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Ekonomicka analyza vybraného podniku

Abstrakt

Predmétem této diplomové prace je provedeni ekonomické analyzy spolecnosti
Moninec s.r.o. Casovym horizontem zkoumani jsou roky 2013 aZz 2018. Spoleénost se
zabyva ptredevsim hostinskou Cinnosti a provozem lyzaiského arealu.

Pro dosazeni definovaného cile bylo provedeno studium odborné literatury a sestaveni
metodiky prace. V teoretické ¢asti prace byla podrobné vysvétlena problematika
ekonomicke a finan¢ni analyzy a byly popsany postupy vypocti.

Vlastni ¢ast této prace zahrnuje predstaveni zkoumané spolecnosti, jeji charakteristiku a také
predstaveni koncernu, jehoz je spoleCnost soucasti. Byla provedena strategicka analyza
a byly posouzeny faktory makrookoli a mikrookoli ptisobici na spole¢nost. Porterovym
modelem péti sil byla provedena analyza makrookoli a analyza mikrookoli byla provedena
pomoci SWOT analyzy. Déle nasleduje horizontalni a vertikalni analyza rozvahy a vykazi
ziski a ztrat za sledovana obdobi. V ramci analyzy pomérovych ukazatelti byla provedena
analyza rentability, aktivity a likvidity podniku. Rentabilita podniku byla déale posuzovana
Du Pontovym pyramidovym rozkladem. Na zavér byla nastinéna moznost vyuziti USALI

pro vyhodnoceni vykonnosti vybraného podniku.

Kli¢ova slova: Ekonomicka analyza, finan¢ni analyza, Porterova analyza péti sil, SWOT
analyza, horizontalni analyza, vertikalni analyza, rentabilita, aktivita, likvidita, Du Pontiv

pyramidovy rozklad.



Economic analysis of selected company

Abstract

The subject of this thesis is to perform economic analysis of Moninec s.r.o. Time horizon of
the investigation is the period between 2013 and 2018. The company is mainly engaged in
catering activities and operation of the ski areal.

In order to achieve the defined goal, the study of specialized literature and the elaboration of
the methodology of work were performed. In the theoretical part, the issue of economic and
financial analysis was explained in detail and the calculation procedures were described.
The actual part of this work includes the introduction of the surveyed company, its
characteristics and also the introduction of the concern of which the company is a part.
Strategic analysis was carried out and factors of the macro and micro environment affecting
the company were assessed. The macro-environment analysis was performed by Porter's
model of five forces and the macro-environment analysis was performed using SWOT
analysis. This is followed by a horizontal and vertical analysis of the balance sheet and profit
and loss statements for the periods under review. In the analysis of ratios, an analysis of
profitability, activity and liquidity of the company was performed. The company's
profitability was further assessed by Du Pont's pyramid decomposition. Finally, the
possibility of using USALI to evaluate the performance of the selected company was
outlined.

Keywords: Economic analysis, financial analysis, Porter's five forces analysis, SWOT
analysis, horizontal analysis, vertical analysis, return, activity rations, liquidity, DuPont

analysis.
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1. Uvod

V dnesnim dynamicky se rozvijejicim svété hraje ekonomika véetné financi a ¢asu
bezesporu zasadni roli. V podminkach trzniho hospodafstvi a v silném konkurenénim
prostredi neni pro firmy jednoduché se udrzet. Z toho diivodu je nezbytné dilezité, aby ti,
kteti chtéji obstat pied konkurenci, analyzovali mozné prilezitosti a hrozby souvisejici
S provozovanou ¢innosti a byli schopni tyto pfilezitosti ve spravném case identifikovat
anasledn¢ maximalné¢ vyuzit. Naopak hrozby je nutné s dostatenym predstihem
identifikovat, pfedchazet jim nebo eliminovat jejich nasledné dopady. Ve musi probihat ve
spravny ¢as s naslednym maximaln€ moznym uzitkem.

K dosahovani tohoto cile slouzi podniku nastroje ekonomické a finan¢ni analyzy.
Analyzy spole¢né nejen vyhodnocuji finan¢ni zdravi firmy, ale pfi spravném vyuziti ,,uci
firmy, jak prostiedky spravovat, hospodafit s nimi, sledovat jejich vyvoj, vyhodnocovat data
minuld a predikovat vyvoj budouci. Pfi spravném vyuziti i zahrnuti vSech podstatnych
informaci, a vynechanim irelevantnich udaji poskytuji analyzy firmé dostatek podkladt pro
zvoleni spravné strategie a fizeni. Tato rozhodnuti maji nasledné vliv na vykonnost firmy.
Vyhodnocovanim dat ekonomické analyzy Ize odhalit skryty potencial firmy nebo ziskat
konkurenéni vyhodu.

Ziskana data jsou prosp&$na nejen pro firmu samotnou a jeji vlastniky, ale také pro jeji
okoli, at’ uz se jedna o ptfipadné investory, véfitele, banky, konkurenci, dodavatele c¢i

zakazniky.
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2. Cil prace a metodika

2.1 Cil prace

Cilem diplomové prace ,,Ekonomicka analyza vybraného podniku" je provést ekonomickou
analyzu podniku Moninec s.r.o. zabyvajici se pohostinskou ¢innosti a provozovanim
celorocné fungujiciho rekreac¢niho arealu s lyzaifskym vlekem. Hlavnim cilem je provedeni
ekonomické analyzy, analyzy mikrookoli a makrookoli podniku, SWOT analyza a Porterim
model péti konkurenc¢nich sil. Dil¢im cilem je posoudit a srovnat na zakladé finan¢ni analyzy
finan¢ni zdravi podniku. K posouzeni finan¢niho zdravi podniku budou mimo jiné vyuzity

ukazatelé rentability, aktivity a likvidity.
2.2 Metodika

Metodika této diplomové prace respektuje obecné popsané poStupy pro vypracovani
ekonomické a finanéni analyzy podniku. Zac¢atkem prace bude provedeno studium odborné
literatury jako teoretické vychodisko pro zpracovani literarni reSerSe. Pro nazornost budou
do textu zapracovany grafy, schémata, tabulky a obrazky souvisejici s popisovanym
tématem.

V dalsi casti prace, praktické casti, bude zpracovana ekonomickd a finan¢ni analyza
zvolen¢ho podniku zabyvajiciho se hostinskou Cc¢innosti a provozovanim celoro¢né
fungujiciho rekrea¢niho aredlu s lyZarskym vlekem.

Po predstaveni spole¢nosti a shrnuti dulezitych vstupnich tdajt, bude provedena analyza
makrookoli spolecnosti, Porteriv model péti sil, jenz je typickou analyzou mikrookoli
podniku.

Bude nasledovat zpracovani SWOT analyzy, budou provedeny pomérové analyzy pomoci
ukazateli rentability, které patii k nejsledovanéj$im ukazatelim v praxi, nebot’ informuji
0 efektu dosazeného vlozenym kapitalem. Dalsi analyzy se zaméti na ukazatele aktivity

a likvidity.

¢ Analyza makrookoli
Analyza makrookoli podniku zahrnuje externi faktory jednosmérné ptlisobici na dané

mikrookoli podniku, které tvoii nové piilezitosti a hrozby. Mezi elementy makrookoli
15



podniku patii makroekonomické okoli, technologické okoli, socialni politika, demograficke,

etické, kulturni, politické a legislativni okoli a celosvétové okoli. Markoekonomické okoli

podniku je charakterizovano stavem ekonomiky, ktery nasledné¢ ovlivituje odpovidajici

vynosnost. Diulezitymi indikdtory jsou ekonomicky rast, urokovd mira, mira

nezaméstnanosti, sménny kurz a mira inflace (Vochozka, M., a dalsi, 2012 str. 129).

Predstaviteli analyzy makrookoli jsou PEST analyza, Porterovii model péti konkuren¢nich

sil nebo Model Sesti sil podle Grovea.

Porteruv model péti sil

Porteriv model péti sil vyvinul pan E. Porter z Harward Schoool of Business
Administration. Model je analyzou mikrookoli zamétenou na odvétvi a jeho rizika.
Podstatou je analyza vyvoje konkurenc¢nich sil ptisobicich na podnik v daném odvétvi
na zéklad¢€ chovani nasledujicich subjekti:

- rizika vstupu potencialnich konkurentu,

- rivalita mezi stavajicimi podniky,

- smluvni sily kupujicich,

- smluvni sily dodavateld,

- hrozby substitu¢nich vyrobki.

(Dedouchova, M., 2001 str. 17)

Jak je uvedeno v knize Strategie podniku od Dedouchové (2017): ,,Porter tvrdi, Ze tyto
sily pusobi silneji na podniky uvniti mikrookoli a omezuji je ve zvySovani cen
a dosahovani vyssiho zisku. V Porteroveé modelu muze silnda konkurence vypadat jako
hrozba, protoze snizuje zisk. Slabd konkurence miize vypadat jako prileZitost, protoze
dovoluje podniku dosdhnout vyssiho Zisku. Uvedené konkurencni sily ovliviwuji jak vyvoj
podniku, tak i vyvoj mikrookoli a mohou se v priibéhu ¢asu meénit.* (Dedouchova, M.,
2001 str. 17)

Z vysSe uveden¢ho lze soudit, Ze cilem strategickym manazert je identifikovat
prilezitosti 1 ohrozeni a formulovat odpovidajici strategie, aby bylo dosazeno

konkuren¢ni vyhody.
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Schéma 1 - Portertiv model péti sil

Riziko vstupu
potencionalnich
konkurenti

i

Rivalita mezi

Smluvni sila dnik e Smluvni sila
dodavateli podniky uvnitr kupujicich
mikrookoli

U

Hrozba substitu¢nich
vyrobku

Zdroj: (Dedouchova, M., 2001 str. 18) vlastni zpracovani

Rizika vstupu potencialnich konkurenti

Potencionalnimi konkurenty jsou podniky pisobici v daném mikrookoli, které
V soucasnost nejsou konkurenty, ale maji potencidl se jimi stat. Tyto podniky
piedstavuji hrozbu z hlediska ziskovosti podnik uvnitf mikrookoli. V pfipad¢, Ze
predstavuji nizké riziko vstupu mohou ostatni podniky mikrookoli nizkého rizika vyuzit
ke zvySeni ceny a dosazeni vysSich zisk.

Riziko vstupu potencialnich konkurenti je zavislé na moznych bariérach vstupu na trh,
tj. bariérach branicich témto podnikiim se na tomto trhu neboli v daném mikrookoli
prosadit. Pficemz ¢im vySS§i jsou bariéry vstupu, tim vEtsi ndklady a asili musi
potencialni konkurenti vynalozit (Dedouchova, M., 2001 str. 18).

Mezi mozné bariéry vstupu patii technické parametry, pozadavky na kapitél, vladni

politika, problémy velikosti podniku, vyrobkova diferenciace a dalsi.

Rivalita mezi stavajicimi podniky
Dalsi silou Porterova modelu péti sil je rivalita mezi stavajicimi podniky. V ptipad¢ ze

je tato rivalita nizka, poskytuje piilezitost pro zvySeni ceny. Tim lze dosdhnout vyssiho
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zisku. V opa¢ném piipad¢ dochazi k cenové konkurenci a tvoii se zde prostor pro vznik
cenové valky zesilujici rivalitu. Cenovou konkurenci dochazi k eliminaci ziskovosti
a snizovani vynost (Dedouchova, M., 2001 str. 19).

Dulezitym kritériem hodnoceni rivality mezi stavajicimi podniky je struktura
mikrookoli, jenz je charakterizovana velikosti podilu jednotlivych podniki daného

mikrookoli. Strukturu mikrookoli 1ze délit nasledovné:

Obriazek 1 - Struktura mikrookoli

Atomizované Konsolidované
mikrookoli mikrookoli
mnoho podniki, nékolik podnika jeden podnik nebo
Zadny dominantni dominantnich jeden dominantni
podnik (oligopol) podnik (monopol)

Zdroj: (Dedouchova, M., 2001 str. 20)

Atomizované mikrookoli pfedstavuje nizké vstupni bariéry a malou diferenciaci
vyrobki. Vytvaii tak spiSe hrozbu nez ptilezitost (Dedouchova, M., 2001 str. 20).

V konsolidovaném mikrookoli se intenzita konkurence odhaduje hiie, nebot’ podniky
v tomto mikrookoli jsou navzajem zavislé, tzn. konkurenceschopnost jednoho podniku
piimo ovliviiuje ziskovost dal§iho. Vytvaii se prostor pro vznik cenové valky
a konkuren¢ni spiraly. Konkurenti si navzajem snizuji cenu a tlaci zisk mikrookoli dold.
V ptipad¢ hrozby cenové valky si jednotlivi konkurenti casto konkuruji pomoci
necenovych faktort, jako vzhled vyrobki ¢i kvalita vyrobkt. | v tomto ptipadé jsou zde
urcité vstupni bariéry, jako investice do stroji a zafizeni nebo strategické vztahy mezi

podniky (Dedouchova, M., 2001 str. 21).

Smluvni sily kupujicich
Dalsim faktorem Porterova modelu péti sil je smluvni sila kupujicich, ktera je
predstavitelem urcité hrozby. Tuto hrozbu kupujici predstavuji, pokud tla¢i ceny dolu,
pozaduji lepsi servis nebo vyssi kvalitu, tim dochazi ke zvySovani vyrobnich nakladt
(Dedouchova, M., 2001 str. 22).
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Smluvni sily dodavateli

Hrozba smluvni sily dodavatel spociva v piisobeni na zvySovani ceny dodavek, ¢imz

jsou jednotlivé podniky nuceny zvySovat ceny vyrobkl nebo se uchylit ke snizovani

kvality vyrobkd. Timto dochazi k poklesu zisku. V opa¢ném piipadé, slabi dodavatelé

umoznuji podnikiim snizovani ceny za soucasného pozadavku na zvySovani kvality

(Dedouchova, M., 2001 str. 22).

Hrozby substitu¢nich vyrobki

Hrozby substitu¢nich vyrobki Dedouchova (2001) popisuje nasledovné: ,,Existence

blizkych substitutit vytvari konkurencni hrozbu limitujici ceny, za kterou podnik

prodava, a tim limituje i ziskovost podniku. Maji-li vsak vyrobky podniku malo blizkych

substitutii, pak maji podniky prileZitost zvysit ceny a tim vysledny zisk. Jejich strategie

by méla spocivat ve vyuziti této faktické vyhody. “ (Dedouchova, M., 2001 str. 23)

SWOT analyza

Obrazek 2 - SWOT analyza

Interni faktory

Silné stranky S

- kapitalova sila

+ silné zdroje

= vysoky trzni podil

+ moderni technologie

» nizké mzdové naklady
« kvalita vyrobku

Slabé stranky W

« slaba finanéni pozice
« vysoka zadluZenost
- zastarala technologie
+ vysoka rezie

« slaby management

« $patni dodavatelé

Externi faktory

Prilezitost trhu O

» rust trhu, rust poptavky

» specializovany trh s mozZnosti
vstupu

» fragmentované trhy

+ moznost diferenciace

= moznost integrace

= moznost exportu atd.

Pristup SO

Ofenzivni podnikatelsky pristup
z pozice sily.

Snaha vyuzit véechny prilezitosti
a silné stranky.

Snaha o vedouci ¢i uto¢nou po-
Zici.

Pristup WO

Snaha o vyuziti prileZitosti z okoli.

Pomalé posilovani pozic.

Snaha o nalezeni spolehliveho
spojence

Ruzné formy integrace.

Nebezpeci trhu T

+ silna konkurence

« vstup zahrani¢ni konkurence

+ objemové trhy, mala moznost
diferenciace

- stara odvétvi

+ nestabilita trhu

Pristup ST

Vyuziti pozice silného postaveni k
blokovani nebezpeci.

Oslabeni konkurence.

Diverzifikace vyrobniho sortimen-
tu.

Distribucni spojeni.

Pristup WT

UvaZovani o kompromisech.

Spojeni se silnou firmou i za cenu
Upravy programu.

Snaha o pfeziti.

Opusténi trhu.

Zdroj: (Vochozka, M., a dalsi, 2012 str. 350)

Nazev analyzy SWOT je zkratka slov strenghts (silné stranky), weaknesses (slabé

stranky), opportunities (pfileZitosti) a threats (hrozby). Z tohoto je mozné odvodit, Ze
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SWOT analyza je zalozena na identifikaci silnych a slabych stranek podniku a jejich
ptilezitosti a hrozeb, pticemz kvalita vystupnich udaji je pfimo zavisla na kvalité
vstupnich udaji. Lze také konstatovat, ze n€které z posuzovanych faktorti neni mozné
jednoznaéné zatadit, tim muze dochazet pii ruizné kombinaci faktorti k pierodu silné

stranky ve slabou (Vochozka, M., a dalsi, 2012 str. 350).

Horizontalni analyza neboli analyza trendu, analyzuje ¢asovy vyvoj ukazateli tim, ze
meéii jejich absolutni ¢i relativni zménu a jejich intenzitu (Knapkova, A., a dalsi, 2017
str. 66).

Vypocet je nasledujici:

Absolutni zména = Ukazatel, — Ukazatel;_4 (1)

(Absolutni zména x 100) (2)
Ukazately_q

% zména =
t hodnota v b&Zném obdobi

t-1 hodnota v piedchozim obdobi

Vyvoj v Case lze sledovat mezirocné nebo za né€kolik obdobi. Pro tento ucel jsou
vyuzivany indexy fetézové nebo bazické.

Ukazatel;

e ©)

Index retézovy =
Ukazately_q

Index bazicky = Ykazatel 4

Ukazatel,
(pro vyjadieni v % vynasobime vysledek indexu stem)

Vertikalni analyza neboli procentni rozbor ¢i analyza komponent, pomé&fuje jednotlivé
polozky k celkové sumé pasiv nebo aktiv. Je vyuzivana pii mezipodnikovém
srovnavani, kdy je mozné porovndvat i rozdilné¢ velké podniky, nebot’ jednotlivé

polozky jsou procentudlnim podilem celku (Kislingerova, E., a dalsi, 2010 str. 88).
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Nasledujici vzorec vyjadiuje vertikalni analyzu:

Podil polozky P; =

B;
B x 100 5)

Pi podil i-té polozky v %
Bi velikost i-té polozky
> Bi souhrn polozek

i porfadové Cislo polozky v intervalu 0 — n (kde n je pocet polozek)

Ukazatel rentability (Profitability Ratios)

Kislingerova (2010) definuje ukazatel rentability nasledovné: ,, Ukazatele rentability
nekdy oznacované jako ukazatele vynosnosti, ndvratnosti, profitability ratio, jsou
konstruovany jako pomér Konecného efektu dosazeného podnikatelskou cinnosti
(vystupu) k néjaké srovnavaci zdakladné (vstupu), ktera miize byt na strané aktiv, tak na
strané pasiv, nebo jiné bazi. Zobrazuji pozitivni nebo naopak negativni vliv rizeni aktiv,

financovani firmy a likvidity na rentabilitu. “ (Kislingerova, E., a dalsi, 2010 str. 98)

ROA (Return on Assets) — Rentabilita aktiv

Ukazatel rentability aktiv je kliCovym méfitkem rentability, ktery pomeéfuje zisk
s celkovymi investovanymi aktivy bez ohledu na zdroj jejich financovani,
tzn. nereflektuje, zda jsou aktiva kryta vlastnim ¢i cizim kapitalem. Je nazyvan také jako

produkeénti sila (Kislingerova, E., a dalsi, 2010 str. 98).

EBIT

ROA = Aktiva (6)
nebo
ROA = EBIT(1-t (7)
Aktiva
nebo
RoA = 24T (8)
Aktiva
nebo
ROA = EAT + =220=0 9)
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EBIT (Earnings Bafere Interest and Taxes) - zisk pfed zdanénim a nakladovymi
uroky, rentabilita celkového kapitalu
EAT (Earning After Taxes) — zisk po zdanéni, Cisty zisk, rentabilita vlastniho

kapitalu

ROE (Return on Equity) - Rentabilita vlastniho kapitalu

ROE je jednim zukazateld, ktery je stfedem zajmu osob financné spjatych se
spolecnosti, to jsou akcionafi, spole¢nici a dalsi investofi. Ukazatelem ROE je méfeno
kolik ¢istého zisku pfipada na jednu korunu investovaného kapitalu (Kislingerova, E., a

dalsi, 2010 str. 99).

ROE = —24T (10)

Vlastni kapital

ROS (Return on Sales) — Rentabilita trzeb

ROCE (Return on Capital Employed) — Rentabilita investovaného kapitalu

ROCE =—220 4 Rezervy + Dl.zavazky + DI. bankovni Gvéry (11)

Vlastni kapital

ROCE prtedstavuje vynosnost dlouhodobého investované¢ho kapitalu, tzn. jakého
provozniho hospodafského vysledku pfed zdanénim podnik dosadhl zjedné
investovaného koruny (Kislingerova, E., a dalsi, 2010 str. 98).

Doc. Ing. Jaroslav Sedlacek, CSc. (Sedlacek, J., 2009 str. 61), popisuje ve své knize

Finan¢ni analyza podniku ukazatele aktivity nasledovné.

Ukazatel aktivity

Tento ukazatel slouzi pro fizeni aktiv. Zkoumd, zda podnik efektivné hospodati se
svymi aktivy. Ma-li jich vice vznikaji zbyte¢né naklady, které snizuji zisk. Ma-li jich
nedostatek pfichazi o potenciondlné mozné podnikatelské ptilezitosti, tzn. vynosy
zZ nich.

Jde o kombinované ukazatele, které davaji do vzajemného vztahu jednotlivé ucetni
vykazy, tj. polozky rozvahy a vykazu zisku a ztraty, kdy vyjadiuji vazanost kapitalu ve
vybranych polozkach aktiv, pasiv, obratovost aktiv nebo dobu obratu aktiv.
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Vazanost celkovych aktiv
ukazatele, tim 1épe. Lze pak fici, Ze podnik bez zvySovani pouzitych finan¢nich zdroji
expanduje. Faktorem je zde také vliv zvolené metody odepisovani majetku a jeho

ocenovani (Sedlacek, J., 2009 str. 61).

aktiva

Vazanost celkovych aktiv = (12)

roc¢ni trzby

Relativni vazanost stalych aktiv (turnover of fixed assets ratio)

Relativni vazanost stalych aktiv je odvozena z piedchoziho. Sedlacek (2009) ve své
knize relativni vazanost stalych aktiv definuje nasledovné: ,, Uvddime-li v citateli
zustatkovou hodnotu stalych aktiv, ukazatel se s poctem let zlepSuje zcela automaticky
bez zasluhy podniku. Projevuje se zde rovnéz vliv odpisii (zrychlenych ci
rovnomernych), které jsou vypocteny z historickych cen (nezohlednuji inflaci). Tim je
rada stalych aktiv porizenych pred mnoha lety v rozvaze podhodnocena a starsi podnik

miuize vykazovat lepsi vykonnost i bez svého pricineni. “ (Sedlacek, J., 2009 str. 61)

stala aktiva

Relativni vazanost stalych aktiv = (13)

roc¢ni trzby

Obrat celkovych aktiv (total assets turnover ratio)

Tento ukazatel vyjadiuje pocet obratek za dany Casovy interval, tzn. kolik obratek ucini
aktiva za rok (Sedlacek, J., 2009 str. 61).

roc¢ni trzby

Obrat celkovych aktiv = (14)

aktiva

Obrat stalych aktiv (fixed assets turnover)
Obrat stalych aktiv je obracenych ukazatelem relativni vazanosti stalych aktiv, ktery je
uveden vySe, tudiz tento ukazatel vykazuje stejné nedostatky. Je vyuzivad pfii
rozhodovani ohledné vyuziti vyrobnich kapacit (Sedlacek, J., 2009 str. 61).

roéni trzby

Obrat stalych aktiv = (15)

stala aktiva
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Obrat zasob (investory turnover ratio)

Obrat zéasob, nebo také ukazatel intenzity vyuziti zasob, fika kolikrat za rok je kazda
polozka zasob prodéna a opé€t naskladnéna.

V piipadé porovnani vysledku ukazatele s oborovym primérem dochazi
k vyhodnoceni, zda podnik nema zbytecné nelikvidni zasoby. Nadbyte¢né zasoby
generuji nadbyte¢né financovani spojené s naklady na skladovani a jsou v nich také
vazany finan¢ni prosttedky, které podnik mize vyuzit jinde (Sedlacek, J., 2009 str. 62).

roc¢ni trzby

Obrat zasob = (16)

zasoby
Dalsi ukazatele aktivity jako jsou doba obratu zasob, doba obratu pohledavek a doba

obratu zavazkl, budou feSeny v teoretické ¢asti této prace.

