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Zhrnutie

& Firmy zapasili s rastiacimi nakladmi, ale zaroven im vznikol priestor na zvy$enie marzi. Ponukovy 3ok
v podobe prudkého rastu cien, miezd a urokovych sadzieb nebol sprevadzany znizenim dopytu. Mnohé podniky
preto dokazali vySSie naklady preniest do cien svojich produktov &i sluzieb.

& Celkovo prevazili pozitivne vplyvy na ziskovost'. Firmy v uplynulych Styroch rokoch dosiahli vy$siu ziskovost
ako v obdobi predtym. V roku 2024 Cisty zisk firiem mierne poklesol, z dlhodobého pohfadu vSak ziskovost zostava
na vysSich urovniach.

& Vyssie uroky zaboleli, no nezranili. Vyssie sadzby priniesli viac ako zdvojnasobenie trokovych nakladov. Ich
podiel na celkovych nakladoch je v8ak nizky, zisk preto klesol len o necelt desatinu.

%  Uvery sa splacajui bez vyraznej$ich problémov. Podiel nesplacanych tverov zostava blizko historickych minim,
isté naznaky zhorSenia vidime len pri malych a strednych podnikoch.

& Kvoli vyssim urokom vsak splacanie dlhov zat'azuje firmy viac ako v minulosti, ¢o ich robi zranitelnejSimi
voci budicim Sokom. Mierne vzrastol podiel Uverov firmam so slabSou schopnostou pokryt svoje Urokové
naklady.

& Vyssie uroky a v roku 2024 aj nizsie trzby pribrzdili iverovanie. 1$lo vSak primarne o efekt nizsieho dopytu zo

strany podnikov, kedze drahsie Gvery ich nutili zamysliet sa nad racionalizaciou svojho dihu. Uverové ramce rastli
ako predtym, ale ich vyuzitie zo strany podnikov pokleslo.

&  Vyvoj v roku 2025 priniesol niektoré pozitivne trendy v podnikovom sektore, ale zaroven sa objavili nové
vyzvy. Trzby sa po dvoch rokoch vratili k rastu, ¢o sa odzrkadlilo aj na Gverovani. Firmy vSak Celia vy$Sej neistote
kvéli pomerne prudkym a tazko predvidatelnym zmenam v clach. NavySe celia vplyvom prebiehajicej
konsolidacie verejnych financii a od aprila 2025 su zatazené novou darfiou z finanénych transakcii.

1 Uvod

Zvysené naklady na vstupy a vyssie troky boli pre podnikovy sektor vyzvou

Prudky narast cien vstupov, najma v rokoch 2022 a 2023, spojeny s vyraznym sprisnenim menovej politiky
centralnych bank, zasadne zmenil situaciu v podnikatel'skom prostredi. Po viac nez desatroCi nizkych
urokovych sadzieb a pomerne stabilnych cien museli podniky reagovat na rastice naklady vstupov, vyssie mzdy
a drahsie financovanie. Ich odpovedou bolo zvySenie cien vystupov, ¢o dalej podporilo rast spotrebitel'skych cien.
Tieto faktory predstavovali vyznamnu skusku finanénej odolnosti firiem a preverili ich schopnost adaptovat sa na
novu realitu.

Cielom tohto komentara je analyzovat’, ako slovenské podniky zvladli obdobie rastucich cien a urokovych
sadzieb. Zameriame sa najma na vyvoj ich finanénej situacie, investi¢nej aktivity a schopnost splacat uvery. Zaroveh
skumame, do akej miery sa oslabila ich odolnost voéi pripadnym dal$im Sokom, a to najma z perspektivy finan¢nej
stability. Analyza vychadza z detailnej analyzy mikroudajov z finan&nych vykazov individualnych podnikov, ktoré su
aktudlne Cerstvo dostupné za koniec roka 2024.

