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ABSTRAKT

Tato prace je zaméfena na analyzu hospodaieni spole¢nosti Lazné Luhacovice, a.s. v letech
2010-2014. Cilem je zhodnotit vyvoj financni situace v dané spolecnosti za pouziti

finan¢ni analyzy a navrhnout doporuceni pro zlepseni hospodareni.

V teoretické casti je charakterizovdna finan¢ni analyza a jeji vyuziti. Podstatnd Cast je
vénovana vybranym ukazatelim finan¢ni analyzy. Praktickéd cast se sklada z predstaveni
spolecnosti a nasleduje rozbor financ¢ni analyzy pomoci vybranych ukazateli. Na zavér
préace je shrnut finan¢ni vyvoj spolecnosti ve sledovaném obdobi a jsou navrzena vhodna

opatfeni vedouci ke zlepSeni finan¢ni situace v budoucnu.

Kli¢ova slova: finan¢ni analyza, Getni vykazy, horizontalni analyza, vertikalni analyza,

finan¢ni ukazatele

ABSTRACT

This thesis is focused on the analysis of the company Lazné¢ Luhacovice, a.s. in the years
2010-2014. The main aim is to evaluate progress of the company’s financial situation
using financial analysis and make recommendation for effective and better economic

management.

In the theoretical part is characterized the financial analysis and its application.
A substantial part focuses on selected indicators of the financial analysis. The practical part
starts with the introduction of the company and then follows the financial analysis of the
company using selected indicators. On the end of the thesis stands summary of the
financial progress of the company in particular period and suitable measures to improve

the financial situation in the future are proposed.

Keywords: financial analysis, financial statements, horizontal analysis, vertical analysis,

financial indicators
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UvVOD

Finan¢ni analyza podava uceleny pichled o hospodafeni podniku. Ten tak napomaha
finanénimu manazerovi zhodnotit soucasnou financ¢ni situaci spolecnosti, posoudit vyvoj
trendtl a tak odhadnout situaci v budoucnu. Finan¢ni analyza dava i zpétnou vazbu na
rozhodnuti u¢inéna v minulosti. Neni zapotiebi slozitého sbéru udajl, potfebné informace
je mozno nalézt jednoduse v ucetnich vykazech. Vysledky financ¢ni analyzy tak poslouzi

vlastniklim a manazerim v kratkodobém i dlouhodobém rozhodovani o dal§im postupu.

Cilem bakalafské prace je zhodnotit vyvoj finanéni situace ve spolecnosti
Lazné Luhacovice, a.s. a na zaklad¢ objasnéni dané problematiky provést finan¢ni analyzu
vybranych ukazatelt. Vysledkem je shrnuti hospodafeni spole¢nosti v letech 2010-2014

a navrh vhodnych opatfeni vedouci ke zlepseni finanéni situace v budoucnu.

Y4

Tato prace se skldda z teoretické a praktické Casti. Teoreticka Cast se zabyva popisem
finan¢ni analyzy, je zde uvedena jeji podstata a vybrané zdroje informaci. Ty se skladaji
Z Gcetnich vykazl, kterymi jsou rozvaha, vykaz zisku a ztraty a pfiloha. Dalsi ¢ast se
vénuje internim i externim uZzivatelim, ktefi finan¢ni analyza vyuzivaji K rozdilnym
ucelim. Nasledné jsou zde popsany financni ukazatele, kteti jsou rozdéleni na absolutni,
rozdilové, pomérové a souhrnné. Kazdy z nich, kromé definice, obsahuje také zptisob
vypoctu.

Prakticka ¢ast se v uvodu zabyva pifedstavenim spoleénosti Lazné¢ Luhacovice, a.s., tj.
jejim predmétem podnikani, historii a vedenim. Po uvedeni zakladnich informaci
0 spole¢nosti je provedena finanéni analyza pomoci vybranych ukazatelt. Nejprve jsou
analyzovany ucetni vykazy (rozvaha, vykaz zisku a ztraty), je provedena horizontalni
a vertikalni analyza aktiv, pasiv, ndkladi a vynost. Poté jsou vyhodnoceny vybrané
pomérové ukazatele skladajici se zukazateli likvidity, obratovosti, zadluzenosti
a rentability. V zavéru jsou spocitany dva vybrané souhrnné modely hodnoceni finan¢ni
urovné. VSechny vypocty jsou uvedeny piehledné v tabulkach a grafech, doplnény

0 komentafe.

