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ABSTRAKT

Sleziak, Samuel: Stanovenie uslého zisku a skody vybraného podniku. — Ekonomicka
univerzita v Bratislave. Fakulta podnikového manazmentu; katedra podnikovohospodarska.
— Vedtci zavereénej prace: prof. Ing. Helena Majdachova, CSc., — Bratislava: FPM EU,
2020, 79 s.

Hlavnym ciel'om tejto diplomovej prace je stanovenie Skody pre vybrany podnik
NEALKO Slovensko, s.r.0. Skodovou udalostou bol v tomto pripade vyhlasenie konkurzu
na podnik, ktory bol neskor prisluSnym sidom vyhodnoteny ako neopravneny. NaSou
ulohou bolo vybrat’ spravnu metddu stanovenia Skody, ktorou je vypocet §kody v podobe
straty hodnoty podniku.

Prva kapitola je teoretickou ¢ast’ou diplomovej prace a venuje sa definicii potrebnych
pojmov Kk téme tejto diplomovej prace. Z ekonomického aj legislativneho hl'adiska su
vysvetlené pojmy Skoda a usly zisk, a takisto pojmy, ktoré usly zisk ovplyviiuju, a to vynosy,
naklady, vysledok hospodarenia podniku a hodnota podniku.

V druhej kapitole je zadany hlavny ciel’ diplomovej prace a rovnako tak urcené aj
¢iastkové ciele, pomocou ktorych by sme mali dosiahnut’ ten hlavny. V tretej kapitole su
popisané metody a postupy, ktoré st v praci vyuzivané.

Stvrta kapitola je praktickou ¢astou diplomovej prace, je zamerana na stanovenie
hodnoty Skody auslého zisku vo vybranom podniku NEALKO Slovensko, s.r.o.
zapri¢inenou neopravnene vyhlasenym konkurzom. Postupne obsahuje zakladnu
charakteristiku podniku, finan¢no-ekonomicku analyzu podniku, analyzu odvetvia
nealkoholickych napojov, finanény plan podniku, vypocet v§eobecnej hodnoty podniku

a napokon vypocet samotnej skody v podobe straty hodnoty podniku.
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ABSTRACT

Sleziak, Samuel: Calculation of loss of profit and damages for a particular enterprise —
University of Economics in Bratislava. Faculty of business management; Department of
Business Economy. - Thesis supervisor: prof. Ing. Helena Majdachova, CSc. - Bratislava:
FPM EU, 2020, 79 p.

The main aim of this thesis is to determine the damage for the selected company
NEALKO Slovensko, s.r.o. The loss event in this case was the declaration of bankruptcy of
the company, which was later assessed by the competent court as unjustified. Our task was
to choose the right method of determining the damage, which is to calculate the damage in
the form of loss of value of the company.

The first chapter is a theoretical part of the thesis and deals with the definition of the
necessary terms for the topic of this thesis. From an economic and legislative point of view,
the concepts of loss and lost profits are explained, as well as the concepts that affect lost
profits, namely revenues, costs, profit or loss and value of the company.

In the second chapter, the main aim of the thesis is given, and also partial aims are
given, by which we should achieve the main one. The third chapter describes the methods
and procedures that are used in the thesis.

The fourth chapter is a practical part of the thesis, it is focused on determining the
value of damage and lost profit in a selected company NEALKO Slovensko, s.r.o. caused
by an unjustified declaration of bankruptcy. It gradually contains the basic characteristics of
the company, financial and economic analysis of the company, analysis of the soft beverages
industry, financial plan of the company, calculation of the company value and finally the

calculation of the damage itself in the form of loss of value

Key words:

Damage, lost profit, company value, revenues, costs, economic result
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Uvod

Zakladnou sucast’ou trhového prostredia je podnik, a hlavnym ciel'om podniku alebo
samotného rast hodnoty podniku. To, ¢i podnik dosiahne tento ciel’ ovplyvituje mnoho
faktorov, moze ist’ o r6zne vplyvy z externého alebo interné¢ho prostredia. Podnik, ktory chce
dlhodobo prezit’ a byt uspesny, musi byt pripraveny takéto nastrahy pocas svojej existencie
zvladat'. Aby tieto prekazky podnik ustal, je potrebné ho udrziavat’ v ¢o najlepsej financ¢nej
situdcii. Vel'mi podstatné je, aké rozhodnutia prijima podnikatel’, ktory konkrétny podnik
vedie, pretoze od tychto rozhodnuti sa odvija nasledny uspech alebo netspech podniku. Pri
kazdom rozhodnuti si je podnikatel’ vedomy urcitej miery rizika, ktoré toto rozhodnutie so
sebou nesie. Cim vyssie riziko podstupuje, tym je vy$sia pravdepodobnost’ netspechu ale na
druhej strane aj moznost’ vysSieho zisku. A prave ten zisk, ktory podnikatel’ nemusi vzdy
dosiahnut, je hlavnou témou tejto diplomovej prace. Jednd sa o planovany zisk, ktory
podnikatel' nedosiahne z dévodu roznych, Casto krat nepredvidatenych situacii, ako su
napriklad havarie, prirodné katastrofy a podobne. V tom pripade je podnik ntteny obmedzit’
alebo az uplne zastavit’ svoju prevadzku a to je pricinou vzniku Skody, ktord modze mat
podobu uslého zisku alebo aj skutoénej Skody. uslého zisku alebo Skody.

V prvej kapitole sa budeme zaoberat’ definiciou potrebnych pojmov k téme tejto
diplomovej prace. Z ekonomického aj legislativneho hl'adiska budu vysvetlené pojmy skoda
a usly zisk, a takisto pojmy, ktoré s tym vel'mi Gzko stvisia, a to vynosy, naklady, vysledok
hospodarenia podniku a hodnota podniku.

Druhé kapitola definuje hlavny ciel’ diplomovej prace a Ciastkové ciele, pomocou
ktorych by sme mali dosiahnut’ ten hlavny. V tretej kapitole su popisané metddy a postupy,
ktoré st v praci vyuZivané.

NajpodstatnejSou ¢astou prace je Stvrtd kapitola, ktora sa venuje stanoveniu hodnoty
Skody auslého zisku vo vybranom podniku, ktorym je vtomto pripade NEALKO
Slovensko, s.r.0. a pri¢inou tejto udalosti bol neopravnene vyhlaseny konkurz. Tato Cast
obsahuje viaceré podkapitoly, ta prva sa venuje zakladnej charakteristike podniku. Druha
podkapitola je finan¢no-ekonomicka analyza podniku, ktora je rozdelend na analyzu ex-post
aex-ante. V tretej podkapitole je analyzované odvetvie nealkoholickych napojov, do
ktorého patri vybrany podnik. Stvrtd podkapitola obsahuje finanény plan podniku, a na to
nadvizuje piata podkapitola, v ktorej je stanovena vSeobecna hodnota podniku NEALKO
Slovensko, s.r.o. k datumu 1.1.2018. Na zaver je vypocitana hodnota skody a uslého zisku

tohto podniku.
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1 Sucasny stav rieSenej problematiky doma a v zahranici

Zéakladnym prvkom trhového systému je podnik. Na trhu sa kazdy podnik snazi
0 maximalizéciu zisku, o neustale napredovanie, byt’ stale lepsi ako konkurencia, rozSirovat’
svoje podnikatel'ské aktivity. Hlavnou ¢rtou tychto procesov je pre podnik rozliSovanie
a vyhodnocovanie prilezitosti a hrozieb. Snazi sa hl'adat’ nové prilezitosti, ktoré by mohli
priniest’ ¢o najvyssi zisk a vyhybat’ sa hrozbam s vysokym rizikom. Prave hrozby mozu v
podniku sposobit’ usly zisk alebo Skodu. Aby bolo mozné konkrétne urcit’ usly zisk alebo
Skodu, je potrebné si tieto pojmy definovat’ a popisat’ rozdiel medzi nimi. Takisto je pre
pochopenie tejto oblasti nutné vysvetlit pojmy ako vynosy, naklady a vysledok

hospodarenia.

1.1 Ekonomicka interpretacia uslého zisku a Skody

Usly zisk aSkoda st pojmy, sktorymi sa stretdvaju najmad vyrobné podniky
a podniky, ktoré ponukaju rozne sluzby. Je potrebné pochopit’ rozdiel medzi tymito dvomi
pojmami z hl'adiska ekonomickej interpretacie. Pojem Skoda je definovany ako strata na
hodnote majetku podniku. Skuto¢na $koda sa prejavuje tbytkom aktiv podniku. To je
zakladny rozdiel medzi skuto¢nou $kodou a uslym ziskom v ekonomickej teorii. USly zisk
totiz neznamena realny ubytok aktiv, ale je to oCakavand hodnota, ktoric mal podnik
dosiahnut’, vzh'adom na planovany vyrobny proces alebo poskytované sluzby. Prave tato

hodnota o ktort sa mal rozrast’ majetok podniku ale nestalo sa tak, sa nazyva usly zisk.

1.2 Pravna interpretacia uslého zisku a Skody

1.2.1 Definicia uslého zisku a skody v Obcianskom zakonniku

Obciansky zakonnik sa zameriava na vSetkych obcanov vo vSeobecnosti, upravuje
obcianskopravne vztahy a prispieva k dodrziavaniu ob¢ianskych prav a slobdd, a to hlavne
Vv oblastiach ako ochrana osobnosti alebo nedotknutel'nost’ vlastnictva. Obc¢iansky zdkonnik
popisuje usly zisk a Skodu konkrétne v zakone €. 40/1964 Z.z. v Siestej Casti Zodpovednost’

za Skodu a za bezdovodné obohatenie. V prvej hlave sa piSe o predchddzani hroziacim
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skodam, paragraf 415 hovori: ,,Kazdy je povinny pocinat’ si tak, aby nedochadzalo ku
$koddm na zdravi, na majetku, na prirode a Zivotnom prostredi.*

V druhej hlave je blizsie $pecifikovana zodpovednost’ za Skodu. V prvom oddiely
druhej hlavy su zahrnuté paragraf 420 s paragrafom 420a, v ktorych sa hovori o tom, Ze
kazdy nesie zodpovednost' za sposobent $kodu pri poruSeni pravnych predpisov, a dalej
popisuje zodpovednost za Skodu sposobenu pravnickou alebo fyzickou osobou, alebo
prevadzkovou ¢innostou.?

V druhom oddiely druhej hlavy st definované pripady osobitnej zodpovednosti,
paragraf 421 hovori: ,,Kazdy, kto od iného prevzal vec, ktord ma byt predmetom jeho
zavazku, zodpoveda za jej poskodenie, stratu alebo zniCenie, ibaze by ku Skode doslo aj
inak.“® Dalej st v tomto oddiely popisané este rozne iné typy zodpovednosti, napriklad
zodpovednost’ za Skodu sposobenu tymi, ktori nemézu postdit’ nasledky svojho konania,
ktoré vysvetl'uje, Ze zodpovednosti moézu byt’ zbaveni maloleti alebo ti, ktori si postihnuti
dusevnou chorobou a nie st schopni ovladat’ svoje konanie, v tom pripade zodpovednost’
prebera osoba, ktord mala vykondvat’ dohl'ad, neplati to ak dokdze, Ze dohl'ad nezanedbala.
Zodpovednost’ za Skodu spdsobent1 prevadzkou dopravnych prostriedkov a zodpovednost’
za Skodu spdsobenu zvlast’ nebezpecnou prevadzkou hovoria o tom, Ze prevadzkovatelia
dopravy alebo nejakej nebezpecnej prevadzky su zodpovedni za nésledky tejto Cinnosti,
zodpovednosti sa mozu zbavit’ len ak preukazu Ze Skode sa nedalo predist’ ani pri velkom
usili.

Treti oddiel obsahuje spolocné ustanovenia o ndhrade Skody, uvadza sa v iom ,,Ak
$kodu sposobi viac $kodcov, zodpovedaju za fiu spolo¢ne a nerozdielne.“ Co sa tyka
uhradenia Skody vinnikom voci poskodenému, zakon stanovuje Ze ,,Uhrddza sa skuto¢na
Skoda a to, ¢o poskodenému uslo (usly zisk).“ a .,Skoda sa uhradza v peniazoch; ak vSak o
to poskodeny poZiada a ak je to mozné a ucelné, uhradza sa Skoda uvedenim do predoslého
stavu.“* Tu zakon pracuje aj s pojmom usly zisk. Pri procese uréenia vysky skody sa
vychédza z ceny, ktord bola aktualna v ¢ase poSkodenia. V pripade, Ze niekto spdsobi Skodu
na zdravi inej osobe, musi jednorazovo odSkodnit’ bolesti poskodeného ako aj naklady

spojené s lieCenim, pri usmrteni je nutné uhradit’ aj poplatky suvisiace s pohrebom, ak ich

1 Zakon ¢&. 40/1964 Zb. Obciansky zakonnik v zneni neskorsich predpisov §415
2 Z4kon ¢&. 40/1964 Zb. Obciansky zakonnik v zneni neskorsich predpisov §420
3 Zakon &. 40/1964 Zb. Ob¢iansky zakonnik v zneni neskorsich predpisov §421
4 Z&kon €. 40/1964 Zb. Obtiansky zékonnik v zneni neskorsich predpisov §442
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nehradi poistoviia. V Specifickych situdcidch moze sud rozhodnut’ o zniZeni nahrady, ak ide

0 netmyselny ¢in a su pritomné nejaké d’alSie osobité faktory.

1.2.2 Definicia uslého zisku a Skody v Obchodnom zakonniku

Obchodny zakonnik sa venuje najma pravnej uprave podnikania, pravnym formam
podnikania a obchodno-zaviazkovym vztahom. Vymedzuje vSeobecnt definiciu podnikania,
podnikanim sa rozumie sustavna cinnost vykondvana samostatne podnikatel'om vo
vlastnom mene a na vlastnti zodpovednost’ za u¢elom dosiahnutia zisku.

Pojem skoda sa v obchodnom zikonniku vyskytuje v réznych interpreticiach.
V suvislosti s obchodnym menom spolo¢nosti mdze ten, koho prava boli dotknuté
neopravnenym pouzivanim obchodného mena pozadovat' nahradu Skody ato formou
penaznej nahrady alebo nejakej inej odmeny. Ak sa vyska nahrady neda urcit’ inak, urci sa
minimalne vo vyske, ktora bola platna v ¢ase neopravneného pouzitia obchodného mena na
zéklade licenénej zmluvy.®

Pri nekalej hospodarskej sut'azi moze poskodenie vzniknit’ aj na zaklade klamlivej
reklamy rozneho tovaru, sluzieb alebo nehnutelnosti.? Osoby, ktoré boli dotknuté
a poskodené nekalou sut'azou, maju narok si uplatnit’ pravo na nahradu $kody, zdrzanie sa
tohto chovania zo strany rusitel'a a odstrdnenia zavadného stavu.’

Osoby, ktoré prevzali v mene spolocnosti iné zavizky ako tie, ktoré suvisia so
vznikom spoloc¢nosti a z ktorych st viazani zakladatelia, Statutdrny organ alebo jeho
¢lenovia, st zodpovedni za sposobenu Skodu osobne. Takisto v pripade, ak niektoré osoby
konali v mene spolo¢nosti pred jej vznikom, musia vypracovat’ zoznam pravnych ukonov,
Ktoré sa maju schvalit, inak st v pripade $kody zodpovedni voéi veritelom spolo¢ne
a nerozdielne.®

V oblasti prava a povinnosti spolo¢nikov sa pojem Skoda spomina v stvislosti
s uplatnenim nahrady $kody, na ktoré ma pravo kazdy spolo¢nik v mene spolo¢nosti voci
spolo¢nikovi alebo spolo¢nikom.® Tieto prava a povinnosti upravuje spoloenska zmluva,
ktora je stcast'ou pri vzniku verejnej obchodnej spolo¢nosti, a na jej upravu je potrebny

suhlas vsetkych spoloénikov, ak tato zmluva neustanovuje inak.'® Rovnako je to aj pri

5 Zéakon ¢&. 513/1991 Zb. Obchodny zakonnik v zneni neskorsich predpisov §12
6 Zakon ¢&. 513/1991 Zb. Obchodny zikonnik v zneni neskorsich predpisov §45
7 Zakon ¢&. 513/1991 Zb. Obchodny zakonnik v zneni neskorsich predpisov §53
8 Zakon ¢. 513/1991 Zb. Obchodny zakonnik v zneni neskorsich predpisov §64
% Zéakon €. 513/1991 Zb. Obchodny zakonnik v zneni neskorsich predpisov §81
10 Z&kon €. 513/1991 Zb. Obchodny zakonnik v zneni neskorsich predpisov §79
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komanditnej spolo¢nosti. V spolo¢nosti s ruenim obmedzenym je kazdy spolo¢nik
opravneny v mene spolo¢nosti uplatnit’ pravo na ndhradu skody, ktoré ma spolo¢nost’ voci
konatel'ovi, neplati to ak uz spolo¢nost’ tieto naroky uplatiiuje, a tieto ukony mdze robit’ len
spoloénik, nie nim splnomocnené osoba.!! Konatelia s zaroven zodpovedni za akiikoI'vek
Skodu, ktorti sposobia spolo¢nosti svojim konanim, ak nepreukazu, Ze konali v dobrej viere
apre prospech spolo¢nosti, alebo na zaklade uznesenia zvalného zhromazdenia.l?
V akciovej spoloc¢nosti je spolo¢nost’ zodpovedna za Skodu, ktora vznikne akcionarovi, ktory
akciu na meno prevadza a nadobudatelovi akcie.!® Predstavenstvo, ktoré je Statutirnym
organom akciovej spolo¢nosti, riadi jej ¢innost’ a rozhoduje o vSetkych zélezitostiach, pokial
nie je stanovami ur¢ené do rik valného zhromazdenia alebo dozornej rady. Kazdy ¢len
predstavenstva moze konat v mene spolocnosti, toto pravo moéze obmedzit valné
zhromazdenie alebo dozorna rada.'* Clenovia predstavenstva su takisto povinny vykonavat
svoju ¢innost’ odborne v zaujmoch spolo¢nosti aby nesposobili spolo¢nosti Skodu, pretoze
ak pri vykone porusia niektoré so svojich povinnosti, su povinny uhradit’ Skodu. Podobne
ako v spolocnosti s ruéenim obmedzenym, aj tu sa mozu zbavit’ zodpovednosti ak dokazu,
7e konali v zaujme spolonosti alebo na podnet valného zhromazdenia.'’® Clenovia
predstavenstva alebo dozornej rady su rovnako tak spolo¢ne a nerozdielne zodpovedni aj za
$kody, ktoré vzniknu pri splynuti alebo zltiéeni spolocnosti.'® V pripade druzstva st pravidla
pri ndhrade Skody podobné ako v predoslych pripadoch, len s tym rozdielom, Ze ¢lenovia
predstavenstva v druzstve mozu konat' na zaklade uznesenia ¢lenskej schodze, mierny
rozdiel je teda len v organoch spolo¢nosti.

V oblasti obchodné zaviazkové vzt'ahy paragraf 268 hovori: ,,Kto sposobil neplatnost’
pravneho tikonu, je povinny nahradit’ Skodu osobe, ktorej bol pravny tikon uréeny, ibaze tato
osoba o neplatnosti pravneho tkonu vedela. Pre nahradu tejto Skody platia obdobne
ustanovenia o nahrade $kody spdsobenej porusenim zmluvnej povinnosti.“*’ Pri rokovaniach
0 uzavreti zmluvy si zainteresované strany mozu prezradit doverné informacie, tieto
informacie nemozu byt zdiel'ané s tretimi stranami ani v pripade ak by nedoslo k uzavretiu

zmluvy, inak by doglo k poruseniu povinnosti a musi byt nahradena $koda.'® V pripade

11 Zakon €. 513/1991 Zb. Obchodny zakonnik v zneni neskorsich predpisov §122
12 Zakon ¢&. 513/1991 Zb. Obchodny zékonnik v zneni neskorsich predpisov §135
13 Zakon €. 513/1991 Zb. Obchodny zakonnik v zneni neskorsich predpisov §156
14 Zakon €. 513/1991 Zb. Obchodny zékonnik v zneni neskorsich predpisov §191
15 Zakon €. 513/1991 Zb. Obchodny zakonnik v zneni neskorsich predpisov §194
16 Z&kon €. 513/1991 Zb. Obchodny zékonnik v zneni neskorsich predpisov §218
17 Z&kon €. 513/1991 Zb. Obchodny zakonnik v zneni neskorsich predpisov §268
18 Z&kon €. 513/1991 Zb. Obchodny zakonnik v zneni neskorsich predpisov §271
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dohody auzavreti budicej zmluvy je zaviazana strana povinna uzavriet zmluvu bez
zbyto&ného odkladu, inak moze opravnena strana pozadovat’ nahradu $kody.!® Ak sa dlznik
omeska so splnenim svojho zavézku, veritel’ je opravneny od neho ziadat’ ndhradu skody
podrla paragrafu 373, ktory hovori: ,,Kto porusi svoju povinnost’ zo zavizkového vzt'ahu, je
povinny nahradit’ Skodu tym spOsobent druhej strane, ibaze preukdze, ze poruSenie
povinnosti bolo spdsobené okolnostami vylucujucimi zodpovednost’.“? Poskodena strana
nema pravo na nahradu $kody v tom pripade, ak nesplnenie povinnosti z druhej strany bolo
zavinené konanim poskodenej strany alebo nedostatkom spoluprace poskodenej strany.?
Strana, ktora mé vykonat’ splnenie povinnosti zo zavézku a vie, Ze sa jej to nepodari, musi
0 tejto situdcii neodkladne informovat’ poskodent stranu, inak je zodpovednd za nihradu
$kody, ktort tymto sposobi.?? Skoda sa uhradza v peniazoch, v niektorych pripadoch moze
poskodena strana poziadat o ndhradu $kody uvedenim do predoslého stavu.?® Podla
paragrafu 379 sa nahradza skuto¢na skoda a usly zisk a nenahradza sa Skoda, ktora prevysuje
$kodu, ktora povinna strana v ¢ase vzniku zavizkového vztahu predvidala.?* Paragraf 380
hovori: ,,Za Skodu sa povazuje tieZ ujma, ktord posSkodenej strane vznikla tym, Ze musela
vynalozit' naklady v dosledku porusenia povinnosti druhej strany.*“?® Poskodena strana ma
pravo namiesto uslého zisku pozadovat' nahradu zisku, ktory dosahuje v poctivom
obchodnom styku za obchodnych podmienok poruSenej zmluvy v danej oblasti
podnikania.?® Poskoden4 strana nema narok na nahradu tej Gasti $kody, ktora bola spdsobena
z dovodu, Ze tato strana nedodrzala stanovené podmienky k predchadzaniu vzniku $kody.?’
Vsetky osoby, ktoré st zodpovedné za spdsobentl $kodu, st povinné hradit’ Skodu spolo¢ne
a nerozdielne, pri¢om medzi sebou si to vysporiadaju podla rozsahu zodpovednosti.?
Smerom k nahrade $kody sa vztahuje aj premlcacia doba. V paragrafe 394 ods. 3 sa
hovori: ,,Pri prave na ndhradu Skody podla paragrafu 268 zacina premlcacia doba plynat
odo diia, ked’ sa pravny tikon stal neplatnym.“?® Paragraf 398 zas definuje preml¢aciu dobu
pri ndhrade Skody nasledovne: ,,Pri prave na nahradu Skody plynie preml¢acia doba odo diia,

ked’ sa poskodeny dozvedel alebo mohol dozvediet’ o Skode a o tom, kto je povinny na jej

19 74kon ¢&.
20 7akon ¢&.
21 74kon ¢&.
22 745kon ¢&.
23 74akon ¢&.
24 74akon ¢&.
25 74kon &.
26 74kon &.
27 7akon ¢&.
28 74akon ¢&.
2 7akon ¢&.

