, licencii
a pod., zvy€ajne na dobu dlhSiu ako 4 roky. Poskytuju a prijimaju sa v penaznej
forme na zaklade Uverovej zmluvy medzi veritefom a diznikom. Veritelom byva
zvyCajne banka. Prostriedky na ich splacanie sa maju vytvarat z vynosov
averovaného podniku.

Vzhlfadom na rizikovost tohto typu Uverov
= veritelia (banky) spravidla pozaduju, aby sa diZznik (podnik) podielal na
finanénom kryti Gverovaného projektu aj svojimi vlastnymi zdrojmi,
= splacaju sa postupne v priebehu celého trvania dlhu,
» byvaju zabezpeCené majetkom, zmenkou, zarukou, alebo nejakou inou
formou, priCom typ zaruky zavisi od konkrétneho Gveru.

Revolvingové (very sa najCastejSie pouZzivaju na krytie kratkodobych
a strednodobych prevadzkovych potrieb podniku, ale pouzivaji sa aj na
financovanie jeho rozvojovych potrieb (investicii). Podstatou je, Ze ziskany
kratkodoby Gver sa splaca z dalSieho kratkodobého Gveru a nadobuda tym
charakter dlhodobého Gveru. Revolvingové Uverovanie dihodobejSich potrieb je
ale pomerne riskantné a aj drahé.

Prevadzkové uvery su urené na prekonanie kratkodobého nedostatku
finan&nych zdrojov. Lehota splatnosti je do 1 roka.

Medzi hlavné formy kratkodobych Gverov patri:
= obchodny uver
= kratkodobé bankové Uvery

Obchodny aver je najstarSia forma Uveru. Je charakteristicky tym, Ze
odberatel zaplati dodavatelovi za tovar alebo sluzby az po uplynuti dohodnutej
lehoty. Pisomnym dokladom o uzavreti tejto zmluvy je faktara, v ktorej su
uvedené okrem druhu, mnoZstva a ceny tovaru aj konkrétne platobné
podmienky. V pripade obchodného uveru ide o presné dohodnutie neskorSieho
terminu platenia. Pri obchodnom Gvere je Urok zakalkulovany do ceny tovaru
alebo sluzby.



Kratkodobé bankové uvery poskytuju podnikom obchodné banky v tychto
hlavnych forméach:
= kontokorentny uver
» kratkodoba ucelova pbzicka
Kontokorentny uver  slizi predovSetkym na prekonanie kratkodobych
platobnych tazkosti, na krytie prevadzkovych potrieb, prefinancovanie zasob ¢i
docCasné krytie nedostatku finanénych prostriedkov podniku. Poskytuje sa na
beznom uc&te podniku tym, Ze podnik méze do dohodnutej vysky ist do debetu.

Kratkodoba U €elova pb6zZi €ka sa na rozdiel od kontokorentného Gveru
poskytuje na konkrétny uc€el. O poskytnutie UcCelovej p6zicky musi podnik
banku poziadat, banka kazdu Ziadost hodnoti samostatne, a v zavislosti od
miery rizika urCuje aj spésob ru€enia a urokovu mieru.

Co musi podnik urobit, ak potrebuje Gver? Najskoér musi manazment podniku
vybrat banku, od ktorej chce Gver ©. Po vstupnom rokovani podnik predlozi
Ziadost o uver, ktora obsahuje podrobné udaje o podniku a o poZzadovanom
Gvere. Pred uzavretim Gverového obchodu banka preveruje schopnost podniku
splnit dohodnuté podmienky splacania. Pokial sa banka rozhodne uver
poskytnut, uzatvara sa zmluva o Uvere , ktora je zakladnym pravnym
dokumentom pri Uverovom obchode. Po poskytnuti Gveru banka sleduje
splacanie uveru a hodnoti ekonomicky vyvoj v podniku. V Uverovej zmluve byva
uvedené, Ze ak podnik nesplaca vcas, alebo ak banka zisti, Ze sa zhorSuje jeho
hospodarenie (a je teda pre nu rizikovejsi), mdze od neho pozadovat vysSi arok
alebo dokonca predc¢asné splatenie GUveru®

Zakladom kazdého riadenia, teda aj finacného, je rozhodovanie.
Nevyhnutnou podmienkou spravneho finanéného rozhodovania su informécie.
Vo finanénom rozhodovani vSak vysledok &asto zavisi od faktorov, ktoré
nemozno merat, resp. k dispozicii st len neuplné informacie, preto je finan¢né
rozhodovanie velmi naro¢né. NajCastejSie ide o problémy suvisiace s pohybom
kapitalu, penazi, pohfadavok a zavazkov. Zakladné problémy, ktoré je potrebné
rieSit’ pri finanénom rozhodovani, su:

» Kkolko kapitalu treba na €innost’ podniku,

= odkial sa potrebny kapital ziska,

= kam, do ¢oho kapital umiestnit,

= ako rozdelit finan¢ny vysledok.

