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ABSTRAKT

Cilem mé bakalatrské prace je shrnout poznatky tykajici se financni analyzy a nasledné je
aplikovat na konkrétni spole¢nost Hanacka kyselka s.r.o., abych tak posoudila finan¢ni situ-
aci spole¢nosti a navrhla mozna opatieni. Prace je rozdélena do dvou hlavnich ¢asti — teore-
tické a praktické. V teoretické Casti je zpracovana literarni reSerSe zaméfena na problemati-
ku finan¢ni analyzy. V praktické ¢asti je nejprve predstavena spolecnost, nasleduje vlastni
finan¢ni analyza provedena pomoci jednotlivych metod a ukazatelti v casovém useku 2005 -
2009. Na zavér je zhodnocena finanéni situace spole¢nosti a navrzena moznd opatfeni a

doporuceni, ktera by vedla ke zlepseni finan¢ni vykonnosti spole¢nosti v budoucnu.

Klicova slova: Finan¢ni analyza, vertikalni analyza, horizontalni analyza, pomérové ukazate-
le, likvidita, zadluzenost, rentabilita, aktivita, pyramidovy rozklad rentability, ekonomicka

pfidana hodnota, index INOS.

ABSTRACT

The target of my Bachelor Work is to summarize knowledge regarding the financial analysis
and afterwards apply them to the particular company Hanacka kyselka s.r.o., to consider the
financial situation of the company and propose the possible actions. The work is divided
into two main parts — theoretical and practical. In the theoretical part is worked up the lite-
rary search focused on the financial analysis problematic. In the practical part is firstly intro-
duced the company, follows the own financial analysis done by aid of particular methods
and indexes in the time period 2005 - 2009. Finally is evaluated the financial situation of the
company and proposed possible actions and recommendations that should lead to the im-

provement of the financial efficiency of the company in the future.

Keywords: Financial analysis, vertical analysis, horizontal analysis, evaluative indexes, mo-
neyness, indebtedness, profitability, activity, pyramidal decomposition of profitability, eco-

nomical added value, index INO5.
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UVOD

Silné konkuren¢ni prostfedi umoznuje zdravé fungovani pouze firmam, které ovladaji nejen
obchodni stranku podnikatelské ¢innosti (odbyt vyrobki a sluzeb), ale také finanéni stranku.
Prave cetnictvi poskytuje celou fadu informaci, ze kterych mohou byt zpracovany rtizné
analyzy. Provadéni finan¢nich analyz je velkym pfinosem pro vSechny typy podniki, jelikoz
vysledky zhodnoti jejich finan¢ni situaci a mohou upozornit na blizici se problémy

v hospodareni firmy.

Hlavnim cilem mé prace je vypracovat finan¢ni analyzu spole¢nosti Hanacka kyselka s.r.o.
z Gcetnich vykazii v letech 2005 — 2009 a na zakladé provedené analyzy navrhnout opatieni,
ktera povedou ke zlepseni finan¢ni situace spolecnosti. Prace je rozdélena do dvou hlavnich
Casti - teoretické a praktické casti. V teoretické ¢asti uvedu, co je pfedmétem financni ana-
lyzy, jaky je jeji ucel a predevsim cil. Charakterizuji pomérové ukazatele (ukazatele likvidity,
zadluzenosti, rentability a aktivity) a také souhrnné ukazatele. Pozornost bude vénovana
také bankrotnim a bonitnim modeliim — pfedevs§im indexu INO5 a Z-skore. Poznatky ziskané

v teoretické Casti posléze aplikuji v ¢asti praktické.

V analytické ¢asti predstavim spolec¢nost Hanacka kyselka s.r.o. a pomoci ucetnich vykazi a
vyro¢nich zprév provedu samotnou finan¢ni analyzu. Budu se zabyvat horizontalni a verti-
kalni analyzou U¢etnich vykazii a vypoctem jednotlivych pomérovych a souhrnnych ukazate-
1. Zjisténé vysledky nésledné interpretuji a provedu meziro¢ni srovnani v ramci spolec¢nosti

a také srovnani s odvétvim, ve kterém tato spolecnost plisobi.

Na zavér prace shrnu vSechny podstatné informace, které vyplynou z analyz a rozborti. Vé-

fim, Ze tato pace splni svilj ucel a bude mit ptinos pro spole¢nost Hanacka kyselka s.r.o.
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I. TEORETICKA CAST
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1 FINANCNI ANALYZA

1.1 Podstata a vyznam

Finan¢ni analyza patii mezi nejcastéjsi a nejefektivnéjsi néastroje, které slouzi k posouzeni
zdravi podniku. Poméh4 vyhodnotit ekonomickou situaci podniku a ptipravit podklady do
budoucnosti tak, aby podnik prosperoval a vylepsil si svoji situaci. Diky finan¢ni analyze lze
v€as odhalit blizici se krizi, urcit finan¢ni zdravi podniku nebo vylepsit finan¢ni fizeni podni-
ku. Ukazuje ndm, kam podnik dospél a zda se jeho plany a predpoklady podatilo splnit. [5,
16]

Podle Holeckové [5] predstavuje finanéni analyza vyznamnou soucast soustavy podnikové-

ho tizeni a méla by patfit k zakladnim dovednostem kazdého finan¢niho manazera.

Rickova [16, str. 41] se k finan¢ni analyze ve své publikaci vyjadrila nasledovné: ,,Financni
analyza neni samoucelnym ndstrojem financniho rizeni firmy, ale cilenou analyzou zjisto-

vani silnych a slabych stranek financniho zdravi firmy. *

Finan¢ni analyza pfedstavuje vyznamnou soucast podnikového fizeni, jelikoz posuzuje, kam
podnik v jednotlivych letech dospél a zda nedoslo k situaci, které¢ chtél predejit. Je tizce
spjata s finanénim Gc¢etnictvim a finan¢nim fizenim podniku a tyto dva nastroje propojuje.

(4, 11]

Hlavnim cilem finan¢ni analyzy je podle Griinwalda a Holeckové [4] vyjadfit pokud mozno

komplexné finan¢ni situaci podniky — zachytit vS§echny jeji slozky a zhodnotit je.

Cilem finan¢ni analyzy je posoudit finan¢ni zdravi podniku a jeji hospodaiskou stabilitu.
Hodnoti minulost, soucasnost a piedpoklad4d budoucnost podniku. Umoznuje urcit, jestli je
dany podnik ziskovy, jestli ma vhodnou kapitalovou strukturu, jestli efektivné vyuziva své

zdroje ¢i jestli je schopny splatit své zavazky vcas. [9, 10]

Pokud bychom chtéli hledat historické kofeny finan¢ni analyzy, dospéli bychom k zavéru, Ze
finan¢ni analyza je stara jako samotné penize. Podoba a Groven v§ak odpovidala dob¢, v niz
ji bylo vyuzivano. Jiz stafi ispéSni obchodnici uzivali vypocty a finan¢ni rozbory. Finan¢ni
propocCty byly sice jednodusi, ale matematické principy a divody stejné. Zemi ptivodu fi-
nan¢ni analyzy byvaji oznacovany Spojené staty americké. Finan¢ni analyza se ptivodné za-

méfovala na absolutni zmény v ucetnich vysledcich, pozdéji se zacala zabyvat schopnosti



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 13

podniku splacet tvéry. Velky zdjem byl také kladen na likviditu a na schopnost pfeziti pod-
niku. [3, 5]

1.2 Uzivatelé

O informace, které se tykaji finan¢niho zdravi podniku a jeho hospodateni, se zajima mnoho
skupin subjektii. Jejich hledisko je u kazdé skupiny jiné, jelikoz kazda skupina ma odliSny
vztah k analyzovanému podniku. [4, 19]
Konecny [11] rozdélil uzivatele finan¢ni analyzy nasledovné:
a) Investofi (spolecnici podniku, akcionati)
Investofi vkladaji sviij kapital do podniku za icelem zhodnoceni. Zajima je tedy, jaka je
rentabilita (ziskovost) jejich vloZenych prostiedki a rizikovost investice.
b) Manazeti
Manazeii pomoci informaci o finan¢ni situaci podniku zajist'uji optimalni majetkovou
strukturu, voli nejvhodnéjsi zptisob financovani, alokuji volné penézni zdroje ¢i rozde€luji

zisk.
c) Zamgstnanci

Pro zaméstnance je dillezita pfedevSim ziskovost a likvidita podniku, coz je ubezpecuje

o dlouhodobém fungovani podniku a jistot¢ jejich zaméstnani.
d) Obchodni partnefi (zdkaznici a dodavatelé)

Pro obchodni partnery je diilezita platebni schopnost a likvidita podniku. Dodavatelé se
zajimaji, zda je podnik schopen splatit fakturu za dodané zbozi v€as. Odbératele zajima

kvalita a doba dodani jejich objednavek.

e) Banky a jini véfitelé

Banky poskytuji podnikiim Gvéry a je pro né proto dulezité, informovat se o likvidité,
platebni schopnosti a zadluZenosti podniku. Banky si pfi rozhodovani o udéleni Gvéru

ovetuji, zda je podnik schopen uhradit splatky v€as a zda mize nabidnout zaruku na

pujcku (naptiklad podnikovy majetek).
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f) Konkurenti

Konkurenti chtéji porovnat své vysledky s ostatnimi podniky. Konkurence sleduje pie-

devsim rentabilitu, trzby, zasoby a dobu obratu zéasob.
g) Stat a jeho organy

Statni instituce zajima, zda podniky vytvateji zisk a jsou schopni odvadét dané do stat-
niho rozpoctu. Statni orgdny mohou sledovat situaci podniku napiiklad kvili zahrnuti
podniku do statistickych vykazii, danové kontrole, kontrole podnikii se statni zakazkou

apod.

1.3 Zdroje informaci
., Uspésnost financni analyzy je zavisld na kvalitnich zdrojich informaci. “ [5, str. 19]

Usp&sné zpracovani finanéni analyzy zavisi na pouzitych vstupnich informaci. Je nutné za-
chytit vSechny informace o firm¢, které¢ by mohly néjakym zpisobem zkreslit hodnoceni
firmy. Zakladnim zdrojem informaci jsou ucetni vykazy — rozvaha (bilance), vykaz ziski a
ztrat (vysledovka) nebo vykaz cash flow (vykaz tokl penézni hotovosti). Struktura rozvahy
a vykazu zisku a ztraty je pfesn¢ stanovena ministerstvem financi, zachycuje majetek, jeho
zmény a jeho nabyti, zdroj financovani a vysledek hospodateni (zisk nebo ztratu). [1, 3, 5,

21]
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2 METODY FINANCNI ANALYZY

,,Obecné plati: cim lepsi metody, tim spolehlivejsi zavery, tim nizsi riziko chybného roz-

hodnuti a tim vyssi nadéje na uspéch. “ [16, str. 40]

Diky rozvoji matematickych, statistickych a ekonomickych vé€d vzniklo mnoho metod
k vyhodnoceni finan¢niho zdravi podniku. Pfi pouziti jednotlivych metod je potifeba brat
ohled na jejich celnost (to znamena, pouzit vhodného ukazatele pro zvoleny podnik tak,
aby odpovidal pfedem zadanému cili), ndkladnost (vlozené néklady by mély byt pfiméfené
jejich navratnosti) a spolehlivost (vstupni informace by mély byt co nejspolehlivéjsi, aby-

chom dosahli spolehlivych a kvalitnich vysledkt). [16, 18]

V nésledujicich kapitolach jsou rozebrany nékteré jednotlivé metody finan¢ni analyzy.

2.1 Analyza absolutnich ukazateli

Absolutni ukazatelé¢ predstavuji absolutni rozdily mezi hodnotami jednotlivych polozek fi-
nancnich vykazii. Analyza absolutnich ukazatelii zahrnuje horizontalni a vertikalni analyzu.

[14]

2.1.1 Horizontalni analyza
Horizontalni analyza neboli analyza trend porovnava zménu jednotlivych polozek v ucet-
nich vykazech v case. Jednotlivé polozky sleduje po fadcich (horizontaln€) a zjist'uje jejich

procentni zmény. [5]

bézné obdobi - predchozi obdobi
- . - *100
predchozi obdobi (1)

zménav % =

Pti horizontélni analyze se musime ohlizet také na okolni podminky, jako jsou napftiklad
zmény v danové soustaveé, zmény v cenach materiali a jinych vstuptli, zmény konkurencniho
prostfedi, zmény v poptavce a preferenci zdkaznikli, zmény na kapitdlovém trhu, zmény

v politické situaci nebo mezinarodni vlivy. [17]
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2.1.2 Vertikalni analyza

Vertikdlni analyza neboli technika procentniho rozboru vyjadiuje jednotlivé polozky
v ucetnich vykazech jako procentni podil k jedné zvolené zakladn€ polozené jako 100%. Pti
rozboru rozvahy se za zakladnu voli vétSinou celkova vyse aktiv nebo pasiv, pfi rozboru
vykazu zisku a ztraty se voli vySe celkovych vynosii nebo naklada. Protoze strukturu vyka-
zl prevadime na spolecny zdklad 100% (common size), miizeme tak srovndvat vice podni-

k1, které mohou byt rizné velké. [14, 17, 20]
Vertikalni analyza srovnava ucetni vykazy s predchozim obdobim.

Struktura aktiv a pasiv ovlivituje ekonomickou stabilitu firmy a udava nam, jaké prostfedky
jsou potieba pro vyrobu a ostatni obchodni aktivity firmy a jak jsou tyto prostfedky finan-
covany. [5, 17]

2.2 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a fizeni finan¢ni situace podniku, pfedevsim likvidity
podniku. Mezi nejvyznamnéjsi rozdilové ukazatele patii Cisty pracovni kapitél, jelikoZ ma

vliv na platebni schopnost podniku.

2.2.1 Cisty pracovni kapital (net working capital)

Cisty pracovni kapital patii k nejéastéji pouzivanym rozdilovym ukazatelim. P¥edstavuje tu

cast obézného majetku, kterd je financovana dlouhodobym kapitalem. [5, 10]

., Cisty pracovni kapitdl vzhledem ke své , dlouhodobosti* vytvari jakysi ,polstar* pro

pripadné financni vykyvy. “ [8, str. 37]

CPK = obézny majetek — kratkodobé cizi zdroje (2)
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Pokud ¢isty pracovni kapital dosahuje kladnych vysledkl, znamena to pro podnik, Ze jeho
finan¢ni situace je dobry. Naopak zaporna vySe Cistého pracovniho kapitalu signalizuje Spat-

nou situaci, jelikoz kratkodoby cizi kapital prevySuje ob&zna aktiva.

Vlastni majetek
Dlouhodoby S majete
majetek
Dlouhodoby
—— kapital
Ciz kapital ap
y 1 g
CPK dlouhodoby
_ Ob&my W
majetek
Ciz kapital
kratkodoby

Obrazek 1 Cisty pracovni kapital [10]

2.3 Analyza pomérovych ukazateli

Podle Sedlacka [17] patii pomérové ukazatele mezi nejpouzivanéjsi a nejoblibenéjsi nastroje

finan¢ni analyzy, jelikoz umoziuji ziskat rychly piehled jeho finanéni situaci podniku.

Pomérové ukazatele davaji do poméru riizné polozky z rozvahy a vykazu zisku a ztréty.
Vyhodou je, ze umoznuji srovndvat vykazy podniku za vice obdobi a také umoznuji porov-
navat financni situaci podniku s jingmi podniky. Pomérové ukazatele mohou byt podilové
(davaji do poméru ¢ast celku a celek) nebo vztahové (davaji do poméru samostatné velici-

ny). [4, 5, 11]
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2.3.1 Ukazatele likvidity

Likvidita vyjadfuje schopnost podniku hradit své zavazky ve stanoveném terminu. Jakykoliv

podnik nemtize bez schopnosti dostat svym zavazkim existovat. [9, 11, 14]

Sedlacek [17] ve své publikaci uvadi, Ze ukazatele likvidity pomé&fuji to, ¢im je mozno platit
(¢itatel) tim, co je nutno zaplatit (jmenovatel). Zabyvaji se nejlikvidnéjsi ¢asti aktiv spolec-

nosti a rozdé€luji se podle likvidnosti polozek aktiv dosazovanych do citatele.*

a) bezna likvidita = likvidita 3. stupné (current ratio)

Podle Holeckové [5] udava bézna likvidita kolikrat obézna aktiva (zasoby, kratkodobé po-
hleddvky a financni majetek) pokryvaji kratkodobé dluhy — to znamena kolika korunami
obéznych aktiv je kryta jedna koruna kratkodobych dluhi.

obézna aktiva

béznd likvidita = kratkodobé cizi zdroje (3)

Bézna likvidita tedy ukazuje, kolikrat je podnik schopny splatit své kratkodobé dluhy, kdyby
preménil sviij kratkodoby obézny majetek v hotovost.

Bézna likvidita je dilezitym ukazatelem pfedevsim pro kratkodobé véftitele, jelikoz je infor-
muje, zda jejich investice budou chranény obéznym majetkem. Podniky informuje, zda jsou
schopni splacet kratkodobé zavazky z ob&éznych aktiv tak, aby nemuseli prodavat dlouho-

doby majetek. [4, 5, 10]

Optimalni hodnota bézné likvidity by se méla pohybovat v intervalu: 1, 5 -2, 5.

b) pohotova likvidita = likvidita 2. stupné (quick ratio)

kratkodobé pohledavky + financni majetek
kratkodobé cizi zdroje (4)

pohotova likvidita =
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Pohotova likvidita porovnava ob¢ézna aktiva (kratkodobé pohledavky a financni majetek) ke
kratkodobym dluhiim. Pohotova likvidita na rozdil od bézné likvidity nepocita se zdsobami
(materidlem, surovinami, polotovary, nedokoncenou vyrobou a hotovymi vyrobky), protoze

zasoby jsou povazovany za nejméné likvidni ¢ast ob&éznych aktiv. [5]

Optimalni hodnota pohotové likvidity by se méla pohybovat v intervalu: 1 — 1, 5.

c) hotovostni likvidita = likvidita 1. stupné (cash ratio)

financni majetek
kratkodobé cizi zdroje ®))

hotovostni likvidita =

Hotovostni neboli okamzita likvidita méti schopnost podniku uhradit pravé splatné dluhy.
Poméiuje jen ty nejlikvidnéjsi polozky rozvahy — finan¢ni majetek, do kterého zahrnujeme
penize v pokladnéach, penize na uctech a také volné¢ obchodovatelné cenné papiry. [7, 14,

18]

Optimalni hodnota hotovostni likvidity by se méla pohybovat v intervalu: 0, 2 — 0, 5.

2.3.2 Ukazatele zadluZenosti

Podnik financuje sva aktiva vlastnimi zdroji nebo zavazky a musi proto zvolit vhodny pomér
formy financovéani. Ukazatele zadluZzenosti informuji podnik, do jaké miry vyuzivd podnik
k financovani cizi zdroje (dluhy). [10, 11, 18]

Zadluzenost podniku neni jeho negativni charakteristikou. Cim vysi je zadluZzenost podni-
ku, tim je riziko vétsi. Urcitd vySe zadluzenosti je ovSem pro podnik dobra, jelikoz cizi kapi-
tal je levnéjsi nez vlastni kapital (uroky z ciziho kapitalu snizuji dan€ podniku — tzv. danovy

8tit). [7, 9, 20]

a) celkova zadluzenost
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cizi zdroje

celkova zadluzenost = -
aktiva (6)

Celkova zadluZenost se urci jako podil celkovych zavazkl k celkovym aktiviim. Tento uka-
zatel uréuje, jaky maji véfitelé podil na celkovém kapitalu. Cim vysi je tento ukazatel, tim
vyssi je riziko véritelil. Ukazatel je dilezity predevsim pro dlouhodobé vétitele (banky). [14,
18]

Optimalni hodnoty celkové zadluzenosti by se mély pohybovat v rozmezi 30 — 60%. Musi-

me brat ale v ivahu odvétvi, do kterého podnik spada.

b) Mira zadluZenosti

cizi zdroje
vlastni kapital (7)

mira zadluzenosti =

Mira zadluzenosti pométuje cizi a vlastni kapitdl a ma stejny vyznam jako celkova zadluze-
nost. Naptiklad banka se podle tohoto ukazatele rozhoduje, zda ma podniku poskytnout
uvér ¢i nikoli. Pro posouzeni je dilezité, zda se vyvoj miry zadluZenosti v ¢ase snizuje nebo

zvysuje. [1, 14]

c) urokoveé kryti

EBIT
nakladové uroky (8)

urokové kryti =

Ukazatel udava, kolikrat je zisk vyssi jak placené uroky. Ukazuje, kolikrat mize podnik
snizit zisk, nez se stane neschopnym splacet své ndklady na cizi kapital. Pokud ukazatel
dosahuje hodnoty 1, ukazuje ndm, ze podnik sice dosahl takového zisku, ktery staci na spla-
ceni urokl vétitelim, ale nestaci uz na zaplaceni dani a vyplaceni zisku pro vlastniky. Opti-

malni hodnota by méla byt vyssinez 5. [1, 7]

d) Kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem
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vlastni kapital
dlouhodoby majetek (9)

kryti dlouh. majetku viastnim kapitalem =
Ukazatel pomé&fuje vlastni kapital ke dlouhodobému majetku. Pokud je ukazatel vyssi jak 1,

znamena to, ze podnik upfednostiiuje financni stabilitu pfed vynosem (podnik vyuziva vlast-

ni kapital ke kryti obéznych aktiv). [9, 10]

e) Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji

vlastni kapital + dlouh. cizi zdroje
dlouhodoby majetek (10)

kryti dlouh. majetku dlouh. zdroji =

Plati zde zlaté pravidlo financovani: Dlouhodoby majetek ma byt kryt dlouhodobymi zdroji.
[10]

vwr

dobého majetku svymi kratkodobymi zdroji a mize tedy nastat situace, Ze podnik bude mit
problémy se splacenim svych zavazku. [10, 20]

Pokud je podnik ptekapitalizovan, znamena to, Ze podnik ma vysoky pomér vlastniho jméni
k celkovému objemu. Podnik je sice financné stabilni, ale zbytecné kryj ¢ast kratkodobého

majetku svymi dlouhodobymi zdroji, které jsou drazsi nez kratkodobé. [14, 20]

2.3.3 Ukazatele rentability

Rentabilita neboli vynosnost vloZzeného kapitalu se fadi k nejdilezitéjSim ukazatelim podni-
katelské €innosti. Ukazuje nam, zda je podnik pomoci investovaného kapitalu schopen do-

sahnout zisku.

