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SOUHRN

1. Cil prace:

Cilem bakalatské prace je zpracovani financni analyzy spolecnosti Imperial Karlovy Vary a.s. a Imperial
nemovitostn{ uzavieny investi¢ni fond, a.s. Spoleénosti se zabyvaji provozem nestatniho zdravotnického
zafizeni v¢etné pronajmu. Hodnocené obdobi bylo zvoleno 2010 - 2014. Dil¢i cile: vypodet finanénich ukazatelti
a interpretace vysledkt, dopady rozdéleni na oba analyzované subjekty a zhodnoceni finanéni situace a navrh
doporuceni.

2. Vyzkumné metody:

V praci byly vyuzity pfedev§im metody analyzy a komparace. Bakalafska prace se déli na dveé hlavni ¢asti, a to
Cast teoretickou a ¢ast praktickou. V teoretické ¢asti byly vyuzity zdroje a informace zabyvajici se danym
tématem, dostupné z odborné literatury. V praktické ¢asti byly vyuzity informace, které jsou verejné¢ dostupné.

3. Vysledky vyzkumu/prace:

Struktura majetku se vyrazné zménila v roce 2011. Jednalo se o vyvedeni majetku a ¢asti zdroji do Fondu.
Hlavnim smyslem vytvoteni Fondu je vlastné dafiovy aspekt. Z tohoto diivodu bylo vhodné analyzovat obé
spolecnosti. Z pohledu obou spole¢nosti 1ze konstatovat, ze finan¢ni situace je stabilni a na dobré urovni.

4. Zavéry a doporuceni:

Na zakladé vysledku prace autor konstatuje finanéni pozici u obou spole¢nosti na dobré urovni. Obé spole¢nosti
se snazi chovat ekonomicky, tj. optimalizovat vysledky hospodateni. Doporuceni pro Imperial - teritorialni
diverzifikaci klientd. U investi¢niho fondu smérovat volné finanéni prostfedky do rozsiteni hlavni ¢innosti.

KLICOVA SLOVA

Finan¢ni analyza, absolutni ukazatele, pomérové ukazatel, rozdilové ukazatele, horizontalni analyza
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SUMMARY

1. Main objective:

The aim of this thesis is the processing of financial analysis company Imperial Karlovy Vary a.s. Imperial and
real estate closed-end investment fund, a.s. Companies engaged in the operation of private health care facilities,
including rent. The evaluation period was chosen in 2010 - 2014. Specific objectives: calculation of financial
indicators and interpretation of results, the impact on both the analyzed entities and assess the financial position
and the draft recommendation.

2. Research methods:

Methods of analysis and comparison were used in this work. The bachelor thesis consists of two main parts, the
theoretical and the practical ones. The theoretical part was used resources and information concerned with the
topic, available from the literature. In the practical part were used information publicly available.

3. Result of research:

Assets structure changed considerably in 2011. This was due to allocating of assets and resources to the fund.
The main purpose of creating a fund is actually a tax aspect. It was therefore appropriate to analyze both
companies. From the perspective of both companies we can say that the financial situation is stable and good.

4. Conclusions and recommendation:

Based on the results, the author notes the financial position of both companies on a good level. Both companies
are trying to behave economically, ie. to optimize financial results. Recommendations for Imperial - territorial
diversification of clients. For an investment fund to direct available funds to the expansion of the main activities.

KEYWORDS

Financial analysis, absolute indicators, differential indicators, ration indicators, horizontal analysis,
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1 Uvod

Finan¢ni analyza slouzi v obecném smyslu ke zhodnoceni finan¢ni situace daného
podnikatelského subjektu. Hlavnim smyslem finan¢ni analyzy je identifikace silnych stranek,
poptipad¢ slabych. Silné stranky piedstavuji pfipadny potencial budouciho rozvoje, slabé
stranky pak specifikuji oblasti moznych rizik. Z téchto divodi je finan¢ni analyza nezbytnou
soucasti finan¢niho fizeni pfisluSného podnikatelského subjektu. Podkladem pro financni
analyzu jsou zejména ucetni vykazy vcetné vyrocni zpravy. Vystupy z finan¢ni analyzy
mohou vyuzivat interni, tak i1 externi uzivatelé.

Autor analyzy absolvoval dvoutydenni praxi ve spole¢nosti Imperial Karlovy Vary a.s. pied 5
lety a v té dob¢ se zacala realizovat transakce rozdé€leni spolecnosti. Z toho divodu se autor
rozhodl pro zpracovani tohoto tématu. Hlavnim cilem prace je tedy zpracovani analyzy u
spole¢nosti Imperial Karlovy Vary a.s. a Imperial nemovitostni, uzavieny investi¢ni fond a.s.
Mezi dil¢i cile patii:

e vypocet financnich ukazatell a interpretace vysledk;
e dopady rozdéleni na oba analyzované subjekty;
e zhodnoceni finan¢ni situace a navrh doporucent;

Struktura bakalaiské prace je rozdélena do ¢tyt kapitol. Pro vétsi piehlednost jsou vyuzity u
jednotlivych kapitol podkapitoly. Prvni kapitola ptedstavuje samotny tvod, druha kapitola
popisuje teoreticko-metodologickou ¢ast. Tieti kapitola je veénovana praktické casti, tj.
zhodnoceni konkrétniho podnikatelského subjektu a posledni kapitola obsahuje shrnuti
vysledkt prace.

V teoreticko-metodologické ¢asti je vymezen zékladni pojem finanéni analyzy. Nasleduji
zdroje financni analyzy s podrobnéjSim vysvétlenim a uZivatelé analyzy s rozdélenim na
interni a externi. Tato ¢ast dale pokracuje metodami finan¢ni analyzy, tj. analyza absolutnich
ukazateld, analyza pomérovych ukazatelii a rozdilovych ukazatelt. Ukazatele uvedené v této
¢asti byly vyuZzity autorem pii zpracovani praktické ¢asti bakalarské prace.

V praktické ¢asti jsou jednotlivé metody finan¢ni analyzy aplikovany na vybrané subjekty.
Soucasti kapitoly je ptedstaveni konkrétnich podniku, tj. Imperial Karlovy Vary a.s. jako
provozovatel nestatniho zdravotnického zafizeni, komplexni Ustavni a ambulantni lazenské
péce a Imperial nemovitostni, uzavieny investiéni fond a.s. jako pronajimatele hmotného
majetku.

Nasledné je provedena horizontalni a vertikalni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Déle
jsou vyuzity pomérové ukazatele finanéni vykonnosti podniku napt. ukazatele rentability,
aktivity, likvidity, zadluZenosti a posledni oblasti je analyza rozdilovych ukazatelt.

Metodika prace
Prvnim krokem pii zpracovani prace byla pozornost zaméfena na teoretickou ¢ast financni
analyzy. V této oblasti autor vychazel z literatury, kterd se tykd této oblasti. Byla pouzita
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metoda literarni reSerSe. Seznam literatury, ze které bylo Cerpano, je uveden za zavérem
prace.

Jako zdroje pro praktickou ¢ast byly vyuzity informace z Vetejného rejstiiku a Sbirky listin,
tj. vyroéni zpravy z let 2010 - 2014 obou subjektil, jejichz soucasti jsou i ucetni vykazy.
Vzhledem k tomu, Ze jsou informace z veiejn¢ dostupnych zdroji, jedna se o externi finan¢ni
analyzu.

Data byla pouzita pro vypocet jednotlivych finan¢nich ukazatelt, které jsou uvedeny v
teoretické Casti prace na zakladé reSersi z odbornych publikaci. Soucasné jsou uvedena i v
praktické c¢asti, kde byla data dosazena do vzorct a vysledky podle dosazenych hodnot
interpretovany.

Autor v zavéru bakalafské prace shrnuje zakladni vysledky finan¢ni analyzy uvedené v
praktické ¢asti.
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2 Teoreticko-metodologicka ¢ast

Finan¢ni analyzu jiz definovalo mnoho autord, a proto se mizeme setkat s celou fadou definic
tohoto pojmu.

Mrkvicka (2006, str. 14) uvadi, ze cilem finan¢ni analyzy je poznat finan¢ni zdravi firmy,
identifikovat slabé stranky, které by mohly firmé v budoucnu plisobit mensi ¢i vétsi problémy,
naopak stanovit jeji silné stranky, o které by mohla v budoucnu opirat svou ¢innost.

Knapkova, Pavelkova, Stekera (2013, str. 17) uvadéji, ze financni analyza slouzi ke
komplexnimu zhodnoceni situace podniku. Pomaha odhalit, zda je podnik dostate¢né ziskovy,
zda ma vhodnou kapitdlovou strukturu. Pribézna znalost finan¢ni situace firmy umoziuje
manazerum spravné se rozhodovat pfi ziskavani financnich zdrojl, pii stanoveni optimalni
finan¢ni struktury, pti alokaci volnych penéznich prostredkti apod.

Finan¢ni analyza podle Sedlacka (2011, str. 3) je pojiména jako metoda hodnoceni finan¢niho
hospodateni podniku, pii kterém se ziskana data tfidi, pomé&fuji mezi sebou navzajem. Dale
autor uvadi, ze finan¢ni analyza je zaméfena na identifikaci problému, silnych a slabych
stranek. Informace ziskané pomoci finan¢ni analyzy umoznuji dospét k urcitym zavériim o
celkovém hospodareni a finan¢ni situaci podniku.

Autorky Kubickova, Jindfichovska (2015, str. 6) uvadi dvé pojeti finan¢ni analyzy v uzsim a
SirSim pojeti. V uzs§im pojeti je hodnoceni stavu a finan¢niho zdravi podniku a jeho vyvoje na
zaklad¢ rozboru dat z ucetnich vykazli pravé uplynulého obdobi. V S$irS§im pojeti je pak
chapano komplexni posouzeni finanéniho zdravi podniku a jeho vyvoje v delSim casovém
obdobi v kontextu SirSich podminek i efektd pribézné piijimanych opatteni k jeho regulaci.

Autofi se jednoznacné shoduji v tom, ze finan¢ni analyza ptedstavuje:
e komplexni zhodnoceni finan¢ni situace podniku
e identifikaci slabych a silnych stranek

2.1 Zdroje finan¢ni analyzy

Zakladni informace pro vytvoreni finan¢ni analyzy nam poskytuji ucetni vykazy.

Knapkova, Pavelkova, Stekera (2013, str. 18) uvadi, e zpracovéani finanéni analyzy vyzaduje
ziskani dat, jez tvoii vychodisko pro kvalitni zpracovani a dosazeni relevantnich vysledkd.
Zakladni zdroj dat predstavuji Ucetni vykazy podniku. Pfi analyze je moZno vyuzit informaci
z vyrocni zpravy, kterd byva také zvetejiiovana spolecné s vykazy.

Mezi zakladni vykazy fadime:

e rozvaha
e vykaz zisku a ztraty
e vykaz cash flow (pfehled o finan¢nich tocich) - tento vykaz neni vzdy zpracovavan

Tyto vykazy vcetné vyrocni zpravy jsou veiejné dostupné. Firmy maji povinnost je
zvetejiiovat v obchodnim rejstiiku.
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2.1.1 Rozvaha

Rozvaha vyjadiuje stav aktiv a pasiv k uréitému datu. Na levé strané rozvahy jsou zobrazena
aktiva podniku (struktura majetku) a na pravé strané se nachazi pasiva (zdroje kryti). Bilance
se stavuje ur¢itému okamziku. Ugetni vykazy se zpravidla sestavuji ve Gtvrtletni periodicité.
Povinné se rozvaha sestavuje ke konci hospodaiského roku v souvislosti s ucetni zavérkou.
Muzeme se setkat s pocatecni rozvahou, ktera se sestavuje pii zalozeni podniku. Rozvaha se
musi vZdy rovnat, ¢ili aktiva = pasiva.

Tabulka 1: Rozvaha

AKTIVA PASIVA
A. Pohledavky za upsany ZK A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek Al Kapitalové fondy
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek ALlIIL Rezervni fondy, ...
B.1I1. Dlouhodoby finan¢ni majetek A.lV. VH minulych let

AV. VH béZného uc. Obdobi

C: Obézna aktiva B. Cizi zdroje
C.l Zasoby B.l. Rezervy
C.I. Dlouhodobé pohledavky B.II. Dlouhodobé zavazky
C.II1. Kratkodobé pohledavky B.1IL. Kratkodobé zavazky
C.IV. Kratkodoby financni majetek B.IV. Bankovni Uvéry a vypomoci
D Casové rozliseni C Casové rozliseni

Zdroj: Knapkova (2013, str. 23)

Dle Kubickové, Jindtichovské (2015, str. 27) je uvedeno, Ze rozvaha je zdkladni Gcetni vykaz,
podava piehled o celkové finan¢ni situaci podniku. Obsahuje tdaje stavu majetku k uréitému
datu, a to v uspofadani udaji podle jednotlivych forem prostfedkl (aktivech) a zdrojich tohoto
majetku (pasivech) v usporadani podle ptiivodu zdroju.

2.1.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty poskytuje informace o nakladech, vynosech a vysledku hospodateni
podniku za urcité obdobi. MliZze byt uspotadan v druhovém nebo ucelovém Clenéni. Vysledny
hospodaisky vysledek se sklada z bézného a mimotadného vysledku hospodaieni.

Kubickova, Jindfichovska (2015, str. 28) konstatuji, ze vykaz zisku a ztraty podava piehled o
tvorbé zisku, tj. o ndkladech a vynosech pfislusného ucetniho obdobi. Obsahuje udaje
vztahujici se k ur¢itému obdobi (tokové), nikoli k uréitému okamziku, jako je tomu u bilance.
Forma vykazu zisku a ztraty milZze byt horizontalni nebo vertikdlni. Horizontdlni udava
naklady a vynosy oddélené, vertikalni forma pfifazuje k sobé vynosy a naklady, které se
vazou k urcité oblasti ¢innosti. Vykaz zisku a ztraty je mozné sestavovat v plné nebo zkracené
podobg.
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2.1.3 Vykaz cash-flow

Pro finan¢ni situaci podniku je dulezité¢ zajiSténi dostatek penéznich prostfedkti ke své
hospodaiské ¢innosti. Z tohoto divodu je sestavovan vykaz cash-flow, ktery byva vyuzivan
spiSe k hlubsi finan¢ni analyze. Zalezi pfitom na ucelu a potfeb¢ vlastni finan¢ni analyzy, kdy
je nejcastéjSim zdmerem vyjadrit financni potencial podniku.

Vykaz penéznich prostfedki byva soucasti ptilohy k ucetnim vykazim. Dava piehled o
ptijmech a vydajich penéznich prostfedkl pti hospodaiské innosti. Kubi¢kova, Jindfichovska
(2015, str. 30) uvadi, ze pfijmy a vydaje jsou ve vykazu cash flow povinné ¢lenény do tii
oblasti:

e oblast provozni,
e oblast investiéni,
e oblast financovani.

Oblast provozni ¢innosti - predstavuje zakladni aktivity podniku, které prenasSeji vynosy.
Soucasné se zde zahrnuje zména pracovniho kapitdlu (pohledavky, kratkodobé zavazky,
zéasoby)

Oblast investi¢ni ¢innosti - pfedstavuje v obecném vymezeni oblast nakladani s
dlouhodobymi aktivy (mezi hlavni polozky patfi zejména piijmy z prodeje + platby za
pofizeni atd...).

Oblast financovani - ptedstavuje oblast nakladdni s dlouhodobymi zdroji financovani,
vlastnimi i cizimi. (Mezi hlavni polozky patii zejména piijmy z piijatych uvéra a pijcek +
vydaje na thradu splatek atd...).

2.1.4 Vyro¢ni zprava
Vyrocni zprava je dokument o hospodaiské a financni situaci spole¢nosti za uplynuly rok.
Autorky Kubickova, Jindiichovska (2015, str. 34) uvadi nasledujici strukturu vyro¢ni zpravy.

Zakladni udaje o akciové spolecnosti.

Podnikatelské ¢innosti.

Zhodnoceni uplynulého obdobi a ptfedpokladany vyvoj spolec¢nosti v dalSich letech.
Ugetni zavérka v nezkraceném rozsahu véetné piilohy.

Vysledky hospodaieni spole¢nosti v daném roce.

Rozd¢leni hospodaiského vysledku v daném roce.

Audit ucetni zaverky véetné pouzitych ucetnich metod a postupti.

NogakrwnpE

Vyrocni zpravu zpracovavaji povinné spolecnosti, které napliuji podminky uvedené v zakoné
o Ucetnictvi ¢. 563/1991 Sb., § 20 odst. 1.

2.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace, které¢ se tykaji finan¢ni situace podniku, jsou predmétem z4jmu mnoha subjektt.
Finan¢ni analyza je dllezitd pro akcionafe, véfitele a dal$i externi uZivatele, rovnéz tak i pro
podnikové manazery. Kazda z téchto skupin mé své specifické zajmy, s nimiz je spojen urcity
typ ekonomickych rozhodovacich uloh.

Autorky Kubickova, Jindfichovska (2015, str. 11) definuji tyto subjekty:
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A. interni uzivatelé
e Vlastnici podniku (akcionaii, spolecnici) - vyzivaji pfedevSim pro posouzeni miry
zhodnoceni vlozeného kapitalu
e management podniku - vyuzivani pro operativni i strategické fizeni procesi v
podniku: pro fizeni struktury majetku a kapitalu atd.
e zaméstnanci - vyuziti predev§im pro posouzeni financni a celkové stability firmy
a perspektivnosti zaméstnani

B. externi uzivatelé

e banky - vyuziti pfedevs§im pro rozhodovani o poskytnuti uvéru a zaruk za uvéry,
dale pro posouzeni schopnosti podniku splacet avér

e obchodni véritelé - vyuziti pro vybér obchodni partneri

e Véritelé (drzitelé uveérovych cennych papirti) - vyuzité predevsim pro hodnoceni
schopnosti splacet emitované dluhy spolu s uroky

e investofi (UCastniky kapitalového trhu) - vyuziti vysledkt finan¢ni analyzy pro
rozhodovani o investicich do dané¢ho podniku, pro hodnoceni cennych papirt v
ramci vytvareni optimalni portfolia cennych papirt

e odbératele - vyuziti pfedev§im pro rozhodovéani o volbé¢ dodavatele, v rdmci
planovani své ¢innosti, pro posouzeni stability

e konkurenéni firmy - vyuziti pfedev§im pro porovnani podminek a vysledkl s
vlastnimi podminkami a vysledky

e statni organy - vyuZiti predevSim pro statni statistiku, analytické ¢innosti na
urovni celého narodniho hospodarstvi

e Verejnost, regionalni organy - vysledky finan¢ni analyzy slouzi pfedev§im k
posouzeni stability a vykonu firmy z hlediska perspektiv rozvoje regiond,
pracovnich mist

2.3 Metody finan¢ni analyzy

2.4 Analyza absolutnich ukazateli

Pii pouziti tidajii obsaZzenych v Ucetnich vykazech pfimo pro hodnoceni finan¢ni situace
pracujeme s absolutnimi ukazateli. Knapkova, Pavelkova, Stekera (2013, str. 67.) uvadgji, ze
k rozboru absolutnich ukazateli se pouziva analyza trendt (horizontalni analyza) a procentni
rozbor (vertikalni analyza). Jiz pfi této analyze ndm ucetni vykazy napovi mnohé o
ekonomice firmy. Analyza trendl a procentni rozbor jsou soucasti vyrocnich zprav podnik.

2.4.1 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza popisuje jednotlivé polozky finan¢nich vykazu s jejich procentnim podilem
na souctové polozce. Struktura aktiv vypovida o slozeni majetku. Struktura pasiv definuje
jednotlivé zdroje kryti majetku. Optimalni majetkova struktura (aktiva) a kapitalova struktura
(pasiva) se pro jednotlivé ¢innosti lisi.

Autor Kalouda (2015, str. 56) pise, ze vertikalni analyza pracuje se strukturou zvolenych
ukazatelll. Pfedpoklada se ptfitom, ze tato struktura se bude v Case ménit. V kazdém ptipad¢ se
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jako zaklad bere celkova suma analyzovaného ukazatele. V piipadé analyzy struktury aktiv je
to tedy suma aktiv, adekvatn¢ to plati i pro pasiva.

Knéapkova, Pavelkovd, Stekera (2013, str. 68) uvadi, ze vertikalni analyza spo¢iva ve
vyjadreni jednotlivych polozek ucetnich vykazii jako procentniho podilu k jediné zvolené -
zakladné polozené jako 100 %. Pro rozbor rozvahy je obvykle za zakladnu zvolena vyse aktiv
(pasiv) a pro rozbor vykazu zisku a ztraty velikost celkovych vynosti nebo naklada

2.4.2 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza se pouziva velice béZzné. Oznacuje se také jako analyza Casovych fad.
Vykazuje hodnoty z analyzovanych polozek v urcitém casovém obdobi. Zména polozek je
sledovana v absolutnich ¢astkach nebo v procentech.

Autor Kalouda (2015, str. 56) definuje analyzu jako analyzu vyvoje finan¢nich ukazateld v
zavislosti na ¢ase. Obvyklym vystupem je casovy trend analyzovaného ukazatele, vyuzitelny
specialné pro predikci jeho budouciho vyvoje.

Autofi Knapkova, Pavelkova, Stekera (2013, str. 68) konstatuji, Ze horizontalni analyza se
zabyva porovnanim zmén polozek jednotlivych vykazl v ¢asové posloupnosti. Vystupem je
absolutni vySe zmén a jeji procentni vyjadieni k vychozimu roku.

