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Uvod

Jako téma bakaldiské prace jsem si vybral finanéni analyzu konkrétniho podniku. Dtvodd,
pro¢ jsem si zvolil téma finanéni analyzy, bylo né€kolik. Jednim z faktort, pro¢ jsem se tak
rozhodl je, ze v soucasné dob¢ mezi nejdilezitéjsi Cinnosti podniku patii jeho finan¢ni fizeni.
Hlavni soucasti finan¢niho fizeni je prave finan¢ni analyza, kterd ndm poskytuje komplexni
informace o finan¢nim zdravi podniku a 0 podnikové finanéni situaci. Dal$im divodem byl
osobni zajem o téma financni analyzy jiz v prib&hu studia na Zapadoceské Univerzité fakulty
ekonomické. Pfedmétem financni analyzy se stala spole¢nost Grandhotel Pupp Karlovy Vary
a.s. Jednim z diavodi pro vybér této spolecnosti je velmi dobrd vazba na ekonomické
oddéleni, coz bylo velmi dualezit¢ pro ziskdni veskerych informaci pro potteby financni
analyzy. DalSim faktorem bylo absolvovani odborné staze v Grandhotelu Pupp pod vedenim
vedouciho ekonomického oddéleni, kde jsem mél moznost nahlédnout do fungovani a chodu

spolecnosti.

Struktura bakalarské prace je roz¢lenéna do Ctyt ¢asti, a to formulace teoretickych vychodisek
finan¢ni analyzy, charakteristika podnikatelského subjektu, provedeni financ¢ni analyzy a
nasledné zhodnoceni vypoctenych vysledki ukazateld finan¢ni analyzy a v posledni casti

navrhnuti mozného feseni v konkrétnim podnikovém procesu.

V prvni ¢asti, jak uz jsem se zminil, se zam¢éfim na analyzu teoretického ramce financni
analyzy, a to popsani jejiho ucelu, kdo patii mezi uzivatele finan¢ni analyzy a na co se nejvice
zamé&fuji tito uZivatelé, jaké jsou zdroje informaci pro finan¢ni analyzu, jaké jsou metody a
ukazatele finan¢ni analyzy. Znalost teoretické ¢asti je nezbytna pro praktickou aplikaci

finan¢ni analyzy a jeji pochopeni slouZzi k dobrému finanénimu rozhodovani ¢i planovani.

Druha ¢ast bakaléatské prace bude spocivat ve struéné charakteristice a predstaveni spolecnosti
Grandhotelu Pupp Karlovy Vary a.s. Budou zde uvedeny zékladni udaje spolecnosti, v

kratkosti popsana historie Grandhotelu Pupp a charakteristika spolecnosti.

rowr

Ve tieti ¢asti provedu finan¢ni analyzu spolecnosti, za pouziti tidajii z ucetnich zavérek, které
mi byly poskytnuty za roky 2008 az 2011. Hlavnimi vykazy, kterymi se budu zabyvat jsou
rozvahy, vykazy zisku a ztraty a prehledy o penéznich tocich, neboli cash flow. V této ¢asti
nasledné zhodnotim vysledky ukazatelli finan¢ni analyzy a pokusim se zhodnotit finan¢ni

zdravi firmy.

V posledni ¢asti se pokusim navrhnout mozné feSeni v konkrétnim podnikovém procesu, kdy

si vyberu a popiSu urcitou oblast ¢i problém spolecnosti a pokusim se navrhnout ptislusna
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opatieni. Mezi hlavni problémy spoleCnosti patii velka konkurence v oblasti hotelovych
sluzeb v Karlovych Varech a dale vysoka vyse pohledavek, neboli problém vcasného splaceni

pohledavek vici spole¢nosti Grandhotelu Pupp Karlovy Vary a.s.

Cilem bakalafské prace, ktery jsem si stanovil pied jejim vypracovanim je teoreticky vymezit
finan¢ni analyzu, aplikovat teoreticka vychodiska do praktické ¢asti a provést financni
analyzu spolecnosti Grandhotel Pupp Karlovy Vary a.s. Déle z téchto zjisténych skute¢nosti
vyhodnotit finan¢ni zdravi firmy a v posledni fad¢ navrhnout opatfeni pro vybranou oblast ¢i

problém spolecnosti.



1 Financ¢ni analyza

1.1 Ugel finanéni analyzy

Finan¢ni analyza slouzi podniku ke komplexnimu zhodnoceni jeho finan¢ni situace a je
vyznamnou nedilnou soucasti finan¢niho fizeni podniku a to z divodu, Ze poskytuje zpétnou
vazbu managementu, tzn. ¢eho dany podnik v urcitém ucetnim obdobi dosahl, ¢eho naopak
dany podnik nedosahl, zda se mu podafilo splnit jeho ptfedpoklady, umoziuje odhalit chyby
ve finan¢nim hospodafeni atd. Dale finan¢ni analyza pomaha zjistit, zda-li podnik dosahuje
dostate¢ného zisku, zda efektivné vyuziva sva aktiva, zda ma vhodnou a efektivni kapitalovou
strukturu a zda je podnik schopen dostat svych zavazki. Vyuziva k tomu riznym metod,
postuptl a ukazatelti. "Hlavnim ucelem financni analyzy je tedy vyjadrit majetkovou a financni
situaci podniku a pripravit podklady pro interni rozhodovani jeho managementu. Zakladnimi
pozadavky kladenymi pritom na financni analyzu jsou jeji komplexnost a soustavnost
provadeni." (Hrdy, Horova, 2009, str. 118) Cilem finan¢ni analyzy je ziskavani komplexnich
informaci o finanénim zdravi a finan¢ni situaci podniku, déle zjistit a komplexné vyhodnotit
jeho finan¢ni situaci (znalost jeho rentability, likvidity atd.) a posoudit co nejvérohodnéji
finanni zdravi podniku. Tento cil je zakladnim vychodiskem pro jakékoli financni
rozhodovani ¢i planovani. Financni situaci rozumime, jaka je finan¢ni vykonnost (méfena
pomoci rentability neboli ziskovosti) a jakd je finan¢ni pozice podniku. Finan¢ni zdravi je
pojem, ktery vyjadiuje uspokojivou finan¢ni situaci podniku a obsahuje dvé diilezitd hlediska
a to bezproblémovost se splacenim svych zavazkt (vysoka likvidita) a vysoké zhodnoceni
kapitalu vlozeného do podnikani (rentabilita). (Knapkova, Pavelkova, 2010; Hrdy, Horova,
2009; Ruckova, 2011)

Finan¢ni analyzu 1ze chapat z ¢asového pohledu ve dvou rovinach a to v uzSim pojeti a v
SirSim pojeti. Zakladem uzs§iho pojeti je pohled do minulosti a hodnotime, jak se podnik
vyvijel aZ do souc€asnosti. Zpracovavame finan¢ni analyzu, kdy vysledky finan¢ni analyzy
jsou zpravidla vychozimi daty pro finanéni planovéni, které je zakladem $irsiho pojeti. Sir§im
pojetim tedy rozumime odhad a prognézu budouciho vyvoje financi podniku a to jak v

kratkodobém tak dlouhodobém métitku. (Hrdy, Horova, 2009; Ruckova, 2011)

Finanéni analyza neni jen soucasti finanéniho fizeni, ale ovliviiuje i firmu jako celek. Je
napiiklad soucasti SWOT analyzy, plisobi na rozhodovaci procesy ve firemnim fizeni atd.
"Objektivné se pri zpracovani financni analyzy jedna o identifikaci slabin ve firemnim

financnim zdravi, které by mohly v budoucnu vést k probléemim, a silnych stranek
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souvisejicich s moznym budoucim zhodnocenim majetku firmy." (Ruckova, 2011, str. 10)
Finan¢ni analyza mé vyznam nejen uvnitf podniku, ale také pti pohledu zvenci (viz uzivatelé

finanéni analyzy). (Ruckova, 2011)

1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace z finan¢ni analyzy, nevyuZzivaji pouze manazeti. Jako zdroj pro dalsi rozhodovani a
planovani jsou tyto informace dulezité pro mnoho subjektl, které jsou v kontaktu s danym
podnikem. "Vysledky financni analyzy slouzi nejenom pro viastni potiebu firmy, ale i pro
uzivatele, kteri nejsou soucdsti podniku, ale jsou s nim spjati hospodarsky, financné apod."
(Knapkova, Pavelkova, 2010, str. 15) Kazdy z téchto subjektt preferuje jiné informace a ma
své specifické pozadavky. (Knapkova, Pavelkova, 2010)

Mezi tyto subjekty, neboli uzivatele finan¢ni analyzy patfi:

e manazefi

e investofi, které mizeme dale rozc¢lenit na akcionafe a vlastniky
e banky ajini véfitelé

e statni instituce

e zaméstnanci

e konkuren¢ni podniky

e auditofi, dafovi poradci

e obchodni partneti

e burzovni makléii atd.

Manazeti vyuzivaji finan¢ni analyzu pro kratkodobé i dlouhodobé finanéni fizeni podniku a
pro pribéznou znalost finan¢ni situace firmy (podéva financni analyza). Znalost financni
situace podniku jim pomaha se spravné rozhodovat pii ziskavani finan¢nich prostredki, pfti
investicich, pifi zajiStovani optimalni majetkové struktury, pti rozdélovani disponibilniho
zisku apod. Nejvice se zamé&fuji na provozni analyzu (struktura zdrojl, finanéni nezavislost
podniku), fizeni zdroji a pfedevSim ziskovost. Vlastnici podnikli se pfedev§im zamétuji na
ziskovost, €1 rentabilitu vlozeného kapitalu a zajima je tedy navratnost prostiedkti, které do
podniku vlozili. Dale se zamé&fuji na kapitdlové a trzni ukazatele. Véfitelé, ve vétSing
pfipadech se jedna o banky, které poskytly ¢i poskytnou podnikiim Gvér, pozaduji co nejvice
informaci o finan¢ni situaci podniku, aby se rozhodli, zda danému subjektu ptjci ¢i nikoliv.

Nejvice se zamétuji na likviditu a schopnosti podniku ¢i obchodniho partnera splacet a dale
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na zadluzenost dané¢ho podniku. (Knapkova, Pavelkova, 2010; Rickova, 2011; Hrdy, Horova,
2009)

1.3 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Zakladnim ptedpokladem pro spravné a Uspé$né vyhotoveni financni analyzy je ziskédni a
pouziti kvalitnich a komplexnich podkladi, které finan¢ni analyza vyzaduje, tzv. zdroje
informaci pro finan¢ni analyzu. Hlavnim zdrojem finan¢ni analyzy je ucetni zavérka, zejména
ucetni vykazy podniku, které Gcetni zavérka obsahuje. Mezi tyto ucetni vykazy patii rozvaha,
vykaz zisku a ztraty, ptehled o penéznich tocich (cash flow) a ptiloha k ucetni zavérce.

(Ruackova, 2011; Hrdy, Horova, 2009; Knapkova, Pavelkova, 2010)

Obr. €. 1: Provazanost G¢etnich vykazl

CF Rozvaha Vykaz zisku a ztraty
Pocatecni
stav pen. Vi i
et Diouhodoby| 2ot
prostredk( kapital
majetek
vydaje | | 0 feemeemes - Naklady
VH za N
acetni obdobi ynosy
Obézna
Pfijmy
aktiva
--------- — Cizi kapital
Koneény stav_ > Pen. VH za Géetni
pen. prostredkd prostredky obdobi

Zdroj: Knéapkova, Pavelkova (str. 56)

Jako zdroj informaci pro finan¢ni analyzu miZe jest¢ slouzit napiiklad vyro€ni zprava, dale
informace ze zprav samotného vrcholového vedeni podniku, vedoucich pracovnikd ¢i
auditord. Jako pomocné zdroje miizou slouzit rtizné oficialni ekonomické statistiky z
burzovnich zprav, z komentaii z odbornych ¢asopist €i z nezavislych hodnoceni a progndz.

(Knapkova, Pavelkova, 2010)

1.3.1 Rozvaha

Rozvaha, neboli bilance podniku podéava informaci o majetkové a finan¢ni struktufe podniku
a patii k zdkladnim vykaziim ucetni zavérky. V rdmci rozvahy rozliSujeme dvé strany a to
stranu aktiv, kterd nam podava ptehled o vysi a struktufe majetku v podniku a stranu pasiv,
ktera nés informuje o zptsobu financovani tohoto majetku. Zakladnim principem rozvahy je
zakladni bilan¢ni rovnice, kdy musi platit, Zze aktiva se rovnaji pasivim. Rozvaha by m¢la
obsahovat urCité ndlezitosti, mezi které patii datum, ke kterému je rozvaha sestavena, v
jakych jednotkéch a v jaké méné je rozvaha sestavena, oznaceni Ucetni jednotky a dodrzeni
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potadi aktiv a pasiv. Rozvaha zobrazuje hodnoty polozek platné k ur¢itému okamziku, neboli

stavové veli¢iny. (Knapkova, Pavelkova, 2010; Ruckova, 2011; Fucikova, 2011)

Rozvaha ndm podava informace o tfech oblastech: majetkovd situace podniku, zdroje
financovani a finan¢ni situace podniku. Prvni oblast ndm podavé informace v jakych druzich
je majetek vazan, jak je ocenén ¢i opotieben atd. Druhou oblast ptedstavuji zdroje
financovani, z nichz byl majetek pofizen a informuji nas pfedevSim o vysi a struktufe
vlastnich a cizich zdroji financovani. Posledni oblasti je finan¢ni situace podniku, kterd nas

informuje o vysi dosazeného zisku, jak jej podnik rozd¢lil atd. (Ruckova, 2011)

Pti analyze rozvahy tedy budeme sledovat piredevsim stav a vyvoj bilan¢ni sumy, strukturu
aktiv (vyvoj, velikost jednotlivych polozek), strukturu pasiv (podil vlastniho a ciziho kapitalu)
a vzajemné vztahy mezi aktivy a pasivy ( napt. velikost stalych aktiva dlouhodobych pasiv).

(Rickova, 2011)

Obr. ¢. 2: Struktura rozvahy

AKTIVA PASIVA
A. Pohledavky za upsany ZK A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek Al Kapitalové fondy
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek ALllL. Rezervni fondy, ...
B.III. Dlouhodoby financni majetek A.IV. VH minulych let

A.V. VH bézného uc¢. obdobi

(& Obézna aktiva B. Cizi zdroje
Cl. Zasoby B.I. Rezervy
C.IL. Dlouhodobé pohledévky B.II. Dlouhodobé zavazky
C.lIl. Kratkodobé pohledavky B.III. Kratkodobé zavazky
CIV. Kratkodoby financni majetek B.IV. Bankovni Uvéry a vypomoci
D. Casové rozliseni (] Casové rozliseni

Zdroj: Knépkova, Pavelkova (str. 21)

1.3.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty (vysledovka) je vykaz, ktery zobrazuje bilanci vynost a nakladi. Vykaz
zisku a ztraty podniku ukazuje jakého hospodaiského vysledku dosahl, jestli zisku €1 ztraty,
za sledované a minulé ucetni obdobi. Tento Gcetni vykaz néas informuje o uspeésnosti daného
podniku a o plnéni primarniho cile podnikéni, coZ je tvorba zisku. (Knipkova, Pavelkova,

2010; Rackova, 2011)

Jak uZ bylo zminéno dfive, vykaz zisku a ztraty zachycuje néklady a vynosy. Naklady jsou
definovany jako penéZni €astky, které podnik Uceln€ vynaloZil na ziskani vynosl a vynosy

jako penézni Castky, které podnik ziskal z veSkerych svych Cinnosti. Dilezité je stanoveni
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vysledku hospodateni, ktery se vypocita jako rozdil mezi celkovymi vynosy a celkovymi

naklady. (Ruckova, 2011; Knapkova Pavelkova, 2010)

Vysledek hospodateni se zjistuje ve tfech rovinach, na urovni provozni, financni a
mimotfadné. Ve vSech téchto slozkach se zjistuji jak vynosy, tak naklady. Sectenim
finan¢niho a provozniho vysledku hospodafeni snizeny o dan z piijmu za béznou c¢innost
zjistime vysledek hospodateni za béznou ¢innost. Vysledek hospodafeni za béznou ¢innost a
mimotadny vysledek hospodateni tvoii vysledek hospodafeni za béznou Cinnost. (Knapkova,

Pavelkova, 2010; Rackova, 2011)

V ramci finan¢ni analyzy se vyuzivaji razné podoby zisku, které ziskdvame pomoci vykazu
zisku a ztraty. Zakladni podobou zisku je vysledek hospodateni za i¢etni obdobi (ucetni zisk),
ktery je ve finan¢ni analyze pouzivan jako Cisty zisk (EAT-Earnings after tax). Dale je ve
finan¢ni analyze vyuzivan zisk pfed zdanénim (EBT-Earnings before tax), zisk ptfed uroky a
zdanénim (EBIT-Earnings before interest and tax) a zisk pfed odectenim urokd, zdanénim a
odpisy (EBITDA-Earning before interest, tax, depreciation and amortization). (Ruckova,
2011; Knapkova, Pavelkova, 2010)

Obr. €. 3: Vypocet ziskli

Cisty zisk (EAT) = Vysledek hospodaieni za uéetni obdobi
+dail z ptijmu za béZnou ¢innost
+dan z prijmu za mimofadnou &¢innost
= Zisk pied zdanénim (EBT)
+ndkladové uroky
= Zisk pred aroky a zdanénim
+ odpisy
= Zisk pred iiroky, zdanénim a odpisy (EBITDA)

Zdroj: Knépkova, Pavelkova (str. 43)

1.3.3 Cash Flow

Dal§im dulezitym ucetnim vykazem podniku, ktery je soucasti ucetni zavérky (Gcetni
jednotka ho sestavuje v plném rozsahu), je ptehled o penéznich tocich, neboli cash flow. Cash
flow ndm podava informace o penéznich tocich podniku, o jeho penéznich piijmech a
penéznich vydajich v priibéhu ucetniho obdobi. Zjednodusené miizeme fici, Ze cash flow
vypovida, kolik penéz podnik skute¢né vyprodukoval a jakym zplsobem je vyuzil. PenéZnimi
prostiedky rozumime piijmy a vydaje penéznich prostfedkli a penéZnich ekvivalentd. Do
penéznich prosttedkt miizeme zatadit penize v hotovosti v€etné cenin, penézni prostiedky na
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bankovnim uctu (piipadn¢ i pasivni zistatek) a penize na cesté. Penézni ekvivalenty
predstavuji kratkodoby likvidni majetek, napiiklad likvidni a obchodovatelné cenné papiry.
Cash flow Ize rozclenit na tii zakladni oblasti: provozni Cinnost, investicni ¢innost a financni

¢innost. (Knapkova, Pavelkova, 2010; Rackova, 2011)

Z hlediska metod sestaveni cash flow, rozliSujeme dvé zakladni metody a to metodu piimou a
metodu nepiimou. V piipadé piimé metody je to pomoci sledovani piijmt a vydajii podniku
za dané obdobi, respektive je piehled o penéznich tocich sestaven na zéklad¢ skute¢nych
plateb a jednotlivé piijmy a vydaje jsou seskupovany do pfedem piipravenych polozek.

(Rackova 2011; Knapkova, Pavelkova, 2010)

Obr. €. 4: Schéma piimé metody

Pocatecni stav pen&znich prostredkii
+ Prijmy za ur¢ité obdobi 5

- Vydaje za ur¢ité obdobi } CE Gelkem
= Konecny stav penéZnich prostiedk

Zdroj: Knapkova, Pavelkova (str. 48)

Neptimé metoda vychazi z vysledku hospodateni, tzn. rozdilu mezi vynosy a naklady (zisk ¢i
ztrata), ktery transformuje na tok penéz, tzn. rozdil mezi pifjmy a vydaji. Tato metoda

sestavovani cash flow se pouZziva nejcastéji.

Obr. €. 5: Schéma nepfimé metody

Pocatecni stav penéznich prostredki

Zisk po thradé urokti a zdanéni (vysledek hospodateni bézného obdobi)

+ odpisy, jiné naklady

- vynosy, které nevyvolavaji pohyb penéz

Cash flow ze samofinancovani

+ ubytek pohledavek, Ubytek kratkodobych cennych papirti, Ubytek zasob, pfirtstek
kratkodobych zavazki

- ptirtistek pohledavek, ptiriistek kratkodobych cennych papirti, pfiriistek zasob, ubytek
kratkodobych zavazka

Cash flow z provozni ¢innosti

+ ubytek fixniho majetku, ubytek nakoupenych akcii a obligaci

- ptirtstek fixniho majetku, ptiristek nakoupenych akcii a obligaci

Cash flow z investi¢ni ¢innosti

+ ptirtistek dlouhodobych zavazki, ptirtstek vlastniho jméni z titulu emise akcii

- ubytek dlouhodobych zavazkt, vyplata dividend

Cash flow z finan¢ni ¢innosti

Konecny stav penéznich prostredkii

Zdroj: Ruckova (str. 36) a Knapkova, Pavelkova (str. 50)
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Mezi hlavni vyhody sestavovani cash flow patii, ze neni ovlivhén metodou odpisovani
majetku, protoze at’ uz uUcetni jednotka pouzije rovnomérné ¢i zrychlené odpisovéani tak
vykdze stejné penézni toky, ale hospodarsky vysledek se mlze vyrazné lisit, ucetni odpisy
nejsou spojeny s pohybem penéznich tokt. Dalsi vyhodou je, ze piehled o penéznich tocich
neni zkreslovan systémem a vysi ¢asového rozliseni. (Knapkova, Pavelkova, 2010; Rickova,
2011)

1.3.4 Priloha k ticetni zavérce

Dal8im velmi dilezitym zdrojem informaci pro finan¢ni analyzu je ptiloha k tcetni zavérce,
kde lze nalézt spoustu vyznamnych a potiebnych informaci, které mohou pomoct pfti
provadéni financni analyzy. Mezi tyto informace patii napiiklad udaje o fyzickych a
pravnickych osobach, které maji podstatny nebo rozhodujici vliv na dané tcetni jednotce,
pramérny pocet zaméstnanct za dané ucetni obdobi plus pocet vedoucich tidicich pracovnikd,
informace o uvérech, informace o aplikaci G€etnich metod a postuptl, vysvétleni podstatnych

polozek rozvahy a vykazu zisku a ztraty (dopliujici informace) atd. (Knapkova, Pavelkova,

2010)

1.4 Metody finan¢ni analyzy

Postupnym rozvojem matematickych, statistickych a ekonomickych véd se v priibéhu historie
vyvinula, v ramci finan¢ni analyzy, celd fada metod, které hodnoti finan¢ni situaci podniku a
vyhodnocuji jeho finan¢ni zdravi. Zékladem rtiznych metod finanéni analyzy jsou financni
ukazatelé. Finan¢ni ukazatel mizeme definovat jako zobrazeni hospodarského procesu nebo
jako ciselna charakteristika ekonomické €innosti podniku. V rameci financni analyzy existuje
celd fada ukazateld a celad fada kritérii, podle kterych jsou ukazatele ¢lenény. V podstaté
rozliSujeme dva piistupy k finan¢ni analyze a to fundamentilni a technickou analyzu.
Fundamentalni analyza je zaloZena na ekonomickych znalostech a zkuSenostech analytika a
technicka analyza vyuziva matematickym a statistickych metod ke kvantitativnimu
zpracovani dat a ndsledné posuzovani vysledkl. Je ziejmé, ze oba dva tyto piistupy jsou
pouzivany najednou, neboli dochazi ke kombinaci téchto pfistupi. Divodem je, Ze nelze
hodnotit vysledky, které ndm podava technicka analyza bez fundamentdlnich znalosti.