Analytické komentare nie su oficidlnym stanoviskom Narodnej banky Slovenska. Prezentuju nazory analytikov odboru finanénej
stability. Sirenie je povolené bez predchadzajiceho suhlasu, avéak s uvedenim zdroja ,Analytici finanénej stability”.
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2 Financna situacia firiem v meniacom sa prostredi

Firmy dosiahli v obdobi rastuacich cien vyssiu ziskovost

V obdobi rastucich cien vstupov firmy zvysili ceny svojich tovarov a sluzieb. V rokoch 2021 az 2024 dokazali
zvysit rentabilitu vlastnych zdrojov (Graf 1 vlavo), kedZe v prostredi vS8eobecného narastu cien bolo jednoduchsie
zvySovat aj ceny vystupov. Bolo to mozné vdaka tomu, Ze dopyt po tovaroch a sluzbach zostal silny. To firmam
pomohlo vyrazne zmiernit negativny vplyv nasledného narastu urokovych nakladov v désledku vy$Sich urokovych
sadzieb.

Vplyv narastu urokovych nakladov bol celkovo pomerne nizky. Kym trzby znizené o priame naklady na vstupy
vzrastli po€as rokov 2022 az 2024 o 10,3 mld. €, urokové naklady iba o 1,6 mld. € (Graf 1 vpravo) — hoci v porovnani
s hodnotou v roku 2020 sa viac ako zdvojnasobili. Znamena to, zZe celkovy narast urokovych nakladov za obdobie
rokov 2021 az 2024 ukrojil podnikom zo zisku pred zdanenim za rok 2024 priblizne 9 %. Ak sa pozrieme iba na
podniky s Uvermi od domacich bank, tento pokles bol 11 %. Vyraznejsi negativny vplyv mali osobné naklady, kedze
priemerné nominalne mzdy pocas roka 2023 a zaciatkom roka 2024 rastli pomerne rychlo.?

Graf 1

Vyvoj ziskovosti podnikov
Graf viavo: Vyvoj ROE a hrubej marze (%)
Graf vpravo: Medziro¢na zmena zisku pred zdanenim a najvyznamnejSie faktory prispievajuce k tejto zmene (mid. EUR)
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Zdroj: FinStat

Poznamka: V grafe vliavo su zobrazené Udaje za vSetky podniky, za ktoré boli k dispozicii Gétovné vykazy v danom roku. Hodnota ukazovatela ROE
je vypocitana ako podiel celkového suctu istého zisku k celkovému suctu vliastného imania, pri¢om do vypoctu vstupuiju iba firmy s kladnou hodnotou
vlastného imania. Hruba marza je vypocitana ako podiel pridanej hodnoty (t. j. trzieb znizenych o naklady na vstupy) k trzbam.

V grafe vpravo su zobrazené udaje len za podniky, za ktoré boli U¢tovné vykazy k dispozicii za vSetky roky v obdobi rokov 2021 az 2024. Za podniky
s Uverom su povazované podniky, ktoré mali kedykolvek po¢as tohto obdobia kladny zostatok uverov od domacich bank.

V roku 2024 sa uz priestor na dalSie zvySovanie cien vystupov z4Zil, pokracujaci
rast mzdovych nakladov spdosobil mierne znizZenie zisku

Firmy museli flexibilne reagovat’ na meniacu sa situaciu. Inflacia kulminovala na prelome rokov 2022 a 2023,
nasledne zacala klesat. NajvyraznejSi priestor na zvy3enie trzieb znizenych o priame naklady na vstupy existoval
v roku 2023. Tento priestor sa nasledne v roku 2024 so spomalujicim sa rastom cien zuzil, firmy vSak celili
pokracujucemu rastu miezd, ktory zacal spomalovat az o rok neskoér ako inflacia.