Podle Rackové [16] je rentabilita métitkem schopnosti podniku vytvaiet nové zdroje a do-
sahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu. Ukazatele rentability slouzi k hodnoceni
celkové efektivnosti dané Cinnosti. Nejvice se o tyto ukazatele zajimaji akcionafi a potenci-

alni investofi, ale 1 pro ostatni maji svlij vyznam.
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a) rentabilita celkového kapitdlu (ROA — return on assets)

EBIT

ROA = _—
aktiva (1 1)

Ukazatel uddva vykonnost podniku. Pométuje zisk s celkovymi aktivy bez ohledu na to,
z jakych zdroji byla tato aktiva financovana (aktiva mohou byt financovédna z vlastnich,
cizich, kratkodobych nebo dlouhodobych zdrojii podniku). Jelikoz dosazujeme EBIT, neni
vysledek ovlivnén zadluzenosti podniku a datiovému zatizeni. Vyuziva se tedy predevsim

pro srovnavani firem, které maji rizné danové podminky a zadluZeni. [1, 16, 18]

Cim je ukazatel vyssi, tim je situace pro podnik lepsi.
b) rentabilita vlastniho kapitalu (ROE — return on common equity)

EAT

ROE =
0 viastni kapital (12)

vvvvv

vynos. Je to vlastné odména, kterou vlastnici ziskaji za to, Zze do podniku investovali. Uka-
zatel by mél byt vyssi nez vynos, ktery by vlastnici ziskali, kdyby investovali jinde (naptiklad
do dlouhodobych vklada nebo statnich dluhopisit). [4, 5]

c) rentabilita trzeb (ROS — return on sales)

EAT

ROS = —
trzby (13)

Ukazatel ROS urcuje zisk, ktery je vztazen k trzbam. Do citatele mizeme dosadit zisk
po zdanéni, zisk pfed zdanénim nebo EBIT. Pokud pouzijeme zisk po zdanéni, jedna se
o vyjadfeni tzv. ziskové marze. Nekdy je také vhodnéjsi misto trzeb pocitat s vynosy, je-

likoz ty 1épe vystihuji vlastni podstatu ¢innosti podniku. [6, 10, 18]
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2.3.4 Ukazatele aktivity

Synek [20] se ve své publikaci charakterizoval ukazatele aktivity jako ukazatele, jenz méfi,
jak efektivné podnik hospodafi se svymi aktivy: ma-li jich vice, nez je ucelné, vznikaji mu

zbyte¢né ndklady a tim nizky zisk, ma-li jich malo, ptichazi o trzby, které by mohl ziskat.

Ukazatele aktivity nés tedy informuji o tom, zda podnik efektivné vyuziva a hospodafi se
svymi aktivy. Pti nadbytku aktiv (slozek majetku) vznikaji podniku zbyte¢né vysoké naklady
a tim padem se mu snizuje zisk. Naopak pfi nedostatku aktiv nemlize podnik investovat do
potencidlné vyhodnych podnikatelskych zamért a nemtize tak ziskat vynosy z téchto ptilezi-

tosti. [14, 18]
a) obrat celkovych aktiv (Total Assets Turnover Ratio)

obrat aktiv = %
aktiva (1 4)

Informuje podnik, kolikrat se za rok aktiva obrati. Minimalni hodnota by méla byt 1. Pokud
ukazatel dosahuje nizkych hodnot, znamena to, Ze podnik neefektivné vyuziva sviij majetek.
Vlozeny majetek mtize byt nadbyte¢ny a podnik by mél provéfit moznosti jeho redukovani.

[1, 5, 20]
b) doba obratu zasob (Inventory Turnover, Stock Turnover Ratio)

zan)by * 360
trzby (15)

doba obratu zasob =

Doba obratu zasob udava, jak dlouho jsou obézna aktiva vazdna ve formé zasob. Pokud se

doba obratu zasob snizuje, lze fici, Ze situace podniku je dobra. [9, 16]
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c) doba obratu pohledavek (Average Collection Period, Debitor Days Ratio)

pohlevdavky * 360
trzby (16)

doba obratu pohledavek =

Vysledkem je tohoto ukazatele je pocet dnt, kdy musi firma ¢ekat na inkaso plateb za své
Jiz provedené trzby. Jestlize ukazatel ptekracuje po delsi dobu splatnost faktur, znamena to,

ze obchodni partneti neplati své zavazky vcas. [17]

d) doba obratu zdvazku (Payables Turnover Ratio)

zavazky * 360
triby (17)

doba obratu zavazku =

Doba obratu zavazku ndm udava, jak rychle jsou splaceny zavazky podniku. Doba obratu
zavazku by méla byt delSi nez doba obratu pohledavek, aby nebyla narusena finan¢ni rovno-

vaha v podniku. [16]

2.4 Soustavy pomérovych ukazateli

JelikoZ jednotlivé pomérové ukazatele hodnoti pouze jednu strdnku financni situace podni-
ku, vyuziva se ve finan¢ni analyze soustav pomerovych ukazatell, které v jednom obrazku
ptehledné zobrazi rysy podniku a jsou vzdjemné propojeny logickou vazbou. Mezi nejcastéji

uzivané patifi Du Pontlv rozklad (diagram). [17]

2.4.1 Du Pontuv rozklad

., Pro usnadnéni vysvetleni vzdajemnych souvislosti mezi jednotlivymi ukazateli pouZivanymi

o«

ve financni analyze Ize pouzit soustav pomerovych ukazatelu. *“ [15, str. 46]

Du Pontliv rozklad nese nazev od chemické spole¢nosti Du Pont de Nemours, kde byl vy-

vinut a poprvé pouzit.
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Tento rozklad je zaméfen na ukazatele rentability vlastniho kapitalu. Ukazuje nam, jak je
vynos na vlastni kapital akcionaii uréen ziskovou marzi, obratem aktiv a pomérem celko-
vych aktiv k vlastnimu kapitélu (finan¢ni pakou). Rozklad umoziuje identifikovat vlivy dil-
¢ich ukazateli na vrcholovy ukazatel a odhalit vzajemné vazby mezi jednotlivymi ukazateli.

[1, 11, 16]

Podle Blahy a Jindfichovské [1] Du Pontiiv diagram ukazuje, jak je vynos na jméni akciona-
i (ROE) urcen ziskovou marzi, obratem aktiv a pomérem celkovych aktiv k vlastnimu
Jméni.

Nasledujici vzorec znazorfiuje Du pontliv rozklad ve zkracené podobé. Schéma uvedené

v ptiloze (Ptiloha I) zobrazuje grafické znadzornéni rozkladu v podrobnéjsi podobe.

RoE- €2 _Ccz ,_ 4
VK A VK (18)

2.5 Bankrotni a bonitni modely

Scholleova [19] ve své publikaci informuje, Ze nékteré z ukazatelli finan¢ni analyzy mohou
vypovidat o podniku pozitivné, jiné negativné. Proto byly vyvinuty modely, které prostied-
nictvim jednoho ¢isla (souhrnného indexu), ptedstavi celkovou finan¢ni charakteristiku pod-

niku a vyjadii jeho vykonnost a ekonomickou situaci.

Ukolem bankrotnich modelil je informovat, zda podnik neni v blizké budoucnosti ohrozen
bankrotem. Jako prvni vyuzil finan¢ni ukazatele k prognézovani bankroti W.H. Beaver,
ktery se zabyval splacenim financnich zavazkl. Testoval celkem 30 zakladnich poméro-
vych ukazatelii na 79 problémovych a 79 bezproblémovych podnicich. Beaver zjistoval, zda
se prumérné hodnoty zkoumanych ukazatel v jednotlivych podnicich vyznamné 1i§i a mo-

hou tak od sebe rozliSit problémové a bezproblémové podniky. [7, 12, 13]

Jsou uzite¢né predevsim pro véfitele, které se zajimaji o to, zda je podnik schopen splacet
své zavazky a nehrozi mu bankrot.

Bonitni modely urcuji, zda je zdravi podniku dobré ¢i Spatné a umoziuji posoudit pozici

podniku ve srovnani s jinymi podobnymi podniky na daném trhu. [12, 13]
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,,Smyslem hodnoceni bonity firmy je zhodnotit jeji predpoklady a schopnost dostat véas a

v plné vysi vsem svym platnym zavazkim a tedy urcit ditvéryhodnost. “ [13, str. 94]

2.5.1 Altmanova analyza

Podle Kislingerové [9] pfedstavuje Altmanova analyza jednu z moznosti, jak vyhodnotit

souhrnné zdravi podniku prostfednictvim jediného ¢iselného udaje.

JelikoZ jednotlivé ukazatele finan¢ni analyzy mohou vést k rozpornym zavériim, zpracoval
profesor financi E. 1. Altman analyzu, kterd je stanovena pomoci jediného ¢isla (Z — skore),
které se sklada z péti ukazateld, pfiCemz jednotlivym ukazatelim je ptidélena rlizna véaha).
Altmaniv index dokéze s velkou pravdépodobnosti pfedpoveédét s dvouletym piedstihem

ptipadny bankrot podniku, s mensi piesnosti je to ale ve vzdalenéjsi budoucnosti. [1, 7]

a) Z - skore pro podniky obchodované na kapitalovém trhu:
Z=12*X+14*X;+33*X;+0,6*X,+1%*X; (19)
Kde: X, = Cisty pracovni kapital / aktiva
X; = nerozdéleny zisk / aktiva
X; = EBIT (zisk pted Groky a zdanénim) / aktiva
X, = vlastni kapital / cizi zdroje

Xs = trzby / aktiva

Cim je vypoétené Z — skore vétsi, tim je podnik zdravéjsi. Podniky s indexem vét§im jak
2,99 jsou finan¢né stabilni a nejsou ohroZeny bankrotem. Podniky s indexem v rozmezi 1,81
— 2,99 se nachazi v tzv. Sed¢é zoné a jejich zdravi nelze jednozna¢né rozhodnout. Podniky

s indexem mensim nez 1,81 nejsou finanén€ zdravé a hrozi jim bankrot. [16, 19]

b) Z- skore pro podniky neobchodované na kapitdlovém trhu:

Z=0717*X;+ 0,847 *X> + 3,107 * X3 + 0,420 * X, + 0,998 * X; (20)
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I vtomto piipadé plati, ze ¢im vétsi Z — skore, tim méa podnik lepsi ekonomickou situaci.
Hranice hodnoty jsou v tomto pfipadé posunuty o néco nize. Podniky s indexem vétSim jak
2,9 se nachdzi v pasmu prosperity, podniky s indexem niz$im jak 1,2 nejsou finanéné zdravé
a nachazi se v pasmu bankrotu. Podniky v rozmezi 1,2 — 2,9 spadaji do tzv. Sedé zony a

nelze u nich financni situaci jednoznacné urcit. [4, 14, 19]

2.5.2 Indexy IN

Indexy IN pro hodnoceni finan¢niho zdravi vytvofili Inka a Ivan Neumaierovi specidlné pro
Ceské podniky. V indexu je tedy zohlednéna odliSnost ceskych vykazii od mezinarodnich a
také ekonomicka situace v CR. Indexy byly vytvofeny a otestovany na datech eskych pod-
nikt z primyslu. V roce 1995 byl vyvinut index IN95, vroce 1999 IN99 a v roce 2002
INO1, ktery spojuje oba pfedchozi indexy. [16, 18, 19]

Index IN95 klade daraz na vétitele a byva oznaCovan jako index duivéryhodnosti. Index
obsahuje standardni pomérové ukazatele z oblasti aktivity, vykonnosti, zadluZenosti a likvi-

dity. [13]

Index IN99 je vytvofen pomoci diskriminacni analyzy a klade diraz na vlastnika. Tento
index je vhodny v situacich, kdy si posuzovatel firmy netroufne odhadnout alternativni na-

klad na vlastni kapital, ktery je nutny k vypoctu ekonomického zisku. [16]

Index INOI spojuje oba pfedchozi indexy a sleduje navic tvorbu ekonomické pridané hod-

noty. Tento index se uziva v prumyslu. [13, 16, 17]

A EBIT EBIT VYN 04
+0,04 % —— +392% ——+ (2] ¥ ——+(,09 ¥ ————r
U A A KZ + KBU (21)

INOI =0,13 *

Pokud index dosahuje menSich hodnot jak 0, 75, znamena to, Ze podnik spéje k bankrotu,
mezi hodnotami 0, 75 — 1, 77 je Sedé zona, pti indexu vét§im jak 1, 77 podnik hodnotu tvo-

#. [13, 16]

Index INOS je aktualizaci indexu INO1 a spojuje také pohled véfitele a vlastnika.
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A EBIT EBIT VYN 04

INO5S =013 * +004* —— +397*% ——+02] * ———+ 0,09 * ———
U A A4 KZ + KBU (22)

Pokud hodnoty indexu INOS5 jsou mensi jak 0, 9, podnik spéje k bankrotu, mezi hodnotami
0,9 —1, 6 je Seda zona a pfi indexu vétsim jak 1, 6 podnik hodnotu tvoti a mizeme pied-

pokladat uspokojivou finanéni situaci. [16]

2.5.3 Tafflerav bankrotni model

Taffleriv model je dal$im modelem, ktery udava pravdépodobnost bankrotu podniku. Uka-
zatel byl poprvé publikovan v roce 1977. Tento model je podobny modelu Altmanovu, ale

klade vétsi diraz na likviditu. [12, 13]

EBT o3+ 24 or8+x K2 g6+ —L

T'=053*

Podniky s hodnotou vétsi jak 0, 3 maji malou pravdépodobnost bankrotu, podniky
s hodnotou mensi jak 0, 2 maji vyssi riziko bankrotu. [13]

2.6 EVA (ekonomicka pridana hodnota)

,, Ustredni myslenkou ekonomickeé pridané hodnoty je fakt, zZe investice vytvari svym inves-
torum hodnotu pouze v pripade, Ze jeji ocekavand vynosnost presdahne jeji kapitalovou na-

kladovost. ““ [16, str. 65]

EVA vychazi z ptedpokladu, ze podnik musi vyprodukovat alespon tolik, kolik ¢ini néklady
kapitalu z investovanych prostiedk. Model EVA uvazuje ekonomicky zisk (téz nadzisk),
ktery je rozdilem mezi vynosy a ekonomickymi naklady. Ekonomické ndklady zahrnuji
v sobé 1 tzv. oportunitni ndklady, tedy naklady uslych pfilezitosti. Ukazatel EVA umoziluje

zjistit hodnotu pfidanou akcionaftim. [5, 16]

Pro vypocet ukazatele EVA mizeme pouzit vztah:
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EVA = EBIT * (1 —t) — (WACC *C) (24)
Kde: EBIT = provozni vysledek hospodateni
¢t = sazba dan¢ z piijmi pravnickych osob
WACC = primérné naklady kapitalu

C = celkovy investovany kapital

Ekonomickou ptfidanou hodnotu mizeme vyjadfit také z pohledu vlastniho kapitalu, kde
srovnavame vynosnost vlastniho kapitalu s alternativnim ndkladem na vlastni kapital. Jestli-

ze podnik tvofi pro vlastniky ekonomickou ptidanou hodnotu, pak ROE je vétsi nez re. [5]
EVA = (ROE -r,) *VK (25)
Kde: ROE = vynosnost vlastniho kapitalu
r.= naklady vlastniho kapitalu
VK = vlastni kapital

Pro vlastniky je Zddouci, aby rozdil ROE a r. byl co nejvétsi, protoze jestli EVA dosahuje

vétsich hodnot jak nula, 1ze o podniku fici, ze vytvofil hodnotu pro své vlastniky. 5, 9]
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3 SILNE A SLABE STRANKY FINANCNI ANALYZY

Finan¢ni analyza poskytuje dilezité a podrobné informace o tom, jaké jsou finan¢ni a hos-
podarské podminky podniku. Hlavnim zdrojem financni analyzy jsou Gcetni vykazy, které

ovSem mohou mit $patnou vypovidajici schopnost.

Naptiklad Griinwald a Holeckova [4] uvadi ve své publikaci, Ze slabou strankou finan¢ni
analyzy je skutecnost, Ze majetek je ocenén v cenové hladiné pofizeni, zdsoby jsou vedeny
v béznych cenach a dlouhodoby hmotny majetek je veden v historickych cenach. Tyto ne-

srovnalosti se odrazi na horizontaIni analyze nebo pfi srovnavani pomérovych ukazatelt.

Mezi hlavni pfednosti finan¢ni analyzy patii naptiklad jednoduchost, snadné zpracovani ¢i

moznost piehledného zpracovani. [1, 6, 14]

Finan¢ni analyza méa ovSem i své slabé stranky. Podle Pavelkové a Knapkové [14] k nim
patii naptiklad srovnani dosaZenych hodnot ukazatelli s doporuc¢enymi hodnotami, vliv se-
z6nnich faktorl, rozdilné ti¢etni praktiky, vypovidajici schopnost ¢etnich vykazi, orientace

na historické ucetnictvi, vliv inflace nebo ¢asova hodnota penéz.
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4 SHRNUTI TEORETICKE CASTI

Finan¢ni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni finan¢ni a ekonomické situace podniku
a poskytuje nam data pro dalsi rozhodovani a fizeni. Finan¢ni analyzu vyuzivaji nejen mana-
zet1 a vlastnici firmy, ale také investofi, obchodni partnefi, statni instituce, zaméstnanci ¢i

konkurenti.
Hlavnim cilem finan¢ni analyzy je tedy posoudit finan¢ni zdravi podniku.

Mezi zékladni nastroje finan¢ni analyzy patii pomérové ukazatele. K nejvyznamnéj$im patii
ukazatele likvidity, zadluZenosti, rentability ¢i aktivity, které zaru¢i rychly piehled o finan¢ni

situaci podniku.

Pro lepsi pochopeni vzajemnych souvislosti mezi jednotlivymi ukazateli byl pfedstaven Du

Pontiiv rozklad, jenZ je zaméfen na rozklad vlastniho kapitalu.

Z bankrotnich a bonitnich modelti byly charakterizovany index IN a také Altamaniv model.
Jednotlivym ukazatelim téchto modelll je pfifazena rlizna vaha, kterd vyjadiuje, jak jsou

vyznamné.

Teoreticka Cast prace byla vénovana také ekonomické ptidané hodnoté, kterd udava, jak
podnik za dané obdobi ptispel svymi aktivitami ke zvySeni (nebo snizeni) hodnoty pro své
vlastniky.
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II. PRAKTICKA CAST
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5 SPOLECNOST HANACKA KYSELKA S. R. O.

5.1 Predstaveni spoleCnosti a jeji historie

Hanacka kyselka s.r.o.

Horni MoSténice 547 H AN A c ’

751 17 =
Frep et
Prerov

Obrazek 2 Logo firmy [22]

V obci Horni Mosténice se nachazi nejstarsi znamé viidlo kvalitni vody, které bylo objeveno
v roce 1854. Tato voda byla objevena francouzskou spole¢nosti, kdyz hledala pomoci vrtl
loziska kamenného uhli. Pfi prizkumném vrtu misto nalezeni uhli vytryskl proud vody. Vo-
da obsahovala bublinky a byla velmi dobré chuti. Pti zkoumani a chemickém rozboru bylo
zjisténo, ze se jednd o vodu se vzacnymi latkami a s lé¢ivym vyznamem a proto by méla byt
komeréné vyuzivana. U zdejSitho obyvatelstva zlstala voda ve velké oblibé, a proto zde

obec na vlastni naklady poftidila vyzdéné a piikryté studné.

Koncem 19. stoleti byla vybudovana prvni sta¢irna mineralni vody, ktera patfila pani Anné
Pospisilové. Diky prvni svétové valce byla spolecnost v roce 1948 zndrodnéna. Do roku

1992 byla spole¢nost soucasti statniho podniku Moravskoslezska ztidla Moravsky Beroun.

V roce 1992 vznikla nova spolecnost Hanacka kyselka s. r. o., kterd byla zaloZena 11 fyzic-

kymi osobami (dédici ptivodni majitelky pani Anny PospiSilové).

V dnesni dobé patii spolecnost Hanacka kyselka s. r. 0. mezi nejvyznamnéjsi vyrobce mine-
ralnich vod v Ceské republice. Stac¢eni probihd ve dvou provozovnach — ve spolecnosti Ha-
nacka kyselka, s.r.o. v Horni Mosténici a v dcefiné spolecnosti Hanacké zavody, a.s.

v Brodku u Pferova.
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5.2 Predmét podnikani a produkty spole¢nosti

Predmétem cCinnosti spolecnosti Hanacka kyselka s. r. 0. je Cerpani, uprava a prodej mine-
ralni vody. Hlavnim vyrobnim programem spolecnosti je staceni minerdlni vody moderni
technologii, kterd zarucuje vysokou kvalitu produktd pfi maximalni kontrole hygienické

Cistoty, pod obchodni znackou Hanacka kyselka.