Posledni ¢ast je vénovana zhodnoceni hospodareni, na jehoz zaklad¢€ jsou navrhnuta mozna
doporuceni vedouci ke zlepSeni. Soucasti prace je i1 piiloha, kterd obsahuje obrazky

Reditelstvi lazni a jednotlivych hospodaiskych stiedisek (hotelt).



| TEORETICKA CAST
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1 POPIS FINANCNI ANALYZY

Pocatky finan¢ni analyzy jsou datovany od konce 19. stoleti. Po hledani pficin a podklad
pro zhodnoceni finan¢ni vykonnosti vSak lidé patrali mnohem diive. Je patrné, ze postupy
a techniky byly odli$né, jelikoz odpovidaly dané dobé. (Kubickova a Jindfichovska, 2015,
s. 8)

Rozvoj finan¢ni analyzy nastal na zacatku 20. stoleti ve Spojenych statech americkych.
Tam se zpracovavaly odvétvové piehledy a srovnavaly se s nimi udaje za jednotlivé

podniky. Existuje cela fada definic finanéni analyzy. (Hrdy a Krechovska, 2013, s. 205)

Pojem finan¢ni analyza (financial analysis) se pouzival v angloamerické oblasti, kdezto
Vv kontinentalni Evropé¢ a pfedevS§im v némecky mluvicich zemich byl uzivan pojem
bilan¢ni analyza (Bilanzanalyse). Po druhé svétové valce se od tohoto pojmu opustilo
anyni se uz pouziva pojem finan¢ni analyza. V zemich s centrdln¢ planovanou
ekonomikou slouzila finan¢ni analyza pouze k hodnoceni postupii uvnitt podniku. Ke
zméné dochazi az po roce 1989, kdy dochézi k rozvoji teoretické ¢asti financni analyzy
a Vv jeji praktické aplikaci. Jelikoz se zménil systém alokace volného kapitalu, hlavnimi

uzivateli se staly predevs§im banky.

Vyuzivani analytickych postupi v manaZerské praxi zavisi na pravni formé&, vlastnickych
vztazich a na velikosti podniku. V malych a stfednich podnicich se ¢ast manazeri a dalsi
uzivatelé s moznostmi a metodami finan¢ni analyzy teprve seznamuji. (Kubickova

a Jindfichovska, 2015, s. 10)

1.1 Podstata finan¢ni analyzy

Finan¢ni analyza je oblast ptfedstavujici dilezitou soucast komplexu finan¢niho ftizeni
podniku. Jejim hlavnim tkolem je proto celkové posoudit soucasnou financni situaci
podniku, tzn. jeho zdravi a slabiny, zhodnotit vyhlidky v budoucnu a pfipravit opatfeni
vedouci ke zlepSeni financni situace, dale zajistit prosperitu podniku a zkvalitnit jeho
rozhodovaci procesy. Finan¢ni situaci podniku lze vyjadfit jako soubor vSech jeho ¢innosti,
kterymi se na trhu prezentuje. Do analyzy hospodatfeni se promitne i objem a kvalita
vyroby, uroven marketingové a obchodni Cinnosti, inovacni aktivita a dal$i. (DluhoSova,

2006, s. 68)

Podnik by viibec nemohl existovat, kdyby nebyl fizen po strance finan¢ni. Ke spravnému

fizeni a rozhodovani je nutno mit vysledky financni analyzy, na jejichz zdklad¢
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management podniku stanovi zdmér do budoucna. Finan¢ni analyza umoznuje rozbor

jakékoli ¢innosti vyjadiené v penézich a urcitém Case. (Vranova, 2008, s. 5)

Podle potteb podnikii ¢i jednotlivel 1ze provadét financni analyzu odlisné, napf. v rtizné
podrobnosti a pouzitim raznych technik a pfistupt. K analyze hospodaiskych jevl se
obvykle uvadéji dva pfistupy — fundamentélni a technicka analyza. (Hrdy a Krechovska,

2013, 5. 207)

Fundamentalni analyza vychazi z rozbort zalozenych na znalosti a zkuSenosti odbornik,
ktefi znaji vzdjemné souvislosti mezi ekonomickymi a mimoekonomickymi jevy, umi
odhadnout situaci a jeji trendy. Tato analyza zpracovava udaje spiSe kvalitativni: Pfi
hodnoceni kvantitativnich informaci nevyuziva algoritmizované postupy. (Vranova, 2008,
s. 6) K technické analyze Hrdy a Krechovska (2013, s. 207) dodavaji, ze ta naopak pouziva
matematické a statistické postupy, ale v praxi je stejné vyuzivdno obou pfistupt najednou.
Rickova a Roubickova (2012, s. 100) technickou analyzu rozdéluji do dvou skupin — na
metody elementarni (absolutni, rozdilové, pomérové ukazatele a soustav ukazatell)
a metody vyssi (matematicko-statistické, nestatistické). Tato prace se vénuje jen metodam

elementdrni technické analyzy, nebot’ poskytuji zdklad finan¢ni analyzy.

Manazeti vyZzaduji zpracovani finan¢ni analyzy pro kratkodobé i dlouhodobé ftizeni
podniku. Finan¢ni analyza zahrnuje celou fadu metod vedoucich k feSeni rozhodovacich
uloh. Lze ji vyuzit pfi rozhodovani o investicnich aktivitach, o financovani dlouhodobého
majetku, pii volbé optimalni kapitadlové struktury a sestavovani finan¢niho planu.

(Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 17)

Finan¢ni analyza je nastroj fizeni podniku, ktery umoZznuje posoudit soucasnou
ekonomickou situaci za pomoci specifickych postupt a metod, poukazat na silné stranky
podniku a zéroven piispivé k odhaleni poruch ve finanénim hospodareni. (Jacova a Ortova,
2011, s. 90)

Finan¢ni zdravi vyjadfuje uspokojivy financni stav podniku, ktery je schopen trvale
zhodnocovat vlozeny kapital svych investora s ptihlédnutim k riziku (Hrdy a Krechovska,
2013, s. 205). Opakem finan¢niho zdravi, kdy se podnik dynamicky rozviji, je podnik
finan¢né nestabilni, nadmérné zadluzeny, nelikvidni a nesolventni (Nyvltova a Marinic,

2010, s. 163).

Finan¢ni analyza je vymezena jako rozbor dat ziskanych z ucetnictvi, které se zamétuji na

poznani vztahii a souvislosti mezi témito jevy a nakonec mozZnost jejich srovnani
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a vyhodnoceni (Kubi¢kova a Jindfichovska, 2015, s. 4). Hrdy a Krechovska (2013, s. 205)
dodévaji, ze mezi primarni pozadavky kladené na financni analyzu patii komplexnost

a soustavnost provadeéni.

Pribéhem zpracovani finan¢ni analyzy se zabyva finan¢ni analytik, ktery muze vystupovat
bud’ jako interni nebo externi. Interni analytik ¢erpa z internich materialti daného podniku,
externi analytik ma k dispozici pouze vetejné dostupné informace. Postup prace analytika

je zpravidla nasledujici:

1. stanoveni ucelu financni analyzy a provedeni vybéru vySetfované osoby, popf.
osob,

ptiprava vstupnich dat,

zakladni vySetieni,

specifické vysettent,

o B~ D

stanoveni diagndzy a 1é¢ebného procesu. (Marek a kol., 2009, s. 185)

1.2 Vybrané zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

K analyzovéni finan¢ni situace podniku je tfeba velké mnozstvi dat z riznych zdroju,
nejdilezitéjSimi jsou ucetni vykazy. K nejdilezitéj$im ucetnim zdrojim patii rozvaha,
vykaz zisku a ztraty, ptiloha k ucetni zavérce, cash flow, vyro¢ni zprava a zprava auditora.

(Vrénova, 2008, s. 16)

Ugetni vykazy jsou zaznamy vydavané podnikem pravidelné (obvykle &tvrtletné a roéng),
které prezentuji minulé informace a ndhled na finanéni pozici podniku. Obchodni
spolecnosti po celém svété jsou povinni dodat Ucetni vykazy pfislusSnym organtim.
Kazdoroén& musi poslat vyroéni zpravu spolu s uéetnimi vykazy svym akcionaitim. Uetni
vykazy jsou dilezitym nastrojem pro investory, financni analytiky a dalsi zainteresované
strany (napiiklad véfitele), ktefi tak ziskaji informace o spolecnosti. Vykazy jsou také
uzitené pro manazery uvnitf podniku jako zdroj informaci pro podnikova financni

rozhodnuti. (Berk a DeMarzo, 2014, s. 22)!

! Financial statements are accounting reports issued by a firm periodically (usually quarterly and annually)
that present past information and a shapshot of the firm’s financial position. Public companies around the
world are required to file their financial statements with the relevant listing authorities. They must send an
annual report with their financial statements to their shareholders each year. Financial statements are

important tools through which investors, financial analysts, and other interested outside parties (such as
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Jindtichovska (2013, s. 208) vysvétluje, ze se z vykazli vycte, jaké je slozeni majetku
a zavazkl podniku, kolik ma penéz v hotovosti, jakych trzeb a kolik zisku dosahl, kolik
vyplatil na mzdach apod. Z vykazu se daji také zjistit naklady a vynosy podniku, majetek

a zpusob jeho financovani monitoruji tedy cely vyrobni proces.

Cenné informace lze Cerpat také ze zprav vrcholového vedeni spole¢nosti, tj. vedoucich
pracovnikd ¢i auditorti, dale z firemnich statistik, z komentaii odborného tisku atd.
(Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 18) Externi tdaje o jinych podnicich lze ziskat
napi. ze Statistické roéenky CSU, z Obchodniho véstniku, z Prospektu emitenta cennych
papird SCP aj., které slouzi ke srovnani s ostatnimi podniky. Ugetni udaje je tieba
povazovat za udaje historické a jsou uctovany podle tzv. akrudlniho principu. (Synek,

Kislingerova a kol., 2015, s. 283)