V roku 2024 tak firmy dosiahli v porovnani s rokom 2023 zisk nizsi o 0,7 %. Podobne klesli aj trzby, medziro¢ne
0 0,7 %.2 Pri podnikoch financovanych slovenskymi bankami bola situacia mierne priaznivejsia. Zisk klesol o 0,4 %,
trzby 0 0,3 %. Prejavilo sa to pri rentabilite kapitélu. Priemerna hodnota rentability kapitalu (ROE) klesla pri vSetkych
podnikoch z 10,5 % na 10,1 %, pri podnikoch s iverom z 10,6 % na 10,5 %. Napriek tomu zostal zisk na priaznivejSej
urovni ako v obdobi pred rokom 2021, a to aj ocisteny o inflaciu.

! potvrdzuje to aj vyvoj hrubej marze, ktord nezahfria osobné naklady. Ta medziro¢ne vzrastla z 20,3 % na 21,3 %.

2 Tieto Udaje sU vypocitané z idajov pre podniky, ktoré predloZili Uétovné zavierky za oba roky (2023 aj 2024). Situacia je vSak
pozitivnejsia ako sa javilo z tej Casti ictovnych zavierok, ktoré boli k dispozicii zadiatkom aprila 2025. Tieto Gdaje indikovali vyraznejsi
pokles zisku (0 17 %) aj trzieb (o 2,9 %).
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Situacia naprie¢ podnikovym sektorom vSak bola heterogénna. Kym velkym podnikom a mikropodnikom zisk
vzrastol, v segmente malych a strednych podnikov naopak klesol. Pomerne vyrazné rozdiely boli aj medzi odvetviami.
Narast zisku zaznamenali firmy podnikajuce v sluzbach a mierne aj v priemysle. V ostatnych sektoroch zisk klesol,
najvyznamnejSie v polnohospodarstve.

Graf 2

Vyvoj €istého zisku a jeho porovnanie s cenovou urovinou
(Index 2018 = 1,0)
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Zdroj: FinStat

Poznamka: Vyvoj indexov zisku bol vypo¢itany pomocou medziro€nych zmien. Tie su pre jednotlivé dvojice rokov vypocitané z udajov pre podniky,
pre ktoré boli k dispozicii udaje za obe prislusné Urovne. Index cenovej Urovne je vypocitany pomocou harmonizovaného indexu spotrebitelskych cien
(HICP).

Zaostrené na:

Komercéné nehnutelnosti

Sektor komerénych nehnutelnosti bol vzhfadom na svoju vysoku mieru zadlZzenosti zasiahnuty narastom
urokovych sadzieb omnoho vyraznejsie ako iné sektory. V rokoch 2023 a 2024 dosahovali urokové naklady az
45 % trzieb zniZzenych o priame naklady (v ostatnych podnikoch to bolo len 5 %).

V roku 2024 sa situacia mierne zlepsila, rizika vSak pretrvavaju. Ak sa pozrieme na firmy s tvermi od domacich
bank, ich trzby medziro¢ne vzrastli o 22 %, vdaka ¢omu sa hodnota ROE zvysila z 0,7 % na 1,7 %. Nadalej vSak ide
0 nizku hodnotu, €o potvrdzuje pretrvavanie rizik v tomto sektore.

VyssSiu rizikovost’ tychto Gverov naznacuje aj vysoky podiel tverov poskytnuty podnikom s rizikovejSimi
charakteristikami. Az tri Stvrtiny Gverov v tomto sektore su poskytnuté firmam so zapornym vlastnym imanim,
zapornym ziskom pred znizenim o uUrokové naklady a dane (EBIT) alebo firmam s nizkym krytim urokovych
nakladov.® Hoci doteraz nenastali Ziadne vyraznejSie problémy so splacanim uverov, sektor zostava zranitelny vodi
pripadnym buducim Sokom.