2.5 Analyza pomérovych ukazateli

Analyza pomérovych ukazatell je nejbéznéjsi pouzivanou technickou finan¢ni analyzou.
Zakladni charakteristiky:

e casové¢ nendroc¢na a poskytuje informace, kde hledat pti¢iny podnikovych problémi

e slouzi podniku k hlubsi analyze

e lze pouzit pro podnikova srovnéni a na zéklad€ rozbort ukazatelt 1ze také modelovat
budouci vyvoj podniku nebo vyhodnotit silné a slabé stranky

Pro nazornost slouzi tabulka ¢.2, ktera osvétluje nékteré ukazatele z pomérovych ukazateld.
napt. EBIT, EBIT

Tabulka 2: Vztah mezi Grovnémi zisku

EBIT odpisy

EBT uroky

EAT dané

Cisty zisk, hosp. vysl.
za Ucetni obdobi
zisk pfed zdanénim, hospodafsky vysledek,
vysledek hospodareni

zisk pfed zdanénim a troky, provozni hospodatsky vysledek,

|

Zdroj: EBITDA (2015)
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Vztah mezi Girovnémi zisku:

Trzby - naklady (bez odpisu,uroki,dani) = zisk pfed odpisy,iroky,danémi (EBITDA, EBDIT)
EBITDA - odpisy = zisk pfed troky a danémi (EBIT)

EBIT - troky (nakladov¢) = zisk pied zdanénim (EBT)

EBT - daii z pfijmu = zisk po zdanéni (EAT)

2.5.1 Ukazatele rentability

V obecném pojeti Kubickové, Jindfichovské (2015, str. 120) je rentabilita chapana jako
zékladni indikator finan¢niho zdravi podniku. Oznacuje schopnost podniku zhodnocovat
vlozené prostredky ve formé zisku. Rentabilita je konkrétnéjsi podoba obecnéjsiho vztahu pro
méteni efektivnosti, ktery pométuje vystupy a vstupy.

] Vystup
Efektivnost = —— (x100 = %)
Vstup

Pozn. Nasledujici ukazatele rentability vychazeji z pojeti autorek Kubic¢kova, Jindfichovska
(2015, str. 120 - 130)

Rentabilita celkového kapitalu (Return on Assets, ROA) - poméiuje zisk celkovymi
aktivity investovani do podnikani bez ohledu z jakého zdroje jsou potfizena. Obecné lze tvrdit,
ze vyjadfuje dovednost managementu vyuzit aktiva ve prospéch vlastnik.

ROA Zisk (EBIT)
"~ Celkov4 aktiva

Rentabilita vlastniho kapitalu (Return on Equity, ROE) - reprezentuje z4jem vlastnikl.
Zisk je zde uvaZzovan nejcastéji na urovni zisku po zdanéni (EAT), protoze ptedstavuje
konecny efekt, ktery kapital jeho vlastnikiim pfinasi.
Zisk na urovni EAT (event. EBT)
Vlastni kapital

ROE =

Rentabilita dlouhodobého kapitalu (Return on Capital Employed, ROCE) - méti
vykonnost kapitalu dlouhodobé vlozené¢ho do podniku. Dlouhodobé¢ vlozeny kapital je v
rozvaze zastoupen polozkami dlouhodobé cizi zdroje (bankovni uvéry, dlouhodobé dluhopisy
apod...) + vlastni kapital.

Zisk (EBIT)
Dlouhodoby kapital

ROCE =

Rentabilita trzeb (Return on Sales, ROS) - méfi schopnost podniku dosahovat zisk pfi
dané urovni trzeb, resp. vynosu. Ukazatel vypovida, kolik zisku bylo vyprodukovano v jedné
koruné trzeb.

_ Zisk (EBT, EBIT)

B Trzby (Vynosy)
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Dale autorky pisi, Zze na misté zisku se pouziva varianté ukazatel zisku na riznych tGrovnich.
Miize to byt:

e ukazatel zisku pred tiroky a danémi (EBIT)
e ukazatel zisku pied zdanénim (EBT)
e ukazatel zisku po zdanéni (EAT)

Na mist¢ trzeb se mtize pouzit:

e trzby za vlastni vykony a zbozi
e celkové vynosy

2.5.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity nam poskytuji informace o tom, jak efektivné firma hospodati se svymi
aktivy (majetkem, pohledavkami, zasobami). Ma-li jich vice neZ je ucelné, vznikaji tedy
Kislingerova, Hnilica (2005, str. 33) uvad¢ji, ze pro kazdé odvétvi jsou typické jiné hodnoty,
a proto zejména u této skupiny ukazatelll plati, ze je nutné hodnotit jejich stav ¢i vyvoj vzdy
ve vztahu k odvétvi, ve kterém podnik plsobi.

Obrat aktiv - ukazatel nam fika efektivnost vyuziti celkovych aktiv. Obrat aktiv udava,
kolikrat se celkové aktiva obrati za jeden rok.
Trzby

Obrat aktiv =
rat akv Aktiva

Knapkova, Pavelkova, Stekera (2013, str. 104) uvadéji, Ze minimalni doporuc¢ovana hodnota
tohoto ukazatele je 1, hodnotu vSak ovliviiuje 1 ptisluSnost k odvétvi.

Obrat zasob - autor Sedlacek (2007, str. 63) piSe, ze ukazatel nam fika, kolikrat je v pribéhu
roku kazdé polozka zasob podniku prodana a znovu uskladnéna.

Trzby

Obrat zasob=
rat zaso Zasoby

Doba obratu zasob - autor Sedlacek (2007, str. 63) piSe, Ze ukazatel ndm oznacuje primérny
pocet dnli za obdobi (napf. rok - 360 dnt), po které jsou zasoby vazany v podniku do doby
jejich spotieby nebo prodeje.

Zasoby
Trzby
360

Doba obratu zasob =

Doba obratu pohledavek - autor Sedlacek (2007, str. 63) pise, ze vysledkem je pocet dnu,
béhem nichz je inkaso penéz za kazdodenni trzby zadrzeno v pohledavkach. Podle Knapkové,
Pavelkové, Stekera (2013, str. 104) se uvadi, Ze ukazatel vyjadiuje obdobi od okamziku
prodeje na obchodni Gvér, po které musi podniku v priiméru ¢ekat, nez obdrzi platby od svych
odbérateli.
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Pohledavky
Trzby
360

Doba obratu pohledavek=

Doba obratu zavazki - autor Sedlacek (2007, str. 63) uvadi, ze ukazatel doby obratu
zévazka udava, jak dlouho firma odklada platbu faktur svym dodavatelim. Dle Knapkové,
Pavelkové, Stekera (2013, str. 104) je definovéano, e priméma doba obratu zavazki
vyjadiuje dobu od vzniku zadvazku do doby jeho thrady. Tento ukazatel by mél dosahnout
alesponl hodnoty doby obratu pohledavek.

Kratkodobé zavazky
Trzby
360

Doba obratu zavazkua =

2.5.3 Ukazatele likvidity

Autor Sedlacek (2007, str. 66) pise, Ze ukazatel likvidity charakterizuje schopnost dostat svym
zédvazklim. Likvidita je vlastné souhrn vSech potencialné likvidnich prosttedkli, které ma
podnik k dispozici pro uhradu svych splatnych zavazki. Ukazatele likvidity poméfuje to, ¢im
je mozno platit (itatel), tim, co je nutno zaplatit (jmenovatel). Zabyvaji se nejlikvidnéjsi ¢asti
aktiv podniku a rozd€luji se podle likvidnosti polozek aktiv dosazovanych do Citatele z
rozvahy. Z toho vyplyvaji tfi druhy likvidity:

Bézna likvidita (byva oznacovana jako likvidita 3. stupnég), kterou autofi definuji napf. takto:
Podle Knapkové, Pavelkové, Stekera (2013, str. 91) bézna likvidita udava, kolikrat pokryvaji
obézna aktiva kratkodobé cizi zdroje podniku.

Kubickova, Jindfichovska (2015, str. 132) uvadi, ze bézna likvidita vyjadiuje schopnost firmy
uhradit do jednoho roku splatné zavazky, kdy za prostfedky schopné uhradit zdvazky se
povazuji obézna aktiva.

Obézna aktiva

Bézna likvidita Kratkodobé cizi zdroje
Knapkova, Pavelkova, Stekera (2013, str. 92) uvadéji, ze doporudena hodnota ukazatele je v
rozmezi 1,5 - 2,5. Pfi rovnosti obéZzného majetku a kratkodobych zavazki (hodnota ukazatele
je rovna 1) je podnikové likvidita zna¢né rizikova, pokud je obrat kratkodobych cizich zdroja
vy$S§i neZz obrat obé&Znych aktiv. Prili§ vysoké hodnoty ukazatele mohou svédcit o
neproduktivnim vazani prostredkd.

Pohotova likvidita (likvidita 2. stupn¢) - podle autora Kaloudy (2015, str. 60) vyjadiuje
schopnost podniku vyrovnavat své zavazky z kratkodobych pohledavek a kratkodobého
finanéniho majetku, tj. bez prodeje zasob. Zasoby byvaji povazovany za nejméné likvidni
zdroj z obéZznych aktiv.

Kratkodobé pohledavky + krat. finanéni majetek

Pohotova likvidita =
vatvidl Kratkodobé cizi zdroje

10
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Knapkova, Pavelkova, Stekera (2013, str. 92) uvadgji, Ze ukazatel by mél nabyvat hodnot v
rozmezi 1 - 1,5. Pfi poméru mensi nez 1 musi podnik spoléhat na ptipadny prodej zasob.
Penézni likvidita (likvidita 1. stupné) neboli okamzita (hotovostni) likvidita je ukazatel, ktery
vyjadiuje okamzitou schopnosti spole¢nosti uhradit své kratkodobé zavazky, tj. kratkodobého
finan¢niho majetku. Podle autora Kaloudy (2015, str. 60) tento ukazatel urCuje nejvyssi
uvazovanou likviditu.

e e e Kratkodoby financni majetek
Penézni likvidita =

Kratkodobé cizi zdroje

Knapkova, Pavelkova, Stekera (2013, str. 92) uvadgji, ze ukazatel by mé&l nabyvat hodnot v
rozmezi 0,2 - 0,5. Vysoké hodnoty ukazatele svéd¢i o neefektivnim vyuziti finan¢nich
prostiedk.

2.5.4 Ukazatele zadluZenosti
Autor Sedlacek (2007, str. 63) piSe, Ze ukazatele zadluZzenosti udavaji vztah mezi cizimi a
vlastnimi zdroji financovani podniku.

Ukazatel celkové zadluZenosti (ukazatel véritelského rizika - Debt Ratio) Knapkova,
Pavelkova, Stekera (2013, str. 85) uvadgji, ze celkova zadluZzenost je zakladnim ukazatelem
zadluzenosti. Doporuceni hodnota, na kterou se odvolava tfada autoru odborné literatury, se
pohybuje mezi 30-60 %. U posuzovani zadluzenosti je vSak nutné respektovat piislusnost k
odvétvi a samoziejmé také schopnost splacet uroky z dluhii plynouci.

Cizi kapital

Ukazatel celkové zadluzenosti =
z ve zaciuz ! Celkova aktiva

Koeficient samofinancovani (kvota vlastniho kapitalu - Equity Ratio), Sedlacek (2007,
str. 65) piSe, ze jednd se o doplnkovy ukazatel. Vyjadifuje financni nezavislost podniku.
Jednoznacéné plati, ze koeficient celkové zadluzenosti + koeficient samofinancovani = 100 %.

Vlastni kapital
Celkova aktiva

Koeficient samofinancovani =

Koeficient zadluzenosti (Debt to Equity Ration) - neboli mira zadluzenosti. Knapkova,
Pavelkova, Stekera (2013, str. 86) uvadgji, Ze se jedna 0 pomémé vyznamny ukazatel, ktery
vyuzivaji napiiklad banky. Pro posuzovani ukazatele je dilezity casovy vyvoj. Ukazatel
signalizuje, do jaké miry by mohly byt ohroZeny naroky véfiteld.

Cizi kapital
Vlastni kapital

Koeficient zadluZenosti =

2.6 Analyza rozdilovych ukazateli

Autorky Kubickova, Jindfichovskd (2015, str. 97) uvadéji, ze nazev "rozdilové ukazatel"
charakterizuje zpusob vypoctu téchto ukazatelti. Autorky uvadi tyto ukazatele:

11
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e ukazatele fondil finan¢nich prostredkii
e ukazatele zisku na riznych urovnich
e ukazatele na bazi ptidané hodnoty

Autor se v praci zaméfil na ukazatele fondt financnich prostiedki.

Cisty pracovni kapital (Net Working Capital — NWC) - Cisty pracovni kapital byva téz
nekdy oznacovan jako provozni nebo provozovaci kapitél, je nejcastéji udavanym ukazatelem
vypoctenym, jako rozdil mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky.

Cisty pracovni kapital = Ob&Zna aktiva - Kratkodobé zavazky

Pro vétsi prehlednost v tabulce &. 3 je znazornéno, v jakém piipadé CPK vykazuje zaporné a
kladné hodnoty.

Tabulka 3: Cisty pracovni kapital ve struktufe rozvahy

Vlastni kapital Vlastni kapital
Stala aktiva

Stala aktiva

CPK (zaporny)

Zdroj: Kubickova, Jindfichovska (2015, str. 99)

Autorky Kubi¢kova, Jindfichovska (2015, str. 102) uvadgji, doporugené hodnoty CPK:

Pokud hodnota CPK > 0 znamena to, Ze dlouhodobé zdroje prevysuji objem stalych aktiv a Ze
ob¢Zzna aktiva jsou kryta i1 zdroji dlouhodobymi.

Pokud hodnota CPK < 0 znameni to, Ze C&ast stalych aktiv je financovana zdroji
kratkodobymi. Obecné plati, Ze ¢im vyssi hodnota CPK, tim vys§i schopnost hradit zavazky.
Také zaleZi na piihlizeni k tomu, Ze velikost CPK zavisi na charakteru odvétvi &i oboru,
Hodnota CPK by se méla pohybovat kolem hodnot blizkych nule.

12
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3 Prakticka cast

V praktické casti bakalarské prace jsou charakterizovany analyzované spolecnosti a v dalSich
podkapitolach jsou aplikovany metody finan¢ni analyzy na spole¢nosti Imperial Karlovy Vary
a.s. (dale jen "Imperial") a Imperial nemovitostni, uzavieny investi¢ni fond a.s. (déle jen
"Fond") Jako zdroje informaci byly vyuzity vyroéni zpravy véetné ucetnich vykazi, prospekt
akcii a internetové stranky spolecnosti. Predmétem analyzy jsou roky 2010 - 2014,

Ugetni vykazy, tj. rozvaha a vykaz zisku a ztraty, u Fondu maji mirné odlinou obsahovou
napli a strukturu oproti standardnim t¢etnim vykaziim. Uéetni vykazy Fondu jsou pfilozeny v
priloze. V praktické Casti pfi analyze byly vykazy Fondu mirn¢ uzptisobeny standardnimu
formatu ve zkraceném znéni - viz déle. Divodem je vétsi piehlednost, srovnatelnost se
standardnimi ucetnimi vykazy.

3.1 Charakteristika Imperial Karlovy Vary a.s. a Imperial nemovitostni,

uzavieny investi¢ni fond, a.s.
Pro stru¢nou piehlednost tabulka ¢. 4 uvadi zakladni tdaje a charakteristiky obou
hodnocenych spole¢nosti.

Tabulka 4: Zakladni idaje o obou spole¢nostech

Imperial Karlovy Vary a. s. Imperial nemovitostni, uzavieny investicni fond a.s.
Datum zépisu 7. kvétna 1992 31. prosince 2010
Obchodni jméno Imperial Karlovy Vary a.s. Imperial nemovitostni, uzavieny investi¢ni fond a.s.
Zakladni kapital 90 730 187 ,- K¢ 3572 000,- K¢
Sidlo U Imperidlu 7/31, 360 01 Karlovy Vary U Imperiélu 7/31, 360 01 Karlovy Vary
Identifikacni ¢islo 453 59 318 29112 460,
Pravni forma Akciova spolecnost Akciova spolecnost

Zdroj: Ministerstvo spravedlnosti (2015) - vlastni uprava

Charakteristika Imperial Karlovy Vary a.s.

Imperial Karlovy Vary a.s. je jednim z nejvyznamnéjSich poskytovatelti komplexni lazenské
a wellness péfe v Ceské republice. Ma charakter nestatniho zdravotnického zafizeni.
Zaméfeni na zahrani¢ni klientelu. Z pohledu teritoridlniho se jedna o klienty predevs§im z
Ruska, coz vyplyva z tradice hotelu z druhé poloviny minulého stoleti.

Spolecnost se znacnou mérou podili na dobrém renomé ceského lazenstvi. Dlikazem kvality
jsou ocenéni jako World Travel Awards - Czech Republic’s Leading Spa Resort, které
ziskal Hotel Imperial v letech 2005, 2006, 2008, 2013, 2014 a Spa Resort Sanssouci v
letech 2010, 2011, 2012.

Historie hotelu Imperial
e 1910-1912 - vystavba hotelu pro narocnou klientelu, ktery se brzy dostal do $irSiho
povédomi.
e 1948 - 1éCivé mineralni zdroje a lazenska zafizeni byly znarodnény, hotel byl zaméten
zhruba od 60. let minulého stoleti na hosty z byvalého Sovétského Svazu.
e 1992 - v ramci privatizace nastupuje akciova spolecnost Imperial Karlovy Vary a.s s
novymi soukromymi vlastniky (do soucasné doby beze zmény)

e 1999 - spolecnost Imperial kupuje hotel Sanssouci
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e 2000 - dalsi rozsifeni kapacit - zakoupeni hotelu Svycarsky dviir + Villa Mercedes

e 2003 - ukonc¢ena generalni rekonstrukce hotelu Imperial

e 2009 - vznik Spa Resort Sanssouci = Hotel Sanssouci + Svycarsky dvir + Villa
Mercedes

e 2010 - vznik investicniho fondu a nasledujici rok vyclenéni dlouhodobého majetku do
Fondu

Celkovy pocet pokoju ¢ini 853 - Imperial 219 a Spa Resort Sanssouci 634. Poéet zamé&stnanci
se pohyboval ve sledovaném obdobi 430 - 450.

Poskytované sluzby:
e provoz nestatniho zdravotnického zatizeni
e komplexni ustavni a ambulantni lazeniska péce s vyuzitim mistnich pfirodnich zdrojt
e provozovani cestovni kancelafe - Pentalog Tour
e wellness pobyty

Specifika spole¢nosti:

e oObor cinnosti spo¢ivd v kombinaci zdravotnické péce, lazenistvi a ubytovani za
soucasného vyuziti pfirodnich 1é¢ebnych prament

e Vv ekonomické oblasti odliSnosti v DPH — narok na odpocet DPH je kracen s vyuzitim
koeficientu.

Charakteristika Imperial nemovitostni, uzavi‘eny investi¢ni fond, a.s.

Uctelem zaloZeni spole¢nosti je vyuziti Fondu k soustfedéni potiebného majetku pro investice
do nemovitosti, zejména hotelového a lazeniského charakteru. Spole¢nost vznikla zapisem do
OR na zékladé ptedchoziho rozhodnuti Ceské narodni banky o udéleni povoleni k &innosti
spole¢nosti jako Fondu kvalifikovanych investorti podle § 56 a nasl. zdkona o kolektivnim
investovani. Cinnost Fondu je zahajena v roce 2011.

V roce 2011 doslo k "rozdéleni spole¢nosti Imperial Karlovy Vary a.s. odstépenim slou¢enim
s Imperial nemovitostni, uzavieny investicni fond a.s.". V ramci tohoto procesu je ze
spole¢nosti vy¢lenéna Cast jejiho majetku, ktera prechazi na Fond. V podstaté se jednalo o
vyvedeni hmotného majetku, tj. nemovitosti a pozemkl a pfislusnych zdroji kryti (vlastni
kapital a cizi zdroje). Naslednym krokem je pak prondjem nemovitého majetku spole¢nosti
Imperial, ze které se podstaté stava spolecnost provozniho charakteru.

Specifika spolecnosti:

finanéni instituce, odli$né ucetni vykazy od standardniho znéni
dan z ptijmu ve vysi 5 %

DPH — Fond uplatiiuje narok na odpocet DPH bez omezeni
kazdoro¢né je precenovan hmotny majetek

Vlastnici Fondu jsou totozni s vlastniky spolecnosti Imperial Karlovy Vary a.s. Soucasné
vlastnici nemaji zddné majetkové podily v jinych spole¢nostech.
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3.2 Analyza absolutnich ukazateli
V této podkapitole je zpracovana nejdiive vertikdlni a horizontalni analyza rozvahy, poté
vertikalni a horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty.

3.2.1 Vertikalni analyza rozvahy Imperialu

Vertikalni analyza rozvahy zachycuje, kolika procenty se podileji jednotlivé polozky aktiv,
popfipadé pasiv na celkové bilanéni sum¢. Tabulka ¢. 5 a ¢. 6 zachycuje pouze hlavni polozky
aktiv a pasiv. Vertikalni analyza vSech polozek je pfiloZena v pfiloze €. 2.

Tabulka 5: Vertikalni analyza aktiv Imperialu (v procentnim vyjadi‘eni)

Oznad.|Aktiva - Imperial 2010 2011 2012 2013 2014

B. Dlouhodoby majetek (B.L + BIL + B.IIL ) 83,13%0| 28,52%| 19,07%| 11.49% 9.04%
BL Dlouhodoby nehmotny majetek (soucet BI.1.BIS8) 0.29% 0.69% 0.70% 0.39% 0.24%
BIl. |Dlouhodoby hmotny majetek (soucet BIL. 1 az BIL9) 82.84%| 27.83%| 1837%| 11.10% 8.81%
BIL1. |Pozemky 8.11% 0,01% 0.01% 0,03% 0,04%
2 Stavby 63.72% 0.40% 0.30% 0.26% 0.39%
C. Obézna aktiva (C.I + C.IL + CIIL +C.IV.) 15,15%| 67.72%| 77.30%| 85.44%| 8725%
ClL Zasoby (soucet C11.az C16) 0.86% 2.66% 2,06% 1.99% 2.75%
CII. |Dlouhodobé pohledavky (soucet CIL1. az CIL8) 0,02% 260%| 46.81%| 41.88% 57.74%
CII |Kratkodobé pohledavky (soucet CIIL1. az CIIL.9) 1,92% 7.08% 7.95% 6.35% 14.00%|
CIV. |Kratkodoby finanéni majetek (soucet CIV.1.az CIV.3) 1235%| 55.37%| 20.48%| 33.79% 12.76%
DI |Casové rozlifeni (D.L1+D.L3.) 1,7200| 3,77%)| 3.63%)| 3,07% 3,71%

Zdroj: Vyro¢ni zpravy Imperial Karlovy Vary a.s., vlastni zpracovani

Prvni rok sledovaného obdobi je charakterizovan standardnim stavem, kdy v bilanci
spolecnosti je zahrnut veskery majetek, ktery slouZi k podnikatelské aktivité, tj. stala aktiva a
obézné prostiedky. Dominantni Glohu v celkovych aktivech piedstavuji stala aktiva, a to na
urovni zhruba 4/5.

