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Abstrakt

Ako tému bakalarskej prace sme si zvolili analyzu determinantov ziskovosti,
pretoze zisk je hlavnym ukazovatelom ekonomickej efektivnosti. Analyzovat faktory,
ktoré ho ovplyviiuju je preto vel'mi dolezité. V naSej bakalarskej praci hodnotime situaciu
a faktory v spoloc¢nosti Kofola. Praca je ¢lenend do piatich Casti. V prvej Casti uvadzame
poznatky autorov, zaoberajicich sa danou témou. Nachadzaji sa tu informacie
o rentabilite, faktoroch, spdsoboch hodnotenia rentability a zdrojoch informécii. V druhej
Casti, ktora nesie nazov Ciel’ prace, charakterizujeme nielen hlavny ciel’, ale aj jednotlivé
Siastkové ciele. DalSia ¢ast ma nazov Metodika prace a material, tato ¢ast’ obsahuje kratku
charakteristiku spolo¢nosti Kofola ako vybraného objektu sktimania, profil, misia, vizia
a ekonomické vysledky, pracovné postupy, pouzité metddy hodnotenia a zdroje udajov,
ktoré sme v praci pouzili. Je tu zahrnutd analyza rentability, Du Pontov rozklad, rozklad
zisku a materidl, ktory sme v praci pouzili. V Stvrtej kapitole, pod ndzvom Vlastna praca,
uvadzame dosiahnuté vysledky a ich interpretacie.V poslednej kapitole uvadzame zhrnutie
vysledkov anavrhujeme opatrenia, ktoré by mohli viest k zvySovaniu ziskovosti
v spolo¢nosti Kofola. Mézeme pozorovat, ze spolocnost’ vykazovala v priebehu rokov
2006 — 2008 kladny vysledok hospodarenia. Zisk sa dokonca zvySoval a rentabilita
jednotlivych poloziek dosahovala kladné hodnoty. Tuto situdciu moédzeme hodnotit’
pozitivne, ale spoloCnost’ by sa nemala uspokojit’ s dosiahnutymi vysledkami a mala by

pokracovat’ v zlepSovani.

KTacové slova: rentabilita, ziskovost’, efektivnost’, zisk, analyza



Summary

As atheme of my Bachelor work we have chosen analysis of determinants of
profitability, because the profit is the main indicator of economic efficency and it’s very
important to analyze determinants, that influence it. In our work we evaluate the situation
and factors in company Kofola. The work is divided into five parts. In the first part are
adduced informations of authors, who dwell on this theme. There are informations about
rentability, indicators, ways of evaluation, factors of rentability and sources of
informations. In the second part we describe not only the main aim, who is the same as
a theme of our work - analysis of determinants of profitability, but also the partial aims.
Partial aims attend to reach the main aim. The third part is dedicated to short description of
company Kofola, informations, profil, mission, vision, economic situation, methods and
procedures, that we use in work. There is included analysis of rentability, Du Pont analysis,
profit analysis and material, that we have used. In the fourth part is called own work. In
this part there are also results, that we have reached and interpretations of this results. In
the last chapter we adduce summary of results and suggest steps, that could lead to increase
profitability in the company Kofola. We can observe, that the company was showing
during the years 2006 — 2008 positive economic result. The profit was even accrueting and
rentabity of individual items has reached affirmative values. We can evaluate this situation
positively, but the company shouldn’t satisfy with reached results and should continue with

improvement.

Keywords: rentability, profitability, efficiency, profit, analysis
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UvVOD

Podnik je vel'mi délezitou sucastou nasho zivota. V podniku sa spdjaju Tl'udia,
stroje, materidl a peniaze do jedného celku, ktorého cielom je tvorba novych produktov
a sluzieb, ktoré budu uspokojovat potreby zakaznikov ana druhej stane tiez potreby
vlastnikov i zamestnancov. Nasa ekonomika prechadza so vstupom do Eurépskej Unie
d’alSou transformaciou. Pre podniky sa vytvorili nové podmienky a preto je potrebné pri
hodnoteni ekonomického a financného stavu firmy vyuzivat nové, moderné metody.
Zabezpecit' prosperitu podniku v sucasnych podmienkach nie je vobec jednoduché. Na
podniky v trhovom hospodarstve pdsobia rozne zmeny a faktory, ¢i uz vnutorné, alebo
vonkajsie. Z tohto dovodu by subjekty mali byt viac flexibilné, pripravené na zmeny,
rizikd a schopné vyrovnat sa s konkurenciou. Konkurencia je velmi vyznamnym
ekonomickym javom aneexistuje podnik, ktory by ju ignoroval. V stcasnosti je
najvyznamnej$im prejavom ekonomickej Gspesnosti podniku vyska zisku. Podniky Coraz
CastejSie prichadzaju na to, aké je dolezité analyzovat determinanty, ktoré ovplyviuju
ziskovost’. Z tohto pohladu mdézeme rozdelit podniky na ziskové a stratové. Pocet
ziskovych podnikov sa neustale zvySuje. Pre podnik v trhovom hospodarstve je
nevyhnutné uskutoCtiovat analyzu hospodarenia firmy ahodnotit’ jej financni
a ekonomickll situdciu. Vyznamnou sucastou analyzy ekonomickej situacie firmy je
analyza ziskovosti a analyza determinantov, ktoré ju ovplyvnuju. Schopnost dosahovat’
zisk je jednou zo zdkladnych kategorii, ktoré charakterizuju uroven ekonomickej
efektivnosti. Zakladné zdroje informacii, ktoré slizia pre vypocet ukazovatel'ov a nasledn

analyzu nam poskytuje uctovnictvo v podobe uctovnych vykazov.

Ako tému bakalarskej prace sme si zvolili analyzu determinantov ziskovosti,
pretoze zisk je hlavnym ukazovatelom ekonomickej efektivnosti. Analyzovat faktory,
ktoré ho ovplyviiuju je preto velmi dolezité. V bakalarskej praci hodnotime faktory
ziskovosti v spolo¢nosti Kofola. Praca je logicky ¢lenend do piatich Casti. V prvej Casti
uvadzame poznatky autorov, zaoberajucich sa danou problematikou. V druhej Casti, ktora
nesie ndzov Ciel’ prace, charakterizujeme nielen hlavny ciel, ale aj jednotlivé Ciastkové
ciele. Dalgia ¢ast ma nazov Metodika prace a metody skimania, tito ¢ast’ obsahuje kratku
charakteristiku spolo¢nosti Kofola, ako vybraného objektu skiimania, pracovné
postupy, pouzité metddy hodnotenia a zdroje udajov, ktoré sme v praci pouzili. V Stvrtej

kapitole, pod ndzvom Vlastnd praca, uvadzame dosiahnuté vysledky aich interpretacie.



V poslednej kapitole uvadzame zhrnutie vysledkov a navrhujeme opatrenia, ktoré by mohli

viest’ k zvySovaniu ziskovosti v spolo¢nosti Kofola.



1 Prehlad o su¢asnom stave rieSenej problematiky

1.1 Definicia ziskovosti

Ziskovost’ je jednym z hlavnych finanénych cielov podniku. Na ziskovost' mozno
nazerat’ z viacerych uhlov pohl'adu a na réznych trovniach, na urovni vyrobku, podniku
alebo sektora. Tejto problematike sa na Slovensku venuju mnohi autori, ako napriklad
Chajdiak, Kupkovi¢, Michnik, Varchlova, Zalai, Bielik. Ich nazory sa v urCitych oblastiach

lisia ale aj zhoduju.

Podla Kupkovi¢a, M. (11) ziskovost’” vyrobku znamena schopnost’ vyrobku,
produktu podniku prindsat’ zisk. Na hodnotenie urovne rentability nam nestaci prisluSna
suma zisku, pretoze tato ni¢ nehovori o jeho vztahu k vynalozenym vstupom a urovni ich
zhodnotenia. Preto sa dava zisk do pomeru k zdrojom vynaloZzenym na jeho tvorbu. Za
zdroje mdézeme povazovat’ naklady, trzby, vlastny kapital alebo celkovy kapitdl. Tym

dostavame rad ukazovatel'ov s r6znou vypovedacou schopnostou.

Chajdiak, J. (7) tvrdi, Ze ziskovost’ predstavuje rentabilitu vynosov a vypocita sa
ako podiel zisku na vynosoch. Charakterizuje operativnu efektivnost’ prace firmy ako
celku. Odportca sa, aby jeho vySka presiahla 0,1 (10%). Ziskovost' alebo rentabilita
vynosov déva jednoduchtl, rychlu a pomerne jasnll predstavu o Grovni hospodarenia vo
firme v danom obdobi. Ziskovost’ predstavuje podiel vysledku hospodérenia na vynosoch.
Kedze tak zisk, ako aj vynosy sa pocitaji za to isté obdobie, pripadné cenové zmeny
v Citateli a menovateli sa navzdjom vykratia a hodnota ziskovosti za firmu je porovnatel'na
aj za dost’ vzdialené Casové obdobia. Touto neskreslenostou je ziskovost’ v praktickom
aspekte lepsi ako ukazovatel’ vlastného imania. Z pohl'adu vlastnika firmy sa za primerant
ziskovost’ povazuje aspon 10 halierov zisku z 1 koruny vynosov. Opét’ vSak mierne
skresl'ujuco pdsobi systematicky tlak na znizovanie objemu zisku z dévodu plnenia dani zo
zisku s prendSanim casti objemu zisku do nakladov.

Gurdik, L. (5) definuje rentabilitu ako pomer dosiahnutého efektu k prostriedkom
vynaloZzenym na dosiahnutie tohto efektu. Je to finan¢na kategdria, ktorad charakterizuje
vynos z podnikania za urcité obdobie ako pomer vysledku hospodarenia a kapitalu.

Podl'a Vlachynského, K. (16) rentabilita vyjadruje ziskovost. Podnik je rentabilny

ak dosahuje zisk, ak si vynosy vicSie ako naklady. Vo vSeobecnosti sa rozdiel medzi



vynosmi a nakladmi oznacuje ako hospodarsky vysledok. Celkovy hospodarsky vysledok
podniku sa skladd zo suctu prevadzkového hospodarskeho vysledku, hospodarskeho
vysledku z finanénych operacii a z mimoriadneho hospodarskeho vysledku, priCom sa
vSetky zlozky koriguju o dan z prijmov.