V poslednich letech se spole¢nost Hanacka kyselka s. r. 0. a jeji deefina spolecnost Hanacké
zavody a. s. zaméfila predevsim na produkci privatnich znaéek MIN a ODYSEUS (pro spo-
le¢nost Kaufland v. o. s.), privatni znacku pro spole¢nost Hruska s. r. 0. a svou vlastni pro-

duktovou fadu MOSTINI.

Obchodni politika je orientovana vyhradné na spotiebitele. Svédci o tom predevsim hloubka
sortimentu — mineralni voda je nabizena jak v pfirodni podobé, tak i v ochucené formé
v Siroké paleté prichuti. Pocatkem roku 2010 zavedla na trh také produkt z fady BIO s pfi-
chuti hruska a citron.

Obchodnim partnertim je minerdlni voda nabizena v baleni 1, 51a 0, 51 PET, ve vratnych
sklenénych obalech 0, 7 1a 0, 33 1a ve vratnych sudech KEG 30 1a 50 L. Dcetina spole¢nost

umoziiuje také staceni mineralni vody do 2 1 PET obalt.

Spole¢nost Hanacké kyselka s.r.o. nema své vlastni oddéleni pro vyzkum a vyvoj. Spolu-
pracuji s dodavateli sirupli a esenci na vyvoji novych produktovych fad vyrobkl a kazdo-

ro¢né uvadéji na trh novinky v pfichutich.

5.3 Organizacni struktura

V dnesni dobé vlastni 65% zakladniho kapitalu spolecnosti 8 fyzickych osob, jez jsou po-
tomci plivodni majitelky a 35% vlastni pravnickd osoba DK INVEST a.s.

Nasledujici obrazek (Obrazek 3) zobrazuje organizaéni strukturu spolecnosti.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 35

Reditel spole¢nosti

Obchodni usek Vyl‘Obn’e-technlcky
usek

Ekonomicky usek

Obrazek 3 Organizacni struktura spolecnosti [22, viastni zpracovani]

5.4 SWOT analyza

V nésledujicim obrazku jsou zpracovdna SWOT analyza — analyza silnych, slabych stranek,

ptilezitosti a hrozeb.

Mezi predni silnou stranku spole¢nosti Hanacka kyselka s.r.o. patii vybudované dobré jmé-
no na trhu minerdlnich vod. Kvalita minerdlnich vod je podlozena certifikovanymi systémy
jakosti a vlastnictvim narodni znacky kvality KLASA. Mineralni vody maji vyznamny obsah
ptirodniho jodu a je také bohata na dalsi prvky, coz je jeji konkuren¢ni vyhoda. Spole¢nost
také rocné rozsifuje svilj sortiment o dalsi pfichuté. Spole¢nost také dbé na kvalifikaci svych
pracovnikti, aby mohli podavat kvalitni vykony.

Mezi slabé stranky spolecnosti patii stalost obalii. Spole¢nost ma také tzky predmét podni-

vvvvv

na marketing a propagaci znacky, ¢imz se stava oproti konkurenci malo viditelnou.

Mezi hlavni ptileZitosti spolecnosti patii Cerpani finan¢nich prosttedkl na rozvoj podnikatel-
skych aktivit. Dalsi ptilezitost pro spolecnost by mohl byt export do zahrani¢i (spole¢nost
sice jiz do zahrani€i vyvazi, ovsem podil trzeb z exportu ¢ini pouze 0,01%). Spole¢nost by
mohla také rozsifit své aktivity do regionu Cech, kde je pozice této znacky oslabena.

Hlavni hrozbu pro spole¢nost pfedstavuje konkurence, ktera nabizi své vyrobky za nizsi

ceny. Na trhu se také objevuji levné znacky, nizké kvality. Dalsi hrozbou spole¢nosti pred-

stavuje zdraZzovani vstupd, a to jak surovin, tak lidského potencilu.
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Obrazek 4 SWOT analyza spolecnosti Handcka kyselka s.r.o. [vlastni zpraco-

vani]
Silné stranky Slabé stranky
e Dlouholeta tradice o Uzké portfolio vyrobk
e C(Certifikovany systém jakosti (dle e Stélost oballl

CSN ENTSO 9001:2001) e Nizké finan¢ni prostfedky na pod-
e Vlastnictvi znacky kvality KLASA poru marketingu

o Siroka nabidka pfichuti ochucenych

vod
e Kvalifikovana pracovni sila

e Vysoky obsah jodu ve vyrobcich

Ptilezitosti Hrozby
e Cerpani z fondi EU a CR na rozvoj e Mozné zneCiSténi mineralnich
aktivit zdroja
e Rozsifeni aktivit do zahranici e Konkurence s nizkymi cenami a

e Zvyseni poptavky v regionu Cech méné kvalitnimi vjrobky

" . , .1, e Zmény vstupnich cen
e Otevienost inovacim a technickému Y p

rozvoji e Silné postaveni hlavnich konku-

rentd na trhu

e Preference spotiebitelil v jinych

znackach

5.5 Vyvoj poftu zaméstnanci

V nésledujici tabulce (Tabulka 1) je uvedena struktura a vyvoj zaméstnancti, véetné€ vyvoje

mzdovych nakladi.
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Tabulka 1  Vyvoj poctu zaméstnancui [vlastni zpracovani]
2005 2006 2007 2008 2009
Pocet zaméstnancii 114 107 105 108 103
Mzdové naklady (v tis. K¢) | 29666 | 30863 | 31709 | 33084 | 32358

5.6 Struéna charakteristika odvétvi

Spole¢nost Hanacka kyselka s.r.o. mizeme zatadit podle klasifikace odvétvovych a ekono-
mickych &innosti do OKEC DA (vyroba potravinaiskych vyrobki a napoji, tabikovych
vyrobkt), presngji OKEC 15. Od roku 2009 je vedena jako CZ-NACE 10. Podkladem pro
charakteristiku odvétvi byly materidly MPO — Panorama ¢eského pramyslu 2008. [23]

Vyroba potravinatskych vyrobki a napojii OKEC 15 je v ramci zpracovatelského priimyslu
vyznamna, ptrestoze nedosahuje v porovnani s jinymi zpracovatelskymi sektory tak vysoké

dynamiky ristu (méfeno trzbami).

Potravinaiské odvétvi hraje také vyznamnou roli v narodnim hospodaistvi CR. Na HDP se

podili 2,9 %.

Veskera produkce musi spliiovat vysoké standardy z hlediska bezpecnosti. Podlé¢ha piisné
kontrole pfimo ve vyrobé a distribuci a je také monitorovana a posuzovana statnimi dozo-
rovymi organy v souladu s narodnim potravinovym a veterindrnim pravem, harmonizova-

nym s pravem evropskym.

Z hlediska produkéni vykonnosti jsou rozhodujici Ctyii obory: vyroba ostatnich potravinai-
skych vyrobkd, vyroba napoji, vyroba, zpracovani a konzervovani masa a masnych vyrobk
a zpracovani mléka, vyroba mlékarenskych vyrobk a zmrzliny. Podily dalSich vyrob na

trzbach odvétvi jsou jiz podstatné nizsi.

Trzby za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb (v b. c.) €inil podil sledovaného odvétvi na zpra-
covatelském sektoru v poslednich letech 8,8 % (2006), 8,7 % (2007) a 9,0 %. U ukazatele
Gidetni piidana hodnota ¢inil podil OKEC 15 na zpracovatelském primyslu 8,8 % (2006),
8,6 % (2007) a 9,8 % (2008), coz je z hlediska sledované¢ho odvétvi ptiznivy trend. Podil
OKEC 15 na zpracovatelském pramyslu u zaméstnanosti &inil 9,3 % (2006), 9,0 % (2007) a
8,9 % (2008).
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6 FINANCNI ANALYZA

Finanéni analyza obsahuje vysledky a zavéry za obdobi let 2005 — 2009. Ugetni vykazy, ze

kterych je tato analyza provadéna, jsou ptilohou této prace (Ptiloha II).

6.1 Analyza absolutnich ukazateli

Ugetni vykazy obsahuji udaje, které miizeme piimo vyuzit k analyze absolutnich ukazateli —
k horizontalni analyze (analyze trendil) a vertikalni analyze (procentnimu rozboru polozek).
Uplné procentudlni rozbory a vyvojové trendy spole¢nosti a odvétvi jsou uvedeny
v piilohach (Piiloha IIT — Ptiloha X). Udaje pro odvétvi jsem &erpala z internetovych stra-

nek Ministerstva pramyslu a obchodu.

6.1.1 Horizontalni a vertikalni analyza rozvahy

Tabulka 2 Horizontdlni analyza - spolecnost Handcka kyselka s.r.o. [viastni

zpracovani]
(v tis. K¢) 2005 2006 |2006/05| 2007 |2007/06| 2008 |2008/07( 2009 |2009/08
AKTIVA CELKEM 412122 388266 -6%)| 380245 -2%| 365212 -4%)| 341566 -6%
Dlouhodoby majetek 206594| 197443 -4%| 192322 -3%| 188154 -2%)| 184702 -2%
Obézné aktiva 198960| 186172 -6%| 185137 -1%| 175373 -5%)| 156255 -11%
Casové roziSent 6568] 4651 -29%|  2786] -40%| 1685 -40%| _ 609] -64%
PASIVA CELKEM 412122| 388266]  -6%| 380245]  -2%| 365212| -4%| 341566 6%
Vlastni kapital 214528 220015 3%| 220728 0%]| 224248 2%| 222197 -1%
Cizi zdroje 195857] 167631 -14%)| 158002 -6%| 139514 -12%| 118182 -15%
Casové rozliseni 1737 620 -64% 1515 144% 1450 -4% 1187 -18%

Tabulka 3 Horizontalni analyza — odvetvi [vlastni zpracovani]
(v tis. K¢) 2005 2006 2006/05 2007 2007/06 2008 2008/07
AKTIVA CELKEM 185627000| 184538000 -1%| 187315578 2%| 191328140 2%
Dlouhodoby majetek 94060000 94920000 1% 95304145 0%| 103377517 8%
Obézna aktiva 88134000 86346000 -2% 87813276 2%| 83699251 -5%
Ostatni aktiva 3434000 3271000 -5% 4198157 28% 4251372 1%
PASIVA CELKEM 185627000 184538000 -1%| 187315578 2%| 191328140 2%
Vlastni kapital 95806000| 92826000 -3% 94745516 2%| 101386700 7%
Ostatni pasiva 2987000 3668000 23% 2410251 -34% 1650401 -32%
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Tabulka 4  Vertikalni analyza - spolecnost Hanacka kyselka s.r.o. [vlastni zpra-

covani]

(v tis. K¢) 2005 2006 2007 2008 2009

AKTIVA CELKEM 412122 100,00%| 388266| 100,00%| 380245]| 100,00%| 365212] 100,00%| 341566] 100,00%
Diouhodoby majetek | 206594 50,13%| 197443] 50,85%| 192322[ 50,58%| 188154] 51,52%| 184702] 54,08%
Obé&ma aktiva 198960]  48,28%| 186172] 47,95%| 185137] 48,69%| 175373] 48,02%| 156255] 45,75%
Casové rozliseni 6568]  1,59%| 4651]  120%| 2786] 0,73%]  1685] 0.46% 609 0,18%
PASIVA CELKEM 412122 100,00%| 388266| 100,00%| 380245]| 100,00%| 365212] 100,00%| 341566] 100,00%
Vlastni kapital 214528] 52,05%| 220015 56,67%| 220728 58,05%| 224248] 61.40%| 222197] 65,05%
Cizi zdroje 195857]  47,52%| 167631 43,17%| 158002] 41,55%| 139514] 3820%| 118182] 34,60%
Casové rozlient 1737 042%|  620]  0,16%| 1515 0,40%|  1450] 040%| 1187] 0,35%

Tabulka 5  Vertikalni analyza - odvetvi [vlastni zpracovani]

(v tis. K¢) 2005 2006 2007 2008

AKTIVA CELKEM 185627000 100%]| 184538000) 100%| 187315578 100%| 191328140 100%
Dlouhodoby majetek 94060000| 50,67%| 94920000| 51,44% 95304145| 50,88%| 103377517 54,03%)
Obéma aktiva 88134000| 47,48%| 86346000| 46,79% 87813276 46,88%| 83699251| 43,75%)
Ostatni aktiva 3434000 1,85% 3271000 1,77% 4198157 2,24% 4251372 2,22%
PASIVA CELKEM 185627000 100%| 184538000 100%| 187315578 100%| 191328140 100%
Vlastni kapital 95806000| 51,61%| 92826000| 50,30% 94745516| 50,58%| 101386700 52,99%)
Cizi zdroje 86834000 46,78%| 88044000| 47,71% 92756662| 49,52%| 88291039 46,15%)
Ostatni pasiva 2987000 1,61% 3668000 1,99% 2410251 1,29% 1650401 0,86%

Bilan¢ni suma aktiv podniku se v letech 2005 — 2009 vyznacuje klesajici tendenci. Hodnota
celkovych aktiv se béhem tohoto obdobi pohybovala v rozmezi od 412122 tis. do 341 566
tis. K& Pokles prodejii zplisobil, Ze nebylo nutné vytvaiet tak velké mnoZstvi zasob jako

v minulych letech.

Celkova aktiva jsou pievazné tvotrena dlouhodobym majetkem (vice jak 50%). Tato struk-
tura je v porovnani s odvétvim optimalni. Nehmotny majetek, v némz jsou zahrnuty piede-
v§im nakoupené licence spole¢nosti, tvofi jen nevyznamnou ¢ast a ma klesajici tendenci, coz
je dano odpisy. V dlouhodobém hmotném majetku spolecnosti je evidovan pozemek ve vysi
6725 tis. K¢, na némz jsou postavena administrativni budova, sta¢irna a sklady. Polozka
v rozvaze stavby ma mirnou klesajici tendenci, coz je dano jejich snizujici se hodnotou, jeli-
koZ nejsou modernizovany. Dlouhodoby finan¢ni majetek se v poslednich 3 letech navysil.
V letech 2007 a 2008 doslo k nakupu akcii dcefiné spolecnosti od drobnych akcionafi a
vroce 2009 byla zfizena dcefind spolecnost na Slovensku. Z ob&znych aktiv predstavuji
nejvyznamnéjsi polozku kratkodobé pohledavky, a to predevsim pohledavky z kratkodo-
bych vztahti. Hodnota obéznych aktiv i kratkodobych pohledavek klesd, jelikoz diky pokle-
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su trzeb dochazi také ke snizovani téchto pohledavek. V roce 2008 poskytla spolecnost
pujcku deefiné spolecnosti ve vysi 6000 tis. K¢., kterd zvysila objem dlouhodobych pohle-
davek vroce 2008. Druhou nejvyznamnéjsi polozkou mezi obéznymi aktivy predstavuji
zasoby, které se snizuji, a miizeme fici, ze kopiruji snizujici se trzby. Spole¢nost nakupovala
mén¢é zbozi, jelikoz se snizuje poptavka. Pokles poptavky je zpiisoben predevsim diky kon-
kurenci na trhu. U kratkodobého finan¢niho majetku zaznamendva spole¢nost nartist na
bankovnich tétech. Casové rozlideni je nevyznamnou poloZkou spole¢nosti a pozorujeme u
néj klesajici tendenci. Podil ¢asového rozliSeni na celkovych aktivech dosahl v roce 2005

1,59%, kdezto v roce 2009 to bylo zanedbatelnych 0,18%.

Ve srovnani s odvétvim mizeme konstatovat, ze majetkova struktura spolecnosti Hanacka
kyselka s.r.o. a odvétvi je témét shodna. Nejveétsi vykyvy jsou pouze u dlouhodobého fi-
nan¢niho majetku, kde spole¢nost Hanacka kyselka s.r.o. vykazuje vétsi procenta na celko-
vych aktivech, jelikoz nakupuje akcie a vytvari dalsi dcefiné spolecnosti. Dalsi podstatny

vykyv predstavuji zasoby, kterych spolecnost vede vice nez v porovnéni s odvétvim.

U vyvoje pasiv si mizeme vSimnout jejich klesajici tendence pti konstantni vysi zdkladniho
kapitalu. Vlastni kapital zajima podstatnou cast celkovych pasiv a vykazuje rostouci trend
pfedevsim diky rostoucim hodnotdm u statutarnich a ostatnich fondi. Pokud porovname
vlastni a cizi kapital, dosp&jeme k zaveru, ze vlastni kapital prevysuje ve vSech sledovanych
letech cizi zdroje. Hlavni podil na cizich zdrojich tvofi kratkodobé zavazky, které maji do
roku 2008 rostouci tendenci a v roce 2009 ptichazi nasledny pokles. Nejvétsi vyznam u
kratkodobych zavazkt maji kratkodobé piijaté zalohy a zdvazky z obchodnich vztahi, u
kterych miizeme pozorovat v jednotlivych letech sttidajici se nartisty a poklesy. Od roku
2007 ptedstavuji tyto zavazky z obchodnich vztaht kolisavy trend a to z diivodu sniZujici se
poptavky po vyrobcich. Spolecnost vyuziva také kratkodobych a dlouhodobych bankovnich

uvert, které ve vSech letech rovnomérné klesaji.

V porovnani s odvétvim se predev§im li§i procentualni rozbor zdkladniho kapitdlu, kdy
v odvétvi dosahuje od 22,46% do 25,61%, kdezto spole¢nost Hanacka kyselka s.r.o. vyka-
zuje zékladni kapitdl pouze necelého 1% ve vSech obdobich. Také cizi zdroje a bankovni
uvéry predstavuji u odvétvi vétsi procentudlni zastoupeni nez u spolecnosti Hanacka kyselka

S.1.0.
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Tabulka 6  Pomeér pohledavek (zavazkii) po lhuté splatnosti na celkovych pohle-

davkach (zavazcich) delsi nez 180 dni - spolecnost Hanacka kyselka s.r.o. [viastni

zpracovani]
2005 2006 2007 2008 2009
Pohledavky po splatnosti 0,28%| 12,74% 8,00%| 4,55% 4,02%
Zavazky po splatnosti 0,21% 0,17% 0,27% 0,28% 0,02%

Podil pohledavek po lhité splatnosti del$i nez 180 dni za dané obdobi klesa. Velky narlst na

12,74% je zaznamenan v roce 2006. Podil zavazkl po lhaté splatnosti na celkovych zavaz-

cich je prakticky zanedbatelny. Spolecnost tedy hradi své zavazky vcas a v plné vysi.

6.1.2 Horizontalni a vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat

Struény procentudlni rozbor a vyvojové trendy polozek zisku a ztrdt jsou uvedeny

v nasledujicich tabulkach. Podrobnéjsi piehled téchto analyz je zaznamenan v ptilohdch VII

- X.

Tabulka 7 Horizontdlni analyza - spolecnost Handcka kyselka s.r.o. [viastni

zpracovani]
(v tis. K¢) 2005 2006 |2006/0S5| 2007 |2007/06| 2008 |2008/07| 2009 |[2009/08
Tizby 7a prodej zbozi 75154]  40742]  -46%| 42932 5%| 43928 2% 55475]  26%
Vykony 321127] 337148 5%| 321239 -5%| 313015]  -3%[ 255116]  -18%
Vynosy celkem 413335| 396614 -4%| 383738 -3%]| 371406 -3%| 329618| -11%
Naéklady vynaloZené na prodané zbozi | 71961 39304]  -45%| 40884 4%| 41979 3% 51703]  23%
Vykonové spotieba 257125| 257616 0%| 255762]  -1%| 251500]  -2%| 203167] -19%
Osobni naklady 40963 42681 4%| 43618 2%| 45335 4% 43651 -4%
Niklady celkem 407590] 390532] -0,0419] 382480 -0,0206] 367202| -0,0399 331438] -0,0974

Tabulka 8  Horizontadlni analyza - odvetvi [viastni zpracovani]
(v tis. K¢) 2005 2006 2006/05 2007 2007/06 2008 2008/07
Tizby za prodej zbozi 51012000 59782000]  17%| 48149292  -19%| 53570104]  11%
Vykony 216660000 2112620000 -2%|196076755]  -7%| 200677455 2%
Vynosy celkem 288831000] 294678000 2%[ 268499639  -9%| 281198829 5%
Néklady vynaloZené na prodané zboAi | 40620000] 47961000  18%| 36521293] -24%| 40389257]  11%
Vykonova spotieba 169344000] 166166000 -2%| 154238490]  -7%| 158942688 3%
Osobni néklady 24498000( 24549000 0%| 20565338] -16%| 22363519 9%
Néklady celkem 269164000] 276697000 3%[ 250301185 -10%| 264524472 6%
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Tabulka 9  Vertikalni analyza - spolecnost Hanacka kyselka s.r.o. [vlastni zpra-

covani]

(v tis. K&) 2005 2006 2007 2008 2009

Triby za prodej zbo 75154]  18,18%|  40742] 1027 42932] 11,19%] 43928] 11,83%| 55475 16,83%
Vykony 321127] 77,69%|  337148]  85,01%| 321239 83,71%| 313015 84,28%| 255116 77.40%
Vynosy celkem 413335 100%|  396614]  100%| 383738]  100%| 371406]  100%]| 329618]  100%
Naklady vynaloené na prodané zboA|  71961]  17.66%|  39304]  10,06%| 40884 10,69%] 41979 11.43%| 51703 15,60%
Vykonové spotieba 257125]  63,08%| 257616]  65.97%| 255762 66,87%| 251500 68,49%| 203167 61,30%
Osobni ndklady 40963 10,05%| 42681 10,93%| 43618] 11,40%| 45335 1235%| 43651 13,17%
Niklady celkem 407590] 100,00%| 390532 100,00%| 382480] 100,00%| 367202 100,00%| 331438] 100,00%

Tabulka 10 Vertikalni analyza - odvetvi [vlastni zpracovani]

(v tis. K¢) 2005 2006 2007 2008

TrZby za prodej zboz 51012000 17,66%| 59782000{  20,29%| 48149292 17,93%| 53570104 19,05%
Vykony 216660000 75,01%| 211262000]  71,69%| 196076755] 73,03%]| 200677455 71,36%
Vynosy celkem 288831000 100%| 294678000 100%] 268499639 100%) 281198829 100%
Naklady vynaloZené na prodané zbozi | 40620000 15,09%| 47961000{  17,33%| 36521293| 14,59%| 40389257 15,27%
Vykonova spotieba 169344000 62,91%| 166166000]  60,05%| 154238490] 61,62%]| 158942688| 60,09%
Osobni naklady 24498000 9,10%| 24549000 8,87%| 20565338 8,22%| 22363519 8,45%
Niklady celkem 269164000 100%| 276697000 100%] 250301185 100%]| 264524472 100%

Z ptehledu vykazu zisku a ztréat je ziejmé, Ze se jednad o vyrobni spolecnost, jelikoz hlavni
polozka vynosi je tvofena trzbami z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb. Tato polozka zau-
jima od 77,23% do 84,33% z celkovych vynost. Do roku 2006 miizeme zaznamenat na-
rast, ovSem od roku 2007 ptichazi klesajici trend a to pfedevsim diky klesajicim poptavkam.
K poklesu trzeb pomohla také celosvétova krize v roce 2009. Ve srovnani s odvétvim pied-
stavuje procentualni rozbor trzeb za prodej vlastnich vyrobkt a sluZeb spole¢nosti Hanacka

kyselka s.r.o. v priméru o 4% vice, coz je pozitivni situace pro spolecnost.