3 Schopnost podnikov splacat svoje tvery

Doterajsi vyvoj nesplacanych tiverov nenaznacuje Ziadne vyraznejsie problémy

Napriek miernemu zhorseniu zostal podiel nesplacanych tverov blizko dlhodobych minim. K jalu 2025 tvorili
nesplacané uvery 2,4 % vSetkych uverov podnikom, ¢o je len 0 0,1 p. b. viac nez doterajSie minimum z novembra

zaklada samostatnud firmu. Navyse Gver slizi v tomto sektore ako hlavny zdroj financovania, ¢o spdsobuje vyssie Urokové naklady.
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2024. Nemozno teda hovorit 0 vyraznejSom trende zhorSovania schopnosti splacat’ iveroveé zavazky. Hoci vo vacsine
krajin EU zostava podiel nesplacanych Gverov na minimach, ukazovatel pre Slovensko patri medzi niz&ie aj v ramci
Unie.* Vyraznejsie nevzrastol ani podiel Gverov, pri ktorych bola predizena splatnost’.5

Podobne ako pri finanénej situacii, aj tu je vyvoj odliSny pre jednotlivé velkostné kategorie podnikov. Kreditna
kvalita Uverov sa mierne zhor$ila, najméa v segmente malych a strednych podnikov.® To je zaroven segment, kde
negativny vyvoj zaznamenala aj ziskovost. Naopak, pri mikropodnikoch podiel nesplacanych uverov pokracoval
v dlhodobom poklese a pri velkych podnikoch zostal nizky.

Graf 3
Podiel zlyhanych uverov
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Zlyhavali najma firmy so slabSou finanénou kondiciou a firmy, ktorym poklesli trzby. Model zaloZzeny na
logistickej regresii ukazal, Zze hlavnymi faktormi toho, Zze konkrétna firma v priebehu roka 2024 zlyhala na niektorom
zo svojich uverov, bolo zaporné vlastné imanie, zaporny zisk pred znizenim o urokové naklady a dane (EBIT), nizke
pokrytie urokovych nakladov, horSia situacia v oblasti likvidity a klesajuce trzby. NachylnejSie na zlyhanie boli firmy
s nizSimi trzbami. Vysledky tohto modelu uvadza Tabufka P1 v prilohe.

Vyssie sadzby mierne zvysili citlivost zadlZenych podnikov na potencialne soky

Na zaklade udajov z minulosti vieme, ze jednym z najvyznamnejsSich faktorov zvysenej pravdepodobnosti
zlyhania je zaporné vlastné imanie diznika alebo strata a nizka schopnost’ pokryt’ irokové naklady. Tieto firmy
maju v porovnani s ostatnymi firmami 2,5- az 3,5-nasobne vysSiu pravdepodobnost, Ze v nasledujucom roku niektory
z0 svojich uverov prestanu splacat’ (Graf 4 vpravo). Zmeny v podiele Uverov poskytnutych tymto rizikovejSim firmam
preto indikuju zmenu citlivosti portfélia Gverov na pripadné budice Soky pre podnikovy sektor.

Vyvoj podielu Gverov poskytnutych tymto firmam naznacuje, ze kym v roku 2023 citlivost’ podnikového
portfélia mierne vzrastla, v roku 2024 sa uz nemenila. Vzrastol najma podiel uverov podnikom s nizSim krytim
urokovych nakladov, ¢o je predovSetkym dosledkom zvySenych urokovych sadzieb (Graf 4 vlavo). Najvyraznejsi
narast objemu tychto rizikovejsich Gverov medzi rokmi 2022 a 2024 zaznamenali sektory komerénych nehnutelnosti
(kde podiel tychto Uverov stdpol az na tri Stvrtiny) a obchodu.

Ocakavania dalSieho vyvoja su vSak pozitivhe. KedZe Urokové sadzby poklesli, mozno o¢akavat, Ze by sa mal
postupne znizit aj podiel tychto Uverov. V roku 2025 sa navySe po dvoch rokoch obnovil rast trzieb. Trzby za prvych
6 mesiacov roka 2025 medziro€ne vzrastli 0 5,8 %. Darilo sa najma stavebnictvu, velkoobchodu a niektorym
sluzbam.