(Knapkova, Pavelkova, 2010; Rackova, 2011; Hrdy, Horova, 2009)

1.41 Elementarni metody

Mezi zékladni elementarni metody, které se pti finan¢ni analyze vyuzivaji patii:
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e analyza stavovych (absolutnich) ukazatelt
e analyza tokovych ukazatelt

e analyza rozdilovych ukazatelt

e analyza pomérovych ukazatelt

e analyza soustav ukazatelt

e souhrnné ukazatele hospodateni

Z hlediska analyzy stavovych (absolutnich) ukazateli se jednd piedev§im o analyzu
majetkové a financni struktury a zahrnuje v sob¢ horizontalni (analyza trendi) a vertikalni
analyzu. Analyza tokovych ukazatelli se zabyvé analyzou tcetnich vykazu, které v sob¢ nesou
zejména tokové polozky. Jednd se tedy o analyzu vynost, ndkladi, zisku a cash flow a opét
je tu mozné pouziti horizontalni a vertikalni analyzy. Analyza rozdilovych ukazateld zahrnuje
mnozstvi metod, jednou z takovych metod je analyza fondd finan¢nich prostredku, ktera je
zaméfena na Cisty pracovni kapital. Pravé ukazatel Ccistého pracovniho kapitalu je
nejvyraznéj$im ukazatelem v analyze rozdilovych ukazatelli. Analyza pomérovych ukazatela
patii k nejpouzivangj$i metodam, které se vyuzivaji ve financni analyze a patii sem analyza
ukazateld likvidity, rentability, aktivity, zadluzenosti, a dal§$i mnohé ukazatele. V ramci
analyzy soustav ukazatelll vyuzivime metody, které¢ vyuzivaji pfedchozi analyzy a vzajemné
je kombinuji. Mezi nejznamé;jsi a nejpouzivanéjsi soustavy patii Du Pontiiv rozklad ukazatele
rentability a dale naptiklad pyramidové soustavy ukazatelti. Posledni skupina souhrnnych
ukazatelli hospodafeni zahrnuje bonitni a bankrotni modely, které jsou pfi finan¢ni analyze

velmi ¢asto pouzivany. (Rackova, 2011; Knapkova, Pavelkova, 2010)

1.5 Ukazatelé ve financni analyze

Ve finan¢ni analyze je pouZzivano n¢kolik typi ukazateli. Nejdiive je potieba si uvédomit
fakt, ze u finan¢ni analyzy je dileZzité hledisko ¢asu, a proto musime rozliSovat stavové a
tokové veli€iny. Stavové veliiny se vztahuji k uréitému ¢asovému okamziku, jsou to tdaje z
rozvahy. Na druhé stran¢ tokové veliCiny se vztahuji k ur¢itému ¢asovému intervalu, udaje z
vykazu zisku a ztraty.NejzakladnéjSim ¢lenénim ukazateld ve finan¢ni analyze je ¢lenéni na
ukazatele absolutni, rozdilové a pomérové. VSechny tyto ukazatelé budou podrobné rozebrany
niZe, spolu se souhrnnymi ukazateli, mezi které patfi bankrotni a bonitni modely. (Hrdy,

Horova, 2009; Ruckova, 2011)

Dalsim clenénim, které je v soucasné dobé velice pouzivané, je ¢lenéni finan¢nich ukazateli
na ukazatele extenzivni a intenzivni. Extenzivni ukazatele, neboli ukazatele objemové nesou
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informaci o objemu ¢i rozsahu analyzované polozky a ptedstavuji kvantitu v objemovych
jednotkach. Do extenzivnich ukazateld mulzeme =zatadit stavové, tokové, rozdilové a
nefinan¢ni ukazatele. Stavové veli¢iny zachycuji stav majetku a zdroje jeho financovani k
uritému Casovému okamziku a jsou zdkladem vyjadieni ostatnich ukazatelli (zejména
polozky rozvahy). Tokové ukazatele podavaji informaci o zméné extenzivnich ukazatelti za
uritou dobu, je to napfiklad zisk. Rozdilové ukazatele ptedstavuji rozdil stavu urcitych
skupin aktiv a pasiv, vzdy vztazené k urCitému okamziku, zakladnim rozdilovym ukazatelem
je ukazatel Cistého pracovniho kapitalu. Posledni skupinou extenzivnich ukazateli jsou
ukazatele nefinancni, které poméhaji ke zptesnéni financnich ukazatelti a miizeme sem zaradit
napiiklad pocet zaméstnanctl, produktivitu prace atd. Intenzivni ukazatele nas informuji o
mife s jakou jsou zdroje vyuzivany a ddle charakterizuji miru vyuziti extenzivnich ukazatelt v
podniku. Zejména se tedy jedna o podily dvou extenzivnich ukazatelt. Intenzivni ukazatele
muzeme cClenit na dvé skupiny a to na stejnorodé intenzivni ukazatele a nestejnorodé
intenzivni ukazatele. Stejnorodé intenzivni ukazatele jsou poméry extenzivnich ukazateld,
vyjadieny ve stejnych jednotkach. Intenzivni ukazatele nestejnorodé jsou pomérem dvou
ukazatelli, které jsou vyjadieny v rtiznych jednotkach, typickym ptikladem jsou obratové a

rychlostni ukazatele, které jsou soucasti kategorie ukazatelt aktivity. (Ru¢kova, 2011)

1.5.1 Absolutni (extenzivni) ukazatele

Absolutnimi ukazateli se rozumi ptimo zjisténé udaje ze zakladnich ucetnich vykazl (stavové
a tokové veliCiny). Absolutni ukazatele se vyuzivaji zejména k analyze vyvojovych trendl
jednotlivych polozek ucetnich vykazii, neboli k horizontalni analyze a k vertikalni analyze,
neboli k procentnimu rozboru komponent (analyza struktury jednotlivych ucetnich vykazi).

(Rackova, 2011; Hrdy, Horova, 2009; Knapkova, Pavelkova, 2010)

"Vychozim bodem financni analyzy je tzv. vertikdlni a horizontdlni rozbor financnich vykazu.
Oba postupy umoznuji videt piivodni absolutni udaje z ucetnich vykazii v urcitych relacich, v

urcitych souvislostech.”
(Kislingerova, Hnilica, 2005, str. 11)
Horizontalni analyza

Horizontalni analyza, neboli analyza vyvojovych trendii se zabyvd zménami absolutnich

ukazateld v Case. Tato analyza nam pomaha zjistit o kolik se jednotlivé polozky ucetnich

vykazli daného tcetniho obdobi zménily oproti obdobi minulému. Pro zjiSténi této zmény se

da vyuzit nékolika postupt. NejcastéjSimi postupy, ktery se v horizontélni analyze vyuzivaji,
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je pouziti riznych indext (bazickych, fetézovych) a diferenci (rozdilti). Neboli o kolik
procent se jednotlivé polozky bilance zménily oproti minulému roku (indexy) nebo o kolik se
jednotlivé polozky zménily absolutné (diference). Porovnavani jednotlivych polozek ucetnich
vykazii se provadi vzdy horizontaln€, neboli po fadcich. Dulezité pro vypovidaci schopnost
horizontélni analyzy je dostate¢né dlouha casova tada, tedy mit k dispozice udaje za nékolik

po sob¢ jdoucich obdobi. (Kislingerova, Hnilica, 2005; Hrdy, Horova, 2009)
Absolutni zménu (diferenci) Ize vyjadrit matematicky nésledujicim zptisobem:
Dya=Bi(t) - Bi(t-1)

Kde:

e Dyt1je zména oproti minulému obdobi
e tjecas
e B (t) je hodnota bilan¢ni polozky i v Case t
e B (t-1)je hodnota bilan¢ni polozky v ¢ase t-1
Indexy miizeme matematicky vyjadfit nasledujicim zpisobem:

I'e/e.1=[Bi (1) - Bi (t- 1)] /[ Bi (t- D] =[Bi (t) / Bi (t- 1)] - 1

Pokud vynasobime hodnotu indexu stem, ziskdme hodnotu v procentech. Timto zptisobem
pfimo zjistime, o kolik procent se dana poloZka zménila. (Kislingerova, Hnilica, 2005; Hrdy,

Horova, 2009)
Vertikalni analyza

Vertikdlni analyza, neboli procentni rozbor a nebo také strukturdlni analyza spociva ve
vyjadieni jednotlivych polozek ucetnich vykaza jako procentniho podilu k urcité celkové
hodnoté a jednotlivé slozky odrézeji z kolika procent se podileji na celkové sumé. Neékdy je
také nazyvana analyzou komponent a pii této metod€ se postupuje vertikdlné, neboli se

postupuje shora dold v jednotlivych letech. (Kislingerova, Hnilica, 2005; Hrdy, Horova,2009)
Pokud hledany vztah ozna¢ime Pj, pak vypocet je nasledujici:
Pi = Bi / Z Bi

kde:
e Bije velikost polozky bilance

e > Bijje suma hodnot poloZek v rdmci urcitého celku
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V ptipad¢ analyzy rozvahy je sumou polozek bilanéni suma, neboli jednotlivé polozky
rozvahy jsou vyjadfeny jako procento z celkovych aktiv, poptipadé pasiv. A z hlediska
vykazu zisku a ztraty se jako zdklad pro procentni vyjadieni dané polozky bere velikost
celkovych vynosu nebo trzeb. Pomoci vertikalni analyzy posuzujeme strukturu aktiv a
strukturu pasiv. Struktura aktiv ndm podava informaci, kam podnik investoval svéfeny kapital
a do jaké miry pfitom zohlediioval vynosnost. Struktura pasiv ndm ukazuje z jakych zdroji
byl majetek (aktiva) potizen. (Rackova, 2011; Hrdy, Horova, 2009; Kislingerova, Hnilica,
2005)

1.5.2 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele jsou vyuzivany pii analyze fondii finan¢nich prostiedkl (Casto jsou
rozdilové ukazatele oznacovany jako fondy financnich prostfedkll), neboli pfi analyze
rozdilovych ukazatelti. Vyuzivaji se k analyze a k fizeni finan¢ni situace podniku s orientaci
na jejich likviditu a v oblasti fizeni obéznych aktiv a ptedstavuji rozdil dvou absolutnich

ukazatelll (rozdil urcité polozky aktiv s urcitou polozkou pasiv).

Mezi zakladni rozdilové ukazatele patii Cisty pracovni kapital, ¢isty penézni majetek a Cisté

pohotové prostiedky. (Hrdy, Horova, 2009; Rickova, 2011; Knapkova, Pavelkova, 2010)
Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital (net working capital) nékdy také oznacovany jako provozni kapital je
nejvyznamnéjSim rozdilovym ukazatelem. Ptedstavuje tu cast obéznych aktiv, ktera je
financovana dlouhodobymi finan¢nimi zdroji, neboli pfedstavuje obéZznéd aktiva ociSténa o
zavazky podniku, které je tfeba uhradit do jednoho roku (kratkodobé zavazky) a podnik s nim
mize volné disponovat. (Hrdy, Horova, 2009; Knapkova, Pavelkova, 2010; Ruckova, 2011)

Obr. €. 6: Vymezeni Cistého pracovniho kapitalu

Dlouhodoby Vlastni kapital /
majetek
e Dlouhodoby
Cizi kapital kapital
CPK dlouhodoby
Obézny
o majetek Pl
Cizi kapital
kratkodoby

Zdroj: Knapkova, Pavelkova, str. 82
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Cisty pracovni kapital je dalezitym indikatorem platebni schopnosti podniku a zakladnim
pozadavkem u tohoto ukazatele je, ze musi dosahovat kladnych hodnot. Pokud dosahne
hodnot zapornych, jedna se o tzv. nekryty dluh. Aby byl podnik likvidni, je tieba mit piebytek
kratkodobych likvidnich aktiv nad kratkodobymi zdroji.

Cisty pracovni kapital se vypoéte jednodude jako rozdil mezi ob& nymi aktivy (zasoby,
kratkodobé pohledavky, financni majetek, ale bez dlouhodobych pohledavek) a kratkodobymi
zavazky. (Hrdy, Horova, 2009; Knapkova, Pavelkova, 2010; Kislingerova, Hnilica, 2005)

Zpusoby vypoctu:

Cisty Pracovni Kapital = obézna aktiva - kratkodobé zavazky

nebo

Cisty Pracovni Kapital = vlastni kapital + cizi kapital dlouhodoby - stala aktiva

Cisté pohotové prostiedky

Tento ukazatel urcuje okamzitou likviditu prave splatnych okamzitych zavazka a predevsim
vychazi z nejlikvidnéjSich aktiv. Vypocitd se jako rozdil mezi pohotovymi penéznimi
prosttedky a kratkodobymi zdvazky. Do pohotovych penéznich prostiedki miizeme zatadit
penize v hotovosti a penize na béznych uctech. Dale se do pohotovych penéznich prostiedkl
zahrnuji také jejich ekvivalenty, jako jsou smeénky, Seky, kratkodobé cenné papiry nebo

kratkodobé terminované vklady. (Hrdy, Horova, 2009; Knapkova, Pavelkova, 2010)

Zpusob vypoctu:

Cisté Pohotové Prostiedky = pohotové pendzni prostiedky - kratkodobé zavazky

Cisty penéZni majetek

Tento ukazatel predstavuje kompromis mezi Cistym pracovnim kapitdlem a cCistymi
pohotovymi prostfedky. Divodem je to, Ze z obézného majetku tento ukazatel vylucuje
zasoby (n€kdy také nelikvidni pohledavky). Byva oznaCovan jako Cisty penézné

pohledavkovy fond. (Hrdy, Horova, 2009)

Zpusob vypoctu:

Cisty Penézni Majetek = ob&zn4 aktiva - zasoby - kratkodobé zavazky

20




1.5.3 Pomérové ukazatele

Zakladnim a nejvice pouzivanym nastrojem financni analyzy jsou pomérové ukazatele, které
jsou podilem dvou stavovych nebo tokovych ukazatelti. "Pomérovy ukazatel se vypocita jako
pomeér jedné nebo nekolika ucetnich polozek zakladnich ucetnich vykazu k jiné polozce nebo k
Jjejich skupine.” (Ruckova, 2011, str. 47) Jedna se o nejrozsifencjsi a nejoblibenéjsi nastroj
finan¢ni analyzy a to z divodu, ze umoznuje ziskat rychlou pfedstavu o finan¢ni situaci
podniku a déle vychazi z idaji ze zakladnich Gcetnich vykazii (rozvaha, vykaz zisku a ztraty,
cash flow), které jsou vefejné dostupné a mé k nim pfistup i1 Sirokd vetejnost (napf. externi

finanéni analytik). (Rickova, 2011;Knapkova, Pavelkova, 2010; Kislingerova, Hnilica, 2005)

Existuje celd fada pomérovych ukazateld, které mizeme rozc¢lenit do uréitych skupin. Prvni
moznosti jak ¢lenit pomérové ukazatele do skupin je na ukazatele struktury majetku a
kapitalu, ukazatele tvorby vysledku hospodateni a ukazatele na bazi penéznich tokl. Toto
¢lenéni pomérovych ukazateli je z hlediska vykazl, ze kterych jsou data Cerpana. Vice
znamé&j$im a cCast&j$im zpuisobem jak Clenit pomérové ukazatele do skupin je z hlediska
zam&feni pomérovych ukazatell a to na (Ruckova, 2011; Knapkova Pavelkova, 2010):
Ukazatele likvidity, ukazatele rentability, ukazatele zadluzenosti, ukazatele aktivity, ukazatele

kapitalového trhu (ukazatele trzni hodnoty) a ukazatele cash flow.
Ukazatele likvidity

Prvni skupinou pomérovych ukazatelli jsou ukazatele likvidity. Pfed popsanim jaké jsou
zakladni ukazatele likvidity je dllezité definovat zakladni pojmy a to likviditu a solventnost.
Likviditou podniku mizZeme rozumét schopnost podniku uhradit v¢as své zavazky. Likvidita
je jednou ze zakladnich charakteristik konkrétniho majetku a udava jak rychle je konkrétni
druh majetku pfeménén na penize. Od likvidity je dilezité rozliSit pojem solventnost, ktery je
definovén jako dlouhodobé schopnost podniku hradit své splatné zavazky a prave likvidita je
jednou z podminek solventnosti. Likvidita je dale dllezitd pro finan¢ni fizeni firmy, kdy
pouze dostate¢né likvidni podnik miize dostat svym zavazklim, samoziejm¢e na druhé strané
ptili§ vysokd mira likvidity mlize znamenat, ze jsou financni prostiedky piili§ vazané v
majetku podniku a tudiZ nemtiZou byt zhodnocovany. (Ruckova, 2011; Knépkova, Pavelkova,

2010; Hrdy, Horova, 2009; Strouhal, 2013)

Analyzu likvidity Ize provadét pomoci pomérovych ukazateli likvidity. Zakladni ukazatele
likvidity méti zminénou platebni schopnost podniku pomoci poméru obéznych aktiv (ob&zny

majetek) a kratkodobych cizich zdroji (kratkodobé dluhy). Do kratkodobych obéznych aktiv
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muzeme zatadit zasoby (nejméné likvidni ¢ast obézného majetku), kratkodobé pohledavky a
kratkodoby finanéni majetek. Za kratkodobé dluhy povazujeme kratkodobé zavazky a
kratkodobé bankovni Uvéry a finanéni vypomoci. Udaje, které se pouzivaji k vypodtu
ukazatelu likvidity ziskavame piedevS§im z rozvahy podniku, kde je majetek fazen pravé dle
stupné likvidity. Za zakladni ukazatele likvidity povazujeme béznou likviditu, pohotovou
likviditu a okamzitou likviditu. (Blaha, Jindfichovskd, 2006; Rickova, 2011; Knéapkova,
Pavelkova, 2010)

Bézna likvidita

Bézna likvidita, neboli current ratio nazyvame likviditou tietiho stupné a patii k vibec
nejsledovanéj$Sim ukazatelim. Tento ukazatel ukazuje kolikrat ob&zna aktiva pokryvaji
kratkodobé dluhy podniku, neboli kolik jednotek obéZzného majetku pokryva jednu jednotku
kratkodobych dluht. JednoduSe miiZzeme fici, Ze bézna likvidita vyjadiuje schopnost podniku
preménit sviij obézny majetek na penize a uhradit své kratkodobé zavazky. Za optimalni
hodnotu ukazatele se uvadi rozmezi mezi 1,5 az 2,5. Za problematickou hodnotu se u tohoto
ukazatele povazuje hodnota mensi nez jedna, kterd ndm ukazuje, ze kratkodobé dluhy nelze

uhradit z obézného majetku a nastava tedy nutnost je uhradit z dlouhodobych zdroji.
Bézna likvidita = Obézna aktiva / kratkodobé dluhy
(Knapkova, Pavelkova, 2010; Blaha, Jindfichovska, 2006; Ruckova, 2011)

Pohotova likvidita

Pohotova likvidita, neboli acid test je oznaCovana, jako likvidita druhého stupné. Narozdil od
bézné likvidity, ukazatel pohotové likvidity vynechava (pfi vypoctu) v obézném majetku
nejméné likvidni ¢ast obéznych aktiv, a to zasoby. Optimalni hodnoty tohoto ukazatele se
nachazeji v rozmezi od 1 do 1,5. Problematickou hodnotou je zde opét hodnota mensi nez
jedna, kdy by musel podnik prodat své zasoby. (Knapkova, Pavelkova, 2010; Blaha,
Jindfichovska, 2006)

Pohotova likvidita = (Ob&zna aktiva - zasoby) / Kratkodobé dluhy

Okamzita likvidita

Okamzitd likvidita, neboli cash ratio je oznaCovédna jako likvidita prvniho stupné a tedy
pfedstavuje jeji nejuz§i vymezeni. Okamzita likvidita pracuje pouze s nejlikvidnéjSimi
slozkami aktiv, neboli s kratkodobym finan¢nim majetkem (pohotové platebni prostiedky) a

vyjadiuje tedy okamzitou schopnost spolecnosti uhradit své kratkodobé dluhy. Pod
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kratkodobym finanénim majetkem si mizeme ptedstavit penize na bankovnim uctu, penize v
pokladné¢ a ekvivalenty hotovosti. Za optimalni hodnotu u ukazatele okamzité likvidity
muzeme povazovat rozmezi od 0,2 do 0,5. V jednoduchosti lze napsat, ze za optimalni
hodnotu Ize povazovat hodnotu vétsi nez 0,2, ale nemeéla by dosahovat pfilis vysokych hodnot
coz by nasvédcovalo k neefektivnimu vyuziti finan¢nich prostiedkt. (Rickova, 2011,

Knapkova, Pavelkova, 2010)
Okamzita likvidita = Kratkodoby finan¢ni majetek / kratkodobé cizi zdroje
Ukazatele rentability

"Rentabilita (téz vynosnost vloZeného kapitalu) je méritkem schopnosti podniku vytvaret nové

zdroje, dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu.” (Rackova, 2011, str. 51)