Podl'a Balaza, P. a kol. (1) je rentabilita pomer zisku k niektorému ukazovatelu,
charakterizujucemu ¢innost podnikatel'skej jednotky. V praxi sa vyjadruje ako pomer
zisku k uplnym vlastnym nakladom, k vyrobnym a obchodnym fondom, k trzbe alebo

k vyplatenym mzdam.

Zoborsky, I., M. (18) hovori, Ze rentabilita sa tiez nazyva ziskovost. Jej
protikladom je stratovost’. Iny vyraz pre rentabilitu je vynosnost’ alebo tiez dochodkovost'.
Dochodkovost’ je vSak SirSi pojem ako rentabilita. Rentabilitu vo vSeobecnosti chapeme
ako relativne vyjadrenie vysledkov hospodarenia vo vztahu k ur¢itému zékladu. Je Casto
definovana ako schopnost podniku dosahovat’ zisk a zhodnocovat’ kapital vlozeny do
vyroby. Z praktického hladiska rentabilita udava kvantitativny vztah medzi ziskom
a vlastnymi nakladmi, v ktorych je obsiahnuta vynalozena ziva i zhmotnend praca. Podnik
hospodari rentabilne vtedy, ked’ jeho financné vynosy, ziskané realizdciou vyrobkov su
vyssie ako vlastné ndklady vynalozené na ich produkciu. V ekonomickej literatire sa
rozliSuje rentabilita narodohospodarska a podnikova. Ich existencia vyplyva zo vztahov,

ktoré vznikaji v procese vyroby a rozdel'ovania vysledkov medzi podnikom a Statom.

1.2 Zdroje Gdajov

Pre vypocet a analyzu ziskovosti je potrebné poznat’ vstupné udaje, ktoré budu
kvalitné a spolahlivé. Vtedy mozeme ziskat' hodnotné vysledky, ktoré musime vediet’ aj

interpretovat’.

Guréik, L., GajdoS, 1., a Bielik, P. (2) tvrdia, ze informacie potrebné pre
vypracovanie analyzy o vykonnosti a finan¢nom stave podniku mézeme v zasade rozdelit’
na interné aexterné. Medzi externé informéacie moézeme zahrnit informécie typu
oficialnych sprav Statistického tradu, rezortné spravy hodnotiace hospodarsko —

ekonomicku situdciu  podnikov, resp. skupin rozdelenych podla tucelovych

10



charakteristickych znakov (napr. potravinarska prvovyroba, potravinarske podniky) rdézne
studie, vyhl'adové plany, zdvidzné rezortné smernice. Za externi informéciu mozeme tiez
pokladat’ spravy hodnotiace situaciu na burzach, aukciach a pod. Interné informacie by
sme mohli d’alej ¢lenit’ na finan¢né a nefinan¢né. Z logickych dovodov su pre potreby
nasej analyzy rozhodujuce finan¢né informacie. Ich hlavnym zdrojom je uctovna zavierka.
V podnikoch, v ktorych je vedené podvojné uctovnictvo su za zéklad zdrojov financénej
analyzy vSeobecne povazované ich tri hlavné zdroje. Jedna sa o ,,sivahu®, ,,vykaz ziskov
a strat” a “ prehlad o penaznych tokoch”, ktory aj u nas je znamejsi pod nazvom ,,vykaz
cash flow*. Vsetky tieto vykazy su sucastou uctovnej zavierky podniku. V podnikoch,
ktoré vedu jednoduché uctovnictvo takymito zdrojmi su ,,vykaz o majetku a zavdzkoch* a
,»vykaz o prijmoch a vydavkoch”

Kralovi¢, J., a Vlachynsky, K., (10) tvrdia, ze hlavnym zdrojom informacii pre
finan¢na analyzu su vykazy tvoriace uctovnu zavierku podniku. V ststave podvojného
uctovnictva ma uctovna zavierka tieto sucasti:

- Vykaz ziskov a strat
- Suvahu

- Poznadmky

Vykaz ziskov a strat poskytuje informacie o nadkladoch, vynosoch a vysledku hospodarenia
podniku. Umoznuje identifikovat' cinitele, ktoré ovplyvnili vysledok hospodarenia
podniku. Vynosy, ndklady a vysledok hospodérenia sa vykazuji za hospodarsku, financ¢nu
a mimoriadnu Cinnost. Stvaha poskytuje informacie o majetku podniku (aktiva)
a finanénych zdrojoch jeho krytia (pasiva). Dalsim nemenej vyznamnym informa¢nym
zdrojom pre finan¢nll analyzu je Prehlad penaznych tokov (vykaz cash flow). Poskytuje

informacie o prijmoch a vydavkoch podniku.

Slosirova, A. (15) hovori otom, Ze formalizované kvantitativne zobrazenie
ekonomickych procesov ajavov sa oznacuje pojmom ekonomicky ukazovatel. Vstupné
udaje maju charakter roznych ukazovatel'ov. Vysledkom su tiez r6zne ukazovatele, ziskané
na zaklade pouzitych metéd. Udaje aukazovatele, ktoré znizujii neuréitost poznania
a sluzia ako podklad pri rozhodovani, sa stavaji informéciou. Zdrojmi vstupnych udajov st
predovsetkym:

- Uétovna zavierka

- Vyrocna sprava
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- Vnutropodnikové Gctovné vykazy

- Prospekty cennych papierov

- Priebeznd G¢tovnd zavierka zostavovana pocas tictovného obdobia

- Ostatné zdroje, napr. informacie v ¢asopisoch, v novinach, z tlaovych konferencii
a pod.

Podrla Bielika, P. (3) suvaha, vysledovka a prehl'ad o peniaznych tokoch vytvarajua
tzv. trojbilanény systém vykaznictva, vzajomne sa doplhaju, apreto je ich potrebné
analyzovat’ sucasne. Treba uviest, ze tieto vykazy tvoria uctovnu zavierku v podnikoch
uctujucich v podvojnom uctovnictve. Zhromazd’ovanie informacii zac¢ina vymedzenim
poziadaviek na vstupné informacie, na zdroje informacii aich spracovanie. Treba
zvyraznit’ vSeobecné poziadavky na vstupné informdcie a vstupny finan¢ny tok, aby sa
dosiahla kvalita informadcii.

Tieto poziadavky tvoria :
- Objektivnost, redlnost’ a presnost’ informéacii

- Uplnost’, jednotnost’ a prehl'adnost’ informacii

- Dostupnost’ a vypovedajica schopnost’ informacii

1.3 Faktory ziskovosti podniku

Podl'a Kupkovica, M. (11) ziskovost’ podniku ovplyviiuje finanéné okolie podniku.

Pod finanénym okolim podniku rozumieme vSetky vonkajsie faktory, na ktoré podnik sice
nemodze pdsobit’, ale ktoré vyznamnym spdsobom pdsobia na jeho finan¢né rozhodovanie.
St to predovsetkym nasledujtce faktory:

- Stav a vyvoj konjunktury, ktory mozno charakterizovat predovsetkym tempom rastu
hrubého doméaceho produktu a vyvojom odvetvia, v ktorom podnik pdsobi.

- Danova politika Statu ovplyviiuje financné hospodarenie prostrednictvom
diferencovanych sadzieb nepriamych dani asadzbami apodmienkami zdafovania
podnikovych déchodkov.

- Dotacna politika je zamerand na podporu technického rozvoja, stabilizécie, vyvoja
pol'nohospodarstva a potravinarstva, opatreni ekologického charakteru, rozvoj exportu,

podporu malych a strednych podnikov a pod.
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- Colna politika prostrednictvom vyvoznych ciel a dovoznych prirazok ovplyviltuje uroven

podnikovych nakladov a ich prostrednictvom cenovi hladinu v ekonomike.

- Monetarna politika sa odvija od politiky emisnej banky vo vztahu k obchodnym
bankdm. R6znymi néstrojmi, ako diskontnd sadzba, operacie na vol'nom trhu, stanovenie
povinnych rezerv, emisnd banka ovplyviluje mnoZzstvo penazi v obehu, objem uverov
a vysku urokovej miery a tym aj politiku obchodnych bank.

- Kurzy meny vyjadruje pomer, v akom sa domaca mena zamiena na zahrani¢né trhy.

- Inflacné procesy znizuju spolahlivost’ vSetkych podnikovych kalkulacii, investi¢énych
prepoctov a planov penaznych prijmov a vydavkov.

Chajdiak, J. (7) hovori, Ze v pripade zisku mézeme modelovat’ zisk ako vplyv
intenzivneho a extenzitného faktora dvoma spdsobmi. Prvy spdsob vychadza z fondového
ponimania vztahov medzi vstupmi a vystupmi ekonomického procesu, kde zisk je
vysledkom vplyvu objemu vlastného imania a vplyvu rentability vlastného imania . Druhy
sposob vychadza z nékladového ponimania vztahu medzi vstupmi a vystupmi
ekonomického procesu, kde zisk je vysledkom vplyvu objemu vynosov a vplyvu
ziskovosti. Uvedené vztahy modeluji rozklad zisku ako suhrnného ukazovatela na
extenzitny a intenzitny &initel. Cim je viac extenzitného faktora — tym je vacsi objem
suhrnného ukazovatel’a; ¢im je viac vlastného imania — tym vicsi je objem zisku; ¢im je
vacsi objem vynosov — tym je vACSi objem zisku. Extenzitné faktory urcuju potencialny
ramec vel'kosti objemu zisku, intenzivne faktory uréuji velkost’ zisku v konkrétnom ramci
predur¢enom extenzitnym faktorom.

Gurdéik, L., Gajdos, 1. a Bielik, P. (2) sa zhoduju vtom, ze ekvivalentom
prosperity je vo vSeobecnosti Uspech, vekonomike podniku spdjany s vynosnym
hospodarenim. Teoretickym zakladom analyzy tspesnosti podniku je strategicka analyza.
Doraz je kladeny na obsah a dobu realizacie podnikovej vizie, analyzu rizik, nevyhnutnost’
zmien. Analyza vonkajSieho a vnatorného prostredia podniku stvisi s problémom
neurcitosti a je preto najrizikovejSim prvkom utvarania podnikovych stratégii tispeSnosti.
Makroprostredie je vonkaj§im vplyvom na podnik. Analyza kI"i¢ovych sil makroprostredia
»analyza PEST” vymedzuje tieto rozhodujuce determinanty: politické, ekonomické,
socidlne a technologické. Predpokladom uspechu su: Zdroje daného podniku, kvalifikacia
pre podnikové vykony a vyrovnanost’ zdrojov.