Nasledujici rok nastava zasadni zména v aktivech spole¢nosti u DHM, tj. nemovitosti a
pozemky byly vyvedeny z bilance klienta (viz transakce rozdéleni spolecnosti str. 14). V
bilanci ve stalych aktivech ziistavaji pouze movité véci a ocenovaci rozdily k nabytému
majetku v objemu 72 mil K¢. Stala aktiva se podili necelymi 30 % na celkovych aktivech.
Uvedenou transakci se stavd hlavni polozkou aktiv obézna aktiva (OA). Vyznamnou
polozkou v téchto aktivech piedstavuje kratkodoby finan¢ni majetek s podilem 80 % na OA.

Rok 2012 s navySenim celkovych aktiv a zménou jejich struktury. Tento stav byl ovlivnény
transakeci, kterd spocivala koupi pohledavky od akcionaiti za Fondem. Tim doslo ke zvySeni
podilu OA na celkovych aktivech zhruba 0 10 %. Dlouhodoby majetek zaznamenal pokles z
diivodu pravidelného odpisu ocetiovacich rozdilu majetku. Sice doSlo k navysSeni movitého
majetku o cca 10 mil. K¢, coz se vSak neprojevilo vyrazné€jSim zpiisobem.

Nasledujici rok 2013 dochazi v aktivech a struktuie k obdobné situaci jako v pfedchozim

obdobi, tj. snizeni stalych aktiv a opétovny odpis ocenovaciho rozdilu. Obézna aktiva i nadale
v rustu, tentokrat se jednalo o finan¢ni prostfedky na uctech, coz byly ziejmé prosttedky
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ptipravené na splatku uvéru poskytnutého Fondem (viz analyza pasiv). Tim doslo k dal§imu
posileni obéznych aktiv v celkové strukture.

Posledni rok hodnoceného obdobi z hlediska struktury na zhruba obdobné trovni jako
predchozi obdobi. V oblasti hmotného majetku doslo k plnému odepsani ocenovaciho rozdilu
a obézna aktiva byla poznamenana splatkou uvéru, tj. poklesem finan¢niho majetku.

Tabulka 6: Vertikalni analyza pasiv Imperialu (v procentnim vyjadi‘eni)

Oznac.|PASIVA - Imperial 2010 2011 2012 2013 2014

Al Vlastni kapital (AL + AIL + AL +AIV. +A V. +A V]| 59,71%| 29,04%| 17,95%| 15,93%| 22,06%
Al |ZaKladnikapital (AI1+AI2+A13) 8.70%| 27.46%)| 2194%| 19.62% 26.97%
ATl [Kapitalové fondy (soucet AIl.1 az A Il 6) 3455%)| -5.13%| -3.13%| -2.80% 0,00%
AT |Fondyzezisku(AII 1.+ATI 2) 1,74% 5.49% 439% 3.92% 0.00%;
AIV. |Vysledek hospodafeni minulych let (AIV.1. az AIV.3) 10.56% 0.00% 0.00%| -4.69% -3.07%
AV. |Vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi (+/-) 4.16% 121%| -525%| -0,12% 0,16%
B. Cizi zdroje (B.I. + BIL + BIIL +B.IV.) 40,13%| 67,14%| 76.88%| 81,14%| 75,51%
BI  |Rezervy(soucetBI.1azBIl4) 1.80% 0.00% 0.00% 0.07% 0,17%
BIl. |Dlouhodobé zavazky (soucet BIL.1 az BIL.10) 28.19%| 22.62%| 48.356%| 43.45% 39,73%
BIN |Kratkodobé zavazky (soucet BIII.1 az BIIL.11) 827%| 4452%| 2832%| 36.19% 15.61%
BIV. |Bankovniuvéry a vypomoci(soucet BIV.1azBIV3) 1,87% 0,00% 0.00% 0.00% 0.00%
C.L  |Casové rozliSeni (C.L1. + C.12.) 0,16%| 3,83%]| 517%)| 2,93% 2,43%

Zdroj: Vyro¢ni zpravy Imperial Karlovy Vary a.s., vlastni zpracovani

Prvni rok sledované¢ho obdobi je charakteristicky vyssim podilem vlastnich zdroji na urovni
60 % celkovych pasiv. Kapitalové fondy tvoti hlavni polozku vlastniho kapitalu s podilem
34,55 % a vysledek hospodateni minulych let 10,56 %. V cizich zdrojich vykazuji nejvyssi
podil dlouhodobé zavazky 28,19 %.

Nasledujici rok vyraznd zmeéna, kterd je odvisla od zmény v aktivech, a to vyvedeni Casti
majetku z bilance — viz. str. 14 rozdé&leni spole¢nosti. Zména vySe bilan¢ni sumy ovlivnila
podil vlastnich a cizich zdroji. Dochézi ke sniZeni podilu vlastniho kapitalu na 29,04 %. Diky
rozdéleni byly z bilance vyvedeny vlastni zdroje - kapitdlové fondy vcetné kompletniho
vysledku hospodateni. V oblasti cizich zdroji doslo k vyclenéni (pfevod na Fond) zdvazku ve
vysi 185 mil. K¢ (zévazek za akcionafi) + rezerv tykajici se hmotného majetku. V souvislosti
s transakci rozdéleni se podil cizich zdroji, a to i pfes ¢aste¢né sniZeni, zvysil na 67,14 %.
Vyvedenim dlouhodobého zavazku doslo ke zméné ve struktufe cizich zdrojh. Zvysil se podil
kratkodobych zavazkd, které navic byly zvyseny o neuhrany najem Fondu v objemu cca 68
mil. K¢.

Pro rok 2012 je charakteristicky pokles vlastniho kapitalu diky ztratovému hospodafeni v
tomto roce. Zvyseni cizich zdroju je svazano S vystavenim dluhopisti v objemu 200 mil. K¢,
¢imz dochazi ke zvySeni podilu dlouhodobych zavazkil. Imperial emitoval dluhopisy ve vysi
200 mil. K¢, které odkoupili akcionafi spolecnosti. Akcionafi ziskali zdroje na koupi
dluhopisi prodejem své pohledavky za Fondem. Splatnost téchto dluhopisi je v roce 2027 a
jsou uroceny urokovou sazbou 5,8 % p.a. Lze pfedpokladat, ze bylo vyuzito mozZnosti
nulového zdanéni.
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Nasledujici rok je vyvoj ve struktufe obdobny jako v predchazejicim roce, tj. klesa podil
vlastniho kapitalu 15,93 % na celkovych zdrojich kryti majetku, HV podstaté na nule. Cizi
zdroje posileny na 81,14 %, hlavni zména se odehrala v kratkodobych zavazcich. Zvyseni na
36,19 % ovlivnéno zavazkem - ovladajici fidici osoba (ma charakter ptjcky) 100 000 tis K¢&.
Tim doslo 1 ke snizeni dlouhodobych zavazki na 43,45 %.

Na strukturu pasiv v r. 2014 ptsobilo splaceni kratkodobého zavazku (piijcka). Tim doslo k
tomu, ze Se snizila celkova vyse pasiv, coz mélo za nésledek zvyseni podilu vlastniho kapitalu
(HV opét v podstaté na nule). Podil VK se zvysil na 22,06 %.

3.2.2 Horizontalni analyza rozvahy Imperialu

Horizontalni analyza rozvahy zachycuje zmény jednotlivych polozek aktiv a pasiv v
absolutnim a procentnim vyjadieni, nésledujici rok je porovnavan s predchéazejicim. Tabulka
¢. 7 a €. 8 zachycuje opét pouze hlavni polozky aktiv a pasiv. Celkova horizontalni analyza je
piilozena v priloze ¢. 3

Tabulka 7: Horizontalni analyza aktiv Imperialu (v absolutnim a relativnim vyjadi‘eni)

Ozna 2011/2010 2012/2011 2013/2012 2014/2013

c. AKTIVA - Imperial v tis. K¢ 2% v tis. K¢ 2% v tis. K& %% v tis. K¢ %
AKTIVA CELKEM (A. +B.+C.+D.L) -712033| -68,3%| 83212 252%0| 48844| 11,8%]| -125969| -27.2%
B. |Dlouhodoby majetek (B.I. + B.IL. + B.IIL ) -772351| -89,1%| -15345| -16,3%| -25727| -32,6%| -22720| -42,8%
BI [Dloshodoby nehmotny majetek (soutet B.1.1.B.1.8.) -7124]  -242% 628 277%| -1082] 374% -1015] -36.0%
BII. [Dlovhodoby hmotny majetek (soucet B.II. 1 az B.IL.9) -771627] -894%)| -15973] -174%)]| -24645] -324%| -21705| -423%)
€ Obézna aktiva (C.I. + CIL + CIIL. +C.IV.) 65798 41,7%| 95998 4299%| 75381| 23,6%| -101 533| -25,7%
C1. [Zisoby (soucet C11.az CL6) 130 -15% 276 3.1% 675 7.9% 68 0.7%
CII. |Dlouhodobé pohledivky (soucet C.IL1.az CIL8) $410| 4646,4%| 185009] 2153.5% 47 0.0% 626 0,3%)
C.II. |Kritkodobé pohledivky (soucet C.IIL1. az C.IIL9.) 3368 16,8% 9480 40,5% 3117 9.35% 11 101 30.8%
CIV. |Kritkodoby finanéni majetek (soucet CIV.1. a2 C.IV.5) 54 150 421%| 98211 -537%| 71542 844%| -113328] -7235%
D.I |Casové rozliseni (D.I1 + D.L3.) -5 480| -30,6% 2559 20.6% -810| -5,4% -1716( -12,1%

Zdroj: Vyro¢ni zpravy Imperial Karlovy Vary a.s., vlastni zpracovani

Vyse celkovych aktiv je v pribéhu sledovanych let ovlivnéna jiz diive zminénymi
skutecnostmi. Po vyvedeni dlouhodobého majetku z bilance 2011 do Fondu v bilanci
zUstavaji pouze véci movité, oceitovaci rozdil k nabytému majetku + dal$i mensi polozky jako
jiny dlouhodoby hmotny majetek, stavby a pozemky hodnoté€ 1,2 mil. K¢&.

Trend u dlouhodobého majetku 1 po vyvedeni ¢asti je sestupny. Tuto skutecnost ovlivituje
ocenovaci rozdil k nabytému majetku (odpis). Druha vyznamna poloZka jsou samostatné véci
movité, kdy v roce 2012 doslo ke zvySeni. Nasledujici roky bez vyrazngjsi zmény, tj. do
movitého majetku bylo investovano na tirovni odpist tohoto majetku (zhruba 10 mil. K¢
ro¢n¢).

Pro OA celkem je charakteristicky postupny rist s vyjimkou roku 2014. Pfi bliz§im pohledu
zjistime, Ze tento rast byl ovliviiovan:

e r.2011 - kumulaci finan¢nich prostfedki na uétech spole¢nosti, kdy doslo ke zvySeni
celkovych OA o 42,1 %, coz predstavuje 54 150 tis. K& Tato skuteCnost byla
ovlivnéna s nejvétsi pravdépodobnosti neprovedeni thrady ndjemného (viz nizky stav
finanéniho majetku a vys$i objem pohledavek u Fondu) a soucasné rastem
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dlouhodobych pohledévek o 4 646,4 % (8 410 tis. K¢). U dlouhodobé pohledavky se
jednalo o pohledavku za ovladajici a fidici osobu.

e Vv roce 2012 dalsi zvyseni OA a vyrazny narast pohledavek za ovladajici fidici osobou
185 mil. K¢&. Z diléich informaci je mozno usuzovat, na uzkou souvislost s upsani
dluhopist v tomto roce. Spole¢nost odkoupila od akcionaii pohledavku za Fondem
185 mil. K¢ a soucasné emitovala dluhopisy, které si odkoupili akcionafi.

e nasledujici rok 2013 opét dalsi rast obéznych aktiv o 23,6 % (75 381 tis. K¢), tento
nariist souvisel s ristem kratkodobého finanéniho majetku o 84,4 % (71 542 tis. K¢).
Ovlivnéno poskytnutym uvérem od Fondu, kdy prostfedky ke konci roku zistaly na
uctech spolecnosti.

e V poslednim roce hodnoceného obdobi dochazi poklesu obéznych aktiv 0 25,7 %
(101 533 tis. K¢). Tento pokles byl vyvolan snizeni stavu finan¢niho majetku o 72,5
% (-113 328 tis. K¢&). Divodem tohoto poklesu byla splatka uvéru Fondu.

Ostatni polozky OA se nepodileji zasadnim zplsobem na obéznych prostiedcich, a proto jim
nebyla vénovana blizs§i pozornost.

Tabulka 8: Horizontalni analyza pasiv Imperialu (v absolutnim a relativnim vyjadieni)

2011/2010 2012/2011 2013/2012 2014/2013

Dzna PASIVA - Imperial v tis. K& % v tis. K& % |vtis.Kg§ % v tis. K& %

PASIVA CELKEM (A.+B.+C.L) -712033| -68,3%| 83212 25290(48844| 11,8%|-125969| -27.2%
A. |Vlastni kapital (AL + AIL + AIIL +AIV. +A. V. +AVI+ A V[ 526 497| -84,59%| -21 707[-22,63%| -547| -0,74% 535 0,73%
Al |Zakladni kapital (ALl + AI2+AL3) 0 0.00% 0 0.00% 0] 0.00% 0]  0.00%
A Il|Kapitalové fondy (soucet AIL1 az AIL 6) -377 124] -104.71% 4007] -23.64% 0]  0.00%)| 12944) -100.00%)
ATllFondy ze zisku (AIIL. 1. + AL 2) 0 0.00% 0] 0.00% 0] 0.00%)| -18146] -100.00%
A IV|Vysledek hospodafeni minulych let (AIV.1. az AIV.3) -110 049| -100.00% 0] 0.00%]|-21707| 0.00% 4635 -21.44%
A V| Vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi (+/-) -39324| -90.75%| -25714| 641.73%]| 21160| -97.48% 1082 -197.81%)
B. |Cizi zdroje (B.I. + B.IL + BIIL +B.IV.) -196510) -46.98%| 96 166| 43,36% | 57247| 18,00%(-121 142(-32.29%
B.I |Rezervy (soucet B11azB14) -18 752 -100.00% 0 0.00% 331 0.00% 232 70.09%)
B.IL|Dlouhodobé zavazky (soucet BIL1az B.IL.10.) -219130| -74.57%)| 126 129 168.80% 61 0.03% 70| 0.03%
B.III|Kratkodobé zavazky (soucet BIIL1 az BIIL11) 60908 70.68%| -20063| -20.37%| 50240| 42.90%| -114829| -68.61%
B.IV|Bankovni uvéry a vypomoci (soucet BIV.1azB.IV3) -19537| -100.00% 0] 0.00% 0] 0.00% 0]  0.00%
C.L|Casové rozliSeni (C.L1. + C.L2.) 10 974 659,10%| 8 753| 69,25%) -7 856/-36,7296| -5362(-39.61%

Zdroj: Vyro¢ni zpravy Imperial Karlovy Vary a.s., vlastni zpracovani

Po vyvedeni hmotného majetku doslo Kk jiz citovanému snizeni bilan¢ni sumy na 1/3. V
souvislosti s touto transakci doslo k dramatickému snizeni vlastniho kapitalu 84,59 % (526
497 tis. K¢). Timto vyraznym zptsobem vzrostla zadluZzenost spole¢nosti. Nasledujici roky
jsou typické ¢asteCnym riistem bilan¢ni sumy za dalsiho poklesu respektive stagnace vlastniho
kapitalu. Rok 2014 zaznamenal pokles bilan¢ni sumy.

Pokles vlastniho kapitalu v roce 2011 byl ovlivnén transakci vyvedeni hmotného majetku a
tim soucasn¢ i Kkapitalovych fondi vcéetné¢ kompletniho vysledku hospodateni véetné
nerozdéleného. Soucasti vlastniho kapitalu je 1 rezervni fond, ktery je na stabilni Grovni 18
mil. K¢, posledni rok sledovaného obdobi vynulovan. Bylo zapocteno se zdpornou hodnotou
kapitalovych fondt a hospodarskym vysledkem minulych let (celek byl pak zahrnut v polozce
vysledek hospodateni v minulych let). U hospodarského vysledku zdsadni zména. Tvorba
zisku pfesunuta do Fondu. Generovani zisku v poslednich dvou letech se pohybuje zhruba na
urovni nula. V roce 2012 ztrata 22 mil. K¢ s pfimym dopadem do poklesu vlastniho kapitalu.
Posledni tfi roky sledovaného obdobi vlastni kapital se pohybuje na stabilni trovni 74 mil.
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K¢. V oblasti cizich zdrojii po vyvedeni hmotného majetku a ¢asti zavazki v roce 2011 je
ziretelny postupny riist cizich zdrojt s vyjimkou roku 2014.

Rust zavazkl v roce 2012 o0 43,36 % (96 166 tis. K¢) byl ovlivnén emitovani dluhopisti 200
mil. K¢. Nartst cizich zdroji celkem z titulu emitace dluhopisii byl ¢éasteéné eliminovan
snizeni kratkodobych zavazkl. Doslo k uhrad¢ zavazku v objemu 68 mil. K¢ - zavazek z
titulu neuhrazeného najemného z predchoziho roku. O nartistu jinych kratkodobych zavazki o

Cvwr

rozliSeni 0 69,25 % (8 753 tis. K¢).

Naésledujici rok ve znameni dal$iho rastu cizich zdroji, a to o 18 %, coz predstavuje 57 247
tis. K¢. Zptisobeno rustem kratkodobych zavazku - jednoznacny vliv zavazku za ovladajici
osobou vyplyvajici z poskytnutého tvéru od Fondu v objemu 100 mil. K& Nartst byl
eliminovan o sniZeni jinych kratkodobych zavazkii o necelych 42 mil. K¢, opét bez blizsich
informaci.

Posledni rok hodnoceného obdobi odlisny od ptedchozich let - pokles cizich zdroji 0 32,29 %
(121 142 tis. K¢). Hlavnim divodem této skutecnosti byla splatka avéru Fondu.

3.2.3 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty Imperialu

Nasledujici tabulka ¢. 9 zachycuje zkracenou verzi vykazu zisku a ztraty. Pro zjednoduseni
byly nékteré polozky menSich absolutnich hodnot zahrnuty do ,,ostatnich vynosi®“ a
,,ostatnich nakladu‘.

e ostatni vynosy zahrnuji polozky jako trzby za prodej zbozi, trzby z prodeje hmotného
majetku a materialu a ostatni provozni a finan¢ni vynosy véetné€ vynosi z uroku.

e ostatni naklady zahrnuji naklady vynaloZené na prodané zbozi, dan¢ a poplatky, ZC
prodan¢ho majetku a materidlu, ostatni provozni a finan¢ni ndklady a néakladové
uroky.
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Tabulka 9: Vertikalni analyza VZZ Imperialu (v procentnim vyjadi‘eni)

Zjednoduseny v¥kaz zisku a ztrity - Imperial 2010 2011 2012 2013 2014
V¥kony 462182 514388 574080 603597 s42911
Ostatni vynosy 53460|  62212| 25111 44159 26693
Piidana hodnota 257999 192862| 230151| 255891 2663593
Vykonovi spotieba 205307 322752 345037 348704] 277250
Stuzby 119151) 131410] 137257 133646 119122
Material 86156 191342] 207780 210058] 158 128]
Osobni naklady 153662 166946 179159 185304] 173759
Odpisy 10400 32074 33014 36567 32802
Ostatni naklady 14999 42006 60832 70019 81004
ZjednoduSeny v¥kaz zisku a ztraty - Imperial 2010 2011 2012 2013 2014
Vykony 89.63%| 8921%| 9581%| 93.18%| 9531%
Ostatni vynosy 1037%| 1079%|  4.19%| 682%| 4.69%
Vykonova spotieba 4528%| 5725%| 55.75%| s4.43%| 49.09%
Osobni naklady 33.89%| 2961%| 28.95%| 28.93%| 30.76%
Odpisy 1090%|  5.69%| 548%| 571%| 5.81%
Ostatni naklady 993%|  745%| 9.83%| 1093%| 1434%

Zdroj: Vyro¢ni zpravy Imperial Karlovy Vary a.s., vlastni zpracovani

V oblasti celkovych vynosl tvofi dominantni ¢ast vykony, coZ je hlavni hospodarska ¢innost
spole¢nosti. Podil ostatnich vynost se v prvnich dvou letech obdobi pohybuji na trovni 10 -
11 % a jsou tvofeny zejména kurzovymi zisky - v roce 2010 na Grovni 35 mil. K¢&, nasledujici
rok 43 mil. K¢&. V dalsich letech zména ve struktuie vynosi, kdy doslo ke snizeni podilu
ostatnich vynosti. To bylo ovlivnéno i1 snizenim kurzovych ziski - r. 2012 zhruba 8 mil. K¢, r.
2013 20 mil. K¢ a r. 2014 necelych 5 mil. K¢. Pozn. Spole¢nost vyuziva moznost zajisténi
proti ménovému riziku. Jako nastroje jsou vyuzivany forvardy a opce.