To znamena, Ze ukazatele rentability méfi uspéSnost pii dosahovéni podnikovych cila
srovnavanim zisku s jinymi veli¢inami, napft. s aktivy, vlastnim kapitdlem, trzbami, naklady
atd. Mzeme fici, ze ukazatele rentability hodnoti efektivnost dané ¢innosti a jejich vysledky
nejvice zajimaji vlastniky a potencionalni investory. Z hlediska téchto ukazatel pracujeme s
ttemi kategoriemi zisku, které ziskdme piimo z vykazu zisku a ztraty konkrétniho podniku.
Jedna se o EBIT, neboli provozni vysledek hospodateni, coz je zisk pfed odectenim uroki a
dani (pouziva se pfedevSim pii mezifiremnim srovnavani). Dale EAT, ktery je ve vykazu
zisku a ztraty definovan jako vysledek hospodafeni za bézné icetni obdobi, jedna se tedy o
Sisty zisk & zisk po zdanéni. Posledni kategorii je EBT neboli zisk pted zdanénim. Udaje pro
vypocet ukazatelll rentability ziskdvame ptredev§im z rozvahy a z vykazu zisku a ztraty. Mezi
zakladni ukazatele rentability, které budou niZe popsany, patii rentabilita celkového
vloZeného kapitalu (ROA), rentabilita celkového investovaného kapitdlu (ROCE), rentabilita
vlastniho kapitalu (ROE), rentabilita trzeb (ROS) a rentabilita nékladi (ROC). (Ruckova,
2011; Knapkova, Pavelkova, 2010, Blaha, Jindtichovska, 2006; Strouhal, 2013)

Rentabilita celkového vlozeného kapitalu (ROA)

ROA (Return on assets) je povazovan za zakladni ukazatel rentability a vyjadiuje celkovou
efektivnost podniku. Vyjadiuje pomér mezi ziskem a celkovym vlozenym kapitdlem bez
ohledu na to zda se jedna o kapital vlastni ¢i cizi. V podstaté nam tento ukazatel fika kolik
jedna koruna celkového vloZeného kapitalu vytvaii zisku. Celkovym vlozenym kapitadlem
rozumime celkové aktiva podniku. Na misto zisku miiZzeme dosazovat riizné kategorie zisku.
Z hlediska ROA miizeme dosazovat zisk pied odectenim urokt a dani (EBIT), toto se pouziva

pfedevSim pro mezipodnikové srovnavani a porovnani vysledku s odvétvovymi hodnotami
23



(stranky ministerstva primyslu a obchodu). Dale mtiizeme dosazovat i dalsi kategorie (EAT,
EBT), ale v ramci této bakalarské praci budu pocitat pravé se ziskem pied odectenim urokli a

dani. (Hrdy, Horova, 2009; Ruckova, 2011)
ROA = Zisk (EBIT) / Celkova aktiva

Rentabilita trzeb (ROS)

ROS (return on sales) se v praxi velmi Casto oznacuje jako ziskové rozpéti a slouzi ke
stanoveni ziskové marze, ktera je diilezita pro hodnoceni uspésnosti podnikani. Rentabilita
trzeb vyjadiuje schopnost podniku dosahovat zisku pii dané Grovni trzeb, tedy udava kolik
korun zisku dokaze podnik vyprodukovat na 1 korunu trzeb. Nejcastéji je v Citateli pouzit zisk
po zdanéni (EAT) a jedna se tedy o Cistou ziskovou marzi, ale daji se pouzit i dalsi ziskové
kategorie. V né&kterych piipadech jsou trzby nahrazovany vynosy a to z dbvodu, Zze u
nékterych podnikll 1épe vystihuji jejich Cinnost. V zasad€ plati, Ze ¢im vétsi hodnota
ukazatele, tim 1épe. (Hrdy, Horova, 2009; Knapkova, Pavelkova, 2010; Blaha, Jindfichovska,
2006)

ROS = zisk po zdanéni / trzby (vynosy)

Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu (ROCE)

ROCE (return on capital employed) je ukazatel, ktery je odvozeny z ukazatele rentability
celkového vlozeného kapitalu a vyjadiuje efektivnost hospodafeni podniku. Tento ukazatel
poméiuje celkové vynosy vSech investort s dlouhodobymi finan¢nimi prostfedky a to jak od

akcionait, tak dlouhodobych véfiteld. (Ruckova, 2011, Strouhal, 2013)
ROCE = zisk (EBIT) / (dlouhodobé zavazky + vlastni kapital)

Rentabilita nakladi (ROC)

ROC (return on costs) vyjadiuje pomér mezi Cistym ziskem podniku a jeho celkovymi
naklady. V jednoduchosti udava, kolik korun zisku, poptipadé¢ ztraty ptipada na jednu korunu
nakladu, tedy kolik korun ndkladl musi podnik vynalozit, aby dosahl jedné koruny zisku.
Obecné¢ pro rentabilitu ndklada plati, Ze idealni hodnota tohoto ukazatele by se méla
pohybovat nad 10 % a dale je pro ROC optimalni, kdyZ vykazuje ve vyvojové fad¢ rostouci
tendenci. (Ruckova, 2011)

ROC = zisk po zdanéni (EAT) / celkové néklady
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Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

ROE (return on equity) vyjadiuje vynosnost kapitalu, ktery do podniku vlozili jeho vlastnici
¢1 akcionafi a je definovan pomérem cCistého zisku a vlastniho kapitalu (tzn. kolik jedna
koruna vlastniho kapitalu generuje Cisté¢ho zisku). Jde predevSim o ukazatel s jehoz pomoci
mohou investofi zjistit, zda jejich kapital piinasi dostate¢ny vynos, ktery odpovida riziku
investice. Obecné u tohoto ukazatele plati, ze hodnota ukazatele by mé¢la byt vyssi nez kolik
¢ini vynos bezrizikovych investic, za které povazujeme investice do cennych papirt, které

jsou garantované statem (napf. statni dluhopisy). (Ruckova, 2011; Hrdy, Horova, 2009)
ROE = zisk po zdanéni / vlastni kapital
Ukazatele aktivity

Dalsi skupinou pomérovych ukazatelil jsou ukazatele aktivity. Tyto ukazatele nas informuji o
tom, jak podnik efektivné hospodaii se svymi aktivy a dale hodnoti vazanost jednotlivych
slozek kapitalu v jednotlivych druzich aktiv. Mizeme fici, ze pokud ma podnik vice aktiv nez
je tteba tak vznikaji podniku zbyte¢né naklady a tim padem i nizsi zisk a na druhé stran¢ ma-
li podnik aktiv méné, pak piichdzi o potencionalni trzby. Ukazatele aktivity se vyjadiuji ve
dvou formach a to ukazatele typu poctu obratek (rychlost obratu) a ukazatele typu doby
obratu. Ukazatele typu poctu obratek, nds informuji kolikrat se za stanoveny Casovy interval
obrati urc¢ity druh majetku. Ukazatele typu doby obratu vyjadiuji za jak dlouho se uskutecni
jedna obratka neboli udavaji dobu, po kterou jsou financni prostiedky vazany v urcitém
majetku. Mezi zakladni ukazatele aktivity patii obrat celkovych aktiv, doba obratu zasob,doba
obratu pohledavek a zavazkid a dale ukazatelé obratovosti zasob a pohledavek. (Hrdy,

Horova, 2009; Rackova, 2011; Strouhal, 2013)

Obrat celkovych aktiv

Obrat celkovych aktiv, ktery je Casto oznacovan jako vdzanost celkového vlozeného kapitalu
je vyjadien pomérem trzeb (poptipadé vynost) k majetku podniku. Jedna se o ukazatel, ktery
mefi jak podnik efektivné vyuZiva své celkova aktiva a informuje nas kolikrat se celkova
aktiva daného podniku obrati v trzby za rok. Obecné muzeme fici, Ze ¢im je vétsi hodnota
dosahuji nizSich hodnot nez jedna, tak podnik ma pfili§ vysoky stav majetku a majetek je

neefektivné vyuzivan. (Hrdy, Horova, 2009; Knapkova, Pavelkova,)

Obrat celkovych aktiv = trzby / celkova aktiva
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Rychlost obratu zdsob

Rychlost obratu zasob, respektive obrat zasob vyjadiuje kolikrat se za rok obméni zasoby
podniku, neboli kolikrat je podnik schopen pfeménit své zasoby na trzby. Tento ukazatel je
definovan jako pomér trzeb a primérného stavu zasob. VySe zdsob ma vliv na platebni
schopnost podniku a obecné u tohoto ukazatele plati, ze ¢im je vyssi (a zaroven je kratsi doba
obratu zasob), tim je situace v podniku leps$i. Nizs§i hodnota ukazatele rychlosti obratu zasob,
muze znamenat, ze podnik ma prebytecnou vysi zasob, které nenesou zadny vynos. (Hrdy,

Horova, 2009; Ruckova, 2011)
Rychlost obratu zasob = trzby / zasoby

Doba obratu zasob

Doba obratu zasob je odvozenym ukazatelem od rychlosti obratu zasob a ukazuje nam, jak
dlouho jsou obé&zna aktiva vdzdna ve formé zéasob, respektive jak dlouho trva jedna obratka
(ukazatele intenzity vyuziti zasob). V jednoduchosti nas ukazatel informuje, kolik dnii jsou
zasoby v podniku vazany do doby jejich spotieby ¢i do doby prodeje (zasoby vlastni vyroby).
Idedlni pro tento ukazatel je jeho postupné snizovani ve vyvojové fadé a m¢l by dosahovat co

nejnizsich hodnot. (Hrdy, Horova, 2009; Knapkova, Pavelkova, 2010)
Doba obratu zasob = zasoby / (trzby / 365) = 365 / rychlost obratu zasob

Rychlost obratu pohledavek

Rychlost obratu pohledavek, respektive obrat pohledavek je definovan jako pomér trzeb a
pohledavek. Tento ukazatele méfi pocet obratek pohledavek béhem zkoumaného obdobi a
informuje nds, jak rychle jsou pohledavky pfeménény na penézni prostiedky. Obecné u

rychlosti obratu pohledavek plati, Zze ¢im je vétSi hodnota ukazatele, tim je to pro podnik

------

Rychlost obratu pohledavek = trzby / pohledavky

Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek je znovu doplitkovym ukazatelem k rychlosti obratu pohledavek a je
definovan jako pomér primérného stavu pohledavek a primérnych dennich trzeb. V podstaté
tento ukazatel vypovida o tom, jak dlouho je majetek podniku vézan ve formé pohledavek,
neboli za kolik dni jsou pohledavky v priméru splaceny dluzniky. Hodnota tohoto ukazatele

by méla odpovidat primémé dobé¢ splatnosti faktur. Pokud hodnota ukazatele doby obratu
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pohledavek je vétsi nez primérnd doba splatnosti faktur, tak to znamend, ze dochazi k
porusovani obchodné uvérové politiky ze strany obchodnich partnert a dany podnik miize mit
znacné financni problémy (druhotna platebni neschopnost), diilezitd je samoziejmé velikost

daného podniku. (Ruckova, 2011; Griinwald, Holeckova, 2007)
Doba obratu pohledavek = pohledavky / (trzby / 365) = 365 / obrat pohledavek

Doba obratu zavazku

Doba obratu zavazkl nas informuje o tom, jak rychle jsou splaceny zavazky podniku, neboli
za kolik dni v priméru hradi podnik své zavazky z obchodniho styku. Tento ukazatel by m¢l
dosahnou aspon hodnoty doby obratu pohledavek, ale doporucuje se aby doba obratu zadvazkl
byla delsi nez doba obratu pohledavek a to z divodu, aby bylo zajisténo kratkodobé
financovani a byla udrzena finan¢ni rovnovdha podniku. (Rickova, 2011; Knapkova,

Pavelkova, 2010)
Doba obratu zavazkl = zavazky / (trzby / 365) = 365 / obrat zavazki

Z hlediska ukazatelti aktivity je dobré pro financni analyzu déle sledovat tzv. obchodni
deficit, ktery je rozdilem mezi dobou obratu pohledavek a dobou obratu zavazkl. Pokud by se
napfiklad doba obratu zavazki zmenSovala a na druhé stran¢ doba obratu pohledavek
zvétSovala, mohlo by to zasahnout finanéni stabilitu podniku. (Ruckova, 2011; Knéapkova,

Pavelkova, 2010)
Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzZenosti slouzi k hodnoceni finan¢ni stability podniku, podminkou finan¢ni
stability je rovnovadha finanéni a majetkové struktury. Daéle tyto ukazatele vyjadiuji
skutecnost, Ze podnikova aktiva (majetek podniku) jsou financovana jak z vlastnich, tak 1 z
cizich zdroju. Dilezité je na zacatku si definovat pojem zadluzenost. Zadluzenosti rozumime
skutecnost, Ze podnik pouziva k financovani svych aktiv cizi zdroje, tedy dluhy. Cizi kapital
by mél podnik pouZzivat tehdy, kdyZ mu tato alternativa pfinese vEtSi vynosnost, nez jsou
naklady spojené s jeho pouzitim (tj. iroky). Z toho vypliva, ze kazdy podnik by mél usilovat
o optimalni pomér vlastniho a ciziho kapitalu. Ukazatele zadluzenosti jsou odvozeny
pfedevSim z Udaji v rozvaze a analyza zadluZenosti mize srovnavat rozvahové polozky (z
jakych zdroji je financovan majetek podniku ) ¢i polozky vykazu zisku a ztraty. Mezi

zékladni ukazatele zadluzenosti patii celkova zadluzenost, koeficient samofinancovani,
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ukazatel urokového kryti, ukazatel zadluzenosti vlastniho kapitalu, piekapitalizace a

podkapitalizace. (Ruckova, 2011; Hrdy, Horova, 2009; Knapkova, Pavelkova, 2010)

Celkova zadluZenost

Celkova zadluzenost je zédkladni ukazatel zadluzenosti, nékdy je také oznacovan jako ukazatel
vétitelského rizika (debt ratio) a je definovan pomérem cizich zdrojl financovani a celkovym
majetkem. Obecn¢ Ize fici, Ze ¢im vyssi je hodnota tohoto ukazatele, tim vys$$i je pomér
ciziho kapitalu (zadluzenost podniku) a tim vyssi je také riziko véfiteld (nutno posuzovat s
celkovou vynosnosti podniku a se strukturou ciziho kapitalu). Napft. pokud je ukazatel vEtsi
nez 50 %, mizeme fici, ze podnik vyuziva k financovani cizi zdroje. Doporucuje se tento
ukazatel drzet pod trovni 50 % a teoreticky mtize tento ukazatel dosahnout i hodnot vyssich
nez 100 % (u podnikd se zdpornym vlastnim kapitalem). (Rackova, 2011; Hrdy, Horova,

2009; Strouhal, 2013)
Celkova zadluZenost = cizi kapital / celkova aktiva

Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani (equity ratio) je doplinkovym ukazatelem k ukazateli véfitelského

vvvvvv

kapitdlu a celkovych aktiv. Soucet wukazateli véfitelského rizika a koeficientu

samofinancovani by mél dat ptiblizné€ jedna (100 %). (Ruckova, 2011)
Koeficient samofinancovani = vlastni kapital / celkové aktiva

Ukazatel zadluZenosti vlastniho kapitalu

Ukazatel zadluzenosti vlastniho kapitalu (debt / equity ratio) je kombinaci dvou
predchazejicich ukazateltl a je definovan pomérem ciziho a vlastniho kapitalu. Velmi casto se
v praxi pouziva jeho prevracend hodnota, kterou se méfi finanéni samostatnost podniku. V
jednoduchosti nas tento ukazatel informuje, zda podnik preferuje cizi ¢i vlastni kapital. Pokud
je ukazatel vétSi nez jedna, podnik preferuje cizi zdroje a naopak. Optimdlni pro tento

ukazatel je, aby se pohyboval kolem jedné (Hrdy, Horova, 2009; Strouhal, 2013)
Ukazatel zadluZenosti vlastniho kapitalu = cizi kapital / vlastni kapital

Ukazatel irokového kryti

Tento ukazatel ndm v podstaté ukazuje kolikrat je zisk vétsi nez uroky a podnik ho vyuZziva,

aby zjistil zda je pro néj jesté unosné jeho dluhové zatizeni. Doporu¢ovanou hodnotou je u
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tohoto ukazatele hodnota, ktera je vétsi nez 3 a to z duvodu, aby zustal jesté dostatecny efekt
pro akcionafre ¢i vlastniky. Pokud by hodnota dosahovala jedné, tak by cely zisk pfipadnul na
uhradu urokii a to pro podnik neni dostacujici (zadny efekt pro vlastniky). (Ruckova, 2011;

Hrdy, Horova, 2009; Knapkova, Pavelkova, 2010)
Ukazatel trokového kryti = zisk pied Groky a zdanénim / ndkladové troky

Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroiji

Tento ukazatel je definovan pomérem souctu vlastniho kapitalu a dlouhodobych cizich zdroji
k dlouhodobému majetku. Hodnotu tohoto ukazatele porovnavame s hodnotou 1 a
rozhodujeme jestli se jedna o podkapitalizaci ¢i piekapitalizaci. Pokud je hodnota mensi nez
jedna, tak je podnik podkapitalizovan, tzn., ze kratkodobé cizi zdroje kryji ¢ast dlouhodobého
majetku a podnik miiZze mit problémy s tthradou svych zdvazki. Pokud je hodnota vétsi nez 1,
tak je podnik piekapitalizovan, tzn., Ze kryje dlouhodobymi zdroji (popiipadé¢ vlastnim
kapitalem) i ¢ast kratkodobého majetku (obéznd aktiva). (Knapkova, Pavelkova, 2010;
Strouhal, 2013)

Kryti dlou. majetku dlou. zdroji = (vlastni kapital + dlou. cizi zdroje) / dlouhodoby majetek

Dalsimi pomérovymi ukazateli, které jsou pouzivany jsou ukazatele kapitdlového trhu a
ukazatele cash flow. Ukazatele kapitalového trhu, neboli ukazatele trzni hodnoty pracuji, na
rozdil od ostatnich pomérovych ukazateli s trznimi hodnotami. Ukazatele cash flow velmi
¢asto vychdazeji z jinych pomérovych ukazateld, ve kterych je zisk nahrazen cash flow. Dale
lze pfi finan¢ni analyze pouZit soustavy pomérovych ukazateld. RozliSujeme dva zakladni
typy soustav ukazatelli a to paralelni a pyramidové. Nejvice pouZivanym a nejzndméjSim
pyramidovym rozkladem je Du Pont rozklad ukazatele ROE, ktery je dan soucinem tii
ukazatelli: rentabilitou trzeb, obratem aktiv a finan¢ni pakou. (Rtckova, 2011; Hrdy, Horova,

2009)

1.5.4 Souhrnné ukazatele hospodareni
Cilem souhrnnych ukazatelii hospodateni nebo také ucelové vybranych skupin ukazatell je
kvalitné€ posoudit finan¢ni situaci podniku a ptedpovédét jeho budouci vyvoj pomoci jednoho

¢isla. Mezi souhrnné ukazatele hospodaieni patii bankrotni a bonitni modely. (Hrdy, Horova,
2009)
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Bankrotni modely

Bankrotni modely nas informuji o tom, zda je podnik v blizké dobé ohroZen bankrotem a déle
by méli v€as pied bankrotem varovat. Bankrotni modely vychézeji z faktu, ze kazdy podnik,
ktery je ohrozen bankrotem vykazuje jiz urCity ¢as pied touto udalosti symptomy, které jsou
pro bankrot typické. Mezi takové symptomy patii problémy s béznou likviditou, s vysi €istého
pracovniho kapitalu ¢i problémy s rentabilitou celkového vlozeného kapitdlu. Mezi
nejznamejsi bankrotni modely patii Altmantv model a model IN. (Hrdy, Horova, 2009;

Rackova, 2011)

Altmanuv model

Altmantiv model, neboli Altmantv index finan¢niho zdravi je zdkladnim bankrotnim
modelem a vychdzi z propoctu indext celkového hodnoceni. Altmanliv model je stanoven
jako soucet hodnot péti pomérovych ukazateld, kdy kazdému ukazateli je pfifazena urcita
vaha. Altman pouzil k ptedpovédi budoucich potizi podniku tzv. diskrimina¢ni metodu a na
zaklad¢é této metody urcil vahu jednotlivych pomérovych ukazatelt, které jsou do tohoto
modelu zafazeny. Altmanlv model je mozZno vyuZit jak pro podniky vefejné obchodovatelné
na burze, tak 1 pro podniky neobchodovatelné. Déle existuje celd fada modifikaci tohoto

modelu. (Ruckova, 2011; Knapkova, Pavelkova, 2010; Griinwald, Holeckova, 2007)

Pro podniky, jejichz akcie nejsou vefejné obchodovatelné na burze ma Altmaniv model

nasledujici tvar (do této skupiny patii spoleénost Grandhotel Pupp Karlovy Vary a.s.):
Z=0,717 x X1 + 0,847 x X2 + 3,107 x X3 + 0,42 x X4 + 0,998 x X5
kde:

e X1 = ¢isty pracovni kapital / celkova aktiva
e X2 =nerozdéleny zisk / celkova aktiva

e X3 =EBIT/ celkova aktiva

e X4 = zakladni kapital / cizi zdroje

e X5 =trzby (celkové vynosy) / celkova aktiva

Interpretace vyslednych hodnot spo¢iva v jejich zatfazeni do pfisluSnych pasem. Pokud
vysledna hodnota je mensi nez 1,2, pohybuje se podnik v pasmu bankrotu. Od 1,2 do 2,9 jsme
v pasmu tzv. Sedé zOny, kde nelze jednoznaéné ur€it, zda v podniku nastanou problémy c¢i
nikoliv. U hodnot vétSich nez 2,9 se podnik pohybuje v pasmu prosperity. (Ruckova, 2011,
Griinwald, Holeckova, 2007)
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Jen pro ptrehlednost uvadim Altmantiv model pro podniky, které jsou vefejné obchodovatelné
na burze, ktery se lisi pouze jednotlivymi vahami a dale hrani¢nimi hodnotami. Vzorec
vypoctu je nasledujici:

Z=12xX1+14xX2+33xX3+0,6xX4+1xX5

Je-li vysledna hodnota vétsi nez 2,99 nachéazi se podnik v pdsmu prosperity a jeho finan¢ni
situace je uspokojiva. Od 1,81 do 2,99 se podnik nachazi v pasmu Sedé zony a pro hodnoty
mensi nez 1,81, se podnik nachazi ve finan¢nich problémech a je u né¢j i moznost bankrotu.