Velmi délezitym pri akomkolvek fianénom rozhodovani je tzv. zlaté pravidlo
investovania , ktoré hovori: Musime vzdy suhrnne hodnoti t vynos,
bezpeénost’ a likviditu . Neexistuje investicia, ktora by dosiahla maximum vo
vSetkych troch hladiskach. Existuje len moznost’ optimalneho pomeru vynosov,
bezpecnosti a likvidity.

Finan é€na politika je volba financovania podniku s cielom optimalizovat
priemernd cenu jeho kapitalu. Finanénu politiku kazdého podniku ovplyviuju
dva zakladné faktory:

= ciel podnikatelskej ¢innosti a na jeho zaklade formulované financéné

ciele,

= ekonomické okolie.



Casto sa stretavame s tym, Ze za hlavny ciel podnikatelskej &innosti sa
povaZzuje maximalizicia zisku, ato bud zisku bilanéného (vykazovaného v
uctovnictve ako rozdiel vynosov a nakladov), alebo zisku ekonomického (rozdiel
medzi vynosmi a nakladmi upravenymi o naklady alternativnych, teda
.Stratenych” prilezitosti). Hlavny ciel podniku byva ovplyviovany konkrétnymi
cielmi jednotlivych zaujmovych skupin, napriklad vlastnikov, manazZmentu,
zamestnancov, alebo okolia podniku, teda jeho zakaznikmi, dodavatefmi,
konkurentmi, verejnostou. Specifické ciele jednotlivych zaujmovych skupin
byvaju zvy€ajne nasledujuce:

Akcionari ako vlastnici spolo¢nosti si v prvom rade zvedavi na rast trhovej
hodnoty spolo¢nosti. Ta zavisi od celého radu ukazovatelov, ako su napriklad
obrat, rast, kapitalova Struktura a zisk, darfiove zatazenie, investicie, ndklady na
projekt fuzie alebo akvizicie.

Dozorna rada sa zaobera v prvom rade kontrolou manazmentu na zaklade
internych informacii o spolo¢nosti, ktoré ma k dispozicii.

Verejnos t' chce byt informovana predovSetkym o celospolo¢enskom dosahu
aktivit podniku, chce aby boli minimalizované negativne vplyvy na Zivotné
prostredie a podobne.

Stat ma prostrednictvom Statnych indtitdcii predovietkym poziadavky
tykajace sa vyberu dani a poplatkov, ako aj dodrZiavania existujucich pravnych
noriem a zachovania konkurenéného prostredia.

Zakaznici oCakavaju predovSetkym €o najlepSie uspokojenie svojich potrieb,
pricom sa zameriavaju na cenu a kvalitu ponukanych produktov (vyrobkov
a sluzieb).

Zamestnanci sa snazia udrzat si pracu a dobré pracovné podmienky,
pricom posudzovanymi kritériami su najma prijem, bezpecnost prace, moznosti
profesionalneho rastu.

Zakladnym ciefom existencie akéhokolvek podniku - bez ohfadu na jeho
pravnu formu, alebo na to, &i je riadeny majitefmi, alebo manazmentom - je
maximalizacia jeho trhovej hodnoty, t.j. maximalizdcia bohatstva majitelov
spolo¢nosti. Trhova hodnota sa samozrejme odvija od vykonnosti spolo¢nosti
t.j. od schopnosti tvorit’ zisk (resp. generovat pozitivne penazné toky), ale zavisi
aj od jeho stability a dobrého mena. Tento ciel musi mat vedenie podniku na
mysli pri prijati akéhokolvek rozhodnutia. Predpokladd to vSak fungujuce
kapitalové trhy, ktoré investorom (majiteflom podnikom) umoZznuju investovat
volné zdroje s prihliadnutim na velkost vynosu a rizika, ktoré su ochotni
akceptovat.

Takmer vSetky rozhodnutia, ktoré sa urobia v danom podniku alebo institucii,
sa nejakym spdsobom dotykaju financii. Preto je v kazdej spolo¢nosti velmi
dblezita uloha financnych Specialistov. Zaoberaju sa najmé tymito ¢innostami:

= planovanie, rozpoctovanie, cenova politika spolo¢nosti,

= zabezpecCovanie dostato€nej Urovne kapitalu podfa potrieb spolo¢nosti,

= riadenie penaznych prostriedkov, riadenie pohladavok a zévazkov,

sprava investi¢ného portfélia spolo¢nosti,



= (ctovnictvo, interny audit, reporting, porovnavanie finanénych vysledkov s
planmi a Standardami, vyuZitie elektronického spracovania dat, riadenie
ich toku, priprava vykazov pre daroveé ucely,

= zabezpecCenie poistenia aktiv, vztahy s investormi, komunikacia s
akcionarmi, poskytovanie verejne dostupnych informacii,

= analyza akvizicii a fazii.