Hlavni polozkou celkovych nakladii je vykonova spotieba, ktera osciluje na tirovni zhruba 50
%. Druhou nejvyznamné;jsi polozkou jsou osobni naklady s necelou 1/3. Zména ve struktuie
naklad od roku 2011 je ovlivnéna placenym najmem za nemovity majetek. To byl hlavni
divod ristu podilu vykonové spotieby o 11,97 % v r. 2011. U osobnich nakladd v tomto roce
doslo k nariistu absolutni hodnoty, piesto podil na celkovych nédkladech zaznamenal pokles o
4,38 %. Pokles podilu odpisti v roce 2011 byl ovlivnén vyvedenim hmotného majetku.

Druhou vyznamnéjs$i zménou ve struktuie nakladi je mozno zaznamenat v roce 2014. Vlivem
snizeni trzeb doslo i k reakci v ndkladech. To se projevilo sniZenim vykonové spotfeby a
poklesem podilu na 49,09 % (vliv slevy na ndjemném v castce cca 40 mil. K&, niz8i opravy a
udrzovani atd.). Doslo ke zvySeni podilu ostatnich nakladl, coz bylo ovlivnéno zejména
polozkou kurzové ztraty (25 mil. K¢).

Ostatni naklady se nepodileji vyznamnéjsim podilem. Mirné zmény v podilu na celkovych
nakladech jsou ovliviiovany zejména kurzovymi ztrdtami (postupny rust) a polozkou
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neuplatnéné DPH. Povazuji za vhodné jesté¢ zminit skutecnost, ze od roku 2013 tato polozka
obsahuje 1 placené uroky z emitovanych dluhopist ¢astce 11,6 mil. K¢.

3.2.4 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty Imperialu
U horizontalni analyzy vykazu zisku a ztraty bylo pouzito v tabulce ¢. 10 obdobného piistupu
ke zjednoduseni uvedeného vykazu jako u vertikalni analyzy VZZ.

Tabulka 10: Horizontalni analyza VZZ Imperialu (v procentnim a relativnim vyjadieni)

2011/2010 2012/2011 2013/2012 2014/2013
ZjednoduSeny vykaz zisku a ztraty - Imperial v tis. K& % v tis. K& % v tis. K& % v tis. K& %
Vykony 52206 11,30% 59 692 11,60% 29517 5,14%| -60 686 -10,05%
Ostatni vynosy 8743 16.35%| -37101 -39.64% 19048 75.86%| -17 466 -39.55%
Vynosy Celkem 60 949 11.82% 22591 3.92% 48 563 8.11%| -78152 -12,07%
Piidana hodnota -65137[  -2525% 37289 19.33% 25740 11.18% 10 702 4.18%)
Vykonova spotieba 117 445 57.20% 22285 6.90% 3 667 1,06%| -71454 -20.49%
Shuiby 12259 10.29% 5847 445% 1389 101%| -19524 -14.08%
Material 105 186)  122.09% 16 438 8.39% 2278 1.10%| -51930 -24.72%
Osobni naklady 13284 8.64% 12213 7.32% 6 145 343%| -11545 -6.23%
Odpisy -17326]  -35.07% 1840 5.74% 2653 7.82% -3 765 -10.30%
Ostatni naklady -2993 -6.65% 18 826 44.82% 9187 15,10% 10 985 15,69%)
Naklady Celkem 110 410 24.35% 35 164 9.78% 21652 3.50%| -75779 -11.83%
Da z piijmu za bé#nou &innost -10137)  -53.49% -6 859 -717.81% 5753]  294.12% -3455 -44.82%
Vysledek hospodateni po zdanéni -39324]  -90.75%| -25714] -641.73% 21 160 -97.48% 1082 -197.81%)

Zdroj: Vyro¢ni zpravy Imperial Karlovy Vary a.s., vlastni zpracovani

Vynosy celkem vykazuji v jednotlivych letech postupny trend rastu. Vyjimkou je pouze rok
2014. Je ziejmé, ze tato skutecnost je zpiisobena hlavni Cinnosti, tj. vykony spolecnosti.
Pokles vykont v roce 2014 o 10,05 % byl ovlivnén geopolitickou situaci na Ukrajin¢ a v
Rusku (krize, v¢etné propadu kurzu).

Ostatni vynosy maji trend nevyrovnany v duchu sinusoidy. Tento stav ovliviiuji zejména
kurzové zisky - r. 2010 34,6 mil. K¢, r. 2011 42,8 mil. K¢, r. 2012 8,2 mil. K¢, r. 2013 20,3
mil. K¢, r. 2014 4,8 mil. K¢.

Celkové naklady obdobné jako vynosy postupném trendu ristu s poklesem v poslednim roce.
Tento vyvoj je ovlivnén 2 hlavnimi poloZkami, a to vykonovou spotfebou a osobnimi
naklady. Obé& polozky v trendu rlstu:

e vykonova spotieba ovlivnéna zejména sjednanym najmem od roku 2011
e osobni néklady s ristem ve vazbé€ na rist trzeb

Pokles celkovych nékladl v roce 2014 Vv souvislosti se snizenim trzeb s dopadem do sniZeni
vykonové spotieby a osobnich nakladi.

Ostatni naklady v podstaté trendu ristu hlavné v poslednich 3 letech - ro¢ni rust zhruba v
rozmezi 9 - 14 %. Nartst v r. 2012 ovlivnén ostatnimi provoznimi néklady (neuplatnéné DPH
+ ostatni provozni naklady) a zvySeni kurzovych ztrat o 5 mil. K&. V r. 2013 se projevil novy
vliv trokt z dluhopisii. Posledni rok byl ovlivnén vysokou kurzovou ztratou - narist 13,5 mil.
K¢.
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3.2.5 Vertikalni analyza rozvahy Fondu

V piiloze ¢.7 je uvedena rozvaha Fondu. Jedna se o vykaz, ktery je mirné odlisSny od
standardniho vykazu. V nésledujicich tabulkach ¢. 11 a ¢. 12 jsou uvedeny hlavni polozky
aktiv a pasiv, které byly mirné modifikovany za ucelem piiblizeni se standardnimu formatu.
Zakladni smysl a obsah byl zachovan. Obsah jednotlivych polozek je nasledujici:

e Kkratkodoby finan¢ni majetek - zahrnuje pohledavky za bankami, dluhové cenné
papiry a akcie, podilové listy a ostatni podily

e Kkratkodobé pohledavky - zahrnuji ostatni aktiva a pohledavky za nebankovnimi
subjekty

e dlouhodobé zavazKky - zavazky vici nebankovnim subjektim, tj. 185 mil. K¢

e kratkodobé zavazKky - Ostatni pasiva vCetné zbyvajici ¢asti dlouhodobych zavazku
nad 185 mil. K¢

Tabulka 11: Vertikalni analyza aktiv Fondu (v procentnim vyjadieni)
Oznac.|AKTIVA - Fond 2010 2011 2012 2013 2014

B. Dlouhodoby majetek (B.L. + BIL + B.IIL ) 0,00%| 89,27%| 81,71%| 75,10%)| 65,62%
BIL Dlouhodoby nehmotny majetek (soucet BI.1. B1g| 0.,00% 0,02% 0.02% 0,01% 0,02%
BIl. [Dlouhodoby hmotny majetek (soucet BIL 1 az B.II| 0.00%)| 89.24% 81.52% 75,08%|  65.60%
BII |Dlouhodoby finanéni majetek (soucet BII.1.1az B 0,00% 0.00% 0.16% 0.00% 0.00%
C. Obézna aktiva (C.L + C.IL + C.IIL +C.IV.) 999296 10,73% | 1827%| 24.88%| 34,35%
CL Zasoby (soucet C1.1.az C16) 0.00% 0.00% 0.,00% 0,00% 0,00%
CII. |Dlouhodobé pohledavky (soucet CIL1.az CILS) 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
CII. |Kratkodobé pohledavky (soucet CIIL.1. az CIIL.9) 0.00% 8.98% 2.62% 12.24% 1,10%
CIV. |Kratkodoby financni majetek (soucet CIV.1.az CI{ 99.92% 1.76% 13.66% 12.64% 33.25%
DI  |Casové rozliSeni (D.L1+D.L3.) 0,08%| 0,00% 0,02%0 0,02%]| 0,03%
Zdroj: Vyro¢ni zpravy Imperial nemovitostni, uzavieny investi¢ni fond a.s.

Rok 2010 je rokem vzniku Fondu, kde v podstaté neprobihala zadna ¢innost. Z toho divodu v
ramci dalSiho hodnoceni nebude tento rok bran v tvahu.

Rok 2011 jednalo se 0 zasadni rok, kdy byl vlozen hmotny majetek ze spolecnosti Imperial do
Fondu. Dlouhodoby majetek tvoii 89,27 % z celkovych aktiv, zbyvajici Cast je tvotfena
obéznimi aktivy, kde se podileji 8,98 % kratkodobé pohledavky. Jednalo se o pohledavku
vyplyvajici z najemniho vztahu s Imperialem.

V r. 2012 dlouhodoby majetek s mirnym nartistem zhruba 30 miliond. Nicméné doslo ke
snizeni stalych aktiv. Jednoznacné ovlivnéno ristem finan¢niho majetku, tj. obéZna aktiva se
zvysila na 18,27 %. Zpusobeno kumulaci finanénich prostiedkti u banky - uhrazena
pohledavka z pronajmu nemovitosti z minulého roku + inkasovany najem v roce 2012. Na
pohledavkach pouze 11 764 tis. K¢, tj. neuhrazené najemné z roku 2012.

Nasledny rok dlouhodoby majetek v absolutni hodnoté témét na stejné urovni, avsak stéle
klesa podil na aktivech. Opét posilila obézna aktiva a jejich podil Cinil 24,88 % v souvislosti
se zvySenim kratkodobych pohledavek. Fond uzaviel s Imperialem tvérovou smlouvu, na
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zaklad¢ které byl poskytnut avér ve vysi 100 milioni K¢. Na strané Fondu evidovano na
kratkodobych pohledavkach, coz se podilelo na ristu. Ostatni aktiva bez vyraznéjSich zmeén.

Posledni rok sledovaného obdobi doslo k vyraznéjsi zméné v oblasti hmotného majetku.
Doslo ke zméné¢ realné hodnoty snizenim o 250 941 tis. K¢. To se projevilo v poklesu podilu
na celkovych aktivech. Tato skute¢nost + dalsi piijmy z najmu posilily podil ob&Znych aktiv
na 34,35 %. Ve struktuie obéznych aktiv zmény:
e doslo k zaplaceni pohledavky (avér pro Imperial) 100 mil. K¢
e (ast volnych prostiedku byla pouzita na nakup dluhovych cennych papira 24 239 tis.
K¢ a akcii a podilovych listh v celkové hodnoté 63 507 tis. K&. Zarovenn doslo ke
zvySeni prostfedktl na tctech diky inkasu ndjmu. Za zminku stoji skute¢nost, Ze na
pohledavkach z obchodniho vztahu bylo evidovano pouze 3 879 tis. K¢.

Tabulka 12: Vertikalni analyza pasiv Fondu (v procentnim vyjadieni)

Oznac.|PASIVA - Fond 2010 2011 2012 2013 2014

A Vlastni kapital (AL + AJIL + AINL +AIV. +A.V. +{ 98,57%| 71,68%| 75,43%| 77.53%]| 72.60%
Al |ZaKadnikapital (AI1+AI2+AL3) 100,06% 0.43% 0,37% 0,34% 0.44%
ATl [Kapitaloveé fondy (soucet AIL1az AIL 6) 0.00%| 44,63% 39.20% 35,99%| 47.36%
ATL3 |Ocenovaci rozdialy z precenéni majetku a zavazki 0.00% 0.00% 1.92% 1.76%| -28.39%
Al |Fondyzezisku(AII 1.+ATI2) 0,00% 0.09% 0.07% 0.07% 0,00%
AIV. |Vysledek hospodateni minulych let (AIV.1. az AT\ 0,00%| 1831% 23,10% 30,95%| 47.76%
AV. [Vysledek hospodafeni béiného ucetniho obdobi -1.48% 8.22% 10,77% 8.42% 5.43%
B. Cizi zdroje (B.L + BIL + BIIL +B.IV.) 0,000 | 283206| 24,57%| 2247%| 27,38%
BIL Rezervy (soucet B1.1azB.I4) 0,00% 2,351% 1,28% 1,10% 0,16%
BIl. |Dlouhodobé zavazky (soucet BIL.1az BIL10.) 0,00%| 22,09% 19.32% 17,73%| 22.58%
BIN |Kratkodobé zavazky (soucet BIIL.1 az BIIL11)) 0.00% 3,66% 3,98% 3,64% 4,63%
B.IV. |Bankovniuvérya vypomoci (soucet BIV.1az 0,00% 0,00% 0.00% 0,00% 0,00%
C.1  |Casové rozliSeni (C.L1. + C.12) 1,43%| 0,06% 0,00% 0,00%| 0,02%

Zdroj: Vyrocni zpravy Imperial nemovitostni, uzavieny investicni fond a.s.

Vlastni ¢innost fondu zacala v roce 2011, kde byl pfeveden majetek. Vlastni zdroje byly
tvofeny hlavné pifevodem kapitalovych fondu, které piedstavuji podil na pasivech 44,63 %.
Dalsi vyznamnou polozku ptedstavuje prevod vysledku hospodateni z minulych let Imperial S
podilem 18,31 %. Zarovenn v roce 2011 se zapojili 1 zdroje z ndyml v podobé vysledku
hospodateni bézného ti¢etniho obdobi s podilem 8,22 % na celkovych pasivech.

V celkovych cizich zdrojich (28,32 %) se nejvyznamnéj$i mérou podilel dlouhodoby zavazek
s podilem 23,66 % (198 144 tis. K¢). Hlavni polozku pak pfedstavoval dlouhodoby zavazek
185 000 tis. K¢.

Pro strukturu pasiv v r. 2012 je ziejmé, ze dochazi ke zvyseni podilu vlastniho kapitalu - podil
¢ini 75,43 %. Jednoznacné ovlivnéno hospodéiskym vysledkem. Uvedeny stav zarovei
ovlivituje 1 polozka ocenovaci rozdily k nabytému majetku 18 383 tis. K&, a to zéklade
kazdoro¢niho piecenéni majetku. Absolutni hodnota cizich zdroji na urovni ptedchoziho
roku. Vzhledem k ristu celkovych pasiv se jejich podil snizil.
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Struktura nasledujici rok, tj. 2013 s obdobnym vyvojem jako ptedchozi rok. Zvyseni celkové
urovné pasiv diky tvorbé hospodaiského vysledku. Dochdzi ke zvySeni podilu vlastniho
kapitalu na 77,53 %. V ramci vlastniho kapitalu roste podil vysledku hospodaieni z minulych
let 30,95 %.

V poslednim roce hodnoceného obdobi (2014) dochazi k vyraznéj$i zméné, ktera byla
ovlivnéna precenénim hmotného majetku s dopadem do zdroji kryti. Zmény se odehraly na
stran¢ vlastniho kapitalu:

e precenéni hmotného majetku ma vliv na vykazani zaporné hodnoty polozky ocenovaci
rozdily z majetku (minus 232 558 tis. K<)

e druhym vlivem bylo rozdéleni hospodarského vysledku za rok 2013 - byla realizovana
vyplata dividend a tantiém ¢lenim orgdniim fondu v hodnoté 20 088 tis. K¢

Timto dochéazi ke snizeni podilu vlastniho kapitdlu na 72,60 %. Na druhé strané doslo
samoziejmé ke zvySeni podilu cizich zdroju, a to i pfi poklesu jejich absolutni hodnoty zhruba
0 10 miliont K¢. Na sniZeni cizich zdroji se podilelo Cerpani témér celého zlstatku rezerv
(podil 0,16 %) vcetné sniZzeni dlouhodobych zdvazkl. U kritkodobych zavazkii doslo ke
zvySeni podilu na 4,63 % - ovlivnéno dohadnymi ucty pasivnimi. Ty zahrnuji dohad na slevu
na najemném splatnou po dodani finan¢nich vykaz ndjemce ve vysi 13 947 tis. K&

3.2.6 Horizontalni analyza rozvahy Fondu
U horizontalni analyzy rozvahy v tabulkach ¢. 13 a ¢. 14 bylo vyuzito obdobného pftistupu k
upravé vykazu, jako u vertikalni analyzy.

Tabulka 13: Horizontalni analyza aktiv Fondu (v absolutnim a relativnim vyjadi‘eni)

2011/2010 2012 /2011 2013/2012 2014 /2013

Dznad AKTIVA - Fond v tis. K¢ % v tis. K& % v tis. K& % v tis. K& %

AKTIVA CELKEM (A. + B.+C. +D.1) 834 013|23361,71%(120177| 14,35%| 85414| 8,9206| -223 954| -21,47%
B. |Dlouhodoby majetek (B.L + B.IL + B.IIL ) 747 690 0,00%%0| 34862| 4.66% 853| 0,119%| -245864| -31,38%
BI. |Dlouhodoby nehmotny majetek (soucet BI.1.BILS) 205 0.00% 2 0,98% -68| -32.85% -1 -0.72%
BIL |Dlouhodoby hmotny majetek (soucet BIL. 1 az B.IL9) 747 485 0,00%| 33292| 445% 2489 0.32%| -245863| -31.39%)
B.III[Dlouhodoby finanéni majetek (soucet BIIL1.1az BIIL7) 0 0.00%| 1568 0.00%| -13568|-100,00% 0 0,00%)
C. |Obézna aktiva (C.L + C.IL + C.IIL +C.IV.) 86 326| 2420,13%| 85108| 94,68%| 84 576|48.339%| 21829| 841%
CI. |Zasoby (soucet CL1.az C16) 0 0.,00% 0| 0,00% 0| 000% 0 0,00%
CII |Dlouhodobé pohledavky (soucet CII.1.az CILS) 0 0,00% 0 0.00% 0| 0,00% 0 0,00%
C.IIL|Kratkodobé pohledavky (soucet CIIL1. az CIIL9) 75177 0,00%| -50 118| -66.67%| 102677| 409,74%| -118715| -92,94%)
CIV.|Kratkodoby finantni majetek (soucet CIV.1. az CIV.5) 11 149 0,00%| 135226| 918,90%| -18101( -12,07%| 140544 106,60%
D.IL |Casové rozliSeni (D.L1+D.L3.) -3| -100,00% 207 0,00% -15| -7,25% 81| 42,19%

Zdroj: Vyrocni zpravy Imperial nemovitostni, uzavieny investicni fond a.s.

Celkova vyse majetku pribehu sledovaného obdobi priibézné rostla s vyjimkou roku 2014.
Postupny rust se tykal let 2012 a 2013. Posledni rok vyraznéjsi pokles o 21,47 % (223 954 tis.
K¢).

Rist dlouhodobého hmotného majetku pouze v roce 2013 diky nové investici v objemu 11
513 tis. K¢ a zmény realné hodnoty z diivodu piecenéni majetku o 20 890 tis. K¢. Timto doslo
ke zvySeni dlouhodobého hmotného majetku o 4,45 % (33 292 tis. K¢). V roce 2014 doslo
dalsimu piecenéni. Hodnota nemovitého majetku klesla o 245 863 tis. K& (31,39 %).
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Souviselo to s aktudlni situaci na trhu, kde ptsobi klient, respektive provozni spolecnost
Imperial.

Obézna aktiva se zna¢nou meérou podilela na zménach, tj. rastu celkovych aktiv. U obéznych
aktiv celkem je mozno zaznamenat postupny trend rustu ve vSech sledovanych letech. Tento
fakt vyplyva z hlavniho smyslu zalozeni Fondu, tj. pfesunu tvorby zisku z Imperialu do Fondu
formou najmu. Jednoznacné dochazi k rustu finanénich prostfedkd na uctech Fondu. V roce
2011 vykazovaly finan¢ni prostiedky nizkou troven (15 mil. K¢), ndjemné za tento rok
nebylo uhrazeno a byl dosazen vyssi objem ostatnich aktiv, tj. pohledavka.

V roce 2013 Fond poskytl provozni spolecnosti ivér ve vysi 100 mil. K¢ - viz. polozka ostatni
pohledavky. V roce 2014 doslo k investovani volnych prostiedkii do cennych papiri a
podilovych listi v hodnoté 88 mil. K¢. Soucasti obéznych aktiv jsou ostatni aktiva, ktera se se
svou absolutni hodnotou nepodili vyznamnéj$im zptisobem na OA.

Tabulka 14: Horizontalni analyza pasiv Fondu (v absolutnim a relativnim vyjadi‘eni)

2011/2010 2012/2011 2013/2012 2014 /2013

0znag] Pasiva - Fond v tis. K¢ % v tis. K& % viis. KE| % v tis. K& %
PASIVA CELKEM (A.+B+C.L) 834 013| 23361,71%| 120177| 1435%| 85414| 8,9200|-223 954| -21,47%
A, |Vlastni kapital (AL +AJIL + AIL +AIV. +A. V. +A.V.I+ A\ 596 829( 16960,19%( 122 081 20,34%| 86322(11,95%|-213 998| -26,46%
Al |Zakladnikapital (AL1+AI2+AI3) 0 0.00% 0 0.00% 0| 0,00% 0 0.00%)
AIL |Kapitalové fondy (soucet AIL1az AIL 6) 373 849 0.00% 1588 0.42% 0| 000%| 12547 3.34%
A |Fondyzezisku(AIIL 1.+ AL 2) 714 0.00% 0 0.00% 0| 0,00% -714| -100,00%
AIV. [Vysledek hospodateni minulych let (A.IV.1. az AIV3) 133381 0.00%| 67832 4422%| 101610 4593%| 68448| 21.20%
AV, |Vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi (+/-) 68 885| -120971.70%| 34278 49.80%| -15288| -14.83%| 43338 -4935%
B. Cizi zdroje (B.I. + BIL + B.IIL +B.IV.) 237235 0,00%| -1904| -0,80% -944| -0,40%| -10123| -432%
BI |Rezervy(soucetB.I.1azBI4) 21062 0.00% -8 817 -41.86% -806| -6.58%| -10113| -88.41%)
BIL. |Dlouhodobé zavazky (soucet B.IL.1 az BIL.10.) 185 000 0,00% 0 0.00% 0| 0.00% 0 0.00%)
BIIL |Kratkodobé zavazky (soucet BIIL.1 az BIIL.11) 30677 0.00% 7409 24.15% -138| -0.36% -10 -0,03%)
BIV. [Bankovni uvéry a vypomoci (soucet BIV.1azBIV3) 0 0,00% 0 0.00% 0 000% 0 0,00%)
C.1L |Casové rozliseni (CL1.+ClIL2) 445 872,55% -496(-100,00% 36| 0,00% 167(463,89%

Zdroj: Vyro¢ni zpravy Imperial nemovitostni, uzavieny investi¢ni fond a.s.