Kotulovié, R., Kiraly, P., Raj¢aniova, M. (9) tvrdia, ze jednym z hlavnych cielov

podniku je maximalizacia rentability ato nielen kratkodobo. Rast rentability podniku

13



v ¢ase je pozitivnym znakom jeho uspesnosti. ZvySovat’ rentabilitu je pomerne naro¢né, no
existuje viacero moznosti ako tomu pomoct’. Podnik by sa mal zamerat’ na ovplyviiovanie

tychto determinantov rentability — resp. ich u¢inkov:
- Prirodné podmienky
- Ekonomické podmienky
- Strukttira vyroby
- Pouzité postupy a technologie
- Stupeni vyuzitia prostriedkov prace
- Kvalita produkcie
- Realiza¢né ceny
- Vyska nakladov
- Obrat, resp. doba obratu majetku
- Likvidita
- Spdsob financovania podnikatel'skej ¢innosti
- Iné faktory

Bielik, P. (3) tvrdi, ze vel'kost’ podnikového zisku je zavisla od celej rady faktorov,

ktoré mozeme rozdelit’ do 2 skupin:
1. vnatorné faktory
2. vonkajsie faktory
Skupinu vnatornych faktorov moézeme rozdelit’ do Styroch skupin:
- Velkost realizovanej produkcie,
- Cena realizovanej produkcie,
- Naklady na jednotku realizacie,
- Produktivita prace.

Velkost' realizovanej produkcie je zavisld na objeme vyroby azmenach stavu zasob
hotovych vyrobkov. Vplyv vnutornych faktorov mézeme analyzovat prostrednictvom

horizontalneho rozkladu zisku.

14



1.4 Metody hodnotenia ziskovosti

Podl'a Chajdiaka, J. (7) sa zisk za celu firmu sa sklada zo Styroch Casti. Prva cast’
predstavuje vysledok obchodnej ¢innosti firmy v podobe obchodnej marze vypocitanej ako
rozdiel trzieb anakladov zpredaja tovaru. Druhu cast’ zisku predstavuje vysledok
hospodarenia z vlastnej vyrobnej Cinnosti firmy. Je to vysledok hospodarenia
z hospodarskej ¢innosti znizeny o obchodni marzu. Vysledok hospodarenia z hospodarskej
¢innosti je teda suctom vysledkov hospodarenia z obchodnej a vyrobnej ¢innosti. Tretiu
gast’ vysledku hospodarenia tvori vysledok hospodérenia z finanénej &innosti. Stvrta ¢ast’
vysledku hospodarenia tvori vysledok hospodarenia z mimoriadnej cinnosti, ktory
vypocitame ako rozdiel mimoriadnych vynosov a mimoriadnych nakladov. Sucet tychto
Styroch Casti vysledku hospodarenia tvori vysledok hospodarenia pred zdanenim. Znalost’
podielov jednotlivych casti zisku na celkovom zisku na celkovom zisku dava zakladnu
predstavu o urovni hospodarenia firmy, predstavu, ktoré ¢innosti firmy su ziskové a ktoré
nie. Druhym krokom je analyza vyvoja Struktary zisku, t. j. Specifikacia celkového objemu
zisku za firmu a Casti pripadajucich na obchodnu, vyrobnu, finanénti a mimoriadnu ¢innost’

za vSetky obdobia casového radu a nasledné pouzitie analytického radu.
Analyza celkového objemu zisku za firmu za vSetky obdobia ¢asového radu predstavuje
miniméalne ulohy:

- Graficky prezentovat’ vyvoj ¢asového radu,

- Specifikovat,, ¢ v ¢asovom rade je trend, a ak ano, aky je to trend,

- gpeciﬁkovat’, ¢i v ¢asovom rade je sezonnost, a ak ano, aka je to sezonnost,

- Odhadnut’ buduci vyvoj zisku
Cela analyza vyvoja casového radu zisku je zamerana na to, ze ak je vyvoj dobry je
potrebne tento trend udrzat, pripadne aj d’alej zlepsit. V pripade, Ze vyvoj je zly, treba
prijat’ opatrenia umoziujuce tento zly trend zmenit'.

Podl'a Bielika, P. (3) analyza rentability podniku prakticky predstavuje analyzu
vlastného imania azivdzkov spolu v stvahe. Spolo¢nym znakom vSetkych
podnikatel'skych subjektov je snaha maximalizovat zisk, ale treba zdoraznit, ze
maximalizécia zisku nemodZze byt chapand ako maximalizacia rentability celkového

kapitalu, ale len ako maximalizacia rentability vlastného kapitalu.
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Kupkovi¢, M. (11) sa zaobera pyramidovou sustavou finan¢nych ukazovatelov,
ako sucastou analyzy vynosnosti. Ta podla neho spociva v postupnom rozklade
vrcholového ukazovatel'a na ukazovatele Ciastkové, ktoré ho rozhodujicim spdsobom
ovplyviiuji. NajcastejSie pouzivanym rozkladom je rozklad vrcholového ukazovatela —
vynosnost’ vlastného kapitalu.

Gurdik, L., Gajdos, 1. a Bielik, P. (2) tvrdia, Ze pri hl'adani optiméalnych metéd
merania vykonnosti podniku je mozné vychddzat z empirie, ze v ekonomike podnikov
existuji determinanty medzi jednotlivymi ukazovateI'mi, ktoré sa daju vyjadrit
ukazovatel'mi, medzi ktorymi prebiehaju vel'mi jasné vzt'ahy a kauzalne vazby. Prikladom
takéhoto pristupu je pyramidovéa ststava ukazovatelov, ktord predstavuje logicko -
deduktivny ukazovatelovy systém, ktory je predmetom skimania. Tento systém vznika
rozkladom jedného relativne syntetického ukazovatela logicky deduktivnou cestou na
d’alSie ukazovatele. Vznika pritom ucelova hierarchia ukazovatel'ov, pricom mozno volit’
rozny pocet stupnov rozkladu. Na zaklade pyramidového rozkladu ukazovatel'ov je mozné
poznat’, ktoré faktory posobia na rozkladany ukazovatel. Dokézeme zhodnotit, ¢i smer

pdsobenia analytickych ukazovatel'ov je pozitivny alebo negativny.

1.4.1 Ukazovatele rentability

Podla Zalaia, K. (17) spolo¢né pre rozne konsStruované ukazovatele rentability je,
ze konfrontuju vysledok podnikovej Ccinnosti so zakladom (menovatelom), ktory
najcastejSie vyjadruje objem vloZzeného kapitdlu alebo objem podnikovej cinnosti.
V prvom pripade ide o vyjadrenie intenzity, s akou sa reprodukuje kapitdl vlozeny do
podniku. Pre tento ukazovatel pouzivame skratku ROI — Return of Investment
a predstavuje podiel Ccistého zisku a trokov na celkovom kapitali. Ide o najsyntetickejSie
vyjadrenie vynosnosti kapitalu. MozZno pouzit aj iné vymedzenie Citatela zlomku
a v menovateli pouzit’ rovnaké aktiva. Takyto ukazovatel’ sa oznacuje ako ROA — Return
on Assets, predstavuje podiel Cistého zisku na aktivach.

Chajdiak, J. (7) hovori o tom, Ze ukazovatele rentability s relativne ukazovatele,
v Citateli ktorych je vysledok hospodarenia (Ci v prisnejSich pohl'adoch len zisk ako kladny
vysledok hospodarenia). Vyjadruju jednotlivé aspekty efektivnosti prace firmy z pohl'adu

jej sukromného vlastnika. Najdolezitejsi je ukazovatel rentability vlastného imania . Vel'mi
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Casto sa pouziva ukazovatel’ rentability vynosov. Svoje miesto v ukazovatel'och rentability

maju aj rentabilita pridanej hodnoty a rentabilita celkového kapitalu.

Vlachynsky, K. (16) tvrdi, ze subor ukazovatelov rentability pozivanych vo
finan¢nej analyze je dost’ pocetny. Rozdielne mozno volit' veli¢iny dosadené do Citatel'a
i menovatela zlomku. V (¢itateli sa uvadza zisk podniku. Mozno pouzit’ zisk po zdaneni
(Cisty zisk), v pripade analyzy zasahujucej do prostredia s rozdielnou danovou legislativou,
pripadne rozdielnymi cenami cudzich zdrojov je vhodnejSie pouzit’ hruby zisk. Veli¢ina
dosadena do menovatela moéze vyjadrovat’ spotrebované vstupy (objem cinnosti),
o ktorych vypovedaju aktiva, vlastné imanie a pod. Ukazovatele s viazanymi vstupmi maji
komplexnejSiu vypovedaciu schopnost’ ako tie, v ktorych sa vstupy spotrebuju.

Kos¢o, T., Szovics, P. a Sebo, A. (8) sa zhoduju v tom, Ze spoloéné pre rozne
konstruované ukazovatele rentability je, Ze konfrontuju spravidla Ccisty vysledok
podnikovej ¢innosti so zdkladom, ktory sa vyjadruje objemom vlozeného kapitalu alebo
objemom podnikovej ¢innosti. Cielom kazdej podnikatel'skej Cinnosti je dosiahnut, ¢o
najvysSie zhodnotenie vlastného kapitadlu, teda maximalizovat’ rentabilitu vlastného
kapitalu.

Zoborsky, 1., M. (18) tvrdi, Ze pozname viac spdsobov na vyjadrenie rentability.
Rentabilitu mézeme sledovat’ len podla velkosti zisku alebo podla pomeru zisku
k vyrobnym C¢initel'om, ktoré sa podiel’ajii na zisku a ich spotrebu mézeme kvantifikovat'.
Ku konstrukcii ukazovatel'ov mdézeme vyuzit' zisk upraveny réznym sposobom tak, aby
najlepSie zodpovedal ucelu hodnotenia. Ukazovatele rentability pozname absolutne
a relativne. Absolutne udavaji vysku zisku na jednotku vyrobného faktora. Relativne sa
vyCisluji  spravidla v percentdch. Ukazovatele rentability vyjadruji vynosnost’
podnikovych aktivit. Pre rozne konStruované ukazovatele rentability je spolocné, Ze
porovnavaju vysledok hospodarenia so zdkladom. Preto im hovorime aj pomerové
ukazovatele.

Kotulovi¢, R., Kiraly, P., Raj¢aniova, M. (9) hovoria o tom, ze ukazovatele
rentability vyjadruju vynosnost’, resp. ziskovost’ podnikového usilia. Hodnotia vSeobecnt
efektivnost’ vyuzitia vlozeného kapitalu do podnikatel'skej ¢innosti bez ohladu na jeho

zdroj.