4 Po severskych a pobaltskych krajinach je podiel nesplacanych Uverov v domacich bankach s hodnotou 2,5 % (ku koncu roka 2024)
siedmy najnizéi. Median za krajiny EU dosahuje 3,3 %.

5 Tento podiel postupne v priebehu rokov 2021 az 2025 postupne klesal z 22 % na 17 %.

6 Zhorsenie kreditnej kvality v segmente malych a strednych podnikov sa tykalo aj Gverov poskytnutych pocas pandémie koronavirusu
so Statnymi garanciami, ktoré sa v najvacsej miere poskytovali prave v tomto segmente. Z celkového objemu Uverov s garanciou
v objeme cca 1 mld. € sa do polovice roka 2025 splatila priblizne polovica a zlyhalo priblizne 3,5 %.
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Graf 4
Podiel averov so zvySenym rizikom zlyhania a historické miery zlyhania
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Zdroj: NBS, FinStat

Poznamka: V grafe viavo je zobrazeny podiel Uverov poskytnutych jednotlivym rizikovej§im skupinam podnikov. Tento podiel je vypogitany ako podiel
priemerného zostatku Uverov poskytnutych prislusnej skupine podnikov za jednotlivé mesiace prislusného roka k celkovému priemernému zostatku
uverov podnikom v prislusnom roku.

V grafe vpravo je zobrazeny podiel podnikov, ktoré po¢as obdobia rokov 2019 az 2024 zlyhali v jednotlivych kategériach. ICR oznacuje ukazovatel
krytia urokovych nakladov prijmami (interest coverage ratio) a je vypocitany ako podiel hrubého zisku pred zniZzenim o Urokové naklady a dane (EBIT)
k darokovym nakladom.

Ostatné podniky | 0,71 %

Bezprostredne pri zhorseni finan€nej situacie sa tverovanie moze este zvysit, ¢o podnikom moéze pomoéct’
nadychnut’ sa, je tu v8ak aj isté riziko, by sa finanéné tazkosti nepodarilo vyriesit. Udaje za obdobie rokov
2021 az 2024 naznacuju, Zze podniky, ktoré sa dostali do situacie, Ze ich vlastné zdroje poklesli do zaporného pasma
alebo prestali byt schopné plne pokryt svoje urokové naklady, si vroku zhorSenia zvySovali zostatok uverov
z domacich bank vo vac¢sej miere ako ostatné podniky (Graf 5). V nasledujucom roku, ked boli udaje o ich zhor§enej
finanénej situacii dostupné aj vo forme zverejnenej tctovnej zavierky, uz ich podiel klesol. V aktualnej situacii tento
fenomén nepredstavuje zvySené riziko, kedZe podiel uverov podnikom v horSej finan¢nej situacii vzrastol od roku
2022 len mierne. V pripade vyraznej$ieho $oku v budtcnosti véak méze ist o spravanie, ktoré moze prehibit kreditné
riziko v bankovych portféliach.

Graf 5
Podiel podnikov, ktorym vzrastol zostatok uveru
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Poznamka: V grafe je zobrazeny podiel Uverov poskytnutych jednotlivym skupinam podnikov. Graf vychadza z udajov za roky 2021 az 2024. ICR
oznacuje ukazovatel krytia Urokovych nakladov prijmami (interest coverage ratio) a je vypoc€itany ako podiel hrubého zisku pred znizenim o Urokové
naklady a dane.
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4 Dostupnost Gverovania

Vyssie urokové sadzby priniesli okrem vysSej citlivosti existujucich Uverov aj spomalenie toku novych
uverov. K vyS$$im urokovym sadzbam sa navyse v roku 2024 pridal aj pokles trzieb, ktory mal tiez negativny vplyv
na Uverovanie podnikov. Uverova aktivita podnikov zagala vyraznejsie spomalovat po kulminacii v polovici roka 2022,
ked rast presahoval 10 %. V roku 2023 bol prirastok Uverov priblizne tretinovy v porovnani s rokom 2022 a v roku
2024 sa dokonca splatil vacsi objem uverov, ako sa nacerpal a medziro€na zmena podnikovych Uverov sa prepadla
do zaporného pasma. Rast Urokov najviac ovplyvnil verovanie v sektore komerénych nehnutelnosti. Citlivo na vysku
urokovych sadzieb reagovali aj velké podniky, kym, naopak, mikropodniky pokracovali v pomerne silnom &erpani
uverov. OZivenie Cerpania Uverov nastalo az v roku 2025, k julu 2025 bol rast na urovni 6,3 %.