Vyvoj celkovych pasiv odpovidd vyvoji celkovych aktiv. Na nartstu vlastnich zdroji
(vlastniho kapitalu) se nejveétsi meérou podilel hospodéisky vysledek bézného ucetniho obdobi,
resp. jeho kumulace ve vysledku hospodafeni minulych let. Vlastni kapital v roce 2012 s
nartstem o 20,34 % (122 081 tis. K¢) nasledujici rok 0 11,95% (86 322 tis. K¢). Kapitalové
fondy se v absolutni hodnoté pohybovaly zhruba na shodné urovni. Z toho vyplyva, ze jejich
podil se postupné snizoval. V roce 2014 doslo ke snizeni celkové bilan¢ni sumy vlivem
piecenéni hmotného majetku, coz se analogicky projevilo ve snizeni hodnoty ocenovacich
rozdili z pfecenéni majetku 0 238 394 tis. K¢ (60,53 %). Je tfeba jeSt¢ poznamenat, Ze v
tomto roce doslo k vyplaté dividend v objemu 20 mil. K¢

Vyvoj cizich zdroj na stabilni Grovni s nepatrnym poklesem v rozmezi 0,40 % az 4,32 %.
Podstatnou c¢asti (necelych 80 %) cizich zdroju byl zavazek za spole¢nosti Imperial. Vyse
zéavazku po sledovaném obdobi beze zmény. Ostatni polozky cizich zdrojii v podstaté nepfilis
vyznamne.
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3.2.7 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty Fondu
Nasledujici tabulka €. 15 zachycuje zkracenou verzi vykazu zisku a ztraty Fondu. Za ucelem

zptehlednéni byly nékteré polozky vynosli a nakladl nizSich absolutnich hodnot slouceny do
,»ostatnich vynosti* a ,,ostatnich naklada*.

e ostatni vynosy zahrnuji polozky jako vynosy z trokli a podobné vynosy, vynosy z akcii a
podilti, vynosy z poplatkl a provizi a zisk nebo ztrata z finan¢nich operaci.

e ostatni naklady zahrnuji nadklady na uroky a podobné néaklady, naklady na poplatky a
provize a ostatni provozni naklady.

Tabulka 15: Vertikalni analyza VZZ Fondu (v procentnim vyjadieni)

ZjednoduSeny vykaz zisku a ztrity - Fond 2010 2011 2012 2013 2014
Ostatni provozni vynosy 0| 87460 107752 104673 66 224
Ostatni vynosy -3 0 60 3955 4880
[mosyeskem [ 5[ sl wsn] wses] o
Ostatni spravni naklady -51 7183 4 808 6172 19952
QOdpisy. tvorba a poufiti rezerv a opr. polozek 0 -601| -10154 310 -7511
Osobni naklady 0 861 2457 2627 2720
Ostatni naklady 0 1483 2034 7075 9109

ZjednoduSeny vykaz zisku a ztrity - Fond 2010 2011 2012 2013 2014

Ostatni provozni vynosy 0.00%| 100.00%| ©99.94%| 9636%)| 93.14%
Ostatni vynosy 100.00% 0,00% 0.06% 3.64% 6.86%
Ostatni spravni naklady 100.00%| 80.47%| -562.34%| 38.14%| 8221%
Odpisy, tvorba a pouziti rezerv a opr. polozek 0.00%| -6.73%] 1187.60% 1.92%]| -30.93%
Osobni naklady 0,00% 9.65%| -28737%| 1623%| 1121%
Ostatni naklady 0.00%| 16,61%| -237.89%| 43.72%| 37.33%

Zdroj: Vyrocni zpravy Imperial nemovitostni, uzavieny investicni fond a.s.

Oblast celkovych vynost je charakteristicka jednoduchou strukturou. Zaklad tvoii ostatni
provozni vynosy, které piedstavuji inkasovany nijem za prondjem nemovitosti. Podil se
pohybuje v prubehu sledovanych let v rozmezi 93 - 100 %. Ostatni vynosy pak ptedstavuji
zejména urokové vynosy, popiipade zisky z finan¢nich situaci. V roce 2013 podil ostatnich
vynost (3,64 %) predstavovaly Groky z poskytnutého uvéru spole¢nosti Imperial a zisk z
finan¢nich operaci (kurzovy zisk). Nasledujici rok doslo k dal$imu zvySeni ostatnich vynost
na hranici téméf 7 %. Ovlivnéno opét piijatymi troky z tvéru + ziskem z finan¢nich operaci v
celkové Castce 2,6 mil. K¢. (zisk z CP a podilovych listit).

Struktura nakladi je vyznamné ovliviiovana skutecnosti, ze v rdmci polozky "odpisy, tvorba a
pouziti rezerv..." je uctovano Cerpani rezerv na hmotny majetek, které se uctuji minusovou
hodnotou a tim dochazi ke zkresleni celkovych nakladd. V roce 2012 doslo k vysokému
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cerpani rezerv v objemu 11 876 tis. K¢ a celkové naklady vykazaly zapornou hodnotu 855 tis.
K¢&. Soucasné 1 v r. 2014 byly rezervy ¢erpany na trovni 7 832 tis. K¢ s dopadem do snizeni
celkovych nakladi. V tomto pfipad€ neni pouziti vertikalni analyzy zcela vypovidajici ve
vazb¢ na strukturu nakladt. Mizeme pouze konstatovat vyznamnéjsi nakladové polozky jako
napf. ostatni spravni naklady, kterou ovlivituje polozka opravy a udrzovani a ostatni naklady,
kde je zahrnuty urok ze zavazku za Imperialem. Podrobné&jsi informace v horizontalni
analyze.

3.2.8 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty Fondu
U horizontélni analyzy vykazu zisku a ztraty bylo pouzito v tabulce ¢. 16 obdobného pfistupu
ke zjednoduseni uvedeného vykazu jako u vertikalni analyzy.

Tabulka 16: Horizontalni analyza VZZ Fondu (v procentnim a relativnim vyjadieni)

2011/2010 2012/2011 2013/2012 2014/2013

ZjednodusSeny vykaz zisku a ztrity - Fond v tis. K& % v tis. K& % v tis. K& % v tis. K& %
Ostatni provozni vynosy 87460 0.00%| 20292] 23.20%| -3079 -2.86%)| -38449 -36.73%
Ostatni vinosy 3 -100.00% 60| 000%| 3895 6491.67% 925 23.39%
Vynosy Celkem 87465| -1749300,00%| 20352 23.27% 816 0.76%)| -37524 -34,54%
Ostatni spravni naklady 7234 -1418431%| -2375| -33.06% 1364 28.37%| 13780 223.27%)
Odpisy. tvorba a poutiti rezerv a opr. polozek -601 0.00%| -9553]|1589,52%| 10464 -103.05%| -7821| -2522.90%
Osobni naklady 861 0.00% 1596 185.37% 170 6.92% 93 3.54%)
Ostatni naklady 1483 0.00% 551] 37.15%| 5041) 24784%| 2034 28.75%
Naklady Celkem 8977| -1760196%| -9781| -109,58%| 17039 -1992.87%| 8086 49.96%
Dat z piijmu 9699) 323300,00%)| 4145 42.72% -935 -16.83%| -2272 -49.16%
Vysledek hospodafeni za béznou &innost 68885( -129971.70%| 34278 49.80%| -15288 -14.83%| 43338 -49.35%

Zdroj: Vyro¢ni zpravy Imperial nemovitostni, uzavieny investi¢ni fond a.s.

Trend hlavni polozky vynost, tj. najjemné v intencich paraboly - po prvnim roce rust s
nasledujici stabilizaci a posledni rok sledovaného obdobi pokles (vazba na pokles trzeb). Je
ziejmé, ze vySe najemného se odviji od trznych podminek a moznostem Imperialu. Ostatni
vynosy zaznamenany v poslednich dvou letech a tykaly se zisku z cennych papirt a
podilovych listi + piijatych trokt z tvéru poskytnutého Imperialu.

V oblasti ndkladti povazuji za hlavni Cast ostatni spravni naklady. V této polozce jsou
uctovany néklady na opravy a udrzovani hmotného majetku. V letech 2011 - 2013 se tento
naklad pohybuje zhruba na 50 % ostatnich spravnich ndklada. V r. 2014 cinily opravy a
udrzovani 16,2 mil. K¢, coz byl dominantni néklad roku 2014. Zbyvajici ¢ast ostatnich
spravnich nakladl pak tvofi rtizné poplatky spojené s administraci a spravou fondu, pravni
sluzby apod. Druhou vyznamnou ¢asti v letech 2013 - 2014 ptedstavuji placené uroky -
zavazek za Imperialem. Posledni vyznamnéjsi ¢asti predstavuje ucetni polozka "odpisy,tvorba
a Cerpani rezerv...". Fond hmotny majetek podstat¢ neodepisuje. Odpisy se pohybuji na
minimdlni hranici 100 - 200 tis. K¢. Diulezitou ¢asti je Cerpani rezerv, kterd vyznamnym
zpusobem ovliviiuje néklady zejména v letech 2012 (11,9 mil. K¢) a 2014 (7,8 mil. K¢&).

3.3 Analyza pomérovych ukazatelu

V této casti bakalarské prace jsou vypoclteny ukazatele, které byly zahrnuty v teoreticko-
metodologické ¢asti prace. Jedna se o ukazatele rentability, likvidity, aktivity a zadluZenosti.
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3.3.1 Ukazatele rentability

Nasledujici tabulka ¢. 17 zachycuje vyvoj ukazateli rentability u obou hodnocenych
spolecnosti. Pro Citatele jednotlivych ukazatelit byl pouzit zisk na tGrovni EBIT, pouze u
ukazatele ROE bylo vyuzito EAT.

Tabulka 17: Ukazatele rentability (v %)

Spolecnost Imperial Fond

Ukazatele rentability 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
ROA 6.0 3.9 -4.7 4.7 54 -13 94 113 9.4 6.5

ROE 7.0 4.2 -29.2 -0.7 0.7 -1.5 115 143 10.9 7.5

ROCE 6.6 7.5 -7.0 79 6.6 -14 9.7 11.8 9.8 6.8

ROS 13.5 25 -3.3 3.6 34 |1000.0| 89.8 | 100.8 | 90.6 74.3

Zdroj: Vyro¢ni zpravy Imperial Karlovy Vary a.s. a Imperial nemovitostni, uzavieny investi¢ni fond
a.s., vlastni zpracovani

Imperial:

ROA - takto konstruovany ukazatel charakterizuje vykonnost spolecnosti bez vlivu
zadluzenosti (Groky) a zdanéni. Vyvoj tohoto ukazatele prvni tfech letech vykazuje sestupnou
tendenci s naslednym rstem v dalSich dvou letech. Prvni rok sledovaného obdobi miizeme
povazovat za standardni, kdy bilance obsahovala kompletni majetek, ktery slouzil k
podnikatelské ¢innosti. Z tohoto pohledu hodnotim ukazatel ROA jako pomérné pifiznivy
vzhledem ke skute¢nosti, ze urokové naklady Cinili pouze 507 tis. K¢&. Nasledujici rok doslo k
poklesu tohoto ukazatele, coz se dalo pfedpokladat v souvislosti s vy€lenéni aktiv a prevodu
tvorby zdroji na Fond. Diky ponechanim ¢asti zisku ve spole¢nosti nedoslo k vyraznéjSimu
poklesu (-1/3). Rok 2012 se zapornou hodnotou ukazatele s vlivem generovani ztraty v
objemu 20 mil. K¢. Mezi hlavni vlivy je mozno zatfadit zvySeni ndjmu zhruba o 20 mil. K¢,
nizsi kurzové zisky o 35 mil. K¢. Nasledujici dva roky ukazatel s ristovym trendem na Grovni
4,7 %, respektive 5,4 %. Tyto hodnoty jsou jednoznacné ovlivnény placenymi Groky (zejména
uroky z dluhopist). Pozn.: v pfipadé, Ze do ¢itatele dame EBT ukazatel ROA se pohybuje na
urovni +/- 0 v obou letech.

Ukazatel ROE je dulezity zejména pro vlastniky, protoze dava informaci, jakym zptisobem je
zhodnocen vlastni kapital, tzn. prosttedky vlastnikli. Trend tohoto ukazatele je shodny s
vyvojem ROA. Dosazenou troven v roce 2010 1ze povazovat z pohledu vlastnikli za ptiznivé
zhodnoceni vlastniho kapitdlu. Na pokles ukazatele v nasledujicim roce se podilelo
samoziejmé snizeni vlastniho kapitalu a pievod tvorby zdroji na Fond. Zbyvajici 3 roky
hodnota ukazatele zaporna, respektive 0,7 % v r. 2014. Tento stav jednoznacné ovlivnén
zajmem vlastnikti o pfevod tvorby zdroji na Fond.

Ukazatel ROCE charakterizuje rentabilitu dlouhodobé vlozeného kapitalu vlastniho i ciziho
na dobu delsi nez jeden rok. Jako u pfedchozich dvou ukazatelii rentability, také u tohoto je v
prvnim roce hodnota ukazatele v ptiznivych relacich. Pomérné piekvapivy je vyvoj v
nasledujicim v roce, kdy doslo ke zvySeni ukazatele na 7,5 %. Ovlivnéno ponechanim casti
zdrojh ve firmé a pokles vlastniho kapitalu vcetn€ dlouhodobych zavazki. Rok 2012 u tohoto
ukazatele obdobny charakter jako u pfedchozich dvou ukazatelii rentability. Nasledujici dva
roky hodnota 7,9 % respektive 6,6 %. Hlavni mérou zpusobenou vykazanymi nakladovymi
uroky (dluhopisy).
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ROS - jedna se o ukazatel ziskovosti trzeb, tj. vypovida o tom, kolik zisku bylo
vyprodukovano na jednu korunu trzeb. Vyvoj tohoto ukazatele je jednoznacné ovlivnén
odcerpavanim zdrojii od roku 2011 a danovou optimalizaci.

Fond:

ROA - trend ukazatele z pocatku v pozitivnim ristu, nédsledné v poslednich dvou letech
zaznamenan pokles. ZvySeni ukazatele v roce 2012 bylo ovlivnéno rastem hospodarského
vysledku. To zptsobily dvé skuteCnosti, a to rist najmu (+30 mil. K&) a vyraznéjsi
rozpousténi rezerv s piimym dopadem do vysSe celkovych ndkladid. Mirny pokles
nasledujiciho roku byl zptisoben ¢astenym poklesem HV - néaklady jiz nebyly eliminovany
rozpousténi rezerv. Pfic¢inou poklesu v poslednim roce byla zhorSend geopoliticka situace,
ktera se tykala hlavniho segmentu navstévnika - situace na Ukrajiné a krize v Rusku propadu
rublu. To zpisobilo negativni dopad do hospodateni Imperialu s naslednou slevou najmu a
soucasné¢ precenénim majetku Fondu (snizeni hodnoty).

ROE - u tohoto ukazatele se projevuji shodné tendence ve vyvoji jako u ROA. Je tfeba
poznamenat, ze ROE vykazuje vysSich hodnot nez ROA. Z pohledu vlastnikii jsou
dosahované vysledky vice nez pfiznivé.

ROCE - stejn¢ jako u ptedchozich ukazatell, tak i tohoto ukazatele je mozno konstatovat
shodny vyvoj v€etné vliva, které plisobily.

ROS - ukazatel je sice uveden v prehledu, ale nepovazuji jej za pfili§ vhodny/vypovidajici z
divodu charakteru Fondu. Vyvoj ukazatele ovliviiuji obdobné vlivy jako u vySe uvedenych
ukazateli rentability, za zminku stoji rok 2012, kdy hodnota ukazatele pfevySuje 100 %
(celkové néklady v minusové hodnotg)

3.3.2 Ukazatele likvidity
Ukazatele bézné, pohotové a penéZni likvidity jsou zachyceny v tabulce ¢. 18 za sledované
obdobi, a to u obou spolecnosti.

Tabulka 18: Ukazatele likvidity (v absolutnich hodnotach)

Spoleénost Imperial Fond

Ukazatele likvidity 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Bézna likvidita 1,54 1.39 0,96 111 1,71 0.00 4,99 4.59 6.83 742
Pohotova likvidita 1,45 133 0,90 1,06 1,56 0,00 4,99 4,59 6.83 742
Penézni likvidita 1,20 1,15 061 0.83 0.71 0,00 0.82 3,94 347 7.18

Zdroj: Vyrocni zpravy Imperial Karlovy Vary a.s. a Imperial nemovitostni, uzavieny investicni fond
a.s., vlastni zpracovani

Imperial:

Vyvoj a stav b&zné likvidity mizeme hodnotit jako pomérné uspokojivy. Uroveti likvidity se
pohybuje na spodni urovni doporu¢ovanych hodnot, pouze v letech 2012 a 2013 zhruba na
urovni 1. Pokles likvidity v roce 2012 byl ovlivnén sniZzenim finanéniho majetku zhruba o 100
mil. K¢ (ndkup pohledavky od akcionait za Fondem - uctovano v dlouhodobych
pohledavkach). Nasledujici rok negativné ovlivnilo likviditu poskytnuti uvéru od Fondu
(Gctovano v kratkodobych zavazcich)
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U pohotové likvidity dochazi ke shodnému vyvoji a vykazované hodnoty se pfili§ nelisi od
bézné likvidity. To je ovlivnéno tim, Ze zasoby se podili na celkovych OP nizkou hodnotou,
coz je to dano charakterem cinnosti. S vyjimkou roku 2012 se vykazované hodnoty pohybuji
V intencich doporucovaného rozpéti.

Penézni likvidita dosahuje v prabehu sledovaného obdobi tirovné nad doporuc¢ované hodnoty.
To svéd¢i o tom, ze hospodateni s finanénimi prostiedky ma castecné rezervy. Trend tohoto
ukazatele vykazuje sestupné hodnoty, coz muze nasvédcovat o efektivnéjSim hospodareni.
Nutno v§ak vzit uvahu zasadni transakci, tj. pfesun tvorby zdroji na Fond.

Fond:

Obecné pro vSechny 3 typy likvidit je zfejmy postupny riist, coz je ovlivilovano postupnou
kumulaci zdrojii a tim i1 finan¢nich prostiedku v bilanci. VySe jednotlivych typu likvidit
vysoko nad doporuc¢ovanymi hodnotami. Vysoké finan¢ni rezervy davaji prostor pro piipadné
dalsi investice do stavajiciho majetku, ptipadné pro dalsi investovani.

3.3.3 Ukazatele aktivity

Nasledujici tabulka €. 19 zachycuje ukazatele aktivity, tj. obrat aktiv, obrat zasob, doba obratu
zasob, pohledavek a zavazkl u spolecnosti Imperial. Pro Fond se tyto ukazatele jevi jako
nevhodné vzhledem charakteru investi¢niho fondu.

Tabulka 19: Ukazatele aktivity (v obratkach a ve dnech)

Spolecnost Imperial

Ukazatele aktivity 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Obrat aktiv 04 1.6 14 1.3 1.6
Obrat zasob 522 59.0 67.9 66.0 58.9
Doba obratu zasob (ve dnech) 6.9 6.1 5.3 5.5 6.1
Doba obratu pohledivek (ve dnech 155 16.3 20.5 214 31.1
Doba obratu zavazki (ve dnech) 82.9 111.0 86.2 111.2 399

Zdroj: Vyro¢ni zpravy Imperial Karlovy Vary a.s., vlastni zpracovani

Obrat aktiv v prvnim roce hodnoceného obdobi vypovida o tom, zZe spole¢nost byla majetkove
vyrazn€ vybavena - to vyplyva z oboru podnikéni a situace, kdy v bilanci je veskery hmotny
majetek, ktery byl vyuzivan k podnikatelské ¢innosti. Nasledujici roky je situace odli$na diky
jednoznaénému divodu, ktery je specifikovan v ptredchdzejicich c¢astech této prace. V
podstaté tento ukazatel vypovida, Ze 1 K¢ celkovych aktiv vyprodukuje 1,3 az 1,6 K¢ trzeb, t;.
zhruba 4x méné oproti roku 2010.

Dalsi 2 ukazatele tj. obrat zasob a doba obratu zasob nejsou pfili§ vypovidajici o hospodateni
spole¢nosti. Doba obratu zasob se pohybuje po sledované obdobi v rozmezi 5,3 — 6,9 dne.
Dtlivodem je to, Ze zasoby (material) spolecnosti neslouzi vyraznéj$im zpiisobem k realizaci
trzeb. Na celkovych aktivech se podili zhruba 0,86 % - 2,75 %.

Doba obratu pohledavek na pomérné nizké urovni Vrozmezi 15 — 31 dni, coz souvisi
S charakterem podnikatelské Cinnosti. Lze predpokladat, ze se jedna o pohledavky za
cestovnimi kancelafemi, ¢ast trzeb je realizovana hotove, popt. platebnimi kartami. Ukazatel
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vykazuje postupnou tendenci ristu, hodnota za sledované obdobi se v podstaté zdvojnésobila.
Tento stav byl ovlivnén poklesem trzeb a ¢astecné rtistem pohledavek. Toto zvySeni nebylo
zpisobeno ristem pohleddvek z obchodniho styku, ale polozkou dohadné ¢ty aktivni (+14
mil. K¢).