Ukazatel likvidity

Ukazatelé likvidity obecné charakterizuji schopnost podniku dostat svym zavazkim.
S timto ukazatelem také tizce souvisi pojem solventnost, coz vyjadiuje schopnost
podniku hradit zavazky v dob¢& jejich splatnosti. Nejlépe je mozné vystihnout
vzajemnou zavislost téchto pojmu vétou ,, podminkou solventnosti je likvidita .

Pti vypoctu ukazatell likvidity je nezbytné také zohlednit cilové skupiny, které tyto
vysledky budou vyuzivat, nebot’ kazda z moznych skupin hleda jinou miru likvidity. Pro
management podniku nedostatek likvidity miize znamenat nevyuZiti pfileZitosti nebo
ztratu kapitalovych investic.

Je tfeba zvazit optimalni miru likvidity, nebot jen dostatecné likvidni podnik je schopen
dostat svym zévazkim, naopak pii velkém mnozstvi likvidnich prostiedkli podnik
prichazi o aktiva, kterd je mozné zhodnotit a snizuji tak rentabilitu spolec¢nosti.
Nevyhodou téchto ukazatelti likvidity je zplsob jejich hodnoceni, kdy na zakladé¢
jediného ¢isla tvofime zavéry. Tento zavér je mozné eliminovat, pokud z vypocti
likvidity tvotime delsi Casové fady. Dale vypocet vyuziva zistatku finanéniho majetku,
kdy lze konstatovat, Ze mira likvidity je vice zavisla na budoucim vyvoji cash-flow

(Ruzickova, P., a dalsi, 2012 str. 116).

Okamazita likvidita (likvidita I. stupn¢)
Okamzitd likvidita méfi schopnost hradit pravé splatné dluhy. Pohotové platebni
prostiedky jsou finan¢ni prostiedky na bé€znych a jinych uctech, v pokladné, volné
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obchodovatelné cenné papiry ¢i Seky, tedy prostiedky, které jsou v kterémkoliv
okamziku k dispozici. Tento pojem lze také chapat jako finanéni majetek spolecnosti.

Polozka dluhti s okamzitou splatnosti vyjadiuje kratkodobé a bézné bankovni tvéry,
které¢ jsou v ucetnich vykazech vedeny vramci bankovnich uvérG a vypomoci

(Rizickova, P., a dalgi, 2012 str. 117).

pohotové platebni prostredky

Okamtzita likvdita = (a7)

dluhy s okamzitou splatnosti

Doporucena vysledna hodnota okamzité likvidity nabyva hodnot intervalu <0,9; 1,1>.
Pro Ceskou republiku byva toto pasmo rozsitovano v dolni mezi, kde dle metodiky

ministerstva pramyslu a obchodu je tato hranice mezi <0,2; 0,6>.

Pohotova likvidita (likvidita II. stupné)

Pohotova likvidita vyjadiuje schopnost podniku vyrovnat své zavazky bez prodeje
zasob.

Citatel vypo&tu pohotové likvidity vyjadiuje b&Zn aktiva oéisténa o zasoby. V praxi se

0 wtw

od citatele odecitaji také nedobytné pohledavky (Ruzickova, P., a dalsi, 2012 str. 117).

(ob&7na aktiva—zasoby) (18)

Pohotova likvdita = - -
kratkodobé dluhy

Doporuceny pomér pométovanych stran se pohybuje v rozmezi 1:1 ¢i 1,5:1.

Bézna likvidita (likvidita I1I. stupné)
Bézna likvidita, celkova likvidita nebo také mobilita, je oznacovana za likviditu III.
stupné. Tato likvidita vyjadiuje, kolikrat jsou kratkodobé zavazky pokryty ob&éznymi
aktivy.
Lze tedy fici, Ze ukazatel bézné likvidity vypovida o tom, jak je podnik schopen
uspokojit své vétitele v ptipadée, ze promeéni veSkera obéznd aktiva v ur¢itém okamziku
na hotovost (Ruzickova, P., a dalsi, 2012 str. 118).

ob&na aktiva

Bérna likvdita = — - (19)
kratkodobé dluhy
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Doporuéena vysledna hodnota b&zné likvidity nabyva hodnot intervalu <1,5; 2,5>. Cim

v

vy$si je tato hodnota, tim pravdépodobnéjsi je zachovani platebni schopnosti podniku.
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3. Teoreticka c¢ast

Teoreticka ¢ast diplomové prace s ndzvem Ekonomicka analyza vybraného podniku, se
zabyva definovdnim pojmi a metod financni analyzy, které jsou nasledné vyuzity

Vv praktické ¢asti.
3.1 Ekonomicka analyza

Pojem ekonomickd analyza zle vymezit jako studium sil urcujicich distribuci vzacnych
zdrojl. Predstavuje operace vedouci k popisu fungovani trhu, nabizi metody pro odhad
budouciho trzniho chovani v zavislosti na cyklech, trendech ¢i reakcich na udalosti
(WebFinance).

Operace ekonomické analyzy mohou byt zaméteny jak na analyzu celého podniku, tak i na
jeho nékteré Casti, ¢innosti a procesy. Vzhledem k tomuto se rozsah ekonomické analyzy
ajeji pracnost mize lisit. Ekonomicka analyza muze byt také tvofena dil¢imi ¢innostmi
a analyzami, které jsou nasledné syntetizovany do celku.

Tyto procesy vedou vzdy k rozloZzeni zkoumaného celku na dil¢i slozky a jejich podrobné
zkoumani. Vysledkem je zhodnoceni a navrzeni zpisobli vedoucich ke zlepSeni, zvySeni
vykonnosti a zlepSeni fungovani (Synek, M., a dalsi, 2009 str. 152).

Dulezité je stanovit pro jaky ucel a komu je analyza urcena. Nejvétsi vyznam maji analyzy

pro management, akcionafe, finan¢ni ufady nebo banky.
3.2 Controlling

Vnitropodnikové hodnotové fizeni, manazerské ti¢etnictvi, neboli také controlling je nastroj
vnitropodnikového fizeni. Tvofici vztah mezi systémem fizeni a kontrolou prostfednictvim
syntézy strategického a manaZerského idetnictvi. Je zaméfen na finanéni kontrolu. Udaje
Z cCetnictvi, kalkulace a rozpocty podrobuje rozsahlé a trvalé kontrole a dale tyto rozpocty
porovnava se skutecnosti. Nasledné vyhodnoti vysledky a navrhne opatieni k zajiSténi
konzistence celé organizace tak, aby doslo k dosazeni cild organizace (Chapman, Ch. S.,
2005 str. 1).
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3.3 Financ¢ni analyza

3.3.1 Metodika finanéni analyzy

Finan¢ni analyza je nedilnou soucasti finan¢niho fizeni, kdy jejim ucelem je komplexni
zhodnoceni finan¢ni situace podniku. Posuzuje jeho finan¢niho zdravi, odhaluje slabé
stranky, které mohou byt v budoucnu hrozbou. Napomaha k identifikaci silnych stranek,
které je mozné v budoucnu vyuzit jako piilezitost (Kohout, J., 2016).

Slouzi nejen manazertim jako zpétna vazba, K jiz vydanym rozhodnutim minulych obdobich,
co se podniku podafilo splnit a kam dosel, ale i jako pomoc pti rozhodnutich kratkodobych
i strategickych pro obdobi budouci, kam podnik ma dojit, jak je mozné ovlivnit jeho budouci
Vyvoj.

Poskytuje cenné informace pro dalsi osoby, které jsou s podnikem spjaté hospodaisky c¢i
finan¢né. Jedna se o:

e zameéstnance,

e investory,

e obchodni partnery,

e statni ¢i zahrani¢ni instituce,

e banky a véftitele,

e  konkurenci.

Z toho divodu je nezbytné zvazit rozsah prezentovanych vysledkl a ptihlédnout na potieby
zajmové skupiny.

Pomoci finan¢ni analyzy by mélo dojit k odhaleni vhodné kapitalové struktury, efektivnimu
vyuziti aktiv podniku, spravné alokaci volnych finan¢nich zdroji a schopnosti podniku

splacet vCas své zavazky (Knapkova, A., a dalsi, 2017 str. 17).
3.3.2 Cile finanéni analyzy

Jak jiz bylo feceno vySe, financni analyza se zaméiuje na identifikaci problém, silnych
a slabych stranek firmy. Je chapédna jako metoda rozboru zamétena na finan¢ni ¢astky a Cas.
Hlavnim cilem finan¢ni analyzy firmy jsou zpravidla:

e posouzeni dosavadniho vyvoje firmy a poskytnuti informaci pro budouci rozhodnuti,

e rozbor dal$ich variant vyvoje s vybérem varianty nejvhodné;jsi,
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e porovnani vysledkl s konkurenci,

e zpracovani informaci analyzy pro hodnoceni firmy veiejnosti (Kraftova, 1., 2002 str.
25).

Jeji vystupy musi vSak vzdy spliovat nasledujici pozadavky:

e UcCelnost — provadéna s pfedem stanovenym ucelem a cilem,

e aplikovatelnost — pro provadéni finan¢ni analyzy jsou vyuzity metody a nastroje
odpovidajici praktickym moznostem a podminkach firmy, v opacném piipad¢ je mozné,
aby firma svou strukturu dat doplnila ¢i pfizpusobila,

e informacni efektivnost — vynalozené prostiedky na zpracovani by nemély piesahovat
ocekavané piinosy, kterych firma dosahne pii vyuziti vystuplti z provedené analyzy

(Kraftova, 1., 2002 str. 26).
3.3.3 Vstupni data pro zpracovani finan¢ni analyzy

Pro zpracovani kazdé analyzy jsou nezbytna relevantni vstupni data. K t€émto datim pfi
zpracovani financni analyzy patii ucetni vykazy, jejichZz dobrd znalost patii k zakladnim
predpokladiim. Uéetni vykazy jsou upraveny Zakonem o uéetnictvi &. 563/1991 Sb.

V¢etné znalosti dat uvedenych v Gcetnich vykazech jsou nezbytnou znalosti jejich vzajemné
souvztaznosti. Pfi praci s daty uvedenymi ve vykazech je nutné zachovat jistou miru
obezfetnosti, nebot’ data jsou zpracovavana pro danové a ucetni vykazy, tudiZ ne vzdy
zobrazuji ekonomickou realitu podniku. Tento fakt je mozné identifikovat jako slabou
stranku zpracovani finan¢ni analyzy. Mezi G¢etni vykazy pro zpracovani finanéni analyzy je

fazena rozvaha, vykaz ziski a ztrat a vykaz cash flow (Knapkova, A., a dalsi, 2017 str. 21).
Rozvaha

Rozvaha je sestavovana na zaklad¢ podkladu z ucetnictvi. Poskytuje prehled aktiv a pasiv
podniku k ur¢itému okamziku. Poskytuje tedy staticky pohled na slozeni aktiv a pasiv
obsazenych v rozvaze, ale nereflektuje ¢asovy vyvoj hospodateni. Casovy vyvoj je mozné
Castené ziskat porovnanim rozvah za vicero obdobi. Aktiva ptedstavuji dlouhodoby
a obézny majetek firmy. Pasiva predstavuji finan¢ni zdroje, ze kterych byl majetek potizen,
tj. cizi a vlastni kapital firmy.

Rozvaha je sestavovana ke dni zahajeni jako rozvaha zahajovaci, ke dni ucetni zavérky jako
rozvaha tadnd, k zac¢atku obdobi jako rozvaha zahajovaci, ke dni obdobi jako rozvaha
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konecné, nebo K jinému okamziku jako rozvaha mimotadna. Funkci rozvahy je ptehledné

finan¢ni usporadani a vyjadieni majetku podniku a zdroju jeho financovani. V neposledni

fad¢ umoznuje zjistit vysledek hospodareni dané firmy.

Zékladnim principem rozvahy je, Ze strana aktiv je rovna stran¢ pasiv (Novotny, P., 2018

str. 25).

Tabulka 1 — Schématické znazornéni rozvahy

Rozvaha k 31.12.2018

Aktiva

Pasiva

I. Dlouhodoby majetek (stala aktiva)

I. Vlastni zdroje (vlastni kapital)

Dlouhodoby hmotny majetek

Zékladni kapital

Dlouhodoby nehmotny majetek

Kapitalové fondy a fondy ze zisku

Dlouhodoby finan¢ni majetek

Vysledek hospodafeni minulych let

Vysledek hospodatfeni bézného obdobi

I1. ObéZzny majetek (obéZna aktiva)

II. Cizi zdroje

Zasoby Rezervy

Material Uvéry

Zbozi Zavazky vici dodavatelim

Vyrobky Zavazky vaci zaméstnancim
Pohledavky Zavazky ze socialniho a zdravotniho

pojisténi
Za odbérateli Danové zavazky
Ostatni pohledavky Ostatni zavazky

Kratkodoby finan¢ni majetek

Pokladna a ceniny

Bankovni ucty

Kratkodobé cenné papiry

Suma aktiv = Suma pasiv

Zdroj: vlastni
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Vykaz ziski a ztrat

Vykaz zisku a ztrat je tvoien vynosy, naklady a vysledkem hospodateni, ktery je rozdilem
pravé mezi celkovymi vynosy a celkovymi naklady, kdy vysledkem muze byt zisk nebo
ztrata.

Vysledek hospodatreni = vynosy — naklady (20)
Vynosy piedstavuji penézni ¢astky ziskané ¢innosti podniku. Naklady predstavuji penézni
¢astky podnikem vynalozené na ziskani vynosii. Jedna se vynosy a naklady ke dni jejich
vzniku bez ohledu na to, zda vznikaji skutecné realné penézni piijmy ¢i vydaje. Jedna se
I 0 Castky kdy skute¢né zaplaceni nemuselo probéhnout v tomtéz obdobi (Knapkova, A., a
dalsi, 2017 str. 40).

Tabulka 2 - Schématické znazornéni vykazu zisku a ztrat

Vykaz ziski a ztrat

Trzby z prodeje zbozi
- Néklady vynalozené na prodej zbozi

= Obchodni marze

Provozni vynosy
- Provozni ndklady

= Provozni vysledek hospodareni

Finan¢ni vynosy

- Finan¢ni naklady

= Financ¢ni vysledek hospodareni

Vyse uvedené vynosy
- VySe uvedené ndklady

= Vysledek hospodareni z béZné ¢innosti

Mimotadné vynosy
- Mimotadné naklady

= Mimoradny vysledek hospodareni

Vsechny vynosy
- Vs8echny néklady

= Vysledek hospodareni za uc¢etni obdobi

Zdroj: vlastni
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Cash flow (CF)

Podstatou cash flow, vykazu penéznich tok, je sledovani zmény stavu penéZnich prostiedki
pomoci piirtstk a Ubytkl penéznich prostfedka a odiivodnéni pficiny, pro¢ k ubytku ¢i
ptirtstku doslo. Podoba vykazu cash flow je v piiloze 1 této prace.

Jak bylo uvedeno vyse rozvaha reflektuje informace o majetku a zdrojt jeho kryti, vykaz
zisku a ztraty informace o vynosech, nakladech a zisku v dobé jejich vzniku bez ohledu na
skutecné ptijmy a vydaje. Timto vznika ¢asovy a obsahovy nesoulad mezi vynosy a piijmy,
vydaji a ndaklady, ziskem a stavem penéznich prostfedki. Tento nesoulad pomaha
odstranovat vykaz cash flow, ktery bezprostfedné souvisi se zajistovani likvidity podniku
(Knapkova, A., a dalsi, 2017 str. 46).

Knapkova (2017) uvadi, ze: ,, pro vétsinu predevsim malych a strednich podnikii je hotovost
nedosahne podnik v nékterém ze sledovanych let zisku, neni to pozitivni zprdva, ale nemusi
jej to bezprostiedné ohrozZovat. Pokud viak podniku dojdou penize, které nutné potrebuje na
kazdodenni bézné fungovani, miize to mit velice vyznamny dopad na jeho vlastni existenci.

Tok hotovosti je tak opravneéne povazovan za velmi vyznamny ukazatel uspésnosti firem.

(Knapkova, A., a dalsi, 2013 str. 52)

Tabulka 3 - Schématické znazornéni postupu vypoctu cash flow

Pocatecni stav penéZznich prostiedkil
Vysledek hospodateni bézného obdobi
+ Odpisy
+ Tvorba dlouhodobych rezerv
- Snizeni dlouhodobych rezerv
+ Zvyseni zavazku (kratkodobych), kratkodobé bankovni uvéry, ¢asového rozliseni pasiv
- Snizeni zavazka (kratkodobych), kratkodobé bankovni avéry, casového rozliseni pasiv
- Zvyseni pohledavek, ¢asové rozliSeni aktiv
+ Snizeni pohledavek, casové rozliSeni aktiv
- ZvySeni zasob

+ SniZeni zasob

= Cash flow z provozni ¢innosti

- Vydaje s potfizenim dlouhodobého majetku
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+ Piijmy z prodeje dlouhodobého majetku

Cash flow z investi¢ni ¢innosti

Dlouhodobé zavazky, popt. kratkodobé zavazky

HooH

Dopady zmén vlastniho kapitalu

Cash flow z finanéni ¢innosti

Konecny stav penéZnich prostiredku

Zdroj: vlastni

Tabulka 4 - Piehled rozvahy, vykazu zisku a ztraty a cash flow

Rozvaha Vykaz zisk a ztraty Cash flow

majetek = kapital vynosy — naklady = zisk piijmy — vydaje = cash flow

Zdroj: vlastni

Zakladni pojmy pro vymezeni cash flow jsou nasledujici:

e penéZni prostiedky — penize v hotovosti, ceniny, penézni prostfedky na béznych
uctech, penize na cest¢,

e penéZni ekvivalenty — jde o kratkodoby likvidni majetek (tento si kazda jednotka
definuje sama, jde o obchodovatelné cenné papiry a kratkodobé pohledavky se

splatnosti do 3 mésicti).
3.3.4 Metody a ukazatele finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza predstavuje celou Skalu metod. V prubéhu c¢asu se tyto metody
standardizovaly a v soucasnosti jsou podniky vyuzivany mimo jiné pro svou jednoduchost.
Ve finan¢ni analyze jsou aplikovany dvé rozborové techniky, a to procentni rozbor
a pomérova analyza, kdy pro obé tyto techniky je vychdzeno z absolutnich ukazatel(, kterym

jsou stavove 1 tokové veliCiny ucetnich vykazi (Kislingerova, E., a dalsi, 2010 str. 78).
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Finan¢ni ukazatele 1ze ¢lenit nasledovné:
Schéma 2 - Clenéni zakladnich metod finanéni analyzy

Zékladni metody finan¢ni analyzy
4 Anals )
Analyza rla yza Analyza ,
, rozdilovych a N Analyza soustav
stavovych ; pomérovych .
o tokovych . ukazateli
ukazatelil . ukazateli
ukazatelt
- J
e horizontalni analyza e analyza fondd e ukazatele rentability e Du Pontiv
e vertikalni analyza e analyza cash e ukazatele aktivity rOZklaq
flow e ukazatele zadluzenosti ~ ® Pyramidové
o ukazatele likvidity rozklady
o ukazatele kapitalového
trhu

o ukazatele cash flow

Zdroj: vlastni

K zdkladnim metoddm patii zejména:
a) Analyza stavovych (absolutnich) ukazatela
Vztahuji se k ur¢itému ¢asovému okamziku, jde o analyzu majetkové a finan¢ni struktury.

e Horizontalni a vertikalni analyza jsou bliZze popsany v metodice této prace.

b) Analyza tokovych a rozdilovych ukazateli

Tokové ukazatele se vztahuji k ur¢itému ¢asovému intervalu, jedna se o analyzovani vynost,
nakladu, zisku a cash flow.

Analyza rozdilovych ukazatell vyjadiuje rozdil dvou absolutnich ukazatelt. Mezi rozdilové
ukazatele patfi:

e (isty pracovni kapital (CPK) také oznacovan jako provozni nebo provozovaci,
vyjadiuje rozdil mezi ob&znym majetkem a kratkodobymi cizimi zdroji. CPK
predstavuje ¢ast obézného majetku, kterd je financovana dlouhodobym kapitalem.
CPK ma vliv na platebni schopnost podniku, nebot’ ma-li byt podnik likvidni musi
mit nutnou vysi volného kapitalu. Volny kapital vyjadiuje prebytek kratkodobych
likvidnich aktiv nad kratkodobymi zdroji (Knapkova, A., a dalsi, 2017 str. 81).

CPK = ob&ina aktiva — kratkodobé cizi zdroje (21)
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c)

nebo

CPK = vlastni zdroje + cii dlouhodobi kapital — stala aktiva (22)

Cisté pohotové prostiedky (CPP) jsou prostiedky vyjadiujici okamzitou likviditu
splatnych kratkodobych zavazkt. CPP je vyjadfen rozdilem mezi pohotovymi
penéznimi prostiedky a splatnymi zavazky.

Mezi pohotové penézni prostiedky jsou zahrnuty i kratkodobé cenné papiry
a kratkodobé terminované vklady, které jsou rychle pifeménitelné na penize

(Knapkova, A., a dalsi, 2017 str. 82).

CPP = pohotové penéini prostiedky — splatné zavazky (23)

Cisty penézni majetek (CPM) slouZi ke zhodnoceni schopnosti podniku splacet své
zdvazky ve Ihité splatnosti. CPM vyjadiuje ob&na aktiva snizena o zasoby,

nedobytné pohledavky a kratkodoba pasiva (Knapkova, A., a dal$i, 2017 str. 84).

CPM = obé&ina aktiva — zasoby — nedobytné pohl. —kratkodoba pasiva (24)

Analyza pomérovych ukazatelu

Pomérové ukazatele jsou zdkladnim néstrojem finanéni analyzy pro hodnoceni

hospodateni a finan¢niho zdravi podniku. Jsou oblibené pro svou rychlost ziskani

obrazu financ¢ni situace podniku. Podstatou analyzy pomérovych ukazatell je postaveni

vvvvvv

ukazatele (Knapkova, A., a dalsi, 2013 str. 84).

Ukazatel rentability (Profitability Ratios)

Vypocet ukazatele rentability je popsan v metodice prace.
Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity navazuji na ¢ast metodiky, ktera je soucasti této prace. Slouzi pro

fizeni aktiv.
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Doba obratu zasob (investory turnover)
Ukazatel doby obratu zasob vyjadiuje prumérny pocet dntl, kdy jsou zasoby vazany
Vv podniku do doby jejich spotieby. U zasob hotovych vyrobki a zbozi je indikatorem
jejich likvidity (Sedlacek, J., 2009 str. 62).

primérna zasoba

Doba obratu zasob = : . (25)
denni spotreba
. isob
Doba obratu zasob = —Z?Ts;,yy (26)

360

Doba obratu pohledavek (avarage collection period)

Tento ukazatel méfi, kolik dni je inkaso penéz za trzby vazano v pohledavkéach, tzn.
vyjadiuje Cas, ktery podnik musi ¢ekat na své penize za prodané zbozi. Je uzite¢né
tento ukazatel srovnavat s platebni moralkou svych obchodnich partnert (Sedlacek,
J., 2009 str. 63).

obdhodni pohledavky
denni trzby za faktury

Doba obratu pohledavek = (27)

Doba obratu zavazki (creditors payment period)

Tento ukazatel naopak definuje platebni moralku dané firmy viici jejim dodavateld,
tzn. vyjadiuje Cas, ktery firma odklada platbu pro své dodavatele (Sedlacek, J., 2009
str. 63).

zavazky vici dodavatelim

Doba obratu zavazki = (28)

denni trzby za faktury

Ukazatel zisku

EAT - Cisty zisk

EBT — zisk pfed zdanénim

EBIT — zisk pted Groky a zdanénim

EBITDA — zisk pted uroky, zdanénim a odpisy
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EAT — vysledek hospodateni za ucetni obdobi
+ dan z pfijmu za béznou ¢innost
+ dan z pfijmu za mimotadnou ¢innost

EBT

+ nakladové uroky
EBIT

+ odpisy
EBITD

NOPAT — provozni zisk po zdanéni plus uroky (zisk po zdanéni plus uroky po

zdanéni)

Ukazatel zadluZenosti

Ukazatelé zadluzenosti nevyjadiuji jen pomér cizich a vlastnich zdroja, ale také se
zabyvaji schopnosti podniku hradit ndklady dluhu. Dilezitym kritériem pro vypocet
ukazatele je zjisténi objemu majetku, ktery ma spole¢nost potizeny pomoci leasingu.
Objem leasingového majetku se neobjevuje v rozvaze, ale jen ve vykazu ziski a ztrat.
Pfi nezahrnuti leasingového majetku do ukazatele zadluzenosti by byl vysledek

zkresleny a neukazoval celkovou zadluZenost podniku.