(Rackova, 2011)
Model IN

Model IN, neboli index divéryhodnosti byl zpracovan manzeli Neumaierovymi v roce 1995
tak aby vyhodnocoval zdravi ¢eskych podnikl v ¢eskych podminkach. Stejné jako Altmantv
model je index divéryhodnosti vyjadien rovnici, ve které jsou zaclenény pomérové ukazatele
likvidity, rentability, aktivity a zadluZenosti a stejné jako u Altmanova modelu je jednotlivym
ukazatelim ptifazena vaha, ktera je vazenym pramérem hodnot kazdého ukazatele v odvétvi.
I tento model se vyskytuje v mnoha modifikacich. Tou nejvyznamnéjsi je INO1, ktery byl
zkonstruovan v roce 2002 na zakladé¢ spojeni indexti IN95 a IN99. INO1 byl pak v roce 2005

drobné modifikovan. (Rtckova, 2011; Hrdy, Horova, 2009)
INO5 ma nasledujici podobu:

INO5 =0,13 x X1 + 0,04 x X2 + 3,97 x X3 + 0,21 x X4 + 0,09 x X5

e XI =celkova aktiva / cizi zdroje
e X2 =EBIT /nékladové troky

o X3 =EBIT/ celkova aktiva

e X4 =vynosy / celkova aktiva

e X5 =o0bé¢zna aktiva / (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni Gvéry a vypomoci)

Pokud vysledna hodnota modelu IN je mensi nez 0,9, tak podnik netvofi hodnotu a sp&je k
bankrotu. V rozmezi od 0,9 do 1,6 se podnik nachazi v Sedé zon&. Pti hodnotach vySSich nez

1,6 podnik hodnotu tvofii. (Rtckova, 2011; Hrdy, Horova, 2009)

Bonitni modely

Bonitni modely jsou zalozeny na diagnostice finan¢niho zdravi firmy a snazi se ur€itym

bodovym ohodnocenim jednotlivych ukazateli stanovit bonitu daného podniku. " Zakladem
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pro bonitni modely je, ze hodnotam jednotlivych pomérovych ukazatelii se prirazuji body,
jejichz prumér ¢i soucet udava scoringovou znamku, podle které se posuzuje financni
duveryhodnost podniku." (Hrdy, Horova, 2009, str. 136). Tyto modely umoziiuji srovnatelnost
podnikl v rdmci jednoho oboru podnikani. Mezi nejzndmé;jsi bonitni modely patii Kralicekiiv

Quicktest. (Hrdy, Horova, 2009; Rackova, 2011)

Kralicekav Quicktest

Kralicekiv Quicktest byl sestaven v roce 1990 P.Kralicekem a patii k nejpouzivanéjSim
bonitnim modeltiim. Tento model se sklada ze Ctyt rovnic, ze kterych nasledn¢ hodnotime
finan¢ni situaci podniku. Prvni dvé rovnice hodnoti finan¢ni stabilitu podniku a druhé dvé
rovnice hodnoti vynosovou situaci podniku. Vypocitanym vysledkiim jednotlivych rovnic

ptifadime body podle tab. ¢. 1. (Ruckova, 2011; Hrdy, Horova, 2009)
R1 = vlastni kapital / celkova aktiva

R2 = (cizi zdroje - penize - Géty u bank) / provozni cash flow

R3 = EBIT / celkové aktiva

R4 = provozni cash flow / provozni vynosy

Tab. €. 1: Bodovani vysledkl Kralicekova Quicktestu

0 bodi 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 <0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R2 <3 3-5 5-12 12-30 > 30
R3 <0 0-0,08 0,08 - 0,12 0,12 -0,15 >0,15
R4 <0 0-0,05 0,05-0,08 0,08-0,1 >0,1

Zdroj: Ruckova, 2011

Hodnoceni podniku nasledné¢ probiha ve tfech zdkladnich krocich. Prvnim krokem
zhodnotime finan¢ni stabilitu podniku ((bodova hodnota R1 + bodova hodnota R2) / 2). Ve
druhém kroku zhodnotime vynosovou situaci podniku ((R3 + R4) / 2). Nakonec hodnotime
celkovou finan¢ni situaci podniku (soucet bodové hodnoty financni stability a vynosové
situace déleny dvéma). Pokud jsou hodnoty mensi nez 1, tak to naznacuje problémy ve
finan¢nim hospodateni podniku. V rozmezi od 1 do 3 se podnik pohybuje v Sedé zén€ a

pokud se hodnoty pohybuji nad 3, tak se jedna o velice bonitni podnik. (Ruckova, 2011)
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2 Charakteristika spole¢nosti Grandhotel Pupp Karlovy Vary as.

2.1 Zakladni udaje
Obr. ¢. 7: Sidlo spole¢nosti

e e

IR

Zdroj: Grandhotel Pupp Karlovy Vary a.s, 2013

Obchodni firma: GRANDHOTEL PUPP Karlovy Vary, akciova spole¢nost
Sidlo: Karlovy Vary, Mirové ndmésti 2, PSC 36091
Prévni forma: Akciova spole¢nost zapsana v obchodnim rejstiiku

vedeném Krajskym soudem v Plzni, oddil B., vlozka40

Identifikacni Cislo: 00 02 20 04

Datum vzniku: 1.1.1991

Zakladni kapital: 153 289 000 K¢

Kmenové akcie: Jmenovita hodnota 1000 K¢ (pocet kust 153289)

Maijitelé vice nez 10% akcii: M.M. WARBURG BANK (SCHWEIZ) AG (67 %)
Piedmét podnikani:
e vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3 zivnostenského zakona
e hostinska ¢innost

e ostraha majetku a osob

e masérské, rekondi¢ni a regeneraéni sluzby, provozovani soldrii, kosmetické sluzby
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e provozovani nestatniho zdravotnického zafizeni — rehabilitacni a fyzikalni medicina

e sménarny

(Vyroéni zprava spoleénosti Grandhotel Pupp Karlovy Vary a.s., 2011)

2.2 Historie

Historie Grandhotelu Pupp saha az do roku 1701, kdy byl postaven tzv. Sasky séal a to na
objednéavku tehdejsiho karlovarského starosty mésta Deimla. Tato stavba polozila zaklady k
fad¢ dalSich pozdéjsich hotelovych staveb a stala se prvnim ¢lankem vyvojové tady, kterd
vedla k vybudovani Grandhotelu Pupp. V roce 1715 je vystaven, v mistech dneSniho
Zrcadlového salu a Grandresturantu, tzv. Cesky sal a to starostou Andreasem Becherem.
V roce 1760 prichazi do Karlovych Vara povolanim cukraf Jan Jifi Pop z Veltrus a nastupuje
u zdejsiho cukrafe Mitterbacha. O patnact let pozdé€ji si bere za manzelku jeho dceru
Frantidku a ta kupuje od vdovy po starostovi Becherovi tfetinu Ceského salu. V nasledujicich
dvou letech kupuju FrantiSka 1 dal$i tfetinu a posledni kupuje jeji manzel, ktery se zacina
podepisovat jako Johann Georg Pupp a rozbiha svij podnik. V prubéhu 19. stoleti se firma
uspésné rozvijela a vroce 1890 rodina Puppt ziskava do vlastnictvi i pivodni Sasky sal.
TéhoZ roku je zaloZena rodinna akciova spolecnost. V roce 1896 predava firma videnskym
architektim Fellnerovi a Helmerovi tzv. Etablissement Pupp, aby byl soubor jednotlivych
budov vroce 1907 skonec¢nou platnosti scelen v novobarokné pojaty Grandhotel Pupp.
V roce 1936 se rodin¢ Puppt konecné podafilo zakoupit lazenisky diim Bozi oko, ktery byl
potom architektonicky zaclenén do hotelového komplexu. Po druhé svétové valce byl
Grandhotel Pupp znarodnén a v roce 1951 se pfejmenoval na Grandhotel Moskva. Ke svému
puivodnimu jménu se vraci az po roce 1989. V roce 1991 byla opét ustanovena akciova

spole¢nost Grandhotel Pupp Karlovy Vary. (Grandhotel Pupp Karlovy Vary a.s., 2013)

2.3 Charakteristika

Grandhotel Pupp je pétihvézdickovy hotel nachazejici se v Karlovych Varech, ktery patii
k nejluxusnéj§im a nejkrasn&jsim hotelim v Ceské Republice. Celkova kapacita hotelu je
v soucasné dobé 228 pokoju, které jsou plné a modern¢ zatizené. Pro hotelové hosty je
k dispozici kasino, restaurace Grandrestaurant, kavarna, konferencni prostory, jako je
naptiklad slavnostni sal, no¢ni klub Bechers bar, kadefnicky salon atd. Na pozadani je mozné
vyzadat lazeniského I€kafe a lazenské sluzby (Pupp Royal Spa), obsahujici celkovou
lazeniskou péci, relaxaéni programy ¢i stomatologické centrum. Vyznamnym obchodnim

partnerem, piredevS§im z pohledu zakaznika, je Golf Resort Karlovy Vary as., kde je
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k dispozici golfové htisté, salonky Grandhotelu Pupp ¢i Pupp relax centrum a navic je
Grandhotel Pupp vyhradnim dodavatelem gastronomickych sluzeb v aredlu golfového hfisté.
V roce 2012 byla zahéjena vystavba bazénu a wellness centra s podporou EU. Vydaje na tuto
vystavbu jsou kryty nejen zprostredki EU, ale i1 zvlastnich zdroji spolecnosti a
dlouhodobym bankovnim uvérem. Vystavba se provadi nejen z diivodu zlepSeni materidlné
technické zakladny hotelu, ale i na zakladé pozadavkd hostli a vzristajici konkurence.
Grandhotel Pupp pravidelné hosti Mezinarodni Filmovy Festival Karlovy Vary a nedilnou
soucasti kulturniho programu Grandhotelu Pupp jsou plesy a to piedevSim v plesové sezong.
Spole¢nost Grandhotel Pupp Karlovy Vary a.s. je déle i zakladatelem Strediska praktického
vyucovani Grandhotel Pupp o.p.s., které navazuje na dlouholetou tradici uctiovského skolstvi
v Grandhotelu Pupp. Spociva v pfipravé a vychové pracovnikli hotelového primyslu a
gastronomie. Toto stfedisko praktického vyucovani je vysoce podporovano akciovou
spole¢nosti Grandhotel Pupp Karlovy Vary a patifi k vyznamnym vzdélavacim centriim
hotelového primyslu, gastronomie a lazenstvi. Grandhotel Pupp patii mezi velké spolecnosti
a zaméstnava kolem dvou stovek zaméstnancli. Mezi zékladni a hlavni ¢innosti spole¢nosti
patii ubytovaci sluzby a hostinskd ¢innost, dale provozuje i doplitkové sluzby souvisejici
S provozovanim hotelu a najmem nebytovych prostor. (Grandhotel Pupp Karlovy Vary a.s.,

2013; Vyroc¢ni zprava spolecnosti Grandhotel Pupp Karlovy Vary a.s., 2011)
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3 Finan¢ni analyza Grandhotelu Pupp Karlovy Vary a.s.

3.1 Horizontalni analyza

Prvnim absolutnim ukazatelem, kterym se budu zabyvat je horizontdlni analyza. V ramci
horizontalni analyzy provedu analyzu rozvahy a analyzu vykazu zisku a ztraty. Jak uz bylo
feCeno horizontalni analyza nam v jednoduchosti tikd, jak se dand polozka tcetniho vykazu za

dané ucetni obdobi zménila absolutné a relativné oproti obdobi minulému.

3.1.1 Horizontalni analyza rozvahy

Horizontalni analyza aktiv

Z horizontalni analyzy rozvahy, ktera je pfiloZzena v Pfiloze C, mlizeme vycist, ze celkova
aktiva od roku 2009 az 2011 rostla. Tento rust byl zptsoben piedev§im rdstem obé&zného
majetku. K nejvyraznéjSimu ristu v celkovych aktivech doslo v roce 2011 oproti roku 2010 a
to 0 10 421 000 K¢ v absolutnich ¢islech. I kdyZ je nartist v absolutnich ¢islech obrovsky, tak
v procentudlnim vyjadieni se jednd o pouhych 2,278 procenta. V obdobi 2007 az 2009 se

naopak celkova aktiva snizovala, coz bylo zptisobeno poklesem dlouhodobého majetku.

Co se tyce dlouhodobého majetku, tak jeho nejvétsi ¢ast zaujima dlouhodoby hmotny
majetek, ktery se za celé sledované obdobi snizuje a to kazdy rok alespoii o 11 miliond korun.
Tento pokles je kazdorocné zpiisoben odpisy, které jsou ve vSech letech zkoumani vétsi nez
18 miliond. Spole¢nost Grandhotel Pupp Karlovy Vary a.s. nedisponuje po celé sledované
obdobi jakoukoliv vy$i dlouhodobého finanéniho majetku. Hodnota dlouhodobého

nehmotného majetku po celé sledované obdobi klesala.

K nejvétsim zméndm dochédzi v rdmci obéZného majetku. V rozmezi let 2007-2008 ob&zny
majetek roste a to 0 9,136 %. V nasledujicim zkoumaném rozmezi let 2008-2009, ale hodnota
obéznych aktiv nepatrné klesd o 1,083 %. Ve zbyvajicich obdobi obéZzny majetek zasadnim
zpiisobem roste. K nejvyznamnéjSimu rastu dochazi mezi roky 2010-2011, kdy obéZzny
majetek vzrostl 0 12, 36 % neboli v absolutnich ¢islech téméf o 24,5 milionu. Tyto zmény v
obéznych aktivech jsou zplisobeny zménami kratkodobych pohledévek ve vSech sledovanych
obdobich a ristem kratkodobého finan¢niho majetku v obdobi 2009-2010. Kratkodobé
pohledavky, mimo obdobi mezi lety 2008 a 2009, rostou a k nejvétsimu rlstu dochazi v
poslednim sledovaném rozmezi a to o témét 30 miliond korun. Tento rist byl zpiisoben
pohleddvkami z obchodnich vztahli, kdy podnik vice proddval cestovnim kancelaiim a

fyzickym osobdm na obchodni uvér a dale jinymi pohledavkami, které vzrostli pfiblizné o 24
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miliont korun a zahrnuji ptjcku jiné firmé za tGroky. Z hlediska dlouhodobych pohledavek
dochdzi ke zmén¢ pouze v rozmezi let 2007 a 2008 o0 93,694 %. V nésledujicich sledovanych
obdobich je hodnota dlouhodobych pohledavek stale na tirovni 49 tisic korun a to v podob¢
dlouhodobé¢ poskytnutych zaloh. Zasoby se vyraznym zpiisobem v prubéhu sledovanych let
nemenily, tak aby ovlivnily obézny majetek. Piikladem je rozmezi let 2010 a 2011, kdy
ob&zny majetek vzrostl o jiz zminénych 12,36 % a naproti tomu zasoby poklesly o necelych 9
%. Posledni kategorii obéznych aktiv je kratkodoby finanéni majetek, ktery v letech 2007 az
2010 roste a to z divodu riistu penéz na bankovnim uctu. V rozmezi let 2010-2011 KFM

nepatrné klesa o 3,38 %.

Casové rozliseni v celém zkoumaném obdobi od roku 2007 az 2011 klesa (klesaji naklady

pristich obdobi ve vSech letech).
Horizontalni analyza pasiv

Vyvoj celkovych pasiv byl stejny, jako tomu bylo u celkovych aktiv. V rozmezi let 2007 az
2009 celkova pasiva klesaji a v letech 2009 az 2011 naopak rostou. Tyto zmény celkovych
pasiv jsou zpiisobeny zménami ve vlastnim kapitalu, pfedevsim ve vysledku hospodateni za

bézné obdobi a v nerozdéleném zisku minulych let.

Zmény vlastniho kapitalu se vyvijeli stejnym zptisobem, jako to bylo u celkovych pasiv. V
letech 2007 az 2009 hodnota vlastniho kapitalu klesa (v letech 2007-2008 o 11 milionti a mezi
roky 2008-2009 o 16 miliont) a v letech 2009 az 2011 hodnota vlastniho kapitalu roste. Vliv
na zménu vlastniho kapitdlu ma predevsim vysledek hospodatfeni za bézné obdobi a vysledek
hospodareni minulych let (v podob& nerozdéleného zisku minulych let). VSechny ostatni
sloZzky vlastniho kapitdlu maji nulovy ¢i minimalni vliv na zménu vlastniho kapitalu.
Hospodatsky vysledek za bézné obdobi v rozmezi let 2007-2008 klesnul o témét 240 % .
Mezi lety 2008-2009 znovu dochazi k poklesu o necelych 5 %. K poklesu v téchto rozmezich
dochdzi z divodu dosaZeni ztraty v letech 2008 a 2009 zpusobenou finan¢ni krizi, kdy doslo k
velkému poklesu trzeb. V nésledujicich dvou sledovanych obdobich uzZ VH za bézné obdobi
roste pfedevsim diky rostoucim trzbam. Mezi roky 2009-2010 je to o rapidnich 28,7 milionQ
korun a mezi roky 2010-2011 o 2 miliony korun. Nerozd€leny zisk minulych let v letech 2008
az 2010 klesa a to vyrazné, nejdiive o 11 a nasledné o 16 milionti. V poslednim zkoumaném

obdobi mezi roky 2010-2011 nerozdéleny zisk roste o 31 % na troven 51 miliont.

Cizi zdroje od roku 2008 pravidelné klesaji. K nejvyznamnéjSimu poklesu dochazi v letech
2010-2011 a to o 9 miliond korun. Tento vyvoj znaéi, Ze podnik snizuje hodnotu ciziho
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kapitalu a naplituje se cil podniku, aby se snizovala zadluZenost a financovala se ¢innost
predevsim z vlastnich zdroji. Bankovni uvéry a vypomoci se za celé sledované obdobi snizuji
(naptiklad mezi lety 2009-2010 doslo ke sniZeni o vice jak 16 milionti korun) a vyrazné tim
ovlivituji zménu cizich zdrojt. Jedinou vyjimkou je rozmezi let 2007-2008, kdy sice dojde ke
snizeni dlouhodobych a kratkodobych uvért o 12,789 %, ale celkové cizi zdroje vzrostou o
2,765 %. Tento nartist je zplusoben riustem rezerv podle zvlaStnich piedpist, které rostou
behem celého obdobi a v letech 2007-2008 vzrostou nejvyraznéji o vice jak 18 miliont. Co se
tyCe dlouhodobych zavazki, tak ty rostou az v poslednich letech zkoumani a to v podobé
rustu odlozeného danového zdvazku, dlouhodobé zavazky z obchodnich vztahii spolecnost
Grandhotel Pupp nema. Posledni slozkou cizich zdroji jsou kratkodobé zavazky, které jsou z
poloviny tvofeny zavazky z obchodnich vztahti. V roce 2008 kratkodobé zavazky vzrostly o
7,449 % a v dal$im roce naopak poklesly o 22,702 %. V roce 2009 znovu dochézi k

nepatrnému rustu o 327 000 korun a v roce 2010 hodnota kratkodobych zavazki opét klesa.

Casové rozligeni v celém zkoumaném obdobi stiidavé klesa a roste. K nejvyrazngjsi zméng
dochdzi mezi roky 2008-2009, kdy casové rozliSeni vzrostlo o 199,49 % (v absolutnich
¢islech 0 2 745 000 K¢&) z diivodu ristu vydajh piistich obdobi.

3.1.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Z horizontalni analyzy vykazu zisku a ztraty, ktera je k vidéni v Ptiloze D, miZeme vycist, Ze
k nejvétsim zménam dochézi v provozni oblasti. Zaroven provozni oblast zaujima vedouci
postaveni v tomto vykazu,tedy vlastni vykony podniku, vykonova spotieba atd. Spole¢nost
nevykazuje za celé sledované obdobi jakoukoliv vysi mimotadnych piijmh a vydaji, tedy
mimotadny vysledek hospodateni je nulovy a nema tak Zadny vliv na celkovy hospodarsky

vysledek za ucetni obdobi.

Hospodaisky vysledek za ucetni obdobi v prvnich dvou sledovanych rozmezi, tedy 2007-2008
a 2008-2009, klesal. Nejprve o 240 % a nasledné o dalSich 39 %. Tento pokles byl zptisoben
pfedevSim sniZzenim vykoni a to zejména poklesem trzeb za prodej vlastnich vyrobki, coz
znamena ze v letech 2008 a 2009 Grandhotel Pupp navstivilo méné hostli nez v predeslych
letech. Od roku 2009 do roku 2011 uz hospodarsky vysledek vykazuje rostouci tendenci. V
prvnim piipad€ dokonce o témét 29 miliond korun, kdy zasadnim zplisobem vzrostli trzby v
provozni oblasti a pfidand hodnota spolecnosti, ob€ o vice jak 20 milion korun a zaroven

poklesla vykonova spotieba. Jak uz bylo feceno k nejvyznamnéj$im zméndm dochazi v
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provozni oblasti a provozni vysledek hospodafeni vyznamné ovliviiuje vysi Cistého zisku.
Vyvoj provozniho vysledku hospodaieni tedy kopiruje vyvoj Cistého zisku.

24

a osobni naklady. Co se tyCe vykont, jejich vySe po celé obdobi ovliviiovala provozni
hospodaisky vysledek a nasledné Cisty zisk. Prevaznou ¢ast vykona tvofi trzby za prodej
vlastnich vyrobkl. V rozmezi let 2008 a 2009 doslo k vyraznému poklesu trzeb a to o 45
miliont, zptisobenou mensi poctem hostli v tomto obdobi a finan¢ni krizi, ktera na spolecnost
dopadla. Vykonova spotieba v obdobi 2010 az 2011 vzrostla o 12,5 %. Tento nartst byl
zpusoben predevs§im zvySenim v oblasti sluzeb, a to zvySenymi ndklady na reklamu,
propagaci a naklady vzniklé pfi poskytovani hotelovych a lazenskych sluzeb. V obdobi mezi
roky 2008 az 2010 vykonova spotieba klesala z divodu snizovani nakladt. P¥idana hodnota v
nami sledovaném obdobi vykazuje rostouci trend az od roku 2009, coz je velmi ptiznivé.
Osobni naklady vyraznym zptisobem poklesly v letech 2008 a 2009. V tomto rozmezi doslo k
rapidnimu snizeni zaméstnancti z celkového poc¢tu 237 na 202, diivodem byl vyrazny pokles
trzeb spolecnosti a dosaZeni nékolika milionové ztraty. Od roku 2009 uZz osobni nédklady
vykazuji rostouci vyvoj, i kdyz v roce 2010 znovu dojde k poklesu zaméstnancii na hodnotu
191, ale zlepsuji se platové podminky. V soucasné dobé pracuje v Grandhotelu Pupp stalych

195 zaméstnancu.