513/1991 Zb.
513/1991 Zb.
513/1991 Zb.
513/1991 Zb.
513/1991 Zb.
513/1991 Zb.
513/1991 Zb.
513/1991 Zb.
513/1991 Zb.
513/1991 Zb.
513/1991 Zb.

Obchodny zakonnik v zneni neskorsich predpisov §290
Obchodny zakonnik v zneni neskorsich predpisov §373
Obchodny zédkonnik v zneni neskorSich predpisov §376
Obchodny zédkonnik v zneni neskorsich predpisov §377
Obchodny zakonnik v zneni neskorsich predpisov §378
Obchodny zédkonnik v zneni neskorsich predpisov §379
Obchodny zédkonnik v zneni neskorSich predpisov §380
Obchodny zakonnik v zneni neskorsich predpisov §381
Obchodny zakonnik v zneni neskorsich predpisov §382
Obchodny zakonnik v zneni neskorsich predpisov §383
Obchodny zakonnik v zneni neskorsich predpisov §394
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nahradu; konci sa vSak najneskor uplynutim 10 rokov odo dila, ked’ doSlo k poruseniu
povinnosti.“*® V pripade vzniku $kody na dopravovanych veciach a z oneskoreného
dorucenia zasielky sa prava voci zasielatel'ovi a dopravcovi premlcuji uplynutim jedného
roka. Pri celkovom zniceni alebo strate zasielky plynie premlcacia doba odo dna, kedy mala
byt zasielka dorucena prijemcovi. Pre $kodu vedome sposobenu plati v§eobecne ustanovena
preml¢acia doba, ktorej dizka je podl'a paragrafu 397 styri roky.3

Nebezpecenstvo Skody na tovare, ktoré je podl'a paragrafu 368 ods.2 definované ako:
,.Skodou na veci podl'a tohto zakona je strata, zni¢enie, poskodenie alebo znehodnotenie veci

bez ohl'adu na to, z akych pri¢in k nim doslo“

prechadza na kupujuceho v Case, ked’
preberie tovar od predavajiceho, alebo aj vtedy, ak tovar neprevezme v urcenej Casovej
dobe.®® Ak na tovare vznikne §koda po prechode jej nebezpedenstva na kupujiceho, nema
to vplyv na jeho povinnost’ uhradit’ kipnu cenu za tento tovar, vynimka je iba v pripade, Ze
tato $koda vznikla kvoli nedodrzaniu povinnosti zo strany preddvajiiceho.®* Pri predaji
podniku, kedy predavajuci predava kupujicemu pravo k veciam ainym majetkovym
hodnotdm, ktoré sluzia na prevadzku podniku, sa nebezpecenstvo $kody na tychto veciach

presiva na kupujuceho.®®

V pripade zmluvy o klpe prenajatej veci prechadza
nebezpedenstvo $kody na veci na kupujuceho pri vzniku kupnej zmluvy.® Pri skladovani
nejakej veci, je skladovatel' zodpovedny za Skodu na skladovanej veci v ¢ase od prevzatia
az do chvile vydania tejto veci, pokial’ tito Skodu nemohol odvratit pomocou odborne;j
starostlivosti.3’

V obchodnom zékonniku st d’alej popisané aj d’alSie podmienky v oblasti prav a povinnosti
nahrady Skody v roznych d’alSich obchodno-zaviazkovych vztahoch, nie je vSak potrebné

vSetky z nich popisovat’ v tejto praci.

1.2.3 Definicia uslého zisku a skody v Trestnom zakone
Trestny zakon sa venuje Uprave trestnej zodpovednosti, druhom trestov, ochrannym
opatreniam, ich ukladaniu a skutkovej podstate trestnych ¢inov. Pojem $koda je definovany

v piatej hlave, v paragrafe 124 az 126. V prvom odseku paragrafu 124 je uvedené Zze:

30 Zakon ¢&. 513/1991 Zb. Obchodny zékonnik v zneni neskorsich predpisov §398
31 Zakon €. 513/1991 Zb. Obchodny zékonnik v zneni neskorsich predpisov §399
32 Zakon ¢&. 513/1991 Zb. Obchodny zékonnik v zneni neskorsich predpisov §368
33 Zakon ¢. 513/1991 Zb. Obchodny zékonnik v zneni neskorsich predpisov §455
34 Zakon ¢. 513/1991 Zb. Obchodny zakonnik v zneni neskorsich predpisov §461
% Zé&kon €. 513/1991 Zb. Obchodny zakonnik v zneni neskorsich predpisov §483
3 Zé&kon €. 513/1991 Zb. Obchodny zakonnik v zneni neskorsich predpisov §493
87 Z&kon €. 513/1991 Zb. Obchodny zakonnik v zneni neskorsich predpisov §533
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,.Skodou sa na uéely tohto zdkona rozumie ujma na majetku alebo realny ubytok na majetku
alebo na pravach poSkodené¢ho alebo jeho ina ujma, ktora je v pri¢innej sivislosti s trestnym
&¢inom, bez ohl’adu na to, ¢&i ide o §kodu na veci alebo na pravach. Skodou sa na uéely tohto
zdkona rozumie aj ziskanie prospechu v pri¢innej suvislosti s trestnym ¢inom.“3 V tomto
pripade pojem Skoda znamena aj ujma na zisku, ktory by inak poskodeny mohol dosiahnut’.
Definovany je aj trestny €in proti zivotnému prostrediu, znamena to suhrn ekologickej ujmy
a majetkovej Skody, pricom majetkova Skoda zahfiia aj naklady na uvedenie Zivotného
prostredia do povodného stavu. Pri neopravnenom nakladani s odpadmi podl'a paragrafu
302 sa rozsahom ¢inu rozumie cena, za ktor sa s odpadom v ¢ase a mieste zistenia ¢inu
naklada.

V paragrafe 125 je definované rozmedzie podl'a ktorého sa urcuje o aku Skodu ide.
Mala Skoda je taka, ktord prevySuje sumu 266 eur. VicsSia Skoda je ta, ktord dosahuje
minimalne desatndsobok tejto sumy. Zna¢na Skoda vznika vtedy, ked” dosiahne aspoii
stonasobok tejto sumy. Skoda velkého rozsahu je najmenej pét'stonasobok tejto sumy. Tieto
pravidla sa pouZivaju aj pri uréeni prospechu, hodnoty veci a rozsahu &inu.®

Paragraf 126 v prvom odseku definuje ako sa uréuje vySka Skody. Va¢sinou sa
vychadza z predajnej ceny danej veci, ktora je v tom ¢ase aktudlna, v pripade Ze to nie je
mozné takto ur€it’, tak sa vychddza z ndkladov, ktoré st vynalozené na obstaranie tejto alebo
podobnej veci, alebo na uvedenie do predoslého stavu. V druhom odseku sa hovori o tom,
ako sa urcuje vyska Skody pri ujme na Zivotnom prostredi, veciach, ktoré maju historick,
umeleckt alebo vedecku hodnotu, alebo na vzacnych rastlinnych a ZivociSnych druhoch.
V tomto pripade sa Skoda odhaduje podl'a zakonom ur¢enej hodnoty danej veci. Odsek tri
objastiuje, ako postupovat’ v situacii, ked’ nie je mozné ur¢it’ vySku Skody ani jednym
z predoslych sposobov alebo ked sa zdd vyska Skody neobjektivna, v tom pripade sa
vyzaduje odborné vyjadrenie pravnickej osoby, ktora sa zaobera danou oblast'ou a zarucuje
objektivnost’ urenia Skody alebo ujmy, inak sa eSte vyska Skody mdéze urCit’ na zaklade

vypracovania znaleckého posudku.*

1.2.4 Definicia uslého zisku a Skody v Trestnom poriadku

Siedmy diel druhej hlavy trestného poriadku hovori o pravach poskodeného a jeho

naroku na nahradu Skody. Poskodeny je osoba, ktorej bolo trestnym ¢inom ubliZené na

38 Zé&kon €. 300/2005 Z. z. Trestny zékon v zneni neskorSich predpisov §124
39 Z&kon €. 300/2005 Z. z. Trestny zakon v zneni neskorsich predpisov §125
40 Zakon ¢&. 300/2005 Z. z. Trestny zdkon v zneni neskorsich predpisov §126
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zdravi, sposobend majetkova, mordlna alebo iné Skoda, alebo boli ohrozené jej prava
a slobody. Poskodeny sa ma v tomto pripade pravo vyjadrit, ¢i chce aby bol pachatel trestne
stihany, ma pravo na pozadovat’ ndhradu Skody, navrhovat’ dokazy, nazerat' do spisov,
zucastnit’ sa na hlavnom pojednavani a na verejnom zasadnuti konanom o odvolani alebo
0 dohode o priznani viny a prijati trestu, pravo podavat’ opravné prostriedky a pravo
k zaverecnej reCi. Poskodena osoba ma takisto pravo informovat’ o stave trestného konania.
Poskodeny ma pravo navrhnut sudu, aby obzalovanému predlozil povinnost’ uhradit
sposobent skodu, tento navrh moéze podat pocas vySetrovania a musi byt z neho jasné
z akych dovodov a Vv akej vyske ma byt nahrada skody.*! Ak poskodeny, ktory uplatiiuje
narok na ndhradu $kody a nema na sudne konanie dostatok finan¢nych prostriedkov, moze
pre neho sudca stanovit’ zastupcu z radov advokatov, ak to povazuje za potrebné pre ochranu
zaujmov poskodeného, ten vSak musi preukizat, ze nema dostato¢né prostriedky. Ak sa
Vv priebehu konanie zisti, ze poskodeny uz méa dostatocné prostriedky, organ, ktory zastupcu
stanovil, ho zrusi.*> Ak je poskodena osoba zbavena spdsobilosti na pravne ukony alebo je
jej sposobilost’ obmedzend, zastupuje ju zédkonny zéstupca. V pripade, ze ani zdkonny
zastupca nemdze vykonavat' tGto ¢innost, sud uréi poskodenému opatrovnika z radov
advokatov.*®
Ak existuje dévodna obava, Ze uspokojenie naroku poskodenej osoby na nahradu
Skody nebude splnené, bude marené alebo stazované, je mozné tento narok az do
pravdepodobnej vysky zaistit’:
a) ,.na majetku obvineného,
b) na majetkovych pravach obvineného v pravnickej osobe, v ktorej ma obvineny
majetkovu Gcast,
€) na majetkovych pravach pravnickej osoby, v ktorej obvineny,
d) a majetkovych pravach pravnickej osoby, v ktorej ma priamu alebo nepriamu
majetkovu Gcast’ pravnicka osoba, v ktorej obvineny,

e) na ostatnych majetkovych pravach obvineného.“4*

41 Zakon &. 301/2005 Z. z. Trestny poriadok V zneni neskorsich predpisov §46
42 Zakon ¢&. 301/2005 Z. z. Trestny poriadok v zneni neskorsich predpisov §47
43 Zakon ¢&. 301/2005 Z. z. Trestny poriadok v zneni neskorsich predpisov §48
4 Zakon &. 301/2005 Z. z. Trestny poriadok v zneni neskorsich predpisov §50
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1.2.5 Definicia uslého zisku a skody v Zdkonniku prdce

Pojem skoda je definovany aj v Zakonniku prace, ktory stavuje pravidla pre pracovnu
oblast’. O nahrade Skody sa hovori konkrétne v 6smej Casti Zakonnika prace. V prvom rade
je dolezité, aby zamestnavatel’ zabezpecil svojim zamestnancom také pracovné podmienky,
pri ktorych je mozné plnit’ si svoje pracovné povinnosti bez ohrozenia zdravia alebo majetku.
V pripade nedostatkov sa musi postarat’ o ich odstranenie. Zamestnavatel’ méa pravo kvoli
ochrane svojho majetku vykonavat' kontrolu pracovnikov pri prichode a odchode
z pracoviska, musia v§ak byt pri tom dodrzané predpisy o ochrane osobnej slobody a nesmie
byt poniZena I'udska dostojnost.*

Zamestnanec ma taktiez povinnost’ spravat’ sa na pracovisku tak, aby neohrozoval
zivot ¢i zdravie, neposkodzoval majetok alebo aby nedoslo k bezdovodnému obohateniu.
Zamestnanec je V pripade, Ze hrozi §koda, povinny upozornit’ vediceho pracovnika. Ak je
na odvratenie Skody potrebny neodkladny zakrok, musi zakrocit’. Neplati to v tom pripade,
ak by jemu alebo inym osobdm hrozilo vdZzne nebezpecenstvo. Ak zamestnanec zisti, ze
nemé vytvorené adekvétne pracovné podmienky, je povinny to oznamit vediucemu
zamestnancovi.*®

Zamestnanec je zodpovedny za Skodu, ktort sposobil zamestnavatel'ovi porusenim
povinnosti pri plnené pracovnych uloh. Zamestnavatel musi toto zavinenie preukézat.
Zamestnanec je zodpovedny aj za Skodu, ktora sposobil imyselnym konanim proti dobrym
mravom.*’ Zamestnanec, ktory je postihnuty dusevnou chorobou, zodpoveda za svoje
konanie len vtedy, ak je schopny svoje spravanie ovladnut’ a vie odhadnit’ nasledky svojho
konania. Ak sa v§ak sdm dostane do stavu, Ze nevie ovladnut’ svoje konanie alebo odhadnut’
jeho nasledky, za $kodu je zodpovedny.*® V pripade, Ze zamestnanec imyselne neupozornil
veduceho zamestnanca na hroziacu Skodu alebo proti nej nezakrocil, méze od neho
zamestnavatel’ pozadovat’ aby prispel na thradu vzniknutej Skody. Nahrada Skody nesmie
presiahnut’ ¢iastku rovnajucu sa Stvornasobku priemerného mesa¢ného zarobku konkrétneho
zamestnanca. Zamestnanec nie je zodpovedny za Skodu, ktorti spdsobil pri odvracani nejake;j
inej hroziacej Skodovej udalosti, alebo pri zasahu na ochranu Zivota alebo zdravia.

zamestnanec nie je zodpovedny za $kodu, ktora plynie z podnikatel'ského rizika.*

4 Zakon &. 311/2001 Z. z. Zakonnik prace v zneni neskorsich predpisov §177
4 Zakon ¢&. 311/2001 Z. z. Zakonnik prace v zneni neskorsich predpisov §178
47 Zakon ¢&. 311/2001 Z. z. Zakonnik prace v zneni neskorsich predpisov §179
48 Zakon ¢&. 311/2001 Z. z. Zakonnik prace v zneni neskorsich predpisov §180
49 Zakon ¢&. 311/2001 Z. z. Zakonnik prace v zneni neskorsich predpisov §181
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Spdsob a ndhrada skody je dand nasledovne: ,,Zamestnanec, ktory zodpoveda za
Skodu, je povinny nahradit’ zamestnavatel'ovi skutocnu skodu, a to v peniazoch, ak Skodu
neodstrani uvedenim do predchadzajuceho stavu a ak tito Skodu zamestnavatel' od
zamestnanca pozaduje.“*® Ako uZz bolo spomenuté, vyska sumy nahrady $kody nesmie
presiahnut’ Stvornasobok priemerného mesacného zarobku tohto zamestnanca. Neplati to
vSak v pripade, ak ide o osobitni zodpovednost’ zamestnanca podl'a paragrafu 182 az 185
alebo ak tato skodu spdsobil pod vplyvom alkoholu alebo inych omamnych latok. Ak bola
Skoda sposobend imyselne, mdéze zamestnavatel’ okrem skuto¢nej Skody ziadat’ aj thradu
uslého zisku. Ak sa na Skode podiel’al porusenim povinnosti aj zamestnavatel’, v tom pripade
zamestnanec uhradi len Cast’ Skody. Ked je za Skodu zodpovednych viac zamestnancov,
uhradia §kodu pomerne podl'a miery svojho zavinenia.>!

Zodpovednost’ zamestndvatela za Skodu pri pracovnom ftraze je definovand
nasledovne: ,Zamestnanec, ktory zodpoveda =za Skodu, je povinny nahradit
zamestnavatel'ovi skuto¢nt skodu, a to v peniazoch, ak Skodu neodstrani uvedenim do
predchadzajiceho stavu a ak tito Skodu zamestnavatel’ od zamestnanca pozaduje.“ Pod
pojmom pracovny uraz zdkonnik prace rozumie: ,,Pracovny uraz je poskodenie zdravia,
ktoré bolo zamestnancovi spésobené pri plneni pracovnych uloh alebo v priamej stvislosti
s nim nezavisle od jeho vole kratkodobym, nahlym a nasilnym posobenim vonkajsich
vplyvov.* Zaroven uvadza, ze pracovnym urazom nie je Uraz, ktory zamestnanec utrpel na
ceste do prace a spat. Zodpovednost’ zamestnavatel'a pri chorobe z povolania je stanovena
takto: ,,Za Skodu spdsobentl zamestnancovi chorobou z povolania zodpoveda zamestnavatel’,
u ktorého zamestnanec pracoval naposledy pred jej zistenim v pracovnom pomere za
podmienok, z ktorych vznika choroba z povolania, ktorou bol postihnuty. Choroby z
povolania su choroby uvedené v pravnych predpisoch o socidlnom zabezpeceni (zoznam
chordb z povolania), ak vznikli za podmienok v nich uvedenych.*?

Existuje viacero sposobov, ako sa zamestnavatel mdze zbavit' zodpovednosti za
Skodu voci zamestnancovi. V pripade, Ze sa chce zodpovednosti zbavit celkom, musi
preukazat’, Ze jedinou pri¢inou Skody bola:

a) ,Skoda bola sposobena tym, ze postihnuty zamestnanec svojim zavinenim porusil
pravne predpisy alebo ostatné predpisy na zaistenie bezpecnosti a ochrany zdravia

pri préci, alebo pokyny na zaistenie bezpecnosti a ochrany zdravia pri praci, hoci s

% Zé&kon €. 311/2001 Z. z. Zakonnik prace v zneni neskorsich predpisov §186
51 Z&kon €. 311/2001 Z. z. Zakonnik prace v zneni neskorsich predpisov §187
52 74kon €. 311/2001 Z. z. Zakonnik prace v zneni neskorsich predpisov §195
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nimi bol riadne a preukazatelne oboznameny a ich znalost a dodrziavanie sa
sustavne vyzadovali a kontrolovali, alebo

b) Skodu si spdsobil postihnuty zamestnanec pod vplyvom alkoholu, omamnych latok
alebo psychotropnych latok a zamestnavatel’ nemohol $kode zabranit’.*

Ak sa chce zamestnavatel’ zbavit’ zodpovednosti aspon z ¢asti, musi preukazat’, ze:
a) ,.postihnuty zamestnanec porusil svojim zavinenim pravne predpisy alebo ostatné

predpisy, alebo pokyny na zaistenie bezpecnosti a ochrany zdravia pri praci, hoci
s nimi bol riadne a preukazate'ne oboznameny, a Ze toto porusenie bolo jednou
z pri¢in Skody,

b) jednou z pri¢in Skody bolo, Zze zamestnanec bol pod vplyvom alkoholu,
omamnych latok alebo psychotropnych latok,

€) zamestnancovi vznikla $koda preto, Ze si pocinal v rozpore s obvyklym
spdsobom spravania sa tak, Ze je zrejmé, ze hoci neporusil pravne predpisy alebo
ostatné predpisy, alebo pokyny na zaistenie bezpecnosti a ochrany zdravia pri
praci, alebo osobitné predpisy, konal 'ahkomyselne a musel si pritom byt
vzhl'adom na svoju kvalifikaciu a skisenosti vedomy, Ze si mdze privodit’ uyjmu

na zdravi.«>*

Zamestnavatel je povinny uhradit’ zamestnancovi skuto¢nt Skodu v peniazoch, ak ju
neodstrani uvedenim do pévodného stavu. Pri ur¢eni §kody sa vychadza z ceny veci v Case
poskodenia.>® Ak zamestnavatel preukaze, 7e na $kode sa podielal aj zamestnanec, jeho

zodpovednost’ sa obmedzi.>®

1.2.6 Usly zisk a skoda zavinené Statom

Usly zisk a Skoda moze byt spdsobena aj pri vykone verejnej moci. Tieto pripady
upravuje zadkon ¢&. 514/2003 Z.z., kde predmetom je ,,zodpovednost’ Statu za Skodu
sposobentl organmi verejnej moci pri vykone verejnej moci.“®’ V druhej ¢asti tohto zdkona,

konkrétne paragraf 3 je definovany rozsah zodpovednosti §tatu za sposobenti §kodu. Stat je

53 Zakon ¢. 311/2001 Z. z. Zakonnik prace v zneni neskorsich predpisov §196

54 Zakon ¢. 311/2001 Z. z. Zakonnik prace v zneni neskorsich predpisov §196

55 Zakon ¢. 311/2001 Z. z. Zakonnik prace v zneni neskorsich predpisov §217

% Zé&kon €. 311/2001 Z. z. Zakonnik prace v zneni neskorsich predpisov §218

57 Zakon ¢&. 514/2003 Z. z. Zakon o zodpovednosti za $kodu spdsobent pri vykone verejnej moci a 0 zmene
niektorych zadkonov v zneni neskorsich predpisov §1
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zodpovedny za Skodu, ktord bola spdsobend organmi verejnej moci, a mohla vzniknut
tymito sposobmi:
a) ,,Nezakonnym rozhodnutim
b) nezakonnym zatknutim, zadrzanim alebo inym pozbavenim osobnej
slobody,
€) rozhodnutim o treste, o ochrannom opatreni alebo rozhodnutim o vézbe,
alebo

d) nespravnym uradnym postupom.**®

V pripade, ze nastane niektora z tychto situacii, podl'a paragrafu 4 mozu za $tat konat’
nasledujuce orgény:

a) ,,Ministerstvo spravodlivosti Slovenskej republiky, ak

1. Skoda vznikla v désledku rozhodnutia vydaného stidom alebo ak
Skoda bola sposobena nespravnym uradnym postupom sudu,

2. Skodu sposobil notér pri vykone verejnej moci,

3. Skodu sposobil stdny exekator pri vykone exekucénej Einnosti
vykonavanej z poverenia sudu podl'a osobitného predpisu,

b) Ministerstvo vnutra Slovenskej republiky, ak v trestnom konani $kodu
sposobil vySetrovatel Policajného zboru alebo povereny prislusnik
Policajného zboru, a

1. Prokurdtor nezamietol staznost’ proti uzneseniu vySetrovatela
Policajného zboru alebo povereného prisluSnika Policajného zboru
a nepodal v trestnej veci obzalobu prislusnému studu alebo

2. Vysetrovatel Policajného zboru alebo povereny prislusnik
Policajného zboru nekonal na zéklade zavazného pokynu prokuratora,

C) Ministerstvo financii Slovenskej republiky, ak v trestnom konani spdsobil
Skodu vySetrovatel' finanCnej spravy alebo povereny pracovnik financnej
spravy, a

1. Prokurator nezamietol staznost proti uzneseniu vySetrovatela
finan¢nej spravy alebo povereného pracovnika finan¢nej spravy

a nepodal v trestnej veci obZalobu prislusnému sudu alebo

%8 Zakon ¢&. 514/2003 Z. z. Zakon o zodpovednosti za $kodu spdsobent pri vykone verejnej moci a 0 zmene
niektorych zakonov v zneni neskorsich predpisov §3
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2. Vysetrovatel’ finan¢nej spravy alebo povereny pracovnik financnej

spravy nekonal na zéklade zavizného pokynu prokuritora*>®

Okrem tychto uz vymenovanych orgdnov mdzu za §tat v istych situdciach konat’ aj
Generalna prokurattra Slovenskej republiky, Najvyssi kontrolny trad Slovenskej republiky,
Narodna banka Slovenska, Narodna rada Slovenskej republiky, Sudna rada Slovenskej
republiky, Urad pre regulaciu sietovych odvetvi, alebo rézne iné ministerstvo ¢i organ

Statnej spravy, pod ktoré spada konkrétna Skodova udalost’.