Celkova zadluZenost

Celkova zadluZenost, koeficient napjatosti nebo také ukazatel vétitelského rizika, je
vypocitan jako podil ciziho kapitalu k celkovym aktiviim. Tento ukazatel udava miru
kryti majetku cizimi zdroji a roste s mirou dluhi ve finan¢ni struktufe firmy
(Sedlacek, J., 2009 str. 64).

cizi kapital

Celkova zadluzenost = % 100 [%] (29)

celkova aktiva
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Kvota vlastniho kapitalu

Ukazatel vyjadiujici finanéni nezavislost daného podniku.

Kvota vlastniho kapitalu navazuje na odstavec predchozi, kdy soucet téchto dvou
ukazateli je roven jedné. Pievracena hodnota tohoto ukazatele vyjadiuje finanéni
paku (Sedlacek, J., 2009 str. 64).

vlastni kapital

Kvota vlastniho kapitalu = % 100 [%] (30)

celkova aktiva

Ukazatel urokového kryti

Ukazatel trokového kryti, fika kolikrat zisk prevySuje placené uroky. V ptipad¢, ze
by vysledna hodnota tohoto ukazatele byla rovna jedné, pak by cely zisk padl na
zaplaceni urokt (Sedlacek, J., 2009 str. 64).

- , , EBIT
Urokové kryti = -
uroky

X 100 [%] (31)

Mezi mozné dalsi ukazatele zadluzenosti patii:

e Koeficient zadluzenosti,

e dlouhodoba zadluzenost,

e b&zna zadluZenost,

e dlouhodobé kryti aktiv,

e dlouhodobé kryti stalych aktiv,

e Kryti stalych aktiv vlastnim kapitalem (Sedlacek, J., 2009 str. 65).

Pro vSechny vysledné hodnoty ukazatelii zadluzenosti plati, ze neni mozné tato
vystupy plosné interpretovat napfi¢ vSemi spolecnostmi a ve vSech odvétvich, tudiz
nelze ani stanovit jejich optimalni vysi. Je nezbytné vzdy ptihlédnout k hodnotdm

daného odvétvi pro dany typ podniku.

Ukazatel cash flow
Pti finan¢ni analyze podniku se pouZzivaji také ukazatelé cash flow, nebot’ vyjadiuji

finan¢ni silu firmy.
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Jak uvedla Ruzickova (2012) ve své knize: ,,Zdamérem vypoctu téchto ukazateli je
vyjadrit financni silu (potencial) firmy. Analyza redlnych penéznich tokit udava miru
schopnosti podniku tvorit z viastni hoSpodarské cinnosti financni prebytky pouZitelné

K financovani existencné vyznamnych potieb (napr. investic, dividend, zavazkii).

(Razickova, P., a dalsi, 2012 str. 135)

Obratova rentabilita
Obratova rentabilita vyjadiuje schopnost podniku vytvafet pomoci obratu piebytky

pro posilovani finan¢ni pozice podniku (Ruzi¢kova, P., a dalsi, 2012 str. 135).

CF z provozni ¢innosti

Obratova rentabilita = X 100 [%] (32)

obrat

Stupen oddluZeni
Vypovida o poméru, kdy je firma schopna vyrovnat své zavazky z vlastnich
finan¢nich zdroju versus z ciziho kapitalu. Optimaln¢ se tento ukazatel sleduje

Vv Case, kdy praxe tika, ze idealni rozmezi pro jeho velikost je 20-30 %.

CF z provozni ¢innosti

Stupen oddluzeni = % 100 [%] (33)

cizi kapital
Stupei samofinancovani investic

Vysledkem ukazatele stupné samofinancovani investic je mira kryti investic
z vlastnich zdroji firmy. V pfipadé, Ze ukazatel piekroc¢i 100 % ma firma tato
procenta navic pro jejich mozné vyuziti jinde. V opaéném piipad¢ je nezbytné, aby

firma vyuzila externich finan¢nich zroda.

CF z provozni ¢innosti

Stupen samofinancovani investic = % 100 [%] (34)

investice

Navratnost investice
Vypoctem ndvratnosti investice ziskame pocet let po které bude investice

vyporadavéana do doby jejiho splaceni.
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Zaveérem vypocCtu navratnosti investice je vyhodnoceni, zda se vynalozené finan¢ni
prostiedky na investici vrati béhem jeji zivotnosti, a to v plné vysi (Ruzickova, P., a
dalsi, 2012 str. 136).

, . . Cista investice
Navratnost investice =

x 100 [%] (35)

prumérné rocni CF z provozni ¢innosti

d) Analyza soustav ukazatelu
Pomoci soustav ukazatelll je mozné analyzovat finan¢n¢ ekonomickou situaci podniku,
pfiCemz pouZzitim soustavy ukazatelli eliminujeme omezenou vypovidajici hodnotu
kazdého samostatného ukazatele, ktery hodnoti pouze urcity usek c¢innosti, nebot’
V soustave jsou zohlednovany také vzajemné vazby mezi témito ukazateli. Zakladnimi
funkcemi soustav jsou vysvétleni vlivu zmény jednoho &i vice ukazatelli na celé
hospodateni firmy, zpfesnéni analyzy vyvoje firmy a poskytnuti podkladl pro vybér

rozhodnuti vedouciho k dosazeni stanovenych cili (Ruzickova, P., 2007 str. 48).

e Pyramidové rozklady
Ruzickova (2007) ve své knize Finanéni analyza uvadi: ,,Pyramidové soustavy
ukazatelii rozkladaji aditivni nebo multiplikativni metodou vrcholovy ukazatel. Cilem
pyramidovych soustav je na jedné strané popsani vzdjemné zavislosti jednotlivych
ukazatelii a na strané druhé analyzovani slozitych vnitinich vazeb v ramci pyramidy.

Jakykoliv zdasah do jednoho ukazatele se pak projevi v celé vazbe. * (Ruzickova, P.,

2007 str. 71)

e Du Pontuv rozklad
Du Pontiiv pyramidovy rozklad pouzil poprvé Du Pont de Nomeurs. Tento rozklad
je povazovan za zakladni pyramidovou struktur pomérovych ukazateld. Je zaméfen
na rentabilitu vlastniho kapitalu a jednotlivych polozek do rozkladu vstupujicich.
Slouzi k identifikaci logickych a ekonomickych vazeb mezi ukazateli jejich

rozkladem. Lze tedy fici, Ze je zaméfen se na rozklad ukazatele ROE (Ruzickova, P.,
2007 str. 71).
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Schéma 3 - Du Pontiiv diagram

Rentabilita vlastniho kapitalu
ROE

* | Aktiva / vlastni

Rentabilita aktiv

kapital
ROA
1
| 1
Rentabilita trzeb * Obrat aktiv
ROS
Cisty zisk / Trzby Trzby [ | Celkova aktiva
EAT
Trzby - Naklady Dlr%fjlggokby + | Obézna aktiva
1 1
| 1 1 1 | | 1
. i o Krastkodoby
Odpisy + Dang + Uroky + |Ostatni naklady Zasoby + Pohledavky |+ finan&ni
majetek

Zdroj: vlastni

o Uctelové soustavy ukazateli
Bonitni a bankrotni modely
Bonitni a bankrotni modely jsou pifikladem ucelove vytvorenych soustav ukazateld
tvofenych za ucelem posouzeni financni situace podniku a jejiho predikovani.
V praxi jsou vyuZivany piedev§im v bankovnim sektoru. Cilem obou modell je
piifadit firmé jedinou c¢iselnou charakteristiku a tim posoudit jeji finan¢ni zdravi.
Rozdilem mezi bonitnimi a bankrotnimi modely je pak pouze skutecnost za jakym
ucelem byly vytvoteny (Rizickova, P., 2007 str. 72).
Dle Sedlacka patii mezi nejvice rozsifené metody zejména:
e Kralickav rychly test,
e Tamariho model,
e index bonity,
e Altmanovo Z-score,
e indexy IN (index IN95, index IN99, index INO1, index IN05),
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e Beermanova diskrimina¢ni funkce,

e Tafleriv bonakrotni model,

e  Griinwaldiv index bonity,

e ekonomicka ptfidana hodnota — EVA,

e index celkové vykonnosti firmy (Sedlacek, J., 2009 str. 105).

A. Bankrotni modely
Bankrotni nebo také predikéni modely jsou sestavovany za ucelem informovat
uzivatele o mozném ohrozeni firmy bankrotem. Kazda ohrozené firma vykazuje
po né&jakou dobu symptomy typické pro bankrot. Témito symptomy jsou
problémy s béznou likviditou, vysi ¢istého pracovniho kapitdlu a problémy

s rentabilitou celkového vlozeného kapitalu (Razickova, P., 2007 str. 72).

B. Bonitni modely
Bonitni nebo také diagnostické modely za pomoci jednoho syntetického
ukazatele ¢i vybéru néckolika ukazatell vyjadfuji financni situaci firmy.
Syntetické ukazatele nahrazuji analytické ukazatele rtiznych vypovidajicich
schopnosti. Tento model umoznuje komparaci firem v ramci oboru podnikani

(Razickova, P., 2007 str. 72).
3.3.5 Kbvalitativni analyza

Cilem analyzy je identifikovat ptilezitosti a hrozby v okoli podniku s naslednym maximalné
moznym vyuziti zjisténych ptilezitosti a eliminaci hrozeb, aby bylo mozné se jim vyhnout
nebo zmirnit jejich dopad. Kvalitativni analyza analyzuje podnikatelské prostiedi, které se
déli na mikrookoli a makrookoli podniku vcetné jejich vzajemnych vztaht (Dedouchova,
M., 2001 str. 16).
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Obriazek 3 - Okoli podniku

Makroekonomika

Makrookoli

Technologie
Mikrookoli
Zikaznici @ Dodavatelé
Konkurenti Substituty
Potencidlni
konkurenti

Socidlni
politika

Zdroj: (Dedouchova, M., 2001 str. 16)

Analyza mikrookoli

Analyza mikrookoli vychdzi ze zékladnich charakteristik odvétvi. Jejim cilem je
identifikovat vice ¢i mén¢ atraktivni sily a faktory odvétvi. Hlavni Cinnosti je
vymezeni sil, které ovliviiuji vyvoj, zménu, tspéch ¢i neaspéch podniku v odvétvi.
Ma odhalit ptileZitosti @ ohroZeni podniku, jez je nasledné nutné eliminovat. Je nutné
poznamenat, ze jednotlivé vlivy maji na rizné podniky v odvétvi odlisny dopad

(Vochozka, M., a dalsi, 2012 str. 129).

Analyza makrookoli

Analyza makrookoli je podrobnéji predstavena v metodice této prace.

Porteriiv model péti konkurenénich sil

Tento model je podrobné;ji piedstaven v metodice této prace.

Model Sesti sil podle Grovea

Vochozka (2012) v knize Podnikova ekonomika uvadi: ,, Pridanim jeste jedné sily ke
stavajicimu modelu péti konkurencnich sil, kterou nazval , sila komplementare*
(komplementare [ze chapat jako podniky, jejich cinnost je néjak zavisla na podnikdani

naseho podniku a naopak) a nahradil ,, substituty “ ,, zasadni zménou podnikani “, kdy
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muizu prodadvat stejna vyrobek, ale zmenim napr. systém prodeje apod. *“ (Vochozka,

M., a dalsi, 2012 str. 346)

PEST analyza

PEST analyza je dalsi analyzou, pomoci niz jsou popisovany vlivy na externiho okoli
podniku. Vzhledem k tomu, ze pocet faktorit v makrookoli je teoreticky neomezeny,
je v praxi nutné urcit prioritni faktory majici dopad na obor podnikani. I pfesto neni
mozné postihnout vSechny tyto méné ¢i vice dulezité faktory, proto je nezbytné
pracovat s jistou mirou nejistoty.

Pti sestavovani PEST analyzy je vychazeno zpopisu minulych skute¢nosti
dalezitych pro vyvoj externiho prostiedi podniku s vyhledem na zménu téchto
faktorii v Case. Nasledné je odhadovano, do jaké miry se vlivem téchto zmén zvySuje
¢i snizuje troven diilezitosti, jak se méni mira zavislosti vyvoje externiho prostredni

na vyvoj faktoru (Vochozka, M., a dalsi, 2012 str. 344).

Tabulka 5 - MoZné vybrané faktory pouzivané pii PEST analyze

Ekonomické faktory Politicko-pravni faktory

trendy vyvoje HDP antimonopolni opatfeni

ekonomické cykly zakon na ochranu Zivotniho prostiedi
urokové sazby politika zdanéni

vyvoj penézni zasoby regulace zahrani¢niho obchodu

mira inflace socialni politika

disponibilita a cena energii stabilita vlady

mira nezameéstnanosti

Socialné-kulturni faktory Technologické faktory
demograficky vyvoj vladni vydaje na vyzkum
rozdéleni dichodu trend ve vyzkumu a vyvoji
mobilita obyvatelstva rychlost technologickych zmén
vyvoj zivotni Grovné mira zastaravani technologii
mira vzdélanosti pfistup k vyzkumu a vyvoji

pfistup k praci

Zdroj: vlastni zpracovani, (Vochozka, M., a dalsi, 2012 str. 345)
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Metody analyzujici mikro a makroprostiredi soucasné

BCG matice

BCG matice nebo také Bostonska matice, kterou vyvinula americka spolecnost The
Boston Consulting Group, zndzorfiuje spojitost mezi tempem rastu obchodl a
konkuren¢ni pozici spoleCnosti. Zakladem analyzy je rozdéleni podniku na
strategické jednotky, tzv. SBU — strategic business units, tyto jsou dale rozdéleny do
Ctyf kvadrantd matice dle svého podilu na trhu. Nasledné jsou vzajemné
porovnavany piinosy jednotlivych SBU a dochazi k vyvoji strategickych cilt
(Vochozka, M., a dalsi, 2012 str. 351).

Obriazek 4 - BCG matice

Vysoky Relativni trzni podil Mizky
O O

HVEZDY PROBLEMOVE
DETI

9]
Vysoka

° O
O O

DOJNE KRAVY BiDNI PSI

. O] °

o ° O

Mira rustu odvétvi
O

Nizka

Zdroj: (Vochozka, M., a dalsi, 2012 str. 351)

Jednotlivé SBU jsou zatazeny do kvadrantt. Jednotlivymi kvadranty jsou — hvézdy,
problémové déti (nebo také otazniky), dojné kravy a bidni psy. NiZe jsou uvedena
jejich specifika:

o Hvézdy predstavuji produkty s nejlep$imi obchodnimi vysledky. UdrZeni téchto

produkti mezi hvézdami je finan¢né€ narocné, ale také vykazuje vysoky zisk.
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Otazniky (problémové déti) — maji relativn€ nizky trzni podil, nebot” se jedna
0 nové zavadéné produkty na trhu, které vyzaduji vysoké finan¢ni vstupy, jedna
se také ovSem o produkty s Vysokou mirou rustu v odvétvi.

Dojné kravy — jedna se o produkty s relativné vysokym trznim podilem a nizkou
mirou rustu v odvétvi. Z téchto produkti plynou firmé vysoké zisky bez nutnosti
velkych finan¢nich vklada.

Bidni psi — jde o produkty s nizkym podilem na trhu a nizkou mirou rastu. Je na
zvazeni firmy, jak dlouho bude tyto produkty udrzovat ve svém portfoliu, nebot’
jejich udrzeni na trhu generuje vysoké naklady (Vochozka, M., a dalsi, 2012 str.
351).
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4.Vlastni prace

4.1 Predstaveni koncernu Trigema

4.1.1 Koncern Trigema

Spolecnost Trigema a.s. byla zalozena dne 27. kvétna 1994 jako spolecnost s ru¢enim
omezenym. 1. prosince 2007 byla rozhodnutim valné hromady zména pravni forma na
akciovou spolecnost s aktualnim zakladnim kapitalem 600 000 000,- K¢, jak je uvedeno ve
vypise z obchodniho rejstiiku, ktery je ptilohou ¢. 2 této diplomové prace. (Justice.cz)
Zakladatelem spolecnosti, ptedsedou ptedstavenstva Trigema a.s. a jedinym akcionafem je
Ing. Marcel Soural, ktery vystudoval Stavebni fakultu CVUT v Praze. Je ¢lenem Spravni
rady Centra Paraple o.p.s., ¢lenem spravni rady ARTN a ¢lenem Ceské komory
autorizovanych inzenyrua a technikd ¢innych ve vystavbé. (Trigema a.s.)

Na svych webovych strankdch spolecnost Trigema uvadi: ,, V soucasné dobé predstavuje
Trigema skupinu témér padesati spolecnosti uspordadanych do holdingové struktury
svlastnim kapitilem cca 0,9 mld. K¢é. Materska spolecnost Trigema a.s. poskytuje celé
skupiné centralni ucetnictvi, personalistiku, kontroling, IT sluzby a marketing. Systém
Trigema je zaloZen na vzdjemné spolupraci spolecnosti a centralizaci jednotlivych ¢innosti,
coz umoznuje efektivni prdaci jednotlivych firem a zaméreni na konkrétni produkt ¢i sluzbu.
Jednotlivé spolecnosti jsou zaméreny na development, stavebnictvi, facility management,
cestovni ruch a na védu a vyzkum. Kromé toho jsou cleny skupiny jesté dalsi spolecnosti,
zalozené specialné pro realizaci jednotlivych projektii. “ (Trigema a.s.)

Struktura spolecnosti véetné vSech jejich ¢lenti a zobrazeni organiza¢niho uspotadani

holdingu je uvedeno v piiloze ¢. 3.

Obrazek 5 - Logo spole¢nosti Trigema a.s.

s trigema

Zdroj: https://www.trigema.cz/
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Vize, hodnoty a strategie skupiny Trigema

., Poslanim spolecnosti skupiny Trigema je dodavat svym zdakaznikiim vyjimecné nové byty
a nebytové prostory nejvyssi kvality. “ (Trigema a.s.)

., Jeji vizi je stat se vyznamnym, spolehlivym a vyhleddvanym partnerem, a to nejen v ramci
Prahy, ale také celé Ceské republiky; patit mezi nejvétsi developery v regionu a postupné
se stat investicni skupinou. Vyznavame hodnoty duveryhodnosti, ditvery, etiky a stability. *
(Trigema a.s.)

,, Trigema je postavena na lidech. Z lidi vychazi veskeré hodnoty spolecnosti. Financni sila
a kapital jsou produkty myslenek a silného ducha spolecnosti. Osobni odpovédnost na vsech
postech, moralni a etické hledisko, loajalita, silny tah na branu, motivace a osobni priklad
se staly soucdsti nepsané firemni kultury.“ (Trigema a.s.)

,, Zakladni strategii je reinvestovani veskerého zisku do novych projektii. Stavime peclive
velmi presné rozpocty a plany, abychom mohli pruzné reagovat na rychle se ménici

podminky na trhu. ** (Trigema a.s.)

Obory skupiny Trigema
Skupina Trigema se zabyva Sirokou Skalou cinnosti. Jak je uvedeno na webu
https://www.trigema.cz/, patii mezi né nize uvedené:
1. Development
e Rezidence a bytové domy (Bytovy dim Tachovskd, Bytovy dim Nytanska,
Polyfunkéni domy Roztoky, Bytové domy Stodilky, Barevné Letnany,
Rezidence 3D, 2Barevné Letiiany, SMART byty Nové Butovice, Chytré bydleni
BLV@Horni Meé¢cholupy, Chytré bydleni CLB@Letnany, Chytré bydleni
CSV@Repy, Chytré bydleni JRM@Luziny, Chytré bydleni KLR@PIlzeni, Chytré
bydleni NMN@Holesovice, Nova ,,Nuselska“, Bytové domy V Zahradkach Plzei)
e Primyslové aredly (Primyslovy are4l Kladno)
2. Realizace staveb
e Stavebni ¢innosti (bytové domy, administrativni a primyslové stavby, rekonstrukce,
zateplovani, revitalizace bytovych domi, oplasténi)
e Projekeni prace (architektonické studio Black n”Arch)
3. Cestovni ruch

e Areal Moninec
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e Lyzaisky aredl Samoty

e Vinaistvi Dog in Dock

e Cyberdog — Roboticka vinarna

e Restaurace Trifot — Zdrava strava

4. Veédeckotechnické park
e VTP Roztoky
e PV Roztoky
e Podnikatelské inkubatory
5. Startup
e Flat zone
6. Facility
4.2 Vyvoj ekonomickych ukazateld skupiny Trigema

Ze sestavy vyvoje ekonomicky ukazateli skupiny Trigema uvetejnénych na webu

https://www.trigema.cz/, vytvotila skupina Trigema hospodaisky vysledek minulého
obdobi, tj. za rok 2018, zisk ve vysi 155 021 000,- K¢

Obrazek 6 - Vyvoj ekonomickych ukazatelii skupiny Trigema

Obrat

2010 20M 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019
801151 1020 979 323 791269 1157 323 785 926 1186 373 1004 239 089 255 1300 000
2010 20M 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019*
n55 9 92 45 55883 182 782 44 15 75 00
2009 2010 201 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
29135 373 468 454777 480 923 494 683 12 57 7034 830 184 76 30 7
Pocet zaméstnancl

2009 2010 20M 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
134 149 156 155 155 156 m 190

Zdroj: https://www.trigema.cz/trigema/o-spolecnosti/ekonomicke-ukazatele/
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4.3 Predstaveni zkoumané spole¢nosti

MONINEC s.t.0., IC: 257 70 659 s piedmétem podnikéani hostinska ¢innost; vyroba, obchod
a sluzby neuvedené v prilohdch 1 az 3 zivnostenského zakona; provozovani lyzatskych
vlekli a provozovani drahy a drazni dopravy na draze lanové vznikla a byla zapsana

9. ¢ervna 1999 (Justice.cz). Vypis z obchodniho rejstiiku je ulozen v piiloze €. 4.

Obchodni firma: MONINEC s.r.0.

Spisova znacka: C 68679 vedena u Méstského soudu v Praze
Sidlo: Sedlec-Pr¢ice, Moninec 7

ICO: 257 70 659

Predmét podnikani: hostinska ¢innost

vyroba, obchod a sluzby neuvedené v piilohdch 1 az 3
zivnostenského zakona
provozovani lyzatskych vlekt
provozovani drahy a drazni dopravy na draze lanové
Statutarni organ: Jaroslav Krej¢i, ml. - jednatel
Marcel Soural — jednatel
Jaroslav Krejci, st. - jednatel
Zakladni kapital: 95 915 000,- K¢

4.3.1 Predstaveni arealu

Aredl Moninec se nachazi na Javorové skéle na rozhrani Stiedoceského a Jihoceského kraje.
Od mésta Sedlec-Préice je vzdalen 2,5 km od mésta.

Historicky zde stala rekreacni chalupa Rudnych dola Pribram. Pied 25 lety, v dobé, kdy se
rozhodovalo o jeji demolici pfevzala rodina Krejéich cely objekt v dezolatnim stavu.
Postupnym procesem rekonstrukci, nejprve hlavni budovy, pozdéji také vedlejSich objektt
se staval Aredl Moninec zndmym a navStévovanym mistem.

V roce 2008 se rodina Krej¢ich spojila se spole¢nosti Trigema a aredl dale rozSifovaly

a modernizovaly (Moninec, 2020).
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Obrazek 7 - Mapa arealu
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Zdroj:
https://www.google.com/maps/d/u/0/viewer?mid=1UpO_MWUwsYebflojjHHIA8Qzbgw&hl=cs&I1=49.547234966327

73%2C14.520024316651302&2=16

Nyni nabizi Areal Moninec ubytovani ve tiihvézdickovém Hotelu Moninec***, v budové
Javorka, v penzionu Certovka nebo v nékolika dal§ich apartmanech. Areal poskytuje svym
navstévnikim Sirokou $kalu moznosti vyuziti volného ¢asu. Pro lyzafe a snowboardisty je
tu n€kolik sjezdovek. Nejdelsi 1,2 km dlouha se ¢tyisedackovou lanovkou. Soucasti arealu
je také lyzaiska Skola, paj¢ovna vybaveni, skiservis, snowtubing a mista pro sankovani
a bobovani. V okoli se nachazi udrzované bé&zecké trasy s celkovou délkou cca 54 km.
Ptednosti Aredlu Moninec je vlastnictvi nejmodernéjsi zasnézovaci technologie, kterou je
snowfactory, umoznujici zasnéZovani sjezdovek pfi teplotach az do 15 °C a to bez jakykoliv
chemickych ptisad. Vyroba snéhu je zalozena na klasickém chladicim principu za vyuziti
fyzikalnich vlastnosti vody a vzduchu (Moninec, 2020).

V letni sezoné nabizi Aredl Moninec velké mnoZzstvi cyklotras, bikepark, vodni skluzavku,

obfi kulickovou drahu, pijcovnu elektrokol, vodni aktivity v nedalekém Pilském rybniku,
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padle board, lanovy park, tubing, discgolf, lukostfelba, bungee trampoliny, lanova draha,
horské kolob&Zzky, tenis a volejbal (Moninec, 2020).