3.2 Vertikalni analyza

V ramci vertikalni analyzy provedu analyzu rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Pomoci tohoto
absolutniho ukazatele finan¢ni analyzy zjistim jaka je struktura aktiv a pasiv, a jaka je
struktura trzeb popiipad€é vynosi. Jako zakladnu (suma hodnot polozek v ramci urcitého
celku) pro vyjadfeni struktury aktiv a pasiv jsem zvolil bilan¢ni sumu, neboli vysi celkovych
aktiv a celkovych pasiv. Z hlediska analyzy vykazu zisku a ztraty jsem pouzil jako zaklad

celkové vynosy podniku.
3.2.1 Vertikalni analyza rozvahy
Vertikalni analyza aktiv

Z vertikdlni analyzy rozvahy, ktera je pfilozena v Ptiloze E, mizeme konstatovat, Ze struktura
aktiv se po celé sledované obdobi, od roku 2008 do roku 20011, sklad4 ptevazné ze dvou

polozek a to z dlouhodobého majetku a obéznych aktiv.
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Nejvetsi podil na struktute aktiv v celém sledovaném obdobi ma dlouhodoby majetek, neboli
stala aktiva. Tento podil kazdy rok ptresahuje 50 %, ale je tady znatelny klesajici trend.
Zatimco v roce 2008 je podil dlouhodobého majetku témét 60 %, tak v poslednim
sledovaném roce je tento podil na neuplnych 52 %. Dlouhodoby majetek je z 99 % sloZen z
dlouhodobého hmotného majetku, tzn. ze staveb, pozemkti a SMV. Dlouhodoby nehmotny
majetek zaujima na dlouhodobém majetku zanedbatelnou ¢ast a dlouhodoby finanéni majetek

spolecnost ani v jednom roce nevykazuje.

Podil obéznych aktiv na celkovych aktivech se od roku 2008 neustale zvySuje. V roce 2008
¢ini 38,21 % a v roce 2011 se jedna uz o 47,47 %. NejvyznamngjSimi polozkami v ramci
obézného majetku je kratkodoby finan¢ni majetek a kratkodobé pohledavky, dlouhodobé
pohledavky a zasoby maji minimalni vliv. KFM je ve vSech letech sledovani nejvétsi slozkou
obézného majetku a kazdy rok jeho hodnota piekro¢i 24 % (na celkovém majetku
spole¢nosti). Druhym nejvétsim podilem na struktuie obézného majetku disponuji kratkodobé
pohledavky. Vyznam kratkodobych pohledavek vzrostl predev§im v roce 2011, kdy tento
podil ¢ini 18,5 % na celkovém aktivech spole¢nosti. Pohleddvky jsou jednim z problému

spole¢nosti Grandhotel Pupp Karlovy Vary a.s.
Vertikalni analyza pasiv

Z vertikalni analyzy pasiv je ziejmé, Ze spolecnost Grandhotel Pupp je pfevazné financovana
z vlastnich zdrojl. Podil vlastnich zdroja se kazdy rok pohybuje nad 60 % a od roku 2009 je

zde vidét patrny rostouci trend. Na strané druhé se cizi zdroje od roku 2009 sniZuji. Snizeni

wrwe

Jak uz bylo teceno podil vlastniho kapitalu na celkovych pasivech vykazuje od roku 2009
rostouci trend. Tento rist je pfedevsim zplisoben zménami v polozkach vysledku hospodareni
za béZné obdobi, kdy je dosaZeno zisku a v nerozdéleném zisku minulych let. Ostatni polozky
vlastniho kapitadlu se b&éhem sledovaného obdobi neméni. NejvyznamnéjSimi slozkami
vlastniho kapitalu je zakladni kapital, ktery je dominantni polozkou, a dale poté rezervni
fondy a nerozdéleny zisk z minulych let. Vysledek hospodafeni za béZné obdobi tvoii jen
nepatrny podil na celkovych pasivech. V prvnich dvou letech zkoumani je tento podil

dokonce zaporny a to z ditvodu dosazeni ztraty.

Nejveétsi hodnoty v ramci struktury cizich zdroji zaujimaji v prvnich dvou letech zkouméani
bankovni uvéry a vypomoci a v dalSich dvou letech rezervy. Zatimco u bankovnich uvéri a
vypomoci je zifejmy klesajici trend, tak u rezerv je to pfesné naopak. V roce 2008 je podil
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rezerv na celkovych pasivech 9,97 %, ale v roce 2011 je to uz téméer 17 %. Podil
dlouhodobych a kratkodobych zavazki k celkovym pasiviim je velmi maly a dosahuje od 4 do
6 % u kazdého z nich.

3.2.2 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Jak uz bylo feCeno, tak v ramci vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty jsem pouzil jako
zékladnu celkové vynosy spolecnosti. Do vynost jsem zahrnul trzby za prodej zbozi, vykony,
trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu, ostatni provozni vynosy, vynosové uroky
a ostatni finan¢ni vynosy. V roce 2008 jejich vyse byla 283 860 000 korun, o rok pozdé&ji 234
686 000 korun, o dalsi rok pozdéji 257 650 000 korun a v roce 2011 jejich vyse byla 275 207
000 korun.

Z vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty, ktera je pfiloZzena v Ptiloze F, miizeme vycist, ze
nejvetsi podil na celkovych vynosech spolecnosti maji vykony a to predevsim v podobé trzeb
za prodej vlastnich vyrobkid (poskytovani hotelovych sluzeb). Tento podil se v celém
sledovaném obdobi pohybuje nad 92 %. Nejmensi podilu trzby za prodej vlastnich vyrobki
dosahuji v roce 2008 a to 92,5 %. Jak uz bylo feceno v tomto roce doslo ke snizeni trzeb
spole¢nosti (mensi pocet hotelovych hostl, finanéni krize) a spolecnost dosahla ztraty. V
tomto roce také dochézi k riistu podilu vykonové spotieby na celkovych vynosech a to na 58
%. Ostatni slozky vynost maji zanedbatelny podil na celkovych vynosech. Napftiklad trzby z
prodeje dlouhodobého majetku a materidlu dosahuji nejvétsi podilu az v poslednim

sledovaném roce a to 0,36 %, kdy dochazi k prodeji nemovit¢ho majetku.

Druhym nejvyznamngj$im nakladem, po vykonové spotiebé, s nejvétSim podilem na
celkovych vynosech jsou osobni naklady. Osobni néklady jsou na velké urovni z divodu, Ze
spole¢nost Grandhotel Pupp Karlovy Vary a.s. zaméstnava témét 200 zaméstnancti a patii
tedy mezi velké spolec¢nosti. Podil osobnich ndklada po celé sledované obdobi kles4. Od roku
2008 do roku 2010 je to zptisobeno klesajicim poftem zaméstnancii a v roce 2011 sice pocet

zameéstnancl vzrostl, ale doslo k vyraznému rastu celkovych vynost.

Podil hospodaisky vysledku za tcetni obdobi je v prvnich dvou letech zéporny a to z divodu
dosaZeni velké ztraty, zplisobenou rapidnim snizenim trzeb. Od roku 2009 jiz tento podil roste
a v letech 2010 a 2011 jiz dosahuje kladnych hodnot. V prvnim ptipad¢ 4,71 % a v druhém
5,14 %.
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3.3 Rozdilové ukazatele

Dalsi casti této bakalarské prace je vypocet rozdilovych ukazatell a jejich nasledna
interpretace. Rozdilové ukazatele jsou vyuzivany piedevSim managementem a pfi financnim
fizeni podniku, zejména z hlediska likvidity a piedstavuji rozdil dvou absolutnich ukazateld,

neboli rozdil polozky aktiv a polozky pasiv. (Rickova, 2011)

Jak uz bylo feceno v teoretické Casti mezi zdkladni rozdilové ukazatele patii Cisty pracovni
kapital, ¢isté pohotové prostiedky a Cisty penézni majetek. VSechny tyto tii ukazatele jsou

vypocitany v této bakalaiské praci.

3.3.1 Cisty pracovni kapital
Cisty pracovni kapital se vypoéte jako rozdil mezi obéznym majetkem (kromé dlouhodobych
pohledavek) a kratkodobymi zavazky. Vypocet za sledované roky jsou uvedeny v tabulce

¢islo 2.

Tab. &. 2: Cisty pracovni kapital v letech 2008 az 2011

Ukazatel (v K¢) 2008 2009 2010 2011

CPK 151 685 000 | 156 421 000 | 174 636 000 | 201 994 000

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

wevr

pozadavkem cistého pracovniho kapitélu je, aby byl kladny tedy aby byl obéZny majetek vétsi
nez kratkodobé zavazky. Tohoto poZzadavku spole¢nost Grandhotel Pupp Karlovy Vary a.s.
dosahuje ve vSech sledovanych letech a navic je zde zietelny rostouci trend. Pro spole¢nost to
znamena, ze je schopna hradit své finan¢ni zavazky a navic disponuje dostate¢nou financni
rezervou pro piipad vzniku urcitych mimoradnych vydaji. Ve vSech sledovanych rocich je
hodnota CPK velmi vysok4, v prvnich dvou letech pfevysuje 150 milionti, v roce 2010 uZ je
to pies 170 milionii a v roce 2011 jiz hodnota CPK piesahuje 200 milioni. Takto vysoka vyse
CPK je zpiisobena vysokou vysi kratkodobého finanéniho majetku (penéz na bankovnich
uctech) a vysokou hodnotou kratkodobych pohleddvek (jeden z hlavnich problémi
spolecnosti). K nejvétsimu ristu dochazi mezi lety 2010 a 2011. Tento rlst je zejména
zpusoben rustem kratkodobych pohledavek, které v tomto obdobi vzrostli o téméf 30 miliont

korun.
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3.3.2 Cisty penéZni majetek
Cisty penézni majetek neboli ¢isty penéZni pohledavkovy fond se vypodte jako rozdil

obéznych aktiv, které jsou ocisténé o zasoby, a kratkodobych zavazkd.

Tab. &. 3: Cisty penéZni majetek v letech 2008 az 2011

Ukazatel (v K¢) 2008 2009 2010 2011

CPM 141 394 000 | 147 346 000 | 165 120 000 | 193 307 000

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Tento ukazatel vylucuje z ob&znych aktiv zasoby, jako nejméné likvidni slozku obézného
majetku. Ve vSech sledovanych rocich je hodnota Cistého pené¢zniho majetku kladna, coz
hovoti o dobré solventnosti spolecnosti. Vyvoj v ¢asové fad¢€ vykazuje rostouci trend, stejné

jako to bylo u ¢istého pracovniho kapitalu.

3.3.3 Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostfedky se vypocitaji jako rozdil pohotovych penéznich prostfedkil a
kratkodobych zavazki. Vychazi tedy pouze z nejlikvidnéjSich aktiv. V rdmeci tohoto ukazatele
jsem pouzil penize v hotovosti a penize na bankovnich uétech. Negativem ukazatele CPP je,
ze muze byt velmi snadno ovlivnitelny, tim Ze dojde k pfesunuti penéznich prostiedki k
okamziku zjiStovani.

Tab. ¢. 4: Cisté pohotové prostiedky v letech 2008 az 2011

Ukazatel (v K¢) 2008 2009 2010 2011
CPP 84373000 95578 000| 108 331000| 106 769 000

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Ukazatel cCistych pohotovych prostfedkil je pro vSechny sledované roky kladny. CoZ znamena,
ze spolecnost Grandhotel Pupp Karlovy Vary a.s. je schopna uhradit, ve vSech zkoumanych
letech, své okamzité splatné zavazky, z penéz, které ma v hotovosti a z pen¢z na bankovnich
tictech. Déle to zna¢i velmi dobrou likviditu podniku. Opét jako u CPK jsou hodnoty CPP
velmi vysoké a navic od roku 2008 do roku 2010 vykazuje ukazatel rostouci trend, z diivodu

rustu penéz na bankovnich uctech.

3.4 Pomérové ukazatele
Pomérové ukazatele patii mezi nejpouzivangj$i nastroje financni analyzy. V ramci této
bakalafské prace budou pocitany a nésledné interpretovany nasledujici skupiny ukazatelt:
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ukazatele likvidity, ukazatele rentability, ukazatele aktivity a ukazatele zadluzenosti.
Zakladnimi zdroji Gdaji pro vypocet zminénych skupin pomérovych ukazatelli je rozvaha a

vykaz zisku a ztraty.

3.4.1 Ukazatele likvidity

Prvni skupinou pomérovych ukazateli jsou ukazatele likvidity. Ukazatele likviditu meéfi
platebni schopnost podniku, tim Ze poméfuji obézna aktiva s kratkodobymi dluhy. Do
kratkodobych dluhtit mizeme zatadit kratkodobé zavazky a kratkodobé bankovni uvéry a
vypomoci. Mezi zékladni a zaroven nejcastéji pouzivané ukazatele likvidity patii ob&zna
likvidita, pohotova likvidita a okamzitd likvidita. Pravé témito ukazateli a jejich interpretaci

se budu zabyvat v nasledujicich vypoctech.

Bézna likvidita

Nejpouzivangj$im ukazatelem likvidity je béznd likvidita, neboli likvidita tfetiho stupné.
Tento ukazatel likvidity vyjadiuje uréitou schopnost podniku pfeménit sviij obézny majetek

na penézni prostiedky a uhradit tak své kratkodobé zavazky. Pro vypocet bézné likvidity jsem

pouzil podil mezi ob&éznymi aktivy a kratkodobymi dluhy.

Tab. ¢. 5: Bézna likvidita v letech 2008 az 2011

Ukazatel 2008 2009 2010 2011

BL 4,23 4,986 5,56 6,725

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Jak uz bylo fec¢eno v teoretické ¢asti optimalni hodnoty béZné likvidity se pohybuji v rozmezi
1,5 - 2,5. Dale ze zvetejnénych statistik na strankach Ministerstva primyslu a obchodu se
hodnoty bé&zné likvidity, pro sektor ubytovani, stravovani a pohostinstvi, pohybovaly v
poslednich letech mezi 0,5 az 0,94. Spole¢nost Grandhotel Pupp Karlovy Vary a.s. ve vSech
zkoumanych letech tyto hranice vysoko pfesahla a navic je zde jasné viditelny rostouci trend
v Casoveé fadé. Z toho miZzeme vyvodit, Ze vybrand spolecnost je pln€ schopna hradit své
kratkodobé zavazky a kratkodobé bankovni uvéry z obézného majetku. Takto vysokych
hodnot je dosazeno zejména z ditvodu vysoké hodnoty kratkodobého financniho majetku a
kratkodobych pohledavek, jak uz bylo zminéno dfive pii vypoctech rozdilovych ukazateld,
které¢ také posuzuji likviditu podniku. Na druhé strané takto vysoka bézna likvidita nam
sniZuje rentabilitu spolecnosti a to z ditvodu drZeni penéZnich prostfedkit v méné vynosnych

forméach aktiv.
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Pohotova likvidita

Pohotovou likviditu nazyvame likviditou druhého stupné. Oproti bézné likvidité se 1isi tim, ze
odstrafiuje z obézného majetku, nejméné likvidni Cast aktiv a to zasoby. Jinak je postup

vypoctu stejny.

Tab. ¢. 6: Pohotova likvidita

Ukazatel 2008 2009 2010 2011

PL 3,989 4,73 5,29 6,46

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Optimalni hodnoty pohotové likvidity se nejcastéji uvadeéji od 1 do 1,5. Spolecnost
Grandhotel Pupp ve vSech sledovanych letech znovu tuto hranici vysoko presahla a znovu je
zde viditelny rostouci trend. Takto vysoké hodnoty pohotové likvidity jsou zplisobeny tim, ze
vyse zasob vyraznym zplsobem neovliviiuje vysi obéznych aktiv.

Okamzita likvidita

Poslednim ukazatelem likvidity, kterym se budu zabyvat je okamzita likvidita neboli likvidita
prvniho stupné. Tento ukazatel likvidity se vyznacuje tim, Ze pracuje pouze s nejlikvidnéjSimi

sloZzkami aktiv, tedy s kritkodobym finanénim majetkem. V ramci nasi spolecnosti tedy

bereme v potaz jen penize v hotovosti a penize na bankovnich uctech.

Tab. ¢. 7: Okamzita likvidita v letech 2008 az 2011

Ukazatel 2008 2009 2010 2011

OL 2,656 3,29 3,695 3,84

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Jako optimalni hodnoty se u okamzité likvidity uvadéji hodnoty vétsi nez 0,2. Coz nam ve
vSech sledovanych letech likvidita prvniho stupné spliiuje a navic vyrazné prevysuje.
Spolecnost je tedy okamzité schopnad dostdt svym kratkodobym zavazkiim. Jak uZz bylo
zminéno pfi interpretacich predeslych ukazatell likvidity, je zde velmi vysoka vyse penéznich

prosttedkil ,které jsou uloZeny na bankovnich uctech.

3.4.2 Ukazatele aktivity

Dalsi skupinou pomérovych ukazatell jsou ukazatele aktivity. Tyto ukazatele v jednoduchosti
méfi, jak efektivné podnik ¢i spole¢nost hospodaii se svymi aktivy. Ukazatele aktivity jsou
vyjadieny ve dvou formach a to ukazatele rychlosti obratu a doby obratu. V této bakalatské
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praci jsou pouzity tfi ukazatele rychlosti obratu a tfi ukazatele doby obratu. Ve vypoctu jsou

misto trzeb uvadény vynosy spolecnosti.

Obrat celkovych aktiv
Obrat celkovych je povazovan za komplexni ukazatel aktivity, velmi ¢asto je nazyvan jako
ukazatel vazanosti celkového vlozeného kapitadlu. Obrat celkovych aktiv ndm vyjadiuje
kolikrat se celkovy majetek spolecnosti obrati ve vynosy za rok. Neboli kolik korun vynost
pfipadéd na jednu korunu aktiv spolecnosti. V rdmci této prace, vyuziji nasledujici vypocet :
vynosy / celkova aktiva

Tab. €. 8: Obrat celkovych aktiv v letech 2008 az 2011

Ukazatel 2008 2009 2010 2011

Obrat celkovych aktiv 0,589 0,51 0,56 0,58

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Pro obrat celkovych aktiv se doporucuje hodnota, kterd spadd do rozmezi 1,6 az 2.9.
Spole¢nost Grandhotel Pupp ani v jedno sledovaném roce se do tohoto rozmezi nedostal a
kazdy rok se pohyboval pod hodnotou jedna. Naptiklad v roce 2011 se aktiva spolecnosti
obratila ve vynosy 0,58 krat. Vzhledem k dosazenym hodnotdm mulZeme fici, Ze spole¢nost
ma piili§ vysoky stav majetku a majetek je zde neefektivné vyuZivadn a spoleCnosti tak
vznikaji zbyte¢né naklady (vice aktiv néZ je ucelné). Spolecnost by tedy méla zvysit své

vynosy nebo snizit svilj celkovy majetek, naptiklad jeho ¢astecnym odprodejem.
Rychlost obratu zasob

Tento ukazatel aktivity nas v jednoduchosti informuje, kolikrat za rok je spolecnost schopna

preménit své zasoby na trzby. Rychlost obratu zasob je vypocitana jako podil vynosu a zasob.

Tab. €. 9: Rychlost obratu zasob v letech 2008 az 2011

Ukazatel 2008 2009 2010 2011

Rychlost obratu zasob 27,08 25,55 26,82 31,28

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

v

Pro rychlost obratu zasob plati, ze ¢im je vyssi tim je lepsi. Nejpiiznivéjsi a nejveétsi hodnoty
dosahuje spolecnost v roce 2011 a to hodnoty 31,28 obratek. Od roku 2009 ukazatel rychlosti

obratu zasob vykazuje rostouci trend, coz je pro spole¢nost pfiznivé a zvySuje se platebni
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schopnost podniku. Tento postupny rist je zptisoben zejména rustem vynosi spolecnosti a od

roku 2010 i naslednym poklesem celkovych zasob.
Doba obratu zasob

Doba obratu zasob nam ukazuje, jak dlouho (ve dnech) je majetek spolecnosti vazan ve forme

zasob v podnikéni. Vypocita se jako podil zasob a dennich vynost.

Tab. ¢. 10: Doba obratu zasob v letech 2008 az 2011

Ukazatel (dny) 2008 2009 2010 2011

Doba obratu zasob 13,48 14,29 13,61 11,67

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Optimalnim pro tento ukazatel je co nejmensi hodnota a klesajici trend v ¢asové tfadé. Od
roku 2009 je zde patrny klesajici trend a dochazi k postupnému snizovani vazanosti zdsob v
podnikani. Nejmensi hodnoty ukazatel doby obratu zasob dosahuje v roce 2011 a to necelych
12 dni, to znamend Ze podnik zadsoby intenzivnéji vyuziva a ob&zna aktiva nejsou dlouho
vazany ve form¢ zasob. Naopak nejvyssi hodnoty dosahuje v roce 2009 a to vice jak 14 dni, z
divodu vyrazné niz§ich vynosl nez v ostatnich letech zkoumani a spole¢nost v tomto roce

doséhla ztraty.
Rychlost obratu pohledavek

Tento ukazatel aktivity méti pocet obratek pohledavek za dané sledované obdobi a vypocte se

jako podil vynost a pohledavek (kratkodobych i1 dlouhodobych).

Tab. ¢. 11: Rychlost obratu pohledavek v letech 2008 az 2011

Ukazatel 2008 2009 2010 2011

Rychlost obratu pohledavek 4,88 448 4.49 3,14

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

V ramci teorie pro ukazatel rychlosti obratu pohledévek plati, ze ¢im vyssi hodnota tohoto
ukazatele, tim podnik rychleji zinkasuje své pohledavky. V ramci sledovaného obdobi
ukazatel vykazuje klesajici tendenci, vyjimkou je rozmezi let 2009 a 2010, kdy rychlost
obratu pohledavek nepatrné vzroste o jednu setinu. Souhrnné¢ mizeme fici, Ze tento ukazatel
dosahuje neuspokojivych hodnot a to z divodu vysoké vysSe kratkodobych pohledavek,

zejména v roce 2011.
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Doba obratu pohledavek

Ukazatel doby obratu pohledavek nam fika, jak dlouho (pocet dnli) je majetek spolecnosti
vazéan ve formé pohledavek, neboli za jak dlouhou dobu jsou pohleddvky splaceny. Vypocte

se jako podil pohledavek a dennich vynosii.

Tab. ¢. 12: Doba obratu pohledavek v letech 2008 az 2011

Ukazatel (dny) 2008 2009 2010 2011
Doba obratu pohledéavek 74,75 81,49 81,28 116,25

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Pro dobu obratu pohledavek plati jednoduché pravidlo, ¢im mensi pocet dnli je majetek vazan
ve formé pohledavek, tim 1épe pro spolecnost. Hodnota tohoto ukazatele v prubéhu
sledovaného obdobi roste, jedinou vyjimkou je opét rok 2010, kdy dojde k nepatrnému az
zanedbatelnému poklesu. Nejhorsi vysledku spole¢nost Grandhotel Pupp Karlovy Vary a.s.
doséahla v roce 2011. V tomto roce ukazatel doby obratu pohledavek dosahnul hodnoty 116
dnli (vysoka hodnota kratkodobych pohledavek). Dalsi dilezitou véci je velikost podniku, v
naSem piipad¢ se jedna o velkou spolecnost, kterd se s tim z finan¢niho hlediska umi
vyporadat, ale i pfesto dochazi k porusovani obchodné uvérové politiky velka ¢ast majetku je

vazana v pohledavkach. Pohledavky jsou jednim z nejvétSich problémti vybrané spole¢nosti.
Doba obratu zavazki

Ukazatel doby obratu zavazkd nas informuje o tom, za jak dlouhou dobu (pocet dnii) jsou
splaceny zavazky podniku. Postup vypoctu je srovnatelny jako u ostatnich ukazatelii typu

doby obratu, v tomto piipadé je to podil zavazkl a dennich vynost.

