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Abstrakt

Rodinné podniky zohravaju kltcovu ulohu v globalnej ekonomike, pricom su jednym
z hlavnych motorov hospodarskeho rastu a zamestnanosti. Ich Specificky charakter
a pristup k financnym rozhodnutiam ich odlisuje od nerodinnych firiem. Tato praca sa
zameriava na identifikaciu hlavnych foriem financovania rodinnych podnikov v oblasti
spracovania dreva na Slovensku. V Uvode sa zddraziuje vyznam podnikatelského
prostredia a poukazuje sa na to, ze pri financnych rozhodnutiach rodinné firmy casto
zvazuju nielen ekonomické faktory, ale aj emocionélne a kultirne aspekty. Stadia
analyzuje rozne faktory ovplyviujuce finanéné rozhodovanie rodinnych firiem,
vratane ich preferencie vyuzivania vlastného kapitalu a opatrného pristupu k riziku.
Metodologia tejto Studie kombinuje analyzu sekundarnych zdrojov a primarny
vyskum prostrednictvom dotaznika. Vyskum zahtnal 491 podnikov, z ktorych 392 boli
rodinné firmy v segmente spracovania dreva na Slovensku. Vysledky ukazali, ze
rodinné podniky uprednostnuju interné financovanie, pricom iba v mensej miere
vyuzivaju externé zdroje, len niektoré z nich kombinuju oba zdroje financovania.

Uvery na prevadzkovy kapital sa nevyuzivali v tak velkej miere ako sme predpokladali.
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Odporucania pre buduci vyskum zahfnajd hlbsiu analyzu dévodov, preco rodinné
firmy preferuju interné financovanie a ako by mohli lepSie vyuzivat externé zdroje.
Klacové slova:

rodinny podnik, finan¢né zdroje, financovanie podnikov, drevospracujuci priemysel

Abstract

Family businesses play a key role in the global economy, serving as one of the main
drivers of economic growth and employment. Their specific nature and approach to
financial decision-making set them apart from non-family firms. This paper focuses
on identifying the main forms of financing for family businesses in the wood-
processing industry in Slovakia. The introduction emphasizes the importance of the
business environment and highlights that family firms often consider not only
economic factors but also emotional and cultural aspects when making financial
decisions. The study analyzes various factors that influence the financial decisions of
family firms, including their preference for internal capital and their cautious
approach to risk. The methodology of this study combines secondary source analysis
with primary research conducted through questionnaires. The research involved 491
companies, 392 of which were family firms in the wood-processing sector in Slovakia.
The results showed that family businesses prefer internal financing, with only
a smaller number utilizing external sources, and some combining both forms of
financing. Working capital loans were not used as extensively as initially expected.
Recommendations for future research include a deeper analysis of the reasons why
family firms favor internal financing and how they could better utilize external
sources.

Key words:

family business, financial resources, business financing, wood-processing industry
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Uvod