Nejvétsi podil na celkovych ndkladech tvoti vykonova spotieba, coz je pro vyrobni podniky
zcela charakteristické. Vykonova spotteba tvoii pfiblizné 60 — 70% celkovych nakladd.
Nejvétsi podil doséhla vykonova spotieba v roce 2008, kdy spolecnost rozsitila sviij sorti-
ment a méla tedy vyssi naroky na surovinové vstupy. V porovnéni s odvétvim mizeme kon-
statovat, ze vykonova spotieba spolecnosti kopiruje vykonovou spotiebu odvéetvi. Dalsi
vyznamnou polozkou nékladl jsou osobni naklady, u kterych je zaznamenan do roku 2008
rostouci trend, naopak v roce 2009 dochézi k poklesu. Ke zvySovani piredevsim mzdovych
néakladii nedochazi v disledku nértstu poctu zaméstnanci, ale v disledku zvySovani mezd

zaméstnancim. Pokles roku 2009 je zptisoben usporami, kdy i zaméstnanclim byla sraZzena
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¢ast odmen a bonusy. Dané a poplatky neptedstavuji vyznamnou polozky v celkovych na-

kladech.

6.1.3 Vyvoj vysledku hospodareni

V nasledujici tabulce (Tabulka 11) a grafu (Graf 1) je znazornén vyvoj vysledku
hospodareni a jeho jednotlivé ¢asti. V roce 2005 a 2006 dochazi k mirnému nartistu zisku.
V roce 2007 dochazi k poklesu, kdy se zisk snizil az o 79%. Po poklesu v roce 2007,
dochazi opét k vzestupu zisku, a to o 234%. V nasledujicim roce 2009 podnik generoval
Cisty zisk, ktery nabyval zapornych hodnot a doslo tak k enormnimu poklesu o 143%.

Svého maxima (za zkoumané obdobi) dosahl podnik v roce 2006, kdy ¢isty zisk nabyl 6082

nizkymi naklady, které byly vynaloZeny na prodej zboZi.

Finan¢ni vysledek hospodateni, ptestoze se jeho hodnoty v jednotlivych letech snizuji, se
pohybuje ve vSech obdobi v zapornych hodnotach, jelikoz podnik dosahuje zejména velkych

nakladovych urokl a také ostatnich financnich nakladl, které znacné pirevySuji financni
Vynosy.
Mimoftadny vysledek hospodateni spolecnost v Zadném roce nevykazuje.

Samostatny provozni vysledek hospodafeni se neustdle snizuje (jen vroce 2008 doslo
k mirnému nértstu), pricemz svého minima dosahl vroce 2009. Pokles byl zplisoben
pfedevsim zvySujicimi se ndklady na prodané zboZi a snizujicimi se trzby. Zvysila se také
mzdové ndklady a ostatni naklady. Pokles trzeb zapfiCinila hlavné¢ konkurence, ktera

nasadila na trhu nizsi ceny.
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Tabulka 11 Vyvoj hospodarskeho vysledku spolecnosti Hanacka kyselka s.r.o.

[vlastni zpracovani]

(v tis. K¢) 2005 2006 2007 2008 2009
Provozni VH 12499] 12231 5553 8154 440
Finan¢ni VH -5284 -4583 -3705 -3279 -2487
Mimotadny VH 0 0 0 0 0
VH za ucetni obdobi 5744 6082 1258 4204 -1820
VH pied zdanénim 7215 7648 1848 4875 -2047
VH pied zdanénim a Groky 11809 11741 5260 7926 50
Nékladové uroky 4594 4093 3412 3051 2097

VH za ucetni obdobi
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-3000
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Graf 1 Vyvoj vysledku hospodarent spolecnosti Handacka kyselka s.r.o. (v tis.

K¢) [viastni zpracovani]

V dalsi tabulce (Tabulka 12) a grafu (Graf 2) je zobrazen vyvoj Cistého zisku, ktery je
nestaly. V roce 2005 a 2006 dochazi k mirnému vzestupu, nasledujici rok piredstavuje
propad zisku o vice nez polovinu. Piestoze v roce 2008 dochazi k mirnému vzestupu, dalsi
rok predstavuje pokles az o 158%. Spolecnosti tedy zlstava stdle méné prostfedkl ve
formée Cistého zisku. Vyse daniové povinnosti podniku je adekvatni k vysi zisku - s klesajicim
ziskem klesa 1 danova povinnost. Néakladové uroky sice v jednotlivych letech postupné

klesaji, ovSem vysledek hospodateni za béznou ¢innost podniku klesé daleko rychleji.
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Tabulka 12 Delent hospodarského vysledku spolecnosti Hanacka kyselka s.r.o.

pred uroky a zdanénim (v tis. K¢) [vlastni zpracovani]

(v tis. K¢&) 2005 2006 2007 2008 2009
EBIT 11809 11741 5260 7926 50
Veéfitel (nakladové uroky) 4594 4093 3412 3051 2097
Stat (dan) 1471 1566 590 671 -227
Podnik (¢isty zisk) 5744 6082 1258 4204 -1820
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Graf 2 Déleni hospodarskeho vysledku spolecnosti Handcka kyselka s.r.o.

pred uroky a zdanénim (v tis. K¢) [vlastni zpracovani]

6.2 Analyza rozdilovych ukazateli

6.2.1 Cisty pracovni kapital
V tabulce €. 14 je uveden vyvoj Cistého pracovniho kapitalu ve spolecnosti Hanacka kyselka
s.r.0. v letech 2005 - 2009. Hodnoty CPK dosahuji ve viech letech kladnych ¢&isel, coz je

pro spolec¢nost pozitivni. Znamena to, ze kratkodobé zévazky jsou niz$i nez kratkodoby

majetek, jenZ je zdrojem splaceni téchto zavazki. V letech 2005 - 2007 se CPK neustale
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zvySuje, od roku 2008 mirné klesa, jelikoz se snizily zasoby a kratkodobé pohledavky, a

v roce 2009 zaznamendvame opét mirny pokles.

Kratkodoby majetek je sice vyssi nez kratkodobé zavazky, nelze vSak konstatovat, ze tzv.
,finan¢ni pols§tar*, ktery ma spolecnost k dispozici pro ptipad, Ze by ji potkala néjaka nepfti-
zniva udalost a méla by vétsi finanéni vydaje, je zcela dostadujici. Podil CPK na obé&znych
aktivech by mél dle doporucenych hodnot dosahovat 30 — 50%, coz spole¢nost nespliuje.

Tento podil mé u spolecnosti rostouci trend a v roce 2009 dosahuje svého maxima 29%.

Vyse cistého pracovniho kapitalu by neméla byt ani pfili§ vysoka, jelikoz snizuje rentabilitu

a pracovni kapital a snizuje tedy ziskovost.

Tabulka 13 Vyvoj cistého pracovniho kapitalu spolecnosti Handcka kyselka

s.r.o. [vlastni zpracovani]

(v tis. K&) 2005 2006 2007 2008 2009
Obé&Zn4 aktiva 198960 186172 185137| 175373 156255
Kratkodoba pasiva 165657 141427| 135993 126588 111675
Cisty pracovni kapital 33303] 44745] 49144] 48785| 44580
CPK/OA 17% 24% 27% 28% 29%
CPK/A 8% 12% 13% 13% 13%

6.3 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele patti k nejrozsitengjSim nastrojim finan¢ni analyzy. Radime sem ukaza-

tele rentability, zadluZenosti, likvidity, aktivity, poptipadé dalsi ukazatele.

6.3.1 Ukazatele likvidity

Likvidita (schopnost podniku splacet své zdvazky) je nezbytnou podminkou pro dlouhodo-

bou existenci podniku.

Vysledky jednotlivych ukazateld likvidity spole¢nosti Hanacka kyselka s.r.o. jsou uvedeny
v tabulce 14. Odvétvi zachycuje tabulka 15.
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Tabulka 14 Ukazatele likvidity - spolecnost Handacka kyselka s.r.o. [vlastni zpra-

covani]
2005 2006 2007 2008 2009 Doporucené hodnoty MP
Bézna likvidita 1,20 1,32 1,36 1,39 1,40 1,5-2
Pohotova likvidita 0,68 0,85 0,89 0,82 0,83 1
Hotovostni likvidita 0,04 0,14 0,19 0,20 0,23 0,2
CPK/OA 16,74% | 24,03% | 26,55% | 27,82% | 28,53%
CPK/A 8,08% | 11,52% | 12,92% | 13,36% | 13,05%
Tabulka 15 Ukazatele likvidity - odvetvi [viastni zpracovani]
2005 2006 2007 2008 | Doporucené hodnoty MP
Bézna likvidita 1,64 1,64 1,24 1,32 1,5-2
Pohotova likvidita 1,08 1,05 0,82 0,85 1
Hotovostni likvidita 0,15 0,16 0,10 0,12 0,2
CPK/OA 38,99% | 38,87% | 19,44% | 24,46%
CPK/A 18,51% | 18,19% 9,11% 10,70%
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1‘20 /
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Graf 3 Vyvoj likvidity - spolecnost Handcka kyselka s.r.o. [vlastni zpraco-
vani]

Z tabulek je ziejmé, ze ukazatele bézné a pohotové likvidity se nachdzeji v letech 2005 a
2006 pod hodnotami z odvétvi i pod hodnotami doporu¢enymi Ministerstva primyslu a

obchodu (MPO). Spole¢nost by se v téchto letech mohla dostat do problémil se splacenim
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kratkodobych zavazkl a kdyby tahle situace nastala, musela by pfistoupit ke zpenézeni ¢asti

svych obéznych aktiv anebo spoléhat na ptipadny odprodej zasob.

V letech 2007 a 2008 je situace ptiznivéjsi, jelikoz hodnoty likvidity jsou vyssi nez je tomu u
odvétvi. Ukazatel bézné likvidity ukazuje, Ze spole¢nost ma velkou pravdépodobnost za-
chovat si platebni schopnost. Z ukazatele pohotové likvidity plyne pro spolecnost poziti-
vum, ze pohotové prostfedky jsou vyuzivany produktivné. Hotovostni likvidita dosahuje
hodnoty alespon 0, 2, coz je doporucend hodnota, a Ize tedy vyvodit, Ze spolecnost dispo-

nuje nizkymi kratkodobymi zavazky.

6.3.2 Ukazatele zadluzenosti

ZadluZenosti rozumime, Ze aktiva spolec¢nosti jsou financovana jak z vlastnich, tak i z cizich

zdroja.

Jednotlivé ukazatele zadluZenosti jsou pro spole¢nost uvedeny v tabulce 16, hodnoty pro

odvétvi zachycuje tabulka 17.

Tabulka 16 Ukazatele zadluzenosti - spolecnost Handacka kyselka s.r.o. [vilastni

zpracovani]

2005 2006 2007 2008 2009
Celkova zadluzenost 47,52% | 43,17% | 41,55% | 38,20% | 34,60%
Mira zadluzenosti 0,91 0,76 0,72 0,62 0,53
Dlouhodobé cizi zdroje/Cizi zdroje 15,42% | 14,74% | 12,04% | 9,27% 5,51%
Dlouhodobé cizi zdroje/Dlouhodoby kapital | 12,34% [ 10,10% | 7,94% 5,45% 2,85%
Vlastni kapital/Dlouhodoby majetek 1,04 1,11 1,15 1,19 1,20
Dlouhodobé zdroje/dlouhodoby majetek 1,19 1,24 1,25 1,26 1,24
Ukazatel tirokového kryti 2,57 2,87 1,54 2,60 0,03

Tabulka 17 Ukazatele zadluzenosti - odvetvi [vlastni zpracovani]
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2005 2006 2007 2008
Celkova zadluzenost 46,78% | 47,71% | 49,52% | 46,15%
Mira zadluZenosti 0,91 0,95 0,98 0,87
Dlouhodobé cizi zdroje/Cizi zdroje 33,48% | 35,89% | 19,85% | 24,45%
Dlouhodobé cizi zdroje/Dlouhodoby kapital | 23,28% | 25,40% | 16,27% | 17,55%
Vlastni kapital/Dlouhodoby majetek 1,02 0,98 0,99 0,98
Dlouhodobé zdroje/dlouhodoby majetek 1,33 1,31 1,19 1,19
Ukazatel urokového kryti 15,32 13,89 14,89 7,78

Celkova zadluzenost spolecnosti v jednotlivych letech neustale klesa a nachazi se v pasmu
doporucenych hodnot (tj. 30 — 60 %). V porovnani s odvétvim jsou hodnoty spolec¢nosti
ovSem niz§i, coz znamend, ze spolecnost vyuzivad podstatné méné cizich zdroji a ma stale
prostor pro vyuzivani téchto cizich zdroji. Spolecnost si vytvaii pomérné vysoky bezpec-
nostni polstar proti ztratdm véfiteld v pripadé¢ likvidace. Véritelé sice preferuji nizké hodno-
ty tohoto ukazatele, na druhé strané vyuzivanim cizich zdroji dochdzi k ptisobeni finan¢ni

paky a tedy ke zvySovani vynosnosti vlastniho kapitalu.

Také mira zadluzenosti, ktera ma stejnou vypovidajici schopnost jako celkova zadluzenost,

vykazuje niz8i hodnoty nez odvétvi.

Podil dlouhodobych cizich zdrojii a bank. uvéra je ve vSech zkoumanych letech pod urovni
odvétvi a to o vice nez 50%. Tento ukazatel postupné klesa, jelikoz jsou splaceny dlouho-
dobé bankovni tvéry a dalsi vyrazné dlouhodobé zavazky si spolecnost nevypijcila. Spolec-
nost preferuje kratkodobé cizi zdroje, podil dlouhodobych zavazki ¢ini pouze nékolik pro-

cent (v roce 2009 je to pouhé 1, 32%).

Ukazatel urokového kryti ndm udava, kolikrat zisk prevySuje placené uroky. Miizeme si
v§imnout, ze ukazatel urokového kryti u odvétvi dokonce nékolikrat pfevysSuje hodnotu
urokového kryti u spole¢nosti Hanacké kyselka s.r.0. Za doporuc¢ené hodnoty jsou oznaco-
vany hodnoty vétsi nez 5. U spole€nosti nedosahuje sice tento ukazatel hodnot doporuce-
nych, dosahuje ale hodnot vétSich jak 1, coZ znamend, Ze zisk staci na zaplaceni Uroku.
Pouze v roce 2009 musime konstatovat, Ze zisk vyprodukovany cizim kapitdlem nestaci na
pokryti ndkladi na tento vypij¢eny kapital a spoleCnost ma tedy problémy s vytvarenim

pottebnych ziski pro kryti uroka z ptjcek.
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Graf 4 Kryti dlouhodobého majetku spolecnosti Hanacka kyselka s.r.o. dlouhodobymi

zdroji (v tis. K¢) [vlastni zpracovani]

Ve vSech obdobich je dlouhodoby majetek kryt dlouhodobymi zdroji, ¢imz spolecnost spl-

fuyje zlaté pravidlo financovani. Situaci znazorniuje vyse uvedeny graf (Graf 4).

6.3.3 Ukazatele rentability

Vyvoj jednotlivych ukazateli rentability jsou znazornény v tabulce 18 (pro spolecnost) a

v tabulce 19 (pro odvétvi).

Tabulka 18 Ukazatele rentability - spolecnost Handcka kyselka s.r.o. [viastni

zpracovani]
2005 2006 2007 2008 2009
Rentabilita trzeb 1,40% 1,55% 0,33% 1,15% -0,56%
Rentabilita vynosi 2,86% 2,96% 1,37% 2,13% 0,02%
Rentabilita celkového kapitalu| 2,87% 3,02% 1,38% 2,17% 0,02%
Rentabilita Gplatného kapitalu | 3,80% 4,20% 2,01% 3,24% 0,02%
Rentabilita vlastniho kapitalu 2,68% 2,76% 0,57% 1,87% -0,82%
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Tabulka 19 Ukazatele rentability - odvetvi [vlastni zpracovani]

2005 2006 2007 2008
Rentabilita trzeb 5,45% 4,97% 5,51% 5,15%
Rentabilita vynost 7,28% 6,58% 7,27% 6,81%

Rentabilita celkového kapitalu] 11,34% 10,50% 10,42% 10,01%
Rentabilita Gplatného kapitalu | 17,02% 15,71% 15,75% 14,04%
Rentabilita vlastniho kapitalu | 14,89% 14,22% 13,88% 12,60%

Ukazatele rentability signalizuji, Ze spolecnost neni trvale ziskova. V roce 2009 poklesly
nékteré ukazatele do zapornych cisel. Jak jiz bylo feceno, v tomto roce se prudce snizily
trzby za prodej vlastnich vyrobkl a zvysily se ndklady na prodej zboZi. Za sledované obdobi
si miizeme vsimnout klesajici tendence vSech ukazatelli. K mirnému zlepsSeni doslo pouze

v roce 2006, v tomto roce dosahuji ukazatele nejvyssich hodnot.

Ukazatel rentability trzeb je az Ctyfikrat mensi jak u odvétvi a v roce 2009 vykazuje zaporné
hodnoty. Pokles do zapornych hodnot byl zptisoben snizenim vysledku hospodateni, jenz
v roce 2009 predstavoval ztratu ve vysi 1820 tis. K¢ a také snizenim trzeb za prodej vlast-
nich vyrobk.

Hodnoty rentability vynost dosahuji také oproti odvétvi nizkych hodnot a zaznamenavaji
nerovnomérny vyvoj. Do roku 2006 ptredstavuje tento ukazatel nartist, ovSem v roce 2007
ptichazi vyrazny propad, v dalSim roce zaznamendvame opét narast a v roce 2009 se renta-
bilita vynost propadla az na hodnotu 0,02. Propad v roce 2007 a 2009 byl zptsoben ptede-
v§im poklesem vysledku hospodateni, kdy se snizily trzby z prodeje vlastnich vyrobkl a

sluzeb a trzby z prodeje materialu a zvysily se ostatni provozni naklady.

Rentabilita celkového kapitalu, kterd pométuje zisk s celkovymi aktivy (bez ohledu na to,
z jakych zdroji byla financovédna) je opé¢t hluboko pod urovni odvétvi, coz znamend, Ze

spolecnost jen velmi malo reprodukuje sviij kapital.

Rentabilitu Giplatného a vlastniho kapitdlu miiZzeme opé€t zhodnotit, Ze se nachazi pod hodno-
tami odvétvi. Rentabilita vlastniho kapitalu zaznamenava v roce 2009 zaporné hodnoty, coz
je déano jiz zmilovanym zapornym vysledkem hospodateni. Ve vSech letech je hodnota ren-
tability vlastniho kapitalu nizsi nez uroven vynosovych urokti poskytovanych bankou, coz je
pro spolecnost velmi neptizniva situace, jelikoz investoii nebudou chtit do takovéto investi-

ce vkladat své prostiedky.
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Rentabilita uplatného kapitalu je niz§i nez urokova mira Uveérd a spolecnost proto neni
schopna zhodnotit cizi tiroceny kapital vice, nez kolik ¢ini placené uroky. Spolecnost nee-

fektivné vyuziva tento kapital.

Ve vsech vyse uvedenych ukazatelich dosahuje odvétvi mnohem lepsich vysledkli nez spo-

le¢nost.

6.3.4 Vliv zadluZenosti na rentabilitu vlastniho kapitalu (multiplikator

vlastniho kapitalu)

Rentabilitu vlastniho kapitdlu ovliviiuje rentabilita celkového kapitdlu, zdanéni a zadluze-
nost. Vliv zadluZenosti na rentabilitu vlastniho kapitdlu je vyjadifen dvéma faktory - Groko-
vou redukei zisku a tzv. finanéni pakou. Tyto dva faktory na sebe plisobi protichidné. Jejich
spole¢ny vliv Ize vyjadfit soucinem, ktery nazyvame ziskovy ucinek finan¢ni paky neboli

multiplikator akcionaia.

EBT , A
> 1
EBIT VK

(26)

Tabulka 20 Multiplikator viastniho kapitalu - spolecnost Handcka kyselka s.r.o.