V roce 2018 byl areal rozsiten o novy venkovni bazén s protiproudem, na terasach bylo
vybudovano moderni détské hiisté s venkovnim barem (Moninec, 2020).

Mimo tyto sezénni aktivity nabizi Areal Moninec wellness s bazénem, saunou a vitivkou.
Prostory v arealu se vyuzivaji také pro potfadani firemnich akci, konferenci, teambuildingt
a oslav. Areal Moninec je hostitelem ruznych cyklistickych zavodu, rodinné akce Moninec
patii psim, noc¢niho zavodu ve sjezdu Dark SNOW nebo znamé akce Predator race
(Moninec, 2020).

Kromé vyse uvedenych nabizi také moznost turistiky, nebot’ v nedalekém okoli vznikl
golfovy aredl, konska farma a k horni stanici lanovky byl pfestechovan historicky objekt

Postovny ze Snézky.

Obrazek 8 - Soucasny stav ubytovani v arealu

Zakladni informace o hotelu a pokojich
Adresa Typ hotelu Pokoje
Ulice Moninec méstsky || ‘m2  pocet DBL TRPL TRPL+1  FAM
Cislo or. horsky || Moninecstand.| | (12 2 2 8
Cislo pop. 7 resort | X]| Moninecview | | (12 6 4 2
Mésto Sedlec-Prcice wellness L Moninec terasa | | |10 6 4
PsC 25791 golf || Moninec celken | |34 14 8 4 8
www hotel https://leto.moninec.cz/ konferenéni L Javorka stand. L | (e 4 1 1
www afilace lazerisky || Javorkaview | | |14 11 1 2
Rok otevreni 1977 Lyze L Javorka Celkem_ 20 15 2 0 3
Posledni rekonstrukce (2012 X || Celkem 54 29 10 4 11
Kategorie Foxk X L |

Apartmany LGzka Pristylka Palanda Celkem

Management Ostatni A 1 3 2 0 5
GM Jaroslav Krejéi \'74) - A2 2 2 2 6
Tel.: Vefejné prostory | | A 3 4 2 4 10
EMail krejciml@moninec.cz Pokoje L | A 4 4 2 0 6
SM Klimatizace - A 5 1 2 0 3
Tel.: Verejné prostory || A 6 1 2 0 3
EMail Pokoje L | A7 3 2 0 5
F&B Liba Vaverkova B 1 3 2 0 5
Tel.: Sprinklery || B 2 2 2 2 6
EMail vaverkova@moninec.cz Kouf. ¢idla X | B 3 4 2 4 10
FO Jitka Budilova B 4 4 2 0 6
Tel.: Pocet podlaZi m B 5 1 2 0 3
EMail budilova@moninec.cz B 6 1 2 0 3
HOTEL H B 7 3 2 0 5
JAVORKA J 36 28 12 76
CERTOVKA ¢
APARTMANY A Certovka lo | [« ][ 1 [aa ]
M2 M|

Zdroj: vlastni
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4.4 Analyza makrookoli

Strategickym trhem je pro vybrany podnik Ceska republika jejiz ekonomiku lze
charakterizovat jako malou a otevienou.

Vykonnost ekonomiky je nejéastéji métena pomoci HDP (hrubého domaciho produktu), jenz
predstavuje celkovou penézni hodnotu statkli a sluzeb vytvotfenych v daném obdobi na
daném tizemi (Cesky statisticky ufad, 2020). Do HDP nejsou zapo¢itany hodnoty, které jsou
tvofeny mimo oficialni trh, tj. domaci prace, prace protisluzbou a ilegalni produkce jako
vyroba a prodej drog, prostituce nebo nepiiznané zisky.

Hruby domaéci produkt je mozné vypocitat pomoci tfi nasledujicich metod:

e  produkéni metoda,

e vydajovéa metoda,

e dichodova metoda (ManagementMania.com, 2020).

V tabulce 6, je uveden nominalni i realny rust HDP a dalsi vybrané ukazatelé za obdobi od

roku 2015 do roku 2019, tak jak jsou tato &isla prezentovana Ministerstvem financi CR.

Tabulka 6 - Piehled hlavnich vybranych ukazateli

Ukazatel Rok
2015 2016 2017 2018 2019

Nominalni HDP v mid. K¢& 4596 | 4768 | 5047 5324 5652
Nominalni HDP — rust v % 6,5 3,7 5,9 55 6,2
Realny HDP — riist v % 53 2,5 4.4 2,8 2,5
Spotieba domacnosti — rist v % 3,7 3,6 4,3 3,2 2,9
Spotieba vladnich instituci — rist v % 19 2,7 1,3 3,4 3,0
Tvorba hrubého fixniho kapitalu — rast v % 10,2 -3,1 3,7 7,6 1,0
Ptispévek Cistych vyvozi k ristu HDP -0,2 1,4 1,1 -0,8 0,1
Prispévek zmény zasob k ristu HDP 0,8 -0,4 0,1 -0,4 0,1
Mira inflace spoti‘ebitelskych cen v % 0,3 0,7 2,5 2,1 2,8
Mira nezaméstnanosti — pramér v % 51 4,0 2,9 2,2 2,0

Zdroj: vlastni zpracovani, www.mfcr.cz

Vyvoj ekonomické situace v Ceské republice byl za vybrané roky velmi piiznivy. Od roku
2015 nominalni HDP rychleji ¢i pomaleji rostl. Nejmensi nartst byl v roce 2016, kdy

mezirocni rist Cinil 3,7 %. V roce 2019 byl meziro¢ni nértst 6,2 %.
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Realny HDP v roce 2019 tvotil meziro¢né 2,5% néartst. Tento pozitivni vyvoj byl zptisoben
domaci a zahrani¢ni poptavkou a spotfebou domadcnosti, zadroveni mira nezaméstnanosti
dosédhla svého minima, tj. 2 %.

Tato ptizniva ekonomicka situace piispiva k dobrému podnikatelskému prostiedi, kde je
mozné podnik déle rozvijet a nechat rist.

Jak je uvedeno na webu www.mfcr.cz lze vyspélost ceské ekonomiky pfirovnat
k ekonomické vyspélosti Spanélska. V eurozoné HDP na obyvatele pii zohlednéni odlisnych

cenovych hladin &ini cca 86 % (Ministerstvo financi Ceské republiky, 2020).

Graf 1 - Mira inflace a jeji vyvoj (mési¢ni v obdobi 05/2015 - 12/2019)
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Zdroj: vlastni zpracovani, https://www.kurzy.cz/makroekonomika/inflace/?G=4&A=2&page=3

Graf 1 zobrazuje vyvoj inflace v obdobi od kvétna 2015 do prosince 2019. Mira inflace je
vyjadiena piiriistkem indexu spotiebitelskych cen ke stejnému mésici predchoziho roku. Ke
konci roku 2019 dosahla mira inflace 3,2 %, k tomuto doslo vlivem nartstu spotiebitelskych
cen. Dle dostupnych zdroji doslo k meziro¢nimu zrychleni vlivem nartstu cen potravin
(narast ceny veptového masa o 17,4 %), nealkoholickych a alkoholickych napoj,
tabdkovych vyrobkil, cen pohonnych hmot a oleji, navySenim ceny elektfiny, ktera
v prosinci 2019 c¢inila 12,3 %, zvySenim cen tepla a teplé vody 04 %, zvySenim cen
najemného, vodného, sto¢ného a zvysenim ceny plynu.

Dle vyhotovené Zpravy o inflaci z ledna 2020 vypracované CNB bude inflace i v nejblizsich
mésicich zfetelné nad horni hranici toleran¢niho pasma 2% cile, a to vlivem cenovych

dopadti zmén nepiimych dani (Ceska narodni banka, 2020).
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4.5 Porterova analyza péti sil

Rizika vstupu potencialnich konkurentu

Mezi rizika vstupu potencionalnich konkurentl patii vysokd kapitalovd naro¢nost. Ta

spociva ve vysokych ndkladech na zbudovani arealu, to jsou nadklady na nakup nebo

pronajem arealu, na jeho zafizeni a vybaveni, na vybudovani zaméstnanecké zakladny, ale

také vysoké investice do reklamy.

Rivalita mezi stavajicimi podniky a hrozba substituta

Piilohou 5 je seznam skiareali v Ceské republice. Arealy jsou ukazany na obrazku 9 — zimni

map¢, kterou je mozné zobrazit na webu mapy.cz.

Obrazek 9 — Zimni mapa
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Vsechna zimni stfediska uvedena v pfiloze 5 je nutné brat za vétsi ¢i mensi konkurenty

nabizejici podobné sluzby. Rozdilem zustava jejich poloha a z toho vyplyvajici moznosti,

mezi které patii délky sjezdovek a jejich mnozstvi v daném arealu, nebo lepsi ¢i horsi

klimatické podminky. Dulezitym aspektem v rozhodovacim procesu u kupujicich

(zakaznik(l) bezesporu ziistava jejich umisténi v ramci Ceské republiky a také ceny za které

arealy své sluzby poskytuji. Vyhodou Arealu Moninec je bezesporu vlastnictvi Snowfactory,

tj. unikatniho zasnézovaciho systému. Aktualn¢ se jedna o jediny areal disponujici timto

zafizenim.
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Mezi nejbliz§i konkurenty patii Penzion Meran, Mlyn staré Mitrovice, Penzion Hugo,

Dalmo a Gold Chotoviny. Na obrazku 10 jsou vyobrazeny jednotliva hodnoceni konkurentt

a sluzby, jez nabizeji. Areal Moninec poskytuje nejvétsi Skalu nabizenych sluzeb. Ma nejvice

luzek a nejvetsi konferenéni saly. Takze v nejblizsi konkurenci je konkurence schopny.

Obrazek 10 - Analyza nejblizsi konkurence

MLYN STARE
Moninec PENZION MERAN MITROVICE PENZION HUGO DALMO GOLD CHOTOVINY
*kk *kk *okokok
Moninec 7 Moninec 9 Staré Mitrovice-Préice Préice /Uhfice Sedlec Chotoviny
WEB
https://www.moninec.cz https://www.resortcesky [https://www.mlynmitrov | http://www.penzionhugo | http://www.dalmo.cz/  [https://www.hotelchotov
meran.cz/ ice.cz/ cz/ iny.cz/
Hodnoceni hostl
Tripadv. 4 5 4 4,5
Booking 85 9,7 9,4 8 8,5 88
Google 44 4,5 4,1 4,1 4,6
Styl hotelu
hotel, penzion, apartmany penzion penzion penzion penzion hotel
vyborna lokalita vyborna lokalita pavodni vodni mlyn pdvodni pivovar
Vybaveni pokojt
TV, SAT, Telefon TV TV, SAT TV TV, SAT, Telefon TV
Koupelna /WC Koupelna /WC Koupelna/WC Koupelna/WC Koupelna/WC Koupelna/WC
WiFi WiFi WiFi WiFi
Odkaz na design
Terasy Terasy
Pocet pokoju
JednolUz. 4
Dvojldz. 37 20 9 8 10 24
THil0Z. 17 1
Ctyrloz. 7 8
Apartm. 17 3 2 1
Celkem 78 20 9 11 25 25
Zafizeni
Restaurace s terasou/150 mist Restaurace/80 mist Restaurace/bar Kuchyriky k dispozici Restaurace/60 mist Restaurace
Konferenéni sal/60 mst Terasa/100 mist Vindrna/58 mist
Konerengni salonky/20+48 mist
Snidané v ceng, pripadné dle
vybraného stravovaciho balicku Snidané v cené Snidané v cené bez snidané Snidané za priplatek Snidané v cené
Konference
2 mistnoti/60+20+48 mist Nabidka akei v restauraci N/A 2 mistnosti/55+16 mist Sa1/100 mist
Wellness
Vifivka N/A N/A Vifivka Vifivka Vifivka
Masdze Maséze
Bazén infrasauna
Sauna Sauna
Sport & volny ¢as
Zimni i letni aktivity viz. N/A N/A N/A Télocviéna N/A
predchozi popis Venkovni minigolf
Parkovisté
Ano Ano Ano Ano Ano Ano
Ostatni
Zimni i letni aktivity viz. Odkazy na atrakce v Odkaz na aktivity v okoli-
predchozi popis okoli golf, koné, trasy atd. N/A
Komentdr

Prezentace lokalnich
dodavatelli a surovin v
restauraci

Optimalni prezentace na
webu s historii mlyna

V nabidce grilovéni,
sportovni potieby,
kempovani

Moznost uskladnéni
velkého poctu kol (50)

Restaurace z
pivovarskych sklept

Zdroj: vlastni

56




Smluvni sily zakazniki
Aredl Moninec byl zalozen jako rodinny podnik Jaroslavem Krej¢im st. Nyni ma
dlouholetou tradici, zvuéné jméno a zaklada si na dlouholetych vztazich. Pée a osobni

pristup k zadkaznikim napoméha spolecnosti k udrzeni si postaveni na trhu.

Smluvni sily dodavateli

Ackoliv s vybérem dodavateli souvisi relativné velka fadu faktorti, dlouhodobé plisobeni
spolecnosti na trhu a jeji jiz zminovany piistup, preferuje dlouhodobé vztahy s jiz
osvédcenymi a duveéryhodnymi dodavateli. Smluvni vztah spociva v dodrZzovani ptesné
stanovenych podminek, a to jak platebnich, tak v terminech dodani zbozi.

I ptestoze spole¢nost dlouhodobé spolupracuje se svymi dodavateli, je nutné uvazovat
i s vypadky. Pro tento ptipad ma nékolik drobnych dodavateld, kteti jsou ochotni a schopni

piipadny vypadek pokryt.!
4.6 SWOT analyza

4.6.1 Silné stranky

Areal s dlouholetou tradici

Areal Moninec funguje jiz fadu let. V roce 1999 byla zalozena spole¢nost Moninec s.r.o.,
ktera zacala tento areal provozovat. Nasledné v roce 2008 se tato spole¢nost spojila se
spolecnosti Trigema a.s. a dale rozvijela a modernizovala cely aredl. Jeji dlouholeta tradice

je jedenim z dtvodu, proc¢ je areal vnimam jako nedilna soucast trhu.

Kvalitni servis a osobni pristup

Aredl byl zaloZen jako maly rodinny podnik, ktery si vzdy vazil kazdého zakaznika.
Zamétuje se na kvalitu vSech poskytovanych sluzeb a spokojenost zakaznikd.

Hodnoceni arealu: tripadvisor.cz 4,0 z 5,0, Booking.com 8,5 z 10, Google.com 4,4 z 5,0,

arecenze.cz 76 % ze 100 % a na Facebook.com 4,2 z 5.

! Konkrétni ndzvy dodavatelli si zkoumana spole¢nost nepieje uvést, proto zde nejsou jmenovani.
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Prezentace spolecnosti

Spolecnost je prezentovdna na svych webovych strankach moninec.cz. Dale pak na
strankach holdingu Trigema, jehoz je soucasti. Spole¢nost je také prezentovana svymi
partnery, s kterymi spolupracuje na pofadani riznych akci pro vetejnost. Jeji prezentace

probiha soucasné na socidlnich sitich a pomoci placené reklamy.

Multifunkéni areal

Aredl nabizi Sirokou Skalu moznosti vyuziti ¢asu. Aredl je vyuzivan v letni i zimni sezoné.
Je ptizptisoben pro poradani firemnich akei, teambuildingli, konferenci i soukromych oslav
¢i svateb. V zim¢ aredl nabizi moznost provozovat aktivity spojené se zimnimi sporty. Velké
oblib¢ se t&si sjezdové lyzovani ¢i béh na lyzich, nebot’ v okoli se nachazeji upravené nejen
sjezdovky, ale 1 bézkatské trasy. Bez povSimnuti nemtZeme nechat také moznost provozovat
zimni aktivity, jejichz oblibenost stale roste. Patii mezi n¢ skialpinismus ¢i zimni turistika.
V 1ét¢ se mohou navstévnici vénovat cykloturistice, nebot’ okoli nabizi hustou sit’
cyklistickych tras. K turistické je vyuZzivéna i1 lanové draha, kterd je v provozu i béhem
letnich mésicii. Nespornou vyhodou aredlu Moninec je i moznost vénovat se vodnim
sportim. Celoro¢né je zde udrzovan vnitini bazén s wellness, masazemi, vifivkou a saunou.
Veskeré poskytované sluzby pro zimni 1 letni sezénu jsou uvedeny na strankach hotelu

WWW.MOoninec.cz.

Moderni technologie

Areal Moninec vlastni nejmodernéjSi zasnézovaci technologii Snowfactory. Tato
technologie je zalozena na chladicim principu, kde v uzavieném okruhu bez ptidanych
chemickych pfisad vznika snih. Touto metodou je mozZné provadét zasné¢Zovani pii teplotach

od -5 °C do +15 °C.
Parkovani

Pii vyuziti vlastniho dopravniho prostiedku je v aredlu zajistén dostate¢ny pocet parkovacich

mist.
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4.6.2 Slabé stranky

Geografické umisténi arealu
Areal se nachazi na pomezi StfedoCeského a JihoCeského kraje 2,5 km od mésta Sedlec-
Prcice. Je vzdalen 80 km od Prahy, 30 km od Ptibrami a 25 km od Tabora a nachazi se

v nadmotské vysce 700 m.

Dopravni dostupnost

Areal je vzdaleny 80 km jizn¢ od Prahy, ovSem doprava do arealu, v piipad¢€, Ze navstévnik
nedisponuje vlastnim dopravnim prostfedkem, je velmi komplikovana. Neexistuji zadna
svozova mista ani skibusy. Pro nazornost jsou zde uvedeny mozné zptsoby dopravy za
vyuziti vetejné dopravni infrastruktury v kombinaci s taxi:

1) Praha — Votice - Sedlec-Pr¢ice —Jetfichovice - Moninec.

2) Praha — Ptibram — Sedl¢any - Sedlec-Pr¢ice — Jettichovice - Moninec.

3) Téabor — Sudomeéfice u Tabora — Borotin - Vrchotice — Jettichovice - Moninec.

Taxi je vzdy z Jettichovic na Moninec. Pfipadné po pfedchozi domluvé a pokud se jedné o
ubytované hosty, je mozné vyuzit sluzeb hotelu, ktery zajisti za uplatu odvoz z nadrazi

Sedlec-Préice ¢i ze stanice Hefmanicky.

Omezeny prostor pro lyZare
Znacnou nevyhodou arealu je uzka 1,2 km dlouhd sjezdovka. V porovnéni s ostatnimi

lyZatskymi arealy je toto chapano jako znacnéa nevyhoda.

Slabé stranky ubytovacich zafizeni
V jednotlivych ubytovacich zafizenich neni vytah. Neni zde mozZny bezbariérovy pohyb
osob. Ve dvou budovach, mimo hotel, je stale pouzivan zastaraly kliC¢ovy systém pro vstup

do budovy i pokoje.
4.6.3 Prilezitosti

Rozsireni arealu
Vizi provozovatele arealu je vytvoreni moderniho hotelového resortu. K tomuto cili by mohl
vést proces zkvalitnéni poskytovanych sluzeb, a to nejen v oblasti gastronomie, kde by bylo

vhodné nabizet lokalni suroviny a tradi¢ni jidla, ale také v oblasti wellness. MozZnosti je
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roz§iteni aredlu o kvalitni prémiovy wellness salon se saunovym svétem, vifivkou a dalSimi
relaxacnimi zénami. Tento prémiovy wellness salon by vyborné doplioval venkovni
stavajici bazén.

Je mozné uvazovat o otevieni vinotéky s prodej vina Vinafstvi Veseli nad Moravou s.r.0.,
které vyrabi vina Dog in Dock. Vinafstvi je soucasti skupiny Trigema. Nabidku prodavanych
vin Dog in Dock by bylo mozné rozsitit i o dalsi ¢eska a zahrani¢ni vina.

Vzhledem k dispozicim jednotlivych budov by bylo mozné rozsifit také ubytovaci kapacity

a vybudovat konferen¢ni halu. Tim by bylo mozné oslovit i dal$i potencionalni zakazniky.

VyuZziti dotaci StFedoceského kraje

Jiz v minulosti aredl vyuzil dotace ze Stiedoceského kraje pro sviij rozvoj. Konkrétné na
rekonstrukci hotelu. Pro aktualni dotacni obdobi neni mozné zadné dotacni programy vyuzit.
Nelze ovsem vyloucit, Ze v budoucnu nebude nalezen vhodny dotaéni program, ktery bude

moci areal vyuzit.

Nalezeni nového segmentu zakazniki

V souvislosti s moznym roz$ifenim arealu je mozné vyuzit také moznych novych segmentt

zakaznik.

S vybudovanim teras, tedy détského hfisté, modernizaci venkovniho bazénu, by byli

zajmovym segmentem piedev§im rodiny s détmi. S rozSifenim a modernizaci, které areél

realizoval v roce 2019 je mozné se zaméfit také na velké firmy — konference, skoleni, firemni

akce, teambuildingy a dal$i. Vzristajici tendenci maji nyni zejména individualni segmenty,

kde je stdle mnoho potencialu.

K osloveni nového segmentu zakaznikd je mozné vyuzit, zatim malo anebo zcela

nevyuzivané nasledujici prodejni kanaly:

e OTA neboli Online Travel Agencies, mezi nejveétsi patii Trivago, Hotel.cz, Expedia,

e direct neboli Direct marketing je zptisob marketingové komunikace kde se zakaznici
oslovuji pfimo pomoci posty, e-mailu, telefonicky nebo osobné,

e WEB spocivajici v navrhu nové webové stranky pro lepS§i orientaci zakaznika
s moznosti provedeni snadné a piehledné online rezervace,

e  package prodej pomoci piedpfipravenych balickl na poskytované sluzby,

e |eisure FIT neboli nabidka sluzeb sestavena na piani konkrétniho klienta,
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e corporate GRP nabidka sluzeb pro korporatni klientelu,
e |eisure GRP nabidka sluzeb pro specifické skupiny zakaznik, pro rodiny, jednotlivce
a pary,

e  détské a sportovni skupiny — oslovenim détskych a sportovnich skupin na konani taboru,

sportovnich turnajii, sportovnich soustfedéni.

Spoluprace se znamymi firmami na zakaznicky pritazlivych akcich
V Arealu Moninec jsou pofadany akce zvuc¢nych jmen, jako je Predator race. Dale akce pod

zastitou znamych znacek jako Burton nebo O2 (02 Ski roadshow).
4.6.4 Hrozby

Konkurené¢ni arealy
Jednoznacnou hrozbou jsou ostatni lyZatské a rekreacni aredly. VétSina lyZafskych arealt
vlastni vétsi a delsi sjezdovky, které poskytuji lepsi lyzaiské podminky. Samoziejmosti jsou

i dal$i poskytované sluzby v oblasti turistiky, wellness nebo gastronomie.

Vysoké investice do arealu
Cast arealu byla financovana pomoci dotaéniho programu zfonddi Evropské unie.
V ptedchozich letech bylo ukonceno monitorovaci obdobi. Dalsi investice byly realizovany

ze spolecnosti Trigema

Sezonnost / zavislost na pocasi

e Zimni sezdna: I ptestoze areal vlastni technologii Snowfactory, je zavisly na vlivu
pocasi. Nebot’ 1 tento zplisob zasné¢Zovani ma své limity.

e Letni sezona: Aredl nabizi velké mnozstvi venkovnich aktivit, které za Spatného pocasi
neni mozné prodat. Jednd se 0 vodni skluzavku, obi#i kulickovou drahu, ptijcovnu
elektrokol, vodni aktivity v nedalekém Pilském rybniku, padle board, lanovy park,
tubing, discgolf, lukostielba, bungee trampoliny, lanova draha, horské kolobézky, tenis

nebo volejbal.
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Fluktuace kvalifikovanych pracovniki

Hrozbou jsou kvalifikovani sezonni pracovnici (obsluha lanové drahy ¢i obsluha snézné
rolby). V pfipadé, Ze by doslo k vypadku pracovni sily, nebude jednoduché tento vypadek
pokryt.

4.7 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza nebo téZz analyza vyvojovych trendi slouzi ke zkoumani zmény
absolutnich ukazatelu v Case, vyjadiuje zménu jednotlivych polozek v procentech.

Analyza je provadéna v jednotlivych fadcich, proto je nazyvéana horizontalni analyzou.