1.3 Vynosy, naklady a vysledok hospodarenia a ich vplyv na stanovenie

uslého zisku

Aby bolo mozné urcit’ vysku uslého zisku, je nevyhnutné v podniku poznat’ hodnoty
vynosov a ndkladov. Rozdielom medzi vynosmi a ndkladmi sa dostaneme k d’alSiemu
klicovému pojmu, ktorym je vysledok hospoddrenia. VSetky tieto pojmy maju svoje
vyklady a rdzne Clenenia, pre lepSie zozndmenie sa s nimi si ich podrobnejSie popiSeme

Vv jednotlivych podkapitolach, ktoré nasleduju.

1.3.1 Vynosy

Vynosy su jednym z najdolezitejSich ukazovatel'ov pre podnik. Hlavnym dovodom
je to, Ze kazdy podnik ma ako hlavny ciel’ pravidelné a dlhodobé dosahovanie zisku, inak by
nemohol dlhodobo fungovat’. A prave vynosy st pre zisk kI'i¢ové, pretoZe ich vyska vyrazne
ovplyviiuje vysledny zisk. Hodnotu zisku ziskame tak, ze od vynosov odpoc¢itame hodnotu
vynalozenych nakladov. Rovnako tak maji vynosy dolezitu rolu aj pri ur¢ovani uslého zisku,
pretoze usly zisk predstavuje vynosy, ktoré v désledku nejakej nepredvidanej udalosti neboli
vygenerované, €i uz i§lo o pozastavenie nejakej vyrobnej prevadzky z dovodu pokazeného
stroja alebo 0 nedodanie r6znych sluzieb. VSeobecne teda mézeme povedat’, Ze vynosy st

hodnoty vyjadrené v penaznych ¢iastkach, ktoré su generované ¢innost'ou podniku.

% Zakon ¢&. 514/2003 Z. z. Zakon o zodpovednosti za §kodu spdsobent pri vykone verejnej moci a 0 zmene
niektorych zadkonov v zneni neskorsich predpisov §4
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Pojem vynosy je definovany aj v Zakone o Uc¢tovnictve. Vynosy patria medzi
zakladné pojmy Uctovnictva a st definované ako: ,,zvySenie ekonomickych tzitkov ctovne;j
jednotky v i¢tovnom obdobi, ktoré sa da spol'ahlivo ocenit™®

Definicia vynosov v Medzindrodnych ucétovnych Standardoch znie: ,tzv. hrubé
prirastky ekonomickych uzitkov, ktoré vznikaji z beznych (hlavnych) ¢innosti Gctovnej
jednotky pocas obdobia a tieto prirastky vedu k zvySeniu vlastného kapitalu; toto zvySenie
vlastného kapitalu je teda v dosledku cinnosti uctovnej jednotky alisSi sa zasadnym
sposobom od =zvySenia, ku ktorému dochiddza v dosledku prispevkov samotnych
vlastnikov.“®1

Podrla autora Miloslava Syneka st vysledkom ¢innosti podniku vyrobky alebo sluzby
a petiaznym ohodnotenim tychto realizovanych vyrobkov alebo sluzieb za urcité obdobie su
vynosy podniku, bez ohl'adu na to, ¢i v tomto obdobi doslo k ich inkasu. Tym sa zaroveni
odlisuju vynosy od penaznych prijmov. Podl'a neho tvoria hlavnu ¢ast’ vynosov trzby za
predaj vlastnych vyrobkov a sluzieb. Podnik, ktory maximalizuje svoje trzby, sa snazi
maximalizovat mnozstvo jednotlivych druhov vyrobkov ako aj ich ceny a ndjst
najvhodnejsiu Struktiuru predaja. V podmienkach trzného hospodarstva vSak nerozhoduje
0 cene podnik ale trh, pokial’ nema dany podnik monopolné postavenie na trhu. Synek d’alej
uvadza, ze vynosy sa delia do troch kategorii:

a) prevadzkové vynosy
b) finan¢né vynosy

¢) mimoriadne vynosy®?

Kategoria mimoriadne vynosy vSak bola zrusend podl'a novely zdkona o G¢tovnictve,
ktora bola prijatd 31.12.2014. Tie vynosy, ktoré patrili do tejto kategorie sa odvtedy zarad’ujii
do prevadzkovych vynosov.

Ako bolo spomenuté, pri uréovani uslého zisku je podstatné dokézat’ odhadnut’ uslé
vynosy. Hlavnou ¢ast'ou vynosov su trzby, ktoré mozu pochadzat’ z réznych zdrojov. Aby
bolo mozné ¢o najlepSie odhadnut’ usly zisk je potrebné aby sme tieto zdroje dokazali

identifikovat’. Rozdelenie trzieb z hospodarskej ¢innosti je nasledovné:

60 Zakon ¢. 431/2002 Z. z. Zékon o Gétovnictve v zneni neskorsich predpisov §2

61 Medzinarodné t¢tovné $tandardy. [online]. [cit. 2020-28-05]. Dostupné na internete:
https://www.epi.sk/cely/odborny-clanok/Medzinarodne-uctovne-standardy-Vynosy-v-chapani-IFRS-1IFRS-
for-SMEs.htm

2 SYNEK, M. Podnikovd ekonomika: 5. prepracované a dopinéné vydani, Praha: C. H. Beck, 2010. s. 46 —
48. ISBN 978-80-7400-336-3
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a) Trzby z predaja tovaru
b) Trzby z predaja vlastnych vyrobkov
c) Trzby z predaja sluzieb
d) Zmena stavu vnuatroorganiza¢nych zasob
e) Aktivacia
f) Trzby z predaja dlhodobého nehmotného majetku, dlhodobého hmotného
majetku a materialu
g) Ostatné vynosy z hospodarskej ¢innosti
Rozdelenie trzieb z finanénej Cinnosti:
a) Trzby z predaja cennych papierov a podielov
b) Vynosy z dlhodobého finanéného majetku
€) Vynosy z kratkodobého finanéného majetku
d) Vynosové uroky
e) Kurzové zisky
f) Vynosy z precenenia cennych papierov a vynosy z derivatovych operacii

g) Ostatné vynosy z finan¢nej ¢innosti

1.3.2 Néklady

Néklady st pre podnik podobne ako vynosy vel'mi délezitym ukazovatelom. Aby sa
podniku darilo a bol schopny dosahovat’ ¢o najvacési a dlhodoby zisk, okrem generovania
vynosov sa musi snazit’ aj ¢o najviac minimalizovat’ ndklady. To znamena, Ze kazdy podnik
potrebuje dokladnti analyzu vSetkych procesov a vstupov, ktoré stoja za nejakym vyrobkom
alebo sluzbou, a musi sa snazit' narabat’ s nimi ¢o najefektivnejSie. AZ nasledne sa moze
zacat rozhodovat’ na aky trh chce vstapit, aké mnozstvo vyrobkov chce predavat’ a za aka
cenu. Naklady majt vel’ky vyznam pre hodnotenie urovne hospodarenia a rentability, takisto
pre posudzovanie efektivnosti jednotlivych vyrobnych a obchodnych procesov v podniku.
Podrobné poznanie nakladov vsak slizi aj na uréenie uslého zisku a Skody v podniku. Je
potrebné poznat, aké naklady museli byt vynaloZzené na generovanie predpokladanych
vynosov v konkrétnom pripade.

Zakon o uctovnictve pod pojmom ndklady rozumie: ,,znizenie ekonomickych
wzitkov tétovnej jednotky v iétovnom obdobi, ktoré sa da spol'ahlivo ocenit*®®. Naklady su

¢asto zamienané s pojmom vydavky, to vSak nie je spravne. Rozdiel medzi tymito pojmami

83 Z&kon €. 431/2002 Z. z. Zakon o Gctovnictve v zneni neskorsich predpisov §2
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je v tom, ze vydavky nam vyjadruju zmensenie objemu finan¢nych prostriedkov, vznikaji
pri uhrade. Konkrétne v tomto zdkone st vydavky definované ako: ,,ibytok penaznych
prostriedkov alebo tibytok ekvivalentov pefiaznych prostriedkov uétovnej jednotky. %4

Podla autora Majtan S. existuju dve potiatia ndkladov, prvé plynie z finanéného
uctovnictva aje urcené pre externych uzivatelov a druhé plynie z vnutropodnikového
uctovnictva, ktoré vyuzivaji manazéri v podnikoch. Naklady podniku definuje ako penazné
ocenenie spotreby podnikovych produkénych faktorov vratane ostatnych nakladov,
potrebnych na tvorbu podnikovych vynosov.%

Pri casovom rozliseni ndkladov je vel'mi podstatné, ze ndklady vzdy musia byt
spojené s vynosmi prislu§ného obdobia. Casové rozlisenie nakladov a vynosov ovplyviiuje
vysledok hospodéarenia podniku z ktorého vychadza aj zéklad dane z prijmu. Z dévodu
tychto suvislosti v podniku rozozndvame tieto ucty:

a) naklady budutcich obdobi
b) vydavky buduacich obdobi

Na prvy pohl'ad sa vznik ndkladov v podniku viaZe na zaciatok vyrobnej ¢innosti,
kde registrujeme potrebnych zamestnancov, material, stroje, budovy a podobne,
v skutocnosti ale velka cast' ndkladov vznikd uz predtym, kedy sa stanovuju rozne
technologické postupy a vlastnosti vyrobkov. Aby bolo mozné lepSie prirad'ovat
a vyhodnocovat’ jednotlivé ndklady, boli vytvorené viaceré rozdelenia nakladov podla
roznych kritérii.

Autor Majtan S. uvadza ako najéastejsie nasledovné ¢lenenie nakladov:

a) ,,podla nakladovych druhov
b) podla zavislosti nakladov od objemu vykonov
c) podrla poloziek kalkula¢ného vzorca

d) podla rozhodovacieho procesu®®

Podl'a autorieck Majdichovd H. a Neumannovd A. su naklady clenené podla
jednotlivych faz transformacného procesu:

a) ,,naklady na vstupe do transforma¢ného procesu

64 Zakon €. 431/2002 Z. z. Zakon o u¢tovnictve v zneni neskorsich predpisov §2

85 MAIJTAN, S. a kol. Podnikové hospodarstvo: Bratislava: SPRINT 2 s.r.0., 2012. s. 243. ISBN 978-80-89393-
63-3

86 MAJTAN, S. a kol. Podnikové hospoddrstvo: Bratislava: SPRINT 2 s.r.0., 2012. s. 249. ISBN 978-80-89393-
63-3
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b) naklady v priebehu transformac¢ného procesu

¢) naklady na vystupe z transformaéného procesu‘®’

V pripade prvej fazy vstup do transformacného procesu sa naklady delia podla

urcitého druhu, ide 0 druhové ¢lenenie nakladov a je nasledovné:

a) ,,materialne naklady

b) sluzby

€) mzdové a ostatné osobné naklady

d) dane a poplatky

e) iné prevadzkové naklady

f) odpisy a rezervy

g) finan¢né naklady

h) rezervy a finan¢né naklady

1) mimoriadne naklady

j) dane z prijmov*®®

Charakteristickd pre toto clenenie je ekonomicka jednotnost' jednotlivych
nakladovych poloziek. Tieto ndklady radime medzi naklady externé, pretoze vznikaju pri
spotrebe vyrobnych faktorov, ktoré plynti od dodavatel'ov na vstupe do transformaéného
procesu, a zarovei ide o prvotné naklady, lebo v danom procese sa objavuju prvykrat.

Vo faze priebehu transformac¢ného procesu maji néklady viacero Cleneni, napriklad
sa delia podl'a ich vztahu k procesu zhotovovania vyrobkov, a to na technologické naklady
a naklady na obsluhu, zabezpecenie a riadenie vyroby. Naklady v tejto faze sa delia aj podl'a
miesta vzniku na r6znych vnutropodnikovych ttvaroch, a tvoria dve skupiny. Prva skupina
tychto nakladov zahfiia tzv. rezijné naklady, su to néklady, ktoré vznikaji dosledkom trvale
vytvorenych podmienok nezavislych od vyrobnej ¢innosti. Druht skupinu tvoria naklady
vznikajice v jednotlivych utvaroch priradenim urcitych vyrobnych tloh, hovorime

0 jednotkovych nékladoch utvaru.®

8 MAJDUCHOVA, H. - NEUMANNOVA, A. Podnikové hospoddrstvo pre manazérov: Bratislava: Wolters
Kluwer s.r.0., 2015. s. 207. ISBN 978-80-8168-169-1
88 MAJDUCHOVA, H. - NEUMANNOVA, A. Podnikové hospoddrstvo pre manazérov: Bratislava: Wolters
Kluwer s.r.0., 2015. s. 208. ISBN 978-80-8168-169-1
8 MAJIDUCHOVA, H. - NEUMANNOVA, A. Podnikové hospoddrstvo pre manazérov: Bratislava: Wolters
Kluwer s.r.0., 2015. s. 210. ISBN 978-80-8168-169-1
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Clenenie nakladov vo fize vystupu z transformacného procesu je zaloZené na
kalkulaénom ¢leneni nakladov. Ide o princip suvislosti medzi jednotlivymi vykonmi
a nakladmi. Kalkulacné néklady sa delia na zaklade vSeobecného kalkula¢ného vzorca, ktory
vyzera nasledovne:

1. ,priamy materidl

2. priame mzdy

3. ostatné priame naklady
4. prevadzkova rézia

1.- 4. Vlastné naklady vyroby
5. spravna rézia

6. odbytova rézia

1.- 6. Vlastné naklady realizovaného vykonu
7. zisk (strata)

1.- 7. Cena vyrobku*“"

Podniky si tento kalkula¢ny vzorec mézu modifikovat podl'a svojej potreby,
pripadnym pridanim alebo vynechanim niektorych poloZziek.

Dalsie kritérium podl'a ktorého sa &lenia naklady je ich zavislost od objemu vykonov.
Vzhl'adom na toto kritérium rozliSujeme néklady variabilné a fixné. Toto Clenenie sluzi na
spresnenie planovania a kontroly nakladov, umoznuje urcit fixné ndklady, vytvara
predpoklady pre hodnotenie vyuZitia ndkladov na zéklade stupnia vyuZitia produkénej
kapacity, umoznuje zostavovanie variabilnych rozpoctov a sluZzi na vypocet prispevku na
tihradu fixnych nakladov.’

Variabilné naklady su Specifické tym, Ze ich vyska sa meni v zavislosti od objemu
vykonov. Zahriiujo néklady na material, priame mzdy, palivo apodobne. Urovei
premenlivosti tychto nakladov je rozdielny apreto sa variabilné ndklady delia na
proporcionalne a neproporcionalne. Proporcionalne naklady sa menia v rovnakom pomere
ako mnozstvo produkcie. Neproporcionalne naklady sa eSte d’alej delia na:

a) progresivne naklady
b) degresivne naklady

€) regresivne naklady

" MAJDUCHOVA, H. - NEUMANNOVA, A. Podnikové hospoddrstvo pre manazérov: Bratislava: Wolters
Kluwer s.r.o., 2015.s. 212. ISBN 978-80-8168-169-1

""MAIJTAN, S. a kol. Podnikové hospoddrstvo: Bratislava: SPRINT 2 s.r.0., 2012. s. 251-255. ISBN 978-80-
89393-63-3
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Fixné naklady su také, ktoré sa s objemom vykonov nemenia, to znamena, ze su
stale. Tieto ndklady sa v absolutnej vySke viazu s rozsahom kapacit, ktoré¢ musia byt
vytvorené pre urcity vyrobny proces. Vzhl'adom na jednotku produkcie sa vsak tieto naklady
Vv zavislosti od objemu produkcie nemenia. Fixné naklady ¢lenime do dvoch zékladnych
skupin a to absolutne fixné a relativne fixné.

Absolutne fixné naklady su tie, ktorych vyska sa vobec nemeni pri zmene objemu
produkcie, su spojené so zalozenim spoloc¢nosti, s odpismi, ndkladmi na technicky rozvoj
a podobne. Clenime ich este na jednorazové a priebezné. Jednorazové st napriklad naklady
na zaloZenie spoloc¢nosti a priebezné moézu byt platy alebo odpisy.

Relativne fixné naklady su také, ktoré je potrebné zvySovat' pri nedostatocnej
kapacite vyroby. Nemenia sa postupne ale skokom.

Z hladiska vyuzitel'nosti sa fixné néklady ¢lenia na vyuzité a vol’né. Vyuzité fixné
naklady su tie, ktoré st naplno vyuzité pri zhotovovani produkcie. VoI'né fixné naklady
tvoria ti Cast’ nékladov, ktord nie je Uplne naplnend objemom vyroby, st potencidlnou

rezervou pre uéinnejsie vyuzitie fixnych nakladov a zvysenie hospodarnosti.’

1.3.3 Vysledok hospodarenia
Vysledok hospodarenia podniku je informéciou o tom, ¢i podnik za dané obdobie
dosiahol zisk alebo stratu. Je to rozdiel medzi celkovymi vynosmi podniku a celkovymi
nakladmi podniku. V pripade, Ze v podniku vynosy prevySovali ndklady, znamena to, Ze
podnik dosiahol zisk, ¢o je hlavny el podnikania. Ak v8ak v podniku naklady prevySuju
vynosy, vtedy podnik utrpel stratu. Pre téely ziskania vysledku hospodarenia sa v podniku
vedie vykaz ziskov a strat.
Vysledok hospodarenia je mozné rozdelit’ podl'a Girovne transformacného procesu,
pri ktorom vznikol, a to nasledovne:
a) Vysledok hospodarenia z hospodarskej ¢innosti
b) Vysledok hospodarenia z finan¢nej Cinnosti
c) Vysledok hospodarenia z mimoriadnej ¢innosti
d) Vysledok hospodarenia z beznej ¢innosti

e) Vysledok hospodarenia za uctovné obdobie

2 MAIDUCHOVA, H. - NEUMANNOVA, A. Podnikové hospoddrstvo pre manazérov: Bratislava: Wolters
Kluwer s.r.0., 2015. s. 215-217. ISBN 978-80-8168-169-1
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Vysledok hospodarenia z hospodarskej ¢innosti predstavuje prevadzkovy
vysledok, to znamend, Ze suvisi s ¢innostou, ktord je predmetom podnikania podniku
a d’al§imi aktivitami na podporu tejto Cinnosti. Vysledkom je rozdiel medzi vynosmi
Z hospodarskej ¢innosti a nakladmi z hospodarskej ¢innosti.

Vysledok hospodarenia z finan¢nej ¢innosti je financny vysledok, ktory je spojeny
s financnou c¢innostou podniku, tyka sa réznej podpory podnikania prostrednictvom
finan¢nych prostriedkov, a vznikd ako rozdiel medzi vynosmi z financnej Cinnosti
a nakladmi z finan¢nej ¢innosti.

Vysledok hospodirenia z mimoriadnej €innosti vznik4 pri aktivitich podniku,
ktoré nie su pre podnik obvyklé, nie s spojené s hlavnym predmetom podnikania, a je to
rozdiel medzi vynosmi a nékladmi z mimoriadnej ¢innosti. V stcasnosti uz nie je v platnosti.

Vysledok hospodarenia z beZnej cinnosti je stcet vysledku hospodarenia
Z hospodarskej Cinnosti a vysledku hospodarenia z financnej Cinnosti, od tohto suctu je
potrebné este odpocitat’ dail z prijmov z beznej ¢innosti.”

Ako uz bolo spomenuté, hlavnym cielom kazdého podniku a podnikania je
dosiahnutie kladného vysledku hospodarenia, ¢ize zisku. Samotny zisk plni v podniku
viaceré dolezité funkcie:

a) Kriterialna funkcia
b) Rozvojova funkcia
€) Rozdelovacia funkcia

d) Motivaéna funkcia.”

1.4 Stanovenie uslého zisku ako strata hodnoty podniku

V realnej podnikatel'skej praxi sa vyskytuju situécie, kedy nie je moZné urcit’ Skodu
vV podobe uslého zisku ako klasicky vysledok hospodarenia, pretoze tento sposob by nebol
vo¢i posSkodenému subjektu ekonomicky spravodlivy. Skoda, ktora vznikne
V podnikatel'skom subjekte modze byt tak zdvazna, ze znamend ohrozenie jeho entity
a schopnosti d’alej generovat’ voI'né odCerpatel'né zdroje. Ide o Specifické situacie ako napr.
neopravnend exekucia na pohladavky, neopravnene vyhlaseny konkurz, dlhodobé

zablokovanie finan¢nych 1c¢tov, vypovedanie vopred zazmluvneného kontraktu,

® MAJTAN, S. a kol. Podnikové hospoddrstvo: Bratislava: SPRINT 2 s.r.0., 2012. s. 307-309. ISBN 978-80-
89393-63-3

* MAJIDUCHOVA, H. - NEUMANNOVA, A. Podnikové hospoddrstvo pre manazérov: Bratislava: Wolters
Kluwer s.r.0., 2015. s. 236. ISBN 978-80-8168-169-1
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neopravnenému odobratiu licencie, alebo iného prava podnikat’ a pod. Takéto situacie mdzu
spdsobit’, ze podnik nie je schopny na danu situdciu reagovat’ a pokial’ organ stidnej moci
uzna, ze doSlo k pochybeniu na druhej strane, je potrebné urcit $kodu. V takychto
pripadoch, kedy d6jde k ohrozeniu samotnej existencie podniku, Kk strate jeho zakaznickeho
kmena, k rozsiahlej strate vynosového potencidlu podniku je ekonomicky spravodlivé
vypocitat’ usly zisk ako stratu hodnoty podniku. V d’alsej Casti nasej zaverecnej sprave sa

budeme teoreticky venovat’ hodnote ako ekonomickej kategérii a metod jej stanovenia.

1.4.1 Hodnota podniku

Pri stanoveni hodnoty podniku je potrebné zohladnit’ nie len samotny hmotny
a nehmotny majetok podniku, ale komplexnejsi obraz vSetkych zloziek podniku, ktorého
sucast’ou s aj zamestnanci, vzt'ahy s roznymi externymi partnermi alebo so zakaznikmi.
Vsetky tieto faktory determinuji hodnotu podniku a jeho uzitkovost.