Griinwald, R., Holeckova, J. (4) tvrdia, ze rentabilita alebo vynosnost’ urcuju
efektivnost’ podnikatel'skej ¢innosti. Vyjadruju schopnost’ podniku vytvarat’ nové zdroje a

dosahovat’ zisk pouzitim investovaného kapitalu. Rentabilita je obecne vyjadrovand ako
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pomer vysledku hospodarenia k vlozenému kapitdlu. Vo vypoctoch je mozné pouzit
niekol’ko foriem zisku.

Autori ako Zalai, K., Kupkovi¢, M., Kosco, T., Szovics, P., Toth, M., Sebo, A.
a Vlachynsky, K. sa zhoduji vtom, Ze ukazovatele rentability vyjadruji vysledok
podnikového usilia ado ich tirovne avyvoja sa premietaju uroven avyvoj likvidity,

aktivity 1 zadlzenosti a ukazovatele rentability ich tak zahfiiaji (syntetizuju).

1.4.2 Du Pontov rozklad rentability

Podl'a Kralovi¢a, J., a Vlachynského, K. (10) je sucastou analyzy rentability
rozklad syntetickych ukazovatel'ov na Cciastkové ukazovatele, tzv. Du Pont analyza
(pyramidovy rozklad rentability), podl'a rovnomennej nadnarodnej chemickej spolo¢nosti,
ktord ako prva prakticky vyuzivala dezagregaciu tychto ukazovatelov. Pre pyramidovu
sustavu ukazovatel'ov je typickd existencia urcitého syntetického ukazovatela, ktory sa
postupne dezagreguje do Ciastkovych vysvetlujacich ukazovatelov tak, Ze celd ststava
ukazovatelov ma tvar pyramidy. Ciel'om tohto rozkladu je kvantitativne ohodnotit’ vplyv
ciastkovych ukazovatel'ov na synteticky ukazovatel.

Kotulovi¢, R., Kiraly, P., Raj¢aniova, M. (9) sa zhoduju vtom, ze jednym
z najpouzivanejSich rozkladov ukazovatelov je tzv. Du Pontov rozklad rentability. Du
Pontov rozklad sa uvadza v dvoch podobach — ako rozklad rentability majetku alebo ako
rozklad rentability vlastného imania. Tento rozklad je popularny pre svoju jednoduchost’,
ale pritom vyznamni mieru vypovedacej schopnosti. Vyjadruje uzky vztah medzi
rentabilitou a obratovostou. Ak chceme zvysit' rentabilitu majetku (resp. celkového
vlozeného kapitalu do podnikania) musime pdsobit’ na obrat majetku alebo na ziskovost’
v smere ich zvySovania. Druhou formou Du Pontovho rozkladu je rozklad ukazovatela
rentability vlastného kapitalu (ROE). Uéelom rozkladu je opit’ snaha poznat vyznamné

determinanty, ktoré¢ hodnotu ROE ovplyviiuji.

Zalai, K. (17) tvrdi, Ze Du Pontov rozklad ukazuje dve zdkladné cesty dosahovania
pozadovanej (planovanej) rentability aktiv. V roznych odvetviach su, najmé s ohl'adom na
ich investicni naro¢nost, rézne moznosti rastu rentability. V investiéne nendrocnych
odvetviach sa pozadovana rentabilita dosahuje najmé rychlejSou obratkou aktiv pri nizsej

ziskovosti trzieb. Tuto situaciu dobre ilustruje znamy Bat'ov slogan — ,,vel’ky obrat, maly
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zisk®. V investicne narocnych odvetviach je naopak vysSia rentabilita trzieb pri mensej
obratovosti.

Bielik, P. (3) tvrdi, ze ukazovatele efektivnosti majetku a vlastného imania
a zavdzkov spolu su vychodiskom analyzy Cinitel'ov, ktoré determinuju rentabilitu podniku
prostrednictvom tzv. Du Pontovej rovnice. Vznikaju rozkladom ukazovatel'ov rentability
majetku a rentability vlastného kapitdlu. Rentabilita celkového vlozeného kapitalu je
ovplyviiovana rentabilitou trzieb a aktivitou, u¢innost'ou majetku, prejavujicou sa vyskou

trzieb ziskanych z jednej peniaznej jednotky majetku.
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2 Ciel’ prace

Schopnost’ podniku dosahovat’ zisk je nadfasovym problémom, ktory puta
pozornost’ autorov uz od nepamiti. Hlavnym cielom bakalarskej prace je analyza
determinantov ziskovosti podniku. K dosiahnutiu hlavného ciel'a bolo potrebné vytycit’ si

niekol’ko parcidlnych ciel'ov:

» charakteristika podniku

Y

hodnotenie nakladov a vynosov dosiahnutych za sledované obdobie
rokov 2006 — 2008

hodnotenie zisku za sledované obdobie

odhalenie determinantov ovplyviiujicich vyvoj zisku

kvantifikécia vplyvu determinantov ovplyviiujacich vyvoj zisku

YV V VYV VY

vyvodenie zaverov a navrh opatreni

Vlastna praca je logicky ¢lenend do dvoch hlavnych casti. Prva Cast’ sa venuje
hodnoteniu dosiahnutych nakladov, vynosov a vysledku hospodarenia. V druhej Casti sa

zameriavame na analyzu ziskovosti a jej determinantov.

20



3 Metodika prace a metody skiimania

Metodicky postup vychadza zo stanovenych ciel'ov prace a pozostava z viacerych
Casti:
charakteristika objektu skimania
hodnotenie dosiahnutych vynosov, ndkladov a vysledku hospodarenia

analyza rentability a Du Pontov rozklad - na hodnotenie ziskovosti

YV V VY VY

jednoduchy multiplikativny rozklad zisku, analyza zmeny objemu zisku a
analyza vplyvu extenzivneho a intenzivneho faktora — na hodnotenie zisku
za sledované obdobie, na odhalenie determinantov a kvantifikdciu vplyvu

determinantov ovplyviujucich vyvoj zisku

3.1 Charakteristika spolo¢nosti Kofola

Zakladne informacie o spolo¢nosti

Obchodné meno: Kofola

Sidlo: Nazov obce: Rajecké Lesna

Den zapisu do obchodného registra: 16. 07. 2001

Préavna forma: Akciova spolo¢nost’

Predmet podnikania

1. vyroba nealkoholickych napojov

2. kuapa tovaru na ucely jeho predaja inym prevadzkovatel'om zivnosti v rozsahu
vol'nej zivnosti — vel’koobchod

3. kuapa tovaru na ucely jeho predaja konecnému spotrebitelovi v rozsahu volnej
zivnosti — maloobchod

4. sprostredkovatel’ska ¢innost’

5. reklamné ¢innosti

6. vyroba a predaj polotovarov
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Profil spolo¢nosti

Spolo¢nost’ Kofola je jednym z najvyznamnejSich vyrobcov nealkoholickych
napojov v stredoeurdpskom regione. Pdsobi v krajindch VySehradskej Stvorky (V4), teda
na Slovensku, v Ceskej republike, v Pol'sku a Mad’arsku. Exportuje aj do d’alich krajin.
Spolo¢nost’ Kofola vyraba nealkoholické népoje v siedmich vyrobnych zavodoch, ktoré ma
v Cechach (Krnov, Mnichovo Hradi$tg), od roku 2002 na Slovensku (Rajecka Lesnd) a od
roku 2005 v Pol'sku (Kutno) a celkovo zamestnava 2600 I'udi. Vyrobny zavod v Pol'sku
bol v roku 2005 vébec najvdcSou Ceskou investiciou v tejto krajine. Vyrobné kapacity
v meste Mnichovo Hradisté ziskala Kofola v novembri 2006, a to kiipou ¢eskej napojarske;j
spolo¢nosti Klimo, s.r.o.. V méji 2008 sa spolo¢nost’ Kofola zlucila s pol'skou napojovou
spolocnostou Hoop a k jej vyrobnym kapacitdm pribudli d’alsie 2 vyrobné zavody v
Pol'sku (Bielsk Podlaski, Grodzisk Wielkopolski) a 1 vyrobny zdvod v Rusku.

Do produktového portfolia spolocnosti patri tradi€ny kolovy napoj s origindlnou
receptirou Kofola, rad ovocnych napojov, sirupov a koncentratov Jupi, detsky napoj Jupik,
prirodna pramenita voda Rajec, tradicny slovensky hroznovy népoj Vinea, d’alsi hroznovy
napoj Top Topic, prava americkad RC Cola, d’alej znacky Capri-Sonne, Chito Tonic, Snipp

a Sentino.

Misia a vizia

Misiou skupiny Kofola je s nadSenim vytvarat’ atraktivne znackové néapoje, ktoré
budu ponukat’ spotrebitel'ovi taki funkéni a emotivnu hodnotu, Ze sa pre neho stant
vyznamnou sucast'ou zivotného $tylu.Viziou skupiny Kofola je byt preferovanou vol'bou
pre zakaznikov, zamestnancov a akcionarov. Do roku 2012 chceme byt "dvojkou" na trhu
nealkoholickych népojov na Slovensku, v Ceskej republike a v Pol'sku. Nasim cielom je
mat’ v kazdej z tychto krajin v segmentoch kolovych napojov a vdd znacky, ktoré buda na
1. alebo 2. mieste vo svojom segmente. V ostatnych segmentoch byt do pomyselného

tretieho miesta.

Ekonomické vysledky

Uspech spolo¢nosti Kofola stoji na silnych zna¢kach, inovaciach, kvalite,
kvalifikovanych T'udoch a premyslenych investicidch do buducnosti. To jej umoziuje

dosahovat’ dlhodobo dobré hospodarske vysledky. Celkové trzby skupiny Kofola v
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krajinach strednej Eurdpy sa za rok 2007 vysplhali na vysku 4,533 mld. CZK (5,873 mld.
SKK), ¢o predstavuje oproti roku 2006 narast o 15,3 %. Spolo¢nost’ Kofola pokracuje aj na
Slovensku vo vyznamnom raste. V roku 2007 dosiahla obrat v hodnote 1,615 mld. SKK,

¢o je 0 24,5 % viac ako v predchaddzajicom roku.