1.2.1 Rozvaha

Rozvaha neboli bilance poskytuje prehled o majetkové a financni struktufe podniku. Na
levé stran¢ rozvahy jsou aktiva, kterd podavaji ptehled o vysi a struktufe majetku. Na pravé
strané jsou pasiva, kterd informuji o zpusobu financovadni tohoto majetku. (Knapkova,

Pavelkova a Steker, 2013, s. 21)
Aktiva neboli majetkova struktura podniku
Aktiva lze Clenit na:

A. Pohledavky za upsany zakladni kapital

B. Dlouhodoby majetek

C. Obézna aktiva

D. Casové rozliseni (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 21)

Pohledavky za upsany zakladni kapital zaznamenavaji stav nesplacenych akcii nebo
podili, jde o protipolozku zékladniho kapitdlu. Tyto pohleddvky mohou byt za
jednotlivymi upisovateli, tj. spolecniky, akcionafi, ¢leny druzstva a polozka casto ma

nulovou hodnotu. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 25)

creditors) obtain information about a corporation. They are also useful for managers within the firm as

a source of information for corporate financial decision.
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Aktiva se mlzou clenit na stdld a ob&znd. Mezi stala (dlouhodobd) aktiva patii napf.
budovy, stroje, zatizeni, pida a jsou v podniku vyuzivdna déle nez jeden rok. Stal4 aktiva
jsou tvoiena dlouhodobym nehmotnym majetkem (software, licence), dlouhodobym
hmotnym (pozemky, stavby) a dlouhodobym finanénim majetkem. Mezi obéznad aktiva se
fadi zasoby, pohledavky a kratkodoby finan¢ni majetek, napt. penize, kratkodobé cenné

papiry. (Jindfichovska 2013, s. 208)

Casoveé rozliseni aktiv slouzi k zachyceni zustatkt Géta ¢asového rozliSeni nakladu piistich
obdobi a pfijmi piistich obdobi. Nakladem pf#istich obdobi je napt. pfedem placené
najjemné a piijmem pfiStich obdobi jsou napt. provedené a dosud nevyuctované prace.

(Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 29)
Pasiva neboli finanéni struktura podniku
Pasiva Ize ¢lenit na:

A. Vlastni kapital
B. Cizi zdroje
C. Casové rozliseni (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 21)

Vlastni kapitdl je Ghrn vSech penézitych 1 nepenézitych vkladl vlastnika (vlastniki). Je to
dlouhodoby zdroj financovani, kde neni nutnost jeho splaceni. Podnik, resp. jeho vlastnik
¢1 vlastnici mohou s timto kapitdlem nakladat podle svého uvdzeni. Zahrnuje kapital
vloZzeny do podnikéni pii zalozeni, kapital vytvofeny béhem existence Ucetni jednotky
a vysledek hospodateni jeji Cinnosti. (Kubickova a Jindfichovska, 2015, s. 47) Podil
vlastniho kapitdlu na celkovém kapitalu je ukazatelem finan¢ni jistoty (nezavislosti)
spoleCnosti. Vlastni kapital kolisa podle vysledki hospodatfeni (zisku nebo ztraty).
(Vochozka, Mula¢ a kol., 2012, s. 58) Ruackova a Roubickova (2012, s. 88) zatazuji do
tohoto pojmu vlastni kapital, kapitalové fondy, fondy ze zisku, vysledek hospodatfeni (VH)

minulych let a VH béZného tcetniho obdobi.

Cizi zdroje neboli cizi kapital jsou thrnem dluhi (kapitalu), které byly do podniku vloZeny
zamerné ¢1 nezamérne, Uplatné ¢i bezuplatné jinymi subjekty. Po sjednané dobé¢ je tieba
tyto finan¢ni prostfedky splatit nebo uhradit. (Kubi¢kova a Jindfichovska, 2015, s. 49)
Mezi cizi zdroje se fadi rezervy, dlouhodobé a kratkodobé zévazky, bankovni Uvéry
a vypomoci. Zavazky lze dale Clenit podle osob, kterym tucetni jednotka dluzi — vici
dodavatelim, zaméstnanctim, statu, institucim socidlniho a zdravotniho pojisténi, bankdm

apod. (Rtickova a Roubickovd, 2012, s. 88)
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Casové rozliseni pasiv slouzi k zachyceni zistatki vydaji pFistich obdobi a vynost pFistich
obdobi. Vydajem pfistich obdobi je napf. nijemné placené pozadu, vynosem piiStich
obdobi je napt. piedem piijaté najemné, predplatné apod. (Knapkova, Pavelkova a Steker,

2013, s. 34)

Rozvaha zobrazuje stav finan¢ni situace podniku K ur¢itému datu, vétSinou k poslednimu
dni kalendainiho roku. Musi platit zasada dodrzeni rovnosti aktiv a pasiv. V rozvaze chybi
informace o toku pené¢z v podniku béhem roku, tato informace je obsazena ve vykazu zisku

a ztraty. (Blaha a Jindfichovska, 2006, s. 18-19)