Pri kape réznych tovarov sa obycajne cena dané¢ho tovaru rovna aj hodnote tohto
tovaru, pri hodnote podniku to v§ak neplati. Hodnotu podniku va¢s$inou odzrkadl'uje ta suma,
na ktorej sa dohodnu kupujuci a predavajici. Tato Ciastka je len odhadom, nepredstavuje
skuto¢nu cenu a je ovplyvnena roznymi faktormi. Hodnota podniku je uréena hlavne tym,
aké st predpokladané budiice prijmy, ktoré st nasledne prepocitané na sii¢asni hodnotu. ™

NajcastejSie zdkladné pristupy k ohodnoteniu podniku su trhovd hodnota,
subjektivna hodnota a objektivizovana hodnota.

Trhova hodnota predstavuje sumu, ktora by mala byt dohodnuta za urcitych
podmienok. Medzindrodné ohodnocovacie Standardy ju definuju ako: ,,trhova hodnota je
odhadovana ciastka, za ktorti by mal byt majetok vymeneny k datumu ohodnotenia, medzi
dobrovolne zainteresovanymi kupujucimi a predavajicimi, v nezavislej transakcii medzi
samostatnymi a nezavislymi partnermi po uskuto¢neni nalezitého marketingu, v ktorom by
obe strany rokovali informovane, rozumne a bez natlaku*’

Subjektivna hodnota je definovana ako hodnota, ktora je odhadovana pre konkrétny
investi¢ny zamer konkrétneho investora. Tato hodnota méze byt v porovnani s trhovou

vysSia ale aj niz$ia. Je vyrazne ovplyvnena predstavami investora.

> MAJDUCHOVA, H. a kol. - Podnikové hospoddrstvo: Bratislava: Wolters Kluwer s.r.0., 2018. s. 347-348.
ISBN 978-80-8168-807-2

76 Slovenska Asociacia Ekonomickych Znalcov - Medzindrodné ohodnocovacie standardy, Bratislava: 2003,
s. 120.
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Objektivizovana hodnota je zas opakom hodnoty subjektivnej pretoze by mala
spifiat’ vieobecne uznavané tandardy. PoZiadavky, ktoré musia byt splnené st: udrziavat
substanciu, moznost’ odc¢erpania vol'ného zisku, rozdelenie majetku na nutny a nepotrebny,
moznost’ zmien v podniku, konkrétna metdéda ohodnotenia, pokracovanie manazmentu
podniku.

V Slovenskej republike sa za vysledok ohodnotenia podniku povazuje vSeobecna
hodnota, ktora sa podoba podmienkam trhovej hodnoty. Pojem vSeobecna hodnota je
legislativne definovany ako: ,,VSeobecnou hodnotou majetku je objektivizovana
hodnota, ktora je znaleckym odhadom najpravdepodobnejsej ceny hodnoteného majetku ku
diiu ohodnotenia v danom mieste acase, ktori by tento mal dosiahnut na trhu
v podmienkach vol'nej sit'aze, pri poctivom predaji, ked” kupujtci a predavajtci buda konat’
S patri¢nou informovanost’ou a opatrnostou a S predpokladom, Ze cena nie je ovplyvnena
neprimeranou pohnutkou*’’

Znalci, ktory vykonavaju ohodnotenie podniku, musia dodrziavat’ tri zdkladné
zasady: zasada hospodarsky rozumného rieSenia, zasada objektivneho hodnotenia a zésada
vypracovania spravy o hodnoteni podniku. Okrem tychto je samozrejme potrebné aj
dodrziavanie inych dalSich zisad, aznalec rovnako potrebuje aj pristup k mnohym

dokumentom. '@

1.4.2 Postup ohodnotenia

Zvolenie spravneho postupu pri ohodnoteni podniku je jednym z ddlezitych krokov
pre znalca. Tuto vol'bu ovplyviluje do znacnej miery to, z akého dovodu sa dany podnik bude
ohodnocovat’. Tieto dovody mozu byt rozne ako napriklad ktipa a predaj podniku, splynutie
alebo rozdelenie podniku, likvidacia alebo konkurz podniku.

Po identifikovani dovodu ocenovania podniku nasleduje proces ohodnotenia, ktory
sa vzdy moZe mierne liSit’ vzh'adom na konkrétnu situdciu. Vo vSeobecnosti je ale mozné
popisat’ postup ocenenia takto:

1. Zber vstupnych udajov
2. Analyza udajov — strategicka analyza, finan¢no-ekonomicka analyza

3. Vypracovanie finan¢ného planu

" Vyhlaska ¢. 492/2004 Z. z. Vyhlaska Ministerstva spravodlivosti Slovenskej republiky o stanoveni
vSeobecnej hodnoty majetku §2

8 MAJDUCHOVA, H. a kol. - Podnikové hospoddrstvo: Bratislava: Wolters Kluwer s.r.0., 2018. s. 348-353.
ISBN 978-80-8168-807-2
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4. Ocenenie podniku’®

1.4.3 Metody ohodnotenia podniku
Pre ocenenie hodnoty podniku existuje mnoho réznych metod, ktoré su zalozené na
roznych podstatach a kazda sa hodi v inej situacii, preto je vel'mi dolezité, aby znalec zvolil
ti najvhodnejsiu metddu vzhl'adom k pri¢ine ocenenia. Znalec je povinny vyber konkrétnej
metddy aj vysvetlit’.8
Metody ohodnotenia upravuje rozna odbornd a vedeckd literatira. Maju aj svoju
legislativnu upravu a to v podobe vyhlasky 492/2004 Z.z. o stanoveni v§eobecnej hodnoty
majetku. V nasledujucej Casti prace uvedieme prehl’ad metdd ohodnotenia podl'a vyhlasky
492/2004 Z.z.
Medzi zakladné metody ohodnotenia podniku patria:
e Majetkova
e Podnikatel'ska
e Kombinovana
e Likvidacna

e Porovnavacia®®

Majetkova metoda

Tato metdda patri medzi statické, to znamend, ze nezohladiiuje Casové vplyvy.
Pomocou nej je mozné stanovit® v§eobecnti hodnotu podniku tak, ze od suctu vsetkych
zloziek majetku podniku odpocitame hodnotu cudzich zdrojov k datumu ohodnotenia.

VSHp = VSHzm — VSHez
kde: VSHzm - vieobecna hodnota zloziek majetku
VSHcz - vieobecna hodnota cudzich zdrojov®?

Podnikatel’ska metoda

Nazyvana aj ako vynosova metdda, sa stanovuje kapitalizdciou odCerpatelnych

zdrojov, a ma dve rézne podoby:

" MARIK, Milo§. Metody oceriovini podniku: proces ocenéni - zikladni metody a postupy. 3., upr. a rozs.
vyd. Praha: Ekopress, 2011. s. 53. ISBN 978-80-86929-67-5

8 KUBICA, Milan a kol.. — Znalectvo: Bratislava: Wolters Kluwer s.r.o., 2016. s.122. ISBN 978-80-7552-500-
0

81 Vyhlaska ¢. 492/2004 Z. z. o stanoveni vieobecnej hodnoty majetku v zneni neskorgich predpisov, § 3.

82 KUBICA, Milan a kol.. — Znalectvo: Bratislava: Wolters Kluwer s.r.o., 2016. s. 123. ISBN 978-80-7552-
500-0
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b)

Casovo neobmedzena Zivotnost’ podniku
VSHp = Hoz + Hp
kde: Hoz — vSeobecna hodnota od¢erpatel'nych zdrojov poc¢as hodnoteného
obdobia,
Hp — hodnota pokracujuca
Vseobecna hodnota odcerpatel'nych zdrojov pocas hodnoteného obdobia sa

stanovi ako

- 0Z
Hoz = .
oz gl" (1+ i)t

kde: OZt — od¢erpatel'né zdroje pocas hodnoteného obdobia
i— miera kapitalizacie

n — dizka sledovaného obdobia

Hodnota pokracujtca sa stanovi ako:
_ OZ n+l l
" i-g (@+i)

kde: OZn+1 — objem odc¢erpatelnych zdrojov v roku nasledujicom po

sledovanom obdobi
I — miera kapitalizacie
g — trvale udrzateI'n4 miera rastu odcerpatel'nych
n — dizka sledovaného obdobia
Nasledne sa v§eobecna hodnota podniku stanovi ako:
VSHp = Hoz + Hp
kde: Hoz — vSeobecna hodnota od¢erpatelnych zdrojov pocas hodnoteného
obdobia

Hp — pokracujica hodnota

Casovo obmedzena Zivotnost’ podniku
VSHp = Hoz + Hk
Kde: Hoz — v8eobecna hodnota od¢erpatel'nych zdrojov po¢as hodnoteného
obdobia
Hk — kone¢na hodnota podniku a ¢asti podniku v roku nasledujiicom
po sledovanom obdobi
Kone¢nt hodnotu vypocitame ako:
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LP
IIK - n+l

(1 + i)n-'-l

LPn+1 — predpokladany Cisty vynos zo spenazenia majetku v roku
nasledujucom po sledovanom obdobi
| — miera kapitalizacie
n — dizka sledovaného obdobia®
Likvida¢na metéda
Téato metdda sa pouziva pri ukonceni ¢innosti podniku, a to bud’ likvidaciou alebo
konkurzom. V pripade likvidacie sa v§eobecna hodnota podniku stanovi nasledovne:
VSH, = Zinzl VSHzmi— VSHcz - VSHaL
kde: > in= L VSHzmi — sucet vieobecnych hodnét zloziek majetku
VSHcz — vieobecna hodnota cudzich zdrojov
VSHnL — vieobecna hodnota nakladov spojenych s likvidaciou
V pripade konkurzu takto:
VSHik = ks= Y. VSHzmi— VSHru
kde: )’ ?: . VSHzmi — stiéet vieobecnych hodnét zloZiek majetku
VSHcz — vieobecnd hodnota finanénych uétov
ks — stthrnny koeficient spefiazitelnosti majetku ako celku®
Kombinovana metoda
Tato metdda je kombinaciou majetkovej a podnikatel'skej metody. Postupuje sa pri
nej tak, Ze tieto dve metddy sa daji do pomeru a to bud’ aritmetickym alebo vazenym
priemerom.%
Porovnavacia metoda
Porovnavacia metoéda je zaloZzend na porovnani ohodnocovaného podniku so
vzorovymi podnikmi. Ked’Ze vSak na Slovensku podnikatel’ské prostredie nie je az tak vel'mi
rozvinuté, a nie je tu dostato¢ny pocet vzorovych podnikov na porovnanie, tito metoda sa

na Slovensku pouziva vel'mi malo .8

8 KUBICA, Milan a kol.. — Znalectvo: Bratislava: Wolters Kluwer s.r.o., 2016. s. 124-126. ISBN 978-80-
7552-500-0

8 KUBICA, Milan a kol.. — Znalectvo: Bratislava: Wolters Kluwer s.r.o., 2016. s. 126-127. ISBN 978-80-
7552-500-0

8 KUBICA, Milan a kol.. — Znalectvo: Bratislava: Wolters Kluwer s.r.o., 2016. s. 127. ISBN 978-80-7552-
500-0

8 KUBICA, Milan a kol.. — Znalectvo: Bratislava: Wolters Kluwer s.r.o., 2016. s. 128. ISBN 978-80-7552-
500-0
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2 Ciel’ prace

Hlavnym cielom tejto diplomovej prace je stanovenie Skody pre vybrany podnik.

V tomto pripade ide 0 podnik NEALKO Slovensko, s.r.o. Skodovou udalost'ou bol v tomto

pripade vyhlasenie konkurzu na podnik, ktory neskor prislusny sud oznacil ako neopravnené.

Pre thto udalost’ bolo potrebné zvolit’ spravnu metddu stanovenia Skody, ktorou je vypocet

Skody v podobe straty hodnoty podniku. Zavere¢na praca ma poukazat’ nato, aké velké

a dlhodobé¢ dosledky moze spdsobit’ takato Skodova udalost’, a poskytniat’ nahl'ad urcitych

postupov pri vzniku takejto situacie.

Aby sme boli schopni dosiahnut’ hlavny ciel’ tejto diplomovej prace, je nevyhnutné

urcit’ si Ciastkové ciele pre teoreticku aj praktickt Cast’.

Ciastkovymi ciel'mi teoretickej Casti su:

ekonomicka interpretacia pojmov usly zisk a skoda

pravna interpretacia pojmov usly zisk a Skoda prostrednictvom Obcianskeho
zékonnika, Obchodného zakonnika, Trestného zakona, Trestného poriadku,
Zakonnika prace a zavinenie tychto udalosti Staitom

definicia pojmov vynosy, naklady a vysledok hospodarenia podniku

Definicia pojmu hodnota podniku a popisanie metdd akymi sa stanovuje

Ciastkové ciele praktickej Gasti su:

zakladna charakteristika vybraného podniku NEALKO Slovensko, s.r.o.
zhodnotenie financnej situdcie podniku prostrednictvom finan¢no-
ekonomickej analyzy

analyza odvetvia do ktorého vybrany podnik spadé

stanovenie vSeobecnej hodnoty podniku

Dodrzanim a splnenim tychto jednotlivych ¢iastkovych ciel'ov sa ndm podari splnit’

hlavny ciel’, ktorym je vycislenie uslého zisku podniku vo forme straty hodnoty podniku.
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3 Metodika prace a metody skimania

Pri vypracovani tejto diplomovej prace sme vyuzili rozne metddy skumania, ktoré
boli potrebné k tomu, aby sme dosiahli najprv jednotlivé Ciastkové ciele a néasledne ich
splnenim hlavny ciel. Metody skimania boli volené podla toho, ¢o vyzadovali jednotlivé
kapitoly. Vzdy sme sa snazili zvolit' ¢o najvhodnejSiu metodu, pomocou ktorej by sme sa

dopracovali k ziadanému vysledku.

V teoretickej Casti prace sme vyuzili metody deskripcie, komparacie, analyzy a
syntézy. Prva spominand metdda bola vyuzita pri definovani vSetkych zakladnych pojmov,
ktoré sme potrebovali pre lepsie pochopenie problematiky danej témy. I$lo 0 pojmy ako
napriklad vynosy, naklady, vysledok hospodarenia, hodnota alebo samotny usly zisk
a Skoda. Metoda komparicie bola pouzitd v pripade porovnania definicii konkrétnych
pojmov pomocou rozli¢nych autorov, alebo rozlicnych zdkonov. Aby sme mohli aplikovat’
spominané dve metddy, bolo potrebné vyuzit metédu analyzy pri nasStudovani tychto

pojmov a nasledne sme tieto vedomosti zhrnuli pomocou syntézy.

V praktickej cCasti sme postupne vyuzivali viaceré metddy. Pri charakteristike
spolo¢nosti bol vyuzity hlavne opis zakladnych skutoc¢nosti a poznatkov o podniku, ale
takisto sme vyuzili aj metddu dedukcie pri vymedzeni konkrétnych zdujmovych oblasti
podniku. Pri finanéno-ekonomickej analyze bola aplikovand analyza ex-post na zaklade
vyvoja minulych obdobi a analyza ex-ante ako predikcia do budutcnosti. V ramci tychto
metdd sme takisto vyuzili horizontalnu a vertikdlnu analyzu G¢tovnych zavierok podniku
a porovnavali sme finanéné pomerové ukazovatele s podobnymi podnikmi v odvetvi
nealkoholickych napojov. Pri analyze odvetvia bol pouzity Porterov model piatich sil, kde
je vyuzitd analyza a dedukcia okolia podniku. Metdda komparacie bola vyuzita pri analyze
kipyschopnosti  obyvatel'stva, analyze zamestnanosti avyvoji predaja a vyroby
nealkoholickych néapojov, ked’ boli porovnavané rozne skupiny. Pri stanoveni hodnoty
podniku boli pouzité zdkladné ekonomické a matematické postupy. V praktickej Casti sme
mnozstvo informacii prezentovali aj formou tabuliek, a pouzitych bolo aj par grafickych

zobrazeni.
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4 Vysledky prace a diskusia

V tejto Casti diplomovej prace bude spracovana charakteristika vybraného podniku
NEALKO Slovensko, s.r.0., finan¢no-ekonomicka analyza podniku, analyza odvetvia
a nasledne stanovena vSeobecna hodnota podniku a usly zisk. Dévodom je, ze na podnik
bol 1.1.2018 vyhlaseny konkurz, a preto je potrebné vy¢islit’ vSeobecnti hodnotu podniku.
Nasledne vsak 30.3.2020 sud rozhodol, Ze i§lo o neopravnene vyhlaseny konkurz, a podnik
uz medzitym stratil vSetkych svojich zékaznikov, bola zastavend vyroba a stratena
pritomnost’ na vSetkych trhoch. Ked’Ze ku diiu vypracovania ohodnotenia este v podniku
zostal hnutel'ny majetok, odpocitanim hodnoty tohto majetku od vsSeobecnej hodnoty
podniku dostaneme usly zisk, ktory bol spésobeny. Pre ucely tejto zaverecnej prace bol dany

pribeh vymysleny.

4.1 Charakteristika podniku NEALKO Slovensko, s.r.o.

NEALKO Slovensko, s.r.o. je patri medzi najvyznamnejSich vyrobcov
nealkoholickych napojov v strednej Europe. Jej materska spolo¢nost NEALKO Slovensko,
s.r.0. Ceskoslovensko posobi hlavne v Ceskej republike, na Slovensku, v Pol'sku a Rusku.
Taktiez exportuje do mnohych d’alSich krajin. V roku 2002 postavila spolo¢nost’ tovaren
v Rajeckej Lesnej na Slovensku, aby uspokojila dopyt na slovenskom trhu.

NEALKO Slovensko, s.r.0. ma aktualne vedicu poziciu na slovenskom trhu a to aj
vd’aka jej jedineCnosti, ktora je zaloZena na pochopeni miestneho trhu a jej inovativnom
pristupe. Medzi hlavné znacky so silnou poziciou na trhu patri NEALKO Slovensko, s.r.o.,
voda Rajec a hroznova limonada Vinea.

Hlavnymi ¢innost’ami spolo¢nosti su:

e Vyroba nealkoholickych napojov

e Kupa tovaru na ucely jeho predaja inym prevadzkovatelom Zivnosti
V rozsahu vol'nej Zivnosti- velkoobchod

e Kupa tovaru na ucely jeho predaja koneénému spotrebitel'ovi v rozsahu
vol'nej zivnosti- maloobchod

e Sprostredkovatel'ska ¢innost’

e Reklamné ¢innosti

e Vyroba a predaj polotovarov
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Skupinu NEALKO Slovensko, s.r.o. tvoria:
e NEALKO Slovensko, s.r.o. CeskoSlovensko a. s. — materska
spolo¢nost, Ostrava (CZ)
e NEALKO Slovensko, s.r.o0. a. s. — Krnov, Mnichovo Hradisté (CZ)
e NEALKO Slovensko, s.r.o. a. s. — Rajecka Lesna (SK)
e 00O Megapack — Moskva (RU)
e UGO Trade s r.0. — Krnov (C2)
e Santatrans spol. sr. 0. — Krnov (CZ)
e Radenska d.o.o0. — Radenci (SI)
e Studenac d.o.0. — Lipik (HR)
e Premium Rosa Sp. z 0.0. - Ztotoktos (PL)
e LEROS, s.r.0. - Praha (CZ)

Viziou skupiny NEALKO Slovensko, s.r.0., a.s. je byt’ ¢eskoslovenskou jednotkou

Vv gastre a impulze, udrzat’ si postavenie v retaile a ponukat’ ndpoje v ¢o najzdravsej podobe.

4.2 Finan¢no-ekonomicka analyza podniku NEALKO Slovensko, s.r.o.

V tejto podkapitole sa budeme zaoberat’ financno-ekonomickou analyzou vybraného
podniku NEALKO Slovensko, s.r.o. Blizsie si popiSeme jednotlivé ukazovatele a
charakterizujeme ich vyznam pre podnik ako taky. Ugelom tejto kapitoly je vyhodnotit’

finanéné zdravie analyzovanej spolo¢nosti a to ako ex post, tak ex-ante.

4.2.1 Analyza ex-post
Analyza formu ex-post predstavuje zakladny finan€no-ekonomicky vystup analyzy
podniku. Sledujeme v nej ukazovatele z minulosti po uc¢tovnom obdobi, hodnotime a

vzajomne ich porovnavame.

Horizontalna a vertikalna analyza
V tejto podkapitole budeme sledovat jednotlivé polozky aktiv a pasiv, ich
medzirocné zmeny (horizontalna analyza) a ich podiely na celkovych zlozkach aktiv a pasiv.

Takéto vyobrazenie mozeme sledovat’ v nasledujicej tabulke:

39



Tabulka 1 — Horizontalna a vertikalna analyza aktiv podniku

2015 | % podiel 2016 | % podiel 2017 | % podiel Index Index
2015 2016 2017 | 2016/2015 | 2017/2016

SPOLU 44309 605 | 100,00% | 40891376 | 100,00% | 38002007 | 100,00% 0,92 0,93
MAJETOK
NEOBEZNY 30 026 575 67,77% | 28818071 70,47% | 27351015 71,97% 0,96 0,95
MAJETOK
Dlhodoby 5043021 16,80% 4205 530 14,59% 3357691 12,28% 0,83 0,80
nehmotny
majetok
Dlhodoby 25983554 86,54% | 24612541 85,41% | 23993324 87,72% 0,95 0,97
hmotny
majetok
Pozemky 1000 955 3,85% 1050 985 4,27% 1063 912 4,32% 1,05 1,01
Stavby 16 609 691 63,92% | 16 127 699 65,53% | 15634803 63,52% 0,97 0,97
Samostatné 8138 455 31,32% 7 085 888 28,79% 6172478 25,08% 0,87 0,87
hnutel’né veci a
subory hn.
Veci
Obstaravany 224 453 0,86% 347 969 1,41% 1122131 4,56% 1,55 3,22
dlhodoby
hmotny
majetok
Poskyt. 10 000 0,04% - 0,00% - 0,00% - -
preddavky na
dlhodoby hm.
Majetok
Dlhodoby - 0,00% - 0,00% - 0,00% - -
finanény
majetok
OBEZNY 13047 391 29,45% | 11718828 28,66% | 10 384569 27,33% 0,90 0,89
MAJETOK
Zasoby 3918 486 30,03% 3747 136 31,98% 3171761 30,54% 0,96 0,85
Material 2490 702 63,56% 2371620 63,29% 2031709 54,22% 0,95 0,86
Nedokonéena - 0,00% - 0,00% - 0,00% - -
vyroba a
polotovary
vlastnej vyroby
Vyrobky 1132905 28,91% 1169 507 31,21% 907 716 24,22% 1,03 0,78
Dlhodobé - 0,00% - 0,00% - 0,00% - -
pohladavky
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Kratkodobé 9031875 69,22% 7793 422 66,50% 7044 427 67,84% 0,86 0,90
pohladavky

PohPadavky z 9014 458 99,81% 7773902 99,75% 7019 568 90,07% 0,86 -
obchodného
styku

Dariové 86 0,00% - 0,00% 48 0,00% - -
pohPadavky
a dotacie

Iné 17 331 0,19% 19 520 0,25% 24 811 0,32% 1,13 1,27
pohladavky

Finan¢né ucty 97 030 0,74% 178 270 1,52% 168 381 1,62% 1,84 0,94

Peniaze 24 281 25,02% 20798 11,67% 18 991 11,28% 0,86 0,91

['Jéty 72749 74,98% 157 472 88,33% 149 390 88,72% 2,16 0,95
Vv bankach

CASOVE 235 639 0,53% 354 477 0,87% 266 423 0,70% 1,50 0,75
ROZLISENIE

Naklady 144 825 61,46% 171 607 48,41% 137 200 51,50% 1,18 0,80
budtcich
obdobi
kratkodobé

Prijmy 4408 1,87% 1680 0,47% 1552 0,58% 0,38 0,92
budtcich
obdobi
kratkodobé

Zdroj: vlastné spracovanie

Podstatou horizontdlnej analyzy je porovnavanie hodnot zvolenych poloziek
vykazov v rdznom cCase. Privlastok ,,horizontalna“ vyjadruje skutocnost’, Ze v jednom riadku
(na horizontale) je stustredenych viacero obsahovo (vecne) rovnakych udajov, ktoré sa liSia
C¢asovym obdobim, o ktorom vypovedaju. Vertikadlnu analyzu charakterizuje vycislenie
podielu jednotlivych poloziek na celku, ktorého su castou. Bilan¢na hodnota majetku
dosiahla k 31. decembru 2015 celkom 44 309 605 EUR, v roku 2016 klesla na hodnotu 40
891 376, ¢o vyjadruje medziro¢ny index vyvoja 0,92. V dalSom roku 2017 sa hodnota
majetku zas mierne znizila na 38 002 007, medziro¢ny index je v tomto pripade 0,93.