3.2 Analyza rentability

Ukazovatele rentability vyjadruju vysledok podnikového usilia a do ich trovne
avyvoja sa premietaju urovein avyvoj likvidity, aktivity izadlzenosti a ukazovatele
rentability ich tak zahffiaji. Konfrontuji vysledok podnikovej ¢innosti so zdkladom, ktory
najcastejSie vyjadruje objem vlozeného kapitalu alebo objem podnikovej Cinnosti.

Pouzivaju sa najma tieto ukazovatele:

Rentabilita celkového kapitalu

vysledok hospodarenia + nadkladové uroky -(1-Sa)

rentabilita celkového kapitalu = - —
celkovy kapital

Rentabilita vlastného kapitalu

vysledok hospodarenia

rentabilita viastného kapitdalu = - -
viastny kapital

Rentabilita zakladného kapitalu

vysledok hospodarenia

rentabilita zdkladného kapitdlu = - ——
zakladné imanie

Rentabilita trzieb

vysledok hospodarenia

rentabilita trzieb = -
trzby
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Rentabilita nakladov

vysledok hospodarenia

rentabilita nakladov =
naklady spolu

Rentabilita vynosov

vysledok hospodarenia

rentabilita vynosov = -
vynosy spolu

Rentabilita pridanej hodnoty

vysledok hospodarenia

rentabilita pridanej hodnoty =
P / v pridand hodnota

Rentabilita aktiv

sledok h dareni
rentabilita aktiv = VysiedoR Rospodarenid

aktiva

3.2.1 Du Pontov rozklad

Du Pontov rozklad spociva v rozklade ukazovatelov rentability majetku

a rentability vlastného kapitalu. Vyjadruje uzky vzt'ah medzi rentabilitou a obratovostou.

Ukazovatel rentability aktiv mozno rozlozit' pomocou Du Pontovej rovnice ako:

rentabilita majetku = rentabilita trzieb - obrat majetku

vysledok hospoddrenia _ vysledok hospodarenia trzby

rentabilita majetku = - - -
celkovy majetok trzby celkovy majetok

Ukazovatel rentability vlastného kapitdlu mozno rozlozit” ako:

rentabilita vlastného kapitalu = rentabilita trzieb - obrat majetku - financnd pdka
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vysledok hospoddrenia _ vysledok hospoddrenia trzby celkovy kapital

vlastny kapital trzby celkovy majetok vlastny kapital

3.2.2 Pyramidovy rozklad rentability celkového kapitalu

Pyramidova sustava zndzornuje vzadjomné vizby medzi jednotlivymi pomerovymi
ukazovatel'mi. Na zéklade pyramidového rozkladu je mozné poznat, ktoré faktory pdsobia
na rozkladany ukazovatel'. V tomto pripade je rozkladany ukazovatel’ rentabilita celkového

kapitalu.

Schéma ¢€.1: Pyramidovy rozklad rentability celkového kapitalu

Z
CK
z CK
V V
| SME ON O FN OW v,cz Cr
V Vv Vv 14 V Vv 14

Zdroj: vlastnd schéma

Legenda:

Z — Vysledok hospodérenia pred zdanenim
CK — Celkovy kapital

V — Celkové vynosy

SME - Spotreba materialu a energie

ON - Osobné¢ naklady

O — Odpisy
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FN - Finan¢né naklady

ONN - Ostatné nezahrnuté naklady
VI - Vlastné imanie

CZ - Cudzie zdroje

CR - Casové rozliSenie

3.3 Analyza zisku

Zisk za celi firmu sa skladd zo Styroch casti. Prva Cast' predstavuje vysledok
obchodnej cinnosti firmy v podobe obchodnej marze vypocitanej ako rozdiel trzieb
anakladov zpredaja tovaru. Druhu cast zisku predstavuje vysledok hospodarenia
z vlastnej vyrobnej ¢innosti firmy. Je to vysledok hospodérenia z hospodarskej ¢innosti
znizeny o obchodnu marzu. Vysledok hospodarenia z hospodarskej ¢innosti je teda suctom
vysledkov hospodarenia z obchodnej a vyrobnej Cinnosti. Tretiu cast’  vysledku
hospodérenia tvori vysledok hospodarenia z finan¢nej ¢innosti. Stvrtd &ast vysledku
hospodarenia tvori vysledok hospodérenia z mimoriadnej Cinnosti, ktory vypocitame ako
rozdiel mimoriadnych vynosov minus mimoriadne naklady. Sucet tychto Styroch casti

vysledku hospodarenia tvori vysledok hospodarenia pred zdanenim.

Absolutnu struktaru zisku pred zdanenim vyjadruje nasledujuci vzt'ah:

Z = obchodna marza + vysledok hospodarenia z vlastnej vyrobnej ¢innosti + vysledok

hospodarenia z finan¢nej ¢innosti + vysledok hospodarenia z mimoriadnej ¢innosti

Z=(r. 03) + (1. 29 — 1. 03) + (. 52) + (r. 57 — 1. 58)

3.3.1 Jednoduchy multiplikativny rozklad zisku

Prvym krokom je vypocet hodndt jednotlivych Casti zisku. Multiplikativny rozklad

zisku (vysledku hospodarenia) vyjadruje nasledujuci vztah:

Z=7/PH - PH/V - V/ICK - CK/VI+ VI
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Kde:

Z - je zisk (vysledok hospodarenia)

Z/PH — rentabilita pridanej hodnoty (podiel zisku na pridanej hodnote)

PH/V — podiel pridanej hodnoty na vynosoch

V/CK — produktivita celkového kapitalu merana vynosmi

CK/VI — vybavenost’ vlastného imania celkovym kapitdlom (finan¢na paka vlastného
imania)

VI - vlastné imanie

Dal§im krokom je porovnanie hodnét rozkladu s inymi hodnotami. Najéastejsie sa
porovnavaju s hodnotami dosiahnutymi v predchédzajuicom obdobi. Potom vztah zmien
jednotlivych ukazovatelov mozno vyjadrit’ prostrednictvom indexov zmien jednotlivych

ukazovatelov:

Iz =Izpu = Ipwv * Ivick * Iexovi = Ivi

Celkovi zmenu objemu zisku FO m6Zeme urobit’ na zdklade rozkladu na ciastky F1, F2,

F3, F4 a F5. Pri rozklade musi platit’ vztah:

FO=F1 +F2+F3+F4+F5

K numerickemu vyjadreniu ¢iastok F1, F2, F3, F4 a F5, ktorymi sa na FO vyjadrujucom
zmenu objemu zisku podielaju zmeny jednotlivych ¢initel'ov rozkladu, pouzijeme metddu

logaritmického rozkladu:

FO=71-70
Fl = 1og 15, py . FO
log1,
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2 = log 1y ,y .FO
log!,

_ log 1y ek .FO
log?,

F3
F4 = log /ey .FO
log!,

_ logiy,
log/,

F5 -FO

3.3.2 Vplyv extenzitného a intenzitného faktora na objem zisku

V pripade zisku mozeme modelovat’ zisk ako vplyv intenzitného a extenzitného
faktora dvoma sposobmi. Prvy sposob vychédza z fondového ponimania vzt'ahov medzi

vstupmi a vystupmi ekonomického procesu:

7= E'VI
Vi

Kde:

7 — zisk

VI — vlastné imanie

Zisk je vysledkom vplyvu objemu vlastného imania (extenzitny faktor) a vplyvu rentability

vlastného imania (intenzitny faktor).

Rozklad zisku na vplyv extenzitného a intenzitného faktora pri prvom spdsobe v

obdobi 2007 — 2008:

ZZOO7 + 22008

I/12007 V12008 + [ ZZOOS _ ZZOO7 J . V12007 + VIZOOS
2 VIZOOS V12007 2

(Z 2008 Z 2007 ) = (VI 2008 4 2007 )

Rozklad zisku na vplyv extenzitného a intenzitného faktora pri prvom spdsobe v

obdobi 2006 — 2007:

22006 + ZZOO7

V12006 I/12007 + ( ZZOO7 _ 22006 j X V12006 + V12007
2 4 2007 Vi 2006 2

(Z 2007 Z 2006 ) = (V] 2007 Vi 2006 ) ’
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Druhy sposob vychddza z nakladového ponimania vzt'ahu medzi vstupmi a vystupmi

ekonomického procesu:

zZ

VAS ;~V
Kde:

Z — zisk

V — vynosy

Zisk je vysledkom vplyvu objemu vynosov (extenzitny faktor) a vplyvu ziskovosti

(intenzitny faktor).
Rozklad zisku na vplyv extenzitného a intenzitné¢ho faktora pri druhom sposobe:

obdobie 2007 — 2008.

22007 + Z2008

Vaoor — Vaoos + (Z 2008 Loz j ) Vaosr + Vaoos
2 2

(Z 2008 Z 2007 ) = (Vzoos - V2007 )

VZOOS V2007
Rozklad zisku na vplyv extenzitného a intenzitného faktora pri druhom sposobe:

obdobie 2006 — 2007.

22006 ZZOO7

+

V. V. Z Z V.. +V.
(Z 2007 — Z 2006 ) = (Vzoo7 = V00 ) 2000 > 2007 4 ( V2007 — V2006 j . 2006 5 2007
2007 2006

3.4 Pouzity material

V praci sme pouzili sivahu a vykaz ziskov astrat za roky 2005 — 2008
z obchodného vestnika z internetovej stranky www.zbierka.sk. Vyuzili sme aj internetové
stranky spolo¢nosti www.kofola.sk a www.firma.kofola.sk , odkial' sme ziskali zdkladné

informacie o spolocnosti a vyro¢nu spravu za rok 2005.
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4 Vlastna praca

4.1 Hodnotenie nakladov a vynosov

Vysledok hospodarenia predstavuje rozdiel vynosov a nakladov. V nasledujucich
tabul’kach uvadzame prehl'ad dosiahnutych vynosov, ndkladov z hospodarskej, finan¢nej a

mimoriadnej ¢innosti v rokoch 2006 — 2008.