1.2.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty neboli vysledovka poskytuje piehled o nékladech a vynosech za
jednotlivé Cinnosti a tim umoziuje sledovat vysledek hospodafeni. Vykaz také slouzi

k posouzeni, zdali je podnik schopen zhodnocovat vlozeny kapital. (Vranova, 2008, s. 18)

Néklady ptedstavuji penézni castky vynalozené podnikem ucelné v daném obdobi na
ziskani vynost, 1 kdyz k jejich skute¢nému zaplaceni mohlo dojit v jiném obdobi. Vynosy
predstavuji penézni Castky ziskané z veskerych ¢innosti podniku za dané Ucetni obdobi
(mésic, rok) bez ohledu na to, zda vtomto obdobi doslo k jejich inkasu. Vysledek
hospodateni tvofi rozdil mezi vynosy a ndklady. Vyjadiuje zisk, popiipadé ztratu daného

ucetniho obdobi. (Synek a kol., 2011, s. 74)

Vykaz zisku a ztraty muze byt sestaven v druhovém nebo Ucelovém clenéni. 1 kdyz dle
ucelového Clenéni je mozno odkryt vysoké néklady na fizeni, tak vétSina firem vyuZziva

spiSe druhového clenéni.

Druhova struktura vykazu zisku a ztraty sleduje povahu nakladu, tzn., jaké druhy nakladi
podnik vynaloZil (napf. spotieba materialu, odpisy DHM, mzdové naklady). ,,Béhem
sledovaného obdobi se jednotlivé druhy nédkladl promitaji do vykazu zisku a ztraty
(prostfednictvim vysledkovych ucti) podle casového hlediska (tzn. v okamziku, kdy byly
vynaloZeny) bez ohledu na jejich vécné hledisko (na co byly vynalozeny).” V Ceském
ucetnictvi se pro zajisténi vécné shody ndkladl a vynoslt pouZivaji polozky upravujici
vynosy. Jsou jimi aktivace a zména stavu zéasob vlastni vyroby. (Knapkové, Pavelkova

a Steker, 2013, s. 37-38)
Naklady se Cleni na:

e provozni (napf. spotieba materialu a energie, osobni naklady),
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e financ¢ni (napf. Groky a jiné finan¢ni naklady),

e mimotadné (napf. dary, mimofadné odmény).
Vynosy se ¢leni na:

e provozni — jsou ziskané v provozné-hospodaiské ¢innosti podniku (napf. trzby za
prodej),

e financ¢ni — jsou ziskané z finan¢nich investic, cennych papiru, vkladi a Gcasti,

e mimotadné — jsou ziskané mimoradné (napf. prodejem odepsanych stroji). (Synek

akol., 2011, s. 74)

provozni vynosy - provozni néklady = provozni VH

+ + +
finan¢ni vynosy - finan¢ni naklady = finan¢ni VH

+ + +
mimotadné vynosy - mimotadné ndklady = mimoiadny VH
Vynosy - naklady = VH pted zdanénim

- dané
VH po zdanéni

Vysledek hospodateni se zjistuje ve tiech sloZzkach — vysledek hospodatfeni z provozni
¢innosti, z finan¢ni ¢innosti a z mimofadné Cinnosti. V jednotlivych sloZzkach se zjist'uji

vynosy 1 naklady.

Provozni vysledek hospodateni se vypocitd jako rozdil vSech provoznich vynosi a vSech
provoznich nakladd. Finan¢ni vysledek hospodaieni se vypocitd jako rozdil vsech
finan¢nich vynost a vSech finan¢nich nékladd. U fady nefinanénich podniki ma zaporny
vysledek. Provozni VH spolu s finanénim VH tvoifi vysledek hospodafeni za béZnou
¢innost. Mimotadny vysledek hospodateni se vypocita jako rozdil mimofadnych vynost
a mimotadnych ndkladd. Odectenim od celkového vysledku hospodaieni (tj. VH pied
zdanénim) dané z piijmd, je vypocitan VH po zdanéni neboli VH za Gi¢etni obdobi (tj. Cisty

zisk). (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 43—44)
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Pro provozni VH (4. zisk pfed odectenim urokt a dani) se pouzivé anglicky nazev EBIT
(Earnings before Interest and Taxes). Pro VH za tGcéetni obdobi (tj. Cisty zisk po zdanéni) se
pouziva zkratka EAT (Earnings after Taxes). (Vranova, 2008, s. 45)

1.2.3 Priloha tcetni zavérky

Dalsi cenné informace pro zpracovani financni analyzy lze nalézt v ptiloze Gcetni zavérky.
Jejim prostudovanim mulze predevSim externi analytik ziskat celou fadu vyznamnych
informaci. Jeji uspofadani a obsahové vymezeni je upraveno Vyhlaskou ¢. 500/2002 Sb.

(Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 58-59)
Obsahuje tfi zékladni ¢asti:
1. Obecné udaje
2. Informace o pouzitych ucetnich metodach, obecnych ucetnich zasadach

a zpusobech ocenovani

3. Dopliujici informace k rozvaze a vykazu ziskl a ztrat
Zasady pfi sestavovani prilohy:

e Piehlednost a srozumitelnost

o Udaje vychazeji z ietnich pisemnosti podniku, jsou uvadény v celych tisicich K&

e Uvedou se pouze udaje vyznamné pro posouzeni situace podniku z hlediska
externich uzivatelt

e Ptiloha se oznac¢i jménem ucetni jednotky a je podepsana odpovédnymi osobami

Pokud podnik ovéfuje ucetni zavérku auditorem, ma povinnost ji sestavit v plném rozsahu,

tj. v€etné vykazu cash flow. (Vranova, 2008, s. 19)
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2 VYUZITIi FINANCNI ANALYZY

Finan¢ni tdaje odrazi uroven podniku a jeho konkurenceschopnost, proto jsou dulezitym
zdrojem informaci (Dluhosova, 2006, s. 68). Informace tykajici se finan¢ni situace podniku
potiebuji interni i externi uzivatelé, nebot’ pfichazi do kontaktu s podnikem. Mezi interni
uzivatele se fadi manazefi, odborafi a zaméstnanci. Mezi externi uzivatele patii investofi,
banky, véfitelé, stat a jeho organy, obchodni partnefi a konkurence. Existuje celd fada
dalSich subjektt, ktefi maji zajem o vystupy hospodateni podniku, proto vyznam finan¢ni

analyzy nelze podcenovat. (Kislingerova a kol., 2010, s. 48)
ManazZefi

Manazefi vyuzivaji vystupy z finanéniho UCetnictvi pro operativni i strategické fizeni
podniku. Timto je zajiSténa zpétnd vazba mezi fidicim rozhodnutim a jeho dasledkem.
Perfektni znalost finan¢niho stavu podniku je dulezitd pii rozhodovani o ziskavani
finan¢nich zdroji, pii zajistovani optimalni majetkové struktury vcetné vhodného zpiisobu
financovani, pfi rozhodnuti o umisténi volnych penéznich prostredkil a rozdé€leni zisku. Na
zaklad¢ vyhodnoceni silnych a slabych stranek hospodafeni podniku manaZzeti ptijimaji
opatieni pro pfisti obdobi a zvoli vhodny podnikatelsky zdmér, kde je rozpracovan financni
plan. Vedouci pracovniky navic zajima finanéni pozice konkurence, dodavateld,

odbératelti. (Rickova a Roubickova, 2012, s. 79)
Zaméstnanci

Zaméstnance zajima celkova stabilita a prosperita podniku z divodu perspektivy a jistoty
svého zaméstnani, moznosti rastu mzdy, kariéry, popf. dalSich vyhod poskytované

zaméstnavatelem. (Kislingerova a kol., 2010, s. 49)
Investori

Investofi (akcionafi, spolecnici) provadi kontrolu firmy a zaroven realizuji vyznamna
investi¢ni rozhodnuti. Jejich cilem je zajistit stabilitu a ziskovost podniku a z toho plynouci
podily na zisku. Dale je zajima likvidita a perspektiva podniku. VSechny zminéné
informace je nutné znat pro ocenéni podniku, napi. pro ptipad prodeje, fuze apod.

(Vranova, 2008, s. 8)
Banky

Banky pouzivaji vysledky finan¢éni analyzy pii rozhodovani o poskytnuti uveéru

a bankovnich zaruk, pfi posuzovani schopnosti podniku splacet dany Gveér a pii méfeni
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rizik spojenych suvérem. Nakonec stanovi podminky poskytnuti Gvéru. (Kubickova

a Jindfichovska, 2015, s. 11)
Véritelé
Ve¢ftitelé pozaduji informace o hospodateni potencialniho dluznika proto, aby mohli ucinit

spravna rozhodnuti o poskytnuti avéru a aby zjistili moznou rizikovost (Ruckova

a Roubickova, 2012, s. 79).
Stat a jeho organy

Stat dohlizi na kontrolu spravnosti vykazanych dani. Statni orgédny vyuzivaji informace
0 podnicich pro zpracovani statistik, pro kontrolu podniki se statni majetkovou ucasti, pii
rozhodovani o rozdéleni financnich vypomoci a pii ziskavani piehledu o hospodateni
podniku, kterym byly v rdmci vetfejné soutéze svéieny statni zakézky. (Kislingerova a kol.,

2010, s. 49)