Struktaru zékladnych finanénych oddeleni kazdého vacsieho podniku
zvyc€ajne tvori:

oddelenie finan éného planovania , ktoré hodnoti najdélezitejSie kapitalové
vydavky, analyzuje moznosti rozSirovania produkénych kapacit spoloénosti,
moznosti akvizicii, fuzii a podobne;

oddelenie treasury , ktoré riadi najmd pracovny kapital podniku, jeho
kurzové a urokoveé riziko a vztahy s investormi;

oddelenie kontrolingu , ktoré sa zaobera zvy€ajne vnutornym auditom,
porovnavanim aktualnych a planovanych nakladov a vynosov, pripravou
uctovnych vykazov pre akcionarov, veritelfov a regulacné organy.
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Manazéri podnikov, ale aj jednotlivci a doméacnost, musia pri svojich
finanénych rozhodnutiach brat do GUvahy vztah nakladov a vynosov v ¢ase. Pri
rozhodovani o investicii v su€asnosti ich zaujima, €i vynosy v buddcnosti budu
adekvatne. Aby si vSak mohli zodpovedat tuto otadzku, musia porovnavat
hodnotu penazi v rozlicnom Case. Preto je pre kazdého investora velmi dolezite,
aby spravne chapal ¢o je to ¢asova hodnota pe nazi a ¢o su to diskontované
penazné toky .

Tedria €asovej hodnoty pe nazi hovori o tom, Ze peniaze, ktoré mame dnes
,maju vysSiu hodnotu, ako ich rovnaka suma, ktori dostaneme v buddcnosti.
Existujd minimalne tri dévody, pre€o je to tak v prvom rade, peniaze, ktoré
mame dnes mbzeme investovat a ziskat urok, ¢o znamena, Ze v bududcnosti
budeme mat vy3Siu sumu penazi. Okrem toho sa ich hodnota v Case mdze
zmenit pésobenim inflacie. Poslednym dévodom vysSej hodnoty penazi dnes
ako v buducnosti je fakt, Ze vo vSeobecnosti s budlce pefazné toky neisté.
V nasledujucich riadkoch sa budeme zaoberat prvym z danych dbvodov a
povieme si, ako berieme do Uvahy urok pri rozhodovani o investicii.

Urok ako kategéria spojena s Gverovym vztahom je cenou pouZzivania
penazi. Predstavuje pefiazni sumu uréenu percentualnou sadzbou zo sumy
dihu. Plati ho dlznik za obdobie trvania dihu.

Urok ur&ime podra nasledujiceho vzorca:

kapital x Urokova sadzba x doba splatnosti v dfioch

Urok =

100 x 360



Ak darokovu mieru vyjadrime ako i = p/100 a dobu splatnosti ako t = d/360,
potom plati:
Urok = kapital x urokova miera x doba splatnost i

Vo finanénom systéme je urokova miera ajej pohyb indikatorom stavu
kapitalového a penazného trhu (ak cena pefiazi je nastrojom vyrovnavajacim
ponuku a dopyt po peniazoch) a vyuziva sa ako nastroj monetarnej politiky
emisnej banky. V médiach sa Casto stretdvame s pojmom Urokova miera. Aka
arokovud mieru vSak mame na mysli? V zasade sa stretavame s tromi
zakladnymi arokovymi sadzbami

» Diskontna sadzba emisnej banky je urokovou sadzbou, pri ktorej
centralna (emisnd) banka poskytuje UGaver obchodnym bankam.
Obchodné banky si poZzi¢iavaju od centralnej banky, aby si zabezpedili
dostatok likvidnych finanénych prostriedkov. Zmena diskontnej sadzby
(ceny pouzivania penazi) ovplyviiuje mnozstvo periaznych prostriedkov
v obehu. Jej zvySovanie pb6sobi deflatne (resp. je sucastou
protiinflacného pésobenia centralnej banky), zatial &o zniZzenie
vSeobecne zlacriuje UGver astimuluje tak podnikatefska aktivitu
ekonomickych subjektov.