Tabulka €. 1: Analyza nakladov v rokoch 2006-2008 (v tis. Sk)

Hodnota ukazovatel'a
Ukazovatel
2006 2007 2008
Hospodarske naklady 1213 864 1 505 265 1772 574
Finan¢né naklady 34 065 40 571 105 601
Mimoriadne naklady 0 0 0
Celkové naklady 1247 929 1 545 836 1 878 175

Zdroj: Vykaz ziskov a strat

Hodnota celkovych nakladov pocas sledovaného obdobia rastla. Najvyssiu hodnotu
dosiahli v roku 2008 ato 1 878 175 tis. Sk. Najvyssi podiel na celkovych nadkladoch mali
hospodarske néklady, ktoré v priebehu sledovanych rokov taktiez rastli. Najvyssiu hodnotu
dosiahli v roku 2008 a to 1 772 574 tis. Sk. Financné naklady dosiahli v roku 2006 hodnotu
34 065 tis. Sk, v nasledujucom roku sa ich hodnota zvysila na 40 571 tis. Sk. V roku 2008

dosiahli opdt’ ndrast na irovenn 105 601 tis. Sk.
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Tabul’ka €. 2: Analyza vynosov v rokoch 2006-2008 (v tis. Sk)

Hodnota ukazovatel'a
Ukazovatel
2006 2007 2008
Hospodarske vynosy 1338814 1 662 994 1 970 968
Finan¢né vynosy 23 624 26 432 72 566
Mimoriadne vynosy 0 0 0
Celkové vynosy 1362 438 1 689 426 2 043 534

Zdroj: Vykaz ziskov a strat

Celkové vynosy pocas sledovaného obdobia rastli. Najvyssiu hodnotu dosiahli
v roku 2008 ato 2 043 534 tis. Sk. Najvyssi podiel na celkovych vynosoch, rovnako ako
pri nakladoch mali hospodarske vynosy, ktoré v priebehu sledovanych rokov rastli.
Najvyssiu hodnotu dosiahli v roku 2008 a to 1 970 968 tis. Sk. Finan¢né naklady dosiahli
v roku 2006 hodnotu 23 624 tis. Sk, v nasledujucom roku sa ich hodnota zvysila na

26 432 tis. Sk. V roku 2008 dosiahli opit’ narast na Groven 72 566 tis. Sk.

4.2 Hodnotenie zisku

4.2.1 Analyza vysledku hospodarenia

Celkovy vysledok hospodarenia sme rozdelili na vysledok hospodéarenia z

hospodarskej, z finan¢nej a z mimoriadnej Cinnosti.

Tabul’ka €. 3: Analyza vysledku hospodarenia v rokoch 2006-2008 (v tis. SKk)

Hodnota ukazovatel’a
Ukazovatel

2006 2007 2008

Vysledok hospodarenia z hospodarskej ¢innosti | 124 950 | 157 729 |198 394

Vysledok hospodarenia z finan¢nej innosti -10441 [-14 139 ([-33035

Vysledok hospodarenia z mimoriadnej ¢innosti |0 0 0

Celkovy vysledok hospodarenia 114 509 [143 590 |165359

Zdroj: Vykaz ziskov a strat
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Hodnota vysledku hospodarenia pocas sledovaného obdobia rastla. Najvyssiu hodnotu
dosiahla v roku 2008 a to 165 359 tis. Sk. Najvyssi podiel na vysledku hospodarenia mal
vysledok hospodarenia z hospodarskej cCinnosti, ktory v priebehu sledovanych rokov
taktiez rastol. Najvyssiu hodnotu dosiahol v roku 2008 a to 198 394 tis. Sk. Vysledok
hospodérenia z finan¢nej c¢innosti dosiahol vroku 2006 hodnotu -10441 tis. Sk,
v nasledujucom roku sa jeho hodnota znizila na -14 139 tis. Sk. V roku 2008 opit’ klesla az

na uroven -33 035 tis. Sk.

4.2.2 Analyza rentability

V nasledujtcej tabulke su uvedené ukazovatele rentability hodnoteného podniku za

obdobie 2006 — 2008.

Tabul’ka ¢. 4: Ukazovatele rentability

Hodnota ukazovatel'a
Ukazovatel
2006 2007 2008
Rentabilita celkového kapitalu 0,1236 0,1299 0,1064
Rentabilita vlastného kapitalu 0,3297 0,3395 0,2822
Rentabilita zakladného imania 1,3562 1,7213 1,9734
Rentabilita celkovych trzieb 0,0681 0,0697 10,0675
Rentabilita celkovych vynosov 0,0667 0,0683 0,0647
Rentabilita pridanej hodnoty 0,2755 10,2746  |0,2530
Rentabilita osobnych nakladov 0,9725 0,9532 0,8933
Rentabilita celkovych nakladov 0,0715 0,0733 0,0692
Rentabilita aktiv 0,1086 |0,1596 10,1232

Zdroj: vlastny prepocet

Podniky sa snazia o najvyssiu hodnotu rentability celkového kapitdlu, pretoze ¢im
vyssiu hodnotu ukazovatel' dosahuje, tym je Cinnost’ podniku efektivnejsia. V roku 2006
dosiahla rentabilita celkového kapitalu hodnotu 0,123601, v nasledujicom roku sa zvysila

na aroven 0,12999 a v roku 2008 klesla az na hodnotu 0,106497. Rentabilita vlastného
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kapitalu je najlepsi ukazovatel' efektivnosti firmy z pohladu vlastnika a charakterizuje
mieru jeho uspokojenia. Hodnota 0,3297 predstavuje hodnotu vysledku hospodarenia
pripadajucu na 1 Sk vlastného kapitalu v roku 2006. V nasledujucom roku sa tato hodnota
zvysila na 0,3395 avroku 2008 poklesla na 0,2822. Rentabilita zakladného imania
predstavuje vySku zisku, ktory pripadd na 1 korunu zdkladného imania. V roku 2006
dosiahla hodnotu 1,3562 a v nasledujtcich rokoch réstla. V roku 2007 sa zvysila na 1,7213
a v roku 2008 na 1,9734. Rentabilita celkovych trzieb vyjadruje vysku zisku pripadajuceho
na 1 korunu trzieb. Najvyssiu hodnotu dosiahol tento ukazovatel’ v roku 2007 a to 0,0697.
V nasledujicom roku klesol na trovein 0,0675. Rentabilita vynosov predstavuje podiel
zisku na vynosoch, odporuca sa, aby jeho vyska presiahla 0,1, ¢o firma nedosiahla ani
v jednom roku. Jej hodnoty neprekrocili hodnotu 0,7. Rentabilita pridanej hodnoty
charakterizuje mieru podielu vlastnika na rozdeleni vysledkov firmy meranych pridanou
hodnotou. Jej hodnota bola v roku 2006 0,2755, v nasledujucom roku mierne klesla na
0,2746 a v roku 2008 opit’ klesla na 0,253. Rentabilita osobnych nékladov vyjadruje podiel
zisku na osobnych nakladoch. Hodnota 0,9725 predstavuje vysku zisku, pripadajuceho na
1 korunu osobnych nakladov v roku 2006. V roku 2007 klesla tdto hodnota na 0,9532
av dalSom roku opat klesla na 0,8933. Rentabilita celkovych nakladov v roku 2006
dosiahla hodnotu 0,0715, ¢o predstavuje vysku zisku na jednu korunu celkovych nakladov.
V nasledujicom roku bol zaznamenany mierny narast na hodnotu 0,0733 a v roku 2008

klesla hodnota ukazovatel'a na 0,0692.

4.2.3 Du Pontov rozklad

Pomocou Du Pontovho rozkladu rentability vlastného kapitalu a rentability aktiv
sme posudili aké faktory maji najvacsi vplyv na vyvoj tychto ukazovatel'ov. Na rentabilitu
aktiv vplyvala rentabilita trzieb a obrat majetku. V pripade rentability vlastného kapitalu

i8lo o rentabilitu trzieb, obrat majetku a finan¢nu paku.
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Tabulka ¢. 5: Rozklad rentability aktiv v rokoch 2006 — 2008

Rok Rentabilita aktiv Rentabilita trzieb Obrat majetku
2006 0,1086 0,0681 1,5952
2007 0,1596 0,0939 1,6994
2008 0,1232 0,0912 1,3507

Zdroj: vlastny prepocet

vve

hodnotu v roku 2006 ato 0,1086, najvyssiu hodnotu dosiahla v nasledujucom roku a to
0,1596, v roku 2008 klesla jej hodnota na 0,1232. Rentabilita trzieb dosiahla v roku 2006
hodnotu 0,0681. Oproti predchadzajicemu roku sa zvysil tento ukazovatel’ na 0,0939.
A v nasledujucom roku pripadlo na 1 korunu zisku 0,0912 korun trzieb, ¢ize hodnota sa
mierne znizila. Hodnota 1,5952 predstavuje obrat majetku a vyjadruje kol'ko korun trzieb
pripadd na 1 korunu celkového majetku v roku 2006. V dalSom roku sa tato hodnota
zvysila na 1,6994 avroku 2008 pripadlo na 1 korunu celkového majetku 1,3507

korun trzieb, €ize obrat majetku sa znizil.

Tabul’ka ¢. 6: Rozklad rentability vlastného kapitalu v rokoch 2006 — 2008

Rok Rentabilita Rentabilita Obrat majetku | Financ¢na
vlastného trzieb paka
kapitalu

2006 0,3298 0,0681 1,5952 3,0363

2007 0,3395 0,0697 1,6994 2,8660

2008 0,2820 0,0675 1,3507 3,0933

Zdroj: vlastny prepocet

Hodnota 0,0681 predstavuje rentabilitu trzieb a vyjadruje hodnotu zisku, ktora
pripadd na 1 korunu trzieb v roku 2006. V nasledujucom roku rentabilita trzieb dosiahla
mensi néarast na hodnotu 0,0697 avroku 2008 podiel zisku na trzbach predstavoval
0,0675. Hodnota 1,5952 predstavuje obrat majetku a vyjadruje koruin trzieb pripada na 1
korunu majetku v roku 2006. V nasledujuicom roku sme zaznamenali narast oproti

minulému roku na troven 1,6994 a v roku 2008 pripadlo na 1 korunu majetku 1,3507
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kortn trzieb. Hodnota 3,0363 predstavuje hodnotu celkového kapitalu na 1 Sk vlastného
kapitalu a oznacuje sa ako financné paka. Finan¢na péaka pdsobi pozitivne, ak jej hodnota
je vacsia ako 1, ¢o je dodrzané v kazdom roku. V nasledujicom roku podiel celkového
kapitalu a vlastného kapitalu poklesol na 2,866. V roku 2008 sa hodnota zvysila na 3,0933.
Ako vieme uz z analyzy rentability, rentabilita vlastného kapitdlu dosiahla najvyssiu
hodnotu v roku 2007 a v nasledujucom roku klesla na 0,2820. Tento pokles bol sposobeny

zniZzenim obratu majetku.