Obchodni partnefi

Pozornost obchodnich partnerii, dodavateli pti volbé odbératele je vénovana predevsim
schopnosti podniku hradit v€as své zavazky. Zajimaji se o solventnost, likviditu
a zadluzenost. U dlouhodobé spoluprace zvazuji také stabilitu dodavatelskych vztaht.
(Kislingerova a kol., 2010, s. 49) Odbeératel¢ vyhledavaji takového obchodniho partnera —
dodavatele, ktery ma piiznivou finan¢ni situaci a bude dlouhodobé schopen dodrzet své

obchodni zadvazky (Vranova, 2008, s. 9).
Konkurence

Konkurence ma zajem o vysledky hospodafeni proto, aby mohla porovnat podminky
avysledky stémi vlastnimi (Kubi¢kova a Jindfichovska, 2015, s. 12). , Konkurenti
monitoruji u svych rivali urovein vyzkumu a vyvoje, intenzitu propagace a cenovou
politiku, odvétvovou a zemépisnou diverzifikaci, investiéni aktivitu a uspéSnost akcii na

burze.“ (Rickova a Roubickova, 2012, s. 79)
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3 UKAZATELE FINANCNI ANALYZY

Ukazatel je vysledkem zpracovani dat nasledujici po prvotnim zaznamu. Transformace
preménuje vstupni data na vystupni a vyuziva pii tom matematickych operaci - napf.
ukazatel Cistého pracovniho kapitalu je rozdilem mezi tidajem celkovych obéznych aktiv
a udajem celkovych kratkodobych dluhti (zavazki). Z matematického hlediska se pro
zjisténi ukazatele rozlisuji absolutni, rozdilové, pomérové nebo procentni ukazatele. Podle
casového hlediska se udaje (veliCiny, ukazatele) rozliSuji na stavové a tokové. (Kubickova

a Jindfichovska, 2015, s. 58)

K provedeni finan¢ni analyzy lze pouzivat celou fadu metod, je vSak potieba pii realizaci
vybrat tu spravnou. Volba metody musi byt provedena s ohledem na tGcelnost, nakladnost
a spolehlivost. Kazda pouzitd metoda by méla poskytovat zpétnou vazbu na stanoveny cil.
Cim lepsi metoda je vybrana, tim pak poskytuje spolehlivéjsi zavéry a sniZzuje riziko
chybného rozhodnuti. Zakladem metod finanéni analyzy jsou finanéni ukazatele. V tivahu
by mély byt brany i dalsi faktory, které by se mély dodrzovat, aby piislusné ukazatele
davaly spolehlivé odpovédi na otdzky kladené cilovym wuzivatelem. (Ruckova

a Roubickova, 2012, s. 97)

Metody finan¢ni analyzy se daji ¢lenit riizné. DluhoSova (2006, s. 69) uvadi ¢lenéni metod
na deterministické a matematicko-statistické. K deterministickym metodam ptifazuje
analyzu trendd (horizontdlni analyza), analyzu struktury (vertikalni analyza), pomérovou
analyzu, analyzu soustav ukazateli a analyzu citlivosti. K matematicko-statistickym
metodam pfifazuje regresni analyzu, diskriminacni analyzu, analyzu rozptylu a testovani
statistickych hypotéz. Hrdy a Krechovskd (2013, s. 207) ¢leni metody na absolutni
a relativni. Absolutni metoda analyzuje polozky tcetnich vykazl pfimo a vyuziva k tomu
absolutni (extenzivni) ukazatele. Lze je dale d¢€lit na stavové, ty poskytuji udaje o stavu
K ur¢itému datu, a tokové, jez nabizi informace o zméné ukazatelli za urcity ¢asovy tsek.
Pokud vychazi ze vztahu dvou riznych polozek a jejich hodnot, tj. metoda relativni,
vyuziva relativnich (intenzivnich) ukazatelli. Nejvyznamnéjsi roli relativnich ukazatelt
sehravaji ukazatele pomérove, ty se ziskaji podilem dvou absolutnich stavovych nebo

tokovych ukazateli.

Kubickova a Jindfichovska (2015, s. 66) rozliSuje metody elementarni (zékladni) a metody
vyssi. Elementarni metody se dale ¢lenéni na skupiny, ke kterym patfi analyza absolutnich

ukazatelli, analyza fondl finan¢nich prostfedkil, analyza pomérovych ukazatelli, analyza
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soustav ukazatel a metody mezipodnikového srovnani. K vyS$§im metodam patii
matematicko-statistické a nestatistické metody. Tyto skupiny se daji dale ¢lenit na dil¢i
slozky. V této praci bude vyuzito pouze metod elementarnich, presnéji skupin jako je

analyza absolutnich, rozdilovych, pomérovych a souhrnnych ukazateld.