» Medzibankova arokova sadzba je sadzba, pri ktorej si poskytuju
kratkodoby uver obchodné banky navzajom. Velké obchodné banky vo
vyznamnych finanénych centrach tato urokovu sadzbu denne publikuja.
Na jej zaklade sa vytvaraju medzinarodne pouzivané sadzby
vychadzajlce zo sadzieb na pefiaznych trhoch. Casto sa stretdvame
s pojmami LIBOR (London Interbank Offered rate), FIBOR (Frankfurter
Interbank Offered Rate), NIBOR (New York Interbank Offered Rate),
TIBOR (Tokyo Interbank Offered Rate) atd'...

e

= Prime rate* je najniZzSia Urokova sadzba, ktort vyrubuja obchodné
banky pri poskytovani kratkodobych Udverov prvotriednym, t. .
prosperujucim a finanéne zdravym klientom. Z&kladom arokovej sadzby
ostatnych klientov je tiez prime rate, ktora je vSak uz navySena o urcité
percento, napr. 2%. To znamen4, Ze ak je prime rate 10,5%, tak Urokova
sadzba pre ostatnych klientov bude 12,5%. Ak prime rate rastie, rastie aj
vSeobecna urokova miera. Od relativne stabilnej ,riadenej prime rate*
beZnej v minulosti sa v su¢asnosti preslo k plynule sa meniacej sadzbe
— floating prime rate"“.

Urokové sadzby jednotlivych bankovych, ale aj finanénych Gverov st od
uvedenych zékladnych sadzieb odvodené. Zohlfadfiuju sa tu ale dalSie dva
spolu suvisiace faktory, a sice &as a riziko. Cim dlhsia je lehota splatnosti a &im
vacSie je riziko prislusného Gveru pre veritela, tym viac sa spravidla Urokova
sadzba odklana od zakladnych urokovych sadzieb smerom hore.  Okrem
toho, Ze od prime rate sa odvija cena Gveru, maju na nu vazbu aj urokové
sadzby, ktoré platia banky klientom za depozita t.j. za finan¢né prostriedky,
ktoré si klienti uloZia u bank.



Zakladné kategorie €asovej hodnoty pe nazi

Podme sa teraz pozriet na zakladné kategorie teorie Casovej hodnoty
penazi. Spominali sme si, Zze hodnota penazi dnes je vySSia ako buducich
prijmov. Ak teda poziCiame /investujeme/ svoje volné prostriedky, odmenou je
arok.

Uroé&itel’ a oduro &itel
Pri droCeni sa pouzivaju ukazovatele urokového poctu, ktorych hodnoty su

tabelované v urokovych tabulkdch na obdobia s r6znymi Grokovymi sadzbami.
Vychodiskovym ukazovatelom je dro €itel. NaSe peniaze mozu byt uroCené:

a) jednoduchym urokom (pouziva sa len velmi zriedka)- t.j. Urok sa
pripisuje za urcité obdobie k povodnému vkladu, Urok sa pocita vzdy len
z pbvodnej vysky istiny uroky sa dalej nedrocia. Jednoduché urocenie pocitame
podla vzorca:

Kt =Ko + U =Ko + (K o*i*t)

kde Kt je nas vklad (kapital) v roku t,

Ko je nas pociato¢ny vklad,

i je urokové sadzba,

U je urok, o aky nam vklad vzrastie, vypocitame ho:
0 = Ko*i*t

b) zloZenym Urokom — Uroky sa pripisuju podla spésobu nabiehania platieb,
a to bud na zaciatku, alebo na konci dohodnutého obdobia, uroky sa potom
v dalSom obdobi Urodia spolu s vkladom, pocita sa aj turok z uroku.
Pri zloZzenom aroc¢eni vSeobecne plati:
Ki=Ko (1 +1) kde K, je zaro€eny vklad za 1. rok,
K,=Ko (1 +i)2 K2 je uz zuro€eny vklad za 2. rok, atd.
Kn=Ko (1 +i)" kde vyraz (1+)" je uroéitel pre
arokovu sadzbu i a poc€et rokov n.

Uroéitel pouzivame vtedy, ked chceme vyratat budicu hodnotu
jednorazoveho vkladu (investovanej sumy) na urcité obdobie, alebo ak sa
vkladaju nerovnaké sumy v jednotlivych obdobiach. V pripade, Ze vklad
aro¢ime v kratSich ako ro¢nych obdobiach (niekolkokrat za rok), plati vzorec:

Kn=Ko (1 +i/m)™™

Urokové obdobie méze teda byt:

= RoC¢né — per annum - p.a.

» Polro¢né — per semestre — p.s.
= Stvrtroéné — per quartale — p.g.
» Mesacné — per mensem — p.m.

Oduro ¢itel pouzivame teda pri vypocte sucasnej hodnoty buducich prinosov
— na oduaroc¢enie sumy ktora ziskame v buducnosti ¢i ide o jednorazové vynosy,
alebo o nerovnaké vynosy v jednotlivych obdobiach. Vtedy sa pocita suasna
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hodnota kazdého vynosu a celkova sucasna hodnota je suctom jednotlivych
sucasnych hodnot.