Za zkoumané obdobi byl vybran casovy horizont 5 let, a to rok 2013 az 2018. Rok 2019
vzhledem k terminu Gcéetni zavérky a sestaveni ucetnich vykazi nemohl byt do zkoumani

zahrnut.
4.7.1 Horizontalni analyza aktiv

Tabulka 7 - Horizontalni analyza aktiv 2013-2018

2014] 2015 | 2016| 2017] 2018] 2014 | 2015 | 2016 | 2017 2018

AKTIVA
absolutni rozdil relativni rozdil

Aktiva celkem 2758 | -1683| 53941 4290| -37173] -18%| .1,1%| 35,5% 2,1%| -17,7%
Stala aktiva -4603 | -3088| 47236 | -42091 2337 -32%| -2,2%| 34,2%| -22,7%| 1,6%
Dlouhodoby nehmotny
majetek -30 -5 71 102 ] -85,7% 143,7%
Dlouhodoby hmotny
majetek -4573 | -3083 | 47236 | -42162 2235 -31%| -2,2%| 34,2%| -22,7%| 1,6%
Dlouhodoby finan¢ni
majetek
Obézna aktiva 2551 -521 5608 | 47510 | -36932| 32,6% _50%| 56,9% 307,3%| -58,6%
Zasoby 85 -126 -126 168 214 8,0%| -11,0%| -12,4%| 18,8%| 20,2%
Dlouhodobé pohledavky 712 804 885 810 1017 112,9%| 58,4%| 33,7%| 31,7%
Kratkodobé pohledavky 124 | 2138 -954 | 44796 | -37934] 14,7%| 221,1%| -30,7%| 2082,6%| -80,8%
Kratkodoby financni
majetek 1630 | -3337 5803 1736 =229 27,5%| -44,2%| 137,7%| 17,3%| -1,9%
Casové rozlideni aktiv -706 | 1926 1097 | -1129| -2578| -27,1%| 101,4%| 28,7%| -22,9%| -68,0%

Zdroj: vlastni zpracovani vykazl spole¢nosti

Na zakladé tabulky 7 1ze konstatovat, Ze hodnota celkovych aktiv je meziro¢n€ promeénliva.
Nejvétsi zména celkovych aktiv byla realizovana vroce 2016, kdy meziroéni nartst
celkovych aktiv byl 53 941 tis. K¢, ktery piedstavoval 35,5% meziro¢ni zménu. Dalsi

vyraznou zménou celkovych aktiv byl meziroéni pokles vroce 2018 v hodnoté
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37 173 tis. K¢&., tj. o -17,7 %. V ostatnich letech se zména celkovych aktiv pohybovala
okolo 2 %.

hmotného majetku, ktery meziroéné vzrostl o 47 236 tis. K¢, tj. 34,2% nartst. Nartst byl
zpusoben nakupem dlouhodobého hmotného majetku a to staveb. V roce nasledujicim doslo
opét k jeho poklesu. V absolutnim ¢iselném vyjadieni se jednalo o pokles v hodnoté
42 091 tis. K¢, coz lze relativné vyjadiit poklesem o 22,7 %.

Nejveétsi zménu obéznych aktiv realizovala spole¢nost v roce 2017, kdy jejich nartst byl
s meziro¢nim prirastkem v hodnoté 47 510 tis. K¢, tj. nartst o 307,3 %, Narist byl zpisobem
zvySenim kratkodobych pohledavek s nariistem o 44 796 tis. K¢, coz v relativnim vyjadfeni
meziro¢né ¢inilo narust o 2 082,6 %, a to vinou narustu pohledavek z obchodnich vztahu.
Tento stav byl v roce nasledujicim opét o 80,8 % snizen, tedy 0 37 934 tis. K¢.

Vyvoj polozky ¢asového rozliSeni aktiv je znacné kolisavy. V roce 2014 byl meziro¢ni
pokles 0 27,1 %. V roce nasledujicim nartst o 101,4 %, ktery lze vyjadfit nartustem
0 1926 tis. K&. V roce 2016 byl realizovan opét nartst a to o 28,7 % a nasledujici dva roky
byl realizovan meziro¢ni pokles, a to v roce 2017 0 22,9 % a v roce 2018 o0 68,0 %, tedy
v roce 2018 o 2 578 tis. K¢. Dle zjisténych informaci, je toto kolisani zptisobeno zménou
nastaveni smluvnich podminek dodavatell a jejich platebni moralkou.

V grafu 2 je zobrazen pribéh vyvoje aktiv pro vybrané roky.

Graf 2 - Vyvoj aktiv v letech 2013 - 2018

Vyvoj aktiv v letech 2013 - 2018
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Zdroj: vlastni zpracovani vykazi spole¢nosti
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4.7.2 Horizontalni analyza pasiv

Vyvoj celkovych pasiv ve sledovaném obdobi je velmi kolisavy. Nejvetsi zmény celkové
hodnoty pasiv byly vroce 2016, kdy hodnota mezirocné vzrostla 0 35,5 %, coz je
Vv absolutnim vyjadfeni narast o 53 941 tis. K¢&. Dalsi velkou zménou byl propad v roce 2018
atoo 37 173 tis. K¢, tedy o 17,7 %.

Nartist hodnoty celkovych pasiv vroce 2016 byl zplGsoben navySenim dlouhodobych
zavazkli o 47 117 tis. K¢, vrelativnim vyjadfeni se jednd o narast 201,1 % oproti
ptedchozimu roku. Tento nartst dlouhodobych zavazki byl zplisoben navySenim zavazki
k Gvérovym institucim. Vzhledem k uvedené skutecnosti vyse, doslo v roce 2016 k navyseni
dlouhodobého hmotného majetku — staveb. V tomto roce spole¢nost ziskala bankovni pijcku

— avér k nakupu nemovitosti.

Tabulka 8 - Horizontalni analyza pasiv 2013-2018

2014 2015] 2006|2017 2018] 2014 2015 2016 2017 | 2018

PASIVA
absolutni podil relativni podil

Pasiva celkem -2758 -1683 53941 4290 37173 -1,8% -1,1% 35,5% 2,1%| -17,7%
Vlastni kapital 4760 2655 2910 3543 -26 336 4,2% 2,3% 2,4% 2,9%| -20,9%
Zékladni kapital -34 085 -26,2%
Azio a kapitélové
fondy 6530 8214 299 2491 -29 053 55,8% 45,1% 1,1% 9,3%|  -99,4%
Vysledek
hospodareni
minulych let 410281 -1375 -7828 36 695 1052 59,7% 5,0% 27,1%|  -100,0%
Vysledek
hospodareni
béZného ucetniho 5
obdobi 8511 4184 | 10439 -1558 1665 -70,0%|  114,8%|  -133,3% -59,7%|  158,3%
Cizi zdroje -7348 -4622| 50881 1051 -10 820 -16,8%|  .12,7% 159,9% 1,3%| -12,9%
Rezervy
Dlouhodobé
zévazky -3086 8481 | 47118 -5 566 -6 926 -8,8%|  -26,6% 201,1% -7,9%|  -10,7%
Kratkodobé
zévazky -4262 3859 3763 6617 -3894 -48,5% 85,2% 44,9% 54,5%|  -20,7%
Casové rozliseni .
pasiv -170 284 150 -304 az7| S4Y%) 197,2% 35,0% -52,6% -6,2%

Zdroj: vlastni zpracovani vykazii spolecnosti

Polozky vysledek hospodateni minulych let a vysledek hospodafeni bézného ucetniho
obdobi jsou velmi proménlivé. Na zakladé horizontalni analyzy vysledku hospodareni
béZného obdobi za sledované roky, lze konstatovat, Ze mezirocné nebyl rozdil nizsi nez
59,7 %. Jeho maximalni nartst byl v roce 2016 0 10 439 tis. K¢, relativni nartst byl ve vysi

114,8 %. Tento vysledek byl ovSsem hned nasledujici rok zaporny, a to se zménou
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1 558 tis. K¢&. Procentualné hovotime 0 poklesu 133,3 %. Dalsi meziro¢ni nartst byl v roce
2018, kdy hodnota vysledku hospodateni bézné ucetniho obdobi dosdhla meziro¢ni zmény
ve vysi 1 665 tis. K¢&. Jde o nartst o 158,3 % oproti roku 2017.

Jedina zaznamenana zména zakladniho kapitalu byla v roce 2017, kdy doslo k jeho poklesu
0 26,2 %. V absolutnim ¢isle jde o snizeni 34 085 tis. K&. Zprava o vztazich ze dne 30.4.2018
tika, ze doslo ke snizeni zakladniho kapitalu vlivem snizeni vkladu ovladajicich osob. Tato
Castka byla pouzita na pokryti ztraty minulych let.

Casové rozliseni pasiv je ve sledovanych letech nejvice ovlivnéno vynosy piistich obdobi.
Trend Casového rozliseni je kolisavy, nebot’ je zpisoben nastavenim smluvnich podminek

dodavatelt a jejich platebni moralkou.
4.7.3 Horizontalni analyza vykazu ziski a ztat

Hlavni ¢innosti podniku je poskytovani sluzeb. Z tabulky 9 — absolutniho a relativniho
rozdilu polozek vykazu ziski a ztrat, je ziejmé, Ze jde 0 hlavni polozku podniku. Nejvétsi
meziro¢ni nartst trzeb z prodeje vyrobku a sluzeb vykazoval podnik v roce 2016. Naopak
nejveétsi pokles v roce predchozim. Mezirocni zména v roce 2016 oproti roku pfedchozimu
dosahla hodnoty 20 593 tis. K¢, v relativnim vyjadieni je to zména 53,6 %.

Ac je tato polozka v absolutnim a relativnim vyjadfeni rozdilu kolisava, v poslednich
zkoumanych letech ov§em vykazuje rostouci tendence.

Mezi vyznamnou polozku trzeb patiil v roce 2017 prodej dlouhodobého hmotného majetku,
kdy spolec¢nost prodala dvé své strategicky vyznamné budovy spole¢nosti Moninec
Property s.r.o. Tim byla vyvolana meziro¢ni zména této polozky v Castce 42 489 tis. K¢.
Dan z piijmil za dané Gi¢etni obdobi se sklada ze splatné dan€ a ze zmény stavu v odloZené
dani. Splatna dan zahrnuje odhad dané vypocteny z dafiového zékladu s pouzitim danové
sazby platné v prvni den ucetniho obdobi a veskeré domérky a vratky za minuld obdobi.
OdloZena dan vychazi z veskerych do¢asnych rozdili mezi Gi¢etni a danovou hodnotou aktiv
a pasiv, pripadné dalsich docasnych rozdili (danova ztrata), s pouzitim ocekavané danové
sazby platné pro obdobi, ve kterém ma byt uplatnéna. Podnik ve vSech zkoumanych letech
realizoval odloZenou dan. Jeji nejvétsi mezironi zména byla v roce 2014, ve vysi 994 tis.
K¢&. V tomto roce jde o 100% zménu oproti piedchozimu, nebot’ v roce 2013 nebyla odlozena

dan uplatnéna.
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Tabulka 9 - Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat 2013 - 2018

o o 2014 | 2015 [ 2016 [ 2017 | 2018 2014 | 2015 [ 2016 | 2017 | 2018

Polozky vykazu zisku a ztrat - y — -
absolutni rozdil relativni rozdil

Trzby za prodej zbozi 33 371 78 -119 368 11,8%| 118,9% 11,4% -15,6% 57,3%|
Naklady vynaloZené na prodané zboZi 73 157 83 -36 48 228,1%| 149,5% 31,7% -10,4% 15,5%
Obchodni marze -40 214 -5 -83 320 -16,2%| 103,4% -1,2% -20,0% 96,1%
Vykony 9324 -3941 20593 -1125 5246 28,2% -9,3% 53,6% -1,9% 9,1%
Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb 9324 -3941| 20593 -1125 5246 28,2% -9,3% 53,6% -1,9% 9,1%
Vykonova spotieba -410 12 4908 937 -40 -1,5% 0,0% 17,7% 2,9% -0,1%)
Spotteba materidlu a energie 487 116 3820 -767 -659 4,1% 0,9% 30,5% -4,7% -4,2%)
Sluzby -970 -261 1005 1740 571 -6,0% -1,7% 6,7% 10,9% 3,2%
Pfidana hodnota 9 694 -3739 15 680 -2 145 5 606 187,0% -25,1%| 140,8% -8,0% 22,7%)
Osobni naklady 658 947 3519 1692 1346 5,5% 7,4% 25,7% 9,8% 7,1%)
Mzdové naklady 534 815 2 765 1245 1074 5,9% 8,5% 26,6% 9,5% 7,5%)
Naklady na socialni zabezpeceni, zdravotni
pojisténi a ostatni naklady 124 132 754 447 272 4,1% 4,2% 23,0% 11,1% 6,1%
Dané a poplatky 41 -17 35 -61 31 22,2% -7,5% 16,7% -25,0% 16,9%
Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného
a hmotného majetku 577 -333 666 839 -954 11,9% -6,1% 13,1% 14,6% -14,5%
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a
materialu -114 690 42 489| -42 599 -100,0% 6157,8% -98,7%
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku -114 690 42 441 -42 592 -100,0% 6150,9% -98,8%
Trzby z prodeje materialu 48 -7 -14,6%
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého
majetku a materialu 39357| -39318 -99,9%
ZUstatkova cena prodaného dlouhodobého
majetku 39357| -39318 -99,9%
Ostatni provozni vynosy -230 -46 314 42 348| -42 695 -19,7% -4,9% 35,3%| 3520,2% -98,0%
Ostatni provozni naklady 15 68 -134 39490| -39153 1,7% 7,5% -13,8%| 4712,4% -97,1%
Jiné provozni vynosy -116 -46 -376 -141 -96 -11,0% -4,9% -42,3% -27,5% -25,8%
Jiné provozni naklady -26 85 -169 194 134 -3,7% 12,5% -22,1% 32,7% 17,0%
Upravy hodnot v provozni oblasti 578 -335 681 836 -934 11,9% -6,2% 13,4% 14,5% -14,1%
Provozni vysledek hospodareni 8 286 -4 308 12 011 -1851 1700 -72,5%| 137,3%| -161,3% -40,5% 62,6%
Nakladové uroky a podobné naklady 1276 -192 1208 -2 57 -15,0%( 111,4% -0,1% 2,5%
Ostatni finanéni vynosy 0 0 0 12 -4 -33,3%
Ostatni finanéni naklady 226 -73 467 -372 156 -32,3%| 305,2% -60,0% 62,9%
Finanéni vysledek hospodareni -1502 265 -1675 386 -177 -17,6%| 135,4% -13,3% 7,0%
Dafi z pfijmi za béznou Einnost -994 141 -103 94 -143 -14,2% 12,1% -9,8% 16,6%
Dani z pfijmu splatna
Daii z pfijml odlozena -994 141 -103 94 -143 -14,2% 12,1% -9,8% 16,6%
Vysledek hospodareni po zdanéni 7778 -4 184 10 439 -1559 1666 -68,1%| 114,8%| -133,3% -59,7%| 158,5%
Vysledek hospodareni za u€etni obdobi 7778 -4 184 10439 -1559 1666 -68,1%| 114,8%| -133,3% -59,7%| 158,5%
Vysledek hospodareni pfed zdanénim 6784 -4 043 10 336 -1 465 1523 -59,4% 87,2%| -119,1% -88,6%| 805,8%
Cisty obrat za tcetni obdobi 9127 -3 616 20985 41116| -37045 26,5% -8,3% 52,5% 67,4% -36,3%

Zdroj: vlastni zpracovani vykazi spole¢nosti

Dle tabulky 9 Ize konstatovat, Ze vysledek hospodafeni za ucetni obdobi vybraného podniku

je také znaéné kolisavy. V letech 2015 a 2017 evidoval podnik pokles. V roce 2015 byl

pokles o0 4 184 tis. K¢ oproti roku 2014, coz znamenalo zménu 114,8 % oproti roku

predchozimu. V roce 2017 byl pokles stejné polozky o 1 559 tis. K&, coz je pokles 0 59,7 %.

V ostatnich letech pak byla meziro¢ni zména vysledku hospodateni za ti€etni obdobi kladna.

Nejvyssi v roce 2016, kde dosahla mezirocni zmény 10 439 tis., tj. 133,3 %. Na zaklad¢

vyvoje a porovnani vysledku hospodateni za i€etni obdobi v jednotlivych letech, ma obdobi

rostouci tendenci.
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4.8 Vertikalni analyza

4.8.1 Vertikalni analyza aktiv

Vertikalni analyza pfedstavuje procentualni podil jednotlivych polozek rozvahy na celku.
V ptipad¢ aktiv pfedstavuji jednotlivé polozky procentualni podil na celkové hodnoté aktiv.
Na zéklad¢ 10 lze konstatovat, ze ve vSech sledovanych obdobich tvoii nejvyznamné;jsi
polozku aktiv — stald aktiva. V prvnich tfech letech sledovaného obdobi se podil stalych aktiv
na celkovych aktivech pohybuje nad 90% hranici. V roce 2017 vyse této polozky 68,2 %
a v roce 2018, 84,3 %. Ve vSech péti letech jsou stala aktiva tvofena vyhradné dlouhodobym
hmotnym majetkem.

Podil obéznych aktiv na cellovych aktivech byl nejvyssi v roce 2017. Zde tvofila polozka
30% podil na celkovych aktivech. Nejvétsi polozkou podilejici se na tomto procentudlnim
podilu na celku byla polozka kratkodobych pohledavek, ve vysi 22,3 %. Nejvétsi polozkou
kratkodobych pohledavek byly pohledavky z obchodnich vztahti.

Polozka ¢asového rozliSeni aktiv se pohybuje ve sledovanych letech v intervalu od 0,7 % do
2,5 %, vySe procenta je zplUsobena zménou nastaveni smluvnich podminek dodavateli

a jejich platebni moralkou.

Tabulka 10 - Vertikalni analyza aktiv 2014 - 2018

2014 2015 2016 2017 2018
Aktiva celkem 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%
Stala aktiva 92,0% 91,0% 90,1% 68,2% 84,3%
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,1%
Dlouhodoby hmotny majetek 92,0% 91,0% 90,1% 68,2% 84,2%
Dlouhodoby finanéni majetek 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Obéina aktiva 6,8% 6,5% 7,5% 30,0% 15,0%
Zasoby 0,7% 0,7% 0,4% 0,5% 0,7%
Dlouhodobé pohledavky 0,5% 1,0% 1,2% 1,5% 2,4%
Kratkodobé pohledavky 0,6% 2,0% 1,0% 22,3% 5,2%
Kratkodoby finan¢ni majetek 4,9% 2,8% 4,9% 5,6% 6,7%
Casové rozliseni aktiv 1,2% 2,5% 2,4% 1,8% 0,7%

Zdroj: vlastni zpracovani vykazii spole¢nosti

Udaje uvedené v této tabulce, jsou pro nazornost zaneseny do nasledujiciho grafu 3 podilu

jednotlivych polozek aktiv na celkovych aktivech.
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Graf 3 - Vertikalni analyza aktiv 2014 - 2018

Vertikalni analyza aktiv 2014 - 2018
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Zdroj: vlastni zpracovani vykazl spole¢nosti
4.8.2 Vertikalni analyza pasiv
Tabulka 11 - Vertikalni analyza pasiv 2014 - 2018
2014 2015 2016 2017 2018
Pasiva celkem 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%| 100,0%
Vlastni kapital 76,2% 78,8% 59,6% 60,0% 57,7%
Zakladni kapital 84,6% 85,5% 63,1% 45,6% 55,4%
Ajio a kapitalové fondy 11,9% 17,4% 13,0% 13,9% 0,1%
Vysledek hospodareni minulych let -17,9% -19,0% -17,8% 0,0% 0,6%
Vysledek hospodareni bézného ucetniho
ysledexhosp 2,4%  -5.2% 13%|  05%|  16%
obdobi
Cizi zdroje 23,7% 20,9% 40,2% 39,8% 42,1%
Rezervy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Dlouhodobé zavazky 20,8% 15,4% 34,3% 30,9% 33,5%
Kratkodobé zavazky 2,9% 5,5% 5,9% 8,9% 8,6%
Casové rozlideni pasiv 0,1% 0,3% 0,3% 0,1% 0,1%

Zdroj: vlastni zpracovani vykazli spolecnost

Vertikalni analyzou pasiv bylo zjisténo, Ze podil zdkladniho kapitdlu na celkovych pasivech

v letech 2014 a 2015 inklinuje k 85 % celkovych pasiv. V letech nasledujicich je tento

ukazatel nizsi. V roce 2016 je vyse 63,1 % a v roce 2017 vykazuje hodnotu 45,6 % a v roce

2018 vysi 55,4 % podilu na celkovych pasivech. Snizeni hodnoty polozky zakladniho

kapitalu v roce 2017 bylo realizovano jako snizeni vkladt spole¢nikii za ucelem pokryti

ztraty minulych let.
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Cizi zdroje jsou tvotfeny ve vSech sledovanych obdobich pievazné dlouhodobymi zavazky.
Nejvétsi podil na celkovych pasivech mély dlouhodobé zavazky v roce 2016, kdy spole¢nost
ziskala dlouhodoby avér.

Dle tabulky 11 nemaji na celkovych pasivech podil rezervy, které spole¢nost netvofi.
Casové rozlideni pasiv mélo na celkovych pasivech za viechna sledovana obdobi maximalni
podil 0,3 %, a to v letech 2015 a 2016. V ostatnich zkoumanych letech pak dosahovalo
hodnoty 0,1 % podilu na celkovych pasivech.

Udaje uvedené v tabulce 11, jsou pro nazornost zaneseny do nasledujiciho grafu podilu
jednotlivych polozek pasiv na celkovych pasivech za jednotliva zkoumana obdobi vybrané

spole¢nosti.

Graf 4 - Vertikalni analyza pasiv 2014 - 2018

Vertikalni analyza pasiv 2014 - 2018
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Zdroj: vlastni zpracovani vykazi spole¢nost

4.8.3 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztat

V souvislosti s hlavni ¢innosti zkoumaného podniku, kterou je poskytovani sluzeb, jsou
nejvetsi polozkou vynosu trzby z prodeje vyrobkt a sluzeb. Podil této polozky na celkovych
vynosech se pohybuje ve vSech zkoumanych letech okolo 97 %. V roce 2017 tato polozka
dosahovala podilu pouze 56,7 % a dal$i nejvyssi polozkou tohoto roku byly trzby z prodeje
dlouhodobého majetku, ve vysi 42,3 %.
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Ostatni podily na celkovych vynosech jsou z tohoto pohledu marginalni, nebot’ dosahuji
maximalniho podilu ve vysi 2,2 % celkovych vynosu, a to v letech 2014 a 2015. V ostatnich
letech jsou pak tyto polozky s maximalnim 1% podilem.

Druhou slozkou vykazu zisku a ztrat jsou naklady. Polozkou s nejvétSsim podilem na
celkovych nakladech je vykonova spotieba, ktera se ve zkoumanych letech pohybovala
v rozmezi 53,4 % az 58,5 %. Nejnizsi byla v roce 2018 a nejvyssi pak v roce 2014. Vyjimkou
je rok 2017, kde tento podil byl diametralné odliSny od ostatnich let a sniZil se na hodnotu
18,6 %. V roce 2017 byla vyznamnou polozkou ziistatkova cena prodaného dlouhodobého
majetku a materialu, jenz dosahla 21,9 % hodnoty.

V roce 2017 dosahla 22,4% podilu na celkovych nakladech polozka jinych provoznich
nakladt. Tato poloZzka v ostatnich letech neptesahla 2% podil.

Dulezitou polozkou nakladl jsou také mzdové ndklady, které ve sledovanych letech tvoii
podil od 20,2 % do 24,7 %. Vyjimkou je podil v roce 2017, kde je tento podil pouze 8 %.
V ¢iselném vyjadieni vykazuji tyto naklady rostouci trend.