[vlastni zpracovani]

2005 | 2006 | 2007 2008 2009
EBT/EBIT 0,61 0,65 | 035 0,62 41
A/VK 1,92 1,77 1,72 1,63 1,54
Multiplikator | 1,17 1,15 0,6 1,01 -63,14

Ve spolecnosti Hanacka kyselka s.r.o. je hodnota multiplikdtoru pouze v letech 2005, 2006
a 2008 vetsi jak 1. V téchto letech by mohla spolenost zvySovat podil cizich zdroja
v kapitalové struktuie, coz by se piiznivé odrazilo na rentabilité vlastniho kapitdlu akciona-
. V roce 2007 je hodnota multiplikatoru mensi jak 1 a v roce 2009 dokonce zaporna, pro-

to neni vyhodné cizi zdroje zvySovat.
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6.3.5 Ukazatele aktivity

Obrat celkovych aktiv z trZzeb a z vynosu se od sebe pftili§ nelisi, coz je dano faktem, ze na
vynosech se nejvice podileji trzby za prodej vlastnich vyrobkl a sluzeb. Hodnoty téchto
ukazatell jsou vyrazné niz$i nez u odvétvi. U spolecnosti dosahuji ukazatele v letech 2005
az 2008 hodnoty alespoii 1, coz znamena, Ze z 1 K¢ majetku je dosazena 1 K¢ trzeb. V roce
2009 se hodnota snizila pod 1, z ¢ehoz plyne, Ze spolecnost neefektivné vyuziva sva aktiva

a mela by zvysit trzby nebo odprodat nekterd nepotiebna aktiva.

Doba obratu zasob se sice v jednotlivych letech snizuje, ale pfesto dosahuje mnohem vys-
Sich hodnot jak u odvétvi (pfiblizn€ o 20 dni). Znamena to, ze vyrobni cyklus u spole¢nosti

je delsi a zasoby na sklad¢ lezi déle nez u odvétvi.

Doba obratu pohledavek, navzdory tomu, Ze se v jednotlivych letech snizuje, je ve srovnani
s odvétvim vyssi, z cehoz plyne, Ze spolecnost neni schopna dostat své pohledavky zaplace-
ny diive, nez je tomu u odvétvi. Majetek spole¢nosti je tedy dlouho vazan ve formé pohle-

davek, dochazi k neefektivnimu uvérovani odbératelii a prodlouzeni penézniho cyklu.

Doba obratu zévazkii ma rostouci tendenci. V souvislosti s dobou obratu pohledavek zjisti-
me, ze doba obratu zavazkl v letech 2006 — 2009 je delSi nez doba obratu pohledavek.
Spolecnost tedy plati své zavazky pozdéji, nez dostadva zaplaceny své pohledavky, coz zna-

mend, Ze nemusi hledat jiné zdroje na financovani svych aktivit.

Ukazatele aktivity maji zdsadni vliv na vyvoj ukazatele rentability aktiv a rentability vlastni-
ho kapitalu. Pokud se obratovost zvySuje a doba obratu snizuje, je situace pro podnik dob-

ra. Dle tohoto vyroku je nutné situaci v dané spole¢nosti zlepsit.

Tabulka 21 Ukazatele aktivity - spolecnost Handcka kyselka s.r.o. [viastni zpra-

covani]

2005 2006 2007 2008 2009
Obrat celkovych aktiv z trzeb 1,00 1,01 1,00 1,01 0,96
Obrat celkovych aktiv z vynost 1 1,02 1,01 1,02 0,97
Doba obratu zasob z trzeb (dny) 76 60 60 65 69
Doba obratu pohledavek z trzeb (dny) 92 91 89 81 73
Doba obratu zavazku z trzeb (dny) 85 95 104 114 117
Obratovost pohleddvek 3,88 3,94 4,00 4,81 4,90
Obratovost zavazki 4,21 3,76 3,45 3,15 3,07
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Tabulka 22 Ukazatele aktivity - odvétvi [viastni zpracovani]

2005 2006 2007 2008
Obrat celkovych aktiv z trzeb 1,41 1,44 1,33 1,30
Obrat celkovych aktiv z vynost 1,56 1,60 1,44 1,47
Doba obratu zasob z trzeb (dny) 41 41 40 43
Doba obratu pohledéavek z trzeb (dny) 68 64 76 66
Doba obratu zadvazkl z trzeb (dny) 62 60 77 63
Obratovost pohledavek 5,23 5,60 4,68 5,41
Obratovost zavazku 5,80 5,90 4,66 5,65
140
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Graf 5 Vyvoj ukazatelii obratovosti — spolecnost Handcka kyselka s.r.o. (v tis. K¢) [viastni

zpracovani|

6.4 Spider analyza

Spider analyza umoziuje prehledné vyhodnoceni postaveni spolecnosti v rdmci vSech jiz
diive analyzovanych pomérovych ukazateli v porovnani s odvétvim. Jednotlivé ukazatele
(rentabilita, likvidita, zadluzenost a aktivita) se vyjadii v procentech vici odvétvovému
praméru (hodnoty odvétvi jsou tedy polozeny 100%). Obecné a zjednodusen¢ mizeme fici,

ze ¢im je kiivka dané spolecnosti dale od stfedu grafu, tim je na tom spolecnost 1épe.
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Tabulka 23 Porovnadni pomeérovych ukazatelii v roce 2007 [vlastni zpracovani]

2007
- Spole¢nost
SPIDER ANALYZA poresr o o
Hanacka odvétvi
kyselka s.r.o.
A.1 Rentabilita vlastniho kapitalu 0,57% 13,88%
Rentabilita |A.2 Rentabilita aktiv 1,38% 10,42%
A.3 Rentabilita vynost 1,37% 7,27%
B.1 Bézna likvidita 1,36 1,24
Likvidita B.2 Pohotova likvidita 0,89 0,82
B.3 Hotovostni likvidita 0,19 0,10
C.1 Vlastni kapital / Aktiva 0,58 0,51
Zadluzenost |C.2 Kryti dlouh. majetku dlouh. kapitalem 1,25 1,19
C.3 Urokové kryti 1,54 14,89
D.1 Obratovost aktiv 1,00 1,33
Obratovost |D.2 Obratovost pohledavek 4,00 4,68
D.3 Obratovost zavazki 3,45 4,66
Al
D.3 200% A2
150% Rentabilita
D.2 100Q¢ A3
D.1 B.1
C.3 B.2
Zadluzenost Likvidita
C.2 B.3
C.1
—4—odvetvi == Hanackakyselkas.r.o.
Graf 6 Spider analyza — spolecnost Hanacka kyselka s.r.o. a odvetvi v roce

2007 [vlastni zpracovani]
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Tabulka 24 Porovnadni pomeérovych ukazatelii v roce 2008 [vlastni zpracovani]

2008
. Spolecnost
SPIDER ANALYZA Hanscké odvitvi
kyselka s.r.o.

A.1 Rentabilita vlastniho kapitalu 1,87% 12,60%
Rentabilita |A.2 Rentabilita aktiv 2,17% 10,01%

A.3 Rentabilita vynost 2,13% 6,81%

B.1 Bézna likvidita 1,39 1,32
Likvidita B.2 Pohotova likvidita 0,82 0,85

B.3 Hotovostni likvidita 0,20 0,12

C.1 Vlastni kapital / Aktiva 0,61 0,53
Zadluzenost |C.2 Kryti dlouh. majetku dlouh. kapitalem 1,26 1,19

C.3 Urokové kryti 2,60 7,78

D.1 Obratovost aktiv 1,01 1,30
Obratovost |D.2 Obratovost pohledavek 481 541

D.3 Obratovost zavazku 3,15 5,65

Rentabilita
D.2 A3
D.1 B.1
C.3 B.2
Zadluzenost Likvidita
C.1
—4—odvetvi == Hanackakyselkas.r.o.

Graf 7 Spider analyza — spolecnost Handacka kyselka s.r.o. a odvetvi v roce 2008 [viastni

zpracovani|

Z provedené Spider analyzy je zfejmé, Ze spolecnost Hanacka kyselka s.r.o. dosahuje
v obou analyzovanych letech ve vSech ukazatelich rentability (A.1, A.2, A.3) vyrazné hor-

Sich vysledkti oproti odvétvi. Spolecnost by méla usilovat o navySeni svych ziska.
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Ukazatele likvidity (B.1, B.2, B.3) spolecnosti vykazuji lepsi vysledky nez odvétvi, coz je

pro spolecnost z pohledu platebni schopnosti pozitivni situace.

V ukazatelich zadluzenosti dosahuje spolecnost dobrych vysledkli. Spole¢nost preferuje
kratkodobé cizi zdroje, ale nevyuziva jich nadmérné. Z hlediska urokového kryti lze spolec-

nost hodnotit negativné, jelikoz vytvofeny zisk nesta¢i na pokryti ndkladovych urokda.

Ukazatele aktivity dosahuji horSich vysledkii nez u odvétvi. Obratovost aktiv je pfili§ nizka
a spolecnost tedy neefektivné vyuziva sviij majetek. Z hlediska obratovosti pohledavek a

zavazki je na tom spolec¢nost obdobné. Spolecnost neplati své zavazky dfive, nez dostane

zaplaceny pohledavky a ani neplati své zavazky dfive nez je tomu u odvétvi.

6.5 Dalsi ukazatele

V ramci finan¢ni analyzy lze vyuzit 1 dalsi ukazatele. Tyto ukazatele jsou zachyceny v nasle-

dujicich tabulkéach (Tabulka 25 a 26).

Tabulka 25 Dalsi ukazatele — spolecnost Hanacka kyselka s.r.o. [vlastni zpraco-

vani]

(v tis. K¢) 2005 2006 2007 2008 2009

Pridana hodnota / Pocet zaméstnancti 589.,4 756,7 643,1 587,6 541,0

Trzby / PoCet zaméstnancli 3602,5 3665,0 3641,6 3395,3 3179,3
Osobni naklady / Pocet zaméstnancli 359,3 398,9 415,4 419,8 423,8

Vykonova spotieba / Vynosy 86,26% 85,78% 85,43% 84,72% 82,32%
Osobni naklady / Vynosy 13,74% 14,21% 14,57% 15,27% 17,69%
Odpisy / Vynosy 3,62% 3,39% 3,49% 3,59% 4,44%
Nakladové uroky / Vynosy 1,49% 1,32% 1,10% 1,00% 0,82%
Pfidana hodnota / Vynosy 21,73% 26,05% 21,77% 20,61% 21,57%
Osobni naklady / Pfidana hodnota 60,96% 52,71% 64,60% 71,43% 78,34%
Odpisy / Pfidana hodnota 16,66% 13,03% 16,02% 17,44% 20,60%
Nakladové uroky / Pfidand hodnota 6,84% 5,06% 5,05% 4,.81% 3,77%
VH pted zdanénim / Pfidana hodnota 10,74% 9,45% 2,74% 7,68% -3,67%
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Tabulka 26 Dalsi ukazatele — odvetvi [vlastni zpracovani]

(v tis. K<) 2005 2006 2007 2008

Vykonova spotieba / Vynosy 58,63% 56,39% 57,44% 56,52%
Osobni naklady / Vynosy 8,48% 8,33% 7,66% 7,95%
Odpisy / Vynosy 3,28% 3,40% 3,12% 3,18%
Nakladové uroky / Vynosy 0,48% 0,47% 0,49% 0,88%
Ptidana hodnota / Vynosy 19,98% 19,31% 19,91% 19,53%
Osobni naklady / Pfidana hodnota 42,45% 43,13% 38,46% 40,72%
Odpisy / Pridana hodnota 16,42% 17,60% 15,65% 16,30%
Nakladové uroky / Pridana hodnota 2,38% 2,45% 2,45% 4,48%
VH pred zdanénim / Pfidana hodnota 34,08% 31,59% 34,04% 30,36%

Produktivita prace z pfidané hodnoty dosahuje svého maxima v roce 2006. Od tohoto roku
hodnoty na jednoho zaméstnance bylo dosazeno pravé v roce 2009, kdy se spolec¢nost do-
stala do ztraty. Také trzby vztazené na jednoho zaméstnance vykazuji od roku 2006 klesaji-
ci trend, coz je dano snizujicimi se trzby a stabilnim pocétem zaméstnancii. Osobni naklady
na zaméstnance v jednotlivych letech rostou. Tento rist by mél byt doprovéazen rostoucimi
trzbami a pfidanou hodnotou na zaméstnance — osobni naklady se od roku 2005 zvysily cca
o 18%, zatimco trzby za vlastni vyrobky se snizily o 12% a pfidand hodnota na zaméstnance

o 8%, coz je pro spolecnost negativni.

Podil vykonové spotieby na vynosech je u spolenosti Hanacka kyselka s.r.o. pfiblizné o
26% vyssi nez u odvétvi a také podil osobnich ndkladi na vynosech je vyssi (v roce 2009 o

10%). Odpisy a ndkladové uroky na vynosech jsou stejn¢ jako u odvétvi zanedbatelné.

Struktura pfidané hodnoty je u spolecnosti ve srovnani s odvétvim vyrazné odliSnd. Spolec-
nost ma vyssi podil osobnich ndkladl (v roce 2009 az o 28%), podil nakladovych urokt a
odpist je zhruba stejny. Podil hospodarského vysledku na ptidané hodnot€ je u spolec¢nosti

podstatné nizsi.

6.6 Soustavy pomérovych ukazatela

Z hlediska dilezitosti ukazatele rentability vlastniho kapitalu, je vhodné tento ukazatele roz-

lozit a zjistit, co zplsobilo jeho pohyb a ¢im je ovliviiovan. Tento rozklad poskytuje nazor-
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néj$i objasnéni vzajemnych souvislosti mezi jednotlivymi ukazateli finan¢ni analyzy. Rozklad

ukazatele ROE je uveden v nésledujicim obrazku (Obrazek 5).

Rozklad nazorné ukazuje, co v poslednich letech ovlivnilo pokles rentability vlastniho kapi-

talu (ROE) jako vrcholového ukazatele vykonnosti firmy.

Rentabilita vlastniho kapitalu byla ovlivnéna ptfedevsim rentabilitou vynost, kterd je dost
nizka. Jeji klesajici tendence byla zplisobena klesajicimi celkovymi vynosy a €istym ziskem.
Na snizeni zisku se nejvic podili ndklady na prodané zbozi a ostatni naklady, které se zvysu-
ji. Negativné na rentabilitu vlastniho kapitalu ptsobi také obrat celkovych aktiv, ktery je
nizky a v roce 2009 nedosahuje ani hodnoty 1, coZ znamena, Ze spole¢nost neefektivné vy-
uziva sva aktiva. V posledni linii je zobrazena finan¢ni pdka. Na jeji snizovani se nejvice

podili podil cizich zdrojt k vlastnim.

CZIVK Ukazatel
2,68% 2005
2,76% 2006
0,57% 2007
1,87% 2008
0,82% 2009
I II I
cziv VIA AIVK
0,014 1,003 1,921
0,015 1,022 1,765
0,003 X 1,009 X 1,723
0,011 1,017 1,629
0,006 0,965 1,537
I I | I II [ |
CZEBT EBT/V V/DHM DHM/A CKIVK FM/KZ KZICK FM/A
0,796 0,018 2,949 0,340 0,913 0,039 0,846 0,156
0,795 0,019 3,023 0,338 0,762 0,143 0,844 0,052
0,681 X 0,005 3,014 |X| 0,335 0,716 (x| 0,186 |[x| 0,861 |/| 0,066
0,862 0,013 3,034 0,335 0,622 0,203 0,907 0,070
0,889 0,006 2,851 0,338 0,532 0,232 0,945 0,076
[
I [
VIV NIV
1 0,986
1 0,985
1 - 0,997
1 0,989
1 1,006
[
I I I I [ [
Na.pr.zb/V VSIV oV ON/V NOV ost.N/V
0,174 0,622 0,027 0,099 0,011 0,009
0,099 0,65 0,027 0,108 0,010 0,019
0,107 | +| o667 | +| 0,028 |+ 0114 |+ 0,009 |+| 0,023
0,113 0,677 0,030 0,122 0,008 0,007
0,157 0,616 0,035 0,132 0,006 0,127

Obrazek 5  Rozklad rentability viastniho kapitalu spolecnosti Hanacka kyselka

s.r.o. [vlastni zpracovani]
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6.7 Bankrotni a bonitni modely

V nésledujici kapitole jsou vybrany a vypoctené n€které bankrotni a bonitni modely.

6.7.1 Altmanova analyza

Altmaniv model neboli Altmantv index finan¢niho zdravi podniku patii mezi jednoduché

finanéni analyzy a je diky své jednoduchosti vypoétu v Ceské republice velice oblibeny.

Tabulka 27 Vypocet Altmanova Z-skore [vlastni zpracovani]

Altmanovo Z-skore 2005 2006 2007 2008 2009

0,717 x CPK/A 0,058 0,083 0,093 0,096 0,094
0,847 x CZ/A 0,012 0,013 0,003 0,010 -0,005
3,107 x EBIT/A 0,089 0,094 0,043 0,067 0,001
0,42 x VK/CZ 0,460 0,551 0,587 0,675 0,790
0,998 x T/A 0,995 1,008 1,004 1,002 0,957
Z-skore 1,614 1,749 1,730 1,850 1,837

Podle Altmanova modelu se firma nachazi ve vSech zkoumanych letech v tzv. Sedé zoné.
Znamena to, Ze nemizeme o firmu oznacit za UspéSnou, ale také o ni nemiizeme hovoftit

jako o firmé¢ s problémy.

6.7.2 Index IN 05

Z indexii IN jsem se vénoval indexu INOS5, ktery je aktualizaci indexu INO1 a spojuje pohled

véfitele a vlastnika.

Vysledné hodnoty indexu INO5 jsou hor$i nez u Altmanova modelu. Podle indexu INOS ma
spolec¢nost ve vSech letech vazné financnimi problémy. Tyto problémy jsou zpisobeny pie-
devs§im velmi nizkou likviditou, nizkou rentabilitou celkového kapitélu, obratem celkovych

aktiv a také nizkym ukazatelem trokového kryti.
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Tabulka 28 Vypocet indexu INOS5 spolecnosti [vlastni zpracovani]

Index INOS 2005 2006 2007 2008 2009

0,13 x A/CZ 0,274 0,301 0,313 0,340 0,376
0,04 x EBIT/NU 0,103 0,115 0,062 0,104 0,001
3,97 x EBIT/A 0,114 0,120 0,055 0,087 0,001
0,21 x V/A 0,211 0,215 0,212 0,214 0,203
0,09 x OA/(KZ+KBU) 0,108 0,119 0,123 0,125 0,126
Index INO5 0,810 0,870 0,765 0,870 0,707

6.7.3 Tafflertiv bankrotni model
Oproti indexu INO5 dosahuji vypoctené hodnoty podle Tafflerova bankrotniho modelu hod-
not, které signalizuji pro spolecnost pfiznivou situaci.

Na zakladé bankrotnich a bonitnich modelil Ize sice zhodnotit stabilitu a bonitu spolecnosti.
Je nezbytné zdlraznit, Ze tyto modely maji pouze orientacni charakter a nemohou nahradit

podrobnou finan¢ni analyzu.

Tabulka 29 Vypocet Tafflerova bankrotniho modelu - spolecnost Hanacka kysel-

ka s.r.o. [vlastni zpracovani]

2005 2006 2007 2008 2009
0,53 x EBT/KZ 0,039 0,039 0,009 0,022] -0,010
0,13 x OA/CZ 0,132 0,144 0,152 0,163 0,172
0,18 x KZ/A 0,043 0,048 0,053 0,058 0,056
0,16 x T/A 0,159 0,162 0,161 0,161 0,153
Hodnota indexu 0,373 0,393 0,375 0,404 0,371
6.8 EVA

Pomoci ekonomické pridané hodnoty EVA méfime, zda spole¢nost svou Cinnosti vytvari

hodnotu pro vlastniky nebo tuto hodnotu naopak snizuje.
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Pied vypoctenim samotného ukazatele EVA je nejprve nutné, zjistit ndklady na cizi a vlastni
kapital. K tomuto vypoctu jsem pouzila stavebnicovy model. Podrobny vypocet naklada a
samotného ukazatele EVA pro spole¢nost Hanacka kyselka s.r.o. je uveden v ptiloze (Pfi-

loha XI).

Tabulka 30 Vypocet nakladii na cizi a vlastni kapital - spolecnost Handcka ky-

selka s.r.o. [vlastni zpracovani]

2005 2006 2007 2008
NCK 4,76% 6,88% 8,22% 14,88%
re= bezrizikova sazba 3,53% 3,77% 4,28% 4,55%
Foodnikatelské 0,38% 1,50% | 5,69% | 6,08%
" 4,30% 4,40% | 446% | 451%
Tinstab 4,73% 2,50% | 0,00% | 0,00%
WACC 12,94% 12,17% 14,43% | 15,14%
I, 17,18% 14,05% 15,97% | 15,45%
Tabulka 31 Vypocet ukazatele EVA - spolecnost Hanacka kyselka s.r.o. [vilastni
zpracovani]
2005 2006 2007 2008
ROE 2,68% 2,76% 0,57% 1,88%
r, 17,18% 14,05% 15,97% | 15,45%
VK (tis. K¢) 214528 220015 220728 224248
EVA (tis. K¢) -31107 -24840 -33992 -30430

Ukazatel EVA spole¢nosti Hanacka kyselka s.r.o. dosahl ve vsech letech zapornych hodnot,
coz znamend, Ze spolec¢nost svou ¢innosti neptindsela hodnotu svym vlastnikiim. Hlavnim
diivodem je nizka rentabilita vlastniho kapitalu, ktera poklesla hluboce pod hranici bezrizi-
kové urokové sazby. Pozitivné lze sice hodnotit snizeni hodnoty v roce 2008, ovSem ke

kladnym hodnotdm se dand spole¢nost ani zdaleka nepftiblizuje.
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7 ZHODNOCENI HOSPODARENI PODNIKU A NAVRHY NA
ZLEPSENI PRO SPOLECNOST S.R.O.