Priklad : Aka su€asnu hodnotu ma suma 1610,51 Sk, ktoru ziskame za 5
rokov, ked arokovy vynos za toto obdobie bol 10% p.a. a bol pripisovany ro¢ne?

Ko = 1610,51* 1/(1 + 0,1)°
Ko = 1000 Sk

Speci fi kad U&tovnictva komer &nych poi stovni [ZEEEE

Legislativna Uprava uctovnictva prechadza v sucasnosti velkymi zmenami, a
to nielen v Eurdpe, ale aj v celosvetovom meradle. Postupné prepdjanie a
integracia trhov len zdoraznuju potrebu jednotnych Gcétovnych pravidiel. Tieto
trendy sa premietli aj do novely slovenského zdkona o udtovnictve, ktora
nadobudla ucinnost 1. januara 2005. Novela zaviedla povinnost pouZzivat
Medzinarodné uctovné Standardy, resp. Medzinarodné Standardy pre finanéné
vykazovanie, pre vSetky konsolidované uétovné zavierky od roku 2005. Tato
povinnost sa od roku 2006 vztahuje aj na individualne ucCtovné zavierky
podnikov vo verejnom zaujme, kam okrem inych spadaju aj poistovne a
zaistovne.

Cinnost’ poistovni sa, v porovnani s ostatnymi podnikatelskymi subjektmi,
vyznacuje mnohymi odliSnostami a Specifikami typickymi len pre toto odvetvie
finanénych sluzieb. Medzi zakladné oblasti, ktoré mozno povazovat za
Specifické z pohfadu UCtovnictva v komerénej poistovni, patria jednak
pohladavky a zavéazky z poistovacej Cinnosti a zaistovacej €innosti, ale aj
technické rezervy tvoriace vyznamnu poloZku suvahy poistovni.

PohlFadavky a zavazky z poistenia

Z vymedzenia poistovacej cinnosti vyplyva, Ze ide najma u uzatvaranie
poistnych zmlliv a poskytovanie poistnych plneni v pripade poistnych udalosti.
Tieto vztahy sa musia nutne odrazit aj v uctovnictve poistovni, a teda pri
vykone poistovacej ¢innosti vznikaju medzi poistoviiou a jej klientmi vztahy
pohladavkového a zavazkového typu.

O pohladavkach z poistenia sa UC€tuje ku dniu uskutoénenia uctovného
pripadu. Tento den je definovany ako der uzavretia poistnej zmluvy alebo den,
ktory je v poistnej zmluve ureny ako den uzavretia poistnej zmluvy.
Uzatvorenim poistnej zmluvy poistovatel nadobuda pravo na poistné, t.j. ma
pravo o tejto skutoCnosti Uctovat ako o vzniku pohfadavky z poistenia voci
poistenym.

Pohladavka z poistenia voéi poistenym sa 0ctuje vo vysSke hrubého
predpisaného poistného, a to bez ohladu na to, i poistné bolo alebo eSte
nebolo uhradené. Hrubé predpisané poistné predstavuje celkovd sumu
poistného, pricom jeho Cast sa m6ze vztahovat aj na buduce uctovné obdobia.



Nakolko poistenia sa uzatvaraju aj na dobu, ktord presahuje uctovné
obdobie, vznika potreba rozdelovat predpisané poistné na tzv. zasliZzené
poistné — poistné vztahujuce sa na bezné uctovné obdobie a tzv. nezaslizené
poistné — poistné vztahujice sa na budlce uudétovné obdobia. Drom
uskuto€nenia uctovneho pripadu vznika poistovni na jednej strane pohfadavka
voci poistenym a na druhej strane je predpis poistného v celkovej vySke pre
poistoviu vynosom. KedzZe vSak v uUctovnictve plati zasada, Zze naklady a
vynosy sa Uc¢tuju do toho uétovného obdobia, s ktorym ¢asovo a vecne suvisia,
je potrebné nezasluzené poistné €asovo rozliSit. Prostrednictvom tvorby
technickej rezervy na poistné buducich obdobi v beZnom u¢tovnom obdobi a jej
rozpustenim v uctovnom obdobi budicom sa dosiahne dodrzanie spominanej
zasady aj v pripade, Ze poistné obdobie presahuje bezné ucétovné obdobie.

Pri t¢tovani zavazkov z poistenia sa za der uskutonenia uctovného pripadu
povazuje den uznania poistného plnenia. Nahlasenim Skodovej udalosti
klientom zacina v poistovni tzv. likvidacny proces, ktory sa zvacSa konci
Uhradou zavazku voci poistenym, t.j. vyplatou priznaného poistného pinenia.