Tab. ¢. 13: Doba obratu zavazka v letech 2008 az 2011

Ukazatel (dny) 2008 2009 2010 2011

Doba obratu zavazku 38,35 35,63 32,83 26,97

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Doba obratu zavazki by méla alesponn dosahovat vysSe doby obratu pohledavek, ale je
doporucovano aby ji piekrocila a byla delsi nez doba obratu pohledavek. Hodnota tohoto
ukazatele je ve vSech zkoumanych letech mensi neZ doba obratu pohledavek a navic je zde
zfetelny klesajici trend v ¢asové fad€, coz miize znamenat pro spolecnost zhorSenou finan¢ni
stabilitu. Velmi dilezit¢ v ramci doby obratu zévazka je jeji porovnani s dobou obratu
pohledavek. Pokud je doba obratu zavazki vétSi nez pohledavek, tak podnik Cerpa levny

obchodni uvér. Z hlediska spole¢nosti Grandhotel Pupp Karlovy Vary a.s. je tomu naopak,
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tedy doba obratu zdvazkl je mensi doba obratu pohleddvek a spolecnost poskytuje levny
provozni uvér svym odbératelim (zejména cestovnim kanceldfim). K nejvét§imu rozdilu
dochazi v roce 2011 z jiz zminéného rastu kratkodobych pohledavek (pohledavky z
obchodnich vztaht a jiné pohledavky).

3.4.3 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti, jak bylo feCeno v teoretické ¢asti, slouzi k hodnoceni financni
stability spolecnosti (rovnovaha financni a majetkové struktury) a dale udéavaji urcity vztah
mezi vlastnimi a cizimi zdroji financovani. Rozhodl jsem se vypocist a nasledné interpretovat
nasledujici ukazatele: celkova zadluzenost, koeficient samofinancovani, ukazatel zadluzenosti
vlastniho kapitdlu, ukazatel urokového kryti a kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi
zdroji. Zdrojem informaci jsou tady znovu zakladni ucetni vykazy, zejména rozvaha a vykaz

zisku a ztraty.
Celkova zadluzenost

Ukazatel celkové zadluZenosti, neboli ukazatel vétitelského rizika dava do poméru cizi zdroje

a celkovy majetek podniku, a vypovida nam jaka je zadluzenost spole¢nosti.

Tab. &. 14: Celkova zadluZenost v letech 2008 az 2011

Ukazatel 2008 2009 2010 2011
Celkova zadluzenost 38,8 % 39 % 37,6 % 34,8 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

U tohoto ukazatele zadluzenosti se doporucuji hodnoty, které jsou mensi nez 50 % a rozhodné
by celkové zadluzenost méla byt mensi nez 100 %. Spole¢nost Grandhotel Pupp ve vSech
sledovanych letech toto doporuceni slibuje a pohybuje se pod 50 %, tzn. mensi podil cizich
zdrojii financovani. Navic je zde zfetelny klesajici trend od roku 2009, véfitelské riziko ma
tedy snizujici tendenci, coz je dano zejména snizovanim cizich zdrojii a vzristem vlastniho
kapitalu a Cistého zisku. Dochézi k postupnému snizovani finan¢ni zavislosti (zvySovani
finan¢ni nezavislosti) a napliuje se cil podniku sniZzovat zadluZenost, neboli sniZovat podil
cizich zdrojti. V roce 2011 celkova zadluZenost ¢ini necelych 35 %.

Koeficient samofinancovani

Tento ukazatel slouzi jako doplikovy ukazatel k celkové zadluzenosti a vypovidd nam z

kolika procent je majetek spolecnosti financovan z vlastnich zdroj.
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Tab. ¢. 15: Koeficient samofinancovani v letech 2008 az 2011

Ukazatel

2008

2009

2010

2011

Koeficient samofinancovani

60,91 %

60,08 %

62,1 %

63,7 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Co se tyce koeficientu samofinancovani, tak jeho soucet s celkovou zadluzenosti by mél dava
piiblizné¢ jedna, coz je splnéno ve vSech letech zkoumani. Od roku 2009 se koeficient
samofinancovani postupné zvySuje az na hodnotu 63,7 % v roce 2011. To mizeme oznacit za
velmi pozitivni, protoze dochdzi ke zvySovani finan¢ni nezavislosti spolecnosti. V rozmezi let
2008 a 2009 tento ukazatel nepatrn¢ poklesl, a to z divodu poklesu vlastniho kapitalu
zpiisobenym dosazeni ztraty v téchto letech. Co se ty€e oborového priméru tak ten se v
poslednich letech pohyboval od 25 do 40 %, tzn., Ze zde pfevazuje financovani z cizich

zdroju. Spole¢nost Grandhotel Pupp oborovy praimér vysoko ptrekrocila.
Ukazatel zadluZenosti vlastniho kapitalu

Dal§im vyznamnym a velmi c¢asto pouzivanym ukazatelem zadluzenosti je ukazatel
zadluzenosti vlastniho kapitalu, ktery kombinuje dva predeslé ukazatele a vypovida o tom

jestli spolecnost preferuje cizi ¢i vlastni kapital.

Tab. ¢. 16: Ukazatel zadluzenosti vlastniho kapitalu v letech 2008 az 2011

2008 2009 2010
63,7 % 64,9 % 60,6 %

2011
54,7 %

Ukazatel
Ukazatel zadluZenosti VK

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Pro interpretaci ukazatele zadluzenosti vlastniho kapitalu je dilezita hodnota 1 neboli 100 %.
Pokud se spolec¢nost pohybuje pod 100 %, preferuje vlastni kapital pted cizim kapitdlem a tim
je atraktivnéjSim pro potenciondlniho véfitele (mensi riziko). V rdmci naSi spolecnosti se
ukazatel zadluZenosti vlastniho kapitalu pohybuje ve vSech zkoumanych letech pod hodnotou
100 % a od roku 2009 tento ukazatel vykazuje klesajici trend. Spolecnost Grandhotel Pupp

tedy financuje svoji ¢innost pfedevsim z vlastnich zdroji a vypotadava se svymi zavazky.
Ukazatel urokového kryti

Tento ukazatel zadluzenosti nam fika kolikrat je zisk pfed uroky a zdanénim (EBIT) vétsi nez

nakladové uroky.
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Tab. ¢. 17: Ukazatel tirokového kryti v letech 2008 az 2011

Ukazatel 2010 2011

Ukazatel urokového kryti 10,49 12,899

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Optimalni hodnotou pro ukazatel urokového kryti je, aby byl vétsi nez 3 (aby pfinasel jesté
dostatecny efekt pro vlastniky ¢i akcionaie) a dale pro néj plati, ze ¢im je vyssi, tim je lepsi
finan¢ni situace podniku, pokud tento podnik splaci uroky. V letech 2010 a 2011 ukazatel
urokového kryti dosahl velmi uspokojivych hodnot a mizeme spolecnost Grandhotel Pupp
povazovat za financné zdravi podnik. Takto vysoké hodnoty jsou zplsobeny poklesem
nakladovych trokli a narGstem zisku pted uroky a zdanénim (EBIT). V letech 2008 a 2009
spoleCnost dosahla ztraty a tim padem k uhrad¢€ urokd ze zisku pied uroky a zdanénim

nedoslo, a proto jsem vypocet pro tyto dva roky neprovedl.
Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji

Poslednim ukazatelem zadluzenosti, ktery vypoctu a nasledné interpretuju je ukazatel kryti
dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji. Tento ukazatel zadluzenosti souvisi s
podkapitalizovanim a prekapitalizovanim spole¢nosti a porovnava se s hodnotou jedna.
Vypocet jsem provedl podle vzorce: (vlastni kapital + dlouhodobé cizi zdroje) / dlouhodoby
majetek.

Tab. ¢. 18: Kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji v letech 2008 az 2011

Ukazatel 2008 2009 2010 2011
Kryti d. majetku d. zdroji 1,098 1,086 1,20 1,339

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Ve vSech sledovanych letech je tento ukazatel zadluzenosti vétSi nez jedna a spolecnost
Grandhotel Pupp je tedy mirné piekapitalizovana. Tzn., zZe spolecnost kryje dlouhodobymi
zdroji a vlastnim kapitalem i ¢ast kratkodobého majetku. Ukazatel, ale nedosahuje Zadnych

vyraznych hodnot a z toho mizeme soudit, Ze kapitalova struktura je v potradku.

3.4.4 Ukazatele rentability

Posledni skupinou pomérovych ukazateld, kterymi se budu zabyvat jsou ukazatele rentability,
neboli ziskovosti. Tyto ukazatele fikaji kolik zisku nam ptindseji jednotlivé zdroje, které byly
pouzity na jeho dosaZeni). Srovnavame tedy zisk s jinymi veli¢inami (napiiklad celkova
aktiva, vynosy, celkové naklady atd.). V ramci téchto ukazatelti pouzivam ve vypoctech dve
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kategorie zisku a to zisk pfed uroky a zdanénim (EBIT) a Cisty zisk (EAT). Budu se zabyvat
témito ukazateli rentability: rentabilita celkového vlozeného kapitilu (ROA), rentabilita
vlastniho kapitalu (ROE), rentabilita trzeb (ROS), rentabilita ndkladi (ROC) a rentabilita
dlouhodob¢ investovaného kapitalu (ROCE).

V letech 2008 a 2009 dosahla spolec¢nost Grandhotel Pupp Karlovy Vary a.s. ztraty, tudiz pro
tyto dva roky vychazeji vSechny ukazatele rentability zaporné. Tudiz jednotlivé slozky, jako
jsou vynosy atd. nepfindseji zadny zisk a nema je smysl pocitat, proto budu pocitat ukazatele

rentability pouze pro roky 2010 a 2011.
Rentabilita celkového vloZeného kapitalu (ROA)

Tento ukazatel se povazuje za zakladni ukazatel rentability a vyjadfuje nam kolik jedna
koruna celkového vlozen¢ho kapitalu (celkova aktiva) vytvaii zisku. Do ukazatele ROA
muzeme dosahovat rizné kategorie zisku. Rozhodl jsem se, Ze budu dosahovat zisk pied
uroky a zdanénim (EBIT), protoze pro ukazatel ROA nelze obecné urcit doporucené hodnoty

a je tfeba ho porovnat s oborovym priamérem.

Tab. ¢. 19: ROA v letech 2010 a 2011

Ukazatel 2010 2011
ROA 3,94 % 421 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

V letech 2010 a 2011 ukazatel ROA dosahuje kladnych hodnot, z divodu dosaZeni zisku. V
ramci Casové fady mizeme konstatovat jednoznacny rostouci trend, coZ je pro spolecnost
velmi pozitivni, v tom, Ze dochézi ke zlepSovani generovani zisku z dostupnych aktiv. Pokud
porovname dosazené hodnoty ROA s oborovym pramérem, tak potom v roce 2010 se
spolecnost Grandhotel Pupp pohybuje vysoko nad hranici oborového priméru v sektoru
ubytovani, stravovani a pohostinstvi. Oborovy primér v roce 2010 se pohyboval na urovni -
0,78 % a pro spolecnost se jednd o velmi dobry vysledek. Podobnou interpretaci mizeme

vyvodit i v roce 2011.
Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita trzeb vypovid4d o tom kolik korun zisku dokaze podnik vyprodukovat na jednu
korunu trzeb. V ramci tohoto ukazatele jsem misto trzeb pouzil vynosy podniku, protoze 1épe
vystihuji ¢innost podniku a budu pracovat s ¢istym ziskem. Do vynost podniku za hlediska

vypoctu ROS jsem zahrnul trzby za prodej zbozi, vykony, ostatni provozni vynosy a ostatni
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finan¢ni vynosy. Nezahrnul jsem trzby za prodej dlouhodobého majetku a materidlu a
vynosové uroky. Ob¢ tyto kategorie by mohly zkreslovat celkovou hodnotu rentability trzeb,
tim Ze by napiiklad spolecnost v jednom obdobi (oproti ostatnim obdobim) odprodala ¢ast

nemovitého majetku a vynosy podniku by se tak zvysili.

Tab. ¢. 20: ROS v letech 2010 a 2011

Ukazatel 2010 2011
ROS 4,75 % 5,21 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Pro tento ukazatel obecné plati, Ze ¢im vétsi je jeho hodnota tim trzby vygeneruji vice zisku.
Hodnoty rentability trzeb vykazuji rostouci tendenci, coz znaci pro spole¢nost urcity pozitivni
signal vykonnostni ¢innosti. Je to zejména z divodu ristu trzeb a rostoucim ziskem. V roce
2011 dosahla hodnota tohoto ukazatele 5,21 %. Muzeme tedy fict, ze v roce 2011 se zisk
podili 5,21 % na jedné koruné vynosi, neboli na jedné koruné vynost se zisk podili 0,0521

K¢, stale tedy dosahuje relativné malych hodnot.

Rentabilita nakladd (ROC)

Dals$im ukazatelem rentability, kterym se budu zabyvat je rentabilita nakladd. Tento ukazatel
rentability ndm vypovida o tom, kolik korun zisku pfipadd na jednu korunu nakladd. Jinak
feCeno kolik korun nakladt musi spolecnost vynalozit, aby dosahla jedné koruny zisku.
Vypocet je dan podilem cistého zisku a celkovych nakladi. Celkové nédklady spole¢nosti jsou
sloZzeny z né€kolika poloZek. Vychazel jsem z vykazu zisku a ztraty a celkové ndklady jsem
ziskal souctem néakladi vynaloZené na prodej zboZi, vykonové spotieby, osobnich nékladd,

dani a poplatkd, odpisti dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku atd.

Tab. ¢. 21: ROC v letech 2010 a 2011

Ukazatel 2010 2011
ROC 5,06 % 5,56 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

U tohoto ukazatele rentability jednoduse plati, Ze ¢im je vyssi, tim Iépe jsou ve spolecnosti
zhodnoceny naklady, které byly vloZzeny do podnikéni a tim vyssi je procento zisku. Pro
rentabilitu nakladi je optimalni kdyz se pohybuje nad 10 % a toho ani v jednom zkoumaném
roce spolecnost nedosahuje a déle je pro rentabilitu ndkladd optimalni, kdyZ tento ukazatel
vykazuje ve vyvojové fadé rostouci tendenci, coz je v naSem piipadé splnéno od roku 2009.
Nejvyssi hodnoty tento ukazatel dosahuje v roce 2011 a to 5,56 %, tzn., Ze na jednu korunu
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vynalozenych naklada ptipadéd 0,0556 K¢ zisku. Hodnoty ROC se postupné zvysuji, ale stale

nedosahuji optimalni hodnot.
Rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu (ROCE)

Tento ukazatel rentability je odvozeny od rentability celkovych aktiv a vyjadiuje vynosnost
dlouhodobé¢ investovaného kapitalu. Vypocet vychazi z poméru zisku pred uroky a zdanénim

a vlastniho kapitalu + dlouhodobych zavazka.

Tabulka ¢. 22: ROCE v letech 2010 a 2011

Ukazatel 2010 2011
ROCE 5,87 % 6,06 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Stejné jako u ostatnich ukazatell rentability vypocitavam tento ukazatel jen pro roky 2010 a
2011. Pro roky 2008 a 2009 vykazuje ROCE zapornou hodnotu z diivodu dosazeni zdporného
vysledku hospodateni. V letech 2010 a 2011 jiz ROCE dosahuje kladnych hodnot a od roku

2009 vykazuje pozitivni rostouci trend.
Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Poslednim ukazatelem rentability, kterym se budu zabyvat je rentabilita vlastniho kapitélu,
ktera nam uvadi vynosnost kapitalu, kterou do spoleCnosti vlozili jeho vlastnici. Tento
ukazatel se vypocte jako podil €istého zisku (EAT) a vlastniho kapitalu. Pro lepsi orientaci se

rentabilita vlastniho kapitalu porovnava s oborovym primérem.

Tabulka ¢. 23: ROE v letech 2010 a 2011

Ukazatel 2010 2011
ROE 427 % 4,75 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Obecné se u tohoto ukazatele uvadi, Ze by mél byt vétsi nez ukazatel rentability celkového
vlozeného kapitalu (ROA) coZ mame splnéno jako pro rok 2010 tak pro rok 2011 a déle pro
tento ukazatel plati, ze hodnota ROE by méla byt vy$si nez vynos bezrizikové investice, to je
pro oba dva roky splnéno. Stejné jakou u ostatnich ukazatelti rentability se v letech 2008 a
2009 dostava do zapornych hodnot. Pokud hodnoty ROE porovndme s oborovym primérem,
tak ten naptiklad pro rok 2010, pro sektor ubytovani, pohostinstvi a stravovani, dosahoval

zapornych hodnot. Takze hodnota ROE, které spolecnost doséhla v roce 2010 tento oborovy
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primér vysoce pievysila. I kdyZz hodnoty jednoznacné prevysSuji oborovy primér, stale

nedosahuji pottebnych hodnot a vynosnost kapitalu neni dostacujici.

Pokud by jsme v kratkosti interpretovali vysledky vSech ukazatela rentability v letech 2010 a
2011, tak dosahuji kladnych hodnot a rok od roku se zvySuji (plati tady jednoduché pravidlo

,»Cim vyssi, tim lepsi®), ale stale nedosahuji optimélnich hodnot.

3.5 Souhrnné ukazatele hospodareni

Pomoci souhrnnych ukazateli hospodaieni mizeme posoudit celkovou finanéni situaci
spoleCnosti a predpovédét jeji budouci vyvoj pomoci jednoho cisla. Nejzndméjsim délenim

téchto ucelove vybranych skupin ukazateld je na bankrotni a bonitni modely.

3.5.1 Bankrotni modely

Prvni skupinou souhrnnych ukazateli hospodatfeni jsou bankrotni modely. Tyto modely
informuji spolecnost, zda je v blizké dobé ohrozena bankrotem a jsou zaloZeny na tom, Ze
kazda firma, které hrozi bankrot, vykazuje pfed finanénim krachem urcité symptomy
(problém s béznou likviditou atd.). Rozhodl jsem se, Ze pro spolecnost Grandhotel Pupp

pouziji Altmantiv model a Index diveryhodnosti, ktery 1épe vyhovuje ceskym podminkdm.
Altmaniiv model

Existuje mnoho modifikaci Altmanova modelu, ktery patii mezi nejznaméjsi bankrotni
modely. Vyjadiuje finan¢ni situaci spolec¢nosti a jeho velkou vyhodou je ptfedpoveéd’ bankrotu
ptiblizn¢ dva roky pted skute¢nym finanénim krachem (Blaha, Jindfichovska, 2006). Vybral
jsem modifikaci z roku 1983, ktera neni vazadna na znalost trzni hodnoty spole¢nosti
Grandhotel Pupp. Dtvodem je to, ze spole¢nost Grandhotel Pupp neni obchodovatelna na
burze cennych papird. Budu tedy vychazet pouze z informaci ze zékladnich tcetnich vykazi,

zejména z rozvahy a z vykazu zisku a ztraty.

Tab. ¢. 24: Altmanovo Z-skore v letech 2008 az 2011

Ukazatel 2008 2009 2010 2011
Z-skore 1,22889 1,1047066 1,39879 1,5069

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Interpretace Altmanova modelu zavisi na pasmu, ve kterém se dosazena hodnota pohybuje.
Hodnota Z-skore spole¢nosti Grandhotel Pupp se kromé roku 2009 pohybuje v Sedé zong.
Sed4 zoéna znamena, Ze spoleénost méa urdité finanéni potize neni tedy jasné jaky bude
budouci vyvoj spole¢nosti. Dale je od roku 2009 mozné vypozorovat jasné rostouci trend

55



Altmanova Z-skore, coz je velmi pozitivni. V roce 2009 je hodnota Z-skére mensi nez 1,2 a
znamenalo by to tedy, Ze podnik se pohybuje v pasmu bankrotu, ale odstup od Sedé zony byl
minimalni a mizeme konstatovat, ze financni situace v tomto roce nebyla na takové Spatné
urovni. Vysledku v roce 2009 je dosazena zejména z diivodu dosazeni zdporn€¢ho vysledku
hospodateni, ktery je obsazen v ukazatele X3 a dale z rapidniho poklesu vynost spolecnosti

(ukazatel X5).
Index diivéryhodnosti (IN05)

Dals§im bankrotnim modelem, ktery je velmi Casto vyuzivany je index divéryhodnosti. Tento
model posuzuje finan¢ni zdravi podniku a je vytvofen tak, aby vyhovoval Iépe Ceskym
podminkdm. Index duvéryhodnosti se stejné jako Altmaniv model pohybuje v mnoha
modifikacich, tentokrat podle roku kdy byl vytvofen. Rozhodl jsem vyuzit modifikace z roku
2005, tedy model INO5.

Tab. ¢. 25: INO5 v letech 2008 az 2011

Ukazatel 2008 2009 2010 2011
INOS 0,706 0,482 1,539 1,783

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Stejné jako u Altmanova z-skore je dilezité pasma, do kterého dosazena hodnota spadd. V
letech 2008 a 2009 se hodnoty INO5 pohybuji pod hranici 0,9 spole¢nost by podle interpretace
INO5 spéla k bankrotu. Nizsich hodnot v téchto letech je dosazeno zejména z divodu
dosazeni ztraty, ktera hraje roli v ukazatelich X2 a X3 (v podobé ziporného EBITu).
Nejhorsiho vysledku je dosazeno v roce 2009 a to 0,482, a to z diivodu jiz zminéné ztraty a
rapidniho sniZeni trzeb (ukazatel X4-vynosy). V roce 2010 spole¢nost Grandhotel Pupp
dosahla hodnoty 1,539, coZz by znamenalo Sedou zénu. Nicméné hodnoty se v tomto roce
znaéné priblizuji hodnoté 1,6 a financni situace spole€nosti je piizniva a spole¢nost se nemusi
obavat bankrotu. Jasn€ nejlepsiho vysledku spole¢nost dosahuje v roce 2011 a to 1,783, tzn.,
7e spolecnost se nachazi v pAsmu prosperity a tvofi hodnotu. Stejné jako u Altmanova modelu

je zde od roku 2009 zietelny rostouci trend ve vyvojové fade.