Podnikatelsky sektor je vyznamnym motorom hospodarskeho rastu a zamestnanosti
(Doucet et al., 2021). Rodinné podniky, na rozdiel od nerodinnych podnikov,
zohladnuju pri finan¢nych rozhodnutiach nielen ekonomické, ale aj neekonomické
faktory. Patria sem rodinna identita, zachovanie rodinnej tradicie, vplyv a kontrola
rodiny v podniku, emdcie a zakladné hodnoty (Micheils et al., 2017). Z tohto dévodu
rodinné podniky casto uprednostiuju dlhodobé ciele, aby zabezpecili svoju
udrzatelnost” (Schepers et al.,, 2020). Na financné rozhodovanie maju velky vplyv aj
behavioralne faktory, ako su rodinné normy a sociokultirne aspekty, najma v pripade
mikro, malych a strednych podnikov (Boateng et al, 2019). Rodinné podniky by sa
mali vnimat” ako zlozité systémy, kde emocionalne vazby mozu viest” k rozhodnutiam,
ktoré sa nie vzdy zhoduju s tradi¢nou trhovou logikou (Daspit, 2017). Stanciulescu
(2023) tvrdi, ze financné rozhodnutia v rodinnych podnikoch nie su riadené vylucne
financnymi faktormi. SU formované SirSou skalou nefinancnych motivacii rodinnych
vlastnikov. To Casto vedie k preferencii interného financovania pred externymi zdrojmi
(Ramirez et al., 2017). Gonzales et al. (2013) zd6raznuju, Ze rodinné podniky maju
sklon byt opatrnejsie, Co vedie k nizSej Urovni zadlZzenosti. Rozhodnutia o kapitalovej
strukture v sikromnych podnikoch casto zavisia od preferencii vlastnikov, ktori maju
posledné slovo. Tieto rozhodnutia zahfhaju dve konkurencné perspektivy:
ekonomickd, ktora sa zameriava na finanéné vyhody, ako su urokové sadzby a danové
ulavy a neekonomickl, ktora zohladnuje viacgeneracné ciele, averziu k riziku
a zachovanie vlastnictva (Michiels et al., 2021). Financné rozhodovanie rodinnych
podnikov presahuje Cisto racionalnu Uroven a zahfha behavioralne motivované ciele
(Boateng et al.,, 2019). Tieto podniky Celia nielen beznym vyzvam ako nerodinné firmy,
ale aj dodatocnej komplexnosti spojenim s podporou celej rodiny, kde financné
problémy mé6zu ohrozit' ekonomicku stabilitu rodiny (SBA, 2018).

Tato studia skuma financovanie rodinnych podnikov v drevospracujucom priemysle
na Slovensku, Co je aktualna téma vzhladom na kolisajuce ceny dreva. Cielom Studie

je identifikovat” klu¢ové formy financovania rodinnych podnikov v tomto sektore,

50



pricom sa kladie déraz na pochopenie pouzivania externych zdrojov financovania,
napriek predpokladanej nizsej zavislosti na cudzom kapitale.

Rodinné podniky su rozsirenou a dlhorocnou formou podnikania, ktora zohrava
dolezitu ulohu v narodnych ekonomikach. Na Slovensku rodinné podniky prispievaju
k 30 % az 40 % HDP a poskytuju pracu viac ako 40 % obyvatelstva. V ramci Europskej
Unie rodinné podniky zamestnavaju az 60 % pracovnej sily v Clenskych Statoch
(Alvarez, 2019). Napriek ich vyznamu boli rodinné podniky na Slovensku len nedavno
legislativne uznané. Vyznamnym momentom bolo prijatie novely zakona ¢. 112/2018
Z.z., ktora bola schvalena 30. septembra 2022 a nadobudla Uc¢innost’ 1. jula 2023. Tato
novela umoznuje formalnu registraciu rodinnych podnikov, ¢im podporuje
hospodarsky rast a umoznuje cieleny akademicky vyskum problematiky. Podla tohto
zakona sa rodinny podnik definuje ako subjekt, kde aspon dvaja ¢lenovia rodiny maju
vacsinu hlasovacich prav, jeden clen rodiny je statutarnym organom a dvaja Clenovia
rodiny maju prospech z viac ako 50 % Ccistého zisku po zdaneni, okrem inych kritérii
(zakon ¢. 112/2018 Z.z,, 2022).

Podpora arozvoj rodinnych podnikov sd coraz viac vnimané ako klucové pre
hospodarsku stabilitu, a preto je nevyhnutné pochopit’ ich financné stratégie, vratane
pristupu k alternativnym zdrojom financovania, Gverom a vyuzivania $tatnej podpory.
Vyskum Yeh a Liao (2021) naznacuje, zZe rodinné podniky su Casto vystavené vyssiemu
riziku nez nerodinné podniky, a to kvoli obmedzenym zabezpekam, kratkej Uverovej
historii a nedostatku financnej gramotnosti. Z tohto dévodu casto uprednostnuju
vyuzivanie vlastnych zdrojov pred externymi pozickami. Vyssie Uverové riziko spojené
s malymi a strednymi podnikmi (MSP) stazuje pristup k externému financovaniu, co
vedie rodinné podniky k tomu, aby kombinovali financie domacnosti a podnikov
(Sedliacikova et al., 2021).