Pohfadavky a zavéazky zo zaistenia

Zdoraznenie si vyZzaduju aj vztahy medzi poistovatelom a zaistovatelom,
ktoré vznikaju na zaklade zaistnej zmluvy. Poistoviia pre seba takymto
sposobom ziskava ,poistnt ochranu®. Pre zjednoduSenie celého procesu, ale
hlavhe kvOli zniZzeniu nakladov, sa v praxi C€asto vyuziva vzajomné
zapocitavanie pohladavok a zavazkov vyplyvajucich zo vztahu so
zaistovatelom. Takéto poruSenie zdkazu kompenzacie je v tomto pripade
Specifickym fenoménom v Uc¢tovnictve poistovni a je definované ako vynimka v
opatreni o postupoch ucétovania.

Ako uZz bolo spomenuté, poistoviia pri predpise poistného ctuje o
predpisanom poistnom v hrubej vySke. To znamend, Ze jeho celkova suma
zvySuje vynosy poistovne. AvSak ak poistovha postupuje €ast predpisaného
poistného do zaistenia, je potrebné celkové vynosy znizZit o cedovanu sumu.
Castym pripadom byva poskytnutie zaistnej provizie, ktor( priznava zaistovatel
poistovni ako odmenu za postupené poistné. Predpis zaistnej provizie
predstavuje v uctovnictve poistovne vznik pohladavky voci zaistovatelovi, Cize
je pre poistoviu vynosom. V praxi sa v takomto pripade vyuziva vzajomné
zapocitanie pohladavky a zavazku vocCi zaistovatelovi. To znamena, Ze
poistoviia od sumy zavéazku voci zaistovatefovi odrata sumu pohladavky voci
zaistovatelovi a nasledne sa uhradza iba saldo.

Okrem postupenia predpisaného poistného zaistovatelovi je vefmi délezity aj
opacny tok, a to v pripade, Ze dbjde k poistnej udalosti. Dfiom uznania poistnej
udalosti vznika poistovni povinnost uhradit poistné plnenie. Z ucétovného
hladiska ide o vznik z&vazku vocli poistenym na jednej strane a o0 vznik
nakladovej polozky pre poistoviiu na strane druhe,j.

V pripade, Ze dana poistna udalost spadd pod zaistni zmluvu, vzniké
zaroven aj povinnost zaistovatefa uhradit svoj podiel na poistnom plneni.
Nakolko poisteny alebo posSkodeny nema voci zaistovatelovi priamy pravny
narok, celkovi sumu poistného plnenia mu je povinna vyplatit poistovia.
Podiel zaistovatela na poistnom plneni poistoviia Uc¢tuje ako pohfadavku vo i
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zaistovatelovi. Tato operacia ma vplyv aj na vysledok hospodarenia poistovne.
V momente uznania poistnej udalosti si poistoviia zauctovala dané poistné
plnenie ako naklad v plnej vySke. AvSak nakolko ¢ast’ poistného plnenia hradi
zaistovatel, je nutné negativny dopad poistného plnenia zmiernit.

Tvorba, pouZitie a U €tovanie technickych rezerv v pois  tovniach

V uctovnictve poistovni maju rezervy obzvlast vynimocné postavenie.
Poistovne, podobne ako iné podnikatelské subjekty, tvoria jednak rezervy
vyplyvajuce zo zakona o dani z prijmov alebo zakona o uc&tovnictve, ale aj
Specificky typ rezerv s ndzvom technické rezervy. Oba druhy rezerv mozno
spolo¢ne charakterizovat ako dlhodobé zavazky. Ide o cudzie zdroje
akumulované za urcitym konkrétnym ucelom, priCom ale v €ase ich tvorby nie
istd ich presna vyska a ani €as ich pouzitia. Dolezitou charakteristikou rezerv je
moznost’ pouZitia ich prostriedkov len na vopred stanoveny ucel.

Rezervy vo vSeobecnosti slizia na zrealnenie vysledku hospodarenia
podnikatelského subjektu, teda aj poistovne. Ich prostrednictvom je mozné
dodrziavat ucCtovnu zasadu opatrnosti, ktord predpoklada adekvatne
zohladnenie vSetkych predpokladanych strat alebo Ubytkov. Poistovna je
povinna rezervu vytvorit, ak existuju objektivne dévody, Ze v buducnosti dojde k
potrebe Uhrady zavazkov. Ak tieto dévody pomind, nevyuZzita Cast rezervy za
rozpusti.

Spbsob tvorby a pouzitia technickych rezerv v poistovniach upravuje zakon o
poistovnictve. Hlavnym uc€elom tvorby technickych rezerv je zabezpecenie
plynulého uhradzania zavazkov vyplyvajacich z uzavretych poistnych a
zaistnych zmlav. Z hladiska vyznamnosti predstavuju technické rezervy jednu z
najdélezitejSich poloziek sivahy poistovne, kedZe tvoria najvacsiu ¢ast pasiv.