4.2.4 Pyramidovy rozklad rentability celkového kapitalu v sledovanom podniku

Ulohou pyramidového rozkladu bolo zistit, ako vplyvaju jednotlivé analytické
ukazovatele na vrcholovy ukazovatel, ktory byva oznaCovany aj ako synteticky.
Vrcholovym ukazovatelom bol v nasom pripade rentabilita celkového kapitalu. Za bezné
obdobie sme v podniku Kofola povazovali rok 2008 a ako bazické obdobie sme urcili rok

2007.

Tabulka €. 7: Ukazovatele pyramidovej sustavy v rokoch 2007 — 2008

Hodnota ukazovatela Zmena |Index
Ukazovatel

2007 2008 08-07 08/07
Hruba rentabilita celkového kapitalu |0,1475 0,1141 -0,0334 |0,7736
Vynosova rentabilita 0,0850 0,0809 -0,0041 ]0,9521
Viazanost’ celkového kapitalu 0,5763 0,7092 0,1329 |1,2307
Mat. a energeticka nakladovost’ 0,3397 0,2882 -0,0516 |0,8482
Nékladovost’ osobnych nakladov 0,0716 0,0724 0,0008 |[1,0114
Nékladovost’ odpisov 0,0531 0,0615 0,0084 |1,1578
Nakladovost’ finanénych ndkladov 0,0240 0,0517 0,0277 |2,1518
Nakladovost’ ost. nakl. poloziek 0,4265 0,4453 0,0188 |1,0440
Viazanost’ VI 0,2011 0,2293 0,0282 |1,1402
Viazanost’ CZ 0,3742 0,4731 0,0990 |1,2645
Viazanost ¢as. rozliSenia 0,0010 0,0068 0,0058 16,5633

Zdroj: vlastny prepocet
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Tabul’ka ¢. 8: Pyramidovy rozklad rentability celkového kapitalu

Ukazovatel Absolutne | Relativne
vyjadrenie |vyjadrenie
Zmena rentability CK -0,0334 -22,6385
Vplyv zmeny vynosovej rentability -0,0064 -4,3336
Vplyv zmeny viazanosti CK -0,0270 -18,3050
Vplyv zmeny materidlovej a energetickej nakladovosti 0,0809 54,8266
Vplyv zmeny nékladovosti odpisov -0,0131 -8,9149
Vplyv zmeny nékladovosti osobnych nakladov -0,0013 -0,8661
Vplyv zmeny nékladovosti finanénych nakladov -0,0434 -29,4146
Vplyv zmeny nakladovosti ostatnych nakladov -0,0294 -19,9645
Vplyv zmeny viazanosti VI -0,0057 -3,8827
Vplyv zmeny viazanosti CZ -0,0201 -13,6269
Vplyv zmeny viazanosti Cas. rozliSenia -0,0012 -0,7954

Zdroj: vlastny prepocet

Zmenu vrcholového ukazovatela, rentability celkového kapitdlu ovplyvnili
vrokoch 2007 — 2008 rdézne faktory. Najviac sa na tejto zmene podielala zmena
materidlovej a energetickej nakladovosti. Pokles materialovej a energetickej nakladovosti
o 0,0516 vyvolal narast rentability celkového kapitalu o 0,0809, ¢o predstavovalo
54,8266 %. Vyrazne ovplyvnila rentabilitu celkového kapitdlu aj zmena nékladovosti
finan¢nych nékladov. ZvysSenie tohto ukazovatela o 0,0277, vyvolal pokles rentability
celkového kapitdlu o 0,0434, co predstavuje 29,4146 %. Vysoky podiel na zmene
vrcholového ukazovatela mala i zmena viazanosti celkového kapitdlu. Nérast viazanosti
celkového kapitalu o 0,1329, vyvolal pokles rentability celkového kapitalu o 0,0270, resp.
18,3050 %. Vyznamnd bola aj zmena viazanosti cudzich zdrojov. Nérast viazanosti
cudzich zdrojov o 0,0990, vyvolal pokles rentability celkového kapitalu o 0,0201, resp. o
13,6269 %. Na zmenu rentability celkového kapitalu vplyvali aj d’alSie faktory. Néarast
nakladovosti odpisov o 0,0084 vyvolal pokles rentability celkového kapitalu o 0,0131, ¢o
predstavovalo 8,9149 %. Pokles vynosovej rentability o 0,0041 vyvolal zniZenie rentability
celkového kapitalu o 0,0064 resp. 0 4,3336 %.
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4.3 Rozklad zisku

vyrobny, finan¢ny a mimoriadny zisk. Obchodny a vyrobny zisk predstavoval vysledok

hospodarenia z hospodarskej ¢innosti.

Tabulka €. 9: Rozklad zisku na jednotlivé ¢asti v rokoch 2006 — 2008 (v tis. Sk)

Zisk sme rozlozili do Styroch casti. Jednotlivé Casti sme oznacili ako obchodny,

Zisk Zisk
Rok
Obchodny | Vyrobny |Finanény |Mimoriadny |spolu
2006 40 580 84 370 -10 441 0 114 509
2007 132 893 24 836 -14 139 0 143 590
2008 180 754 17 640 -33 035 0 165 359

Zdroj: vlastny prepocet

kladny, z finan¢nej ¢innosti zaporny a z mimoriadnej nulovy. Vo vyvoji sa zlepsil jedine

obchodny zisk. Vysledok hospodarenia z financnej a vyrobnej ¢innosti sa vo vyvoji zhorsil

Z udajov vidime, ze vysledok hospodarenia z obchodnej a vyrobnej ¢innosti bol

a vysledok hospodarenia z mimoriadnej ¢innosti ostal nezmeneny.
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4.3.1 Jednoduchy multiplikativny rozklad zisku

V prvom kroku sme vypocitali hodnoty jednotlivych casti zisku. V druhom kroku

sme tieto hodnoty porovnali s hodnotami za predchadzajtice obdobie.

Tabul’ka ¢. 10: Multiplikativny rozklad zisku aindexy zmien jednotlivych
ukazovatelov v rokoch v rokoch 2006 — 2008 v tis. Sk

Roky Index zmeny
Zisk Rentabilita | Podiel Produktivita | Finan¢nd | Vlastné
pridanej pridane;j celkového paka imanie
hodnoty hodnoty na | kapitalu
vynosoch

Rok 2006 | 90863 0,2755 0,2420 1,6283 3,0363 275573
Rok 2007 115325 | 0,2746 0,2486 1,7353 2,8660 339698
Rok 2008 132218 | 0,2530 0,2557 1,4100 3,0933 468515
Index 1,1465 | 0,9215 1,0286 0,8126 1,0793 1,3792
2008/2007
Index 1,2692 | 0,9966 1,0271 1,0657 0,9439 1,2327
2006/2007

Zdroj: vlastny prepocet

Vidime, Ze rast objemu zisku za obdobie 2007 — 2008 bol spdsobeny hlavne
narastom objemu vlastného imania, tiez rastom podielu pridanej hodnoty na vynosoch
arastom finan¢nej paky vlastného imania. Negativne ovplyvnilo vysledok hospodarenia
zniZenie rentability pridanej hodnoty a produktivity celkového kapitdlu meranej vynosmi.

Rast objemu zisku vrokoch 2006 — 2007 bol spdsobeny narastom objemu
vlastného imania, rastom produktivity celkového kapitdlu meranej vynosmi a podielu
pridanej hodnoty na vynosoch. Negativny ucinok na vysledok hospodéarenia malo znizenie

rentability pridanej hodnoty a vybavenosti vlastného imania celkovym kapitalom.

38




Graf ¢. 1: Rozkladovy graf zisku (roky 2007 — 2008 v tis. SKk)
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Zdroj: vlastny prepocet
Ako mozeme vidiet' aj z predchadzajucej analyzy, na celkovom raste zisku sa
v obdobi 2007 — 2008 najviac podiel’al rast hodnoty vlastného imania a to ¢iastkou

39 732 tis. Sk. Na raste zisku sa takisto podielal rast financnej paky ¢iastkou 9 432 tis.Sk a
rast podielu pridanej hodnoty na vynosoch Ciastkou 3 479 tis.Sk. Zisk vel'mi negativne
ovplyvnila zmena produktivity celkového kapitdlu a to Ciastkou -25 648 tis.Sk a zmena

rentability pridanej hodnoty ¢iastkou -10 102 tis.Sk.

Graf €. 2: Rozkladovy graf zisku (roky 2006 — 2007 v tis. Sk)
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Zdroj: vlastny prepocet
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Rovnako ako v predchadzajicej analyze mézeme vidiet, ze na celkovom raste
zisku vobdobi 2006 — 2007 sa najviac podielal rast vlastného imania v Ciastke
21 466 tis.Sk. Zisk pozitivne ovplyvnil takisto rast hodnoty produktivity celkového
kapitalu Ciastkou 6529 tis. Sk a zmena podielu pridanej hodnoty na vynosoch ciastkou
2 741 tis. Sk. Zisk negativne ovplyvnila zmena finanénej paky ciastkou -5 923 tis. Sk a
zmena rentability pridanej hodnoty ¢iastkou -351 tis. Sk.

4.4 Determinanty ovplyviiujuce vyvoj zisku

4.4.1 Vplyv extenzitného a intenzitného faktora na objem zisku

Pomocou rozkladu zisku na vplyv extenzitného a intenzitného faktora sme

kvantifikovali vplyv jednotlivych faktorov na vyvoj zisku.

Graf ¢. 3: Rozklad zisku na vplyv extenzitného a intenzitného faktora pri prvom

sposobe v obdobi 2006 — 2007 (v tis. SK)
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Zdroj: vlastny prepocet

Vidime, Ze celkovy rast objemu zisku o 16 893 tis. Sk v rokoch 2007-2008 bol
sposobeny rastom hodnoty extenzitného faktora — vlastného imania, intenzitny faktor —

rentabilita vlastného imania ovplyvnil zisk negativne.
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Graf ¢. 4: Rozklad zisku na vplyv extenzitného a intenzitného faktora pri prvom

sposobe (obdobie 2006 — 2007 v tis. Sk)
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Zdroj: vlastny prepocet

Moézeme vidiet, ze celkovy rast objemu zisku v rokoch 2006 — 2007 bol sposobeny
rastom hodnoty extenzitného faktora, vlastného imania, ktoré malo vplyv v Ciastke
21 457 tis. Sk a takisto rastom intenzitného faktora, rentability vlastného imania, ktory mal

vplyv v Ciastke 3 005 tis. Sk.