Detailny pohlad na mikrodata vSak naznacuje, ze neslo o vylucenie niektorych podnikov z trhu tGverov, ale
skér o znizenie, resp. optimalizaciu vysky uverov zo strany jednotlivych podnikov. Naznacuje to skuto¢nost,
Ze podiel podnikov s Uverom zostal po¢as rokov 2022 az 2024 priblizne stabilny (Graf 6 vlavo). Tento podiel je tym
Cerpania schvalenych averovych ramcov. Kym medianova hodnota tychto uverovych ramcov (vyjadrenych ako
percento z aktiv) rastla, skuto¢né ¢erpanie v pomere k aktivam pokleslo (Graf 6 v strede). Pred rokom 2022 pritom
obidve tieto hodnoty rastli priblizne rovnakym tempom. To naznacluje, ze firmy pri Uverovani neboli vyraznejSie
obmedzené bankami, ale ony samotné z dévodu vys$sej ceny financovania prehodnocovali jeho potrebu.”

Tento zaver potvrdzuje aj prieskum o trhu Gverov medzi bankami.® Dopyt po Gveroch od roku 2023 postupne
slabol a v roku 2024 zaznamenal jeden z najvyraznej$ich prepadov v EU. Za poklesom dopytu stali vysoka uroveri
urokovych sadzieb a klesajlica potreba prevadzkového financovania, ¢o potvrdzuju aj Udaje o samotnom c&erpani
Uverov. Ozivenie dopytu hlasia banky v roku 2025. Uverové $tandardy sa v podstate nemenili pogas celého tohto
obdobia, dostupnost financovania sa tak ploSne nemenila.

Graf 6
Podiel podnikov s iverom a medianova hodnota podielu zostatku, resp. tverového ramca k aktivam
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Zdroj: NBS, FinStat
Poznamka: Hodnoty v favom a strednom grafe st vypogitané pre podniky s kladnym trzbami. Udaje v pravom grafe st za rok 2024.

Hoci celkovy objem tiverov podnikom v roku 2024 v porovnani s rokom 2023 poklesol, Gverovanie na urovni
individualnych podnikov suviselo s vyvojom trzieb a s finanénou situaciou konkrétnej firmy. Na analyzu zmien
vySKy uverov na urovni individualnych firiem bol vyuzity model zaloZzeny na lineérnej regresii, ktorého vysledky uvadza
Tabulka P2 v prilohe. Hlavnym faktorom bol medziro€ny vyvoj trzieb. Pri vy$§om naraste trzieb viac vzrastla aj vySka
uveru, pri poklese trzieb, naopak, poklesla. Okrem trzieb vSak boli ddlezité aj financné charakteristiky jednotlivych
fiiem. Nepriaznivy vplyv na Uverovanie mali horSia ziskovost, slabsia likvidita, vySSia predchadzajuca zadlZzenost,
horsia schopnost’ splacat svoje uvery v minulosti a menSia velkost firmy (z pohladu celkovych trzieb).