Slovensky drevarsky a nabytkarsky priemysel spolu s celul6zo-papierenskym
sektorom tvoria drevospracujuci priemysel (DSP), ktory ma na Slovensku dlhoro¢nu
tradiciu a velky potencial (Moresova et al., 2020; Halaj et al., 2018). Tento sektor tazi

z dostatku domacich surovin, spracovatelskych kapacit (najma v pripade ihlicnatého
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dreva) a stabilnej priemyselnej diverzifikacie (priblizne 2,5 % za posledné desatrocie).
Napriek tomu vSak celi vyzvam, ako su nedostatok cielenej stratégie rozvoja,
zastarané technoldgie, nizky zaujem investorov a nedostatocna finalizacia produktov
(Hajduchova, Hlavackova, 2019). V sucasnosti v slovenskom drevospracujucom
sektore posobi viac ako 5 300 podnikov. V Eurdpe je ich az 397 000 a predstavuju
19,6 % vsetkych podnikov (Mala et al, 2019). Rastica lesnatost” Slovenska, ktora

dosahuje 41,2 % tiez prispieva k vyznamnosti tohto sektora (Seber et al., 2018).

Metodika
Metodologicky postup predlozeného prispevku bol rozdeleny do niekolkych logicky

usporiadanych casti. V prvej faze bola vykonana analyza sekundarnych zdrojov, ktora
sa zamerala na problematiku rodinnych podnikov v suvislosti s ich financovanim a na
drevospracujuci sektor, v ktorom bol vyskum realizovany. V tejto casti boli pouzité
metddy analyzy, syntézy, sumarizacie, popisu, porovnavania, dedukcie a analdgie.

V dalSej faze vyskumu boli na zaklade ziskanych teoretickych poznatkov skimané
vybrané financné aspekty rodinnych podnikov pdsobiacich v drevospracujucom
priemysle na Slovensku prostrednictvom dotaznikovej metddy. StruktUrovany
dotaznik obsahoval 17 otazok rozdelenych do dvoch hlavnych Casti.

Prva Cast dotaznika sa sustredila na identifikaciu a charakteristiku rodinnych podnikov
pdsobiacich v drevospracujucom priemysle. Rodinné podniky boli identifikované na
zaklade novej definicie zakotvenej v novele zakona C. 112 zroku 2018. Z. z. Na
zaklade prijatia uvedenej novely zakona sa rodinny podnik definuje ako: obchodnu
spoloc¢nost, druzstvo alebo fyzickd osobu (podnikatela) kde najmenej: dvaja ¢lenovia
spolocnej rodiny vykonavaju priamo alebo nepriamo vacsinu hlasovacich prav; jeden
clen spolocnej rodiny je Statutarnym organom alebo clenom Statutarneho organu,
dvaja clenovia spolocnej rodiny maju hospodarsky prospech z podnikania spolu viac
ako 50 % zisku po zdaneni; jeden clen spolocnej rodiny je v pracovnopravnom vztahu

s fyzickou osobou — podnikatelom, ktora riadi podnik.
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Druhd cast' dotaznika bola zamerand na podrobnejSiu identifikdciu metod
financovania a povodu kapitalu. Primarne data boli ziskané prostrednictvom
dotaznikového prieskumu realizovaného medzi rodinnymi podnikmi posobiacimi
v drevospracujucom priemysle na Slovensku. Oslovenych bolo celkovo 5 343
drevospracujucich podnikov posobiacich na Slovensku. Databaza kontaktov bola
vytvorena na zaklade Udajov z Finstatu (2022).

Vnuatorna konzistencia dotaznika bola hodnotena pomocou Cronbachovho alfa

koeficientu (Cronbach, 1951):

k — je pocet poloziek testu,

S — je stcet rozptylov jednotlivych polozZiek; s® — je rozptyl celkového skére.

Dotaznik bol umiestneny na platforme Google Questionnaires a distribuovany
prostrednictvom e-mailov v obdobi od februara 2023 do maja 2023. Podla Finstatu
(2022) sa na Slovensku v drevospracujucom priemysle nachadza celkovo 5 357
podnikov. Nasa vyskumna vzorka pozostavala z 2 300 rodinnych podnikov, ktoré boli
nahodne vybrané a posobia v drevospracujicom priemysle na zaklade klasifikacie SK
NACE.