Pri vertikdlnej a horizontdlnej analyze majetku mdzeme sledovat’ nasledujuce
skuto¢nosti. V sledovanom obdobi je pomer neobezného majetku vyssi ako pomer obezného
majetku.

Vyrazne vyssi podiel na neobeZznom majetku ma dlhodoby hmotny majetok oproti
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dlhodobému nehmotnému majetku. Velky podiel na hodnote neobezného majetku
predstavuju najmé stavby a samostatné hnutel'né veci. U kazdej polozky mozeme sledovat’
medziroény vyvoj aj pomocou indexu, u vicSiny poloziek neobezného majetku je
zaznamenany mierny pokles.

Hodnota obezného majetku méa rovnako mierne klesajuci trend. Tento pokles bol
spdsobeny hlavne vyraznej$im poklesom zasob a rovnako tak kratkodobych pohl'adavok
podniku. Najvacsi podiel na obeznom majetku maja kratkodobé pohl'adavky z obchodného
styku, a nasledne material a vyrobky.

Podiel finanénych uctov na obeznom majetku narastol medziro¢ne takmer o celé
jedno percento. Tento medziro¢ny narast je sposobeny hodnotou u¢tov v bankach, kym
v roku 2015 bola ich hodnota 72 749, tak v roku 2016 sa zvysila azna 157 472. Aj v roku
2017 sa podiel finanénych uctov na obeznom majetku jemne zvysil, napriek tomu, Ze vyska
penazi aj uctov v bankdch mierne klesla, ato z dovodu vyraznejSieho poklesu zasob
a kratkodobych pohl'adavok.

Casové rozlidenie vyraznej§ie narastlo medzi rokom 2015 a rokom 2016, nasledne

vsak opat’ kleslo v roku 2017.

Tabulka 2 — Horizontélna a vertikalna analyza pasiv podniku

2015 | % podiel 2016 | % podiel 2017 % podiel Index Index
2015 2016 2017 2016/2015 2017/2016

SPOLU VL.
IMANIE
A ZAVAZKY 44 309 605 | 100,00% | 40891376 | 100,00% | 38 002 007 100,00% 0,92 0,93
VLASTNE
IMANIE 14 228 012 32,11% | 14726 880 36,01% | 14899 605 39,21% 1,04 1,01
Zakladné
imanie 2 238 000 15,73% 2 238 000 15,20% 2 238 000 15,02% 1,00 1,00
Zakonné
rezervné fondy 447 600 3,15% 447 600 3,04% 447 600 3,00% 1,00 1,00
Vysledok hosp.
min. rokov 9 819 207 69,01% 9 008 034 61,17% 9 541 280 64,04% 0,92 1,06
VH za 1¢ét. obd.
po zdaneni 1723205 12,11% 3033 246 20,60% 2672725 17,94% 1,76 0,88
ZAVAZKY 29 230 345 65,97% | 24 740 497 60,50% | 22 698 027 59,73% 0,85 0,92
Dlhodobé
zavizky 1156 807 3,96% 1349 301 5,45% 1078 840 4,75% 1,17 0,80
Dlhodobé
zavizKy voli
dcérskej 0 0,00% - 0,00% 0 0,00% 0,00 0,00
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uctovnéj
jednotke a
materskej
uctovnej
jednotke

Zavizky zo soc.
Fondu 61 642 5,33% 107 871 7,99% 151 160 14,01% 1,75 1,40

Dlhodobé
bankové uvery 6 603 378 22,59% 6 592 769 26,65% 4040 979 17,80% 1,00 0,61

Kratkodobé
zavizky 10 377 232 35,50% | 11527 451 46,59% | 12 201 280 53,75% 1,11 1,06

Zavazky z
obchodného
styku 8 725 755 84,09% 9387973 81,44% | 10234261 83,88% 1,08 1,09

Zavizky voci
spolo¢nikom a
zdruZeniu 0 0,00%

0,00% 0 0,00% - -

Zavizky voci
zamestnancom 232 300 2,24% 359 126 3,12% 212 284 1,74% 1,55 0,59

Zavazky zo
socialneho
poistenia 150 541 1,45% 149 365 1,30% 138 522 1,14% 0,99 0,93

Darnové zavizky
a dotdcie 931 043 8,97% 1 060 855 9,20% 852 228 6,98% 1,14 0,80

Iné zavizky 1617 0,02% 4635 0,04% 3131 0,03% 2,87 0,68

Rezervy 1 266 466 4,33% 975373 3,94% 1093 417 4,82% 0,77 1,12

Zakonné
rezervy 518 567 40,95% 661 428 67,81% 434 238 39,71% 1,28 0,66

Ostatné rezervy 747 899 59,05% 313 945 32,19% 659 179 60,29% 0,42 2,10

Bezné bankové
uvery 9 826 462 33,62% 4 295 603 17,36% 4283511 18,87% 0,44 1,00

CASOVE
ROZLISENIE 851 155 1,92% | 1423999 3,48% 404 375 1,06% 1,67 0,28

Vydavky
buducich obdobi
kratkodobé 851 155 | 100,00% 1422 396 99,89% 403 199 99,71% 1,67 0,28

Vynosy
buducich obdobi
kratkodobé 0 0,00% 1603 0,11% 1176 0,29% - 0,73

Zdroj: vlastné spracovanie

Pri analyze pasiv mdZeme sledovat, Ze v sledovanom obdobi podiel zavizkov
presahuje vysku vlastného imania. Tento podiel sa v§ak vyraznejSie znizil hlavne v roku
2016, priblizne o 5%. Hodnota zdkladného imania a zdkonnych rezervnych fondov sa pocas
sledovaného obdobia nemeni. Vysledok hospodarenie minulych rokov sa medziro¢ne menil
len mierne, v roku 2016 klesol oproti roku 2015 priblizne o 8%, nésledne v 2017 vzrastol

zhruba o 6%. Vysledok hospodarenia za u¢tovné obdobie po zdaneni v roku 2016 narastol
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takmer dvojnasobne v porovnani s rokom 2015, v roku 2017 bol zaznamenany pokles o
priblizne 12%.

Medzi rokom 2015 a 2016 sa hodnota zavizkov vyrazne znizila, co bolo sposobené
vyraznym poklesom vysky beznych bankovych tiverov. Nasledne v roku 2017 bol mierny
pokles zavéizkov sposobeny poklesom dlhodobych bankovych tiverov. Najvacsi podiel na
zavéazkoch v podniku mali v sledovanom obdobi kratkodobé zavizky, bezné bankové uvery
a dlhodob¢ bankové tvery. Podiel dlhodobych zavidzkov v podniku je na nizkej Grovni,
najvyssiu hodnotu dosiahol v roku 2016 a to 5,45%.

Kratkodobé zavizky v roku 2016 medzirocne vzrastli o 11% a v roku 2017 o 6%,
rovnako tak sa zvySoval aj ich podiel na celkovych zavdzkoch, kym v roku 2015 bol 35,5%,
tak v roku 2017 to bolo uz 53,75%. JednoznacnejSie najviacSou polozkou boli zavizky z
obchodného styku, ktoré kazdoro¢ne predstavovali viac ako 80% podiel kratkodobych
zavazkov. Ich rast bol medzi rokmi 2015 a 2016 o 8% a medzi rokmi 2016 a 2017 o 9%.
Mierne vysSou polozkou u kratkodobych zavizkov boli eSte danové zavizky a dotécie,
ktorych podiel aj hodnota v roku 2016 jemne vzréstli, nasledne vSak v roku 2017 hodnota
klesla o 20% a podiel na kratkodobych zavédzkoch z 9,2% na 6,98%.

Pri rezervach bol zaznamenany v roku 2016 mierny pokles, z dovodu poklesu
polozky ostatné rezervy, nésledne v roku 2017 nastal mierny narast, u polozky zdkonnych
rezerv bol sice mierny pokles, vyraznejsSie vSak opat narastli ostatné rezervy.

Casové rozlisenie malo vyrazné medziroéné zmeny, kym v roku 2016 narastlo az o
67%, v roku 2017 zas kleslo az o 72%. Pod tieto zmeny sa podpisala v podstate len polozka
vydavky buducich obdobi kratkodobé, ktord mala v roku 2015 dokonca 100% podiel na

¢asovom rozliSeni, a v rokoch 2016 a 2017 takmer 100% podiel.

TabuPka 3 — Horizontalna a vertikalna analyza vykazu ziskov a strat

2015 | % podiel 2016 | % podiel 2017 | % podiel Index Index
2015 2016 2017 | 2016/2015 | 2017/2016
Vynosy z
hospodarskej
cinnosti 63436230 | 100,009 | 65326812 | 100,00% | 60899973 | 100,00% 1,03 0,93
Trzby z predaja
tovaru 7 794 069 12,29% 9627 285 14,74% 9837 321 16,15% 1,24 1,02
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Trzby z predaja vl.

vyrobkov a sluzieb 53 974 840 85,09% | 54894501 84,03% [ 50815403 83,44% 1,02 0,93
Zmena stavu

vnitroorg. zisob 180 322 0,28% 34 342 0,05% - 264 116 -0,43% 0,19 -7,69
AKktivacia 1420 0,00% 1257 0,00% 372 0,00% 0,89 0,30
Triby z predaja

dlhodobého

majetku a

materialu 1348 722 2,13% 565 942 0,87% 222 739 0,37% 0,42 0,39
Ost. vynosy z

hospodarskej

Cinnosti 136 857 0,22% 203 485 0,31% 288 254 0,47% 1,49 1,42
Naklady na

hospodarsku

Cinnost’ 60575814 | 100,00% | 60922396 | 100,00% | 57250697 | 100,00% 1,01 0,94
Naklady vyn. na

obst. Pred. Tovaru. 4 544 615 7,50% 5361927 8,80% 5930 384 10,36% 1,18 1,11
Spotreba

materialu, energie

a ostatnych

nesklad. dodavok 21789 205 35,97% | 21818 096 35,81% | 20550173 35,90% 1,00 0,94
Sluzby 20 595 726 34,00% | 20 723 555 34,02% | 18503 535 32,32% 1,01 0,89
Osobné niaklady 5861 929 9,68% 5536 828 9,09% 5234933 9,14% 0,94 0,95
Mzdové naklady 4266 176 72,78% 4028 351 72,76% 3821053 72,99% 0,94 0,95
Nakl. na socidlne

poistenie 1431289 24,42% 1363972 24,63% 1290 290 24,65% 0,95 0,95
Sociilne naklady 154 664 2,64% 144 505 2,61% 123 590 2,36% 0,93 0,86
Dane a poplatky 70 121 0,12% 114 234 2,06% 99 050 1,89% 1,63 0,87
Odpisy a opr.

polozky k DHM a

DNM 3839 340 6,34% 4 036 463 72,90% 3928 406 75,04% 1,05 0,97
Zost. cena pred.

DM a pred.

materialu 1069 178 1,77% 486 851 8,79% 153 382 2,93% 0,46 0,32
Opravné polozky k

pohladavkam 317 979 0,52% 362 592 6,55% 419 197 8,01% 1,14 1,16
Ost. naklady na

hospodarsku

Cinnost’ 2487721 4,11% 2 481 850 44,82% 2431637 46,45% 1,00 0,98
Vysledok hosp. z

hospodarskej

cinnosti 2 860416 - 4404 416 - 3649 276 - 1,54 0,83
Pridana hodnota 15 021 105 - 16 653 807 - 15 404 888 - 1,11 0,93
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Vynosy z finan¢nej

¢innosti 242714 - 135910 - 171 363 - 0,56 1,26
Vynosové tiroky 5912 2,44% 4 955 3,65% 4 635 2,70% 0,84 0,94
Kurzové zisky 236 802 97,56% 130 955 96,35% 166 728 97,30% 0,55 1,27
Ost. Vynosy z

finan¢nej ¢innosti - 0,00% - 0,00% - 0,00% 0,00 0,00
Naklady na

finan¢ni ¢innost’ 882 657 - 478 370 - 343 383 - 0,54 0,72
Nakladové troky 462 451 52,39% 255 685 53,45% 184 063 53,60% 0,55 0,72
Kurzové straty 376 443 42,65% 173137 36,19% 106 076 30,89% 0,46 0,61

Ost. naklady na
finanéni ¢innost’ 43763 4,96% 49 548 10,36% 53 244 15,51% 1,13 1,07

Vysledok hosp. z
finan¢nej ¢innosti - 639 943 - - 342 460 - -172 020 - 0,54 0,50

Vysledok hosp. za
uct. obd. pred

zdari. 2220473 - 4 061 956 - 3 477 256 - 1,83 0,86
Daii z prijmov 497 268 - 1028710 - 804 531 - 2,07 0,78
Daii z prijmov

splatna 585 656 - 882 445 - 1118 281 - 1,51 1,27
Daii z prijmov

odloZena -88 388 - 146 265 - -313 750 - -1,65 -2,15
VHZA

UCTOVNE

OBDOBIE PO

ZDANENI 1723 205 - 3033 246 - 2672725 - 1,76 0,88

Zdroj: vlastné spracovanie

Pri vertikdlnej a horizontalnej analyze vykaze zisku a strat si ako prvé mdzZeme
v§Simnut’ vysoky podiel trzieb z predaja vlastnych vyrobkov na celkovych trzbach. Podnik
sa zaobera vyrobou nealkoholickych napojov, priCom mu v roku 2016 trzby z predaja tychto
napojov narastli a v roku 2017 jemne klesli.

Celkové vynosy z hospodarskej ¢innosti v roku 2016 vzrastli o 3% a nasledujicom
roku 2017 klesli o 7%. NajvyznamnejSimi polozkami z celkovych vynosov z hospodarske;j
¢innosti boli v sledovanom obdobi trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb, v roku 2015
bol ich podiel na celkovych vynosoch z hospodarskej ¢innosti 85,09%, o rok neskor klesol
na 84,03% a v roku 2017 dosiahol tento podiel 83,44%. Druhou najvyznamnejSou polozkou
v poradi boli trzby z predaja tovaru, ktorych hodnota aj podiel na celkovych vynosoch z
hospodarskej Cinnosti na rozdiel od trzieb z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb
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medziro¢ne réastla. Kym v roku 2015 dosahoval tento podiel 12,29%, v roku 2017 to bolo uz
16,15%. Polozka zmena stavu vnutroorganiza¢nych zasob dosiahla v roku 2017 zapornu
hodnotu — 264 116.

Néklady na hospodarsku ¢innost’ vzrastli v roku 2016 len o 1%, v d’alSom roku klesli
0 6%. Najvacsi podiel na nékladoch predstavuje spotreba materidlu, energie a ostatnych
neskladovatelnych dodavok, konkrétne v roku 2015 bol tento podiel 35,97%, v roku 2016
35,81% a v roku 2017 35,90%. Uz z tychto hodndt je zrejmé, Ze hodnota tejto polozky sa
medziro¢ne menila podobnym trendom ako celkové nédklady na hospodarsku ¢innost’. Druhti
najvacsiu polozku predstavuju sluzby, ktorych podiel bol v roku 2015 presne 34%, v roku
2016 takmer rovnaky a to 34,02% a v roku 2017 sa jemne znizil na 32,32%. Takisto kopiruje
medziro¢ny vyvojovy trend celkovych ndkladov na hospodarsku ¢innost’. Predajné néklady
sa zvysili aj v dosledku vyssich distribuénych cien, vy$Sich marketingovych nakladov a
celkovych nakladov na predaj.

Osobné néklady, medzi ktoré sa zarad'uji mzdové naklady, naklady na socidlne
poistenie, socidlne ndklady a dane a poplatky medzirocne mierne klesali. Najvacsi podiel na
nich mali samozrejme mzdové naklady, a to kaZzdoro¢ne viac ako 70%.

Vysledok hospodarenia z hospodarskej ¢innosti dosiahol vyrazny rast v roku 2016
az 0 54% v porovnani s predos§lym rokom. V roku 2017 bol zaznamenany pokles o 17%.

Vysledok hospodérenia z finan¢nej ¢innosti bol v rokoch 2015 az 2017 vzdy
v zapornych ¢islach. Pozitivne je vSak to, Ze tato strata sa kazdym rokom znizovala. V roku
2016 bol evidovany pokles o 46% a v roku 2017 o0 50%. Polozky, ktoré sa najviac podielali
na tychto stratach boli ndkladové uroky a kurzové straty.

Spolo¢nost’ za rok 2015 dosiahla hospodarsky vysledok po zdaneni 1 723 205 EUR,
Vv nasledujiicom roku sa jej podarilo tento zisk zvysit o 76% na hodnotu 3 033 246 EUR.
V roku 2017 hospodarsky vysledok po zdaneni mierne klesol o 12%, ¢o predstavovalo

hodnotu 2 672 725 EUR.

TabulPka 4 - Analyza nakladovosti

2015 2016 2017 Index Index
2016/2015 2017/2016

Celkova nakladovost’ 0,9651 0,9380 0,9431 0,9718 1,0055
Hospodarska nakl. 0,9513 0,9306 0,9374 0,9783 1,0073
Financna nakl. 0,0139 0,0073 0,0056 0,5272 0,7694
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Nakl. arokovych niakladov 0,0073| 0,0039 0,0030 0,5378 0,7716
Ostatna financn4 nakl. 0,0007| 0,0008 0,0009 1,1013 1,1519
Nakl. predaného tovaru 0,0714 0,0819 0,0971 1,1477 1,1855
0,3422| 10,3333 0,3365 0,9740 1,0096
Materidlova a energeticka nakl.
Nakl. sluZieb 0,3234| 0,3166 0,3030 0,9788 0,9571
Nakl. osobnych nakl. 0,0921| 0,0846 0,0857 0,9188 1,0135
Danova nakl. 0,0011| 0,0017 0,0016 1,5847 0,9294
Odpisova nakl. 0,0603| 0,0617 0,0643 1,0227 1,0432

Zdroj: vlastné spracovanie

Ukazovatel' ndkladovosti sliZi nato aby bolo viditel'né kol'ko musime vynaloZit
nakladov na dosiahnutie 1 € vynosov. Charakterizuje tak hospodarnost’ podnikania, ktora
citel'ne ovplyviiuje jeho celkovu efektivnost’.

Pri vyvoje celkovej nakladovosti je viditelné, Ze v roku 2016 klesla priblizne o 3%,
nasledne v roku 2017 bol zaznamenany len vel'mi jemny narast. Najvacsi podiel na celkovej
nakladovosti podniku mé hospodarska nakladovost’. Finan¢na nakladovost’ mala len maly
podiel na celkovej nakladovosti, navyse jej hodnoty sa medziroéne este znizovali. Co sa tyka
poloziek hospodarskej ndkladovosti, najvyznamnejSimi boli najmi nakladovost’ predané¢ho
tovaru a materidlova a energetickd nakladovost'.

Materialova a energetickd nakladovost’ medzi rokmi 2015 a 2016 mierne klesla
takmer 0 3%, v roku 2017 tato polozka narastla ale len o ve'mi mala hodnotu.

Nakladovost’ sluzieb mala v roku 2016 klesajicu tendenciu a takisto v roku 2017

znova klesla takmer o 5%.

TabulPka 5 — Analyza pridanej hodnoty

2015 2016 2017 Index Index

2016/2015| 2017/2016

Obchodna marza 3249454 4265358| 3906937 1,3126 0,9160
Vyroba 54 156 582| 54 930100| 50551 659 1,0143 0,9203
Trzby za predaj vlastn. vyr. 53974 840| 54894501 | 50815 403 1,0170 0,9257
Zmena stavu zasob vlastn. vyr. 180 322 34 342 -264 116 0,1904 -7,6908
Aktivacia 1420 1257 372 0,8852 0,2959
Vyrobna spotreba 42384931 42541651| 39053 708 1,0037 0,9180
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Pridana hodnota 15021 105| 16 653 807 | 15404 888 1,1087 0,9250
Osobné naklady 5861929| 5536828| 5234933 0,9445 0,9455
Odpisy 3839340| 4036463 3928406 1,0513 0,9732
Previdzkové vynosy 63436 230 | 65326812 | 60899 973 1,0298 0,9322

Zdroj: vlastné spracovanie

Pridand hodnota naréstla v roku 2016 az o priblizne 10%, ¢o bolo spdsobené najma
rastom polozky obchodnd marza, o nieco sa zvysili aj trzby za predaj vlastnych vyrobkov.
Prevadzkové vynosy takisto narastli, k comu dopomohlo aj usetrenie osobnych nakladov.

V roku 2017 uz pridana hodnota nezaznamenala také dobré hodnoty, pretoze klesla
takmer az o 8%. Podpisalo sa na tom hlavne znizenie trzieb za predaj vlastnych vyrobkov
takmer o0 8%, rovnako tak pokles obchodnej marze o viac ako 8%, a aj zmena stavu zasob
vlastnej vyroby, ktora sa dostala do zapornych hodnét. Prevadzkové vynosy takisto
zaznamenali vyraznej$i pokles v podobe takmer 7%, a to aj napriek tomu, Ze klesli osobné

naklady aj vyrobna spotreba.

Finan¢né pomerové ukazovatele

V tejto podkapitole sa venujeme finanénym ukazovatelom ako likvidita, aktivita,
rentabilita a zadlzenost. Cielom analyzy je vycislenie finan¢nych ukazovatelov, ich
interpretovanie a vyhodnotenie. Doraz sa kladie na porovnanie viacerych obdobi alebo

porovnanie odporucanych hodnot.

Likvidita

Schopnost’” podniku uhradzovat svoje zaviazky predstavuje likvidita. Existuje na
troch trovniach: L1, L2, L3. Podnik v sledovanych obdobiach vykazal nasledovné hodnoty
ukazovatelov likvidity.