Z hlediska nakladi mé pro rok 2017 dilezity vyznam ostatni provozni ndklady, které jsou
tvofeny zlstatkovou cena prodaného dlouhodobého majetku a materidlu, kterd v tomto roce
dosahla hodnoty 21,9 %. Zména méla souvislost s prodejem nemovitosti do jiné spole¢nosti

realizovanych v tomto roce.
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Tabulka 12 - Horizontalni analyza vykazu ziskii a ztrat v letech 2014 - 2018

2014 2015 2016 2017 2018
Celkové vynosy 100,0%, 100,0% 100,0%: 100,0%. 100,0%
Trzby za prodej zbozi 0,7% 1,7% 1,2% 0,6% 1,6%
Trzby z prodeje vyrobk( a sluzeb 97,1% 96,1% 96,8% 56,7% 97,1%
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 0,0% 0,0% 1,1% 42,3% 0,8%
Jiné provozni vynosy 2,1% 2,2% 0,8% 0,4% 0,4%
Vynosové uroky a podobné vynosy 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,1%

2014 2015 2016 2017 2018
Celkové naklady 100,0%, 100,0% 100,0%: 100,0%: 100,0%
Naklady vynalozené na prodané zbozi 0,2% 0,5% 0,6% 0,2% 0,6%
Vykonova spotreba 58,5% 57,6% 55,5% 18,6% 53,4%
Osobni naklady 26,9% 28,4% 29,3% 10,5% 32,3%
Mzdové naklady 20,2% 21,6% 22,4% 8,0% 24,7%
Naklady na socialni zabezpeceni,
zdravotni pojisténi a ostatni naklady 6,6% 6,8% 6,9% 2,5% 7,6%
Dané a poplatky 0,5% 0,4% 0,4% 0,1% 0,3%
Upravy hodnot dlouhodobého
nehmotného a hmotného majetku 11,5% 10,6% 9,8% 3,7% 9,0%
Ostatni provozni naklady 1,9% 2,0% 1,4% 22,4% 1,9%
ZUstatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku a materialu 0,0% 0,0% 0,0% 21,9% 0,1%
Zistatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku 0,0% 0,0% 0,0% 21,9% 0,1%
Jiné provozni nadklady 1,4% 1,6% 1,0% 0,4% 1,5%
Nakladové uroky a podobné naklady 2,7% 2,3% 3,9% 1,3% 3,7%
Ostatni financni naklady 0,5% 0,3% 1,1% 0,1% 0,6%
Dan z prijma za béZnou ¢innost -2,1% -1,8% -1,6% -0,5% -1,6%
Dan z prijma odloZzena -2,1% -1,8% -1,6% -0,5% -1,6%

Zdroj: vlastni zpracovani vykazi spole¢nost

4.9 Rozdilové ukazatele

4.9.1 Cisty pracovni kapital (CPK)

Cisty pracovni kapital je jednim z rozdilovych ukazateldi, oznaduje se také jako provozni
nebo provozovaci. Jeho hodnota je rozdilem mezi ob&znymi aktivy, ocisténymi
o0 dlouhodobé pohledavky, a kratkodobymi zavazky, respektive dluhy. Jedna se o finan¢ni

zdroj podniku, ktery je vyuZivan k financovani jeho béZzného chodu. Pro manazery je Cisty
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pracovni kapital ¢asti dlouhodobého kapitalu vazaného v obézném majetku (Holeckova, J.,
2008).

Cilem podniku je dosdhnout kladného vysledku, ale ne takového, ktery by piinesl
nadbyte¢né naklady na financovani vlastnimi zdroji ¢i dlouhodobymi cizimi zdroji. Je-li
hodnota Cistého pracovniho kapitalu zaporna, hovofime o nekrytém dluhu (Holeckova, J.,
2008).

Pti vypoctu hodnoty Cistého pracovniho kapitalu je tieba brat zietel na polozky, které jsou
malo ¢i dlouhodobé nelikvidni. Jedna se o polozky nevymahatelnych pohledavek nebo

neprodejnych vyrobkt (Holeckova, J., 2008).

Tabulka 13 - Cisty pracovni kapital 2013 - 2018

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Obézna aktiva (bez dlouhoodobych

pohleddvek) 7823 9662 8 337 13 060 59 760 21811
Zasoby 1060 1145 1019 893 1061 1275
Kratkodobé pohledavky 843 967 3105 2151 46 947 9013
Kratkodoby finan¢ni majetek 5920 7550 4213 10 016 11752 11523
Kratkodobé zavazky 8792 4530 8389 12 152 18 769 14 875
Cisty pracovni kapitil -969 5132 -52 908 40 991 6936

Zdroj: vlastni zpracovani vykazi spolecnosti

Pti provedeni vypoctu Cistého pracovniho kapitalu u vybrané Spole¢nosti za sledované
obdobi byly zjistény v letech 2013 a 2015 zaporné hodnoty, jedna se o ¢astky nekrytého
dluhu. V roce 2013 byla dosazena zaporna hodnota 969 tis. K¢ a v roce 2015 dosahla tato
hodnota -52 000 K¢&. Ob¢ tyto hodnoty byly zptisobeny vysokymi kratkodobymi zavazky,
které nebyly kryty ob&znymi aktivy. Tento zplsob financovani je mozné hodnotit jako
relativné levny. Je ovSem nezbytné zvazit mozné riziko insolvence.

V roce 2017 bylo dosazeno nejvys$si hodnoty ukazatele za celé sledované obdobi. Jedna se
o castku ve vysi 40911 tis. K¢. Tento vysledek byl ovlivnén polozkou kratkodobych
pohledavek.

4.9.2 Podil ¢istého pracovniho kapitalu na aktivech spoleCnosti

Dal$im rozdilovym ukazatelem je podil ¢istého pracovniho kapitalu na aktivech spole¢nosti.
Doporucena hodnota tohoto ukazatele je mezi 10-15 %. Dle tabulky 14 je zfejmé, ze tento

ukazatel se pohybuje vZdy mimo doporuceny stanoveny interval. V roce 2013 je zaporny.
72



V roce 2017 je tento pomér nejvyssi, a to s pomérem 21 %. Tyto dosazené hodnoty vykazuji
nehospodarnost uzivani kapitalu.

Vzhledem k tomu, Ze jsou celkova aktiva tvofena pfedev§sim dlouhodobym hmotnym
majetkem, nabyva tento ukazatel v nékterych letech vice neZ poloviny CPK. Konkrétné
v roce 2014, kdy je jeho hodnota 49,5 % a také v roce 2017 s hodnotou 65,1 %. Naopak
v letech 2013 a 2015 nabyva zapornych hodnot.

Tabulka 14 - Podil ¢istého pracovniho kapitalu na aktivech v letech 2013 - 2018

2013

2014

2015

2016

2017

2018

CPK/Aktiva

-0,6%

3,3%

0,0%

0,4%

19,5%

4,0%

CPK/Obéina aktiva

-12,4%

49,5%

-0,5%

5,9%

65,1%

26,6%

Zdroj: vlastni zpracovani vykazi spolecnosti

4.9.3 Rentabilita ¢istého pracovniho kapitalu

Rentabilita neboli navratnost Cistého pracovniho kapitalu byla na zacatku sledovaného
obdobi zaporna, nebot’ v letech 2013-2015 firma realizovala ztratu.

V letech nasledujicich, tj. v roce 2016 az 2018 vykazovala rentabilita zna¢né vykyvy. V roce
2016 rentabilita Cistého pracovniho kapitalu dosdhla 287 %. Rok nasledujici vyse 3 %
a v roce 2018 pak 39 %. V roce 2016 spolecnost realizovala ¢isty zisk ve vysi 2 610 tis. K¢
a zaroveti zde byla nizka hodnota CPK. Proto je rentabilita v tomto roce takto vysoka.

V roce 2017 je rentabilita ve vysi 3 %. Spolecnost v tomto roce realizovala zisk ve vysi
1 051 tis. K& a CPK v roce 2017 byl nejvyssi za viechna zkoumana obdobi. Tento stav byl
zpusoben enormni vysi kratkodobych pohledavek v tomto roce.

V roce 2018 byla rentabilita CPK ve vysi 39 %. V tomto roce hodnota zisku dosahla
2 717 tis. K¢ a hodnota kratkodobych pohledavek se vzhledem ke zméné smluvnich

podminek s dodavateli sniZzila.

Tabulka 15 - Rentabilita ¢istého pracovniho kapitalu v letech 2013 - 2018

2013 2014 2015
€z/CPK - - -

Zdroj: vlastni zpracovani vykazl spole¢nosti

2016 2017
287% 3%

2018
39%
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4.10 Analyza pomérovych ukazateli

Nejcastéji pouzivanym rozborovym postupem k ucetnim vykazim jsou pomérové ukazatele.

Tyto ukazatele jsou tvoieny podilem dvou polozek rozvahy a vykazu ziski a ztrat.
4.10.1 Analyza vybranych ukazateli rentability

Ukazatel¢ rentability uvadi, jak efektivné spolecnost dokaze zhodnotit sviij majetek

vzhledem ke kapitalu.

Tabulka 16 - Ukazatelé rentability v letech 2013 - 2018

2013 2014 2015 2016 2017 2018
ROI -10,17% -2,87% -6,34% 3,22% 1,96% 4,06%
ROA -7,30% -2,04% -4,90% 2,22% 1,29% 2,55%
ROE -10,17% -3,11% -6,54% 2,13% 0,83% 2,12%
ROS -33,14% -8,36% -19,58% 4,28% 1,03% 4,18%

Zdroj: vlastni zpracovani vykazt spolecnosti

Vsechny ukazatele vlivem zaporného vysledku hospodafeni (ztraty), vykazuji zaporné
hodnoty pfti vypoctu ukazateld rentability. Proto nebudou dale feseny.

Ukazatel rentability investovaného kapitalu (ROI) v roce 2016 dosahl hodnoty 3,22 %.
Nejvyssi hodnoty ROI bylo dosazeno v roce 2018 v hodnoté 4,06 %.

Ukazatel rentability aktiv (ROA) je pomérem ¢istého zisku k aktiviim a v roce 2017 dosahl
nejnizsi hodnoty, a to 1,29 %. Nejvyssi hodnoty bylo dosazeno v roce 2018, kdy tento
ukazatel vykazoval hodnotu 2,55 %. Tato hodnota byla dosazena kombinaci hodnoty
vytvotreného zisku, kterd byla druhé nejvyssi ve sledovanych obdobi, a nizsi hodnotou aktiv.
Dle tdajt zvefejnénych Ceskym statistickym ufadem byl sestaven ukazatel rentability aktiv
za odvétvi CZ-NACE 45, 46, 47. Ukazatel nabyval od 3,83 % v roce 2013 a byl nejnizsi za
vybrana obdobi. Nésledné tento ukazatel rostl az dosahl hodnoty 6,97 %. Dle uvedeného lze
konstatovat, zZe se zkoumana spole¢nost pohybovala pod hodnotou odvétvi.

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE) vykazoval v letech 2013, 2014 a 2015
zaporného hodnoty, z divodu dosazené ztraty v jednotlivych sledovanych obdobi. V letech
nasledujicich spolecnost vykazovala zisk, proto ukazatel ROE je kladny. Nejvyssi rentability
bylo dosazeno v roce 2018, 2,72 % pomeéru mezi Cistym ziskem a vlastnim kapitalem.

Spolecnost tedy v tomto roce zhodnotila sviij majetek s vyzitim vlastnich zdrojt o 2,72 %.
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Dle udaji zveiejnénych Ceskym statistickym Gfadem byl sestaven ukazatel rentability
vlastniho kapitalu za odvétvi CZ-NACE 45, 46, 47, ktery ve sledovanych letech nabyval
hodnot od 1,01 % do 1,49 %. Nejvyssi hodnoty dosahl ukazatel v roce 2017. Na zakladé
téchto tidajii Ize konstatovat, ze sledovana spolecnost v roce 2016 a 2018 vykazovala vyssi
ROE, nez byla odvétvova a v roce 2017 bylo dosazeno nizsiho ukazatele o 0,66 %, nez bylo
dosazeno v odvétvi.

Ukazatel rentability trzeb (ROS) je pomérem dosazeného zisku k trzbam. Vzhledem k jiz
diive uvedené skute¢nosti, ze spole¢nost v prvnich téech letech nerealizovala zisk, je tento
ukazatel pro tyto roky zaporny. V letech nasledujicich, kdy spole¢nost jiz realizovala zisk,
bylo dosazeno nejvyssi rentability trzeb v roce 2016. V roce 2016 byl nejlepsi pomér zisku
K trzbam a ukazatel pro rok 2016 dosahl 4,28 %. V roce 2017 tento ukazatel dosahl hodnoty
1,03 %. V tomto roce dosahl podnik na nejvyssi trzby, ale realizoval nizky zisk. V poslednim
roce zkoumaného obdobi, v roce 2018, dosahla hodnota ROS 4,18 %.

Lze konstatovat, ze vSechny ukazatele pro rok 2017 jsou zna¢né ovlivnény prodejem
dlouhodobého majetku do jiné spolecnosti holdingu Trigema.

Dle udajii zvetejnénych Ceskym statistickym ufadem byl sestaven ukazatel rentability trzeb
za odvétvi CZ-NACE 45, 46, 47, ktery ve sledovanych letech dosahoval hodnoty od 1,84 %
v roce 2013 do 3,22 % Vv roce 2017. Na zaklad¢ téchto udaji lze konstatovat, ze sledovana
spolecnost v roce 2016 vykazovala o 1,31 % vySsi rentabilitu trzeb, nez byla odvétvova

a Vv roce nasledujicim pak o 2,19 % nizs$i rentabilitu, nez byla vypoctena v odvétvi.
4.10.2 Analyza vybranych ukazateli aktivity

Ukazatele aktivity méfi efektivnost hospodateni podniku se svymi aktivy.
Tabulka 17 - Ukazatelé aktivity v letech 2013 - 2017

2013 2014 2015 2016 2017
Vazanost celkovych aktiv 454 3,53 3,80 3,38 2,06
Obrat celkovych aktiv 0,22 0,28 0,26 0,30 0,49
Obrat celkovych aktiv - dle odvétvi
(CZ-NACE 45, 46, 47) 2,08 2,18 2,17 2,13 2,17
Obrat stalych aktiv 0,24 0,31 0,29 0,33 0,71
Obrat zasob 31,42 37,26 38,36 66,92 55,15

Zdroj: vlastni zpracovani vykazii spolecnosti a tidajt ¢su.cz

V prvnim sledovaném obdobi, tj. v roce 2013, dosahl podnik nejvyssi vazanosti aktiv, a to

cvwvr
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aktiv byla dosazena v roce 2017, kdy tento ukazatel dosédhl hodnoty 2,06. Jedna se o hodnotu
2,2krat nizsi nez v roce 2013. Vliv na tento ukazatel ma ocenovani aktiv, které podnik
provadi vzdy v pofizovacich cenach, a zplisob odepisovani, ktery se provadi dle metodiky
stanovené odpisovym planem. Odpisovy plan je sestavovan dle predpokladaného opotiebeni
zafazeného majetku odpovidajictho béznym podminkam jeho pouzivani. Ugetni odpisy
dlouhodobého majetku se nerovnaji odpisim danovym s vyjimkou dlouhodobého
nehmotného majetku.

Obrat celkovych aktiv je ukazatel, jehoz hodnota za sledované obdobi nabyvala poctu
obratek od 0,22 do 0,49. Ve sledovaném obdobi byly vykazané hodnoty velmi nizké.
Celkov¢ lze konstatovat, ze ma ale tento ukazatel rostouci tendenci. Nejhorsi vysledek
obratu celkovych aktiv bylo dosazeno v roce 2013, kdy obrat ¢inil 0,22. Nejvyssi obrat
celkovych aktiv byl vykazan v roce 2017, v hodnoté 0,49. Na zakladé odborné literatury, by
m¢l tento ukazatel dosahovat, alespoii hodnoty 1, kdy tato hodnota neni podnikem dosazena
ani vjednom ze sledovaného obdobi. Pro porovnani je v tabulce 17 na zakladé tdaja
zvefejnénych Ceskym statistickym tfadem uvedena hodnota tohoto ukazatele pro dany obor,
CZ-NACE pro skupiny 45, 46, 47 - obchod, pohostinstvi a ubytovani. Zjisténa Cisla
dokladaji, ze spolecnost se k vykazovanym hodnotam odvétvi nepftiblizila a bylo by zadouci
zvysit trzby nebo odprodat nékterd aktiva.

Obrat stalych aktiv, tedy dlouhodobého majetku, dosahuje jako ukazatele ptedchozi za
vSechna sledovana obdobi nizké hodnoty pohybujici se vZdy hluboko pod 1 obratkou za rok.
Maximalni obratka byla realizovana v roce 2017 kdy obrat stalych aktiv dosahl 0,71 obratky
za rok. Nejhorsi ukazatel byl zaznamenan v roce 2013, kdy tento obrat byl 0,24 obratky za
rok. Nartst mezi nejhorsi hodnotou z roku 2013 a nejlepsi vykazanou hodnotou v roce 2017
je 33,8 %. Lze tedy konstatovat, Ze tento ukazatel ma rostouci tendenci, ale 1 pfesto, je
nezbytné zvysit vyuziti stavajicich stalych aktiv a omezit investice do dlouhodobého majetku
podniku, nebot’ tento ukazatel je velmi nizky.

Doba obratu zasob udava intenzitu vyuziti zasob neboli kolikrat je v prubéhu roku polozka
zasob prodana a znovu naskladnéna. Dle tabulky 17 je patrné, ze doba obratu zasob ma
rostouci tendenci. Od roku 2013, kdy tento ukazatel dosahl 31,42 obrat zasob za rok. Je
tento ukazatel v roce 2016, kdy ukazatel vykazal nejvyssi hodnotu, tedy 66,92 pocet obratt

zasob za rok, je vice nez dvojnasobny.
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4.10.3 Analyza vybranych ukazatelu likvidity

Jednotlivé ukazatele likvidity charakterizuji schopnost podniku dostat svym zavazktim. Pfi
sledovani téchto ukazatel, je nezbytné zkoumat strukturu obézného majetku. Obézny
majetek by nemél byt tvoren neprodejnymi zdsobami nebo nedobytnymi pohledavkami,
nebot by se tato skutenost negativné promitla do ukazatele likvidity.

V tabulce 18 jsou hodnotové ukazatele bézné, pohotové a okamzité likvidity v letech 2013
az 2018.

Tabulka 18 - Vyvoj likvidity 2013 - 2018

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Bézna likvidita 0,89 2,29 117 1,27 3,36 1,75
Pohotova likvidita 0,77 2,04 1,05 1,20 3,30 1,66
Okamzita likvidita 0,67 1,67 0,50 0,82 0,63 0,77

Zdroj: vlastni zpracovani vykazii spoleénosti

Dle odborné literatury je idealni hodnota bézné likvidity v intervalu 1,5 - 2,5. V letech 2014,
a 2018 se spolecnost pohybovala v doporu¢eném intervalu. V roce 2014 dosahl tento
ukazatel hodnoty 2,29. Hodnota ob&znych aktiv byla slozena z9 % kratkodobymi
pohledavkami, ze 73 % kratkodobym finanénim majetkem, ze 7 % dlouhodobymi
pohledavkami a z 11 % zasobami.

Nejnizsi bézné likvidity 0,89 bylo dosazeno v roce 2013. Tato hodnota byla o 0,61 niz§i nez
spodni doporucena hranice ukazatele. V tomto roce byla obézna aktiva tvotena ze 14 %
zasobami, z 11 % kratkodobymi pohledavkami a ze 76 % kratkodobym finanénim
majetkem. Naopak nejvyssi likvidity 3,36 bylo dosazeno v roce 2017.. V tomto roce byla
piekrocena horni doporucena hranice likvidity o 0,86. Obé&zna aktiva v tomto roce byla
tvofena ze 75 % kratkodobymi pohledavkami, z 19 % kratkodobym finan¢nim majetkem,
Z 5 % dlouhodobymi pohledavkami a jen ze 2 % zasobami.

Doporucené hodnoty dle odborné literatury pro pohotovou likviditu jsou v rozmezi 1 az 1,5.
Na zaklad¢ tabulky 18, lze konstatovat, ze tohoto rozmezi bylo docileno v letech 2015
a 2016. V roce 2015 dosahl ukazatel hodnoty 1,05 a v roce nasledujicim 1,20.

Vypocty odhalily, ze ukazatel okamzité likvidity ve sledovanych letech se ve vétsiné obdobi
pohyboval mimo doporucené intervaly. Celosvétove uznavany interval okamzité likvidity se

uvadi v rozmezi mezi 0,9 — 1,1. Ministerstvo financi a obchodu tento interval stanovilo pro
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Ceskou republiku spise v rozmezi 0,2 — 0,6. V roce 2015 bylo dosazeno likvidity 0,5, coZ je

v intervalu pro CR.
4.11 Du Pontav pyramidovy rozklad

V tabulce 19 byl proveden rozklad ROE —rozklad rentability vlastniho kapitalu, kolik ¢istého
zisku pfipadne na jednu korunu investované¢ho kapitalu. Vypoctu ROE je dosazeno
sou¢inem podila dil¢ich vypocti, a to podilem aktiv k vlastnimu kapitalu, trzeb k aktiviim

a Cistého zisku k trzbam za sledovana obdobi.

Tabulka 19 - Rozklad ROE 2013 - 2018

2013 2014 2015 2016 2017 2018
ROE -0,10 -0,03 -0,07 0,02 0,01 0,03
Aktiva/vlastni kapital 1,39 131 1,27 1,68 167 1,73
Obrat aktiv 0,22 0,28 0,26 0,30 0,49 0,38,
ROS -0,33 -0,08 -0,20 0,04 0,01 0,04

Zdroj: vlastni zpracovani vykazii spolecnosti

Hodnoty ROE jsou pro prvni tii roky sledovaného obdobi zaporné. Tato skuteCnost je
zpusobena ztratou, kterou tato spolecnost v prvnich tfech letech sledovaného obdobi
realizovala. Pro tyto roky ukazatel ROE nema smysl. V téchto letech byla také zaporna
ve vysi -0,33. V letech naslednicich, tj. od roku 2016 do roku 2018 byla jeho hodnota jiz
kladna. A nabyvala hodnot od 0,01 do 0,03.
Obrat aktiv s vyjimkou roku 2017 mél rostouci tendenci. Jeho hodnoty byly nejvice
ovlivnény nérlistem trzeb v jednotlivych sledovanych obdobich. Nejvyssi obrat aktiv byl
realizovan v roce 2017, v poméru trzeb k aktivim ve vysi 0,49. V tomto roce byly
realizovany nejvyssi trzby v hodnoté 102 069 tis. K¢.
Pomeér aktiv k vlastnimu kapitalu se ve sledovanych obdobich se pohyboval v hodnotach od
1,27 v roce 2015 do 1,73 v roce 2018.
Z tabulky 20 je zfejmé, Ze v ni obsazené ukazatele jsou v ¢ase velmi kolisavé. Za vSechna
sledovana obdobi nabyva ROE v absolutnim vyjadieni hodnot od -0,01 do 0,09 meziro¢niho
rozdilu a index vykazoval hodnoty od -0,33 do 3,27. Nejvétsi zménu podnik realizovat mezi
lety 2015 a 2016, a to v vysi 0,09 meziro¢niho nardst rentability vlastniho kapitalu. V roce
2016 spole¢nost poprvé za sledovana obdobi realizovala zisk. V roce 2016 byl realizovan
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nejvetsi mezirocni priristek poméru aktiv k vlastnimu kapitdlu. Nejvétsi vliv na tento
meziro¢ni nardst v hodnote 0,41 mél narist aktiv, vyjadieno indexem v hodnot¢ 1,32. Zména

byla zpuisobena nartastem dlouhodobého hmotného majetku.

Tabulka 20 - Meziro¢ni zmény ukazateli v letech 2013 - 2018

2014 2015 2016 2017 2018
ROE A 0,07 -0,03 0,09 -0,01 0,02
index 0,31 2,10 -0,33 0,39 3,27
Aktiva/vlastni 1A -0,08 -0,04 0,41 -0,01 0,07
kapital index 0,94 0,97 1,32 0,99 1,04
Obrat aktiv ~ |A 0,06 -0,02 0,03 0,19 -0,11
index 1,29 0,93 1,13 1,64 0,77
ROS A 0,25 -0,11 0,24 -0,03 0,03
index 0,25 2,34 -0,22 0,24 4,06

Zdroj: vlastni zpracovani vykazt spolecnosti

4.12USALI

USALI neboli Uniform system of accounts for lodging industry, je celosvétové uznavana
a aplikovana metoda vykazovani obchodnich vysledkt hotelovych spole¢nosti. Vzhledem
k jeho praktickému vyuziti v provozu, je hojné pouzivan manazery na celém svété, ackoliv
je jednotlivymi spolecnostmi upravovan dle jejich vlastni potieby.

Tento standard vyl vydan poprvé v roce 1925 asociaci American Hotel and Motel
Association, nasledné probihala jeho aktualizace. Dnes jiZ pracujeme se 14. rozSifenou verzi.
Pouzivani tohoto systému neni vynucovano zdkonem, jednd se ryze o manazersky nastroj,
nicméné¢ samoziejme¢ vychdzi z UCetnich standardii danych zdkonem, v nasem ptipade

se jedna o Ceské ucetni standardy (CAS, Czech accounting standards).