Velkost” skimanej vzorky bola uréena podla nasledujuceho matematického vztahu,

ktory je urceny na vypocet minimalneho poctu respondentov (Hong, 2017):

n=gins @

n — minimalny pocet respondentov,
z — koeficient spolahlivosti (pri hladine spolahlivosti 95 % je premenna z = 1,96),

p — podiel znaku (pre nezname hodnoty sa dosadzuje p = 0,5),
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e — prijatel'na miera chyby (hladina vyznamnosti bola stanovena na 5 %),

N — velkost zakladného suboru (N=3 573).

Na zaklade dostupnych literarnych zdrojov boli formulované tri hypotézy:

H1: Predpoklada sa, Ze rodinné podniky uprednostiuju interné zdroje pred externymi

zdrojmi na financovanie svojich podnikatelskych aktivit.

Podla Michielsa et al. (2021) sa rodinné podniky zvyknu vyhybat externym zdrojom
financovania kvOli strate slobody alebo ciastocnej strate kontroly nad rodinou, najma
vzhladom na zvySenie vplyvu novych nerodinnych akcionarov. Z tohto dévodu sa
predpoklada, ze vacsina rodinnych podnikov nebude vObec vyuzivat externé zdroje
financovania. Ocakava sa, ze hlavnym dévodom budu emocionalne a moralne faktory

nad tymi financnymi.

H2: Predpoklada sa, Ze vacsina rodinnych podnikov pouziva prevazne vlastné zdroje

na financovanie svojho podnikania.

Rodinné podniky su v niekolkych aspektoch financného spravania a rozhodovania
Specifické. Pouzivanie vylu¢ne vlastnych zdrojov na chod podniku je do istej miery
nakladnejsie a znizuje ziskovost podniku. Podla Michielsa et al. (2017) je tento pristup
unikatny z hladiska financného spravania. Jia (2013) tvrdi, ze rodinné podniky celia
nedmernym tazkostiam pri ziskavani dlhodobych cudzich zdrojov. Na zaklade
vyskumov viacerych autorov, vratane Michielsa, rodinné podniky prevazne pouzivaju

na svoj chod iba vlastné zdroje.

H3: Predpoklada sa, ze v pripade, ak si rodinné podniky vezmu uver, ide prevazne

o prevadzkovy Uver.
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Podla Blocka et al. (2013) maju rodinné podniky tendenciu inovovat a expandovat.
Rast podniku mdze byt na zaciatku velmi nakladny, Co méze podnietit” podniky vyuzit
prevadzkovy Uver na expanziu, ak nie su schopné ziskat Uver na investicné potreby.
Jia (2013) vo svojom vyskume naznacuje, ze hospodarsky rast rodinnych podnikov
moéze byt vysledkom vyuzitia prevadzkovych Gverov, avsak toto rieSenie nie je
optimalne z hladiska optimalizacie kapitalovej struktdry podniku.

Prezentované hypotézy boli vyhodnotené testom hypotéz o relativnej pocetnosti.

Vysledky a diskusia

Prezentovany vyskum pracoval schybou odhadu 5 % (e=0,05) a s hladinou
spolahlivosti 95 % (z=1,96), pricom velkost" zakladného suboru (N=3 573) bola
znama. Na zaklade predchadzajucich ddajov bola vypocitana minimalna velkost
vyskumnej vzorky - 384 slovenskych rodinnych podnikov p&sobiacich
v drevospracujucom priemysle. Celkovo sa prieskumu zucastnilo 392 respondentoy,
¢im bola splnena podmienka minimalnej velkosti vzorky, a preto mozu byt vysledky
zovseobecnené na cely zakladny subor, teda na celd populaciu rodinnych podnikov
pdsobiacich v drevospracujucom priemysle. Vysokd vnutornu konzistenciu skaly
pouzitej pre Skalované polozky dotaznika dokazuje hodnota Cronbachovho alfa, ktora
dosiahla 0,89.