3.5.2 Bonitni modely
Druhou skupinou souhrnnych ukazateli hospodateni jsou bonitni modely. Tyto ukazatelé
vyhodnocuji finan¢ni situaci spole¢nosti a snazi se ji stanovit bonitu. V ramci této bakalatské

préace jsem se rozhodl pro vypocet Kralicekova Quicktestu.
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Kralicekiiv Quicktest

Tento bonitni model je jednim z nejpouzivanéjSich bonitnich modelti a skladd se ze Ctyr
rovnic. Na zakladé¢ vysledka téchto rovnic, se ptidéluji jednotlivym vysledkim body a

hodnoti se nasledné finanéni situace.

Tab. €. 26: Ukazatelé R1, R2, R3 a R4 v letech 2008 az 2011

Ukazatel 2008 2009 2010 2011
R1 0,6090888 0,600837 0,6210307 0,63745
R2 3,52773 2,35402 1,03098 2,21043
R3 -0,0187788 | -0,039526 | 0,0393616 0,042103
R4 0,07184 0,10838 0,1581686 0,06067
Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
Tab. €. 27: Stanoveni bodt a vyhodnoceni (roky 2008 az 2011)
2008 2009 2010 2011
R1 4 4 4 4
R2 1 0 0 0
R3 0 0 1 1
R4 2 4 4 2
Hodnoceni 2,5 2 2 2
financni stability
Hodnoceni 1 2 2,5 15
vynosové situace
Hodnoceni 1,75 2 2,25 1,75
finan¢ni situace

Zdroj: Vlastni zpracovani (2013)

Po vypocteni Kralicekova Qiucktestu, miizu konstatovat, ze spole€nost Grandhotel Pupp se na
zakladé bodového hodnoceni nachazi ve vSech letech v Sedé zéné€, z hlediska financéni situace.
Mizeme tedy klasifikovat nejednoznacnou situaci z hlediska bonity. Od roku 2008 je zde
patrny rostouci trend, coZ miZeme brat za velice pozitivni vysledek. V roce 2011 ovSem
dochazi k poklesu na hodnotu 1,75, coz miiZzeme povaZzovat za negativni, v disledku toho, Ze
by to mohlo znacit zhorSovani ve zhodnocovéni prostiedkli. Tento pokles je zpisoben
poklesem provozniho cash flow (vzrist kratkodobych pohledavek), ktery je obsazen v R4.
Spole¢nost Grandhotel Pupp mizeme povazovat za financné stabilni, k problémim dochézi

pfedevsim po vynosové strance (viz hodnoceni vynosové situace).
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4 Navrhnuti moznych FeSeni v konkrétnim podnikovém procesu

4.1 Navrhy FeSeni v oblasti pohledavek

Provedend finan¢ni analyza nam odhalila silné a slab¢ stranky podniku z hlediska finan¢niho
hospodareni. Za siln¢ stranky podniku mizeme povazovat pievahu financovani z vlastnich
zdrojii, dochazi tedy ke snizovani finan¢ni zavislosti. Coz muzeme vidét u ukazatell
zadluzenosti, kde dochézi k postupnému snizovani celkové zadluzenosti a zvySovani
koeficientu samofinancovani. Dalsi silnou strdnkou podniku je jeho likvidita. To mizeme
vypozorovat u ukazateld likvidity a rozdilovych ukazateli. Likvidita v naSem piipadé ma i
druhou a to negativni stranku, jak uz bylo feceno diive, pfili§ vysokd bézna likvidita ndm
sniZzuje rentabilitu spoleCnosti (viz interpretace ukazateld likvidity). Za dalsi silné stranky
spole¢nosti miizeme povazovat relativné nizkou vysi zasob, zvysujici se trzby za poskytovani
hotelovych sluzeb (trzby za prodej vlastnich vyrobki) a rostouci zisk spolecnosti. Mezi slabé
stranky podniku patfi nizkd hodnota ukazatel rentability, dlouhd doba obratu pohledavek,
kratkd doba obratu zavazkl. V rdmci této Casti bakalaiské prace bych se chtél zabyvat
predevsim pohleddavkami, které patifi mezi nejvétsi problémy podniku v rdmci finanéniho
fizeni.

Pohledavky jsou soucasti obézného majetku spolecnosti a jsou vyjadieny v penéznich
jednotkach. Jako takové ovliviuji rdzné oblasti finanéniho fizeni, napiiklad likviditu
spole¢nosti, vynosy, majetkovou strukturu atd. Dle ¢asového hlediska je miizeme rozdélit na
pohledavky kratkodobé a dlouhodobé. Dlouhodobé pohledavky spolecnost Grandhotel Pupp
eviduje po celé zkoumané obdobi ve vysi 49 tisic ve formé dlouhodobé poskytnutych zaloh.

Jejich vyse je tedy zanedbatelna a budu se zabyvat pouze kratkodobymi pohledavkami.

Jak miZeme vidét v tabulkach niZe, tak vySe kratkodobych pohledavek se od roku 2009
zvySuje. K rapidnimu ristu dochazi zejména v roce 2011, kdy kratkodobé pohledavky
dosahly urovné 86 489 000 coz je skoro o 30 miliond vice nez v predeslém tcetnim obdobi.
Navic od roku 2009 dochdzi ke zvySovani podilu kratkodobych pohleddvek na celkovych

aktivech, coZ miizeme oznacit za negativni trend.

Tab. €. 28 : Vyvoj kratkodobych pohledavek v letech 2008 az 2011

(v tis.) 2008 2009 2010 2011

Kratkodobé pohledavky 57 021 51719 56 789 86 489

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013
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Tab. €. 29 : Podil kratkodobych pohledavek na celkovém majetku v letech 2008 az 2011

(v %) 2008 2009 2010 2011
Celkové aktiva 100 % 100 % 100 % 100 %
Kratkodobé pohledavky 12,03 % 11,43 % 12,41 % 18,49 %

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2013

Dalsim indikatorem problémovosti pohledavek je doba obratu pohledavek, ktera v roce 2011
vysplhala az na 116 dni. To nam ukazuje, ze v pohledavkach jsou po dlouhou dobu vazany
finan¢ni prostfedky spolecnosti a navic dochdzi k porusovani obchodni Gvérové spolecnosti.
Dalsi problémy pfichazeji s porovnavanim dobou obratu zédvazka (viz interpretace ukazateld

aktivity).

Souhrnné muzeme fici, Ze pohledavky piedstavuji hlavni problém spolec¢nosti Grandhotel
Pupp, tedy je zde problém vcasného splaceni pohledavek vii€i spole¢nosti Grandhotel Pupp
Karlovy Vary a.s. Hlavni c¢ast kratkodobych pohledavek spole¢nosti tvoii piedevsim
pohledavky z obchodnich vztahi (24 196 000 K¢) a jiné pohledavky, které obsahuji pajcku
jiné firm¢ za uroky. Takto vysokd troven kratkodobych pohledavek z obchodnich vztaht je
zpusobena pifevazné prodejem na obchodni uvér cestovnim kancelafim, ale i fyzickym
osobam. Pro piehlednost uvadim postup, ktery uplatniuje spole¢nost Grandhotel Pupp Karlovy
Vary a.s. pifi nezaplaceni poskytnutych hotelovych sluzeb. Tento postup spociva
v kontaktovani odbé&ratele, ktery nezaplatil vcas, ve formé elektronické upominky, aby
zaplatil poskytnuté sluzby. Pokud kontaktovany odbératel nereaguje na upominku, je déle
kontaktovan obchodnim manaZerem Grandhotelu Pupp. Pokud nereaguje odbératel ani na
obchodniho manazera, tak spole¢nost Grandhotel Pupp Karlovy Vary a.s. pfedava pravomoci
pravni kancelafi, kterd zminénému odbérateli poSle upominku pod svoji hlavickou. Dale
probihaji jednani a v konecném piipad€ je podan soudni ndvrh (pokud stile nedoSlo k
zaplaceni). Z tcetniho hlediska je nesplacena pohledavka prevedena na jiny analyticky Ucet,
ale stale v ramci uctu 311 a v tomto roce dojde k vytvofeni opravné polozky a to ve vysi

100% v ptipadé, Ze se jedna o pohledavky pfedané k pravnimu vymahani.

Resenim vysoké vyse pohledavek, které se nabizi jako prvni a nejjednodussi je neposkytovat
hotelové sluzby na obchodni uvér, nebo tyto obchody maximalné snizit. Na toto opatieni
muzeme pohliZet ze dvou stran. Prvni stranou je neprodéavat hotelové sluzby na obchodni tvér
a tedy dosdhnout nulovych ¢i minimalnich pohledavek, tudiZ minimalni v4zani penéznich
prostiedki, které mize podnik zhodnotit 1épe. Negativem tohoto opatieni by mohl byt ubytek

zdkazniki v budoucnu. Druhou stranou je pfipusténi existence urcité vyse pohleddvek a
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poskytovani obchodniho uvéru nejvétsim odbératelim z fad cestovnich kanceléfi, z divodu
udrzeni nejvétSich soucasnych odbérateltl a ptipadné ziskani novych. Mezi nejvyznamné;jsi
odbératele spolecnosti v roce 2011 patiili naptiklad Terma Travel LLP, Film Servis Festival
Karlovy Vary a.s., Galilee Tours a Gulliver's Travel Agency. Tento druhy pohled bych tedy
navrhoval do budoucna zavést v ramci obchodné tvérové politiky spolecnosti a uvedenym
spole¢nostem stanovit benevolentnéjsi podminky z hlediska prodeje hotelovych sluzeb na
zpusob obchodniho Gvéru. Navic aby se dosahlo v€asného splaceni kratkodobych pohledavek
tak jednotlivé pohledavky piisné monitorovat, stanovit si urcité tvérové limity a stanovit
rating jednotlivym odbérateliim. M¢lo by tedy dojit ke zpfisnéni obchodné uvérové politiky.
Pokud ptece jenom nedojde k v€asnému splaceni pohledavky mél by byt uplatnén kratsi
postup nez je to v pifipadé¢ Grandhotelu Pupp a to po prvni elektronické upomince, predat

plnéni pravnimu oddé¢leni.

V soucasné dob¢ jiz spolecnost Grandhotel Pupp Karlovy Vary a.s. uplatiiuje urcitd opatieni
pro snizeni pohledavek, kdy dochazi ke snizovéni prodeje na obchodni uvér pro nové

zakazniky z fad fyzickych osob i cestovnich agentur.

4.2 Navrhnuti reSeni v oblasti konkurence

Dopliikovou oblasti, kterou se budu zabyvat je oblast konkurence v oboru lazenskych a
hotelovych sluzeb v Karlovych Varech. Karlovy Vary jsou zndmé piedevs§im jako proslulé
na piespani (pokud neni jiz soucasti zajezdu) a to z hlediska kvality a i ceny. Konkurence
Vv oblasti hotelovych sluzeb je tedy v Karlovych Varech velmi vysoka, nachazi se zde velké
mnozstvi menSich 1 vétSich hotelll a to i1 dalSi dva hotely pétihvé€zdiCkové (hotel Plaza a
Savoy). Dochézi tedy ke konkuren¢nimu boji a k boji o kazdého potencionédlni hosta.
Samoziejmé je na misté rozliSovat urcité cenové kategorie. Grandhotel Pupp patii do draZsi
cenové kategorie a pokoj stoji prumémé 2807 korun, coz samoziejmé odpovida vysoké
kvalité poskytovanych sluzeb. Do této cenové kategorie jesté patii jiz zminény hotel Plaza a
hotel Savoy. Tyto dva hotely mliZzeme oznalit za nejvétsi konkurenty Grandhotelu Pupp.
Vyhodou Grandhotelu Pupp je jeho historicky barokni vzhled a dlouha tradice sahajici az do
devatenéactého stoleti. Dale jeho spojeni s MFF Karlovy Vary, ktery zvysSuje jeho prestiz v
zahrani¢i. Nevyhodou je, Ze nema vlastni bazén a moderni wellness centrum s vlastni
posilovnou. Navrh mozného feSeni je v této oblasti jednoduchy a spolecnost toto feSeni jiz

uplatnila. Tim feSenim je vystavba bazénu a moderniho wellness centra, ktera zapocala v roce
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2012. Davodem pro vystavbu je zlepSeni materidlné technické zékladny hotelu, na zakladé
pozadavki hostd a pravé jiz zminénou konkurenci. Zavérem ke konkurenci mizeme fici, ze
Grandhotel Pupp ma velmi dobré postaveni v oblasti hotelovych sluzeb v Karlovych Varech,
které¢ do budoucna dle mého nazoru jesté posili z hlediska dokonceni vlastniho moderniho

wellness centra a bazénu.

S5 Zavér

Jak bylo zminéno v Gvodu, cilem bakaldiské prace bylo stanovit teoreticky rdmec financni
analyzy a aplikovat vychodiska teoretické casti do samotného provedeni financni analyzy
spolecnosti Grandhotelu Pupp Karlovy Vary. Na zakladé provedené financni analyzy
vyhodnotit finan¢ni situaci spolecnosti a navrhnout pfipadna feseni v problémovych oblastech

finan¢niho fizeni.

Bakalaiska prace je rozvrZzena do Ctyf ¢asti. V prvni ¢asti byly shrnuty teoretické poznatky
finan¢ni analyzy. Tato €4st obsahuje informace o Ucelu finan¢ni analyzy, o zakladnich
uzivatelich a na co se tito uzivatelé zaméfuji, o jednotlivych zdrojich informaci, o metodach

finan¢ni analyzy a nakonec informace o jednotlivych ukazatelich.

Druhé ¢ast bakalarské prace je zamétena na charakteristiku vybrané spolecnosti. V této casti
jsou zminény zakladni udaje, velmi stru¢né popsana historie Grandhotelu Pupp a jiz zminéna

charakteristika spolecnosti.

V dalsi ¢asti je provedena samotna financni analyzy spole¢nosti a to za obdobi 2008 az 2011.
Za tyto roky byly spole¢nosti Grandhotel Pupp poskytnuty ucetni zavérky a vSechny dalsi
potiebné informace. V ramci této Casti byly pouzity elementarni metody, které zahrnuji
analyzu absolutnich ukazatelli, rozdilovych ukazateli, pomérovych ukazatelli a souhrnnych

ukazateli hospodateni.

Provedenim finan¢ni analyzy za roky 2008 az 2011 bylo zjisténo, Ze spole¢nost Grandhotel
Pupp Karlovy Vary a.s. je v uspokojivé financni situaci, ale i zde, v ramci finan¢niho fizeni,
jsou problémové oblasti. Za nejvice problémovou oblast mizeme povazovat kratkodobé
pohledavky spolecnosti. V letech 2008 a 2009 se spolecnost dostala do ztraty, coz bylo
zpiisobeno rapidnim sniZzenim trzeb v téchto letech. Dosédhnuti ztraty ovlivnilo predev§im
ukazatele rentability, které v tomto obdobi dosahly zapornych hodnot. V letech 2008 a 2009
je 1 zfejmy nejveétsi podil cizich zdrojli na financovani spolecnosti. NejlepSiho vysledku
spole€nost naopak dosdhla v poslednim roce zkoumani, coZ nam potvrzuji 1 vypocitany
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Altmantv model a index diivéryhodnosti. Od roku 2009 dochézi ke snizovani cizich zdroji a
zvySuje se finanéni nezavislost podniku, jak muizeme vidét na vysledcich analyzy
zadluzenosti. Co se tyCe rozdilovych ukazateld, tak ty dosahuji ve vSech letech zkoumani
vysokych kladnych hodnot a navic je zde zfetelny rostouci trend od roku 2008. Z vysledki
téchto ukazatelli mizeme vyvodit, ze podnik je schopen hradit své zadvazky a je pfipraveny na
vznik mimofadnych vydaji a je tedy dostatecné likvidni. Toto nam potvrzuji i ukazatele
likvidity, u kterych je znovu rostouci trend od roku 2008 a dosahuji vysokych hodnot. Jak uz
bylo feCeno pii interpretaci ukazatelti likvidity a rozdilovych ukazatelt, takto vysokych
hodnot je dosazeno diky vysokému stavu penéz na bankovnich uctech a stavu kratkodobych
pohledavek. Na druhé strané vysoké ukazatele likvidity nam snizuji rentabilitu spole¢nosti, z
divodu drzeni penéz v méné vynosnych formach. Z hlediska analyzy rentability, spole¢nost
ani v jednom roce nedosahuje optimalnich hodnot a nedosahuje tedy v této oblasti pfili$
dobrych vysledkt. Je zde ale viditelny rostouci trend, coz je pozitivni do budoucich let. Z
analyzy ukazateli aktivity je patrné, Ze spole¢nost ma prili§ vysoky stav majetku nez je
ucelné a méla by ¢ast majetku odprodat ¢i zvySit své vynosy. V této oblasti je problémem
vysoka hodnota doby obratu pohledavek, kdy dochdzi k poruSovani obchodné uvérové
politiky spolecnosti. Nejvétsi hodnoty doba obratu pohledavek dosahla v roce 2011 a to 116
dnt. Navic pii porovnani s dobou obratu zavazk, ktery v pribéhu sledovaného obdobi klesa
az na hodnotu 27 dnfi, se nejedna o pozitivni jev. Spolecnost Grandhotel Pupp poskytuje tedy
levny provozni uvér svym odbératelim. Souhrnné tedy miiZeme fici, Ze spolecnost se v
poslednich letech nachdzi v uspokojivé financni situaci, snizuje se finan¢ni zévislost a
spole¢nost je schopna dostat svym zavazklim a je dostatecné likvidni. Jak uz bylo fe¢eno
problémem spolecnosti je vysoka vySe kratkodobych pohleddvek a benevolentni obchodni

uvérova politika.

Posledni ¢ast obsahuje navrhy feSeni v problémovych oblastech. V této ¢asti bakalaiské prace
se zamé&iuji zejména na teSeni kratkodobych pohledavek. Kratkodobé pohledavky jsou ve
sledovaném obdobi 2008 az 2011 nejvétsim problémem spolecnosti a jejich velka cCast je jiz
po lhité splatnosti. Navrhem v této oblasti je zpfisnéni obchodné uvérové politiky
spolecnosti, tedy prodavat na Gvér pouze nejveétsim odbératelim a navic si stanovit vérové
limity a pfidé€lit rating jednotlivym odbératelim. Déle se v této casti zabyvam oblasti
konkurence v Karlovych Varech, kde Grandhotel Pupp mé velmi silné postaveni, které v
dal§ich letech jesté¢ posili z divodu vystavby moderniho bazénu a wellness centra s

posilovnou.
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Priloha A: Rozvaha v letech 2008 az 2011

(udaje jsou v tis. K¢&; stavy vzdy k 31.12. daného roku)

oznac. 2008 2009 2010 2011
AKTIVA CELKEM 473724 | 452613 | 457425 | 467 846

A Poh.lefiz'wky za upsany zakladni 0 0 0 0

kapital

B Dlouhodoby majetek 283332 | 267543 | 255620 | 242698
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 1045 697 449 190
B.l.1 | Ziizovaci vydaje 0 0 0 0
2 | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0 0

3 | Software 1045 697 449 190

4 | Ocenitelna prava 0 0 0 0

5 | Goodwill 0 0 0 0

6 |Jiny DNM 0 0 0 0

7 | Nedokonc¢eny DNM 0 0 0 0

8 | Poskytnuté zalohy na DNM 0 0 0 0
B.II Dlouhodoby hmotny majetek 282287 | 266846 | 255171 | 242508
B.Il.1 | Pozemky 9279 9279 9279 9279
2 | Stavby 245369 | 231816 | 218429 | 205098

3 | SMV a soubory movitych véci 19 463 14 645 12 585 12 492

4 | Péstitelské celky trvalych porostl 0 0 0 0

5 | Zakladni stado a tazna zvitata 0 0 0 0

6 | Jiny DHM 7 890 7922 7871 7 906

7 | Nedokon¢eny DHM 296 3184 7 007 7733

8 | Poskytnuté zalohy na DHM 0 0 0 0

9 | Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 0 0 0 0
B.1lIl. | Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0
C ObéZzna aktiva 181013 | 179053 | 197644 | 222073
C.L Zasoby 10 291 9075 9516 8 687
C.l.1 | Material 9713 8 547 8 937 8 086
2 | Nedokonc¢ena vyroby a polotovary 0 0 0 0




3 | Vyrobky 0 0 0 0
4 | Zvirata 0 0 0 0
5 | Zbozi 578 528 579 601
6 | Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0
C.II. Dlouhodobé pohledavky 49 49 49 49
C.Il. 1 | Pohledavky z obchodnich vztahti 0 0 0 0
2 | Pohledavky-ovladajici a tidici osoba 0 0 0 0
3 | Pohledavky-podstatny vliv 0 0 0 0
4 Pohvledévky za ’spoleénviky,’ Cleny 0 0 0 0
druZstva a za €astniky sdruzeni
5 | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 49 49 49 49
6 | Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0
7 | Jiné pohledavky 0 0 0 0
8 | Odlozena datiova pohledavka 0 0 0 0
C.lIIl. | Kratkodobé pohledavky 57021 51719 56 789 86 489
C.111.1 | Pohledavky z obchodnich vztaht 23 981 16 758 19 346 24 196
2 | Pohledavky-ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0
3 | Pohledavky-podstatny vliv 0 0 0 0
4 Pohvledéwky za ,spoleénivky,’ Cleny 0 0 0 0
druZstva, a za ucastniky sdruZeni
5 Sgﬁlgilérrllll zabezpeCeni a  zdravotni 0 0 0 0
6 | Stat-danové pohledavky 0 0 0 0
7 | Kratkodobé poskytnuté zalohy 130 234 633 1295
8 | Dohadné ucty aktivni 0 0 0 0
9 | Jiné pohledavky 32910 34727 36 810 60 998
C.IV. | Kratkodoby finan¢ni majetek 113652 | 118210 | 131290 | 126848
C.IV.1 | Penize 552 530 580 738
2 | Utty v bankach 113100 | 117680 | 130710 | 126110
3 | Kratkodobé cenné papiry a podily 0 0 0 0
4 | Potfizovany KFM 0 0 0 0
D.I. | Casové rozliSeni 9379 6017 4161 3075