Finan¢ni analyza ndm pomohla zmapovat finan¢ni situaci a hospodateni analyzované spolec-
nosti. Poukézala na silné stranky a odhalila slabé stranky, které se daji riznymi aktivitami

potlacit, eliminovat nebo celkem odstranit.

Predmétem cCinnosti spolecnosti Hanacka kyselka s. r. 0. je Cerpani, uprava a prodej mine-
ralni vody. Skutecnost, ze se jednad o vyrobni spole¢nost, potvrzuje prevazujici zastoupeni

trzeb za vlastni vyrobky a sluzby.

Vysledek hospodateni spolecnosti se neustdle snizuje (jen vroce 2008 doslo k mirnému
narlstu), pficemz svého minima dosdhl vroce 2009. Pokles byl zplisoben ptredevsim
zvysSujicimi se ndklady na prodané zbozi a snizujicimi se trzby. Pokles trzeb zapfiCinila

hlavné konkurence, kterd nasadila na trhu niz$i ceny.

Hodnoty ¢istého pracovniho kapitdlu se pohybuji v kladnych hodnotach, coz znamena, Ze

kratkodoby majetek prevySuje kratkodobé zavazky.

Likvidita spolecnosti se v letech 2005 a 2006 nachéazela pod hodnotami doporuc¢enymi MPO
1 pod hodnotami odvétvi. Mohla tedy nastat krizova situace, kdy by se spolecnost dostala
do problémt se splacenim zavazkl. Od roku 2007 se situace zlep$ila a hodnoty likvidity se

nachazi nad hodnotami odvétvi, ale pfesto pod hodnotami MPO.

V oblasti zadluzenosti dosahuje spolecnost piijatelnych vysledkt. Celkova zadluzenost se
pohybuje v doporucenych hodnotéach a v jednotlivych letech klesa. Spole¢nost méla prostor

pro vyuziti dalSich cizich zdroji (kromé roku 2009).

Pozitivum pro spolecnost je, Ze ve vSech sledovanych letech dodrzuje zlaté pravidlo finan-

covani, kdy dlouhodoby majetek je kryt dlouhodobymi zdroji.

Hlavnim problémem spole¢nosti je oblast rentability, kde dosahuje spole¢nost velmi nizkych
hodnot a neni trvale ziskova. Ziskovost vlozenych prostiedkl je niz§i nez vynosové uroky
poskytované bankou, coz neni pozitivni situace ani pro spolec¢nost a ani pro potencialni in-

vestory, jelikoZ investofi nebudou chtit vkladat do téhle investice své prostiedky.
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Dalsi problémovou oblasti spolecnosti, je oblast aktivity. Obrat aktiv je ptili§ nizky, v roce
2009 nedosahuje ani hodnoty 1, coz znamend, ze z 1 K¢ majetku neni dosazena ani 1 K¢
trzby. Spolecnost neefektivné vyuziva sva aktiva. Doba obratu z4sob spolecnosti je vyssi,
nez je tomu u odvétvi (pfiblizné o 20 dni). Znamena to, ze vyrobni cyklus u spolecnosti je
delsi a zasoby na sklad¢ lezi déle nez u odvétvi. U ukazatelii doby obratu pohledavek a za-
vazkii obecné plati, Ze doba obratu pohleddvek by méla byt kratsi nez doba obratu zavazk.

Tento vyrok spolecnost splituje a nemusi tak financovat své odbératele.

Na zéklad¢ vybranych bankrotnich a bonitnich modelt jsme mohli zhodnotit bonitu spolec-
nosti. Jednotlivé vysledky téchto modelii se od sebe lisily. Podle Altmanova modelu se na-
chazi spolecnost v tzv. Sedé zoné, kdy ji nemize oznalit za GspéSnou, ale také o ni nemu-
zeme hovofit jako o spolecnosti s problémy. Podle indexu INO5 ma spolecnost vazné fi-
nan¢ni problémy a spéje k bankrotu. Naopak vysledek Tafflerova modelu zhodnotil situaci

spolec¢nosti jako pfiznivou.

Na zéklad¢ vypoctu ekonomické pfidané hodnoty mizeme konstatovat, Ze spole¢nost ve
vSech zkoumanych letech nepfinasela hodnotu svym vlastnikim. Hlavnim problémem byla
velmi nizka rentabilita vlastniho kapitalu (ROE), ktera je ve vSech letech hluboce pod hrani-

ci bezrizikové trokové sazby.

Spolecnosti bych doporucila, aby vénovala vétsi pozornost pracovnimu kapitalu, predevsim
velikosti kratkodobych pohledavek a zdvazkl. V rdmci tizeni pohleddvek by mohla spolec-
nost evidovat jejich stav v systému, ktery podéva informace o jednotlivych zakaznicich.
Systém by informoval o dluznicich, ¢astkach a terminech splatnosti. Rozesilal by ozndmeni
o blizici se dob¢ splatnosti, upominky a informoval by o vysSce pendle za zpozdéni. Spolec-
nost by tak mohla ziskat ptehled o divéryhodnosti klientti. Mohla by si stanovit rizné lhity
splatnosti — poskytnout delsi doby splatnosti faktur, poptipadé diskont. Klientlim, kteti doby

splatnosti nedodrzuji, by mohla omezit v budoucnu svoje sluzby.

Podobny systém by spole¢nost mohla vyuzit také pro fizeni svych zavazkl. Vedouci pra-
covniky by systém upozornil, ze se blizi doby splatnosti faktur. Diky systému by se mohla
zlepsit také likvidita.

Spole¢nosti Hanédcka kyselka s.r.o. bych doporucila zvysit predevs§im ukazatele rentability a

ukazatele trokového kryti, ktery nabyva velmi nizkych hodnot. Zisk vyprodukovany cizim
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kapitalem nestaci v roce 2009 pro kryti urokti na tento kapital. Pro zvysSeni doporucuji zvy-
Sit vysledek hospodateni, predev§im zvysit trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb. Ke
zlepSeni vysledku hospodareni a tim padem i rentability by mohlo pfispét zlepSeni dodava-
telsko-odbératelskych vztahi, zaméfit se na klicové zdkazniky a aktivni hledani novych od-

bératela a distribu¢nich kanalu.

Pro spole¢nost by bylo jisté pfinosem vénovat vice prosttedkll pro reklamu, efektivné vyuzit
marketing a zvyraznit se tak na trhu, coz by také ptispé€lo ke zvySeni rentability. Spole¢nost
vyuziva pouze par klasickych billboardli ve svém regionu a dva horkovzdu$né balony. Do-
porucuji vénovat se vice marketingu a zviditelnit se tak na trhu. Spole¢nost by mohla vyuZit
moznosti marketingu na internetu a tim zvysit svoji konkurenceschopnost a navysit tak zisk.
Spole¢nost Hanacké kyselka by mohla také vyuZzivat inzerce v ¢asopisech, letdky, ucastnit
se veletrhil a vystav nebo nabizet v obchodech ochutnavky. Také bych doporucila zviditelnit

se vice v regionu Cech, kde neni jeji jméno az tak znamé.

Spole¢nost by také mohla snizit ndklady na vyrobu zbozi. Doporucila bych provéfit spotie-
bu materialu a energie. Jelikoz obrat aktiv je pfili§ nizky, mohla by spole¢nost odprodat
nékterd sva nepotfebnd aktiva. Pro zvySeni obratu zasob doporucuji vénovat se vice logisti-
ce, fizenim a planovanim vyroby, ¢imz by mohlo dojit ke zvySeni vyuziti stroji a k rlstu
efektivnosti. Spole¢nost by mohla také uSetfit na rozvozech zbozi tim, ze by slucovala jizdy
a snizila tak stavy na pohonné hmoty. Zvysend pozornost logistice by zarovei zajistila odbyt

vyrobkll, aby spole¢nost nevyrabéla na sklad a nedochazelo k umrtvovani kapitalu.
Doporucila bych také sledovat konkurenci — jejich nabidku a cenovou strategii.

K vylepsSeni financni situace spolec¢nosti Hanacka kyselka s.r.o. by také pomohlo zlepsSeni
kvalifikaéni Grovné pracovnikli, uspofadani pro zaméstnance Skoleni ¢i riizné vzdélavaci
programy. Spole¢nost by také mohla uvazovat o zméné systému odménovani, ¢imz by doci-
lila také snizeni osobnich nakladl. Spole¢nost vyuziva pro odmenovani zaméstnancti casové
mzdy, proto bych ji doporucila mzdu tkolovou (pfedev§im u zaméstnancii vyroby). Nékteré
pracovni pozice z diivodu uspoteni mzdovych nakladd, by se mohli sloucit a efektivné vyu-

Zit pracovni potencial.

Spole¢nost vlastni sklady, které nejsou plné vyuzity. Proto bych ji navrhla tyto nevyuzité
prostory pronajmout a ziskat tim penézni prostfedky, které by mohla investovat do marke-

tingu a novych technologii.
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Véfim, ze zavedeni mych navrhnutych doporuceni pomize spolecnosti ke zlepSeni finan¢ni

situace a ziskovosti.
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ZAVER

Cilem m¢é bakalaiské prace bylo shrnout poznatky tykajici se finan¢ni analyzy a na zaklad¢
téchto poznatkl provést financni analyzu spolecnosti Hanacka kyselka s.r.o. v letech 2005 —
2009. Praci jsem rozpracovala do dvou hlavnich ¢asti. V prvni ¢ésti (teoretické), jenz vy-
chazi z publikaci mnoha vyznamnych autorl, jsem se zabyvala podstatou finan¢ni analyzy,
jejimi silnymi a slabymi strankami a také charakteristice jejich potencialnich uzivatelli. Cha-
rakterizovany byly také diilezité absolutni, rozdilové, pomérové a souhrnné ukazatele slou-
zici k objasnéni finan¢ni situace podniku. V posledni fadé byla pozornost vénovana nékte-

rym bankrotnim a bonitnim modeliim a ukazateli EVA.

Prakticka cast byla zpracovéana na zéklad¢ tic¢etnich vykazl a vyro¢nich zprav. V jejim uvo-
du byla pfedstavena spolecnost Hanacka kyselka s.r.o., jakozto vyznamny vyrobce mineral-
nich vod. Pfedmétem ¢innosti spole¢nosti Hanacké kyselka s. r. 0. je Cerpani, Gprava a pro-
dej mineralni vody. Skutecnost, ze se jedna o vyrobni spole¢nost, potvrzuje prevazujici za-

stoupeni trzeb za vlastni vyrobky a sluzby.

Nasledné byla provedena podrobnd analyza finanéni situace spolecnosti, kterd obsahovala
analyzu absolutnich ukazatelli, tedy rozbor rozvahy a vykazu zisku a ztrat, rozdilovych,
pomérovych a souhrnnych ukazateli. Analyzu uzaviely pyramidovy rozklad ROE, bankrotni
a bonitni modely a ekonomickd pfidand hodnota. VeSkeré tudaje jsou zaznamendny
v prehlednych tabulkdch a grafech. Vysledky jednotlivych ukazateli jsem porovnala
s doporuc¢enymi hodnotami Ministerstva priimyslu a obchodu a také s vysledky odvétvi vy-

roba potravinaiskych vyrobki a napoji — OKEC 15.

Spole¢nost dodrzuje zlaté pravidlo financovani a svllj dlouhodoby majetek pokryla dlouho-
dobymi zdroji. Velkym problémem, se kterym se spole¢nost potyka, je nizkd rentabilita.
Spole¢nost neni trvale ziskova, za sledované pctileté obdobi klesa jeji rentabilita, v roce
2009 klesa do zapornych hodnot. Spolecnost také neefektivné vyuziva svilj majetek, neni
nadmérné zadluZend, v poslednich letech se také zvysila jeji likvidita, kterd ukazuje, ze spo-

le€nost mé velkou pravdépodobnost zachovat si platebni schopnost.

Pomoci bankrotnich a bonitnich modelti byly potvrzeny vysledky pifedchozich analyz,
Altmanovo Z-skére oznacilo spolecnost za nevyhranénou, index INOS potvrdil, Ze spolec-

nost ma finan¢ni problémy. Z vypoctu ekonomické pfidané hodnoty lze konstatovat, ze spo-
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le¢nost Hanacké kyselka s.r.o. ve vSech sledovanych letech snizovala hodnotu vlozenych

prostfedkt vlastnikd.

Na zavér praktické €asti jsem spolecnosti navrhla a doporucila nékterd mozna opatteni, jez
by pomohla ke zlepSeni hospodarské situace a prosperity spole¢nosti v budoucnosti. Spo-
le¢nosti jsem doporucila vénovat se predevsim rentabilité — vybudovat obchodni politiku,
zamétit se na kliCové zakazniky a zvyraznit se na trhu. Také jsem doporucila zaméfit se na
urokové kryti zvySenim vysledku hospodateni. Jelikoz spolecnost neefektivné vyuziva sva
aktiva, doporucila jsem odprodani ¢asti nepotiebnych aktiv. Pro zlepSeni finan¢ni situace
spolecnosti, by bylo jisté pfinosné zamétit se na zlepSovani kvalifikaéni urovné svych pra-
covnikd.

Ze zjisténych skutecnosti charakterizuji spole¢nost Hanacka kyselka s.r.o. jako spole¢nost

se Spatnym financnim zdravim. Jsem pfesvédCend, Ze se spoleCnost dokédze dostat

z momentalniho neptiznivého stavu a bude schopna dosahovat pozitivnich vysledki.

Véiim, ze cile, které jsem si v ivodu vytycila, byly splnény a doufdm, ze i1 pro spole¢nost

bude moje prace piinosem.
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Cz Cizi zdroje.
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VK Vlastni kapital.
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PRILOHA P II: UCETNI VYKAZY SPOLECNOSTI HANACKA
KYSELKA S.R.O. ZA OBDOBI 2005 — 2009

Rozvaha (v tis. K¢)

(v tis. K¢) 2005 2006 2007 2008 2009

Pohledavky za upsany kapital

Dlouhodoby majetek 206594 197443 192322 188154 184702
Dlouhodoby nehmotny majetek 3831 3643 2398 3084 1290

Ztizovaci vydaje

Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje

Software 75 839 546 469 245
Ocenitelna prava 3756 2804 1852 2615 1045
Goodwill

Jiny dlouhodoby nehmotny majetek

Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny majetek

Dlouhodoby hmotny majetek 140150 131187 127302 122420 115624
Pozemky 6725 6725 6725 6725 6725
Stavby 115921 111786 107681 103612 99543
Samostatné movité véci a soubory movitych véci 15801 11139 10047 11172 8093

Peéstitelské celky trvalych porosti

Zakladni stado a tazna zvitata

Jiny dlouhodoby hmotny majetek 1584 1442 1026 609 193
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 119 95 1108 302 1070
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 715

Ocenovaci rozdil k nabytému majetku

Dlouhodoby financni majetek 62613 62613 62622 62650 67788

Podily v ovladanych a fizenych osobach 62613 62613 62622 62650 62788

Podily v Gcetnich jednotkach pod podstatnym vlivem

Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily

Piajcky a Gvéry - ovladajici a fidici osoba, podstatny vliv 0 0 0 0 5000

Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek

Potizovany dlouhodoby finanéni majetek

Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finanéni majetek

Obézna aktiva 198960 186172 185137 175373 156255
Zasoby 86784 66383 64341 66210 63481
Material 32602 5572 -1344 -3386 -7909

Nedokoncena vyroba a polotovary




Vyrobky 4956 6284 4368 5736 5231

Zvitata

Zbozi 2099 613 2012 687 950

Poskytnuté zalohy na zasoby 47127 53914 59305 63173 65209

Dlouhodobé pohledavky 0 0 0 6000 0

Pohledavky z obchodnich vztaht

Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 0 0 0 6000 0

Pohledavky - podstatny vliv

Pohledavky za spolecniky, ¢leny druzstva a za ucastniky

sdruzeni

Dlouhodobé poskytnuté zalohy

Dohadné ¢éty aktivni

Jiné pohledavky

Odlozena danova pohledavka

Kratkodobé pohledavky 105757 99619 95570 77474 66831

Pohledavky z obchodnich vztahii 91072 84027 80534 70930 60870

Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 6546 6568 6568 68 0

Pohledavky - podstatny vliv

Pohledavky za spolecniky, ¢leny druzstva a za ucastniky

sdruzeni

Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi

Stat - datiové pohledavky 5850 4708 6689 4321 3658

Kratkodobé poskytnuté zalohy 2257 4290 1750 2132 2069

Dohadné uéty aktivni 23 16 9 9 60

Jiné pohledavky 9 10 20 14 174

Kratkodoby finan¢ni majetek 6419 20170 25226 25689 25943

Penize 379 482 396 248 354

Utty v bankach 6040 19688 24830 25441 25589

Kratkodobé cenné papiry a podily

Potizovany kratkodoby finan¢ni majetek

Casové rozlizeni 6568 4651 2786 1685 609

Naklady piistich obdobi 6543 4560 2783 1662 607

Komplexni naklady pfistich obdobi

Prijmy pristich obdobi 25 91 3 23 2
rasvacukem | o] o] awmes] aomie] serse

Vlastni kapital 214528 220015 220728 224248 222197

Zakladni kapital 2914 2914 2914 2914 2914

Zakladni kapital 2914 2914 2914 2914 2914

Vlastni akcie a vlastni obchodni podily

Zmena zakladniho kapitalu

Kapitalove fondy 6 6 6 6 6

Emisni azio

Ostatni kapitalové fondy 6 6 6 6 6




Ocenovaci rozdily z pfecenéni majetku a zavazky

Ocenovaci rozdily z pfecenéni pii zménach

Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 204445 211013 216550 217124 221097
Zakonny rezervni fond / nedé€litelny fond 302 302 302 302 302
Statutarni a ostatni fondy 204143 210711 216248 216822 220795
Vysledek hospodateni min. let 1419 0 0 0 0
Nerozdéleny zisk min. let 1419 0 0 0 0
Neuhrazena ztrata min. let

Vysledek hospodateni bézného tcetniho obdobi 5744 6082 1258 4204 -1820
Cizi zdroje 195857 167631 158002 139514 118182
Rezervy 0 1490 2980 0 0
Rezervy podle zvlastnich pravnich predpisi 0 1490 2980 0 0
Rezervy na diichody a podobné zavazky

Rezerva na dan z pfijmi

Ostatni rezervy

Dlouhodobé zavazky 1700 2214 2529 2426 2007
Zavazky z obchodnich vztaht

Zavazky - ovladajici a fidici osoba

Zavazky - podstatny vliv

Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lentim druzstva a ucastnikiim

sdruzeni

Dlouhodobé piijaté zalohy

Vydané dluhopisy

Dlouhodobé sménky k uhradé

Dohadné ¢ty pasivni

Jiné zavazky 79 0 0 0 0
Odlozeny danovy zavazek 1621 2214 2529 2426 2007
Kratkodobé zavazky 97550 104427 110993 116588 106675
Zavazky z obchodnich vztahti 34762 29044 31908 30217 23991
Zavazky - ovladajici a fidici osoba

Zavazky - podstatny vliv

Zavazky ke spole¢nikiim, ¢lentim druzstva a ucastnikiim

sdruzeni

Zavazky k zaméstnanclim 10742 14920 17066 23057 17733
iieivazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho pojisté- 934 1045 940 1088 1118
Stat - dafiové zavazky a dotace 252 255 251 255 281
Kratkodobé prijaté zalohy 44589 47955 51292 53840 56619
Vydané dluhopisy

Dohadné ucty pasivni 5048 9898 8089 6562 5305
Jiné zavazky 1223 1310 1447 1569 1628
Bankovni uvéry a vypomoci 96607 59500 41500 20500 9500




Bankovni uvéry dlouhodobé 28500 22500 16500 10500 4500
Kratkodobé bankovni uvéry 68107 37000 25000 10000 5000
Kratkodobé finan¢ni vypomoci
Casové rozligeni 1737 620 1515 1450 1187
Vydaje ptistich obdobi 1737 620 1515 1450 1187
Vynosy piistich obdobi
Vykaz zisku a ztrat (v tis. K¢)
(v tis. K¢) 2005 2006 2007 2008 2009
Trzby za prodej zbozi 75154 40742 42932 43928 55475
Néklady vynalozené na prodané zbozi 71961 39304 40884 41979 51703
Obchodni marze 3193 1438 2048 1949 3772
Vykony 321127 337148 321239 313015 255116
Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 319515 334474 321385 309397 254555
Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti 527 1327 -1915 1368 -505
Aktivace 1085 1347 1769 2250 1066
Vykonova spotieba 257125 257616 255762 251500 203167
Spotieba materialu a energie 163140 162938 155510 151937 123572
Sluzby 93985 94678 100252 99563 79595
Pfidana hodnota 67195 80970 67525 63464 55721
Osobni ndklady 40963 42681 43618 45335 43651
Mzdové néklady 29666 30863 31709 33084 32358
Odmény ¢lentim organil spole¢nosti a druzstva
Néklady na soc. zabezpeceni a zdrav. pojisténi 10056 10539 10627 10890 9951
Socialni naklady 1241 1279 1282 1361 1342
Dané a poplatky 151 375 571 572 918
Odpisy nehmotného a hmotného investi¢niho majetku 11193 10547 10818 11067 11477
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 16017 16938 18054 13372 17436
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 933 0 409 534 732
Trzby z prodeje materiélu 15084 3,65% 16938 4,27% 17645
Zustatkova cena prodaného dlouh. majetku a materidlu 17348 30294 22687 13880 15908
Zustatkova cena dlouhodobého majetku 150 0 190 0 0
Prodany material 17198 30294 22497 13880 15908
Zména stavu rezerv a opravnych polozek -893 -3333 -4744 -3571 -1426
Ostatni provozni vynosy 975 1078 722 229 874
Ostatni provozni naklady 2926 6191 7798 1628 3063
Pievod provoznich nakladi
Pievod provoznich vynost
Provozni vysledek hospodafeni 12499 12231 5553 8154 440

Trzby z prodeje cennych papirt a podilt

Prodané cenné papiry




Vynosy z dlouhodobého finan¢niho majetku

Vynosy z podilti ovlad. a ¥iz. osobach a v u¢.jednotkach
pod podst. Vlivem

Vynosy z ostatnich dlouh. cennych papiri a podila

Vynosy z ostatniho dlouh. finanéniho majetku

Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku

Néklady z finan¢niho majetku

Vynosy z piecenéni cennych papirti a derivatt

Néklady z precenéni majetkovych papirti a derivatt

Zména stavu rezerv a opr. polozek ve fin. oblasti

Vynosové troky 49 107 228 247 193
Nakladové uroky 4594 4093 3412 3051 2097
Ostatni finan¢ni vynosy 13 601 563 615 524
Ostatni finanéni naklady 752 1198 1084 1090 1107
Pievod finanénich vynosi

Ptevod finan¢nich nédkladi

Finan¢ni vysledek hospodafeni -5284 -4583 -3705 -3279 -2487
Dati z piijmui za béZnou innost 1471 1566 590 671 =227
- splatnd 1245 973 276 774 191
- odlozena 226 593 314 -103 -418
Vysledek hospodateni za béZnou ¢innost 5744 6082 1258 4204 -1820
Mimotadné vynosy

Mimotadné ndklady

Dati z piijmil z mimofadné innosti

- splatnd

- odlozend

Mimotadny vysledek hospodafeni

Pievod podilu na vysledku hospodaieni spole¢nikiim

Vysledek hospodaieni za ti¢etni obdobi 5744 6082 1258 4204 -1820
Vysledek hospodateni pied zdanénim 7215 7648 1848 4875 -2047




PRILOHA P III: HORIZONTALNI ANALYZA — SPOLECNOST
HANACKA KYSELKA S.R.O.