Vacsina respondentov uviedla, ze ich rodinny podnik patri medzi mikro podniky (76
%) alebo malé podniky (21 %). Stredne velké podniky tvoria 2 % vzorky alen 1 %
rodinnych podnikov spada do kategorie velkych podnikov. Vacsina z nich funguje ako
spolocnost’ s rucenim obmedzenym (64,5 %) alebo vo forme Zivnosti (36,5 %). Vek
podniku, teda dizka jeho pdsobenia na trhu, je vyznamnym faktorom z hladiska
financovania rodinnych podnikov. Najcastejsi vek podnikov sa pohybuje medzi 6 az
11 rokmi (39 %), 15 % podnikov pésobi na trhu 11 az 15 rokov, 15 % podnikov
uviedlo dobu fungovania medzi 6 a 10 rokmi, 14 % medzi 16 a 20 rokmi, 11 % p&sobi

1 az 5 rokov a len 1 % respondentov podnika menej ako 1 rok.
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Abdulsaleh et al. (2013) tvrdia, Ze velkost” podniku a dizka jeho pdsobenia na trhu
maju len zanedbatelny vplyv na sposob financovania rodinnych podnikov. Podla
Boatenga et al. (2019) rodinné podniky preferuju financovanie z vlastnych zdrojov,
najma v pociatocnych fazach podnikania, a az po dlhSom obdobi sa otvaraju cudzim
zdrojom financovania. Najvacsie zastUpenie vo vyskumnej vzorke maju rodinné
podniky posobiace v Banskobystrickom kraji (36 %), Bratislavsky kraj je zastupeny 15
%, Trenciansky kraj 13 %, Nitriansky kraj 11 %. Zilinsky kraj m& mierne mensie
zastupenie (9 %), KoSicky kraj ma podobné zastupenie (8 %), nasledovany Trnavskym
krajom so 6 % zastupenim a najmenej, len 2 %, odpovedalo z Presovského kraja.
Z respondentov bolo 58 % majitelov rodinnych podnikov, 16 % spolumajitelov, 12 %
zamestnancov, 8 % technickych a ekonomickych zamestnancov a 6 % manazérov.
Ocakavana snaha zamerat dotaznik predovsetkym na majitelov a manazérov bola
teda naplnena. Tento pristup bol zvoleny najma s cielom zabezpecit' o najvyssSiu
presnost’ vyplnenych Udajov a zaroven overit' rodinné vazby v podniku. Predpoklada
sa, Zze bezny zamestnanec nemusi mat” dostatocné informacie o rodinnych vazbach
v podniku, kde pracuje.

Vsetky tri hypotézy boli vyhodnotené testom hypotéz o relativnej pocetnosti.
Vysledky prieskumu ukazuju, Ze rodinné podniky vyuzivaju externé zdroje len v 13 %
pripadov (52 podnikov) a uprednostniuju interné zdroje financovania v 47 % pripadov
(184 podnikov). Kombinaciu oboch foriem financovania zvolilo 40 % respondentov
(156 podnikov). Pri hladine vyznamnosti 5 % bola nulova hypotéza zamietnuta
v prospech alternativnej hypotézy, t. j. rodinné podniky uprednostnuju interné zdroje

pred externymi pri financovani svojich podnikatelskych aktivit (Tabulka 1).

Tab. 1: Test hypotézy H1

n p Po u P
392 0,668 0,5 7,06 0,000

Zdroj: vlastné spracovanie
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Rodinné podniky casto preferuju interné financovanie, aby si udrzali kontrolu nad
podnikom a minimalizovali vplyv externych investorov (Thiele, 2017). Dal3im
dovodom je rychlejsi pristup k financiam, pretoze ziskavanie externych zdrojov méze

byt Casovo narocny proces.

Hypotéza H2 predpokladala, ze vacsina rodinnych podnikov pouziva prevazne vlastné
zdroje na financovanie svojho podnikania. Az 55 % (Co predstavuje 216 rodinnych
podnikov) odpovedalo, Zze nepouziva zahrani¢né zdroje vo svojich podnikatelskych
aktivitach. Naopak, 45 %, Co predstavuje 176 rodinnych podnikov, uviedlo, zZe
pouzivaju zahranicné zdroje. Vysledky testu hypotézy o relativnej pocetnosti su
uvedené v Tabulke 2.