Mezi hlavni benefity patfi:

e Piesné¢ zaméteni na konkrétni stfediska hotelu, moznost vyhodnocovani vykonu
a nakladt v hlubokém detailu.

e Analytické moznosti — standardné¢ se pouziva porovnani na minulé obdobi a na
schvaleny rozpocet, z toho je mozné sledovat trendy, dale pohled za dany mésic, kvartal,
pololeti, pohled do data od zacatku obdobi, pohled na cely rok véetné prognozy, dale

samoziejmé dlouhodoba viceleta prognoza.
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e Srozumitelnost pro management hotelu — manazeti ktefi nemaji finan¢ni zazemi mohou
sledovat své¢ stiedisko v Case a piijimat rozhodnuti na kazdodenni bazi.

e Management hotelu neni rozptylovan naklady, které sam svou ¢innosti neovlivni. Jedna
se o0 néklady na odpisy, pojisténi, nebo manazerské poplatky, které¢ neovliviiuji provozni
vysledek jednotlivych USALI stfedisek.

e Snadnd konsolidace hotelll u hotelovych fetézct, kdy jsou hotely alokovany v rznych
zemich, s riznymi ucetnimi standardy.

e [nvesti¢ni pohled — investoii mohou mezi sebou porovnavat hotely z riznych konct
svéta podle stejnych kritérii, jelikoz USALI smazava rozdily jednotlivych statutarnich
ucetnich standardi danych zemi (American Hotel & Lodging Association, a dalsi,

2014).

Jinymi slovy, ucetni jednotka kdekoliv na svété uctuje hotelové transakce dle zakonu
platnych pro danou zemi, nasledn¢ je kli¢ové zapojeni pracovnika hotelového controllingu.
Jeho ukolem je spravné alokovat zapisy z jednotlivych G¢tl hlavni Gcetni knihy tak, aby byly
ptifazeny na spravnd USALI stiediska. Pfesna alokace uctu na konkrétni USALI stfedisko
je pritom zcela stézejni. VEtSi hotelové fetézce vyuzivaji pro praci s daty mezisklad, do
kterého v ramci Ucetni zaveérky exportuji data z podnikového informacniho systému, tzn.
ERP systému. Zaméstnanec controllingu do skladu vstupuje a potizuje USALI a jakékoliv
jiné sestavy dle potieby.

USALI spociva v uctovani a vyhodnocovani dil¢ich ¢asti na tzv. ziskovych stiediscich. Jde
o ubytovani, jidlo a byti (F&B) a 0 dalsi stfediska s potfebou vyhodnocovani. Strediska jsou
vyhodnocovana z pohledu provoznich a neprovoznich nakladii provozu. Zjisténé naklady
jsou pak porovnavany v cCase, konfrontovany s piedpokladem a je jednoduché je
vyhodnocovat. Zde je kli¢ova piesna prace hotelové ucetni. Je nezbytné, aby spravné
kontovala G¢etni zapisy na analytické Uity a provozni stiediska (American Hotel & Lodging
Association, a dalsi, 2014).

Zkoumana spole¢nost zacala vyuzivat tento zpisob vyhodnocovani na konci roku 2019
a zalozila ptedpoklad vyuziti do budoucna. Vzhledem k povaze internich udaji nutnych pro
vytvofeni USALI, neni mozné, aby byl pfedmétem této prace. Pro ndzornost je v ptiloze ¢. 6

nastinén vytez pouzivaného USALI ve zkoumané spole¢nosti.
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5.7aveér

Cilem diplomové prace bylo provést ekonomickou analyzu podniku Moninec s.r.o.
zabyvajici se pohostinskou Cinnosti a provozovanim celoro¢né fungujiciho rekreacniho
arealu s lyzarskym vlekem. Za timto i¢elem byla nejprve predstavena zkoumana spole¢nost
a také spolecnost Trigema jiZ je Moninec s.r.o. soucasti.

Moninec je mistni firmou poskytujici rekreacni sluzby ve vSech ro¢nich obdobi. Soucasti
aredlu je tithvézdickovy hotel, penzion a n€kolik apartmant. V arealu jsSou mimo ubytovani
a gastronomii provozovany také wellness sluzby, venkovni i vnitini bazén, zimni sjezdovka
se Ctyisedackovou lanovkou a skiservisem. Firma vlastni nejmodernéjsi zasnézovaci
technologii Snow factory.

Hlavnim trhem je Ceska republika, proto analyzou makrookoli byly zhodnoceny vlivy, které
ma na spolecnost vyvoj hrubého doméaci produktu, mira inflace ¢i mira nezaméstnanosti
v CR. Aktualni p¥izniva ekonomicka situace pfispiva k dobrému podnikatelskému prostiedi,
kde je mozné podnik dale rozvijet a nechat rust. Na zaklad¢ vypracované Porterovy analyzy
péti sil 1ze konstatovat, Ze odvétvi, ve kterém Moninec s.r.0. podniké je vysoce konkuren¢ni
a vstup do tohoto odvétvi je spojen s vysokou kapitadlovou naroc¢nosti, ¢imz je vstup noveé
konkurence relativné omezen. Konkurence v CR je vysoka. Jednotliva rekreaéni stiediska ¢i
lyzaiské arealy na izemi CR se od sebe odliuji polohou a cenou poskytovanych sluzeb.
Vyhodou konkurentii je umisténi na horach a s tim spojené klimatické podminky. Tuto
nevyhodu Moninec s.r.o. kompenzuje zakoupenou inovativni technologii Snowfactory.
Dalsi vyhodou je jeho umisténi takfka v srdci CR. Vzdalenost od Prahy je pouze 80 km,
30 km od Piibrami a 25 km od Tabora. Ac¢koliv vzdalenost od hlavniho mésta je vyhodou,
nevyhodou zlistdvad dopravni dostupnost bez mozZnosti transferu za pomoci vlastniho ¢i
firemniho dopravniho prostredku.

Mezi hlavnimi konkurenty v blizkém okoli jsou mistni podniky poskytujici ubytovaci
sluzby, wellness a dal§i volnoCasové aktivity, vyjma provozovani zimni sjezdovky.
V hodnoceni kvality poskytovanych sluzeb dosahl areal téméft na vrchol. Jeho hodnoceni na
Tripadvisor.cz je 4,0 z celkovych 5,0. Na Booking.com 8,5 z 10. Na Google.com 4,4 z 5,0.
Na Facebook.com je hodnocen 4,2 z 5 a na areceze.cz dosahl na 76 %.

Vzhledem k dlouholeté tradici aredlu je konkurencni vyhodou zasobovani arealu

prostfednictvim dodavek od mistnich divéryhodnych dodavateli, se kterymi ma dlouholeté

81



a Casto nadstandardni vztahy. V pfipadé¢ vypadki téchto dodavek ma nékolik dalSich
a vetsich dodavateld, diky kterym je schopna ptipadny vypadek kompenzovat.

Rozborem ucetnich vykazii za pomoci horizontalni a vertikalni analyzy bylo odhaleno
znacné kolisani vSech zkoumanych polozek ve sledovanych obdobi. Toto kolisani bylo
zobrazeno v odpovidajicich grafech. Nejvétsi zmény celkovych aktiv bylo dosazeno v roce
2016 nakupem dlouhodobého hmotného majetku, coz zplisobilo meziroéni zménu oproti
roku 2015 ve vysi 53 941 tis. K¢, tedy 35,5 %. Rok nasledujici byl tento dlouhodoby majetek
prodan za svou zustatkovou cenu a zpusobil pokles této polozky vroce 2018
0 37 173 tis. K¢, tedy o 17,7 %.

V prvnich tfech letech sledovanych obdobi, tj. v letech 2013-2015, spolecnost vykazovala
ztratu, tento fakt ovlivnil vSechny provedené analyzy. V letech nésledujicich jiz podnik
realizoval zisk.

Na zakladé provedenych analyz lze konstatovat, Zze vysledek hospodatfeni za jednotliva
ucetni obdobi je znacné kolisavy. V letech 2015 a 2017 evidoval podnik pokles. V roce 2015
byl pokles o 4 184 tis. K& oproti roku piedchozimu, coZz znamenalo zménu 114,8 % oproti
roku ptedchozimu. V roce 2017 byl pokles stejné polozky o 1 559 tis. K¢, coZ o 59,7 %.
V ostatnich letech pak byla meziro¢ni zména vysledku hospodateni za ucetni obdobi kladna.
Nejvyssi v roce 2016, kde dosdhla meziro¢ni zmény 10 439 tis., tj. 133,3 %. Na zaklade
vyvoje a porovnani vysledku hospodafeni za ucetni obdobi v jednotlivych letech, ma
vysledek hospodateni rostouci tendenci.

Pti vyhodnocovani ¢istého pracovniho kapitalu byly zjistény dvé obdobi, to jsou roky 2013
a 2015, kdy hodnota CPK byla zaporna. V roce 2013 vykazoval podnik na této polozce
zapornou hodnotu ve vysi 969 tis. K¢ a v roce 2015 zapornou hodnotu ve vysi 52 tis. K¢.
Tyto ¢astky jsou tzv. ¢astky nekrytého dluhu. Obé tyto ¢astky byly zplsobené vysokymi
kratkodobymi zavazky, které nebyly kryty obéZnymi aktivy. Tento zpiisob financovani je
mozné hodnotit jako relativné levny ovSem s velkym rizikem mozné insolvence. Nejvyssi
hodnota CPK byla vykéazana v roce 2017 a to ve vysi 40 911 tis. K&. Tento vysledek byl
ovlivnén polozkou kratkodobych pohledavek, kterd je spolu s obéznymi aktivy nejvice
proménlivou polozkou.

Podilem CPK na celkovych aktivech bylo zjisténo, Ze ve vétsiné obdobi je ukazatel mimo
doporucené hodnoty. Podnik tak vykazuje nehospodarnost uzivani kapitalu. Vzhledem ke
zjisténé nehospodarnosti, byla také zkoumana rentabilita CPK. V letech 2013 az 2015

podnik vykazoval ztratu, v téchto letech bylo bezvyznamné zkoumat navratnost CPK nebot’
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byla mensi nez nula. V roce 2016 podnik realizoval zisk, hodnota CPK v tomto roce byla
nizka, a proto jeho rentabilita dosahovala enormni hodnoty 287 %. V roce 2017, vzhledem
k prodeji dlouhodobého majetku, byla rentabilita ve vysi 3 %, vroce 2018 dosahla
navratnost hodnoty 39 %. V roce 2018 podnik vykazal za v§echna sledovana obdobi nejvyssi
hodnotu zisku a vykazal obézna aktiva ve vysi 13 % z celkovych aktiv.

Pti analyze pomérovych ukazateld pro roky 2013 az 2018, byly z diivodu realizované ztraty
vylouceny roky 2013 az 2015. Proto s nimi nebylo dale pocitano.

Piedmétem zkoumani byla rentabilita vloZeného kapitalu (ROI), rentabilita celkovych
vlozenych aktiv (ROA), rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) a také rentabilita trzeb (ROS).
Rentabilita vlozeného kapitdlu byla zkoumana s vysledkem pohybujicim se v rozmezi
1,96 % az 4,06 %, kdy nejvyssi hodnoty bylo dosazeno v roce 2018. Rentabilita celkovych
vlozenych aktiv byla zkoumana s vysledkem pohybujicim v intervalu 1,29 % az 2,55 %.
Nejvyssi hodnoty bylo opét dosazeno v roce 2018, a to kombinaci vytvoieného zisku a nizsi
hodnotou aktiv spole¢nosti. Nejvétsi zhodnoceni vlastniho kapitalu za pomoci vlastni zdrojt
(ROE) realizovala spolecnost v roce 2018, kdy bylo zhodnoceni ve vysi 2,72 %. Podrobné&ji
byla rentabilita vlastniho kapitdlu zkoumana v Du Pontové pyramidovém rozkladu v zavéru
prace. Posledni zkoumanou polozkou rentability byly trzby. Ty byly znacné ovlivnény
prodejem dlouhodobého majetku v roce 2017, kdy doslo k prodeji n€kterych nemovitosti do
jiné spole¢nosti. Rentabilita trzeb za obdobi, ve kterych podnik realizoval zisk, byla
identifikovana v intervalu od 1,03 % do 4,28 %. Nejvyssi v roce 2016.

Za pomoci ukazatell likvidity byla identifikovana bézna, pohotova a okamzita likvidita pro
jednotliva sledovana obdobi. VSechny jmenované ukazatele vykazuji kolisavé hodnoty.
Optimalni hodnota bézné likvidity je uvadéna v rozmezi od 1,5 do 2,5. Podnik se v tomto
doporu¢eném rozmezi pohyboval pouze v roce 2014 a 2018. V roce 2014 dosahl ukazatel
hodnoty 2,29. Tato hodnota byla slozena z9 % kratkodobymi pohledavkami, ze 73 %
kratkodobym finan¢nim majetkem, ze 7 % dlouhodobymi pohledavkamiaz 11 % zasobami.
Optimalni hodnoty pro pohotovou likviditu jsou odbornou literaturou definovany v rozmezi
mezi 1 az 1,5. Podnik tohoto doporu¢eného rozmezi dosahl v letech 2015 a 2016, kdy
ukazatel vykazoval hodnoty 1,05 a 1,20.

Vypocéty odhalily, ze ukazatel okamzité likvidity ve sledovanych letech se ve vét§in€ obdobi
pohyboval mimo doporucené intervaly. Celosvétoveé uznavany interval okamzité likvidity se

uvadi v rozmezi mezi 0,9 — 1,1. Ministerstvo financi a obchodu tento interval stanovilo pro
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Ceskou republiku v rozmezi 0,2 — 0,6. V roce 2015 bylo dosazeno likvidity 0,5, coZ je
v intervalu pro CR. V ostatnich letech jsou hodnoty vzdy vyssi nez doporu¢ené.

Cilem Du Pontova pyramidového rozkladu je identifikace logickych a ekonomickych vazeb
mezi ukazateli a jejich rozkladem. Jak jiz bylo nékolikrat opakovano, v prvnich tfech letech
podnik realizoval ztratu, tzn. hodnota hodnoty ROE je v téchto obdobich zaporna, a proto
pro tyto roky nema ukazatel smysl. V letech od roku 2016 do roku 2018 byla hodnota jiz
kladna. Nabyvala hodnot od 0,01 do 0,03.

Obrat aktiv s vyjimkou roku 2017 m¢l rostouci tendenci. Jeho hodnoty byly nejvice
ovlivnény nardstem trzeb v jednotlivych sledovanych obdobich. Nejvyssi obrat aktiv byl
realizovan v roce 2017, a to v poméru trzeb k aktivim ve vysi 0,49. V tomto roce byly
realizovany nejvyssi trzby v hodnoté 102 069 tis. K¢&.

Pomér aktiv k vlastnimu kapitalu se ve sledovanych obdobich pohyboval v hodnotach od
1,27 vroce 2015 do 1,73 vroce 2018. Za vSechna sledovana obdobi nabyva ROE
Vv absolutnim vyjadieni hodnot od -0,01 do 0,09 meziro¢niho rozdilu a indexu vykazoval
hodnoty od -0,33 do 3,27. Nejvétsi zménu podnik realizoval mezi lety 2015 a 2016, a to
ve vysi 0,09 mezirocniho nardstu rentability vlastniho kapitdlu. V roce 2016 spolecnost
poprvé za sledovand obdobi realizovala zisk. V tomto roce byl také realizovan nejvétsi
meziro¢ni prirtistek poméru aktiv k vlastnimu kapitalu. Nejvétsi vliv na tento mezirocni
narast v hodnoté€ 0,41 mél nartst aktiv, vyjadieno indexem v hodnoté 1,32. Tato zméena byla
zptsobena nartstem dlouhodobého hmotného majetku.

Zavérem praktické Casti je pfedstavena uznavana metoda vykazovani obchodnich vysledkt
V hotelnictvi, tzv. USALI. Zplsob tohoto vykazovani neni pravné zavazny, ale pravni
pfedpisy jsou jim respektovany. Hlavni vyhodou je vyhodnocovani c¢innosti na
tzv. ziskovych stfediscich z pohledu provoznich a neprovoznich nakladi, které jsou
vyhodnocovany, porovnavany a konfrontovany s pfedpokladem v ¢ase dle jednotlivych
stanovenych polozek nakladt. Vyhodnocovani pomoci USALI zacala spole¢nost pouzivat
koncem roku 20109.

Doporuceni pro vybrany podnik je prioritn¢ stabilizovat souc¢asny dlouhodoby majetek a za
stavajiciho stavu maximalizovat jeho vyuziti tak, aby bylo hospodarné. Je mozné vyuzit
moznosti nalezeni potenciondlniho nového segmentu zakaznikli se zaméfenim na jeho
individualni potieby S vyuzitim novych ¢i malo vyuZzivanych kanald, jako jsou online travel

agencies, které nejsou v soucasné dobé spolecnosti vyuzivany.
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Ptiloha 1 - Piehled o penéznich tocich (vykaz cash flow)

PREHLED O PENEZNICH TOCICH e e L

Zpracovano v souladu s whlaskou ¢. ucetni jednotky
500/2002 Sh. .
(vykaz cash-flow)

ke dni 31. prosince 2017

(v celych tisicich K&) Sidlo, bydli$té nebo misto
podnikani u€etni jednotky

P. Stav penéznich prostfedki a penéznich ekvivalenti na zacatku Gcetniho obdobi

Penézni toky z hlavni vydélec¢né cinnosti (provozni ¢innost)

Ugetni zisk nebo ztrata pred zdanénim

Upravy o nepenézni operace

Odpisy stalych aktiva umofovani opravné polozky k nabytému majetku

Zména stavu opravnych polozek, rezerv

Zisk z prodeje stalych aktiv
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Viynosy z podili na zisku
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Vyuctované nakladové troky s vyjimkou urok( zahrnovanych do ocenéni dlouhodobého majetku a
vyuctované vynosové uroky
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PFipadné Upravy o ostatni nepénézni operace

* Cisty penézni tok z provozni éinnosti pied zdanénim a zménami pracovniho kapitalu

Zmeény stavu nepénéznich slozek pracovniho kapitalu

Zména stavu pohledavek z provozni €innosti, prechodnych Gcta aktiv

Zména stavu kratkodobych zavazk( z provozni €innosti, pfechodnych Géta pasiv

Zména stavu zasob
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Zmeéna stavu kratkodobého finan¢niho majetku nespadajiciho do penéznich prostf. a ekvivalentt

ki Cisty penézni tok z provozni éinnosti pred zdanénim

Vyplacené uroky s vyjimkou uroki zahrnovanych do ocenéni diouhodobého majetku

Hl®

Prijaté aroky

Zaplacena dari z pfijmUd a domérky dané za minula obdobi

Pfijaté podily na zisku
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b Cisty penézni tok z provozni éinnosti
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Penézni toky z investi¢ni ¢innosti

Vlydaje spojené s nabytim stalych aktiv

PFijmy z prodeje stalych aktiv

Zapujcky a Uvéry spriznénym osobam

bl Cisty penézni tok vztahujici se k investiéni éinnosti

R R e

olo|lo|O

Penézni toky z finanénich €innosti

Dopady zmén dlouhodobych,resp. kratkodobych zavazku

Dopady zmén vilastniho kapitalu na penézni prostfedky a ekvivalenty

ZvySeni penéznich prostredkl z divodu zvySeni zakladniho kapitalu, azia a fondl ze zisku.

Vyplaceni podilli na vlastnim jméni spole¢nikiim

DalSi vklady penéznich prostfedkd spolecnikl a akcionard

Uhrada ztraty spole&niky

PFimé platby na vrub fondt

OO0 000000
NN N NN N
© A W N o

Vlyplacené podily na zisku v€etné zaplacené dané

]
*
*
*

Cisty penézni tok vztahujici se k finanéni éinnosti

F. Cisté zvyseni resp. snizeni penéznich prostredkii

R. Stav penéznich prostiedkl a pen. ekvivalentt na konci Gi¢etniho obdobi

ojojo|lo|o|jo|jo|ojo o |O

Zdroj: business.center.cz
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Ptiloha 2 - Vypis z obchodniho rejstiiku spole¢nosti Trigema a.s.

Tmm fiki) eSektronicky podepsal "MESTSKY SOUD V PRAZE [ 002156507 cne 25.10.2018 v 05-56:06.
Vypis
z obchodniho rejstiiku, vedeneho
Méstskym soudem v Praze

oddil B, ioZka 12794

Datum vzniku a zapisu: 27. kvétna 1994

Spisova znacka: B 12794 vedena u Méstskeého soudu v Praze
Obchodni firma: Trigema a.s.
Sidlo: Praha 5 - Stodulky, Bucharova 2641/14, PSC 15800
Identifikacni cislo: 614 66 123
Pravni forma: Akciova spolecnost
Predmet podnikani:

projektova cinnost ve vystavbe

provadeni staveb, jejich zmén a odstranovani

silnicni motorova doprava - nakladni vnitrostatni provozovana vozidly o nejvetsi
povolené hmotnosti nad 3,5 tuny,

vyroba, obchod a sluzby neuvedene v prilohach 1 aZ 3 Zivnostenskeého zakona

Hostinska ¢innost

Cinnost Ucetnich poradcy, vedeni Ucetnictvi, vedeni danove evidence

Statutarni organ - predstavenstvo:

predseda:
Ing. MARCEL SOURAL, dat. nar. 17. dubna 1965
Vodarenska 26/5, Podoli, 147 00 Praha 4
Den vzniku funkce: 2. prosince 2016
Den vzniku ¢lenstvi: 2. prosince 2016
mistopredseda
predstavenstva:

Ing. KAREL BRANDA, dat. nar. 21. cervna 1964
Nova kolonie 1449/4, Stodlky, 155 00 Praha 5
Den vzniku funkce: 6. cervna 2018

Den vzniku ¢lenstvi: 6. ¢ervna 2018

clen predstavenstva:
Ing. MARTIN MALINSKY, dat. nar. 12. listopadu 1977
Nova kolonie 1449/4, Stodtilky, 155 00 Praha 5
Den vzniku funkce: 6. cervna 2018
Den vzniku ¢lenstvi: 6. cervna 2018

clen predstavenstva:
MICHAL NETOLICKY'._ dat. nar. 1. prosince 1981
Josefa Seviika 864/20, 434 01 Most
Den vzniku funkce: 6. Cervna 2018
Den vzniku ¢lenstvi: 6. cervna 2018

clen predstavenstva:
PETR BELINA, dat. nar. 1. dubna 1976
V priceli 1652/6, Chodov, 149 00 Praha 4
Den vzniku funkce: 12. prosince 2018
Den vzniku ¢lenstvi: 12 prosince 2018

Pocet clent: 6

Zptsob jednani: Za spoletnost jedna predseda predstavenstva samostatné nebo mistopredseda
predstavenstva spolecné s dalSim denem predstavenstva.

Dozorci rada:
clen dozorci rady:

Udaje plamé ke dni: 28. fijna 2019 03:38 12
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oddil B. vioZka 12794

JITKA WEISSOVA, dat. nar. 6. listopadu 1951
Na dlouhém lanu 34/14, Vokovice, 160 00 Praha 6
Den vzniku funkce: 6. Cervna 2018
Den vzniku ¢lenstvi: 6. ¢ervna 2018
Pocet clenu: 1
Akcie:

57 ks kmenové akcie na jméno v listinné podobé ve jmenovité hodnoté 2 500

000,- K&

35 ks kmenove akcie na jmeéno v listinné podobé ve jmenovite hodnoté 1 000

000,- K¢

42 ks kmenaove akcie na jmeno v listinné podobé ve jmenovité hodnoté 10 000

000,- K¢

10 ks akcie na jmeéno v listinné podobé ve jmenovité hodnoté 250 000 - K&
Zakladni kapital: 600 000 000 - K¢

Splaceno: 10096

Ostatni skutecnosti:
Valna hromada spolecnosti Trigema s.r.0. rozhlodla dne 30.10.2007 0 zméné
pravni formy na akciovou spolecnost.
Obchodni korporace se podridila zakonu jako celku postupem podie § 777 odst.
5 zak. €. 90/2012 Sb., o obchodnich spolecnostech a druZstvech.
Na zakladé projektu fize sloucenim vyhotoveneho dne 10.8.2017 doslo ke
sloudeni, pii kterém na spoleénost Trigema a.s., se sidlem Praha 5, Stoddlky,
Bucharova 2641/14, PSC 158 00, IC 61466123, jako na spolecnost
nastupnickou, preslo jméni zanikajici spolecnosti Marve, s.r.o., se sidlem Praha
5, Stodiilky, Bucharova 2641/14, IC 27588009.
Akcionar dne 6.6.2018 rozhodl v pusobnosti valne hromady o zvyseni zakladniho
kapitalu spolecnost takto:
a) Zakladni kapital spolecnosti se zvySuje z dosavadni vysSe 553.500.000,- K¢
(slovy pét set padesat tfi miliony pét set tisic korun ceskych) o Castku
46.500.000.- K¢ (slovy o &tyficet Sest miliond pét set tisic korun éeskych), §. na
novou celkovou vySi 600.000.000,- K& (slovy Sest set miliond korun éeskych), a
to z viastnich zdroji spolecnosti vykazanych v fadné Gcetni zavérce sestavené
ke dni 31.12.2017 z nerozdéleného zisku minulych let vkazaného v rozvaze na
radku 47 (icet 428).
b) UrCuje se, Ze spolecnost vyda:
-4 (Ctyri) nové kmenove akcie o jmenovité hodnoté po 10.000.000,- K¢ (po deset
milionech korun ceskych); akcie budou vydany jako cenné papiry na jmeéno,
-6 (Sest) novych kmenowych akcii o jmenovité hodnoté po 1.000.000.- K¢ (po
jednom milionu korun Ceskych); akcie budou vydany jako cenné papiry na jmeno,
-2 (dvé) nové kmenoveé akcie o jmenovité hodnoté po 250.000.- KE (po dvou
stech padesat tisicich korun Ceskych); akcie budou vydany jako cenné papiry na
jméno.
c) Po zapisu zvySeni zakladnino kapitalu do obchodniho rejstiiku vyzve
predstavenstvo spolecnost akciondre k prevzeti novych akcii.