(v tis. K&) 2005 | 2006 | 06/05 | 2007 | 07/06 | 2008 | 08/07 | 2009 | 09/08
AKTIVA CELKEM 412122 | 388266 6% | 380245| -2%| 365212 -4%| 341566 | -6%
Dlouhodoby majetek 206594 | 197443 4% | 192322 3% | 188154| 2% 184702| 2%
Dlouhodoby nehmotny majetek 3831 3643 5% | 2398 -34%|  3084| 29%| 1290| -58%
Software 75 839 | 1019% 546 | -35% 469 | -14% 245 | -48%
Ocenitelnd prava 3756 2804 | 25% 1852 -34%|  2615| 41%|  1045| -60%
Dlouhodoby hmotny majetek 140150 | 131187 6% | 127302 3% | 122420| 4% 115624| 6%
Pozemky 6725 6725 0% 6725 0% 6725 0% 6725 0%
Stavby 115921 | 111786 4% | 107681 4% | 103612 4% | 99543 4%
Samostatné movité véci a soubory

movitych véel 15801 11139  30%| 10047 | -10%| 11172 11%| 8093 | -28%
Jiny dlouhodoby majetek 1584 1442 9% 1026 | -29% 609 -41% 193] -68%
Nedokonéeny dlouhodoby hmotny

majetek 119 95|  20%| 1108 1066% 302 73%| 1070 | 254%
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby

hmotny majetek 0 0] x 715|  x 0] -100% 0] x
Dlouhodoby finanéni majetek 62613 | 62613 0%| 62622  0%| 62650] 0%| 67788] 8%
Podily v ovladanych a fizenych

osobich 62613 | 62613 0%| 62622 0% | 62650| 0%| 62788 0%
Pujcky a Gvéry - ovladajici a tidici

osoba, podstatny vliv 0 0 N 0 N 0 N 5000 N
ObéZna aktiva 198960 | 186172 6% | 185137 1% | 175373 | 5% 156255| -11%
Zasoby 86784 | 66383 24%| 64341 3% | 66210 3% | 63481 4%
Materidl 32602 5572 -83% -1344 | -124% 3386 | 152% |  -7909 | 134%
Vyrobky 4956 6284 27% 4368 | -30% 5736 | 31% 5231 9%
Zbot 2099 613  71% | 2012] 228% 687 -66% 950 |  38%
Poskytnuté zilohy na zisoby 47127 53914 14%| 59305| 10%| 63173 7% | 65209| 3%
Dlouhodobé pohledavky 0 0 x 0 X 6000 X 0l -100%
Pohledavky - ovladajici a fidici

osoba 0 0| «x 0] x 6000 | x 0 -100%
Kritkodobé pohledavky 105757 | 99619 6% | 95570 | 4% | 77474| -19%| 66831 -14%
Pohledavky z obchodnf vztahtt 91072 | 84027 8% | 80534 4%| 70930| -12%| 60870 | -14%
Pohledavky - ovladajici a fidici

osoba 6546 6568 0% 6568 0% 68| -99% 0| -100%
Stat - dafiové pohledavky 5850 | 4708 |  -20% |  6689| 42%|  4321| -35%|  3658| -15%
Kritkodobé poskytnuté zlohy 2257 4290  90% | 1750 -59%| 2132| 22%| 2069 | 3%
Dohadné uicty aktivni 23 16|  -30% 9| 44% 9 0% 60| 567%
Jiné pohledavky 9 0] 11% 20| 100% 14| -30% 174 | 1143%
Kritkodoby finan¢ni majetek 6419 | 20170 | 214%| 25226 | 25%| 25689 | 2% | 25943| 1%
Penize 379 482 27% 396 | -18% 248 | -37% 354 43%




Utty v bankach

6040 | 19688 | 226%| 24830| 26%| 25441| 2% | 25589| 1%
Casové rozisen 6568 | 4651  29%| 2786 | -40% 1685 | -40% 609 | -64%
Niklady pfistich obdobi 6543 | 4560|  30% | 2783 | -39%| 1662 | -40% 607 | -63%
Prijmy pfiStich obdob 25 91|  264% 3 97% 23| 667% 2| 91%
[P T I LEC 412122 | 388266 6% | 380245 | 2% | 365212| 4% 341566 | 6%
Vlastni kapital 214528 | 220015 3% | 220728 | 0% | 224248 | 2% 222197| 1%
Zakladni kapital 2914|2914 0% 2914 0% | 2914| 0% 2914 0%
Zakladni kapital 2914|2914 0%| 2914 0% | 2914| 0% 2914 0%
Kapitalové fondy 6 6 0% 6 0% 6 0% 6 0%
Ostatni kapitalové fondy 6 6 0% 6 0% 6 0% 6 0%
Rezervni fondy, nedélitelny fond a
ostatni fondy ze zisku 204445 | 211013 3%| 216550 | 3% | 217124| 0% 221097 2%
Zakonny rezervni fond / nedé€litelny
fond 302 302 0% 302] 0% 302] 0% 302 0%
Statutami a ostatni fondy 204143 | 210711 3%| 216248 | 3% 216822]  0%| 220795| 2%
Vysledek hospodaieni min. let 1419 0 -100% 0 X 0 X 0 x
Nerozdéleny zisk min. let 1419 ol -100% 0 X 0 X 0 x
Vysledek hospodaieni bézného
{icetniho obdobi 5744|6082 6%|  1258| 79%|  4204| 234%| -1820] -143%
Cizi zdroje 195857 | 167631 -14% | 158002 6% | 139514 | -12%| 118182 | -15%
Rezervy 0 1490 X 2980 | 100% 0] -100% 0 X
Rezervy podle zvlastnich predpist 0 1490 x 2080 | 100% ol -100% 0 x
Dlouhodobé zévazky 1700|2214 30%|  2529| 14%| 2426| 4%| 2007| -17%
Jiné zdvazky 79 0| -100% 0| x 0| x 0| «x
OdloZeny dafiovy zdvazek 1621 214 37%| 2529 14%|  2426| 4%|  2007| -17%
Kritkodobé zivazky 97550 | 104427 7% | 110993 |  6%| 116588 5% | 106675| 9%
Zivazky z obchodnich vztahil 34762 | 29044 |  -16%| 31908 | 10%| 30217| -5%| 23991| -21%
Zivazky k zamé&stnanciim 10742 | 14920 39%| 17066 | 14%| 23057| 35%| 17733| -23%
Zavazky ze social. zabezpeceni a
zdrav. pojiSiéni 934 1045 12% 940 | -10% 1088 | 16% 1118 3%
Stit - daiové zdvazky a dotace 252 255 1% 251 2% 255 2% 281 10%
Kratkodobé pfijaté zalohy 44589 | 47955 8% | 51292 7% | 53840 5%| 56619 5%
Dohadné Gty pasivni 5048 | 9898 |  96% | 8089 | -18%| 6562| -19%| 5305| -19%
Jiné zdvazky 1223 1310 7% 1447 10% 1569 |  8%| 1628] 4%
Bankovni ivéry a vypomoci 96607 | 59500 | -38%| 41500 | -30%| 20500 | -51%| 9500 | -54%
Bankovni Givéry dlouhodobé 28500 | 22500 | 21%| 16500 27%| 10500 | -36%| 4500 | -57%
Kritkodobé bankovni ivéry 68107 | 37000 |  46%| 25000 -32%| 10000 | -60%| 5000 | -50%
Casové rozisen 1737 620  -64% 1515 | 144% 1450 | 4%|  1187] -18%
Vidaje ptistich obdobi 1737 620  -64%| 1515| 144%| 1450 4%| 1187] -18%




PRILOHA P IV: VERTIKALNI ANALYZA — SPOLECNOST
HANACKA KYSELKA S.R.O.

(v tis. K&) 2005 2006 2007 2008 2009
AKTIVA CELKEM 412122 | 100,00% | 388266 | 100,00% | 380245 | 100,00% | 365212 | 100,00% | 341566 | 100,00%
Dlouhodoby majetek 206594 | 50,13% | 197443 | 50,85% | 192322 | 50,58% | 188154 | 51,52% | 184702 | 54,08%
Dlouhodoby nehmotny
majetek 3831 0,93% | 3643 0,94% | 2398 0,63% | 3084 0,84% 1290 0,38%
Software 75 0,02% 839 0,22% 546 0,14% 469 0,13% 245 0,07%
Ocenitelna prava 3756 | 091%| 2804 0,72%| 1852| 0.49%| 2615| 0,72% 1045 0,31%
Dlouhodoby hmotny
majetek 140150 | 34,01% | 131187 | 33,79% | 127302 | 33,48% | 122420 | 33,52% | 115624 | 33,85%
Pozemky 6725 1,63% | 6725 1,73% | 6725 1,77% | 6725 1,84% 6725 1,97%
Stavby 115921 | 28,13% | 111786 | 28,79% | 107681 | 28,32% | 103612 | 2837% | 99543 | 29,14%
Samostatné movité véci a
soubory movitych véci 15801 |  3,83% | 11139| 2,87%| 10047| 2,64%| 11172| 3,06% 8093 2,37%
Jiny dlouhodoby majetek 1584 |  0,38% | 1442| 037%| 1026| 0.27% 609 | 0,17% 193 0,06%
Nedokonéeny dlouhodo-
by hmotny majetek 119  0,03% 95| 0,00%| 1108| 0,29% 302|  0,08% 1070 0,31%
Poskytnuté zalohy na
dlouhodoby hmotny
majetek 0| 0,00% 0| 0,00% 715 0,19% 0| 0,00% 0 0,00%
Dlouhodoby finanéni

jetek
fmajete 62613 | 1519% | 62613 | 16,13% | 62622 | 1647%| 62650 | 17,15% | 67788 | 19,85%
Podily v ovladanych a
AR,
Hzenych osobac 62613 | 15,19% | 62613 | 16,13% | 62622| 16,47%| 62650 | 17,15%| 62788 | 1838%
Pujcky a uvéry - ovlada-
jici a Fidici osoba, pod-
statny viiv 0| 0,00% 0| 0,00% 0| 0,00% 0| 0,00% 5000 1,46%
Obézna aktiva 198960 | 48,28% | 186172 | 47,95% | 185137 | 48,69% | 175373 | 48,02% | 156255 | 45,75%
Zasoby 86784 | 21,06% | 66383 | 17,10% | 64341 | 16,92% | 66210 | 18,13% | 63481 | 18.59%
Materidl 32602 | 7,91% | 5572 1,44%| -1344| -035%| -3386| -0,93% 7909 | -2,32%
Vyrobky 4956 1,20% | 6284 1,62% | 4368 1,15% | 5736 1,57% 5231 1,53%
Zbozi 2099 | 0.51% 613 016%| 2012| 0,53% 687 0,19% 950 0,28%
Poskytnuté zalohy na
zésoby 47127 | 11,44% | 53914 | 13,89% | 59305| 1560% | 63173 | 17,30% 65209 19,09%
Dlouhodobé pohledéviy 0| 0,00% 0| 0,00% 0| 0,00%]| 6000 1,64% 0 0,00%
Pohledavky - ovladajici a
fidici osoba 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% | 6000 1,64% 0 0,00%
Kratkodobe pohledavky | 105757 | 2566% | 99619 | 25.66% | 95570 | 25.13% | 77474 | 2121%| 66831| 19,57%
Pohledavky z obchodni
vztaht 91072 | 22,10% | 84027 | 21,64%| 80534 | 21,18% | 70930 | 19.42% | 60870 | 17,82%
Pohledavky - ovladajici a
fidici osoba 6546 |  1,59% | 6568 1,69%| 6568| 1,73% 68|  0,02% 0 0,00%
Stat - dafiove pohledavky | sg50 | 14200 | 4708 | 121%| 6689| 1,76%| 4321| 1,18% 3658 1,07%
Kratkodobé poskytnuté
zalohy 2257 0,55%| 4290 1,10%| 1750 | 046%| 2132] 0,58% 2069 0,61%
Dohadné ucty aktivni 23| 001% 16| 0,00% 9|  0,00% 9|  0,00% 60 0,02%
Jiné pohledéviy 9|  0,00% 10| 0,00% 200 0,01% 14| 0,00% 174 0,05%




Kratkodoby finanéni

majetek 6419 | 1,56% | 20170 | 5,19% | 25226 | 6,63% | 25689 | 7.03% | 25943 |  7,60%
Penize 379 0,09% 482 0,12% 396 0,10% 248 0,07% 354 0,10%
Utty v bankich 6040 |  147% | 19688 | 5,07% | 24830 | 6,53%| 25441| 697%| 25589 7.49%
Casové rozliseni 6568 |  1,59% | 4651| 120%| 2786| 073%| 1685| 046% 609 0,18%
Naklady piistich obdobi 6543 | 1,59% | 4560| 1,17%| 2783| 073%| 1662 046% 607 0,18%
Piijmy pfiStich obdobi 25| 0,01% 91|  0,02% 3| 0,00% 23| 001% 2 0,00%
WPASINVA CIULIIR 412122 | 100,00% | 388266 | 100,00% | 380245 | 100,00% | 365212 | 100,00% | 341566 | 100,00%
Vlastni kapital 214528 | 52,05% | 220015 | 56,67% | 220728 | 58,05% | 224248 | 61,40% | 222197 65,05%
Zakladni kapital 2014|  071%| 2914| 0,75%| 2914| 077%| 2914| 0,80% 2914 0,85%
Zikladni kapitél 2914  071%| 2914| 0.75%| 2914| 077%| 2914| 0,80% 2914  0,85%
Kapitilové fondy 6] 0.00% 6] 0.00% 6] 0.00% 6] 0.00% 6]  0.00%
Ostatni kapitalové fondy 6] 0.00% 6] 0.00% 6] 0.00% 6] 0.00% 6]  0.00%
Rezervni fondy, nedéli-
telny fond a ostatni fondy
ze zisky 204445 | 49,61% | 211013 | 54,35% | 216550 | 56,95% | 217124 | 59.45% | 221097 | 64,73%
Zakonny rezervni fond /
nedélitelny fond 302 007%| 302| 0,08%| 302| 008%| 302| 0,08% 302 0,09%
Statutdmi a ostatni fondy | 504143 | 49,539 | 210711 | 54,27% | 216248 | 56,87% | 216822 | 59.37% | 220795 | 64,64%
Vysledek hospodateni
min, let 1419 0,34% o| 000% o| 000% o| 000% 0|  0,00%
Nerozdéleny zisk min. let
1419 0,34% o| 000% o| 000% o| 000% 0|  0,00%

Vysledek hospodateni
bézného icetniho obdobi 5744 1,39% | 6082 1,57% | 1258 0,33% | 4204 1,15% -1820 -0,53%
Cizi zdroje 195857 | 47,52% | 167631 | 43,17% | 158002 | 41,55% | 139514 | 38.20% | 118182 | 34,60%
Rezervy 0 0,00% | 1490 0,38% | 2980 0,78% 0 0,00% 0 0,00%
Rezervy podle zvlastnich
predpisi o| 000%| 1490| 038%| 2080 0,78% o| 000% 0|  0,00%
Dlouhodobé zivazky 1700 | 041% | 2214] 057%| 2529 067%| 2426| 0,66% 2007 0,59%
Jiné zavazky 79| 0,02% 0|  0,00% 0| 0,00% 0| 0,00% 0 0,00%
Odlozeny daiovy zava-
2k 1621 039%| 2214| 057%| 2529| 0,67%| 2426| 0,66% 2007 |  0,59%
Kritkodobé zévazky 97550 | 23,67% | 104427 | 26,90% | 110993 | 29,19% | 116588 | 31,92% | 106675 | 31,23%
Zavazky z obchodnich
vztahi 34762 | 8.43%| 20044 | 7.48%| 31908| 839%| 30217| 827%| 23991 7,02%
Zavazky k zaméstnanciim

10742 | 2,61% | 14920 | 3.84% | 17066 | 4.49% | 23057| 631%| 17733 5,19%
Zavazky ze social.
zabezpeceni a zdrav.
pojisteni 934| 023%| 1045| 027%| 940| 025%| 1088| 0,30% 118|  033%
Stat - datiové zavazky a
dotace 252 0,06%| 255| 0,07%| 251| 0,07%| 255| 0,07% 281 0,08%
Kratkodobé piijaté
zilohy 44580 | 10,82% | 47955 | 1235% | 51292 | 13,.49% | 53840 | 14,74% | 56619 | 16,58%
Dohadné ucty pasivai 5048 | 122% | 9898| 2.55%| 8089 | 2,13%| 6562| 1,80% 5305 1,55%
Jiné zavazky 1223 030%| 1310] 034%| 1447 038%| 1569| 043% 1628 0,48%
Bankovni Gvéry a vypo-
moci 96607 | 23,44% | 59500 | 1532% | 41500| 1091%| 20500| 5.61% 9500 | 2,78%
Bankovni Gvéry dlouho-
dobé 28500 |  6,92% | 22500| 5,79%| 16500| 434%| 10500| 2,88% 4500 1,32%
Kratkodobé bankovni
uvéry 68107 | 16,53% | 37000| 9,53%| 25000| 6,57%| 10000| 2,74% 5000 1,46%
Casové rozliseni 1737 0.42%|  620] 0,16%| 1515| 040%| 1450| 0,40% 1187 0,35%
Vydaje pfistich obdobi 1737 | 0.42% 620 016%| 1515| 040%| 1450| 0,40% 1187 0,35%




PRILOHA P V: HORIZONTALNI ANALYZA — ODVETVI

(v tis. K&) 2005 2006 2006/05 2007 2007/06 2008 2008/07
AN e (LI 185627000 | 184538000 1% | 187315578 2% | 191328140 2%
Dlouhodoby majetek 94060000 | 94920000 1%| 95304145 0%| 103377517 8%
Dlouhodoby hmotny a nehmotny

majetek 84647000 | 85852000 1%| 85415866 1% 85854315 1%
Dlouhodoby finanéni majetek 9413000 | 9068000 4% 9888279 9% 17523201 77%
Obézna aktiva 88134000 | 86346000 2%| 87813276 2% 83699251 5%
Zasoby 29964000 | 30711000 2%| 26692884 |  -13% 29992759 12%
Pohledavky 50137000 | 47426000 5% | 50989207 8% 45913795 | -10%
Finanéni majetek 8033000 | 8209000 2% 7131185 | -13% 7792697 9%
Ostatni aktiva 3434000 3271000 5% 4198157 28% 4251372 1%
[P T I LE 185627000 | 184538000 1% | 187315578 2%| 191328140 2%
Vlastni kapital 95806000 | 92826000 3%| 94745516 2%| 101386700 7%
Zakladni kapital 46522000 | 47267000 2%| 44188695 7% 42967103 3%
Nerozdeleny zisk + fondy 35018000 | 32356000 8% | 37409045 16% 45647985 22%
Vysledek hospodaieni bézného

ucetniho obdobi 14265000 | 13203000 7% | 13147776 0% 12771612 3%
Cizi zdroje 86834000 | 88044000 1% 92756662 5% 88291039 -5%
Rezervy 3996000 3652000 9% 3594178 2% 3479356 3%
Dlouhodobé zévazky 9831000 | 8882000 -10% 8818868 1% 5996575 | -32%
Kritkodobé zivazky 45201000 | 44989000 0%| 51243882 14% 43957950 | -14%
Bankovni Gvéry 27806000 | 30519000 10%| 29099734 5% 34857157 20%
Bankovni ivéry dlouhodobé 19238000 | 22721000 18% 9593862 | -58% 15590004 62%
Kritkodobé bankovni ivéry 8568000 | 7798000 9% | 19505872  150% 19267153 1%
Ostatni pasiva 2987000 3668000 23% 2410251 -34% 1650401 -32%