7 Snahu o optimalizaciu potvrdzuje aj mierny pokles volnych likvidnych aktiv. Priemerny podiel finan¢nych prostriedkov drzanych
v hotovosti a na bankovych Gcétoch k aktivam (vaZeny objemom zostatku Uveru v roku 2025) medziro¢ne klesol zo 7,3 % na 6,0 %.
8 Dotaznik o vyvoji ponuky a dopytu na trhu tverov.
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Priloha

P.1 Identifikacia charakteristik podnikov, ktoré sa pri svojich tveroch
dostali v priebehu roka 2024 do zlyhania

Tabulka P1
Model vysvetlujuci, €i firma zlyhala v roku 2024 pri svojich averoch (logisticka regresia)
Premenna Koeficient Zmena pomeru S$anci

Konstanta -3,46 *F*
Indikator zaporného vlastného imania 0,50 *** 1,64
Indikator ICR od 0 do 1 (vratane) 1,20 *** 3,32
Indikator ICR od 1 do 2 (vratane) 0,95 *** 2,58
Indikator zaporného EBIT 0,87 *** 2,39
Podiel likvidnych aktiv k celkovym aktivam -0,22 ** 0,80
Medziroéna relativna zmena trzieb -0,07 ** 0,93
Log(trzby) -0,09 *** 0,91

Zdroj: NBS, FinStat

Poznamka: Vysvetlujicou premennou je indikator zlyhania, ktory nadobuda hodnotu 1 v pripade, ak firma nemala na konci ziadneho mesiaca v roku
2023 zlyhany uver, ale v roku 2024 mala v niektorom mesiaci aspon jeden zlyhany Gver. Za likvidné aktiva je povaZovana hotovost a prostriedky na
ucétoch v bankach. EBIT vyjadruje zisk pred znizenim o urokové naklady a dane. ICR oznacuje ukazovatel krytia urokovych nakladov prijmami (interest
coverage ratio) a je vypocitany ako podiel EBIT k urokovym nakladom. Premenné oznagené *** su Statisticky vyznamné na trovni pravdepodobnosti
99,9 %, premenné oznacené ** su Statisticky vyznamné na drovni pravdepodobnosti 99 %. Ako dodato¢né vysvetlujice premenné boli pouzité dummy
premenné za jednotlivé ekonomické odvetvia podra klasifikacie NACE (urovefi 1). Udaje st za rok 2024.

P.2 Faktory ovplyviiujice medzirocnt zmenu zostatku wverov
individualnych podnikov

Tabulka P2
Model vysvetlujuci velkost’' zmeny zostatku uverov k aktivam (linearna regresia)
Premenna Koeficient

Konstanta -0,141 ***
EBIT/aktiva v r. 2024 0,010 ***
Zadlzenost (uvery k celkovym aktivam) v r. 2023 -0,019 ***
Likvidné aktiva k celkovym aktivam v r. 2023 0,012 ***
Likvidné aktiva k celkovym aktivam (zmena medzi rokmi 2023 a 2024) -0,022 *¥**
Medzirocna relativna zmena trzieb medzi rokmi 2023 a 2024 0,005 ***
Log(trzby v r. 2024) 0,011 ***
Identifikator zlyhania v r. 2023 -0,038 ***

Zdroj: NBS, FinStat

Poznamka: Vysvetlujuca premenna je podiel medzironej absolutnej zmeny zostatku Uverov medzi rokmi 2023 a 2024 k celkovym aktivam. Zostatok
uveru bol vypoéitany ako priemerny zostatok za jednotlivé mesiace prisluSného roka. Firmy, v ktorych hodnota tohto podielu bola nizsia ako -100 %
alebo vyssia ako 100 %, neboli zahrnuté. EBIT vyjadruje zisk pred zniZenim o uUrokové naklady a dane. Za likvidné aktiva je povazovana hotovost
a prostriedky na uctoch v bankach. Model je odhadnuty na vzorke 54 029 podnikov. VSetky premenné su Statisticky vyznamné na drovni
pravdepodobnosti 99,9 % (v tabulke ozna¢ené pomocou ***). Hodnota upraveného R? je 4,6 %. Ako dodato&né vysvetlujuce premenné boli pouZité
dummy premenné za jednotlivé ekonomické odvetvia podla klasifikacie NACE (uroven 1) a velkostné kategdrie podnikov.
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