Tab. 2: Test hypotézy H2

n p Po u P
392 0,55 0,5 2,03 0,021

Zdroj: vlastné spracovanie

Na hladine vyznamnosti 5 % bola nulova hypotéza zamietnuta v prospech
alternativnej, t. j. rodinné podniky pouzivaju vlastné zdroje na financovanie svojho
podnikania. Podla Michielsa et al. (2017) je tento odlisny pristup jedinecny z hladiska
financného spravania. Michiels et al. (2021) suhlasia s vysledkami tohto vyskumu,
kedze existuje nesulad v metédach financovania rodinnych podnikov v porovnani
s nerodinnymi podnikmi. Financny sektor je vysoko regulovanym odvetvim, kde hraci
na trhu musia dodrziavat pravidla stanovené financnymi regulacnymi organmi
a Uspesnost’ bank zavisi od kvality poskytovanych sluzieb (Nidar et al., 2020).

Hypotéza H3 predpokladala, ze ak si rodinné podniky berd Gver, ide prevazne
o prevadzkovy Uver. Pre tuto hypotézu bola vzorka respondentov zlzena len na tie
podniky, ktoré vyuzivali zahrani¢cné zdroje financovania, tj. 176 podnikov. Dévod
prevadzkového Ucelu ako dovod na ziskanie Uveru si zvolilo 44,3 % zo 176 rodinnych
podnikov, ktoré pouzivaju zahranicné zdroje financovania. Vysledky testu hypotézy

o relativnej frekvencii su uvedené v Tabulke 3.
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Tab. 3: Test hypotézy H3

n P Po u P
176 0,44 0,5 -1,52 0,064

Zdroj: vlastné spracovanie

Pri hladine vyznamnosti 5 % nemozno potvrdit, ze rodinné podniky preferuju
prevadzkovy uUver. K tomuto zisteniu existuje len velmi malo vyskumov. Vacsina studii
(Esonbaeva, 2023; Rossi, 2022; Brulhart, 2020) sa zameriava hlavne na skiumanie

vyuzivania Uverov rodinnymi podnikmi z hladiska casu, namiesto Ucelu jeho pouZzitia.

Zaver

Drevospracujuce rodinné podniky na Slovensku primarne pouzivaju vylucne interné
zdroje financovania svojich podnikatelskych aktivit (47 %), iba 13 % vyuziva vylucne
externé zdroje a47 % pouziva kombinaciu oboch. Toto potvrdzuje hypotézu H1,
ktora predpokladala, Ze rodinné podniky uprednosthuju interné zdroje pred
externymi zdrojmi financovania svojich podnikatelskych aktivit. Vysledkom je relativna
neochota rodinnych podnikov zadlZzovat sa, o modze viest' k nizSej navratnosti
vlastného kapitalu v porovnani s externym kapitalom. Rodinné podniky na Slovensku
prevazne financuju svoje podnikanie z vlastnych zdrojov (55 %), pricom iba 45 %
vyuZiva externé zdroje. Toto potvrdzuje hypotézu H2, ktora tvrdila, ze vacsina
rodinnych podnikov financuje svoje podnikanie hlavne zvlastnych zdrojov. Tento
vysledok ukazal odlisSné spravanie rodinnych podnikov v porovnani s nerodinnymi
podnikmi. Hypotéza H3 predpokladala, ze rodinné podniky, ktoré vyuZivaju uver, ho
pouzivaju ako prevadzkovy uver, teda Uver spojeny s kazdodennym chodom podniku.
Rodinné podniky na Slovensku pouzivaju prevadzkové Gvery v 44,3 % pripadov, a na
hladine vyznamnosti 5 % nebolo mozné potvrdit, ze rodinné podniky preferuju
prevadzkovy uver.

Buduce vyskumy by mali jednoznacne vychadzat z klasifikacie rodinnych podnikov

podla aktualnej novely zakona ¢. 112/2018 Z. z. o socialnej ekonomike a socialnych
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podnikoch, ktora jasne definuje rodinny podnik v podmienkach Slovenskej republiky
podla platnej legislativy od 1. jula 2023. Taktiez by bolo potrebné preskimat’
konkrétne priCiny neochoty rodinnych podnikov vyuzivat Gvery a iné externé zdroje

financovania.
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