Doba obratu zavazka (kratkodobych) je pomérné vysokd, coz ovliviiuji pomérné stabilnimi
Castkami piijaté zalohy, dohadné uCty pasivni a prvni 3 roky i jiné zavazky. Ukazatel
vykazuje vykyv v letech 2011 a 2013. V roce 2011 doslo ke zvySeni kratkodobych zavazkl z
obchodniho styku (neuhrazené najemné). Rok 2013 opét rist kratkych zavazki, kde byl
evidovan piijaty aver od Fondu. Posledni rok hodnoceného obdobi ukazatel na trovni 40 dnli
— zejména ovlivnéno splacenim piijatého uvéru.

3.3.4 Ukazatele zadluZenosti
Ukazatelé zadluzenosti, tj. celkova zadluZenost, koeficient samofinancovani a koeficient
zadluzenosti jsou zachyceny v tabulce ¢. 20 u obou spolecnosti.

Tabulka 20: Ukazatele zadluZenosti

Spolecnost Imperial Fond

Ukazatele zadluZenosti 2010 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Celkova zadluZenost 403 71.0 82.1 84.1 77.9 14 26.8 246 225 274
Koeficient samofinancovani 59.7 29.0 17.9 15.9 22.1 93.8 71.7 754 77.5 72.6
Koeficient zadluZenosti 7.5 2444 | 4572 | 5276 | 3534 14 374 32,6 29.0 37.7

Zdroj: Vyro¢ni zpravy Imperial Karlovy Vary a.s. a Imperial nemovitostni, uzavieny investi¢ni fond
a.s., vlastni zpracovani

Imperial:

Trend ukazatele zadluzenosti vykazuje postupné zvySovani, tzn., ze dochazi k posilovani
cizich zdroji. Zasadnim zpiisobem se projevilo snizeni bilan¢ni sumy oddélenim ¢asti aktiv a
pasiv. Na nasledujici roky ptsobi svym zptisobem, tj. od roku 2012, vliv transformace tvorby
zdroji na Fond. Tim dochazi ke snizeni resp. stagnaci vyvoje vlastniho kapitalu s dopadem do
zadluZenosti. ZadluZenost v poslednim roce byla ovlivnéna realizovanou splatkou véru pii
zachovani vyse vlastnich zdroji - pozitivni dopad do zadluZzenosti. VySe ukazatele od roku
2011 dosahuje urovné nad doporuované rozmezi. Je tieba vSak vzit uvahu skutecnost, Ze
dluhopisy maji v drzeni vlastnici spoleénosti. Podil dluhopist na celkovych cizich zdrojich je
napft. v r. 2014 78,8 %.

Koeficient samofinancovani - vzhledem k tomu, Ze se podstaté jedna o "ptevraceny ukazatel"
k zadluzenosti, je jeho vyvoj 1 divody zmén shodné s ukazatelem zadluzenosti. Rozdil je v
tom, Ze se na ukazatel nahliZi z pohledu vlastniho kapitélu.

Koeficient zadluZenosti - na vysi tohoto ukazatele jednozna¢né ptisobi rozdéleni spolecnosti
S vysokym vlastnim kapitdlem. V roce 2010 na urovni 67,5 %, nasledujici rok rast na 244,4 %
diky rozdé¢leni spolecnosti. Rok 2012 a dale ukazatel vykazuje dal$i ristu az na 527,6 %.
Plisobi 2 vlivy, a to vydani dluhopist v r. 2012 s dopadem do rtstu cizich zdroju, piijaty uveér
vr. 2013 a tvorba zdroji bez vlivu na zvySeni vlastniho kapitdlu. Posledni rok pokles
ukazatele na 353,4 % - splaceni uvéru.
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Fond:

Letmym pohledem na rozvahu Fondu se da piedpokladat, ze hodnoty ukazatelti zadluzenosti
se budou pohybovat v piiznivych relacich. Zadluzenost se pohybuje okolo trovné 25 %
s menSimi vykyvy a adekvatné¢ v obracené relaci koeficient samofinancovani. Obdobnym
zpusobem se to tyka i koeficientu zadluzenosti.

3.4 Analyza rozdilovych ukazateli
Analyza rozdilovych ukazateli se zaméfuje pfedevSim na nejvyznamnéjsi ukazatel této
skupiny, kterym je Cisty pracovni kapital. Vyvoj dokumentuje tabulka ¢. 21.

Tabulka 21: Rozdilové ukazatele

Spolecnost Imperial Fond
Rozdilové ukazatele 2010 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Cisty pracovni kapital 57622 | 61828 | -4956 | 20 787 [ 43 153 | 3567 | 71 864 [136 915|221 593|243 468

Zdroj: Vyro¢ni zpravy Imperial Karlovy Vary a.s. a Imperial nemovitostni, uzavieny investi¢ni fond
a.s., vlastni zpracovani

Imperial:

CPK ma kolisavy trend, v r. 2012 vykazana zaporna hodnota. Tento stav byl ovlivnén
nakupem pohledavky od akcionait za Fondem, tj. pokles finan¢niho majetku. Nasledujici
roky v pfiznivém trendu postupného ristu. Kladna hodnota tohoto ukazatele naznacuje i
skute¢nost, ze veSkeré kratkodobé zdroje slouzi ke kryti kratkodobého majetku a ¢ast tohoto
kratkodobého majetku je kryta i dlouhodobymi zdroji.

Fond:

Ukazatel CPK u Fondu ma jednozna¢ny vyvoj, tj. rostouci trend. Hodnota CPK v r. 2011
vykézana na urovni 72 mil. K¢ se postupem let v podstaté ztrojndsobila. Hlavnim diivodem je
kumulovani prostiedkti na uctech, resp. vr. 2013 i na pohledavce (kratkodoby uvér) s
naprosto jasny trendem postupného ristu v souvislosti s kumulaci zdroji - viz. finan¢ni
majetek a pohledavka (avér) v roce 2013.

3.5 Souhrn

Po provedeni analyzy obou spolecnosti v pfedchozi ¢asti této prace lze konstatovat, Ze
z4dsadnim momentem v pribéhu sledovanych let bylo uskuteénéni rozdéleni spolec¢nosti
Imperial Karlovy Vary a.s. odstépenim sloufenim s Imperial nemovitostni, uzavieny
investi¢ni fond a.s.

Pro spolecnost Imperial tato skuteCnost znamenala ¢astecné zhorSeni jeji pozice, zejména se
jednalo o zvyseni zadluzenosti nad obvykle doporucovanou turoven. Soucasné dochéazi k
prevodu vysledku hospodafeni na Fond. To vede k situaci, kdy ukazatele rentability a finan¢ni
stability Imperialu byly negativné ovlivnény, tj. byl zaznamenan jejich pokles. I pfes tyto
negativni momenty je mozno celkovou pozici a dosahované vysledky povazovat za
uspokojivé pii existenci faktu, ze hlavni ¢ast cizich zdroja tvoii dluhopisy, které jsou v drzeni
vlastnikii obou spolecnosti.
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Autor povazuje vysledky Fondu jako velmi piiznivé. Souvisi s pievodem tvorby zdroju
formou najmu ze spolecnosti Imperial. Vytvaiené zdroje zistavaji v bilanci a slouzi ke
kumulaci finanénich prostfedkt. Ukazatele rentability na pomérné vysokych urovnich.

Na ob¢ spoleCnosti nelze nahlizet samostatné, je tieba brat tvahu, Ze vlastnik obou

spolecnosti je totozny. Z tohoto pohledu je zfejmé, ze obé spolecnosti jednaji ve shod¢. To se
projevilo v roce 2014, kdy v dtsledku poklesu obratu doslo ke snizeni najmu formou slevy.
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4 Zavér

Cilem bakalarské prace byla finan¢ni analyza Imperialu Karlovy Vary a.s. a Imperial
nemovitostni, uzavieny investi¢ni fond, a.s. za obdobi 2010 - 2014. Finan¢ni analyza byla
provedena pomoci analyzy absolutnich, pomérovych a rozdilovych ukazateli na zaklad¢ dat
ziskanych z vetfejné dostupnych zdroja. Jako dil¢i cile autor stanovil - vypocet finan¢nich
ukazatell a interpretace vysledkti, dopady rozdéleni na oba analyzované subjekty, zhodnoceni
finan¢ni situace a navrh doporuceni.

Zakladnim momentem v prabéhu sledovanych let bylo rozdéleni spole¢nosti Imperial
Karlovy Vary a.s. v roce 2011. U spole¢nosti Imperial se tato skute¢nost projevila 2 hlavnimi
udalostmi:

e doslo ke zméné vyse bilanéni sumy (pokles zhruba na 1/3) a struktury pasiv a aktiv.
Vyrazngj$im zpsobem byl sniZzen podil hmotného majetku, v bilanci zlstal zejména
movity majetek. Soucasné doslo ke snizeni vlastniho kapitdlu o 526,5 mil. K¢ (o 85
%) a posileni cizich zdrojl.

e druhou =zasadni skuteCnosti bylo odcerpavani vytvarenych zdroji, tj. vysledku
hospodaieni do Fondu prostiednictvim najmu. Vysledek hospodateni se v prubéhu let
2011 - 2014 pohyboval na velmi nizkych Grovnich. Datlova zatéZz byla prenesena na
Fond.

Spole¢nost Imperial ve sledovanych letech byla ovlivnéna jesté dalsimi skute¢nostmi, které
mély dopad do hospodateni, resp. bilan¢ni strukturu. V roce 2012 spolecnost emitovala
dluhopisy v hodnoté 200 mil. K¢, urokova sazba 5,8 % p.a. Zaroven dochazi i k odcerpavani
zdrojui formou urokd. Drziteli t€chto dluhopist jsou vlastnici obou spolecnosti, tj. 3 fyzické
osoby. V roce 2014 dochazi v disledku mezinarodni situace ke sniZzeni dosahovanych trzeb.
Hlavni dopad se tyka tvorby vysledku hospodareni, a to se v konecném dusledku projevilo u
Fondu, kde byl realizovan niz$i vysledek hospodafeni z diivodu poskytnuté slevy na
najemném.

Z analyzy vykazy zisku a ztraty v oblasti vynost vyplyva postupny ro¢ni rust trzeb v rozmezi
5-10%. Posledni rok 2014 s jiz zmilovanym poklesem. Ostatni vynosy jsou ovliviiovany
zejména kurzovymi zisky, vyrazngjsi pokles v letech 2012 a 2014, coZ ma dopad 1 do snizeni
podilu ostatnich vynost na celkovych vynosech o cca 5 %, a to na Groven zhruba 5%. Oblast
nakladii je vyrazn€ji ovlivnéna ristem vykonové spotieby — vliv placené¢ho ndjemného.
Dochézi 1 ke zvyseni podilu na celkovych ndkladech. Ostatni naklady postupny trend ristu,
vyraznéjsi v . 2014 — vliv kurzovych ztrat, kdy se plné projevila oslabeni kurzu koruny (po
intervenci CNB zavérem roku 2013).

Uvedené zmény ve spolecnosti Imperial mély dopad do ukazatelii rentability. Vyvoj
ukazatelli je mozno charakterizovat jako kolisavy. Po realizované zméné¢ dochazi v r. 2011
k vétsSimu snizeni hodnot vétSiny ukazateld. Nasledujici rok je vykazana ztrata, coz se
projevilo v zaporné hodnoté ukazateli. V poslednich dvou letech hodnoceného obdobi
dosahuje ve vétsin€ piipadi kladnych hodnot (mimo ROE) — divodem je zvoleny citatel
zbyvajicich ukazatel na trovni EBIT a nové vykazanymi troky z dluhopist.

U ukazateld likvidity je rovnéz citit ¢astecny pokles. Negativni vykyv v r. 2012 u 2 ukazatelt
likvidity (mimo penézni) byl zplisoben odCerpani financniho majetku. Nasledujici roky se
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hodnoty pohybuji na tirovni spodni hranice doporu¢ovanych hodnot, u penézni likvidity mirné
nad doporu¢ovanym rozmezi.

Na ukazatele zadluZenosti ptsobi zasadnim zptsobem rozdéleni spole¢nosti, a ,,vyvedenim*
vlastniho kapitalu v objemu zhruba 85 %. Zaroven puisobi i vydani dluhopist. Zadluzenost se
pohybuje v rozmezi 70 — 80%, tj. zvySeni oproti 2010 o 30 — 40 %. Posledni ukazatel analyzy
CPK v kladnych hodnotach s vyjimkou v roce 2012 - vliv od&erpani finanéniho majetku.

U Fondu lze konstatovat nasledujici fakta:
"Trzby" Fondu tvofi ndjemné za pronajaty nemovity majetek

V rozvaze Fondu se velmi pfiznivé projevil ,,vklad®“ podstatné ¢asti majetku spolecnosti
Imperial kryty vysokym vlastnim kapitdlem. Z pohledu celkové bilancni sumy je patrny
postupny rust a zvySovani podilu obéznych aktiv. Na navySovani podilu obéznych aktiv se
jednoznacné podili postupna kumulace finan¢nich prosttedki, coz je dano piiznivou tvorbou
zisku. Posledni rok hodnoceného obdobi Fondu je zprostfedkované ovlivnén zhorSenim
hospodaieni spole¢nosti Imperial. To se projevilo u Fondu pfecenénim hmotného majetku,
kdy doslo ke snizeni o zhruba 230 mil. K¢ a soucasné 1 ke zmén¢ struktury bilance. Byl
zaznamenan pokles celkovych aktiv o 21,5 % a soucasné zvySenim podilu obéznych aktiv o 5
%, tj. na 34 %. Ve vazb¢ na rok 2014 je nutno zminit i sniZeni ,,trzeb*, kdy byla poskytnuta
sleva na najjemném. Pro obé&zna aktiva ve sledovaném obdobi jsou charakteristické¢ postupné
rostouci zlstatky finan¢nich prostfedkll. V poslednim roce je realizovano ¢aste¢né zhodnoceni
volnych finan¢nich prostfedki formou nédkupu cennych papirti a podilovych listi. Finan¢ni
prostfedky ziistavaji v bilanci, pouze v poslednim roce hodnocené¢ho obdobi doslo k vyplaté
dividend zhruba na Grovni 20 mil. K¢.

Pasiva Fondu jsou v souhrnu ovliviiovana obdobné jako aktiva. Diky tvorbé zisku je postupné
posilovan vlastni kapital v¢. zvySujiciho se jeho podilu na celkovych pasivech. V roce 2014
dochazi v souvislosti s pfecenénim hmotného majetku k poklesu vlastniho kapitalu o cca 26,5
%, Castecné 1 snizen jeho podil na celkovych pasivech.

Struktura vynosti u Fondu je jednoduchd, 93 — 100 % tvofi pfijmy z ndjmu. U ostatnich
vynosti se podil na celkovych vynosech postupné zvySuje z 0 az na necelych 7 %. Jedna se
hlavné o posledni 2 roky, kdy se na tomto stavu podilely pfijaté troky z pljcky a zisk
Z finan¢nich operaci. Pfijmy z najmu v jednotlivych letech s ¢asteCnymi vykyvy, zejména rok
2014, kdy byla poskytnuta sleva na najemném. Uroveii nakladdi je mozno oznadit jako
kolisavou, soucasn¢ dochazi i ke zméné ve struktuie. Na tomto stavu se podilelo vice
skutecnosti, jako napf. rozpousténi rezerv (zejména vr. 2012, kdy diky rezervam byla
vykazana zaporna hodnota celkovych nakladt ve vysi 0,8 mil. K¢), realizace oprav v r. 2014
Vv objemu 16 mil. K¢ nebo tc¢tovani nédkladovych urokil (zdvazek za Imperialem). Tyto vlivy
plné€ dopadly i na vysi hospodarského vysledk.

Ukazatele rentability jsou samoziejmé ovliviiovany velmi ptiznivymi vysledky hospodafeni.
Jednoznacna zavislost na vysi G€tovaného najmu. Vzhledem k rozpousténi rezerv a nizkym
ostatnim nékladiim 1 tato skutecnost plisobi na uroven ukazateli rentability. Celkové se vyse
jednotlivych ukazateli pohybuje s mensimi vykyvy okolo hranice 10 %. Posledni rok
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sledovaného obdobi odlisny v zavislosti na poskytnuté slevé na njjemném - hlavni ukazatele
rentability v urovni 6 — 7 %.

Ukazatele likvidity s postupnym trendem ristu - V podstaté z Grovné 4,5 na 7,42. Ovlivnéno
vysokym stavem finan¢nich prostredki, které¢ zastavaji ve Fondu.

Ukazatele zadluZenosti na pomérné stabilni urovni, klasicky ukazatel zadluzenosti osciluje
okolo hranice 25 %.

Z provedeni analyzy vyplyvaji tyto zakladni zavéry:

e Na obé spolecnosti je nutno nahlizet jako na celek, jsou spolu navzajem provazany. Pfi
posuzovani jednotlivych spolec¢nosti je mozno i Imperial hodnotit pfiznivé, i kdyz je
dosahovano zadluzenosti na vyss§i urovni. Je vSak nutno vzit v Givahu, Ze ¢ast cizich
zdroju predstavuji dluhopisy, které jsou v drzeni vlastnikii spole¢nosti.

e Lze predpokladat, Ze hlavnim divodem rozdé€leni spolecnosti Imperial byly datiové
optimalizace vytvarené¢ho zisku, tj. niz8i zdanéni u Fondu, a to i pfes néklady spojené
s administraci Fondu. Dal$im divodem byla optimalizace v ramci uplatnéni DPH u
Casti tykajici se nemovitého majetku v bilanci Fondu.

e Transakce s dluhopisy vypovida o dalsi danové optimalizace, tentokrat ve vazbé na
vlastniky (drzitelé dluhopisit).

e Vysledky hospodafteni, tj. zisky zlstavaji v bilanci u Fondu. Dividendy byly rozdéleny
pouze v r. 2014. na relativné nizké Urovni. Zde je tfeba poznamenat, Ze jsou
odcerpavany prostredky formou uroka z dluhopist.

e Typicky vysoky stav finan¢nich prostfedki umoziuje vlastnikiim realizovat pohotové
piipadné rozvojové plany.

e V bilanci obou dvou firem jsou cizi zdroje, které jsou v podstaté ve vlastnictvi
vlastnikd.

Finan¢ni analyza doklada, Ze se jednd o spolecnosti s dobrou financni pozici, pfestoze u
Imperialu dochdzi ke mirnému zhorSeni pozice, avSak 1 nadale ji lze posuzovat na dobré
urovni. Z ptedchozi analyzy a vyvoje obou spolecnosti je autor prace toho ndzoru, ze
doporuceni u spole¢nosti Imperial by mélo byt orientovano na vétsi teritorialni diverzifikaci
klientského portfolia. U Fondu autor doporucuje vyuziti volnych finan¢nich prosttedkt spis
smérem k roz$ifeni hlavni ¢innosti, tj. provozu nestatniho zdravotnického zatizeni.