Graf ¢. 5: Rozklad zisku na vplyv extenzitného a intenzitného faktora pri druhom
sposobe (obdobie 2007 — 2008 v tis. Sk)
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Zdroj: vlastny prepocet
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Moézeme vidiet, ze na celkovy rast objemu zisku o 16 893 tis. Sk v rokoch 2007-
2008 mal vplyv rast hextenzitného faktora — vynosov. Vplyv vynosov bol vo
vyske 23 542 tis. Sk , intenzitny faktor — ziskovost’ vynosov ovplyvnil zisk negativne,

vplyv bol v Ciastke - 6 649 tis. Sk.

Graf ¢. 6: Rozklad zisku na vplyv extenzitného a intenzitného faktora pri druhom

sposobe (obdobie 2006 — 2007 v tis. SK)
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Vidime, ze celkovy rast objemu zisku v rokoch 2006 — 2007 bol ovplyvneny rastom
extenzitného faktora — vynosov. Vplyv vynosov bol v ciastke 22 064 tis. Sk a vplyv
ziskovosti v Ciastke 2 398 tis. Sk.
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5. ZAVER

Pre podnik je velmi dolezité dokonale poznat' situaciu v ktorej sa nachadza
a neustale hodnotit’ vysledky podnikatel'skej Cinnosti. Analyzou financnej situdcie mozeme
odhalit’ silné a slabé stranky podniku a néasledne navrhovat’ opatrenia na vyuzitie ziskanych
poznatkov. Pomocou tejto analyzy poznavame zlozité javy a procesy, ktoré sa odohravaju
v podniku a m6zeme vcas zistit’ pric¢iny nepriaznivého vyvoja.

Ulohou nadej bakalarskej prace bolo analyzovat' determinanty ziskovosti vo
vybranom podniku. Analyzovanym subjektom bola spolo¢nost’ Kofola, ktord sa nachadza
v Rajeckej Lesnej. Praca je rozdelend do dvoch Casti. V prvej Casti sme sa snazili priblizit’
vybrany podnik, jeho predmet podnikania, profil, misiu, viziu, ekonomické vysledky,
naklady, vynosy a vysledok hospodarenia. V druhej cCasti sa uz venujeme analyze

determinantov ziskovosti.

Moézeme konstatovat’, ze spolocnost’ vykazovala pocas sledovaného obdobia kladny
vysledok hospodarenia, ¢ize zisk. Zisk dokonca v priebehu rokov 2006 az 2008 rastol, ¢o
bolo podmienené vyznamnym rastom vynosov. Tato situdcia odzrkadl'uje skutoCnost’, ze
spolo¢nost’ neustale zvysuje predaj svojich vyrobkov, tovaru a materialu. Najvyssi podiel
na vysledku hospodéarenia mal vysledok hospodarenia z hospodarskej Cinnosti, ktory
v priebehu sledovanych rokov taktiez rastol. Najvyssiu hodnotu dosiahol v roku 2008 a to
198 394 tis. Sk. Vysledok hospodarenia z finan¢nej ¢innosti dosiahol v roku 2006 hodnotu
-10 441 tis. Sk, v nasledujucom roku sa jeho hodnota znizila na -14 139 tis. Sk. V roku
2008 opat klesla az na uroven -33 035 tis. Sk. Finan¢na Cinnost’ negativne ovplyvnila
vysledok hospodérenia, pretoze dosahovala stratu a ta sa v priebehu rokov prehlbovala, ¢o
bolo sposobené rastom nakladovych urokov a kurzovych strat.

Vysledky jednotlivych analyz naznacuji, ze medzi najdolezitejSie faktory, ktoré
ovplyvnili rast zisku v spolo¢nosti Kofola patrilo vlastné imanie. Rast hodnoty vlastného
imania v roku 2007 oproti roku 2006 malo pozitivny vplyv na rast zisku o 21 466 tis. Sk
a v nasledujucom obdobi bol jeho vplyv az 39 732 tis. Sk. Dal§im faktorom, vplyvajiucim
na rast zisku boli vynosy. Vynosy mali vplyv na rast zisku v rokoch 2006 — 2007 v Ciastke
22 064 tis. Sk a v nasledujiicom obdobi v ¢iastke 23 542 tis. Sk, na celkovych vynosoch
mali najvacsi podiel trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb. Pozitivne vplyval na

zisk aj podiel pridanej hodnoty na vynosoch. V rokoch 2006 — 2007 mal tento ukazovatel’
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vplyv 2 741 tis. Sk avnasledujicom obdobi bol jeho vplyv 3479 tis.Sk, ¢o bolo

spdsobené vyznamnym rastom pridanej hodnoty.

Dalej sme vpraci venovali pozornost faktorom ovplyviiujucim rentabilitu
celkového kapitalu a rentabilitu vlastného kapitdlu. Rentabilitu celkového kapitalu
ovplyvnili v rokoch 2007 — 2008 rozne faktory, najvac¢si podiel na jeho zmene mala
materidlova a energeticka nakladovost’. Pokles materidlovej a energetickej nakladovosti o
0,0516 wvyvolal narast rentability celkového kapitdlu o 0,0809, ¢o predstavovalo
54,8266 %. Tento pokles bol sposobeny rychlej§im tempom rastu vynosov nez spotreby
materidlu a energie. Rentabilitu celkového kapitalu vyrazne ovplyvnila aj zmena
nakladovosti financnych nakladov. ZvysSenie tohto ukazovatel'a o 0,0277, vyvolal pokles
rentability celkového kapitdlu o 0,0434, ¢o predstavuje 29,4146 %. Dovodom bol
rychlejSie tempo rastu finannych nédkladov ako zisku. Aj rentabilitu vlastného kapitalu
ovplyvnili mnohé faktory. Pozitivny vplyv mal obrat majetku, pretoze podnik dosahoval

rast trzieb a finan¢na péaka, pretoze podnik viac vyuzival cudzie zdroje ako vlastny kapital.

Situaciu v podniku mo6zme z hladiska zisku a ziskovosti hodnotit’ pozitivne. Zisk sa
v jednotlivych rokoch zvySoval a ziskovost jednotlivych poloziek dosahovala
v sledovanom obdobi kladné hodnoty. Podnik by sa vSak nemal uspokojit’ s dosiahnutymi
vysledkami a mal by pokracovat’ v zlepSovani. Existuju viaceré¢ spdsoby, ktorymi by
podnik mohol dalej zvySovat ziskovost. Medzi tieto spOsoby patri napr. zlepSenie
vyrobnej technoldgie, zlepSenie organizacnej Struktury, zefektivnenie vyuzitia prostriedkov
a pracovnych sil. Na ziskovost’ vSak vplyvaju aj faktory, ktoré podnik nemdze ovplyvnit.
St to faktory makroprostredia a zaradujeme medzi ne napr. danovi, colni alebo
monetarnu  politiku, inflané procesy, kurzy meny, prirodné podmienky,

socialne, technologické faktory a iné.
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7. Prilohy

Priloha ¢. 1: Zjednodusena suvaha za roky 2006 — 2008

Majetok spolu v tis. Sk 2006 2007 2008
Spolu majetok 836 726 973 575| 1449 267
Neobezny majetok 406 310 463 119 820 823
Dlhodoby nehmotny majetok stucet 26 226 747
Dlhodoby hmotny majetok stucet 406310 463 093 594 076

Dlhodoby finan¢ny majetok sucet

Obezny majetok 427 029 503 353 619 793
Zasoby sucet 57708 68 277 112913
Material 42 148 46 663 71 682
Nedokoncena vyroba a polotovary 43 193
Vyrobky 8911 13211 19 070
Tovar 6 606 8 403 21968

Dlhodobé pohl'adavky sucet

Kratkodobé pohl'adavky sucet 360 889 429 362 497 868
Finan¢né Gcty sucet 8432 5714 9012
Peniaze 373 704 534
Uty v bankach 8 059 5010 8478
Casové rozlisenie 3 387 7103 8 651

Néklady buducich obdobi 3387 7099 8 646




Vlastné imanie a zavizky spolu v tis. Sk 2006 2007 2008
Spolu vlastné imanie a zaviazky 836 726 973 575| 1449267
Vlastné imanie 275573 339 698 468 515
Zakladné imanie sucet 67 000 67 000 67 000
Zakladné imanie 67 000 67 000 67 000
Fondy zo zisku stucet 3 400 13 400 13 400
Vysledok hospodarenia minulych rokov 114 310 143 973 255 897
Vysledok hospodarenia za uctovné obdobie 90 863 115325 132 218
Cudzie zdroje 550 065 632 123 966 827
Rezervy sucet 8 420 12 282 12 155
Kratkodobé rezervy 8420 12 282 12 155
Dlhodobé¢ zavizky sucet 17 133 18 531 21 561
Kratkodobé zavizky sucet 263 229 323 587 331 892
Bankové uvery a vypomoci sucet 261 283 277 723 601 219
Bankové tvery dlhodobé 86 924 76 660 316 926
Bezné bankové uvery 174 359 201 063 284 293
Casové rozlisenie stidet 11 088 1754 13 925

Zdroj: www.zbierka.sk



Priloha €. 2: Zjednoduseny vykaz ziskov a strat

Vykaz ziskov a strat v tis. Sk 2006 2007 2008

Trzby za predaj tovaru 169 233 362 782 505 232
Naklady vynalozené na obstaranie predaného

tovaru 128 653 229 889 324 478
Obchodna marza 40 580 132 893 180 754
Vyroba 1127992 1247324| 1420467
Trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb 1 128 558| 1243619| 1410238
Vyrobna spotreba 838 815 960249 | 1078 722
Spotreba materidlu, energiec a ostatnych

neskladovatelnych dodavok 525682 573 970 588915
Sluzby 313133 386 279 489 807
Pridana hodnota 329 757 419 968 522 499
Osobné naklady 93 431 120 984 148 007
Vysledok hospodérenia z hospodarskej ¢innosti 124 950 157 729 198 394
Vynosové uroky 26 27 39
Nékladové uroky 15503 13 864 27314
Kurzové zisky 23 598 26 405 72 527
Kurzové straty 17 449 25185 77 101
Ostatné naklady na financnu ¢innost’ 1113 1522 1186
Vysledok hospodérenia z financnej ¢innosti -10 441 -14 139 -33 035
Dan z prijmov z beznej ¢innosti 23 646 28265 33 141
Vysledok hospodarenia z beznej Cinnosti 90 863 115325 132 218
Vysledok hospodarenia za uctovné obdobie 90 863 115325 132 218

Zdroj: www.zbierka.sk