PRILOHA P VI: VERTIKALNI ANALYZA — ODVETVI

(v tis. K&) 2005 2006 2007 2008
AKTIVA CELKEM 185627000 100% | 184538000 100% | 187315578 100% | 191328140 100%
Dlouhodoby majetek 94060000 | 50,67% | 94920000 | 51,44% | 95304145 | 50,88% | 103377517| 54,03%
Dlouhodoby hmotny a

nehmotny majetek 84647000 | 45.60% | 85852000 | 46,52% | 85415866 | 45,60% | 85854315 | 44.87%
Dlouhodoby finan¢ni

majetek 9413000 |  5,07% 9068000 |  4.91% 9888279 | 528%| 17523201 9,16%
Obezna aktiva 88134000 | 47.48% | 86346000 | 46,79% | 87813276 | 46,88% | 83699251 | 43,75%
Zasoby 29964000 | 16,14% | 30711000 | 16,64% | 26692884 | 1425% | 29992759 | 15,68%
Pohledavky 50137000 | 27,01% | 47426000 | 25,70% | 50989207 | 27.22%| 45913795 | 24,00%
Financni majetek 8033000 | 4,33% 8209000 |  4,45% 7131185 3.81% 7792697 4,07%
Ostatni aktiva 3434000 |  1,85% 3271000 |  1,77% 4198157 | 2.24% 4251372 2,22%
PASIVA CELKEM 185627000 100% | 184538000 100% | 187315578 100% | 191328140 100%
Vlastni kapitél 95806000 | 51,61% | 92826000 | 5030% | 94745516 | 50,58% | 101386700 | 52,99%
Zékladni kapital 46522000 | 25,06% | 47267000 | 25.61% | 44188695 | 23,59% | 42967103 | 22,46%
Nerozdeleny zisk + fondy 35018000 | 18,86% | 32356000 | 17,53% | 37409045 | 1997% | 45647985 | 23,86%
Vysledek hospodaieni

b&zneho ucetniho obdobi 14265000 |  7.68% | 13203000 | 7,15%| 13147776 | 7.02%| 12771612 6,68%
Cizi zdroje 86834000 | 46,78% | 88044000 | 47,71% | 92756662 | 49,52% | 88291039 | 46,15%
Rezervy 3996000 |  2,15% 3652000 |  1,98% 3594178 |  1,92% 3479356 1,82%
Dlouhodob¢ zavazky 9831000 |  5,30% 8882000 |  4.81% 8818868 |  4,71% 5996575 3,13%
Kratkodobé¢ zavazky 45201000 | 24,35% | 44989000 | 2438% | 51243882 | 27.36% | 43957950 | 22,98%
Bankovni Gvéry 27806000 | 14,98% | 30519000 | 16,54% | 29099734 | 1554% | 34857157 | 1822%
Bankovni Gvéry dlouho-

dobé 19238000 | 10,36% | 22721000 | 12,31% 9593862 | 5,12%| 15590004 8,15%
Kratkodobé bankovni

avéry 8568000 |  4,62% 7798000 |  4.23% | 19505872 | 1041%| 19267153 | 10,07%
Ostatni pasiva 2987000 | 1,61% 3668000 | 1,99% 2410251 |  1,29% 1650401 0,86%




PRILOHA P VII: HORIZONTALNI ANALYZA VYKAZU ZISKU A
ZTRAT — SPOLECNOST HANACKA KYSELKA S.R.O.

(v tis. K¢) 2005 2006 2006/05 2007 2007/06 2008 2008/07 | 2009 | 2009/08

Trzby za prodej zbozi 75154 40742 -46% 42932 5% 43928 2% | 55475 26%

Vykony 321127 337148 5% | 321239 -5% | 313015 -3% | 255116 -18%
Trzby za prodej vlastnich

vyrobki a sluzeb 319515 334474 5% | 321385 -4% | 309397 -4% | 254555 -18%
Zmgéna stavu zasob vlastni

Cinnosti 527 1327 152% -1915 -244% 1368 -171% -505 -137%
Aktivace 1085 1347 24% 1769 31% 2250 27% 1066 -53%

Trzby z prodeje dlouhodobé-

ho majetku a materialu 16017 16938 6% 18054 7% 13372 -26% | 17436 30%
Trzby z prodeje dlouhodo-

bého majetku 933 0 -100% 409 X 534 31% 732 37%
Trzby z prodeje materidlu 15084 16938 12% 17645 4% 12838 27% | 16704 30%

Ostatni provozni vynosy 975 1078 11% 722 -33% 229 -68% 874 282%

Vynosové uroky 49 107 118% 228 113% 247 8% 193 -22%

Ostatni finan¢ni vynosy 13 601 4523% 563 -6% 615 9% 524 -15%

Vynosy celkem 413335 | 396614 -4% | 383738 -3% | 371406 -3% | 329618 -11%

Naéklady vynalozené na

prodané zbozi 71961 39304 -45% 40884 4% 41979 3% | 51703 23%

Vykonova spotieba 257125 | 257616 0% | 255762 -1% | 251500 -2% | 203167 -19%
Spotieba materialu a

energie 163140 | 162938 0% | 155510 -5% | 151937 -2% | 123572 -19%
Sluzby 93985 94678 1% | 100252 6% 99563 -1% | 79595 -20%

Osobni ndklady 40963 42681 4% 43618 2% 45335 4% | 43651 -4%
Mzdové néklady 29666 30863 4% 31709 3% 33084 4% | 32358 2%

Odmény ¢lentim organt
spolec¢nosti a druzstva 0 0 X 0 X 0 X 0 X
p

Naéklady na soc. zabezpece-

ni a zdrav. pojisténi 10056 10539 5% 10627 1% 10890 2% 9951 -9%
Socialni naklady 1241 1279 3% 1282 0% 1361 6% 1342 -1%
Dané a poplatky 151 375 148% 571 52% 572 0% 918 60%

Odpisy nehmotného a hmot-
ného investi¢éniho majetku 11193 10547 -6% 10818 3% 11067 2% | 11477 4%

Zustatkova cena prodaného
dlouh. majetku a materialu 17348 30294 75% 22687 -25% 13880 -39% | 15908 15%

Zustatkova cena dlouhodo-
bého majetku 150 0 -100% 190 X 0 -100% 0 X

Prodany material 17198 30294 76% 22497 -26% 13880 -38% | 15908 15%

Zména stavu rezerv a oprav-

nych polozek -893 -3333 273% -4744 42% -3571 -25% | -1426 -60%
Ostatni provozni naklady 2926 6191 112% 7798 26% 1628 -719% 3063 88%
Nakladové uroky 4594 4093 -11% 3412 -17% 3051 -11% 2097 -31%
Ostatni finanéni naklady 752 1198 59% 1084 -10% 1090 1% 1107 2%

Dan 1470 1566 7% 590 -62% 671 14% -227 -134%




Niklady celkem

407590‘ 390532‘

-4%

382480‘

-2%

367202‘

-4%

331438 ‘ -10%




PRILOHA P VIII: VERTIKALNI ANALYZA VYKAZU ZISKU A
ZTRAT — SPOLECNOST HANACKA KYSELKA S.R.O.

(v tis. K¢) 2005 2006 2007 2008 2009

Trzby za prodej zbozi 75154 | 18,18% | 40742 | 10,27% 42932 | 11,19% 43928 11,83% | 55475 | 16,83%
Vykony 321127 | 77,69% | 337148 | 85,01% | 321239 | 83,71% | 313015 84,28% | 255116 | 77,40%
Trzby za prodej vlastnich

vyrobk a sluzeb 319515 | 77,30% | 334474 | 84,33% | 321385 | 83,75% | 309397 83,30% | 254555 | 77,23%
Zména stavu zasob vlastni

Cinnosti 527 0,13% 1327 0,33% -1915 | -0,50% 1368 0,37% -505 | -0,15%
Aktivace 1085 0,26% 1347 0,34% 1769 0,46% 2250 0,61% 1066 0,32%
Trzby z prodeje dlouhodo-

bého majetku a materialu 16017 3,88% | 16938 4,27% 18054 4,70% 13372 3,60% | 17436 5,29%
Trzby z prodeje dlouhodo-

bého majetku 933 0,23% 0 0,00% 409 0,11% 534 0,14% 732 0,22%
Trzby z prodeje materidlu 15084 3,65% | 16938 4,27% 17645 4,60% 12838 3,46% | 16704 5,07%
Ostatni provozni vynosy 975 0,24% 1078 0,27% 722 0,19% 229 0,06% 874 0,27%
Vynosové uroky 49 0,01% 107 0,03% 228 0,06% 247 0,07% 193 0,06%
Ostatni finan¢ni vynosy 13 0,00% 601 0,15% 563 0,15% 615 0,17% 524 0,16%
Vynosy celkem 413335 100% | 396614 100% | 383738 100% | 371406 100% | 329618 100%
Naéklady vynalozené na

prodané zbozi 71961 17,66% | 39304 | 10,06% 40884 | 10,69% 41979 11,43% | 51703 | 15,60%
Vykonova spotieba 257125 | 63,08% | 257616 | 65,97% | 255762 | 66,87% | 251500 68,49% | 203167 | 61,30%
Spotieba materialu a

energie 163140 | 40,03% | 162938 | 41,72% | 155510 | 40,66% | 151937 41,38% | 123572 | 37,28%
Sluzby 93985 | 23,06% | 94678 | 24,24% | 100252 | 26,21% 99563 27,11% | 79595 | 24,02%
Osobni ndklady 40963 | 10,05% | 42681 | 10,93% 43618 | 11,40% 45335 12,35% | 43651 | 13,17%
Mzdové néklady 29666 7,28% | 30863 7,90% 31709 8,29% 33084 9,01% | 32358 9,76%
Odmény ¢lentim organt

spole¢nosti a druzstva 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Naéklady na soc. zabezpece-

ni a zdrav. pojisténi 10056 2,47% | 10539 2,70% 10627 2,78% 10890 2,97% 9951 3,00%
Socialni naklady 1241 0,30% 1279 0,33% 1282 0,34% 1361 0,37% 1342 0,40%
Dang a poplatky 151 0,04% 375 0,10% 571 0,15% 572 0,16% 918 0,28%
Odpisy nehmotného a

hmotného investi¢niho

majetku 11193 2,75% | 10547 2,70% 10818 2,83% 11067 3,01% | 11477 3,46%
Zustatkova cena prodaného

dlouh. majetku a materialu 17348 4,26% | 30294 7,76% 22687 5,93% 13880 3,78% | 15908 4,80%
Ziustatkova cena dlouhodo-

bého majetku 150 0,04% 0 0,00% 190 0,05% 0 0,00% 0 0,00%
Prodany material 17198 4,22% | 30294 7,76% 22497 5,88% 13880 3,78% | 15908 4,80%
Zména stavu rezerv a

opravnych polozek -893 -0,22% -3333 | -0,85% -4744 | -1,24% -3571 -0,97% | -1426 | -0,43%
Ostatni provozni naklady 2926 0,72% 6191 1,59% 7798 2,04% 1628 0,44% 3063 0,92%
Nakladové turoky 4594 1,13% 4093 1,05% 3412 0,89% 3051 0,83% 2097 0,63%
Ostatni finanéni naklady 752 0,18% 1198 0,31% 1084 0,28% 1090 0,30% 1107 0,33%
Dai 1470 0,36% 1566 0,40% 590 0,15% 671 0,18% =227 -0,07%
Niklady celkem 407590 100% | 390532 100% | 382480 100% | 367202 100% | 331438 100%




PRILOHA P IX: HORIZONTALNI ANALYZA VYKAZU ZISKU A
ZTRAT — ODVETVI

(v tis. K&) 2005 2006 2006/05 2007 2007/06 2008 2008/07

Trzby za prodej zbozi 51012000 59782000 17% 48149292 -19% | 53570104 11%
Vykony 216660000 | 211262000 2% | 196076755 -7% | 200677455 2%
Trzby za prodej vlastnich

vyrobk a sluzeb 210994000 | 205825000 2% | 190404132 -7% | 194573443 2%
Zmena stavu zasob vlastni

Cinnosti 1981000 1652000 -17% 2444691 48% 2576319 5%
Aktivace 3685000 3785000 3% 3227932 -15% 3527693 9%
Ostatni vynosy 21159000 23634000 12% 24273592 3% | 26951270 11%
Vynosy celkem 288831000 | 294678000 2% | 268499639 -9% | 281198829 5%
Naklady vynalozené na

prodané zboZzi 40620000 47961000 18% 36521293 -24% | 40389257 11%
Vykonova spotieba 169344000 | 166166000 2% | 154238490 -7% | 158942688 3%
Osobni naklady 24498000 24549000 0% 20565338 -16% | 22363519 9%
Odpisy 9477000 10020000 6% 8368786 -16% 8953198 7%
Nakladové troky 1373000 1395000 2% 1310457 -6% 2460093 88%
Ostatni néklady 18450000 21829000 18% 24246143 11% | 27512972 13%
Dai 5402000 4777000 -12% 5050678 6% 3902745 -23%
Niklady celkem 269164000 | 276697000 3% | 250301185 -10% | 264524472 6%




PRILOHA P X: VERTIKALNI ANALYZA VYKAZU ZISKU A ZTRAT
— ODVETVI

(v tis. K&) 2005 2006 2007 2008

Trzby za prodej zbozi 51012000 | 17,66% 59782000 | 20,29% 48149292 | 17,93% 53570104 | 19,05%
Vykony 216660000 | 75,01% | 211262000 | 71,69% | 196076755 | 73,03% | 200677455 | 71,36%
Trzby za prodej vlastnich

vyrobkd a sluzeb 210994000 | 73,05% | 205825000 | 69,85% | 190404132 | 70,91% | 194573443 | 69,19%
Zména stavu zasob vlastni

Cinnosti 1981000 | 0,69% 1652000 0,56% 2444691 0,91% 2576319 0,92%
Aktivace 3685000 | 1,28% 3785000 1,28% 3227932 1,20% 3527693 1,25%
Ostatni vynosy 21159000 | 7,33% 23634000 8,02% 24273592 9,04% 26951270 9,58%
Vynosy celkem 288831000 | 100% | 294678000 100% | 268499639 100% | 281198829 100%
Naklady vynalozené

na prodané zbozi 40620000 | 15,09% 47961000 | 17,33% 36521293 | 14,59% 40389257 | 1527%
Vykonova spotfeba 169344000 | 62,91% | 166166000 | 60,05% | 154238490 | 61,62% | 158942688 | 60,09%
Osobni naklady 24498000 | 9,10% 24549000 8,87% 20565338 8,22% 22363519 8,45%
Odpisy 9477000 | 3,52% 10020000 3,62% 8368786 3,34% 8953198 3,38%
Nakladové uroky 1373000 | 0,51% 1395000 0,50% 1310457 0,52% 2460093 0,93%
Ostatni néklady 18450000 | 6,85% 21829000 7,89% 24246143 9,69% 27512972 | 10,40%
Dail 5402000 | 2,01% 4777000 1,73% 5050678 2,02% 3902745 1,48%
Niklady celkem 269164000 | 100% | 276697000 100% | 250301185 100% | 264524472 100%




PRILOHA XI: PODROBNY VYPOCET UKAZATELE EVA PRO

SPOLECNOST HANACKA KYSELKA S.R.O.

2005 2006 2007 2008
Nck 4,76% 6,88% 8,22% 14,88%
r:= bezrizikova saz-
ba 3,53% 3,77% 4,28% 4,55%
X1 0,036 0,049 0,057 0,100
EBIT/A 0,029 0,030 0,014 0,022
Ypodnikatelské 0,38% 1,50% 5,69% 6,08%
UZ (mld. K¢) 0,311135 | 0,279515 | 0,262228 | 0,244748
rLa 4,30% 4,40% 4,46% 4,51%
BL podnik 1,20 1,32 1,36 1,39
BL odvétvi 1,64 1,64 1,24 1,32
I'FinStab 4,73% 2,50% 0,00% 0,00%
WACC 12,94% 12,17% | 14,43% | 15,14%
sazba dané 0,26 0,24 0,24 0,21
uz 311135 279515 262228 244748
r. 17,18% 14,05% | 15,97% | 15,45%
ROE 2,68% 2,76% 0,57% 1,88%
re 17,18% 14,05% | 15,97% | 15,45%
VK (tis. K¢) 214528 220015 220728 224248
EVA (tis. K¢) -31107 -24840 -33992 -30430




	OBSAH
	ÚVOD10
	TEORETICKÁ ČÁST11
	1FINANČNÍ ANALÝZA12
	1FINANČNÍ ANALÝZA12
	1.1Podstata a význam12
	1.2Uživatelé13
	1.3Zdroje informací14


	2METODY FINANČNÍ ANALÝZY15
	2METODY FINANČNÍ ANALÝZY15
	2.1Analýza absolutních ukazatelů15
	2.2Analýza rozdílových ukazatelů16
	2.3Analýza poměrových ukazatelů17
	2.4Soustavy poměrových ukazatelů24
	2.5Bankrotní a bonitní modely25
	2.6EVA (ekonomická přidaná hodnota)28


	3SILNÉ A SLABÉ STRÁNKY FINANČNÍ ANALÝZY30
	4SHRNUTÍ TEORETICKÉ ČÁSTI31
	PRAKTICKÁ ČÁST32
	5SPOLEČNOST HANÁCKÁ KYSELKA S. R. O.33
	5SPOLEČNOST HANÁCKÁ KYSELKA S. R. O.33
	5.1Představení společnosti a její historie33
	5.2Předmět podnikání a produkty společnosti34
	5.3Organizační struktura34
	5.4SWOT analýza35
	5.5Vývoj počtu zaměstnanců36
	5.6Stručná charakteristika odvětví37


	6FINANČNÍ ANALÝZA38
	6FINANČNÍ ANALÝZA38
	6.1Analýza absolutních ukazatelů38
	6.2Analýza rozdílových ukazatelů45
	6.3Analýza poměrových ukazatelů46
	6.4Spider analýza54
	6.5Další ukazatele57
	6.6Soustavy poměrových ukazatelů58
	6.7Bankrotní a bonitní modely60
	6.8EVA61


	7ZHODNOCENÍ HOSPODAŘENÍ PODNIKU A NÁVRHY NA ZLEPŠENÍ PRO SPOLEČNOST S.R.O.63
	ZÁVĚR67
	SEZNAM POUŽITÉ LITERATURY69
	SEZNAM POUŽITÝCH SYMBOLŮ A ZKRATEK72
	SEZNAM OBRÁZKŮ74
	SEZNAM GRAFŮ75
	SEZNAM TABULEK76
	OBSAH
	ÚVOD
	1 FINANČNÍ ANALÝZA
	1.1 Podstata a význam
	1.2 Uživatelé
	1.3 Zdroje informací

	2 METODY FINANČNÍ ANALÝZY
	2.1 Analýza absolutních ukazatelů
	2.1.1 Horizontální analýza
	2.1.2 Vertikální analýza

	2.2 Analýza rozdílových ukazatelů
	2.2.1 Čistý pracovní kapitál (net working capital)

	2.3 Analýza poměrových ukazatelů
	2.3.1 Ukazatele likvidity
	2.3.2 Ukazatele zadluženosti
	2.3.3 Ukazatele rentability
	2.3.4 Ukazatele aktivity

	2.4 Soustavy poměrových ukazatelů
	2.4.1 Du Pontův rozklad

	2.5 Bankrotní a bonitní modely
	2.5.1 Altmanova analýza
	2.5.2 Indexy IN
	2.5.3 Tafflerův bankrotní model

	2.6 EVA (ekonomická přidaná hodnota)

	3 SILNÉ A SLABÉ STRÁNKY FINANČNÍ ANALÝZY
	4 SHRNUTÍ TEORETICKÉ ČÁSTI
	5 SPOLEČNOST HANÁCKÁ KYSELKA S. R. O.
	5.1 Představení společnosti a její historie
	5.2 Předmět podnikání a produkty společnosti
	5.3 Organizační struktura
	5.4 SWOT analýza
	5.5 Vývoj počtu zaměstnanců
	5.6 Stručná charakteristika odvětví

	6 FINANČNÍ ANALÝZA
	6.1 Analýza absolutních ukazatelů
	6.1.1 Horizontální a vertikální analýza rozvahy
	6.1.2 Horizontální a vertikální analýza výkazu zisku a ztrát
	6.1.3 Vývoj výsledku hospodaření

	6.2 Analýza rozdílových ukazatelů
	6.2.1 Čistý pracovní kapitál

	6.3 Analýza poměrových ukazatelů
	6.3.1 Ukazatele likvidity
	6.3.2 Ukazatele zadluženosti
	6.3.3 Ukazatele rentability
	6.3.4 Vliv zadluženosti na rentabilitu vlastního kapitálu (multiplikátor vlastního kapitálu)
	6.3.5 Ukazatele aktivity

	6.4 Spider analýza
	6.5 Další ukazatele
	6.6 Soustavy poměrových ukazatelů
	6.7 Bankrotní a bonitní modely
	6.7.1 Altmanova analýza
	6.7.2 Index IN 05
	6.7.3 Tafflerův bankrotní model

	6.8 EVA

	7 ZHODNOCENÍ HOSPODAŘENÍ PODNIKU A NÁVRHY NA ZLEPŠENÍ PRO SPOLEČNOST S.R.O.
	ZÁVĚR
	SEZNAM POUŽITÉ LITERATURY
	SEZNAM POUŽITÝCH SYMBOLŮ A ZKRATEK
	SEZNAM OBRÁZKŮ
	SEZNAM GRAFŮ
	SEZNAM PŘÍLOH