Zavérem lze konstatovat, Ze hlavni cil véetné dil¢ich cili byly naplnény.
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P¥ilohy

Priloha 1

Rozvaha spole¢nosti Imperial Karlovy Vary a.s. v letech 2010 - 2014 (v tis. K¢)

JAKTIVA -Imperial

W

Dlouhodoby majetek (B.. + BII. + B.IIL )

B.I Dlouhodoby nehmomy majetek (soucet B.I.1.B.I1.8) 2 990 2266 2894 1812 797
28 Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0 167 100
3. Software 434 31 262 183 182
4. Ocenitelna prava 2556 2235 2432 1462 515
& Nedokonceny dl ouhodoby nehmomy majetek 0 0 200 0 0
B.II. |Dlouhodoby hmomy majetek (soucetB.IL 1 az B.ILY) 863 577 91950 75977 51332 29627
B.IL1. |Pozemky 84 557 31 31 132 132
2. Stavby 664 226 1306 1257 1208 1320
32 Sam ostatné movité véd a soubory movitych véd 11 919 14329 24008 25058 24324
6. Jiny dlouhodoby hm oty majetek 3736 3736 3736 3 851 3851
A Nedokonceny dlouhodoby hmomy majetek 1159 0 230 0 0
8. Poskymuté zalohy na dlouhodoy hmomy majetek 0 200 0 0 0
9. Ocefiovaci rozdil k nabytému majetku 97 980 72348 46715 21083 0
C. Obézna aktiva (C.I. + CII. + CIIL +C.IV.) 157915 223713 319711 395092 203 559
C.L Zasoby (soucet C.11. az C.L6) 8913 8783 8507 9182 9250
CI1. |Matenial 8 391 8205 7841 8 547 8603
2. Nedokoncena vyroba a polotovary 0 0 0 0 48
3. Zbozi 522 578 666 635 599
CII. |Dlouhodobé pohledivky (soutetC.IL1.az CIL8) 181 8591 193600] 193647 194273
2. Pohledavky - ovladajici a fidic osoba 0 8§398| 193398] 193398 193398
p Dlouhodobé poskytrmté zalohy 181 193 202 249 875
C.II.  |Kratkodobé pohledavky (soucet C.IIL1. az C.IILY.) 20 033 23401 32881 35 998 47099
CIIL1. |Pohledavky z obchodnich vztahii 15 932 17066 20115 34 559 20436
2. Pohledaviky - ovladajici a fidid osoba 0 214 0 0 0
6. Stét - danové pohledaviy 242 2678 9658 241 895
7. Kratk odobé poskytruité zal obry 3133 2668 929 657 187

8. Dohadné ucty aktivni 206 288 1 1 14 565
9. Jiné pohledavky 520 487 2178 540 325
C.IV. |Kratkodoby finantni majetek (soucet C.IV.1. az CIV.5) 128 788| 182938 84723] 156265 42937
CIV.1.|Penize 2261 2336 2332 2262 2276
25 Uty v bankich 126 527| 180602 82391 154003 40661
D.L.  |Casové rozliSeni (D.I.1+ D.L3)) 17 925 12 445 15004 14194 12478
D.L1. |Naklady pfistich obdobi 10 832 6048 7687 7629 8198
3: Piijmy piistich obdobi 7093 6397 7317 6 565 4280
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Oznac. [PASIVA - Imperial 2010 2011 2012 2013 2014

A. Vlastni kapital (AL + AJL + AIIL +AIV. +A V. +A V] 622 429 95932 74225 73678 74213
AL  |Zakladni kapital (AL1+AI2+AL3) 20 730 90730 90 730 90 730 90730
ALl |Zakladni kapita 90 730 90730 90730 90 730 90730
ATl |Kapitilové fondy (soucet AIL.1 az AIL §) 360 173] -16951( -12944] -120944 0
2 Ostatni kapitalové fondy 360 173 -16951| -12944] -12944 0
AN |Fondyzezisku (ANl 1.+ AIIL2) 18 146 18 146 18 146 18 146 0
A1 |Rezervni fond 18 146 18 146 18 146 18 146 0
AIV. |Vysledek hospodateni mimlych let (AIV.1.az AIV.3) 110 049 0 0] -21707 -17052
2: Neuhrazena ztrata minulychlet 110 049 0 0] -21707 -17052
AV. |Vysledek hospodafeni bézného ucemiho obdobi (+/-) 43 331 4007 -21707 -547 535
B. Ciz zdroje (B.I. + B.IL. + BIIL +B.IV.) 418313| 221803| 317969] 375216 254074
B.L Rezervy (soucet B.I.1 az B1.4) 18 752 0 0 331 363
4. Ostatni rezervy 18 750 0 0 331 563
BIl. |Dlouhodobézavazky (soucetB.IL.1 az BI1.10.) 293 833 747231 200852 200913 200983
6. Vydané diuhopi sy 0 0 200000] 200000 200000
9. Jiné zavazky 280 223 74124 0 0 0
10. Odlozeny dafiovy zavazek 13 630 599 852 913 983
B.II. |Kratkodobé zavazky (soucet B.III.1 az B.II. 11.) 86 172| 147080 117117} 173972 523528
B IIL1. |Zavazky z obchodnich vztahlt 14 553 82026 17981 12 000 8682
2L Zavazky - oviadajid a fidici osoba 0 0 0] 106615 0
3 Zavazky k zam éstnanctim 7463 8507 11971 10 612 8243
6. Zavazky ze socidlniho zabezpeteni a zdravomiho poji Sténi 4109 4809 5852 6 080 43533
[ Stat - danové zavazky a dotace 15 479 1552 2745 4946 1440
8. Kratkodobé ptijaté zal ohy 10 897 17229 20647 18 037 21660
10. Dohadné ucty pasivni 10 408 9280 10 836 10 429 4707
11. Jiné zavazky 23 264 23677 47085 5253 3263
B.IV. |Bankovni uvérya vypomod (soucet B.IV.1az BIV.3) 19 537 0 0 0 0
B.IV.1 |Bankovni uvéry dlouhodobé 19 537 0 0 0 0
C.1.  |Casové rozlieni (C.I.L + C.1.2) 1 665 12 639 21392 536 8174
C.I1. |Vydaje piistich obdobi 1496 12611 21267 13 251 7885
2. Vynosy piistich obdobi 169 28 125 28 289

Zdroj: Vlastni zpracovani rozvahy na zaklad¢ vyro¢nich zprav z obdobi 2010 - 2014
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Priloha 2

Vertikalni analyza rozvahy spole¢nosti Imperial Karlovy Vary a.s. v letech 2010 - 2014
(v procentnim vyjadreni)

Oznat. |AKTIVA - Imperial 2010 2011 2012 2013 2014

B. Dlouhodoby majetek (B.I. + BIL + B.IIL ) 83,13%0( 2852%6| 1907%| 11,49% 9.04%
B.IL Dlouhodoby nehmomy majetek (soucet BI.1.B.I8.) 0.29% 0.69% 0,70% 0,39% 0.24%
2: Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0.00% 0.00% 0.00% 0.04% 0.03%
3: Software 0.04% 0.01% 0,06% 0,04% 0.05%
4. Ocenitelna prava 0.25% 0.68% 0,59% 0.32% 0,15%
72 Nedokonéery dlouhodoby nehmomy majetek 0.00% 0.00% 0.05% 0,00% 0.00%
B.II.  |Dlouhodoby hmomy majetek (soucetB.IL 1 az B.IL.9) 82.84%| 27.83%| 1837%] 11.10% 8.81%
BIL1. |Pozemky 8.11% 0.01% 0.01% 0,03% 0.04%
2x Stavby 63.72% 0.40% 0,30% 0.26% 0.39%
3. Samostatné movité véd a soubory movitych véd 1.14% 4.34% 3.80% 542% 7.23%)
6. Jiry dlouhodoby hm oty majetek 0,36% 1,13% 0.90% 0.83% 1,14%)
7 Nedokonéeny dlouhodoby hmomy majetek 0.11% 0.00% 0.06% 0,00% 0.00%
8. Poskymuté zalohy na dlouhodoy hmomy majetek 0.00% 0.06% 0.00% 0.00% 0.00%
9. Oceniovaci rozdil k nabytému majetku 9.40%| 2190%| 1130% 456% 0.00%
C. Obézna aktiva (CI.+ CIL + CIIL +C.IV.) 1515%| 67.72%| 7730%| 8544%| 8725%
Cl Zasoby (soucet C.I.1. az C.1.6) 0.86% 2.66% 2.06% 1.99% 2.75%
CI1. |Matenia 0.80% 2.48% 1,90% 1.85% 2.56%
2. Nedokonéena vyroba a pol otovary 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.01%
3. Zbozi 0.05% 0.17% 0,16% 0,14% 0.18%
C.II. |Dlouhodobé pohledavky (soucetC.II.1.azCIL8) 0.02% 260%| 4681%| 4188%| 357.74%
2 Pohledavky - ovladajici a fidid osoba 0.00% 2.54%)| 46,76%| 4182%| 57.48%
55 Dlouhodobé poskytruté zaloty 0.02% 0.06% 0.05% 0.05% 0.26%
C.II.  |Kratkodobé pohledaviky (soucet C.IIL1. az C.IILY) 1,92% 7.,08% 7.95% 7.78%| 14.00%
C.IIL1. |Pohledavky z obchodnich vztatii 1,53% 5.17% 4.86% 747% 8.75%
2. Pohledaviy - oviadajici a fidid osoba 0.00% 0.06% 0,00% 0.00% 0.00%
6. Stat - dahové pohledaviy 0.02% 0.81% 234% 0,05% 0.27%
7. Kratkodobé poskytmité zal obry 0.30% 0.81% 0,22% 0,14% 0.356%
8. Dohadné ucty aktivni 0.02% 0.09% 0.00% 0,00% 4.33%
9. Jiné pohledavky 0.05% 0.15% 0.33% 0,12% 0.10%
C.IV. |Kratkodoby finantni majetek (soucet C.IV.1. az CIV.5)) 1235%| 5537%| 2048%| 33,79%| 12.76%
C.IV.1.|Penize 0.22% 0.71% 0,56% 0.49% 0.68%
2. Uéty v bankach 12.14%| 5467%| 19.92%| 3330%| 12.08%
D.I.  |Casové rozliSeni (D.I.1+ D.I.3.) 1.72% 3.77% 3,63% 307% 371%
D.I.1. |Naklady ptistich obdobi 1.04% 1.83% 1.86% 1.65% 2 44%
3¢ Prijmy pfistich obdobi 0.68% 1,94% .17% 1.42% 1.27%
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Oznad. |PASIVA - Impenial 2010 2011 2012 2013 2014

Al Vlastni kapital (AL + AIL + AIIL +AIV. +AV. +A V| 59,71%| 2904%| 1795%| 1593%| 22,06%
AL |Zakladni kapital (AL1+ AI2+AL3) 8.70%| 2746%| 2194%| 19.62%| 26.97%
ALl |Zakladni kapital 8.70%| 27.46%| 2194%| 19.62%| 26.97%
ATl |Kapitalové fondy (soucet A IL1 az ATl 6) 34.55%| -5.13%| -3.13%| -2.80% 0.00%
2. Ostatni kapitilové fondy 34.55%| -5.13%| -3,13%| -2.80% 0.00%
AT |Fondyzezisku(AIIL1.+AIIL2) 1.74% 5.49% 4.39% 3.92% 0.00%
A L1 |Rezervni fond 1.74% 5.49% 4.39% 3.92% 0.00%
AIV. |Vysledek hospodateni mimlych let (AIV.1. a7z AIV 3) 10.56% 0.00% 0.00%| -4.69%| -5.07%
2: Neuhrazend ztrata minulych let 10.56% 0.00% 0,00%] 4.69%| -5.07%
A V. [Vysledek hospodateni bézného uicemiho obdobi (+/-) 4.16% 121%| -525%| -0.12% 0.16%
B. Cizi zdroje (BI. + B.IL + BIIL +B.IV.) 40.13%| 67.14%| 7688%)| 8L14%| 7551%
Bl  |Rezervy(soutet B.I.1az BI4) 1.80% 0.00% 0.00% 0,07% 0.17%
4. Ostatni rezervy 1,80% 0.00% 0,00% 0.07% 0.17%
B.Il. |Dlouhodobé zavazky (soucetB.IL1 az BIL.10.) 28.19%| 22.62%| 4856%| 4345%| 59.73%
6. Vydané dluhopisy 0.00% 0.00%| 4836%|] 4325%| 39.44%
9. Jiné zavazky 26.88%| 22.44% 0.00% 0.00% 0.00%
10. Odlozery dafiovy zavazek 1.31% 0.18% 0.21% 0.20% 0.29%
B.II. |Kratkodobé zavazky (soutet B.IIL1 az BIML.11.) 827%| 4452%| 2832%|] 37.62%| 15.61%
B IIL1. |Zavazky z obchodnich vztahti 1.40%| 24.83% 4.35% 2,59% 2.58%
2. Zavazky - ovladajid a fidici osoba 0.00% 0.00% 0,00%| 23.06% 0.00%
5 Zavazky k zam éstnancim 0.72% 2.57% 2.89% 229% 2.45%
6. Zavazky ze socialniho zabezpeeni a zdravomiho poji Sténi 0,39% 1.46% 1.41% 131% 1.35%
7 Stét - danové zavazky a dotace 1.48% 0.47% 0.66% 1.07% 0.43%
8. Kratkodobé prijaté zal ohy 1.05% 5.21% 4.99% 3.90% 6.44%
10. Dohadné ucty pasivni 1.00% 2.81% 2.62% 2.26% 1.40%;
11. Jiné zavazky 223% 7.17%| 11.38%) 1.14% 0.97%
B.IV. |Bankovni tvérya vypomod (soucet BIV.1az BIV.3) 1.87% 0.00% 0,00% 0,00% 0.00%
B.IV.1 |[Bankovni uvery dlouhodobé 1.87% 0.00% 0.00% 0,00% 0.00%
C.1.  |Casové rozliseni (C.I.L + C1.2.) 0.16% 3.83% 5,17% 293% 243%
C.I1. |Vydaje phistich obdobi 0.14% 3.82% 3,14%) 2.87% 2.34%
2. Vynosy piistich obdobi 0.02% 0.01% 0.03% 0.06% 0.09%

Zdroj: Vlastni zpracovani vertikalni analyzy rozvahy na zaklad€ vyro¢nich zprav z obdobi 2010 - 2014
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Priloha 3

Horizontalni analyza rozvahy spolefnosti Imperial Karlovy Vary a.s. v letech 2010 -
2014 (v absolutnim a procentnim vyjadreni)

Ozna 2011/2010 2012/2011 2013/2012 2014 /2013
¢, AKTIVA - Imperial v tis. K¢ %  |vtis. K¢ % wtis. K¢ % v tis. K¢ %

B. |Dlouhodoby majetek (B.I. + B.IL + B.IIL ) -772351| -89,13%)] -15345| -16.29%|-25 727| -32,62%| -22 720| -42,75%
B.I. [Dlouhodoby nehmotny majetek (soucet B.1.1.B.1.8.) -7124| -2421% 28| 27.71%| -1082] -37.39%| -1015] -56,02%
2. Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0] 0.00% 0] 0,00% 167 0.00% -67| -40.12%)
3. Software -403| -92.86% 231| 745.16% -79| -30.15% -1 -0,55%
4. QOcenitelnd prava 2321 -12.56% 197 8.81%| -970| -39.88% -947| -64,77%
7. Nedokonceny dlouhodoby nehmetny majetek 0| 0.00% 200 0,00%| -200]-100,00% 0] 0.00%|
B.II. |Dlouhodoby hmotny majetek (soutet BII. 122 BIL9) |-771627| -89.35%|-15973| -1737%|-24 645] -32.44%)| -21705| -4228%)
B.I1.1|Pozemky -84 5326| -99.96% 0 0.00% 101 325.81% 0| 0.00%|
2. Stavby -662 920| -99.80% 49 -3.75% -49)  -390% 112 27%
3. Samostatné movité vici a soubory movitych véci 2410f 2022%| 9679 155%| 1050 437% -734| -293%
6. Jiny dlovhodoby hmotny majetek 0] 0.00% 0 0,00% 115 3.08% 0| 0.00%|
7. Nedokonéeny dlovhodoby hmotny majetek -1 159] -100,00% 230 0.00%| -230]-100,00% 0| 0.00%|
8. Poskytnuté zilohy na dloshodoy hmotny majetek 200 0.00%| -200| -100,00% 0| 0.00% 0| 0.00%)|
9. Ocetiovaci rozdil k nabytému majetku -25632| -26,16%)| -25 633| -35.43%|-25632| -54.87%| -21083|-100.00%|
C. |Obézna aktiva (C.I.+ CIL. + CIIL. +C.IV.) 65 798| 41,67%| 95998| 42.91%| 75381| 23,58%)]-101 533| -25,70%
C.I. |Zasoby (soucet C.1.1.az C.16) -130) -146%| -276] -3.14% 675 7.93% 68| 0,74%
C.11. |Material -186) -222%| -364| -444% 706] 9.00% 56| 0.66%
2% Nedokoncend vyroba a polotovary 0 0.00% 0 0.00% 0| 0.00% 48  0.00%)
3 Zbozi 56| 10.73% 88| 1522% 31| -4.65% -36| -3.67%
CII. [Dlouhodobé pohledivky (soutet C.IL1. a2z CIL8) 8 410|4646.41%)185 009]2153,52% 471 002% 626 032%
2. Pohledivky - ovladajici a fidici osoba 8398] 0.00%]185 000{2202,91% 0] 0.00% 0| 0.00%|
3 Dlouhodobé poskytnuté zilohy 12 6.63% 9 4.66% 47| 2327% 626 251.41%
C.III. [Kritkodobé pohleddvky (soucet C.IIL.1. az C.IIL.9.) 3368 1681%| 9480 4051%| 3117 948%| 11101] 30,84%
C 111 1| Pohledavky z obchodnich vztahi 1134 T712%| 3049| 17.87%| 14444] 7181%| -5123| -14.82%)|
2. Pohledivky - ovladajici a fidici osoba 214  000%| -214]-100.00% 0] 0.00% 0| 0.00%|
6. Stat - dafiové pohledavky 2 436|1006,61%| 6980 260.64%| -9417| -97.50% 634| 271,37%)
7. Kritkodobé poskytnuté zilohy 465| -1484%)| -1739] -65,18%| -272| -2928% 1221 185,84%)
8. Dohadné 3éty aktivni 82| 3981%| -287| -99635% 0] 0.00%| 14564| 100,00%
9. Jiné pohledivky -33] -635%| 1691| 34723%| -1638| -7521% -215| -39.81%
CIV. [Kritkodoby finanéni majetek (soucet CIV.1. a2 CIV.5)[ 54 150 42.05%(-98 215 -53,69%| 713542 84.44%|-113 328 -72.52%
C.IV.1|Penize 75 3.32% 4| 017% -70] -3.00% 14  0.62%)|
2 Uéty v bankdch 54075 4274%|-98211| -34.38%| 71612 86,92%|-113 342| -73.60%
DJI. [Casové rozliseni (D.I1 + D.1.3.) -5480| -30,57%| 2539 2056%| -810| -5.40%| -1716| -12,09%
D.11. |Naklady piistich obdobi 4784| 4417%| 1639 27.10% 38 -0.75% 569 7.46%
3. Piijmy pfistich obdobi -696| -981% 920 1438%| -752| -10,28%| -2285| -34.81%
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0z 2011/2010 2012 /2011 2013/2012 2014/2013
nac. PASIVA - Imperial v tis. K¢ % v tis. K¢ % v tis. K¢ % v tis. K¢ %
A, |Vlastni kapital (AL +AJL + AJIL +AIV. +A.V. +AVI+ AV.2) [ 526 497 -84,59%| 21 707| -22.63%| _547| _0.74% 535  0,73%
AL |Zikladni kapital (AL1 + A12+ A13) o[ 000% of 000% 0| 000% 0| 000%
A 11| Zakladni kapital of 000% of 0.00% ol 000% 0|  0,00%
A T1|Kapitilové fondy (soutet AIL1 a2 ATL 6) 377124 -10411%|  4007] -23.64% 0| 000%| 12944/-100,00%
2. |Ostatni kapitalové fondy 377 124|-104.71%|  4007| -23.64% 0| 000%| 12944/-100,00%
AIllFondy ze zisku (AIIl. 1. + ATIL 2.) 0 0,00% 0 0.00% 0 0.00%| -18 146|-100.00%
A TII|Rezervni fond ol 000% ol 000% 0| 0,00%)| -18 146(-100,00%
A IV|Vysledek hospodafeni minulych let (AIV.1. a2 A IV 3) -110 049| -100,00% 0| 000%|-21707| 0,00%| 4655 -2144%
2. |Neuhrazens ztrita minutych let -110 049| -100,00% 0| 000%|-21707] 000%| 4655 -21.44%]
AV |Vysledek hospodafeni biZného iéetniho obdobi (+-) 39324 -90,75%| -25 714|-641,73%| 21160| -97.48%| 1082|-197.81%)
B. |Cizi zdroje (B + BJL + BJIL +B.IV.) -196 510| -46,98%| 96166 43.36%| 57247| 18.00%|-121142| -32,29%
B |Rezervy (soutet B11azB14) -18 752/ -100,00% of 000%| 331] 000% 232| 70,09%
4. |Ostatni rezervy -18 750| -100,00% of 000%| 331 000% 232| 70,09%
B.IL|Dlouhodobé zivazky (souget BIL1 a2 BI1.10) 219130] -74,37%| 126 129| 168,80% 61|  003% 70| 0.03%
6. |Vydané diuhopisy 0|  0.00%]| 200000 0.00% ol 000% 0|  0,00%
9. |Jiné zivazky 2206 099] -73,55%| -74 124/-100,00% ol 000% 0| 0.00%
10. |Odlozeny dafiovy zivazek 13031 9561%| 253 4224% 61| 7.16% 70| 7.67%
B.INI|Kritkodobé zivazky (souéet B.IIL1 a2 BIIL11.) 60908| 70.68%| -20063| -20.37%| 36855| 48.55%|-121444]| -69.81%
B.I1I| Zavazky z obchodnich vztaht 67473| 463.64%| -64045| -78,08%| -5981| -3326%| -3318] -27.65%
2. |Zavazky - ovldajici a fidici osoba o 000% 0] 0.00%[106615[ 0.,00%|-106 615(-100,00%
5. |Zavazky k zaméstnancim 1044) 1399%| 3464| 40.72%| -1359] -1135%| -2369| -22.32%
6. |Zavazky ze socidlniho zabezpedeni a zdravotniho pojisténi 7 17.04%| 1043] 21.69% 22 3.90%| -1547| -2544%
7. |Stat - dafiové zivazky a dotace 13927 -89.97%| 1193] 76.87%| 2201| s80.18%| -3306| -70,89%
8. |Kratkodobs piijaté zilohy 6332 58.11%| 3418| 19.84%| -2610] -12.64%| 3623] 20.00%
10. |Dohadné Gty pasivni 1128 -1084%| 1556] 1677%| 407[ -376%| -5722| -54.87%
11. |Jiné zivazky 413|  1.78%| 23408| 98.86%|-41832| -88,84%| -1990| -37.88%
B.IV|Bankovni ivéry a vypomoci (souget BIV.1 a2 BIV.3) -19 537[-100,00% of 000% o] 0.00% ol 0,00%
B.IV|Bankovni tvéry dlouhodobs -19 537(-100,00% o| 000% ol 000% 0|  0,00%
C.1.|Casové rozliseni (C.I1.+ C12.) 10 974| 659,10%| 8753 69.25%| -7856| -36.72%| -5362| -39.61%
C 11| Vydaje piistich obdobi 11115] 742.98%| 86356 68.64%| -8016| -37.69%| -5366| -40,50%
2. |[Vymosy piistich obdobi -141] -8343% 97| 346.43%| 160 128.00% 4  140%
Zdroj: Vlastni zpracovani horizontalni analyzy rozvahy na zakladé vyrocnich zprav z obdobi 2010 -