D.I. 1 | Néklady ptistich obdobi 9130 5770 3 356 2769

2 | Komplexni néklady pftistich obdobi 0 0 0 0

3 | Ptijmy pfistich obdobi 249 247 805 306

PASIVA CELKEM 473724 | 452613 | 457425 | 467 846

A Vlastni kapital 288540 | 271947 | 284075 | 298230

Al Zakladni kapital 153289 | 153289 | 153289 | 153289

A.l.1 | Zakladni kapital 153289 | 153289 | 153289 | 153289

2 | Vlastni akcie a vlastni obchodni podily 0 0 0 0

3 | Zmény zékladniho kapitalu 0 0 0 0

A.ll. | Kapitdlové fondy 13079 13079 13079 13 079

ALl | Emisni azio 13 029 13 029 13 029 13029

2 | Ostatni kapitalové fondy 50 50 50 50

3 chﬁO\iaci rozdily z pfecenéni majetku a 0 0 0 0
zavazkl

4 F?f(:;;lgr\l/z;ll rozdily z pirecenéni pii 0 0 0 0

Alll. ORSetzfg‘;éndf;";iyZ’islgfdéhtelny fond 21 66705| 66705| 66705| 66705

A1 | Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond | 34 361 34 361 34 361 34 361

2 | Statutarni a ostatni fondy 32 344 32 344 32 344 32 344

A.lV. | Vysledek hospodareni minulych let 67 299 55 467 38 874 51 002

A.IV.1 | Nerozdéleny zisk minulych let 67 299 55 467 38 874 51 002

2 | Neuhrazena ztrata minulych let 0 0 0 0

A.V. | VH bé&zného obdobi -11832 | -16593 12 128 14 155

B. Cizi zdroje 183808 | 176545 | 172185 | 163161

B.l. Rezervy 47 250 65 525 72949 77 802

B.I.1 Ilf;ezdep"ivsﬁ podle - zvlastnich pravnich | 47 050 | 5525 | 72049 | 77802

2 | Rezerva na dichody a podobné zavazky 0 0 0 0

3 | Rezerva na dan z pfijml 0 0 0 0

4 | Ostatni rezervy 0 0 0 0

B.1I. Dlouhodobé zavazky 22 839 18 683 22 845 26 861

B.Il. 1 | Zavazky z obchodnich vztahii 0 0 0 0




2 | Zavazky-ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0
3 | Zavazky-podstatny vliv 0 0 0
4 Zavazky ke spole¢nikiim, c¢lentim 0 0 0 0
druZstva a k ucastnikiim sdruzeni
5 | Dlouhodobé pftijaté zalohy 0 0 0 0
6 | Vydané dluhopisy 0 0 0 0
7 | Dlouhodobé sménky k uhradé 0 0 0 0
8 | Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0
9 | Jiné zavazky 0 0 0 0
10 | OdloZeny danovy zavazek 22 839 18 683 22 845 26 861
B.Ill. | Kratkodobé zavazky 29 279 22 632 22 959 20079
B.lll.1 | Zavazky z obchodnich vztaht 14 083 12 917 9190 9 844
2 | Zavazky-ovladajici a fidici osoba 0 0 0 0
3 | Zavazky-podstatny vliv 0 0 0 0
4 Zavazky ke spoleénikiim, clentim 0 0 0 0
druzstva a k ucastniklim sdruzeni
5 | Zavazky k zaméstnanciim 5771 3741 4 833 4501
6 fg:aa‘vzciilhiepjﬁ‘s’izﬁlho zabezpefeni a | 5 5en | 15g1|  2402| 2343
7 | Stat-danové zavazky a dotace 1679 1304 1412 1204
8 | Kratkodobé ptijaté zalohy 4 696 2790 5037 2099
9 | Vydané dluhopisy 0 0 0 0
10 | Dohadné uéty pasivni 95 115 85 71
11 | Jiné zavazky 373 184 0 17
B.IV. | Bankovni Gvéry a vypomoci 84 440 69 705 53432 38 419
B.IV.1 | Bankovni uvéry dlouhodobé 70930 56 428 40 860 25476
2 | Kratkodobé bankovni tvéry 13510 13 277 12 572 12 943
3 | Kratkodobé finan¢ni vypomoci 0 0 0 0
C.L Casové rozliSeni 1376 4121 1165 6 455
C.I1 | Vydaje pristich obdobi 830 1222 279 552
2 | Vynosy pfistich obdobi 546 2 899 886 5903




Priloha B: Vykaz zisku a ztraty v letech 2008 az 2011

(4daje jsou v tis. K<)

oznaceni 2008 2009 2010 2011
l. Trzby za prodej zbozi 4742 3737 3801 4 653
A. Naklady vynaloZené na prodej zbozi 1 456 1579 1590 2 393
+ Obchodni marze 3 286 2 158 2211 2 260
. Vykony 264448 | 217151 | 239736 | 256002
1.1 Trzby za prodej vlastnich vyrobki 261158 | 215998 | 238807 | 255030
2 Zména stavu zasob vlastni innosti 0 0 0 0
3 Aktivace 3290 1153 929 972
B. Vykonova spotieba 156 969 | 136425 | 129599 | 145763
B.1 Spotfeba materidlu a energie 79725 61 909 66 052 72 638
2 Sluzby 77244 74 516 63 547 73125
+ Pfidana hodnota 110 765 82884 | 112348 | 112499
C. Osobni naklady 87 041 68 437 74 903 77 988
C.1 Mzdové naklady 63 213 50 743 54 657 57 083
2 Odmény c¢lenim orgént spolecnosti a 300 300 300 300
druzstva
3 Néklady na socidlni zabezpeceni a 19 915 15013 17127 17 496
zdravotni pojisténi
4 Socialni naklady 3613 2 381 2819 3109
D. Dané a poplatky 1012 1854 1042 1101
E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a 20 827 20 056 19 087 18 103
hmotného majetku
11B Trzby z prodej DM a materialu 61 10 16 995
. 1 Trzby z prodeje DM 33 10 0 793
2 Trzby z prodeje materialu 28 0 16 202
F. Zustatkova cena DM a materidlu 0 0 1 854
F.1 Zustatkova cena prodaného DM 0 0 0 814
2 Prodany material 0 0 1 40
G. Zména stavu rezerv a opravnych 19 238 19 545 9181 3 268
polozek v provozni oblasti a
komplexnich nédkladu ptistich obdobi
\'2 Ostatni provozni vynosy 7 568 7746 7230 9107
H. Ostatni provozni naklady 3 368 2178 2447 3962
V. Pievod provoznich vynosi 0 0 0 0
l. Ptevod provoznich ndklada 0 0 0 0
* Provozni vysledek hospodareni -13092 | -21430 12 933 17 325
VI. Trzby z prodeje cennych papirt a podilt 0 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 0 0 0 0
VII. Vynosy z DFM 0 0 0 0
VIII. Vynosy z KFM 0 0 0 0
K. Naklady z FM 0 0 0
IX. Vynosy z pfecenéni cennych papird a 0 0 0 0
derivati
L. Néklady z pfecenéni c. papirii a derivati 0 0 0 0




M. Zm¢éna stavu rez. a opr. polozek ve f.o. 0 0 0 0
X. Vynosové troky 5133 2 814 2 397 2490
N. Nakladové uroky 6 070 2 859 1715 1527
XI. Ostatni finan¢ni vynosy 1908 3228 4 470 1960
0. Ostatni finan¢ni naklady 2 845 2 502 1795 2077
XII. Ptevod finan¢nich vynosu 0 0 0 0
P. Ptevod finan¢nich naklada 0 0 0 0
* Finan¢ni vysledek hospodareni -1 874 681 3 357 846
Q. Dan z piijmt za béznou ¢innost -3134 -4 156 4162 4016
Q.1 - splatna 0 0 0 0

2 - odlozena -3134 -4 156 4162 4016
** Vysledek hospodareni-béZna ¢innost -11832 | -16593 12128 14 155
XIIl Mimotadné vynosy 0 0 0 0
R. Mimotadné naklady 0 0 0 0
S. Dan z pfijmli — mimotfadna ¢innost 0 0 0 0
* Mimoradny vysledek hospodareni 0 0 0 0
T. Ptevod podili na vysledku hospodateni 0 0 0 0
okl HV za icetni obdobi (+/-) -11832 | -16593 12 128 14 155
folaloll HV pied zdanénim (+/-) -14 966 | -20 749 16 290 18171




Piiloha C: Horizontalni analyza rozvahy

Roky 2008-2007 2009-2008 2010-2009 2011-2010
Polozky rozvahy (v tisicich) abs. v % abs. v % abs. v % abs. v %

AKTIVA CELKEM -7 101 -1,477 -21111 -4,456 4812 1,063 10421 2,278
Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0 0 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek -16 709 -5,569 -15789 -5,573 -11923 | -4,456 | -12922 | -5,055
DNM -377 -26,512 -348 -33,301 -248 -35,58 -259 -57,68
DHM -16 332 -5,469 -15 441 -5,469 -11675 | -4,375 | -12663 -4,96
DFM 0 0 0 0 0 0 0 0
Obézny majetek 15153 9,136 -1 960 -1,083 18 591 10,38 24 429 12,36
Zasoby 788 8,292 -1216 -11,816 441 4,859 -829 -8,712
Dlouhodobé pohledavky -728 -93,694 0 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 13 899 32,232 -5 302 -9,298 5070 9,8 29700 | 52,298
Kratkodoby finanéni majetek 1194 1,062 4 558 4,01 13080 | 11,065 | -4442 -3,38
Casové rozliseni -5 545 -37,155 -3362 -35,846 -1856 | 30,846 | -1086 | -26,099
PASIVA CELKEM -7 101 -1,477 -21111 -4,456 4812 1,063 10421 2,278
Vlastni kapital -11 830 -3,938 -16 593 -5,751 12 128 4,459 14 155 4,98
Zakladni kapital 0 0 0 0 0 0 0 0
Kapitalové fondy 2 0,015 0 0 0 0 0 0
Rezervni fond, nedélitelny fond a ostatni
fondy ze zisku 0 0 0 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni minulych let 8 453 14,365 -11 832 -17,581 -16 593 | -29,915 | 12128 | 31,198
Vysledek hospodareni béZzného obdobi -20 285 -239,974 -4 761 -40,238 28 721 173,09 2027 16,713
Cizi zdroje 4788 2,675 -7 263 -3,951 -4 360 -2,469 -9 024 -5,24
Rezervy 18 275 63,072 18 275 38,677 7424 11,33 4853 6,653
Dlouhodobé zavazky -3134 -12,066 -4 156 -18,197 4162 22,277 4016 17,579
Kratkodobé zavazky 2030 7,449 -6 647 -22,702 327 1,445 -2880 | -12,544




Bankovni Uvéry a vypomoci -12 383 -12,789 -14 735 -17,45 -16 273 | -23,345 | -15013 | -28,097
Casové rozliseni -59 -4,111 2745 199,49 -2 956 -71,73 5290 | 454,077
Priloha D: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty
Rozmezi let 2008-2007 2009-2008 2010-2009 2011-2010
Polozky vykazu zisku a ztraty abs. v % abs. v % abs. v % abs. v %
Trzby za prodej zbozi -276 -5,5 -1005 | -21,194 64 1,713 852 22,415
Ndklady vynaloZené na prodej zboZi -324 -18,202 123 8,448 11 0,697 803 50,5
+ Obchodni marze 48 1,48 -1128 | -34,327 53 2,456 49 2,216
Vykony -12 085 -4,37 -47 297 | -17,885 | 22585 10,4 16 266 6,785
Trzby za prodej vlastnich vyrobku -12029 | -4,403 | -45160 | -17,29 22 809 10,559 16 223 6,79
Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti 0 0 0 0 0 0 0 0
Aktivace -56 -1,674 -2137 -64,95 -224 -19,428 43 4,629
Vykonovda spotreba 4 490 2,945 | -20544 | -13,088 | -6826 -5,003 16 164 12,47
Spotifeba materidlu a energie -3 046 -3,68 -17 816 | -22,347 4143 6,69 6 586 9,97
Sluzby 7 536 10,81 -2728 -3,532 | -10969 | -14,72 9578 15,07
+ Pfidand hodnota -16 527 -12,98 -27 881 | -25,171 | 29464 35,548 151 0,134
Osobni ndklady 3 883 4,669 | -18604 | -21,374 | 6466 9,448 3085 4,119
Mzdové naklady 3126 5,202 | -12470 | -19,727 | 3914 7,713 2426 4,439
Odmeény ¢lentim organt spolecnosti a druzstva 0 0 0 0 0 0 0 0
Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 50 0,252 -4902 | -24,615 2114 14,08 369 2,154
Socialni naklady 707 24,329 | -1232 | -34,099 438 18,396 290 10,287
Dané a poplatky 197 24,172 842 83,202 -812 -43,797 59 5,66
Odpisy DNM a DHM 631 3,124 -771 -3,702 -969 -4,83 -984 -5,155
Trzby z prodeje DM a materialu -349 -85,122 -51 -83,607 6 60 979 6 118,50
Trzby z prodeje DM -377 -91,95 -23 -69,697 -10 -100 793 X
Trzby z prodeje materidlu 28 X -28 -100 16 X 186 1162,5




Zlstatkovd cena DM a materidlu 0 0 0 0 1 X 853 85 300
Zustatkova cena prodaného DM 0 0 0 0 0 0 814 X
Prodany material 0 0 0 0 1 39 3900
Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni

oblasti a komplexnich ndkladi pristich obdobi 1434 8,054 307 1,596 -10364 | -53,026 | -5913 | -64,405
Ostatni provozni vynosy 214 2,909 178 2,352 -516 -6,662 1877 25,96
Ostatni provozni ndklady -609 -15,313 | -1190 -35,33 269 12,35 1515 61,813
Pfevod provoznich vynosti 0 0 0 0 0 0 0 0
Prevod provoznich ndkladi 0 0 0 0 0 0 0 0
PROVOZNIi VYSLEDEK HOSPODARENI -22198 | -243,77 | -8338 | -63,687 | 34363 | 160,349 | 4392 | 33,959
Vynosové uroky 1680 48,65 | -2319 | -45178 | -417 | -14,819 93 3,879
Ndkladové droky -721 | -10,617 | -3211 | -52,899 | -1144 | -40,014 | -188 -10,96
Ostatni finanéni vynosy -2055 | -51,855 | 1320 69,18 1242 | 38,476 | -2510 | -56,152
Ostatni financni naklady 1112 64,166 -343 -12,056 -707 -28,257 282 15,71
Pfevod finanénich vynosu 0 0 0 0 0 0 0 0
Prevod financnich ndkladd 0 0 0 0 0 0 0 0
FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENI -766 | -69,134 | 2555 | 136,339 | 2676 | 392,952 | -2511 | -74,799
Dari z prijmu za béZnou ¢innost -2679 | -588,79 | -1022 | -32,61 8318 | 200,144 | -146 -3,508
splatna -2 -100 0 0 0 0 0 0
odlozend -2677 | -585,78 | -1022 | -32,61 8318 | 200,144 | -146 -3,508
VYSLEDEK HOSPODARENI-BEZNA CINNOST -20285 | -239,97 | -4761 | -40,238 | 28721 | 173,09 | 2027 | 16,713
MIMORADNY VYSLEDEK HOSPODARENI 0 0 0 0 0 0 0 0
HV ZA UCETNi OBDOBI -20285 | -239,97 | -4761 | -40,238 | 28721 | 173,09 | 2027 | 16,713
HV PRED ZDANENIM -22964 | -287,12 | -5783 | -38,641 | 37039 | 178,509 | 1881 | 11,547




Piiloha E: Vertikalni analyza rozvahy

Roky 2008 2009 2010 2011
Polozky rozvahy (v tisicich)

AKTIVA CELKEM 100% 100% 100% 100%
Pohledavky za upsany zakladni kapital 0% 0% 0% 0%
Dlouhodoby majetek 59,80% 59,11% | 55,88% | 51,87%
DNM 0,22% 0,15% 0,10% 0,04%
DHM 59,58% 58,96% | 55,78% | 51,83%
DFM 0% 0% 0% 0%
Obézny majetek 38,21% 39,56% | 43,20% | 47,47%
Z4soby 2,17% 2,01% 2,08% 1,86%
Dlouhodobé pohledavky 0,01% 0,01% 0,01% 0,01%
Kratkodobé pohleddvky 12,03% 11,43% | 12,41% | 18,49%
Kratkodoby finan¢ni majetek 24% 26,11% | 28,70% | 27,11%
Casové rozliseni 1,99% 1,33% 0,92% 0,66%
PASIVA CELKEM 100% 100% 100% 100%
Vlastni kapital 60,91% 60,08% | 62,10% | 63,75%
Zakladni kapital 32,36% 33,87% | 33,51% | 32,76%
Kapitalové fondy 2,76% 2,89% 2,86% 2,79%
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy ze zisku 14,08% 14,74% | 14,58% | 14,26%
Vysledek hospodareni minulych let 14,21% 12,25% 8,49% 10,90%
Vysledek hospodareni bézného obdobi -2,50% -3,67% 2,66% 3,04%
Cizi zdroje 38,80% 39,01% | 37,64% | 34,87%
Rezervy 9,97% 14,48% | 15,95% | 16,63%
Dlouhodobé zavazky 4,82% 4,13% 4,99% 5,74%
Kratkodobé zavazky 6,18% 5% 5,02% 4,29%
Bankovni Uvéry a vypomoci 17,83% 15,40% | 11,68% 8,21%
Casové rozliseni 0,29% 0,91% | 0,26% | 1,38%




Piiloha F: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Roky 2008 2009 2010 2011
Polozky vykazu zisku a ztraty

Vynosy podniku 100% 100% 100% 100%
Trzby za prodej zbozi 1,67% | 1,59% 1,48% 1,69%
Ndklady vynaloZené na prodej zboZi 0,51% | 0,67% 0,62% 0,87%
+ Obchodni marze 1,16% | 0,92% 0,86% 0,82%
Vykony 93,16% | 92,53% | 93,05% | 93,02%
Vykonovd spotreba 55,30% | 58,13% | 50,30% | 52,96%
+ Pfidana hodnota 39,02% | 35,32% | 43,60% | 40,88%
Osobni ndklady 30,66% | 29,16% | 29,07% | 28,34%
Dané a poplatky 0,36% | 0,79% 0,41% 0,40%
Odpisy DNM a DHM 7,34% | 8,55% 7,41% 6,58%
Trzby z prodeje DM a materidlu 0,02% | 0,004% | 0,006% | 0,36%
Zustatkovad cena DM a materidlu 0% 0% 0,0004% | 0,31%
Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni oblasti a komplexnich ndkladd pristich obdobi | 6,78% | 8,33% 3,56% 1,19%
Ostatni provozni vynosy 2,67% | 3,30% 2,81% 3,31%
Ostatni provozni ndklady 1,19% | 0,93% 0,95% 1,44%
PROVOZNI VYSLEDEK HOSPODARENI -4,61% | -9,13% 5,02% 6,30%
Vynosové turoky 1,81% | 1,20% 0,93% 0,91%
Ndkladové uroky 2,14% | 1,22% 0,67% 0,55%
Ostatni financ¢ni vynosy 0,67% | 1,376% | 1,734% 0,71%
Ostatni financni ndaklady 1,002% | 1,07% 0,70% 0,75%
FINANCNI VYSLEDEK HOSPODARENI -0,66% | 0,29% | 1,30% | 0,31%
Dari z prijmu za béZnou cinnost -1,10% | -1,77 1,62% 1,46%
VYSLEDEK HOSPODARENI-BEZNA CINNOST -4,17% | -7,07% | 4,71% | 5,14%
MIMORADNY VYSLEDEK HOSPODARENI 0% 0% 0% 0%
HV ZA UCETNIi OBDOBI -4,17% | -7,07% | 4,71% | 5,14%
HV PRED ZDANENIM -5,27% | -8,84% | 6,32% | 6,60%




Abstrakt

PEKNY, P. Finan¢ni analyza spole¢nosti Grandhotel Pupp Karlovy Vary a.s. Bakalaiska
prace. Plzen: Fakulta ekonomicka ZCU v Plzni, 66 s., 2013

Klic¢ova slova: finan¢ni analyza, G¢etni vykazy, rentabilita, likvidita ,kratkodobé pohledavky,
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Predlozena bakalaiska prace je zaméiena na provedeni financni analyzy spole¢nosti
Grandhotel Pupp Karlovy Vary a.s. Cilem bakaléiské prace je zhodnoceni finan¢ni situace ve
sledovanych letech a navrhnuti opatfeni pro vybrany problém ¢i oblast spole¢nosti. V prvni
Casti jsou uvedeny teoretickd vychodiska finan¢ni analyzy, které jsou potfebné pro praktickou
aplikaci. Finan¢ni analyza nam slouzi ke komplexnimu zhodnoceni finan¢ni situace podniku a
je soucasti finan¢niho fizeni. Nasledné je charakterizovana samotnd spolecnost Grandhotel
Pupp a provedena finan¢ni analyza. Hlavnimi zdroji informaci pro vypracovani financni
analyzy byly ucetni vykazy spolecnosti za roky 2008 az 2011. Provedenou finan¢ni analyzou
bylo zjisténo, Ze nejlepSiho vysledku spole¢nost dosahuje v roce 2011, jak ndm dokazuji
vysledky jednotlivych ukazateld. V posledni c¢asti jsou uvedeny navrhy opatfeni v
problémovych oblastech spole¢nosti. Nejvétsim problémem spolecnosti je vyse kratkodobych
pohledavek, neboli je zde problém vcéasného splaceni pohleddvek. Navrhnutym feSenim je
zptisnéni obchodni wvérové politiky, stanoveni uvérovych limitl a stanovit rating

jednotlivych odbératelt.



Abstract

PEKNY, P. Financial analysis of company Grandhotel Pupp Karlovy Vary a.s. Bachelor

thesis. Pilsen: the faculty of economics, University of West Bohemia in Pilsen, 66 s., 2013

Key words: financial analysis, acount sheets, profitability, liquidity, short-term claims,

financial situation

The thesis is focused on conducting a financial analysis of the Grandhotel Pupp Karlovy Vary
a.s. company. The aim of the thesis is to evaluate the financial situation of the company in the
given years and to propose a solution to chosen issue or area of the company. The first part is
about theoretical background of the financial analysis which is essential for its practical
application. The financial analysis serves as a complex evaluation of the financial situation of
the company and is a part of financial managment. Then the Grandhotel Pupp company itself
is characterised and the financial analysis is conducted. The main sources for the financial
analysis were the acount sheets of the company for the years 2008 to 2011. The best results
were achieved in the year 2011 as the analysis of different indicators shows. In the last part, a
proposition for issue areas of the company is made. The greatest issue of the company is the
amount of short-term claims and getting them paid in time. The proposed solution is a stricter

loan policy, setting a loan limit and assigning a rating to the consumers.