Niektoré z technickych rezerv sa tvoria v Zivothom aj nezivotnom
poisteni. Takymito rezervami su: technickd rezerva na poistné buducich
obdobi, technicka rezerva na poistné plnenie a technicka rezerva na poistné
prémie a zfavy. AvSak technickd rezerva na Zivotné poistenie a technicka
rezerva na krytie rizika z investovania finanénych prostriedkov v mene
poistenych sa tvori iba v Zivothom poisteni. Pre neZivotné poistenie byvala
typicka tvorba technickej rezervy na vyrovnavanie mimoriadnych rizik, ktora
vSak bola 1. jula 2006 zruSena.

V ramcovej uctovej osnove urenej pre komeréné poistovne je na uctovanie
technickych rezerv vytvorena samostatna uc¢tova skupina. Pri U¢tovani tvorby a
pouzitia technickych rezerv sa Uctuje ich hrubd vyska, ako aj pripadny podiel
zaistovatelov. VSetky technické rezervy v poistovniach sa tvoria na tarchu
nakladov a rozpustaju v prospech vynosov. Vzhladom na objem finanénych
prostriedkov na tychto uctoch je vyrazny vplyv technickych rezerv na vysledok
hospodéarenia poistovne jednoznacny. Tvorbou technickych rezerv vo
vysokom objeme si poistovia zabezpedi nizsi danovy zaklad. Avsak na to, aby
bola tvorba technickych rezerv uznatelna ako dariovy vydavok, ich vySka
nesmie prekroCit objem zavazkov vypocitanych metdédami poistnej matematiky
stanovenymi v zakone o poistovnictve. V pripadoch, kedy bola tvorba
technickej rezervy danovo uznana, jej pouzitie formou rozpustenia do vynosov
zvySi danfovy zaklad poistovne. Slovenska danova legislativa nestanovuje
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maximalnu vySku technicky rezerv, avSak vyzaduje, aby ich tvorba a pouzitie
bolo opodstatnené a preukazatelné.

Technicka rezerva na poistné buducich obdobi

Nakolko poistné zmluvy nie su spravidla uzatvarané na obdobie zhodné s
ac¢tovnym obdobim poistovne, dochadza k potrebe &asového rozliSovania
predpisaného poistného. V pripade, Ze poistné obdobie presahuje uctovné
obdobie, predpisané poistné sa rozdeli na tzv. zasliZzené a nezaslizené
poistné.

Pri predpise poistného poistovna uctuje o vynose v hrubej vyske, Cize do
vynosov vchadza celé prijaté poistné, bez ohladu na to, Zze Cast spada do
nasledujuceho Uc¢tovného obdobia. Predpisané poistné sa ocistuje az tvorbou
technickej rezervy na poistné buducich obdobi. Uz zo samotného nazvu tejto
technickej rezervy vyplyva, Ze jej uCelom je prenos poistného z beZného
uc¢tovného obdobia do nasledujucich uc¢tovnych obdobi podfa zasady, Ze
naklady a vynosy sa Uctuju do toho uctovného obdobia, s ktorym €asovo a
vecne suvisia.

Technicka rezerva na poistné buducich obdobi sa tvori do nakladov, ¢im sa
nepriamo zniZzuje vySka vynosov z predpisaného poistného prave o cast
prislichajucu budicim aétovnym obdobiam.

Problematickou oblastou v suvislosti s tvorbou technickej rezervy na poistné
budicich obdobi byva najma zudtovanie obstaravacich nakladov na poistné
zmluvy, spravnych nakladov a ostatnych nakladov. Vychadzajuc zo zasady
uctovania nakladov a vynosov do toho uc¢tovného obdobia, s ktorym ¢asovo a
vecne suvisia, je zZiaduce uctovat obstaravacie naklady hned pri predpise
poistného a neprenaSat ich do nasledujucich poistnych obdobi. Je totiz silny
predpoklad, Ze naklady na obstaranie poistnej zmluvy vznikaju prave na
zaciatku poistnej doby, a teda malo by sa o nich tak aj U¢tovat. ReZzijné naklady
je mozné do tvorby technickej rezervy na poistné buducich obdobi zahrnut,
kedZe tieto vznikaju priebezne a kazdoroCne. SpOsob stanovenia vySky
technickej rezervy na poistné buducich obdobi je vSak v kompetencii
zodpovedného aktuara poistovne. Z porovnania vysledkov hospodarenia
jednotlivych poistovni je mozné predpokladat, Ze o obstaravacich a rezijnych
nakladoch z predpisaného poistného uctuju rdézne.