Tabulka 6 - Ukazovatele likvidity

Vzorec 2015 2016 2017

Finan¢né ucty /

Likvidita 1 kratkodobé zavazky 0,01 0,02 0,01
(Kratkodoby majetok -
zasoby)/ kratkodobé

Likvidita 2 zavazky 0,88 0,69 0,59
Kratkodoby majetok /

Likvidita 3 sl edlslbs 2 gy 1,26 1,02 0,85

Zdroj: vlastné spracovanie
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Ukazovatel L1 vykazuje prili§ nizke ¢isla, co ma negativny dopad na podnik.
Vplyvaju na to vysoké hodnoty kratkodobych zaviazkov a nizke hodnoty finan¢nych uctov.
MozZe to mat’ negativny dopad na splacanie zadvidzkov z obchodného styku. Ukazovatel
beznej likvidity L2 ma taktieZ nizke hodnoty, ktoré nespliiiajii optimalne rozmedzie. Medzi
rokmi 2015 a 2016 vykazuje hodnota likvidity L2 pokles, ¢o je spdsobené znizenou
hodnotou kratkodobého majetku, v roku 2017 L2 znova klesa. NajlepSie hodnoty vykazuje
celkova likvidita L3. Napriek tomu nespiita minimalne poziadavky, ktoré predstavuju 1,5.

Nizke hodnoty su sposobené zvySenou hodnotou zaviazkov v oboch sledovanych obdobiach

Aktivita
TaburPka 7 — Ukazovatele aktivity
Vzorec 2015 2016 2017
Obrat aktiv Trzby/aktiva 1,39 1,58 1,60
Obrat zasob Trzby/zasoby 15,81 17,23 19,04
Doba obr. aktiv (Aktiva/(Trzby) )*360 257,49 228,03 226,54
Doba obr. zasob (Zasoby/Trzby)*360 22,77 20,90 18,91
Pohladavky z

Doba inkasa kratk. pohl’. | obch.styku/trzby*360 52,38 43,35 41,85
Doba uhrady zavizkov (Zaviazky z obchodného
z obch. styku styku * 360) / naklady 50,71 52,35 61,01

Zdroj: vlastné spracovanie

Obrat aktiv sa ndm medziro¢ne zvySuje, ¢o vnimame ako pozitivny trend. Narast
evidujeme z dovodu rastu trzieb a takisto poklesu aktiv. Obrat zasob vnimame ako
uspokojivy. ZvySenie poctu zdkaziek sa v sledovanom obdobi roku 2017 zvysil, ¢o malo
dopad na medziro¢né zvySenie celkového obratu zasob.

Doba obratu aktiv sa medziro¢ne zniZila a to vd’aka postupnému zniZeniu hodnoty
celkovych aktiv v podniku. Doba obratu zdsob mé& mierne klesajlicu tendenciu, ¢o
povazujeme za pozitivne. Doba inkasa kratkodobych pohl'addvok sa medzirocne postupne
znizovala, ¢o povazujeme za pozitivny jav, ked’ze podnik ziskava zdroje skor.

Doba uhrady zévizkov z obchodného styku ma rastticu tendenciu, z dévodu zmeny
obchodnych podmienok a najmé zvySenia celkovych kratkodobych zavizkov z obchodného

styku.
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ZadlZenost’
Zadlzenost’ podniku sleduje hlavne zaviazky a ich vySku v pomere s inymi

hodnotami.

Tabulka 8 — Ukazovatele zadlZenosti

Vzorec 2015 2016 2017
Dlhodobé zavizky/
Dlhodoba zadlZenost’ Aktiva 2,6% 3,3% 2,8%
Kratkodobé zavazky/
Kratkodoba zadlZenost’ Aktiva 23,4% 28,2% 32,1%
Uverova zataZenost’ Bankové tvery/Aktiva 37,1% 26,6% 21,9%

Zdroj: vlastné spracovanie

Ukazovatel’ dlhodobej zadlZenosti stipol v roku 2016 o 0,7% oproti roku 2015.
Sposobil to narast dlhodobych zaviazkov a takisto pokles aktiv. V roku 2017 sa tento
ukazovatel' znizil, a to aj napriek miernemu poklesu aktiv, pretoze vyraznejsi pokles bol
u dlhodobych zavizkov. Kratkodoba zadlzenost’ medziro¢ne narastala, jednak kvoli poklesu
aktiv a takisto ndrastu kratkodobych zavédzkov. Aj napriek tomu ze dlhodobé zavazky su
stale pomerne nizke, podnik by sa mal sustredit’ na pokles aktiv v podniku.

Podnik prestal vyuzivat’ Givery na financovanie svojej ¢innosti. MoZze to byt’ ¢iastocne
negativny a ¢iastocne pozitivny jav.

Podnik by sa mal zamerat’ na investovanie do majetku a teda vyuzivat' iverové
financovanie. ManaZzment podniku by mal teda zvazit’ uverové financovanie a investovanie,

nakol’ko to moZze ozivit’ celil produkciu.

Rentabilita
V tejto podkapitole sledujeme rentabilitu, ¢ize vynosnost’ jednotlivych poloziek

podniku na ¢istom zisku v podniku.

TaburPka 9 — Ukazovatele rentability

Vzorec 2015 2016 2017
Zisk pred
Rentabilita aktiv zdanenim/Aktiva 5,0% 8,5% 9,2%
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Rentabilita vlastného Cisty zisk/Vlastné
kapitalu imanie 12,1% 20,6% 17,9%

Prevadzkova rentabilita Prevadzkovy vysledok
trzieb hospodarenia/Trzby 4,6% 6,8% 6,0%

Zdroj: vlastné spracovanie

Rentabilita aktiv a vlastného kapitdlu vyrazne narastla v roku 2016, co bolo
zapri¢inené vyraznym narastom cCistého zisku podniku. Pri rentabilite aktiv sme oproti roku
2015 zaznamenali lepSie Cisla aj kvoli poklesu aktiv podniku. Tento ukazovatel mierne
narastol aj v roku 2017.

Rentabilita vlastného kapitalu sa nam taktiez vyrazne zvysila oproti roku 2015. Tento
narast vykazuje efektivne hospodéarenie s vlastnymi prostriedkami viazanymi vo firme.
Nasledne v roku 2017 ale rentabilita vlastného kapitalu mierne klesla.

Prevadzkova rentabilita trzieb v roku 2016 narastla o viac ako 2%, ¢o bolo spdsobené
narastom prevadzkového vysledku hospodarenia. V roku 2017 bol zaznamenany mierny
pokles o0 0,8%.

Vypocitané hodnoty finan¢nych ukazovatel'ov podniku NEALKO Slovensko, s.r.o.
su v nasledujucej tabul’ke porovnané so strednymi hodnotami odvetvia vyroby napojov.
Sluzi to na porovnanie financnej situacie vybrané¢ho podniku oproti podobnych podnikom

V odvetvi.

TabuPka 10 — Porovnanie finanénych ukazovatel'ov

2015 2016 2017
NEALKO
Likvidita 2. stupna (koef.) Slovensko, s.r.o. 0,88 0,69 0,59
Median odvetvia 0,69 0,80 0,79
NEALKO
Likvidita 3. stupna (koef.) Slovensko, s.r.o. 1,26 1,02 0,85
Median odvetvia 1,07 1,25 1,18
NEALKO
Doba obratu zasob (deii) Slovensko, s.r.0. 22,77 20,90 18,91
Median odvetvia 39,20 40,88 33,40
Doba splatnosti kratkodobych
pohladavok z obchodného styku NEALKO
(deii) Slovensko, s.r.o0. 52,38 43,35 41,85
Median odvetvia 38,46 50,17 39,77
Doba splatnosti kratkodobych NEALKO
zavizkov z obchodného styku (deii) Slovensko, s.r.o. 50,71 52,35 61,01
Median odvetvia 46,26 51,89 47,42
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NEALKO

Obrat aktiv (koef.) Slovensko, s.r.o. 1,40 1,58 1,60
Median odvetvia 0,41 0,44 0,37
NEALKO

Celkova zadlZenost’ aktiv (%) Slovensko, s.r.o0. 67,89 63,99 60,79
Median odvetvia 63,25 63,52 64,57

Pomer vlastného imania k zavizkom | NEALKO

(koef.) Slovensko, s.r.o. 0,49 0,60 0,66
Median odvetvia 0,62 0,60 0,57
NEALKO

Dlhodoba zadlZenost® aktiv (%) Slovensko, s.r.o0. 2,61 3,30 2,84
Median odvetvia 0,06 0,05 0,02

) NEALKO

Uverova zadlZzenost’ aktiv (%) Slovensko, s.r.0. 37,08 26,63 21,91
Median odvetvia 0,00 0,00 0,00
NEALKO

Rentabilita vlastného imania (%) Slovensko, s.r.0. 12,11 20,60 17,94
Median odvetvia 0,00 0,00 0,00
NEALKO

Rentabilita aktiv - hruba (%) Slovensko, s.r.0. 5,01 8,50 9,15
Median odvetvia 0,00 0,00 0,00
NEALKO

Prevadzkova rentabilita trzieb (%) Slovensko, s.r.o. 4,62 6,82 6,04
Median odvetvia 0,07 1,11 -0,01

Zdroj: vlastné spracovanie

Pri likvidite 2.stupna je mozné vidiet, ze kym v roku 2015 podnik NEALKO
Slovensko, s.r.0. vykazoval leps§iu hodnotu ako bol median odvetvia, v rokoch 2016 a 2017
to bolo naopak. Rovnako to plati aj pri likvidite 3.stupna.

Doba obratu zasob u Kofoly medziro¢ne mierne klesala, a kazdoro¢ne bola vyrazne
nizS§ia ako median odvetvia, ¢o je vel'mi pozitivne. Doba splatnosti kratkodobych
pohl'adavok z obchodného styku bola v roku 2015 u Kofoly priblizne o 14 dni horsia ako
bol median odvetvia, v roku 2016 bola zas lepsia NEALKO Slovensko, s.r.o., aj z dévodu,
ze median odvetvia narastol, v roku 2017 vSak median odvetvia vyraznejsie klesol a dosiahol
lepsiu hodnotu ako NEALKO Slovensko, s.r.o.. Doba splatnosti kratkodobych zaviazkov
Z obchodného styku pri Kofole medziro¢ne mierne narastala, a kazdoro¢ne dosiahla vyssie
hodnoty ako medidn odvetvia. Obrat aktiv bol kaZdorocne vyrazne lepsi ako median
odvetvia, ¢o je vel'mi pozitivne.

Celkova zadlZenost’ aktiv pri Kofole medziroc¢ne mierne klesala, pretoZe sa znizoval
podiel cudzich zdrojov v podniku, naopak hodnota medidnu odvetvia jemne narastala
avroku 2017 uz bola vyssia ako pri Kofole. Dlhodobéd zadlzenost’ aktiv aj uverovy
zadlZenost’ aktiv je u Kofoly vyssia ako je medidn odvetvia, hlavne pri iiverovej zadlzenosti

aktiv je median odvetvia rovny nule, ale aj u Kofoly sa tato hodnoty postupne znizuje.
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Rovnako aj pri rentabilite vlastného imania, rentabilite aktiv a prevadzkovej
rentabilite trzieb sa medidn odvetvia pohybuje okolo nulovych hodnét, tym padom
NEALKO Slovensko, s.r.0. je vtomto smere na tom vyrazne lepSie, najmi Co sa tyka

rentability vlastného imania.

4.2.2 Analyza ex-ante

Analyza ex ante je zaloZzena na hodnoteni a interpretacii vysledkov dosiahnutych
Vv st¢asnosti. Ponuka taktiez moznost’ progndzovat’ vyvoj finanénej situacie spolo¢nosti, jej
buducu solventnost’ ¢i insolventnost’ a obsahuje symptomy d’alsieho vyvoja. Pri analyzovani
a hodnoteni financnej situacie spolo¢nosti vychadzame z bankrotnych modelov: Altmanovo
Z — score, rychly test a Index bonity.

Rychly test pracuje so Styrmi financnymi ukazovatelmi a hodnoti sa podla
jednoduchej bodovej stupnice. Minimalny pocet bodov pre podnik je 4 a maximalna hodnota
predstavuje 20 bodov. Podnik dosahuje vysledky tym lepSie, ¢im ma v hodnoteni menej
bodov. Na zédklade jednotlivych ukazovatel'ov pristupujeme k samotnému priradeniu bodov

a nasledne k zhodnoteniu finan¢nej analyzy.

Taburka 11 — Rychly test

2015 Body 2016 Body 2017 Body
Koeficient samofinancovania 0,321 1 0,36 1 0,392 1
Doba spliacania dlhov 80,71 5 87,83 5 99,00 5
CF/IV 0,088 2 0,109 1 0,108 1
ROI 0,088 1 0,169 1 0,158 1
Suma bodov 9 8 8

Zdroj: vlastné spracovanie

Vyhodnotenim vSetkych Styroch ukazovatelov sme dostali celkovy pohlad na
situdciu podniku a jeho budice vyhliadky. Ked’Ze plati, ¢im mensi pocet bodov podnik
dosiahne, tym je situacia a budicnost’ podniku lepSia. Sucet bodov bol v sledovanych
obdobiach postupne 9,8 a 9, ¢o predstavuje dobrt finan¢nu situaciu, preto povazujeme
podnik za bonitny.

Metoda Indexu bonity posudzuje finanént situaciu podniku a pomaha zhodnotit
finan¢n1 stabilitu podniku. Na vypocet sme vyuzili:

e X1 - Pomer ¢istého pracovného kapitalu k cudziemu kapitalu
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e X2 - Pomer celkového kapitalu k cudziemu kapitalu
e X3 - Pomer hrubého zisku k celkovému kapitalu

e X4 - Pomer hrubého zisku k trzbam

e X5 - Pomer zé4sob k trzbam

e X6 - Pomer trzieb k celkovému kapitalu

Pre metodiku plati nasledovna diskriminac¢na funkcia:

B=15x1+0,08x2+10x3+5x4+0,3x5+0,1x

Taburlka 12 — Index Bonity

Vzorec 2015 2016 2017
Cisty pracovny kapital/cudzie
x1 zdroje 0,0913 0,0077 -0,0800
X2 celkovy kapital/cudzi kapital 1,5159 1,6528 1,6742
zisk pred zdanenim/celkovy
X3 kapital 0,0501 0,0993 0,0915
x4 zisk pred zdanenim/trzby 0,0358 0,0629 0,0576
x5 zasoby/trzby 0,0633 0,0580 0,0525
X6 trzby/celkovy kapital 1,3981 1,5788 1,5891
Bi 1,0970 1,6266 1,3916
Financ¢na situacia Dobra Dobra Dobra

Zdroj: vlastné spracovanie

Ukazovatel' indexu bonity nam jasne ukazuje, Ze postavenie podniku sa
Vv sledovanom obdobi nachéadza v dobrej finan¢nej situacii.

Altmanova metodika vychadza z piatich ukazovatel'ov, ktoré maja najleps$ie vyjadrit’
finan¢nu situdciu podniku a jej buduci vyvoj. Altmanovo Z-skoére pre podniky s verejne
obchodovatel'nymi akciami sa vyc¢isl'uje podl'a nasledovnej rovnice:

Z=12x1+14x2+3,3x3+0,6 X4+ 1Xs

Hranice pasiem:
Z>2,90 - finan¢na situdcia podniku je dobra
1,21 < Z < 2,89 - oblast’ nevyhranenych vysledkov (Seda zona), bankrot je mozny

Z < 1,20 - finan¢na situacia je kriticka, bankrot je vel'mi pravdepodobny
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Tabulka 13 — Altamanovo Z-skore

Vzorec 2015 2016 2017

Cisty prevadzkovy kapital/celkovy kapital

x1 (majetok) 0,0603 0,0047 | - 0,0478

X2 nerozdeleny zisk/ celkovy kapital 0,2216 0,2203 0,2511
zisk pred urokmi a zdanenim/celkovy

x3 kapital 0,0501 0,0993 0,0915
trhova hodnota vlastného kapitalu (trhova

x4 cena akcii)/ cudzi kapital 0,4868 0,5953 0,6564

X5 obrat (trzby)/ celkovy kapital 1,3981 1,5788 1,5891

Z 2,2381 2,5777 2,5791

Zdroj: vlastné spracovanie

Na ziklade vykonanej finan¢no-ekonomickej analyzy zaradujeme podnik
Vv sledovanom obdobi medzi spolo¢nosti v Sedej zone, Co znamena, Ze situdcia nie je zIa, ale
nie je ani natol’ko dobra, aby nebol mozny bankrot. Altmanovo Z-skore bolo v roku 2015
na urovni 2,2381, v roku 2016 hodnota vzrastlana 2,5777, a v roku 2017 nastal znova vel'mi
jemny ndrast na 2,5791. Pozitivne teda je, Ze v sledovanom obdobi je trend tohto

ukazovatel’a rastuci.

4.3 Analyza odvetvia

Spolo¢nost NEALKO Slovensko, s.r.o. sa svojou c¢innostou podla NACE
kategorizécie zarad’uje do odvetvia vyroby nealkoholickych ndpojov produkcie mineralnych
vod a inych flaskovych vod. Tato trieda zahfiia vyrobu prirodnych mineralnych vod a inej
flaSkovej vody a vyrobu nealkoholickych napojov, konkrétne to znamend vyrobu
nealkoholickych dochutenych alebo sladenych vod. Jedna sa napriklad o ovocné népoje,
koly, citronady alebo tonikové néapoje. Tato trieda nezahfnia népoje ako su napriklad
nealkoholické pivo a vino, mlie¢ne napoje, kava, ¢aj a podobne.

Pri analyze odvetvia bude vyuzity Porterov model piatych sil, ktorého sucast'ou je 5
oblasti, ktoré budl postupne rozoberané. Tieto oblasti st riziko vstupu novych konkurentov,
rivalita medzi existujucimi konkurentmi, vyjednévacia sila odberatel'ov, vyjednéavacia sila
dodavatel'ov a hrozba substitu¢nych vyrobkov. Okrem tohto modelu bude vykonana aj
historické analyza vyroby a predaja nealkoholickych napojov.
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4.3.1 Porterov model piatich sil
Riziko vstupu novych konkurentov

V tejto oblasti je vzdy podstatné, zaoberat’ sa otazkou, aké vel'ké st bariéry vstupu
do konkrétneho odvetvia. V tomto pripade ide o odvetvie vyroby nealkoholickych napojov.
Bariéry vstupu do odvetvia st pre nové podniky pomerne vysoké, pretoze by potrebovali
vel'ké mnozstvo prostriedkov na zabezpeCenie vyrobného procesu, to znamena zaobstaranie
roznych strojov, priestorov, a vybudovanie logistickej siete.

Vyznamnou prekazkou su aj vel'ké existujiice podniky, ktoré¢ uz maju dobré meno
asu popularne medzi Sirokym spektrom obyvatel'stva. Uz dlhé roky maju zabehnuty
vyrobny proces, ktory maja dokladne prepracovany a neustale ho inovuju. Rovnako tak maja
tieto spolocnosti silnu poziciu v reklamnom prostredi, maju skvely rozpoznatelny dizajn.

Podniky ako NEALKO Slovensko, s.r.o. su tradi¢nou znackou, ktort 'udia poznaju,
su na nu zvyknuti a su jej verni, obvykle nemaju vel’ku potrebu skusat’ nejaké nové znacky
a podobne. Tym padom priestor na trhu pre nové podniky nie je vel’ky. V pripade, aby mali
Sancu prerazit’, by museli investovat’ masivne prostriedky aj do reklamnej ¢innosti.

Co sa tyka dodavatelov, aj unich plati, e rad$ej spolupracuju s dlhoroénymi,
overenymi a zndmymi znackami, a V pripade novych podnikov by neboli az tak otvoreny
spolupraci.

Z tychto okolnosti vyplyva, ze riziko vstupu novych konkurentov je nizke, a tradicny

vyrobcovia sa novej konkurencie nemusia prili§ obavat’.

Rivalita medzi existujucimi konkurentmi

Spoloénost NEALKO Slovensko, s.r.o. je na Slovensku a v Cesku velmi tispesna
zarad’'uje sa medzi lidrov. Sposobené je to do vel'kej miery tym, Ze poskytuje vel'mi Siroké
portfolio svojich produktov, medzi ktoré patria energetické ndpoje, mineralne vody, dzisy
arozne sladené napoje, napriklad NEALKO Slovensko, s.r.o. alebo Vinea. Vd’aka tomuto
sa im uspesné dari zniZzovat’ konkurenéné riziko.

NEALKO Slovensko, s.r.0. je ve'mi znama aj vd’aka vybornym reklamnym spotom,
ktoré sa takmer kaZzdoro€ne uchadzaji o ocenenia za najlepSie reklamy.

V oblasti predaja sa spolo¢nost NEALKO Slovensko, s.r.o. orientuje na
maloobchodny a velkoobchodny predaj, ¢o nie je oproti ostatnym konkurentom ni¢
vynimoéné. Specificka pre Kofolu je ale velka distribticia do hotelovych a restauraénych

zariadeni, kde sa nésledne ¢apuje zo sudov.
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Zrejme najvyraznej$im konkurentom na trhu je pre Kofolu spolo¢nost’ Coca-
Cola. Okrem nej je vSak na trhu nealkoholickych napojov naozaj velkd konkurencia,
NEALKO Slovensko, s.r.o. sa snazi tazit' z vyhody, Ze je to domaca tradi¢na znacka,

zZ kvalitného marketingu a Sirokej ponuky produktov.

Vyjednavacia sila odberatel’ov

Sila a vplyv odberatel'ov je v tomto pripade pomerne zna¢na. Je to spdsobené tym,
7e¢ na trhu s nealkoholickymi napojmi je momentalne obrovska konkurencia, a preto si
zakaznik méze vyberat’ tie najvyhodnejsie ponuky a okamzite méze prechadzat’ od jednej
znacky k druhej. Tymto podmienkam sa musia prispdsobit’ a reagovat’ prave podniky, ktoré
tieto produkty poskytuju.

NEALKO Slovensko, s.r.o. sa vtomto smere snazi zaujat’" odberatel'ov roznymi
Specidlnymi zlavami, ako st napriklad mnozstevné zl'avy alebo zlavy za odber réznych
druhov ich vlastnych produktov. Ako uz bolo spominané, spolicha sa aj na to, Ze je domaca
znacka, ktort 'udia doverne poznaju a obl'ubuju jej produkty. Napriek tomu si vS§ak musia

davat’ pozor na urovei cien svojich produktov.

Vyjednavacia sila dodavatel’ov

Vplyv dodavatel'ov nie je v oblasti nealkoholickych napojov prili§ velky, pretoZe
suroviny, ktoré si pre vyrobu tychto produktov potrebné, su pomerne I'ahko dostupné.
V désledku toho by nemalo byt pre podnik v tomto odvetvi velkym problémom zmenit’
anajst nového dodavatela. Na druhej strane ale plati skutoCnost’, Ze spolo¢nosti maju
v zdujme budovat’ dobré a dlhodobé vztahy so svojimi doddvatelmi, pretoZe na takého

dodévatel'a sa m6zu spolahnut’ a takisto moZu vyjednat lepSie podmienky.