2014
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Priloha 4
Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti Imperial Karlovy Vary a.s. v letech 2010 - 2014 (v tis.
K¢)
OznqVykaz zisku a ztraty - Imperial 2010 | 2011 2012 | 2013 | 2014
I.| Trzby za prodsj zbozi 3206/ 3716 3852 3871 3331
A, |Niklady vynaloZané na prodané zbozi 2082| 2490| 2744 2873 2395
+ |Obchodni marze (1.-A) 1124 1226/ 1108 998 932
II.|Vykony (1.1 22 I1.3) 462 182|514 388| 574 080|603 597 542 911
I1.1| Trzby za prodsj vlastnich vyrobks a sluzeb 462 182| 514 388| 574 080|602 406| 541 217
3| Aktivacs 0 0 0] 1191 1694
B. |Vykonovi spotfeba (B.1.+B.2.) 205 307|322 752 345 037|348 704|277 250
B.1. |Spotfeba materidly a enerzis 119151 131 410 137 257|138 646 119 122
2. |Sluzby 86 156| 191 342|207 780|210 058| 158 128
+ |Pfidand hodnota (I. - A+1II. - B) 257999 192 862 230 151|255 891| 266 593
C. |Osobniniklady (souézt C.1.22C4) 153 662 166 946 179 159|185 304 173 759
C. |Mzdové niklady 111981 122 359 132 659|136 935 128 545
2.|Odmény &élenim orgint obchodni korporacs 2500 1820 1156 909 913
3.|Niklady na socidlni zabezpaleni a zdravotni pojistini 37706| 41229 43526| 45695| 42660
4.|Socidlni niklady 1475 1538 1818 1765 1641
D. |Dané2 a poplatky 997 1391 929 927 605
E. |Odpisy dloshodobsho nshmotnsho 2 hmotnsho majetkn 45 400| 32074| 33514) 36567 32802
II. |Trzby z prodaje dlovhodobobsho majetks a materialy (TI.1. + II1.2.) 1153 348 198 462 1141
III. 1| Trzby z prodzje dloshodobobsho majetiu 1152 348 195 447 1127
2.| Trzby z prodeje materidl 1 0 3 15 14
F. |Zistatkovi cena prodaného dloshodobsho majetky 2 materidlu (F.1. + 24 73 0 0 435
F. 1 Zistatkovi cena prodaného dloshodobiho majetku 24 73 0 0 427
2.|Prodany mataridl 0 0 0 0 8
G. |Zména st. Rezerv a opr. Pol. V prov. Obl. A komplax. Nakl. Pristich of -1 023 784 84| -1205| -4255
IV. |Ostatni provozni vynosy 14 195| 14196 11921| 13088| 11206
H. |Ostatni provozni niklady 31531| 28237| 42488| 38280| 40413
*|Provozni vysledek hospodareni (zohlednéni polozek +. Az V. 38 756 -22 099 -14304| 9568| 35181
X.|V¥nosové vroky 280 7 432 6026 6017
N. |Nikladové troky 507 20 451 14529 13491
XI.|Ostatni finanéni vynosy 34 635| 43243 8708| 20712| 4598
0. |Ostatni finanéni niklady 10881 9011| 14136| 14 615| 27916
*|Finanéni vysledek hospodafeni (zohlednéni polozek VI. Az P. 23527 34521 -5447| -2406| -303%2
Q. |Dan z pfiymi za biZnou éinnost 18952| 8815 1956| 7709 254
Q. 1. [splatna 18071| 8702 1704| 7648 4184
2.|odlozena 881 113 252 61 7
*#*|Vysledek hospodafeni za béznou éinnost (PVH +FVH - Q) 43331 4007| -21 707 -547 535

FEFF

Vysledek hospodafeni pred zdanénim (PVH + FVH + MVH - R)

-19 751
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Priloha 5

Zjednoduseny vykaz a horizontalni analyza VZZ spole¢nosti Imperial Karlovy Vary a.s.
v letech 2010 - 2014 (v absolutnim a procentnim vyjadieni)

2011/2010 2012/2011 2013/2012 2014/2013
ZjednoduSeny vykaz zisku a ztraty - Imperial v tis. K& % v tis. K& % v tis. K& % v tis. K& %
Vykony 52206 11.30% 59692 11,60% 29517 5.14%| -60686 -10.05%
Ostatni vynosy 8743 16,35%| -37101 -59,64% 19 048 75.86%| -17 466 -39.55%
Vynosy Celkem 60 949 11.82% 22 591 3.92% 48 565 8.11%| -78152 -12,07%
Piidana hodnota 65137  -2525% 37289 19.33% 25740 11,18% 10 702 4.18%
Vykonova spotieba 117 445 57.20% 22285 6.90% 3667 1.06%| -71454 -20.49%
Shuzby 12259 10,29% 5847 445% 1389 101%| -19524 -14.08%
Material 105186  122.09% 16 438 8.59% 227, 1.10%| -51930 -24.72%
Osobni naklady 13284 8.64% 12213 132% 6145 343%| -11345 -6.23%
Odpisy -17326]  -35.07%) 1840 5.74% 2653 7.82% -3 765 -10.30%
Ostatni naklady -2993 -6.65% 18 826 44.82% 9187 15,10% 10 985 15,69%)|
Naiklady Celkem 110 410 24.35% 55164 9.78% 21652 3.50%| -75779 -11.83%
Dah z piijmu za béinou &innost -10 137 -53.49% -6 859 -77.81% 5753  294.12% -3 455 -44.82%
Vysledek hospodateni po zdanéni -39324| -90.75%| -25714] -641.73% 21 160 -97.48% 1082 -197.81%)

Zdroj: Vlastni zpracovani horizontalni analyzy VZZ na zaklad¢ vyro¢nich zprav v letech 2010 - 2014

Priloha 6

Zjednoduseny vykaz a vertikalni analyza VZZ spole¢nosti Imperial Karlovy Vary a.s. v
letech 2010 - 2014 (v tis. K¢ a procentnim vyjadieni)

ZjednoduSeny v¥kaz zisku a ztraty - Imperial 2010 2011 2012 2013 2014
Vykony 462182 514388 74080 603597 542911
Ostatni vynosy 53 469 62212 25111 44 159 26 693
Pridana hodnota 257999 192862| 230151] 255891| 266593
Vykonova spotieba 205307 322752 345037| 348704 277250
Shuzby 119151] 131410] 137257 138646 119122
Material 86156 191342 207780 210058] 158128]
Osobni naklady 153662 166946 179159| 185304 173759
Odpisy 46 400 32074 33014 36 567 32802
Ostatni naklady 44 999 42 006 60 832 70019 81004

ZjednoduSeny vykaz zisku a ztraty - Imperial 2010 2011 2012 2013 2014

Vykony 89.63%| 8921%| 95.81%| 93.18%| 95.31%
Ostatni vynosy 10.37%| 10.79% 4.19% 6.82% 4.69%
Vykonova spotieba 4528%| 5725%| 55.75%| 54.43%| 49.09%)
Osobni naklady 3380%| 2961%| 2895%| 2893%| 30.76%
Odpisy 10.90% 5.69% 5.48% 3.71% 5.81%
Ostatni naklady 9.93% 7.45% 9.83%| 10.93%| 1434%

Zdroj: Vlastni zpracovani vertikalni analyzy VZZ na zéklad¢ vyrocnich zprav v letech 2010 - 2014
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Priloha 7

Rozvaha spolecnosti Imperial nemovitostni, uzavi‘eny investi¢ni fond, a.s. v letech 2010 -
2014 (v tis. K¢)

Oznaé.|AKTIVA - Fond 2010 | 2011 2012 2013 2014

1. Pokladni hotovost 0 0 1 0 1
3. Pohledavky za bankami 3567| 14716 149942 131 840( 184 639
a) splatné na pozadani 0 14716 0842 9340| 250911
b) ostatni pohledavky 0 0 140100 122 500 158 728
4. Pohledavky za nebankovnimi subjekty 0 0 0 100 000 0
b) ostatni pohledavky 0 0 0 100 000 0
5. Dluhové cenné papiry 0 0 0 0| 24239
6. Akcie, podilové listy a ostatni podily 0 0 0 0| 63507
8. Utasti s rozhodujicim vlivem 0 0 1568 0 0
0: Dlouhodoby nehmontny majetek 0 205 207 139 138
10. Dlouhodoby hmontny majetek 0| 747485 780777 783 266| 537403
a) provozni 0 38 977 832 303
b) neprovozni 0| 747397 779800 782 434| 536 900
11. Ostatni aktiva 3| 751771 25038 277371 9020
13. Naklady a pfijmy v pfistich obdobi 0 0 207 192 273
Oznaé.|PASIVA - Fond 2010 | 2011 2012 2013 2014

2. Zavazky viéi nebankovnim subjektim 0 0 0 185000| 185000
b) ostatni zavazky 0 0 0 185 000| 185000
4. Ostatni pasiva 51| 215677 223086 37948 37939
5. Vynosy a vydaje piistich obdobi 0 404 0 36 203
6. Rezervy 0f 21062 12245 11439 1326
b) na dané 0f 2920 4413 3607 1314
c) ostatni 0f 18142 7832 7832 12
8. Zakladni kapital 3572) 3572 3572 3572 3572
10. Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 0 714 714 714 0]
a) povinné rezervni fondy 0 714 714 714 of
12. Kapitalové fondy 0| 373 849 375437 375437 387984
13. Ocefiovaci rozdily z majetku 0 0f 18383 18 383| -232 558
a) z majetku a zavazkna 0 0| 18383 18 383| -232 558
14. Nerozdéleny zisk z pfedchozich obdobi 0| 153381| 221213 322823| 391271
13. Zisk za ucetni obdobi -33[ 68832] 103110 §7822| 44484

Zdroj: Vlastni zpracovani rozvahy na zéklad¢ vyro¢nich zprav z obdobi 2010 - 2014
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Priloha 8

Vertikalni analyza rozvahy spole¢nosti Imperial nemovitostni, uzavieny investi¢ni fond,

a.s. v letech 2010 - 2014 (v procentnim vyjadieni)

Oznaé.|AKTIVA - Fond 2010 2011 2012 2013 2014

1. Pokladni hotovost 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0.00%
3. Pohledavky za bankami 99.92% 1,76%| 15,66%| 12.64% 22.54%
a) splatné na pozadani 0.00% 1,76% 1.03% 0,90% 3,16%
b) ostatni pohledavky 0,00% 0,00%| 14.63%| 11,74% 19.38%
4. Pohledavky za nebankovnimi subjekty 0.00% 0.00% 0.00% 9.59% 0.00%
b) ostatni pohledavky 0.00% 0.00% 0.00% 9.59% 0.00%
5. Dluhové cenné papiry 0.00% 0,00% 0,00% 0.00% 2.96%
6. Akcie, podilové listy a ostatni podily 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 1.75%
8. Ugtasti s rozhodujicim viivem 0.00% 0.00% 0,16% 0.00% 0.00%
9. Dlouhodoby nehmontny majetek 0,00% 0,02% 0,02% 0,01% 0,02%
10. Dlouhodoby hmontny majetek 0,00%| 8924%| 8152%)| 75,08% 65,60%
a) provozni 0,00% 0.01% 0,10% 0,08% 0,06%
b) neprovozni 0,00%| 8923%| 8142%| 75.01% 65,54%
11. Ostatni aktiva 0,08% 8.,98% 2.62% 2.66% 1,10%
13. Naklady a piijmy v pfistich obdobi 0.00% 0,00% 0,02% 0,02% 0.03%
Oznac.|PASIVA - Fond 2010 2011 2012 2013 2014

% Zavazky viéi nebankovnim subjektim 0.00% 0.00% 0.00%| 17.73% 22.58%
b) ostatni zavazky 0.00% 0.00% 0.00%| 17.73% 22.58%
4. Ostatni pasiva 1.43%| 25,75%)]| 23.29% 3.64% 4.63%
5. Vynosy a vydaje piistich obdobi 0.00% 0.06% 0.00% 0.00% 0.02%
6. Rezervy 0,00% 2.51% 1,28% 1,10% 0.16%
b) na dané 0,00% 0,35% 0.46% 0.35% 0.16%
c) ostatni 0.00% 2.17% 0.82% 0,75% 0.00%
8. Zakladni kapital 100,06% 0.43% 0.37% 0.34% 0.44%
10. Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 0.00% 0.09% 0.07% 0.07% 0.00%
a) povinné rezervni fondy 0.00% 0.09% 0.07% 0.07% 0.00%
12. Kapitalové fondy 0,00%| 4463%| 3920%| 35.99% 47.36%
13. Ocenovaci rozdily z majetku 0.00% 0.00% 1.92% 1.76% -28.39%
a) z majetku a zavazka 0.00% 0.00% 1.92% 1.76% -28.39%
14 Nerozdéleny zisk z predchozich obdobi 0.00%| 1831%| 23,10%| 30.95% 47.76%
15. Zisk za ucetni obdobi -1,48% 8.22%| 10,77% 8.42% 5.43%

Zdroj: Vlastni zpracovani vertikalni analyzy rozvahy na zakladé vyro¢nich zprav z obdobi 2010 - 2014
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Priloha 9

Horizontalni analyza rozvahy spolefnosti Imperial nemovitostni, uzavieny investi¢ni
fond, a.s. v letech 2010 - 2014 (v absolutnim a procentnim vyjadi‘eni)

Ozn 2011/2010 2012 /2011 2013/2012 2014 /2013
ac. AKTIVA - Fond v tis. K& 2% v tis. K¢ 20 v tis. K& % v tis. K& %
1. |Pokladni hotovost 0 0.00% 1 0.00% -1|-100,00% 1 0.00%
3. |Pohledavky za bankami 11149 312,56%| 135226| 918.90%| -18102| -12,07% 52799 40.05%)
a) |splatné na pozadani 14716 0.00%| -4874| -33,12% -502| -5.10% 16 571 77.42%
b) |ostatni pohledavky 0 0.00%| 140100 0.00%]| -17600| -12.56% 36228 29.57%
4. |Pohledavky za nebankovnimi subjekty 0 0.00% 0| 000%| 100000 0.00%| -100000| -100,00%
b) |ostatni pohledavky 0 0.00% 0f 0.00%| 100000| 0.00%| -100000( -100.00%
5. |Dluhové cenné papiry 0 0.00% 0| 0.00% 0| 0.00% 24239 0.00%
6. |Akcie, podilové listy a ostatni podily 0 0.00% 0| 0.00% 0| 0.00% 63 507 0.00%
S. Uéasti s rozhodujicim vlivem 0 0.00% 1568 0.00% -1 568/-100.00% 0 0.00%
9. |Dlouhodoby nehmontny majetek 205 0.00% 2 0.98% -68| -32.85% -1 0,72%
10. |Dlouhodoby hmontny majetek 747 485 0.00%| 33292 445% 2489 032%)| -245863| -31.39%
a) |provozni 38 0.00% 889|1010.23% -145] -14.84% -329| -39.54%
b) |neprovozni 747397 0.00%| 32403 434% 2634 034%)| -245534 -31.38%
11. |Ostatni aktiva 75 174)|2505800.00%| -50 119| -66.67% 2679 10.69%| -18717| -67.48%
13. |Naklady a pfijmy v piistich obdobi 0 0.00% 207 0.00% -15| -7.25% 81 42.19%)
2011/2010 2012 /2011 2013 /2012 2014/2013
znac, PASIVA - Fond v tis. K& % v tis. K& % v tis. K& % v tis. K& %
2. Zavazky viéi nebankovnim subjektim 0 0,00% 0 0.00%]| 185000| 0.00% 0 0.00%)
b) ostatni zavazky 0 0.00% 0 0.00%| 185000( 0.00% 0 0,00%)
4 Ostatni pasiva 215626 422796.08% 7409 3.44%| -185 138| -82.99% S -0.02%)
5. |Vinosy avydaje piistich obdobi 404 000%|  494] -100,00% 36 0,00% 167| 463,89%
6. Rezervy 21062 0,00%| -8817[ -41.86% -806| -6.58%)| -10113| -88.41%)
b) na dané 2920 0.00% 1493 31,13% -806| -1826%| -2293| -63.57%)
c) ostatni 18142 0,00%| -10310[ -56.83% 0f 000%| -7820] -99.85%
8. Zikladni kapital 0 0,00% 0 0,00% 0| 0,00% 0 0,00%
10.  [Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 714 0,00% 0 0.00% 0 0.00% -714| -100.00%)
a) povinné rezervni fondy 714 0,00% 0 0,00% 0| 0,00% -714| -100,00%
12.  |Kapitalové fondy 373 849 0,00% 1588 0.42% 0| 000%| 12547 3.34%
13.  [Ocenovaci rozdily z majetku 0 0,00%| 18383 0,00% 0 0.00%| -250941]-1365.07%
a) zmajetku a zavazka 0 0,00%| 18383 0.00% 0 0.00%| -250941|-1365.07%
14.  [Nerozdéleny zisk z pfedchozich obdobi 153 381 0.00%| 67832| 4422%| 101610 4593%| 68448 2120%
15.  |Zisk za u€etni obdobi 68 885| -129971.70%| 34278 49.80%| -15288| -14.83%| -43338| -4935%)
Zdroj: Vlastni zpracovani horizontalni analyzy rozvahy na zakladé vyrocnich zprav z obdobi 2010 -

2014
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Priloha 10

Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti Imperial nemovitostni, uzavireny investi¢ni fond, a.s. v
letech 2010 - 2014 (v tis. K¢)

Ozna Vykaz zisku a ztraty - Fond 2010 | 2011 | 2012 | 2013 2014
1. |Vynosy z aroka a podobné vynosy 0 0 60 2817 2078
z toho: roky z dlouhovych cennych papirti 0 0 0 0 318
2. |Naklady na uroky a podobné naklady 0 0 0 6013 6013
3.  |vynosy z akcii a podild 0 0 0 0 79
c) |vtom:c) vynosy z osttanich akcii a poditi 0 0 0 0 79
4. |Vynosy z poplatki a provizi -3 0 0 0 57
5 Naklady na poplatky a provize 0 960 22 31 78
6. |Zisk nebo ztrata z financnich operaci 0 0 0 1138 2 666
7 Ostatni provozni vynosy 0| 87460 107 752| 104673 66 224
8.  |Ostatni provozni naklady 0 523] 2012 1031 3018
9.  |Spravni naklady -51 8044 7265 8 799 22672
a) |naklady na zaméstnance 0 861| 2457 2627 2720
aa) |[mzdy aplaty 0 790] 1580 1580 1649
ab) [socidlni a zdravotni pojisténi 0 71 877 1047 1071
b) |ostatni spravni naklady 0 7183] 4808 6172 19952
11  |Odpisy. tvorba a poufiti rezerv a opravnych polozek... 0 -601| -10 154 310 -7511
*|Provozni vysledek hospodateni (zohlednéni polozek + Az V. -56( 78534| 108667 92444 46 834
23. |Dafz pfijma 3 9702 5557 4622 2350
**|Vysledek hospodafeni za béznou cinnost (PVH +FVH - Q) -53| 68832| 103110] 87822 44 484

**+%|Vysledek hospodareni pred zdanénim (PVH + FVH + MVH -R)
Zdroj: Vlastni zpracovani horizontalni analyzy VZZ na zaklad€ vyro¢nich zprav v letech 2010 - 2014

Priloha 11

ZjednoduSeny vykaz a horizontalni analyza VZZ spole¢nosti Imperial nemovitostni,
uzavieny investi¢ni fond, a.s. v letech 2010 - 2014 (v absolutnim a procentnim vyjadieni)

2011/2010 2012/2011 2013/2012 2014/2013

Zjednoduseny vykaz zisku a ztrity - Fond v tis. K& % v tis. K& % |vtis. K& % v tis. K& %
Ostatni provozni vynosy 87460 0.00%| 20292) 2320%| -3079 -2.86%)| -38449 -36.73%
Ostatni vynosy 5 -100.00% 60[ 0.00%| 3895| 6491.67% 925 23.39%
Vynosy Celkem 87465) -1749300,00%| 20352 2327% 816 0.76%)| -373524 -34.54%
Ostatni spravni naklady 7234 -1418431%| -2375| -33.06% 1364 28.37%| 13780( 223.27%)
Odpisy. tvorba a poutiti rezerv a opr. polozek -601 0,00%| -9553[1589.52%| 10464| -103.05%| -7821| -2522.90%)
Osobni naklady 861 0.00% 1596 185.37% 170 6.92% 93 3.54%
Ostatni naklady 1483 0.00% 551| 37.15%| 5041) 24784%| 2034 28.75%
Niklady Celkem 8977| -1760196%| -9781| -109,58%| 17039 -1992.87%| 8086 49.96%
Dat z piijmu 9699) 323300,00%)| 4145 42.72% -933 -16.83%| -2272 -49.16%
Vysledek hospodateni za béznou ¢innost 68885 -129971,70%| 34278| 49.80%| -15288 -14.83%| 43338 -49.35%

Zdroj: Vlastni zpracovani horizontalni analyzy VZZ na zaklad¢ vyro¢nich zprav v letech 2010 - 2014
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Priloha 12

ZjednoduSeny vykaz a vertikalni analyza spole¢nosti Imperial nemovitostni, uzavireny
investi¢ni fond, a.s. v letech 2010 - 2014 (v tis. K¢ a procentnim vyjadreni)

ZjednoduSeny vykaz zisku a ztrity - Fond 2010 2011 2012 2013 2014
Ostatni provozni vynosy 0| 87460 107752| 104673 66 224
Ostatni vinosy -5 0 60 3955 < 880|
Ostatni spravni naklady -31 7183 4 808 6172 19952
Odpisy 0 -601| -10154 310 -7511
Osobni naklady 0 861 2457 2627 2720
Ostatni naklady 0 1483 2034 7075 9109

ZjednodusSeny vykaz zisku a ztraty - Fond 2010 2011 2012 2013 2014
Ostatni provozni vinosy 0.00%| 100.00%| ©99.94%| 096.36%| 93.14%
Ostatni vynosy 100,00% 0.00% 0.06% 3.64% 6.86%
[mosyCekem [ 10000%[ 10000%] 100.00%] 100.00%| 100.0%]
Ostatni spravni naklady 100,00%| 80.47%)| -562.34%| 38.14%| 8221%
Odpisy 0,00%| -6,73%] 1187.60% 1.92%)| -30,95%
Osobni naklady 0,00% 9.65%| -28737%| 1623%| 1121%
Ostatni naklady 0,00%| 16.61%)] -237.89%| 43.72%| 37.33%

Zdroj: Vlastni zpracovani horizontalni analyzy VZZ na zaklad¢ vyro¢nich zprav v letech 2010 - 2014
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