K pouzitiu technickej rezervy na poistné bududcich obdobi dochadza na
zaciatku bezprostredne nasledujuceho uc¢tovného obdobia, kedy sa do vynosov
rozpusti ta Cast rezervy, ktord pripada na konkrétne uctovné obdobie. Existuju
teda aj pripady viacro€nych poistnych obdobi, kedy je poistné uréené na krytie
rizika po dobu viacerych rokov platené na zaciatku poistného obdobia. V
takomto pripade sa technicka rezerva na poistné plnenie rozpusta postupne,
vzdy vo vySke pripadajucej na krytie rizika v rdmci toho ktorého u&tovného
obdobia.

Technicka rezerva na Zivotné poistenie

Vyska technickej rezervy na Zivotné poistenie sa urCuje prostrednictvom
poistno-matematickych metdd a obsahuje v sebe aj podiely na zisku, & na
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prebytku poistného. Dolezitym rozdielom oproti technickej rezerve na poistné
buducich obdobi je skuto€nost, Ze technickd rezerva na Zivotné poistenie sa
tvori z netto poistného. Netto poistné predstavuje ta €ast’ poistného, ktora je
ur€end na krytie poistného rizika a neobsahuje naklady ani ziskovu prirdZku.
Jej vySka sa ur€uje za u€elom uhrady konkrétneho zavazku, o ktorom je zname,
Ze urcite vznikne. Z toho vyplyva, Ze sa tvori pri tzv. rezervotvornych alebo
sporivych poisteniach. Celkovy objem prostriedkov na ucte technicka rezerva
na Zivotné poistenie teda predstavuje suhrn technickych rezerv vypocitanych
pre jednotlivé zmluvy Zivotného poistenia. PouZitie technickej rezervy na
Zivotné poistenie sa UCtuje do vynosov, a to v pripadoch uznania poistnej
udalosti.

V ramci tvorby technickej rezervy na Zivotné poistenie je umoZnena
zillmerizacia, ktora predstavuje postupné odpisovanie obstaravacich nakladov v
priebehu doby platenia poistného. Obstaravacie naklady sa teda nezuctuju
hned pri predpise poistného, ale o ich vysSku sa znizi tvorba technickej rezervy
na Zivotné poistenie. V pripade, Ze celkova suma obstardvacich nékladov
presahuje vySku technickej rezervy na Zivotné poistenie, vytvori sa tato rezerva
v nulovej vyske a rozdiel sa prenesie do nasledujuceho uc¢tovného obdobia. V
nasledujucich uctovnych obdobiach sa postupuje podobne, a to az dovtedy,
kym nebude zuc&tovana celkovd suma obstardvacich nakladov. Zillmerizacia
teda vysvetfuje skutoCnost, preco poistovne v prvych rokoch (kym nie je
odpisana celkovd vySka obstaravacich nakladov) nevyplacaju odkupnu
hodnotu, resp. tato hodnota je nulova.

Technicka rezerva na poistné plnenie

Technicka rezerva na poistné plnenie sa tvori v Zivothom aj neZivotnom
poisteni z Casti netto poistného, ktoré spada do bezneho uctovného obdobia.
Pri tejto rezerve sa vedie aj analyticka evidencia pre poistné plnenia z poistnych
udalosti:

1 nahlasenych do konca bezného u¢tovného obdobia, ale v tom uétovnom
obdobi nevybavenych,

1 vzniknutych a nenahlasenych v beznom u¢tovnom obdobi.

Pri stanovovani vysSky technickej rezervy na poistné plnenie vychadza
poistovha z historickych Statistickych Udajov a z vlastnych skusenosti a
predpokladov. Technicka rezerva na poistné plnenia by teda mala sustredovat
finanéné prostriedky uréené na vyplatu poistnych plneni v danom u¢tovnom
obdobi. Z toho vyplyva aj sp6sob jej pouZitia.

Technicka rezerva na poistné plnenie sa rozpusta do vynosov v pripade, Ze
poistovni bola nahlasena poistna udalost a poistovia tento narok uznala.
Rozpustenie rezervy do vynosov je délezité z toho dévodu, aby naklady, ktoré
poistovni z uznanej poistnej udalosti vyplynuli, neboli zaluctované dvakrat.
Prvykrat by sa na vyplatu poistnych plneni do nakladov vytvorila technicka
rezerva a po uznani poistnej udalosti by sa druhykrat do nakladov Uctovala aj
vyplata poistného plnenia. V pripade, Ze by nedoSlo k rozpusteniu prislusnej
Casti technickej rezervy na poistné plnenie, jednalo by sa o dvojité zachytenie
na strane nakladov.
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