Hrozba substitu¢nych vyrobkov

Hrozba substitu¢nych vyrobkov v oblasti nealkoholickych napojov je v dneSnej dobe
dost” velka. Jeden z dovodov je, Ze na trhu je Coraz viac firiem, ktoré vyrabaju podobné
produkty, najma pri dnesnej globalizacii je konkurencia Eoraz vi¢sia. Dalsi negativny trend
dnesnej doby je, ze sa do popredia Coraz viac dostava zdravy zivotny Styl, a tym padom je
mozné, ze klasické nealkoholické napoje akymi su napriklad rézne sladené vody, nahradia
zdravsie alternativy napojov. Vyhodou podniku NEALKO Slovensko, s.r.o. je, ze na
Slovensku a v Ceskej republike ma silna tradiciu a popularitu, ale musi si davat pozor

a sledovat’ kvalitu a ceny konkurencie.
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4.3.2 Historicka analyza vyroby a predaja nealkoholickych napojov

Priemysel vyroby nealkoholickych népojov sa zarad’uje medzi stabilné odvetvia
potravinarskeho priemyslu. Sved¢i o tom aj nasledujuci graf, kde je mozné vidiet’ vyvoj
celkovej spotreby nealkoholickych napojov na Slovensku. Okrem obdobia rokov 2015 az
2016 mala krivka celkovej spotreby za posledné roky vzdy rasticu tendenciu. To znaci, ze
dopyt po nealkoholickych napojoch existuje a dokonca rastie. Oproti roku 2016, kedy bol
zaznamenany posledny pokles, narastla spotreba nealkoholickych napojov v roku 2018

0 87 315 000 litrov.

Graf 1 — celkova spotreba nealkoholickych napojov v SR (v tis. I)
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Zdroj: vlastné spracovanie

Priemysel nealkoholickych ndpojov zahffia viaceré kategdrie napojov, ktoré sa
postupom rokov aj niekedy upravuji. V nasledujucej tabul’ke su zahrnuté niektoré z tychto
kategorii, a zaroven celkova vyroba nealkoholickych napojov, produkcia minerdlnych vod
a inych flaskovych vod. V kategorii ostatné nealkoholické napoje su obsiahnuté mieSané
napoje typu Radler — nealkoholické, vody s pridavkom cukru alebo inych sladidiel alebo

aromatizované nealkoholické napoje a nealkoholické napoje bez obsahu mlie¢neho tuku.
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Tabulka 14 — Vyroba vybranych kategorii nealkoholickych napojov (v EUR)

2015 2016 2017 2018
Nealkoholické napoje, mineralne vody a
iné flaskové vody 212517 792 | 195960244 | 188 572 686 | 143 502 720
Mineralne vody a sytené vody, nesladené a
neochutené 63982858 | 55202428 | 53774338 | 55478278
Ostatné nealkoholické napoje 148534 934 | 140 757 816 | 134798348 | 88 024 442
MieSané napoje typu Radler -
nealkoholické -| 27884050 | 16302448 | 19365960
Vody, s pridavkom cukru alebo inych
sladidiel, alebo aromatizované,
nealkoholické napoje 134989918 | 104517552 | 110332061 | 60629 521
Nealkoholické napoje bez obsahu
mlie¢neho tuku 6 012 334 8 356 214 8163 839 7501 944

Zdroj: vlastné spracovanie

Z tabulky €. 14 je zrejmé, ze celkova vyroba nealkoholickych napojov od roku 2015
neustale klesa. V roku 2018 bola vyroba nealkoholickych napojov v hodnote 143 502 720
eur, zatial’ ¢o v roku 2015 to bolo este 212 517 792 eur. Vyrazny podiel na tomto poklese
mali ostatné nealkoholické napoje, konkrétne vody s pridavkom cukru alebo inych sladidiel,
kde bol zaznamenany pokles od roku 2015 az o 74 360 397 eur, Co predstavuje priblizne
55%. Vicsi pokles zaznamenali aj mieSané napoje typu Radler, ktorych vyroba od roku 2016
klesla o priblizne 30%. Ddvodom tohto poklesu moze byt zdravy zZivotny §tyl, ktory je medzi
Sirokym obyvatel'stvom Coraz viac populérny, a tym padom l'udia prechadzajt od sladenych
napojov skor ku zdrav§im alternativam nealkoholickych napojov. Vyroba nealkoholickych
napojov bez obsahu mlie¢neho tuku od roku 2016 jemne klesa, ale nie je to vyrazny pokles.
Vyroba mineralnych vod oproti roku 2015 takisto mierne poklesla, ale od roku 2016 si
udrzuje priblizne rovnaké ¢isla v hodnotach okolo 55 miliénov eur.

Dalsia tabul’ka obsahuje analyzu predaja vybranych nealkoholickych napojov medzi

rokmi 2015 az 2018.

TabuPka 15 — Predaj vybranych kategoérii nealkoholickych napojov (v EUR)

2015 2016 2017 2018
Nealkoholické napoje, mineralne vody a
iné flaskové vody 180 761 874 | 153548 392 | 138 977 040 | 140 742 042
Mineralne vody a sytené vody, nesladené a
neochutené 57470895 | 55379036 | 50368248 | 54108 863
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Ostatné nealkoholické napoje 123290979 | 98169356 | 88608792 | 86633179

MieSané napoje typu Radler -
nealkoholické -| 25647003 | 13575280 | 17656 750
Vody, s pridavkom cukru alebo inych
sladidiel, alebo aromatizované,

nealkoholické napoje 108454734 | 64107202 | 66748306 | 60991739

Nealkoholické napoje bez obsahu
mliecneho tuku 6 671 445 8 415 151 8 285 206 7457 673

Zdroj: vlastné spracovanie

Celkovy predaj nealkoholickych napojov mal klesajiicu tendenciu od roku 2015 az
do roku 2017. V tomto obdobi klesol predaj o priblizne 23%. V nasledujicom roku 2018 bol
vSak zaznamenany mierny narast celkového predaja o 1 765 002 eur. Najvacsi podiel na
vyraznom poklese predaja mali vody s pridavkom cukru alebo inych sladidiel, ktoré sa
medzi rokmi 2015 a 2015 prepadli 0 44 347 532 eur, ¢o je zhruba 40%. Nasledne vSak v roku
2017 predaj tejto polozky jemne narastol, a v roku 2018 opét klesol. VyraznejSie sa znizil aj
predaj mieSanych napojov typu Radler, ked’ medzi rokmi 2016 a 2017 klesol o0 12 071 723
eur, ¢ize takmer o 50%. V roku 2018 ale predaj tychto napojov zaznamenal pozitivny rast.
Celkovy vyvoj predaja kategorie ostatnych nealkoholickych napojov mal po celé sledované
obdobie klesajucu tendenciu. Mineralne vody kopirovali krivku vyvoja celkového predaja
nealkoholickych napojov, ked” v rokoch 2016 a 2017 postupne predaj klesal, aj ked” len

jemne, a az v roku 2018 bol zaznamenany narast predaja tychto napojov.

Graf 2 — vyroba nealk. napojov, produkcia miner. vdd a inych fl'ask. vod
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Zdroj: vlastné spracovanie
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V grafe ¢.2 st znazornené krivky vyvoja celkovej vyroby nealkoholickych napojov
a celkovy predaj nealkoholickych napojov od roku 2015 az po rok 2018. Ako prvé je zrejmé,
ze celkova vyroba kazdoro¢ne presahuje celkovy predaj. Zatial’ ¢o vyroba ma od roku 2015
nepretrzite klesajucu tendenciu, krivka celkového predaja sa po roku 2017 jemne zdvihla
a zacala rast’. V roku 2018 sa dokonca hodnoty vyroby a predaja vel'mi priblizili a rozdiel
medzi nimi bol len v hodnote 2 760 678 eur.

V nasledujicom grafe je prehl'adne porovnand hodnota vyroby dvoch kategorii
nealkoholickych napojov s najvacsim podielom na celkovej vyrobe. Ide o minerdlne vody

a sytené vody, a 0 vody s pridavkom cukru alebo inych sladidiel.

Graf 3 — vyroba vybranych kategorii nealkoholickych napojov (v EUR)
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Z grafu €.3 je jasne viditelné, Ze v rokoch 2015 az 2017 bola vyroba vod s pridavkom
cukru alebo inych sladidiel vzdy zhruba dvojnasobne vyssia ako vyroba mineralnych vod.
V roku 2018 sa ale vyroba tychto dvoch kategérii vel'mi vyrovnala, ked’ sa obidve
pohybovali v hodnote okolo 60 milionov eur. Zatial’ o mineralne a sytené vody si poc¢as
sledovaného obdobia udrziavali pomerne stabilné hodnoty vyroby, vody s pridavkom cukru
alebo inych sladidiel v roku 2018 dosiahli vyrazne znizenie vyroby.

V nasledujicom grafe je =zas porovnana hodnota predaja dvoch kategorii
nealkoholickych néapojov s najvacSim podielom na celkovom predaji. Ide rovnako

0 mineralne vody a sytené vody, a 0 vody s pridavkom cukru alebo inych sladidiel.
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Graf 4 - predaj vybranych kategorii nealkoholickych napojov (v EUR)
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Zdroj: vlastné spracovanie

Z grafu ¢.4 vyplyva, ze v roku 2015 bol predaj vod s pridavkom cukru alebo inych
sladidiel priblizne dvojnasobne vyssi ako vyroba mineralnych vod. Nasledne sa v rokoch
2016 az 2018 predaj tychto dvoch kategorii vyrovnal, ked sa predaj mineralnych vod
pohyboval niekde pod hranicou 60 miliénov eur, a predaj sladenych vdd tesne nad hranicou
60 milionov eur. Rovnako ako pri vyrobe, aj v pripade predaja si minerdlne a sytené vody
pocas sledovaného obdobia udrziavali pomerne stabilné hodnoty predaja. Vody s pridavkom
cukru alebo inych sladidiel zaznamenali vyrazny pokles predaja uz v roku 2016, odvtedy sa

tieto hodnoty stabilizovali.

4.3.3 Historickad analyza zamestnanosti
Pri analyze zamestnanosti sa z dostupnych udajov dalo zamerat’ na vyvoj celkovej
zamestnanosti v priemysle ako takom, a zaroven na podiel zamestnanosti priemyslu vyroby

potravin, napojov a tabakovych vyrobkov na celkovej zamestnanosti v priemysle.

Tabulka 16 — Zamestnanost’ v priemysle spolu a vo vybranom priemysle

2015 2016 2017 2018
Priemysel spolu 508 714 | 527 259 | 543 783 | 559 281
Vyroba potravin, napojov a tabakovych vyrobkov 35680 | 37268 | 39143 | 39544
Podiel (%) 707% | 720% | 7,01% | 7,01%

Zdroj: vlastné spracovanie
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Z tabul’ky 16 je mozné vidiet’, ze celkovy pocet zamestnanych v priemysle od roku
2015 az do roku 2018 postupne narastal. Rovnako tak réastol aj poCet zamestnanych
V priemysle vyroby potravin, napojov a tabakovych vyrobkov. Prepojenie medzi tymito
dvomi ukazovatelmi je viditené na podieloch priemyslu vyroby potravin, napojov
a tabakovych vyrobkov k priemyslu spolu. V sledovanom obdobi dosiahlo vybrané
priemyselné odvetvie najvacsi podiel zamestnanosti v celkovom priemysle v roku 2016, ked’
oproti roku 2015 vzrastlo o 0,13%. Nasledne vSak v roku 2017 klesol tento podiel presne
0 tiito hodnotu, a v roku 2018 klesol o d’alsich 0,06%. Z tychto hodnoét je vSak zrejmé, Ze
toto odvetvie je stabilné, pretoze v poslednych rokoch nezaznamenalo ziadne vyrazné

poklesy.

Graf 5 — pocet zamestnanych v priemysle spolu a vybranom priemysle (v tis.)
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Zdroj: vlastné spracovanie

V grafe 5 je prehl'adne zobrazeny vyvoj po¢tu zamestnanych od roku 2015 az do
roku 2018 v priemysle spolu a zaroven v priemysle vyroby potravin, napojov a tabakovych
vyrobkov. Z grafu vyplyva, Ze pocet zamestnanych v celom priemysle postupne jemne
narastal, a krivka poctu zamestnanych vo vybranom priemyselnom odvetvi nejavi takmer

Ziadne zmeny, €o znaci, Ze zamestnanost’ v tomto odvetvi je stabilna.

4.3.4 Historickad analyza kupyschopnosti obyvatelstva
Pri analyze kupyschopnosti obyvatel'stva boli do tvahy brané nasledujice

ukazovatele, a to hrubé penazné prijmy na mesiac a osobu, Cisté penazné vydavky na mesiac
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aosobu, akedze podnik NEALKO Slovensko, s.r.o. sa zaraduje do odvetvia
nealkoholickych napojov, pouzité boli aj ukazovatele pefiazné vydavky na nealkoholické
napoje na mesiac a 0sobu anasledne bol vypocitany podiel tychto vydavkov na

nealkoholické napoje k celkovym ¢istym peflaznym vydavkom.

TabulPka 17 — Analyza kiapyschopnosti obyvatel'stva

2014 2015 2016 2017 2018
Hrubé penazné prijmy
spolu (EUR/mesiac a
0sobu) 446,42 487,11 510,1 529,73 549,11
Cisté pefiazné vydavky
(EUR/mesiac a osobu) 321,71 354,53 358,41 366,21 374,08
Penazné vydavky na
nealkoholické napoje
(EUR/mesiac a osobu) 6,98 6,62 6,48 6,67 6,64
Penazné vydavky na
nealkoholické napoje (%
na mesiac a osobu) 2,17% 1,87% 1,81% 1,82% 1,78%

Zdroj: vlastné spracovanie

V tabulke 17 je zaznamenané obdobie od roku 2014 do roku 2018. Vyvoj hrubych
mesacnych prijmov na osobu mal pocas celého obdobia rasticu tendenciu. Najvacsi
medziro¢ny narast bol zaznamenany z roku 2014 na rok 2015, priblizne o 40 eur. V dalsich
rokoch sa narast vzdy pohyboval okolo urovne 20 eur.

Cisté mesaéné peniazné vydavky na osobu takisto kazdoro¢ne narastali, a rovnako
najvacsi medzirocny narast bol medzi rokmi 2014 a 2015, zhruba o 30 eur. V nasledujucich
rokoch bol narast vZdy mensi ako 10 eur. Z tychto tdajov je zrejmé, Ze s vyS$Sim rastom
prijmov domécnosti zacali 'udia aj viac minat. Naopak ked” bol niZ§i narast prijmov, aj
vydavky rastli len jemne.

Ked’ sa zameriame na mesa¢né penazné vydavky na nealkoholické népoje, ich vyska
sa kazdoro¢ne pohybovala medzi hodnotami 6 az 7 eur. Vyraznejsi pokles nastal v roku
2015, napriek tomu, Ze v tomto roku celkové penazné vydavky vzrastli. Pokles nastal aj
v roku 2016, mierny narast priSiel az v roku 2017. Pri analyze podielu mesacnych peniaznych
vydavkov k celkovym mesacnym penaznym vydavkom je viditeI'né, Ze vydavky domacnosti
na nealkoholické napoje v roku 2015 a 2016 klesali. Vel'mi maly narast bol zaznamenany
v roku 2017, nasledne vSak v roku 2018 opét’ priSiel pokles o 0,04%.

Z tejto analyzy je mozné konStatovat, ze vyvoj celkovych prijmov a celkovych

vydavkov az tak vel'mi neovplyviiuje to, kol’ko domacnosti utratia na nealkoholické napoje.
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4.4 Financny plan podniku

V tejto podkapitole je zostaveny finanény plan podniku NEALKO Slovensko, s.r.o.
na obdobie rokov 2018 az 2022. Ako prvy je v nasledujucej tabul’ke uvedeny finan¢ny plan

suvahy.

Taburka 18 — Finan¢ny plan stivahy

2018 2019 2020 2021 2022
NeobeZny majetok 27704009 | 26310540 | 24537 246 22161893 | 24151603
Dlhod. nehm. maj. 2517844 1683009 849 474 31078 65 791
Dlhod. hmot. maj. 25186 165 | 24627531 | 23687 772 22130815 | 23680 202
Dlhod. fin. maj. 405 610
ObeZny majetok 14 205854 | 13549810 | 14101 327 12 244 847 | 22 238 767
Zasoby 2 739 655 2610311 2616 931 2 876 058 3045 420
Dlhodobé pohladavky 165 949 426 991 855 673
Kratkodobé pohladavky 6 387 353 8805002 | 10796675 8614237 | 12330269
Finanéné uéty 5078 846 2134 497 521 772 327 561 6 007 405
Cas. rozliSenie 229 117 408 806 350 639 381 336 411 416
SPOLU MAJETOK 42138980 | 40269156 | 38989212 34788076 | 46801 786
Vlastné imanie spolu 19203391 | 17 164263 | 10 447 615 9406770 | 10384 047
Zakladné imanie 2238 000 2238000 2238000 2238 000 2238 000
Zakonny rezervny fond 447 600 447 600 447 600 447 600 447 600
VH min. obdobi 10 214 005 8667 791 41914
ZavizKy spolu 22703917 | 22156335 | 27537546 24 885318 | 35759871
Rezervy 1177 243 869 819 946 143 645 950 2 824 364
Dlhodobé zavizky 902 892 992 875 982 235 4168 144 6 693 201
Kratkodobé zavizKky 12692971 | 14130007 | 18631516 15809 856 | 26 242 306
Bankové uvery 7930811 6 163 634 6 977 652 4 261 368
Dlhodobé bank. uvery 5207 467 4033534 2944 076
Bezné bank. uvery 2723344 2130100 4033576 4 261 368
Cas. rozliSenie 231672 948 558 1 004 051 495 988 657 868
SPOLU KAPITAL 42138980 | 40269156 | 38989212 34788076 | 46801 786

Zdroj: vlastné spracovanie

V oblasti aktiv podniku, vySka neobezného majetku podniku mé od roku 2018 az do
roku 2021 klesajucu tendenciu, k rastu dojde az v roku 2022. Najvicsi podiel na neobeznom
majetku mé jednozna¢ne dlhodoby hmotny majetok, ktory rovnako tak aj kopiruje krivku

vyvoja hodnoty neobezného majetku. V podniku nie je evidovany Ziadny dlhodoby finan¢ny

66



majetok s vynimkou roku 2022.

Obezny majetok striedavo klesa a rastie, medziro¢né rozdiely nie st az tak vyrazné,
s vynimkou medziro¢ného narastu v roku 2022, kedy hodnota obezného majetku narastla
0 priblizne 10 miliénov eur. Tento ndrast je sposobeny najmid rastom kratkodobych
pohl'adavok a finan¢nych ucétov. Tieto dve polozky maji zaroven kazdoro¢ne najvacsi podiel
na obeznom majetku podniku, len vrokoch 2019 az 2021 z dévodu poklesu hodnoty
finan¢nych Uctov mali vyraznejsi podiel zasoby podniku.

Co sa tyka pasiv, vlastné imanie podniku sa v priebehu rokov vyraznejsie zniZuje,
ked” porovname rok 2018 a 2022, tak v roku 2022 je takmer o0 polovicu nizsie. Tieto zmeny
su vyvolané najma vysledkom hospodarenia minulych obdobi.

ZavazKy naopak narastaju, a to hlavne v roku 2020 a najvyraznejSie v roku 2022.
Najvacsi podiel na naraste zaviazkov maji kratkodobé zavizky podniku, a nasledne
dlhodobé zavizky.

Celkovy kapital podniku postupne od roku 2018 az do roku 2021 klesa. AZ v roku

2022 je zaznamenany vyrazny ndrast celkového kapitalu zhruba o 12 miliénov eur.

TabulPka 19 — Finan¢ny plan vykazu ziskov a strat

2018 2019 2020 2021 2022
Trzby 64 837 610 73284 414 74978 124 78 107 608 | 82547 451
Vyrobna spotreba 37000 991 41 086 137 41 355 166 44 341 858 | 48515 843
Pridana hodnota 20 056 613 19 825 177 21 848 692 20838 654 | 19669 935
Osobné naklady 4 895 199 5879 609 6 352 909 6247985 | 7253124
Dane a poplatky 58 271 89 211 94 097 81911 106 000
Odpisy DNM a DHM 3665 086 3647059 3799 550 3530602 | 2778386
Ostatné vynosy z hosp.
¢innosti 296 730 201 216 680 129 258 887 464 720
Ostatné naklady z hosp.
¢innosti 2 566 550 2552 620 2500 839 2 625 805 209 713
VH z hospodarskej
¢innosti 8 376 305 7707 449 10 132 104 8749148 | 9907 212
Vynosy z finan¢nej
¢innosti spolu 79 426 47 611 26 997 122 339 256 387
Naklady z finané¢nej
¢innosti spolu 314 836 221 664 179 379 315 854 354 931
VH z finanénej ¢innosti -235410 -174 053 -152 382 -193 515 -98 544
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VH za uctovné obdobie

pred zdanenim 8 140 895 7 533 396 9979722 8 555 633 9 808 668
VH za uétovné obdobie
po zdaneni 6 303 786 5810872 7762 015 6721170 7 656 533

Zdroj: vlastné spracovanie

Z financného planu vykazu ziskov a strdt je mozné pozorovat’, ze trzby podniku
kazdorocne narastaji. Spolu s nimi narasté aj vyrobna spotreba. Pridand hodnota nevykazuje
vyrazné medzirocné zmeny, pocas celého obdobia sa pohybuje okolo hodnoty 20 miliénov
eur. Osobné naklady postupne narastajui, najvyraznejs$i medziro¢ny rast je v roku 2019
a nasledne v roku 2022. Odpisy dlhodobého nehmotného a hmotného majetku sa v rokoch
2018 az 2021 vel'mi nemenia, v roku 2022 vsak vyraznejsie klesaju. V roku 2022 dochadza
aj kvyraznému poklesu ostatnych nakladov na hospodarsku c¢innost. Vysledok
hospodarenia z hospodarskej ¢innosti striedavo klesa a rastie. najvyssiu hodnotu dosahuje
v roku 2020.

Vysledok hospodérenia z finan¢nej ¢innosti je kazdoro¢ne v minusovych hodnotach,
ked’Ze naklady na finan¢nt ¢innost’ su vyssSie ako vynosy z tejto ¢innosti.

Vysledok hospodarenia za uctovné obdobie po zdaneni rovnako striedavo klesa
arastie. NajvysSiu hodnotu a zarovenn najvyraznej$i medzirocny narast podnik dosahuje

v roku 2020 a v roku 2022.

TabulPka 20 — Plan od¢erpatel'nych finan¢nych zdrojov

2018 2019 2020 2021 2022
Prevadzkovy zisk po
zdanenim 6617 281 6 088 885 8 004 362 6 911 827 7826 697
Odpisy 3665 086 3647059 3799 550 3530602 2778 386
(-) Zmena stavu
pracovného kapitalu -3 381 165 1161 427 2 069 988 -1 804 133 1374 372
(-) Zmena stavu
investicii do dlhodobého
hmotného
a nehmotného majetku -352 994 1393 469 1773294 2375353 | -1584100
Hodnota
odcerpatelnych zdrojov 6 548 208 12 290 839 15647194 | 11013649 | 10395 355

Zdroj: vlastné spracovanie
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V tabulke 20 je k dispozicii plan odcerpate'nych zdrojov v obdobi rokov 2018 az
2022. Prevadzkovy zisk pred zdanenim v podniku striedavo klesa a rastie. Podnik si ale
kazdoro¢ne udrzuje stabilny zisk.