Udaje plamé ke dni: 28. fijna 2019 03:38 272

Zdroj: https://or.justice.cz/ias/ui/rejstrik-firma.vysledky?subjektld=601680&typ=PLATNY
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Piiloha 3 - Clenové skupiny a organiza¢ni uspoiadani holdingu Trigema

Trigema a.s.

matei'ska spole¢nost holdingu

Trigema Real Estate a.s.

realitni subholding

Trigema Development s.r.o.

developerska ¢innost

Trigema Smart byty s.r.o.

projektova spolecnost

Trigema Projekt Lambda s.r.o.

projektova spolecnost

Trigema Projekt Kappa s.r.0.

projektova spole¢nost

Trigema Projekt Eta s.r.o.

projektova spolecnost

Trigema Projekt Tau s.r.o.

projektova spolecnost

Trigema Projekt Omega s.r.0.

projektova spolecnost

Trigema Projekt s.r.o.

projektova spolec¢nost

Trigema Projekt Beta a.s.

projektova spolecnost

Trigema Projekt BLV s.r.o.

projektova spolecnost

Trigema Projekt CSV s.r.o.

projektova spolecnost

Trigema Projekt JRM s.r.0.

projektova spolecnost

Trigema Projekt KLR s.r.0

projektova spolecnost

Trigema Projekt Plzen s.r.o.

projektova spolecnost

Bytovy diim Chlebovicka a.s.

projektova spolecnost

Trigema Stodulky a.s.

projektova spolecnost

VTP Zalov s.r.o.

projektova spolecnost

Trigema Projekt NMN s.r.0

projektova spole¢nost

Trigema Projekt Stodulky s.r.o.

projektova spolecnost

Trigema Smart s.r.o.

majetkova spolecnost

Trigema Real Estate Finance a.s.

emitent dluhopisii

Trigema Projekt Prvni s.r.o.

projektova spolecnost

Trigema Building a.s.

subholding stavebni ¢innost

Building Moravia s.r.o.

stavebni ¢innost

Black n' Arch, s.r.o.

projekéni Einnost

Trigema Travel a.s.

subholding cestovniho ruchu

Moninec s.r.0.

sportovné relaxacni centrum

Samoty s.r.o.

lyZatsky areal

Zamek Jetfichovice s.r.o.

projekt

Vinafstvi Veseli nad Moravou s.r.o.

projekt

Moninec Property s.r.o.

majetkova spolecnost

Gemarest s.r.o.

provoz restauraci

Servis bytovych domii s.r.o.

subholding pro projekty v zar. lhité

Bytové domy Letiany a.s.

projektova spolecnost

Trigema Projekt Epsilon s.r.o.

projektova spolecnost

Trigema Projekt Delta a.s.

projektova spole¢nost

Trigema R&D a.s. subholding véda a vyzkum
PV Roztoky s.r.o. piiprava projekti VTP
VTP Roztoky a.s. ptiprava projekti VTP
VTP Bustéhrad s.r.o. projektova spolecnost

Trigema Facility s.r.o.

sprava nemovitosti, facility management

Trigema Startup a.s.

subholding Start up
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FLAT ZONE s.r.o. realitni vyhledavac

Trigema Investment a.s. investi¢ni fond

Trigema Projekt Beta, a.s. projektova spolecnost

Zdroj: vlastni zpracovani, https://www.trigema.cz/cs/o-nas/clenove-skupiny/
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Piiloha 4 - Vypis z obchodniho rejstriku spole¢nosti Moninec s.r.o.

Tento vypis z vefejnych rejstiika elektronicky podepsal "MESTSKY SOUD V PRAZE" dne 7.3.2020 v 16:51:39. EPVid:TGqK/RPai2B9IzMzhLQEfg

Vypis
z obchodniho rejstifku, vedeného

Méstskym soudem v Praze
oddil C, vioZka 68679

Datum vzniku a zapisu:

9. Cervna 1999

Spisova znacka;

C 68679 vedena u Méstského soudu v Praze

Obchodni firma: MONINEC s.r.o0.
Sidlo: Sedlec - Préice, Moninec 7, PSC 25791
Identifikaéni Cislo: 257 70 659

Pravni forma:

Spole€nost s ru€enim omezenym

Predmét podnikani:

hostinska ¢innost

vyroba, obchaod a sluzby neuvedené v piilohach 1 a7z 3 Zivnostenského zakona

provozovani lyzarskych viek(

provozovani drahy a drazni dopravy na draze lanove

Statutarni organ:

jednatel:
JAROSLAV KREJCI, dat. nar. 6. listopadu 1970
Generala Svobody 318, Sedlec, 257 91 Sedlec-Prcice
jednatel:
Ing. MARCEL SOURAL, dat. nar. 17. dubna 1965
Vodarenska 26/5, Podoli, 147 00 Praha 4
Den vzniku funkce: 5. fijna 2006
jednatel:

JAROSLAV KREJCI, dat. nar. 6. fijna 1948
Generala Svobody 257, Sedlec, 257 91 Sedlec-Prcice
Den vzniku funkce: 14. bfezna 2014

Zpusob jednani:

a) Jednatel Ing. Marcel Soural, nar. 17.4.1965, jedna za spolecnost samostane.
b) Jednatel Jaroslav Krejci, nar. 6.11.1970, jedna za spolecnost samostatne,
jde-li o pravni jednani, jehoz hodnota v jednotlivém pfipadé neprevysuje ¢astku
300.000,--K¢ (slovy: tfi sta tisic korun €eskych). V ostatnich pfipadech jedna
spolegné s jednatelem Ing. Marcelem Souralem.

c) Jednatel Jaroslav Krej¢i, nar. 6.10.1948, jedna za spole¢nost samostatné ,
jde-li 0 zastupovani spolecnosti pfed prisluSnymi spravnimi organy ve vécech
tykajicich se provozovani drahy a drazni dopravy na lanoveé draze. V ostatnich
pfipadech jedna spolecné s jednatelem Ing. Marcelem Souralem.

Spolechnici:
Spoleénik: JAROSLAV KREJCI, dat. nar. 6. listopadu 1970
Generala Svobody 318, Sedlec, 257 91 Sedlec-Prcice
Podil: Vklad: 8 699 000,- K&

Splaceno: 100%
Obchodni podil: 8699/95915

ZAastavni pravo:

Obchodni podil spolecnika Jaroslava Krejciho, r.¢. 701106/0573, zfizené
Slouvou o zastavé obchodniho podilu ze dne 15.6.2009 ve prospéch
zéstavniho véfitele spole¢nosti Trigema a.s., IC: 61466123, se sidlem
Bucharova 2641/14, 158 00, Praha 5, Stodlky, k zajisténi pohledavky ze
Smlouvy o pastoupeni pohledavky uzaviené dne 15.6.2009 ve vysSi
6.340.245, - KE s pfislusenstvim.

Datum vzniku zastavniho prava: 23. prosince 2009

Spoleénik;

JAROSLAV KREJCI, dat. nar. 6. fijna 1948

Udaje platné ke dni: 7. bfezna 2020 03:36 1/2
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oddil C, vloZzka 68679

Generala Svobody 257, Sedlec, 257 91 Sedlec-Préice

Podil: Vklad: 5 236 000,- K¢
Splacena: 100%
Obchodni podil: 5236/95915

Zastavni pravo: Obchodni podil spolecnika Jaroslava Krejciho, r.¢. 481006/243, zfizené
Slouvou o zastavé obchadniho podilu ze dne 15.6.2009 ve prospéch
zastavniho véfitele spole€nosti Trigema a.s., IC: 61466123, se sidlem
Bucharova 2641/14, 158 00, Praha 5, Stod(lky, k zaji5téni pohledavky ze
Smilouvy o postoupeni pohledavky uzaviené dne 15.6.2009 ve vysi
6.320.245, - KE s prislusenstvim.

Datum vzniku zastavniho prava; 23. prosince 2009

Spoleénik: Trigema Travel a.s., 1C: 019 48 261
Bucharova 2641/14, Stoddlky, 158 00 Praha 5

Podil: Vklad: 81 980 000,- K&
Splaceno: 100%
Obchodni podil: 81980/95915

Zakladni kapital: 95 915 000,- K&

Ostatni skuteénosti:
Pocet flend statutarniho organu: 3

Spolecnost se ve smyslu & 777 odst. 5 zakona o abchodnich spolenostech a
druZstvech podFidila tomuto zakonu jako celku.

Udaje platné ke dni: 7. biezna 2020 03:36 2/2

Zdroj: https://or.justice.cz/ias/ui/rejstrik-firma.vysledky?subjektld=682959&typ=PLATNY
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Piiloha 5 - Seznam skiareali v Ceské republice

Beskydy Luzické hory

Bila Horni Podluzi

Biocel Zlatnik Jedlovd

Burov Jestéd

Dolni Lomna Luz

Horni Becva - Solisko LyZarsky vlek SRAS Rumburk

Horni Lomna - Pfelac Mezicky

Hradek Obfi sud

Jasenka Polevsko

Javorovy vrch Oderské vrchy

Jezerné - Velké Karlovice Potstat

Kempaland - Bukovec Slatina

Klema ToSovice

Kocianka Orlické hory

Kubiska BartoSovice

Kycerka Cenkovice (SKIRESORT Bukové hora)
Luzna Cervena Voda (SKIRESORT Bukova hora)
Lysd hora Ceské Petrovice

Malenovice Cotkytle - Gansberg

Mezivodi Destné v O.h.

Moravka Svifiorky

Dlouhoriovice

Mosty u Jablunkova

Farsky kopec - Rokytnice v O.h.

Na Cele - Ostravice

Heroltice

Opalend

Jablonné nad Orlici

Palkovice za domem

Mladkov - Petrovicky

Polanka - Pisek u Jablunkova

Olesnice - Hartman

Pozdéchov Olesnice v O.h.
Pustevny Ovaz Vyprachtice
Raliska Peklak

Razula PFivrat

Reka Ricky v O.h.
Severka Sanov

Skipark Grun Sedlonov

Solan - Bzové

Snowpark Cihalka — Ole$nice

Solan - Karolinka

Zdobnice

Solan - Vrchol

Slavkovsky les

Solan sedlo

Marianské Lazné

Svinec Sumava

Trestik — Celnica Alpalouka, Horec, TJ Slavoj
Trojak Ceské Zleby

U Sachovy studanky Hartmanice

Velké Karlovice — Machuzky

Hojsova Straz - Vyhlidka
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Visalaje Horni Vitavice

Vlek Pod Solaném Javornik na Sumavé
Vranca Kasperské Hory
Vsacky Cab Kocourov

Zo6na Snow Makov-Kasarne (Slovensko) Kozi Plan

Bilé Karpaty Kubova Hut

Filipov Kvilda

Mikuléin Vrch

Lipno - Kramolin

Nova Lhota

Nezdice

Radé&jov Stépnicky

Nové Huteé

Strban

Pancit

Ceska Sibi¥

Park Frymburk

Kvasejovice

Sadek Capartice

Moninec

SKI Libin - Libinské sedlo

ChFiby

Strazny

Mendl ski Brestek

Zadov

Osvétimany

Zelezna Ruda - Belveder

Stupava Zelezna Ruda - Nad nadrazim
Javorniky Zelezna Ruda - Samoty
Des$na Zelezna Ruda - Spic¢ak
Kohutka Vysocina

Jestrebi hory Baby Trebic - Pod kostelickem
Radvanice Brtnice

Jizerské hory Bystré

Bedfichov Cefinek

Desnd - Cernd Ri¢ka Dalegin

Detoa - Albrechtice v Jiz. horach Dédkov

Drzkov Fajtav kopec

Joseftv DUl Hlinsko

Kofenov - Pfichovice Hluboka

Kofenov - Rejdice

Hodonin u Kunstatu

LiSny Jalovec
Plavy Jimramov
Severak - Hrabétice Kadlecak
SmrZovka Karasin
Svétly vrch - Albrechtice v Jiz. horach Kovarova
Tanvaldsky Spi¢ak Kfemesnik

U pily Lu¢any nad Nisou

Luka nad Jihlavou

Vlek U Tomase Marianska hora

Mrakotin

Zasada Nové Mésto na Moravé
Zlatd Olesnice Nutrie

Kralicky Snéznik Olesnice

Dolni Morava - SnéZznik Poli¢ka

96




Dolni Morava - Vétrny vrch

Sacberk

Krali¢ak SK Vézna
Kungice Ski klub Zeletava
Paprsek Svatd Anna
Krkonose Svratka

Aldrov - Vitkovice v Krkonosich

Trhova Kamenice

Béloves Vysokd u Hav. Brodu
Benecko Zbraslav u Brna
Cerna hora - Cerny Dl Jeseniky

Cerné hora - Dolni Dviir - Ski Family Andélska Hora
Cerna hora - Janské Lazné Branna

Harrachov - Amalka

Cervenohorské sedlo

Harrachov - Certova hora

Dolni Udoli - U Pekina

Harrachov - Zakouti Filipovice

Herlikovice - Bubakov Hlubocky

Horni Misecky - Medvédin - Spindl Horni Guntramovice
Janova Hora Horni Udoli

Janovicky u Broumova Horni Vaclavov - Avalanche
Kamenec - Jablonec nad Jizerou Hrubd Voda

Kozakov Kares

Kozinec - Jilemnice

Karlov - Certova hora

Luisino udoli - Dolni Dvar

Karlova Studanka

Lyzatsky vlek Nebicko Police nad Metuiji

Kazmarka - Karlov pod Pradédem

Mala Upa Klepacov
Mladé Buky Kopfivna
Mostek Kouty nad Desnou

Paseky nad Jizerou

Lazensky vrch - Lipova Lazné

Pec pod Snézkou

Ludvikov

Pecka

Miroslav - Lipova Lazné

Pénkavci vrch

Mysak - Karlov pod Pradédem

Pettikovice

04za — Loucna nad Desnou

Ponikla - Homole

Ostruzna

Prkenny Dl - Zaclé¥

Ostruzna - Retézarna

Prkenny Dul-Family SkiPark

Pawlin - Karlov pod Pradédem

Rokytnice n. Jiz. - Sachrovka

Petrikov - Kaste + Relax

Rokytnice n. Jiz. Modra Hvézda, Bahynka

Petrikov - SKI Pettikov

Rokytnice nad Jizerou - Horni Domky Pradéd
Rokytnice nad Jizerou - Studenov Pfemyslov
Sachty Vysoké nad lJizerou Ramzova
SKI Kamenec Teplice nad Metuji Sindelna

Strazné

Ski Aréna Karlov

Svaty Petr - Spindlerdv Mlyn

Ski park Hrabésice

Svoboda nad Upou

Skiarena Vrbno
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Velka Upa

Sucha Rudna

Vrchlabi - KnéZicky vrch a Kebrlak

Vankav kopec

Vurmovka

Zvicina

Vraclavek

Krusné hory

Alsovka Médénec

Zborov

Bournak Zlaté hory - Pficna
Bozi Dar - Neklid (Skiareal Klinovec) Ostatni

Bozi Dar - Novako Chotoun

Bublava - St¥ibrna Cihadlo

Cesky lifetin Hofice

Hora Svaté Katefiny Kladky

Klinovec Kunstat

Kliny Némcicky

Kraslice - Krajka

Padak Pfibram

Kraslice - Saporo

Partutovice

Krupka

Predklasteri

LiSak - Stfibrna

Rusava

mésta Mezibofi

Sibeniéni vrch

Zdroj: https://ceske-sjezdovky.cz/?page=strediska

Mezihofi Skalka

Naprava Svah Zlin

Nové Hamry Tesdak

Pernink - Pod nadrazim Trnava

Pernink - Velflink Uhfice

PlesSivec - Abertamy Ujezd u Valagskych Klobouk
Potlcky

Pysna

Telnice
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Priloha 6 - USALI

Aktualni mésic Kumulativné od po&atku roku
Skutegnost % skut. Plan % planu % pin& rozdil min.rok % pin&ni rozdil Polozka Skutegnost % skut. Plan % planu % pin&ni rozdil % pin&ni
STATISTIKY - OBSAZENOST
2046 x 2046 0 Pokoje celkem 18 150 x 16 686 1464
1045 x 1079 -34 Obsazené pokoje 8421 x 8106 315
51% x 53% -2% % obsazenosti 46% x 49% -2%
1257 x 1125 132 Primérna cena pokoje B 1482 x 947 535
642 x 593 49 RevPAR b 564 x 460 104
2780 x 3611 -830 Total RevPAR b 1732 x 1680 52
VYNOSY Z OBCHODNI CINNOSTI
1 313] 23% 1535 17% 86% -221 1214 108% 99 Ubytovani - vynosy I 10 236] 33% 11 964 33% 86% -1728 7673 133% 2563
1955 34% 2637 30% 74% -682 2417 81% -462 FaB - vynosy 13 537 43% 15 286 43% 89% -1748 12 510 108% 1027
58 1% 154 2% 38% -96 78 74% -20 Wellness, sport - vynosy 284 1% 673 2% 42% -389 568 50% -283
98 2% 92 1% 107% 6 50 196% 48 Pronajem nemovitosti - vynosy 775 2% 872 2% 89% -98 312 248% 463
2182 38% 4364 49% 50% -2182 3607 61% -1 425 Jizdné, vieky - vynosy 3594 11% 6397 18% 56% -2 802 5180 69% -1 586
82 1% 67 1% 122% 15 22 376% 60 Ostatni - vynosy 3003 10% 774 2% 388% 2229 1783 168% 1220
5689  100% 8 848 100% 64% -3 159 7 387 77% -1 699 Celkem VYNOSY Z OBCHODNI CINNOSTI 31429  100% 35 965 100% 87% -4 536 28027  112% 3 403
NAKLADY NA CINNOST
173 6% 177 5% 98% -4 110 157% 63 Ubytovani - néklady spotieba 1085 6% 1209 7% 90% -124 1049 103% 36
270 10% 206 6% 131% 64 230 117% 40 Ubytovani - néklady osobni 2216 13% 1803 10% 123% 413 1677 132% 539
719 27% 941 29% 76% -222 461 156% 257 FaB - naklady spotfeba 5149 30% 5205 29% 99% -56 4491 115% 658
833 31% 894 27% 93% -61 971 86% -138 FaB - naklady osobni 6492 37% 5843 33% 111% 648 6413 101% 78
21 1% 3 0% 692% 18 36 57% -16 Weliness, sport - néklady 77 0% 54 0% 143% 23 131 59% -54
80 3% 164 5% 49% -84 88 91% -8 Jizdné, vieky - naklady spotieba 212 1% 266 2% 79% -55 277 76% -66
579 22% 894 27% 65% -315 679 85% -101 Jizdné, vieky - naklady osobni 2174 12% 3336 19% 65% -1 162 2870 76% -696
o 0% [ 0% 0% 0 o 0% 0 Ostatni - naklady 0 0% 0 0% 0% o o 0% o
2673  100% 3279 100% 82% -606 2576 104% 97 Celkem NAKLADY NA OBCHODNI CINNOST 17405  100% 17 717 100% 98% -312 16909  103% 496
3015 3663% 5569  8274% 54% -2554 4811 63% -1 796 HRUBY ZISK 14025  467% 18 248 2359% 77% -4 223 11118  126% 2907
NEROZDELENE NAKLADY
253 11% 179 10% 141% 74 246 103% 7 Sprava - NN spotfeba 1 2315 17% 1909 15% 121% 406 1740 133% 576
86 4% 193 11% 45% -106 154 56% -68 Sprava - NN osobni 12397 7% 1690”7 10% 73% -451 1140 109% 99
233 10% 257 14% 91% -24 234 100% -1 Sales a Marketing - NN 1095 8% 887 7% 123% 208 878 125% 216
189 8% 191 10% 99% -1 554 34% -365 Najem fin. + oper. Leasing - NN 1643 12% 1709 14% 96% -67 5170 32% -3527
495 21% 410 22% 121% 85 364 136% 131 Energie - NN 2 486 18% 2483 20% 100% 4 1728 144% 758
700 29% 480 26% 146% 220 450 156% 250 Energie - jizdné, vieky - NN 1924 14% 1608 13% 120% 316 1610 120% 314
392 16% 95 5% 414% 297 473 83% -81 Udrzba - NN spotfeba 2719 20% 2096 17% 130% 623 1802 151% 917
31 1% 24 1% 131% 7 27 117% 5 Udrzba - NN osobni 256 2% 208 2% 123% 48 193 132% 62
2380  100% 1828 100% 130% 551 2502 95% -122 Celkem NEROZDELENE NAKLADY 13 677 44a% 12 501 96% 109% 1 086 14 261 96% -584
636"  11% 3741 42% 17% -3 105 2309 28% -1 674 PROVOZNI ZISK 348 1% 5 657 16% 6% -5 309 -3143 -11% 3491
POJISTENL, DANE A POPLATKY
64 3% 44 2% 147% 20 60 106% 4 Pojisténi, dané a poplatky 511 4% 501 4% 102% 10 541 94% -31
64 3% a4 2% 147% 20 60 106% 4 Celkem POJISTENI, DANE A POPLATKY 511 a% 501 100% 102% 10 541 94% -31
572”7 10% 3 697 42% 15% -3 126 2 249 25% -1 677 CISTY PROVOZNE ZISK -163 -1% 5157 14% -3% -5 320 -3 685 4% 3522
OSTATNI VYNOSY
o 0% o 0% 0% 0 o 0% 0 Provozni vynosy - OV 0 0% 0 0% 0% o o 0% o
0% o 0% 0% 0 o 0% 0 Vynosové troky - OV 0 0% 0 0% 0% o o 0% o
11 0% o 0% 0% 11 11 105% 1 Finanéni vynosy - OV 86 1% 9 0% 904% 76 27 314% 58
0% 1 0% 54% 0 17 3% -16 VySe neuvedené vynosy - OV 145 1% 28 0% 512% 117 652 22% -507
12 0% 1 0% 1393% 11 27 a2% -16 Celkem OSTATNI VYNOSY 231 2% 38 0% 610% 193 680 34% -a49
583 10% 3 698 2% 16% -3 115 2276 26% -1 693 -- mezisoudet -- 68 0% 5 195 14% 1% -5127 -3 005 -2% 3073
OSTATNE NAKLADY
50 2% 200 11% 25% -150 200 25% -150 Spravni rezie - ON 1450 11% 1800 14% 81% -350 1800 81% -350
627 26% 1285 70% 49% -658 1360 46% -733 Najemné za nemovity majetek - ON 6061 44% 6455 51% 94% -395 2768 219% 3292
537 23% 511 28% 105% 26 495 108% 42 Odpisy - ON 4 564 33% 4 556 36% 100% 8 4229 108% 335
2 0% 5 0% 38% -3 3 62% -1 Bankovni poplatky - ON 23 0% 22 0% 106% 1 23 102% o
146 6% 147 8% 99% -1 159 92% -13 Nakladové troky - ON 1327 10% 1397 11% 95% -71 1230 108% 97
67 3% 17 1% 401% 50 264 25% -197 Ostatni financni naklady - ON 275 2% 57 0% 478% 217 818 34% -543
82 3% 35 2% 237% 48 15 545% 67 Ostatni - ON 393 3% 272 2% 144% 121 532 74% -139
1511 63% 2 200 120% 69% -689 2497 61% -985 Celkem OSTATNI NAKLADY 14092  103% 14 561 116% 97% -a68 11400  124% 2692
-928  -16% 1498 17% -62% -2 426 -220 422% -708 CISTY ZISK - ZTRATA -14024  -45% -9 366 -26% 150% -4 658 -14 405 97% 381
PODIL NA RiZENi SPOLECNOSTI A OCHRANNE ZNAMCE
o 0% o 0% 0% 0 o 0% 0 Podil na fizeni spolecnosti a ochranné znamky 0 0% 0 0% 0% o o 0% o
o 0% o 0% 0% o o 0% O Celkem PODIL NA RiZENi SPOLECNOSTI A OCHRANNE ZN o 0% o 0% 0% o o 0% o
-928  -16% 1498 17% -62% -2426 -220 422% -708 CELKEM ZISK / ZTRATA -14024  -45% -9 366 -26% 150% -4 658 -14 405 97% 381
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