Hodnota odpisov sa medziro¢ne prili§ nemeni, vyraznej$i pokles nastava len v roku
2022.

Zmena stavu pracovného kapitalu zaznamenava vel'mi kolisavé hodnoty. Ddlezité je,
ze v rokoch 2019, 2020 a 2022 sme pracovali len s polovi¢nymi hodnotami pracovného
kapitalu, pretoze hodnoty z finan¢ného planu boli zbyto¢ne prehnané a podnik investoval
do pracovného kapitalu zbytoc¢ne vel'ké financné prostriedky .

Zmena stavu investicii do dlhodobého hmotného a nehmotného majetku sa takisto
vyvija rézne. V rokoch 2019 az 2021 dlhodoby majetok v podniku klesd, preto sa
k od¢erpatel'nym zdrojom tato hodnota pripocitava.

Celkova hodnota odc¢erpatel'nych zdrojov je kazdoro¢ne pomerne dost’ vysoka, a to
najmé v roku 2020. je to spdsobené hlavne vysokym ziskom a odpismi. Najvyssi prirastok

je v roku 2019.

4.5 Metodika stanovenia uslého zisku spolo¢nosti NEALKO Slovakia, a.s.

Pre ucely stanovenia uslého zisku spolo¢nosti NEALKO Slovakia, a.s. bude usly zisk
stanoveny ako rozdiel medzi hodnotou spolo¢nosti, ktord by bola generovana ku diu
neopravneného vyhlasenia konkurzu a hodnotou majetku, ktori ma analyzovana spolo¢nost’
ku diiu vypoctu uslého zisku.

Tento postup zohl'adni skutocnost’, Ze i§lo o financne zdrava spolo¢nost’, ktora mala
vysoky predpoklad dodrZania principu going concern, t.j. trvania do buducnosti. Tuto
skuto¢nost’ sme preukazali finan¢no-ekonomickou analyzou, ako aj analyzou odvetvia,
v ktorom spolo¢nost’ pdsobi. Preukazali sme, Ze segment trhu, v ktorom spolo¢nost’ pdsobi
ma svojej trhovy potencial, spolo¢nost’ ma stabilnu zakladnu svojich odberatelov. Ak by
nedoslo k neopravnenému vyhlaseniu konkurzu, spolocnost’ sa mohla d’alej rozvijat’ a pre
svojich vlastnikov vytvarat’ budicu hodnotu. Ku diiu ohodnotenia existoval eSte

V spolo¢nosti majetok, ktorym sme zniZili vysku uslého zisku.

4.6 Stanovenie vS§eobecnej hodnoty podniku

Na stanovanie vSeobecnej hodnoty podniku sme sa rozhodli vyuzit' jednu
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z vynosovych metdod ohodnocovania podniku, ato konkrétne metodu DCF entity, ¢o je
metdda diskontovanych peniaznych tokov. Tato metdda je rozdelené na dve fazy, pricom
prva fazu tvori finanény plan, ktory bol zostaveny na pat rokov, a pri druhej faze
predpokladdme trvanie az do nekonecna. Hodnota podniku bude stanovena k datumu
1.1.2018. Uvadzame, ze pre ucely stanovenia hodnoty existuju aj iné metody ohodnotenia
(majetkova, porovnavacia, kombinovana, likvidacna). Tieto metody vSak pre ucely tejto
zaverecnej prace neboli pouzité a to z dovodu, ze vynosova metdda je vo vzt'ahu k ureniu
hodnoty podniku z pohl'adu schopnosti spolo¢nosti generovat’ budice od¢erpatel'né zdroje
a zachovat’ si svoj vynosovy potencial aj do budicna, relevantnd. Sposob, akym sa postupuje

pri tejto metdde bol uvedeny v teoretickej ¢asti diplomovej prace.

4.6.1 Vypocet mieri kapitalizacie

Miera kapitalizacie je jednym z rozhodujucich faktorov vplyvajucich na vyslednu
hodnotu. PouZiva sa na oduro¢enie budlcich prijmov, teda buducich odéerpatelnych
zdrojov. Na Slovensku sa v zmysle platnej legislativy v sucasnosti pouziva vypocet miery
kapitalizacie metédou WACCAT, teda priemernych nakladov na jednotlivé zlozky kapitalu
Vv nasledujucej Struktire:

. PK VK
1= (1 —DS).NPK.C—K + NVK.C—K

CK =PK +VK

kde:

[ — vypocitand miera kapitalizacie v percentdch odrdzajiica mieru rizika, priemernt
nakladovost’ kapitalu a Struktiru vyuzivaného kapitalu, ktord sa do vypoctu
dosadzuje v desatinnom tvare [%/100],

DS - sadzba dane z prijmu v percentach, ktora je stanovena v zmysle zakona o dani
z prijmov pre ohodnocovany podnik, do vypoc¢tu sa dosadzuje v desatinnom tvare
[%/100],

Npk — ndakladoveé uroky z Vykazu ziskov a strat, od ktorych st odpocitané sankéné turoky
a su prepocitané na rona bazu k prislusnému trocnému pozi¢anému kapitalu, do
vypoctu sa dosadzuju v desatinnom tvare [%/100],

PK  — objem pozi¢aného kapitalu v eurach ku ditu ohodnotenia, pozostava zo zloziek
pasiv, ktorymi na ucel vypoctu miery kapitalizacie st bankové uvery, bezné
bankové uvery, finanéné vypomoci, emitované dlhopisy, zmenky, lizing, platené

najmy a iné zavazky [€],
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Nvk — ndaklady vlastného kapitalu v percentach, to znamené podiel na zisku o¢akavany
a ziskavany vlastnikom za vklad svojho kapitalu do podniku, ktoré sa do vypoctu
dosadzuju v desatinnom tvare [%/100],

VK - objem vlastného kapitalu v eurach pozostava zo zloziek pasiv, ktorymi na ucel
vypoctu vlastné imanie [€],

CK - celkovy kapital, ktorym sa rozumie sucet vlastného a pozicaného kapitalu [€]

n — dizka sledovaného obdobia [rok].

Vzhl'adom na skuto¢nost, ze za ucelom vypoctu odcerpatelnych zdrojov bola
aplikovana metodika Free CashFlow to Entity, od sucasnej hodnoty vsetkych buducich

odcerpatelnych zdrojov sa odpocita hodnota uroceného pozi¢aného kapitalu.

Aby sme mohli zacat’ s vypoctom hodnoty prvej fazy, najskor musime vypocitat’ tito
mieru kapitalizacie. WACC sa skladd z nakladov na vlastny kapital a ndkladov na cudzi
kapital. V pripade nékladov na cudzi kapital bude pouzitd irokova miera na tirovni 2,37%,
ktora predstavuje priemer Urokovych sadzieb Slovenskej republiky pre nefinancné
spolo¢nosti.®” Na uréenie nakladov na vlastny kapital bude pouzity model CAPM. Tento

model obsahuje viacero premennych, ktoré si postupne zadefinujeme.

Ako prva bola stanovena bezrizikova urokova miera, a to pomocou aritmetického
priemeru vynosnosti 10-ro¢nych US bondov v rokoch 2009 az 2018, ich Groven bola 3,90%.
Dalej bola stanovena vynosnost’ trhu ako aritmeticky priemer vynosnosti akcii agregovanych
prostrednictvom Indexu S&P v obdobi od roku 2009 az 2018 na urovni 8,94%.% Rozdiel
medzi bezrizikovou vynosnost'ou a trhovou vynosnost'ou predstavuje rizikovl prémiu trhu,
ktora sa rovna 5,04%. Dalsim parametrom, ktory vstupuje do modelu CAPM je hodnota
nezadlzeného Beta koeficientu, ktora je na trovni 0,61 ato konkrétne pre odvetvie
nealkoholickych napojov na eurdpskom trhu.8® Ked’Ze boli pouzité tidaje z amerického trhu,
je potrebné ratat’ aj s rizikovou prirdzkou zeme, v tomto pripade ide o Slovenskl republiku,

a jej hodnota je 1,55%.% Aby bol nas odhad ¢o najpresnejsi, do modelu sme este zapodcitali

8 Narodna banka Slovenska. Urokovd Statistika. [online]. [cit. 2020-28-05] Dostupné na:

https://www.nbs.sk/sk/statisticke-udaje/financne-institucie/banky/statisticke-a-analyticke-
prehlady/urokova-statistika/bankova-urokova-statistika-uvery

8 DAMODARAN, A. Annual Returns on Stock, T.Bonds and T.Bills: 1928 — Current. [online]. [cit. 2020-28-
05]. Dostupné z: http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New_Home_Page/datafile/histretSP.html

8 DAMODARAN, A. Total Beta By Industry Sector. [online]. [cit. 2020-28-05]. Dostupné z:
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New Home Page/datacurrent.html

% DAMODARAN, A. Country Default Spreads and Risk Premiums. [online]. [cit. 2020-28-05]. Dostupné z:
http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/New Home_Page/datafile/ctryprem.html
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aj inflacnl prémiu, ktora odzrkadl'uje rozdiel v miery inflacie medzi Spojenymi Statmi
americkymi a Slovenskou republikou. Této inflaéna prémia predstavuje 0,5%. Na zaver bola
eSte pripocitand individudlna rizikova prirazka za likviditu na tGrovni 2,5%. V nasledujuce;j

tabul’ke je zhrnuty vypocet nakladov na vlastny kapital.

TaburPka 21 — Vypocet nakladov vlastného kapitalu

Parameter Hodnota
Miera vynosnosti bezrizikovej investicie (Rf) 3,90%
Miera vynosnosti trhu (Rm) 8,94%
Equity Risk Premium (ERP) 5,04%
Beta nezadlZena 0,61
Rizikova prirazka Krajiny 1,55%
Inflacia (CPI) SR 3,0%
Inflacia (CPI) US 2,5%
Infla¢na prémia 0,5%
Rizikova prirazka za likviditu 2,5%
Naklady vlastného kapitalu (nvk) 11,53%

Zdroj: vlastné spracovanie

V nasledujticej tabul’ke je zobrazeny vypocet priemernych vazenych nakladov na

kapital v roku ocenenia 2018.

TabulPka 22 — Vypocet priemernych vazenych nakladov na kapital (WACC)

Parameter ez
Naiklady vlastného kapitalu 11,53%
Vlastné imanie 19 203 391
Podiel vlastného imania 70,77%
Nsklady na cudzi kapitil 2,37%
Uroéeny cudzi kapital 7930811
Podiel iroceného cudzieho kapitilu 29,23%
Daiiova sadzba 21%
WACC 8,71%

Zdroj: vlastné spracovanie

Vypocitana hodnota priemernych vazenych ndkladov na kapitél je na arovni 8,71%.
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4.6.2 Stanovenie vseobecnej hodnoty podniku a uslého zisku

Po urceni diskontnej sadzby v podobe priemernych vazenych nakladov na kapital
podniku je mozné prejst’ k vypoctu vSeobecnej hodnoty podniku prostrednictvom metody

DCF entity. V nasledujtcej tabulke je uvedeny postup vypoctu prvej fazy hodnoty podniku.

TaburPka 23 — Vypocet prvej fazy hodnoty podniku

2018 2019 2020 2021 2022
FCFE 6548208 | 12290839 | 15647194 | 11013649 | 10395355
WACC 8,71 8,71 8,71 8,71 8,71
Diskont 1,0871 1,1818 1,2847 1,3966 1,5183
Diskontované FCFE 6023556 | 10400220 | 12179459 7 885 936 6 846 867
Sucasna hodnota prvej
fazy 43 336 038

Zdroj: vlastné spracovanie

Do tohto vypoc¢tu boli zahrnuté hodnoty od¢erpatel'nych zdrojov od roku 2018 az do
roku 2022, ktorych vypocet je uvedeny v tabulke 20. Dalej bola pre kazdy rok pouzita
diskontna sadzba na urovni priemernych vazenych nakladov na kapital z roku ocenenia
2018. Nasledne sme pre jednotlivé roky zistili hodnoty diskontovanych odc¢erpatel'nych
zdrojov, a po ich sucte sme ziskali si¢asnt hodnotu prvej fazy, ktora je 43 336 038 eur.

Pre vypocet druhej fazy je potrebné urcit’ hodnotu trvalo udrzateI'ného tempa rastu
g. pri jeho stanoveni boli zohl'adnené viaceré ukazovatele. Ako prvé bolo zohl'adnené tempo

rastu skuto¢nych trzieb podniku NEALKO Slovensko, s.r.o. od roku 2015 do roku 2017.

Tabulka 24 — Vyvoj skuto¢nych trzieb

2015 2016 2017

ity 61 768 909 64 521 786 60 652 724
Zdroj: vlastné spracovanie

Pomocou medziro¢nych zmien skuto¢nych trzieb sme urcili priemerné tempo rastu
skuto¢nych trzieb, ktoré je na trovni 0,99%.

Dal§im zohlPadnenym ukazovatefom bolo tempo rastu planovanych trzieb
Z finan¢ného planu od roku 2018 do roku 2022. Aplikovali sme rovnaky postup ako pri

skuto¢nych trzbach a priemerné tempo rastu planovanych trzieb dosiahlo hodnotu 6,96%.
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Tabulka 25 — Vyvoj planovanych trzieb
2018 2019 2020 2021 2022
Trzby 63 059 304 72 794 457 74719 440 77 876 197 82 179 487

Zdroj: vlastné spracovanie

Dalej bol zohladneny harmonizovany index spotrebitel'skych cien a jeho priemer za
obdobie od roku 2012 do roku 20109.

Tabulka 26 — Harmonizovany index spotrebitel'skych cien

2012 2013 2014 2015 2016 | 2017 | 2018 2019 | Priemer
HICP 3,7 1,5 -0,1 -0,3 -0,5 14 2,5 2,8 1,38

Zdroj: vlastné spracovanie

Ako vyplyva zuvedenej tabulky, priemernd hodnota harmonizované¢ho indexu
spotrebitel'skych cien je na Grovni 1,38%.

Zohl'adneny bol aj index spotrebitel'skych cien a jeho hodnoty v rozmedzi rokov
2012 az 2019.

Tabulka 27 — Index spotrebitel'skych cien

2012 2013 | 2014 | 2015 2016 2017 | 2018 2019 | Priemer
CPI 3,6 1,4 -0,1 -0,3 -0,5 13 2,5 2,7 1,32

Zdroj: vlastné spracovanie

Priemernd hodnota indexu spotrebitel'skych cien bola v sledovanom obdobi na
urovni 1,32%.
Ako posledny ukazovatel’, ktory bol zohl'adneny pri ur€eni trvalo udrzate'ného

tempa rastu je jadrova inflacia trhovych sluzieb v rokoch 2012 az 2019.

TabulPka 28 — Jadrova inflacia trhovych sluzieb

2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 Priemer
Jadr. infl. trh. sl. 2,7 1,4 0,8 0,8 1,0 1,9 3,0 3,0 1,84

Zdroj: vlastné spracovanie
Priemerna hodnota tohto ukazovatel'a dosiahla 1,84%. Pri urceni hodnoty trvalo
udrzatel'ného tempa rastu sme teda vychadzali z adajov uvedenych Vv nasledujucej tabulke

pre lepsi prehlad.
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Tabulka 29 — Vypocet miery trvalo udrzatel'ného rastu

Ukazovatel’ Hodnota Vaha
Tempo rastu trzieb 3,98% 50,00%
Inflacia HICP 1,38% 12,50%
Inflacia CPI 1,32% 12,50%
Jadrova inflacia trhovych sluzieb 1,84% 25,00%
Miera trvalo udrzatePného rastu (g) 2,79%

Zdroj: vlastné spracovanie

Tempo rastu trzieb, ktoré je uvedené v tabul’ke, je priemerom tempa rastu skuto¢nych
aplanovanych trzieb. Ostatné ukazovatele maju rovnaké hodnoty ako boli uvedené
Vv predoslych tabulkach. Kazdému z tychto ukazovatel'ov bola priradenad véha, ktora bola
ur¢end podla dolezitosti a dopadu daného kritéria na koneCny vysledok. Miera trvalo
udrzatel'ného rastu bola stanovena na trovni 2,79%.

Hodnota druhej fazy bola vypocitana podla udajov z nasledujucej tabul’ky, zahrnuté
bola hodnota planovanych odCerpatenych zdrojov na rok 2023, stym ze bola znizena
0 investiciu do novej technologie v ¢iastke 5 000 000 eur. Diskontna sadzba bola pouzita na

rovnakej urovni ako v roku ocenenia podniku.

Tabulka 30 — Vypocet druhej fazy hodnoty podniku

CF 2023 5 395 355
WACC 8,71%
G 2,79%
Hodnota pokracujica 60 027 581

Zdroj: vlastné spracovanie

Pokracujuca hodnota podniku dosiahla trovent 60 027 581 eur. Vyslednt v§eobecnu
hodnotu podniku ziskant prostrednictvom metédy DCF entity ur¢ime ako sucet hodnoty

prvej a druhej fazy, a nasledne este odpocitame tiro¢iteI'né cudzie zdroje.

VSHP =43 336 038 + 60 027 581 — 7 930 811 = 95 432 808 €

Na zaver je potrebné vy¢islit' vysku uslého zisku v podniku NEALKO Slovensko,
S.r.0., zapri¢ineného neopravnene vyhldsenym konkurzom. Ku diiu vypracovania

ohodnotenia podniku v iom e$te zostal hnuteI'ny majetok v podobe jednoduchych strojov,
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auta, kancelarskeho vybavenia a podobne. Znalci z prislusnych znaleckych odborov
stanovili hodnotu tohto majetku vo vyske 500 000 eur. Usly zisk, vtomto podniku teda
ur¢ime tak, ze od vSeobecnej hodnoty podniku odpocitame Ciastku tohto hnutelného
majetku.

Usly zisk = 95 432 808 — 500 000 = 94 932 808 €

Podniku NEALKO Slovensko, s.r.0. bol v désledku skodovej udalosti v podobe

neopravneného vyhlasenia konkurzu sposobeny usly zisk vo vyske 94 932 808 eur.

Uvedeny vypocet urcil teda Skodu, ktord nastala v spolo¢nosti NEALKO, a.s.
v dosledku neopravnene vyhlaseného konkurzu. V tejto suvislosti povazujeme za dolezité
uviest’ uréité odporacania. Zo zistenych vysledkov nasej prace by sme v takejto situacii
podnikom odporucili, aby neustale kontrolovali a mapovali svoju vnttornt situaciu, jednak
v akej financ¢nej kondicii sa podnik nachédza, a takisto aby dokladne komunikovali
s veritelmi a rovnako tak so Stditnymi organmi, pretoZze aj v tomto pripade, ak by podnik
lepsie zvladol komunikaciu a preukazal by svoju finan¢nu stabilitu, mozno nemusela tato
situdcia vobec nastat’. Samozrejme, chyba nemusela byt len na strane podniku, ale aj na
strane prislusnych $tatnych orgénov, ktoré zjavne nespravne vyhodnotili cely tento pripad,
aj ked’ dany podnik bol evidentne schopny bez problémov d’alej fungovat’. Z toho vyplyva,
ze tieto prisluSné organy by si mohli dat’ viac zdleZzat' na tom, aby mali k dispozicii
skuto¢nych odbornikov aj po ekonomickej stranke, ktori by boli schopni spravne
vyhodnocovat’ podobné pripady, a nevznikali by potom takéto Skodové udalosti. Ked' do
budicna obidve zucastnené strany, podniky aj prislusné Statne organy zdokonalia svoj

pristup a znalosti, pocet takychto pripadov by mohol byt’ ojedinele;si.
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Z.aver

V dnesnej dobe rychleho technologického pokroku, silnej konkurencii, neustalych
zmien je pre podniky naozaj narocné byt dlhodobo uspesny a dosahovat’ zisk. Na
akomkol'vek trhu preziju len ti najlepSi a najprisposobivejsi podnikatelia, ktori vedia
prijimat’ tie spravne rozhodnutie vzhl'adom k vzniknutym situaciam. Ked sa v podniku
vyskytne udalost’, ktord sposobi Skodu a usly zisk, mdze to vel'mi narusit’ podnikatel'ské
plany a finan¢nu situaciu podniku. Vel'mi dobre viditeI'né je to zvIast’ v tejto dobe, ked’ cely
svet zasiahla pandémia koronavirusu a mnohym podnikom spdsobila az existenéné
problémy, ked’Ze boli nuteni zatvorit’ svoje prevadzky alebo zastavit’ vyrobu.

Hlavnym ciel'om tejto diplomovej prace bolo stanovit’ Skodu a usly zisk vybraného
podniku NEALKO Slovensko, s.r.0., ktora vznikla v dosledku vyhlasenia konkurzu na
podnik, ktory bol nasledne uznany ako neopravneny. Skodu a usly zisk, ktory podniku
vznikol sme teda stanovili v podobe straty hodnoty podniku.

V prvej kapitole boli zadefinované zakladné pojmy, ktoré boli sucastou tejto
diplomovej prace, a bolo nutné pochopit ich vyznam, aby sme d’alej s nimi mohli pracovat’.

V druhej kapitole sme si urcili hlavny ciel’ prace, a takisto ¢iastkové ciele, ktoré na
seba postupne navizovali a dosiahli sme tak hlavny ciel. Vsetky tieto ciele sme mohli
dosiahnut’ vd’aka pouzitym metédam a postupom, ktoré sme opisali v ¢asti metodika prace.

Stvrta kapitola bola praktickou &astou prace, ktorej hlavnym zameranim bolo
prepracovat’ sa az k stanoveniu $kody a uslého zisku v podniku NEALKO Slovensko, s.r.0.
Na tvod bol charakterizovany vybrany podnik, boli popisané jeho Specifika a podobne.
Nasledne sme pomocou financno-ekonomickej analyzy vyhodnotili jeho finan¢nt situdciu,
¢o bolo pre nas vel'mi dolezité, pretoze vd’aka tejto analyze sme zistili, Ze podnik mal
stabilnu finan¢na kondiciu a pozitivnu predikciu do budtcnosti. V d’alSej Casti pri analyze
odvetvia sme skumali odvetvie nealkoholickych napojov, poziciu tohto odvetvia na trhu
a nasledne aj poziciu podniku NEALKO Slovensko, s.r.0. v ramci tohto odvetvia. Aj z tejto
analyzy vyplynulo, Zze vybrany podnik disponoval dobrou poziciou v porovnani
s konkurenciou. Ked'ze vypocet skody a uslého zisku sme v naSom pripade urcovali ako
stratu hodnoty podniku, museli sme najprv stanovit’ v§eobecni hodnotu podniku. Pre jej
vypocet sme vybrali vynosovi metddu, konkrétne metodu DCF entity. Po stanoveni hodnoty
podniku sme sa dostali k podstate nasej prace, a vypocitali sme $kodu a usly zisk sposobeny
neopravnene vyhlasenym konkurzom. Zistili sme, Ze tato udalost’ bola pre podnik

likvida¢nou, pretoze prisiel o vSetkych zakaznikov a 0 takmer celu svoju hodnotu.
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