3.1 Absolutni ukazatele

Jak uz bylo vySe zminéno, absolutnimi ukazateli se rozumi udaje obsazené piimo
Vv ucetnich vykazech. Vlibec k prvnimu kroku finan¢ni analyzy patii posouzeni a srovnani
jejich vyse, struktury a vyvoje. Mezi dalsi metody vyuzivajici idaje z Gcetnich vykazi se
fadi horizontdlni (trendova) a vertikdlni (strukturdlni) analyza. (Kubickova

a Jindfichovska, 2015, s. 69)

Horizontdlni analyza, nékdy také nazyvéana analyza vyvojovych trendu, zjistuje zmény
absolutnich ukazatelG v case, tzn., o kolik se jednotlivé polozky zménily oproti
predchazejicimu obdobi. Nejéastéji vyuziva bazickych nebo fetézovych indexi, jez odrazi
vyvoj polozky v relaci (ve vztahu) K ptedchazejicimu obdobi. Jde i zjistit, o kolik se
jednotlivé polozky zmeénily V absolutnim vyjadfeni. Porovnani polozek v ucetnich
vykazech se provadi po tadcich, coz je horizontdlné. Aby byl naplnén cil této analyzy,
musi se zméfit pohyby jednotlivych veli¢in a zjistit se jejich intenzita. K tomu je tieba
udaji alespont za dvé po sobé& jdouci obdobi. (Hrdy a Krechovska, 2013, s. 208-209)

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 68) uvadéji nasledujici vzorce:
Absolutni zména = ukazatel, — ukazatel,_;
% zména = (absolutni zména x 100)/ ukazatel;_;.

Vertikalni analyza (procentni rozbor nebo také strukturdlni analyza) vyjadiuje jednotlivé
polozky ucetnich vykazu jako procentni podil k jediné zvolené zakladné — 100 %. Obvykle
zvolenou zakladnou je pro rozvahu vySe aktiv nebo pasiv, pro vykaz zisku a ztraty celkova
vyse vynost nebo nakladd. (Knapkova, Pavelkovéa a Steker, 2013, s. 68) Kalouda (2015,
S. 56) pfidava, ze se tato analyza provadi po sloupcich, tedy vertikalné a ptedpoklada se, Ze

se struktura zvolenych ukazatelti bude ménit v Case.
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3.2 Rozdilové ukazatele

Rozdilové ukazatele (nékdy také oznacovany jako finan¢ni fondy nebo fondy finan¢nich
prostiedkill) jsou tvofeny rozdilem dvou absolutnich ukazateli. NejcastéjsSimi rozdilovymi

ukazateli jsou:

e (isty pracovni kapital (CPK),

e (isté pohotové prostiedky (CPP) — se poéitaji jako rozdil mezi pohotovymi
penéznimi prostiedky (to jsou penize v hotovosti, na béznych uctech, nekdy se zde
zahrnuji 1 sménky, Seky, kratkodobé terminované vklady ¢i kratkodobé cenné
papiry) a okamzité splatnymi zavazky,

e (Cisty penézni majetek (CPM) — je kompromisem mezi ukazateli CPK a CPP, nebot’
zahrnuje do obéznych aktiv také nelikvidni pohledavky. (Hrdy a Krechovska, 2013,
s. 210-211)

Cisty pracovni (provozni) kapital, angl. Net working capital, se po¢ita jako rozdil mezi

obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky (dluhy).
CPK = obé7na aktiva — kratkodobé zavazky

Cisty pracovni kapitdl je duleZitym ukazatelem platebni schopnosti podniku. (Hrdy
a Krechovska, 2013, s. 210) Kratkodobé dluhy jsou v¢etné kratkodobych bankovnich

uvéri a financnich vypomoci, dodévaji Rickova a Roubickova (2012, s. 106).

Provozni kapitdl pfedstavuje tu cast obéZzného majetku, kterd je schopna se béhem roku
pfeménit v pohotové penézni prostiedky a po splaceni kratkodobych zavazki (dluhll) byt
pouzita k uskutecnéni podnikatelskych zamért. Vyse Cistého kapitalu zavisi na uspotradani
polozek v rozvaze. Podnik ma zajiSténou likviditu, pokud obézna (kratkodoba) aktiva jsou
vys$si nez kratkodobé zévazky (dluhy). Plati i opaéné, dlouhodobé zdroje (vlastni kapital a
dlouhodobé zavazky) maji prevySovat stala (dlouhodobd) aktiva. (DluhoSova, 2006, s. 82)

Jestlize dlouhodobé i kratkodobé potteby podniku jsou kryty dlouhodobymi zdroji (vlastni
kapital a dlouhodobé cizi zdroje), tak se jednd o piekapitalizaci. V tomto piipadé¢ ma
podnik piebytek dlouhodobych zdrojti a CPK ma kladnou hodnotu. Lze fici, Ze spole¢nost
je finan¢né stabilni, ale vétSinou méné rentabilni. Opacné, jestlize dlouhodobé i kratkodobé
potieby podniku jsou kryty kratkodobymi zdroji, tak se jedna o podkapitalizaci. Podnik ma

nedostatek dlouhodobych zdrojti a CPK ma zapornou hodnotu. Piesto spole¢nost miize
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dosahovat vysoké ziskovosti, ale je ohrozena finan¢ni stabilita. Klesajici hodnoty tohoto

ukazatele upozoriuji na nebezpeci upadku spoleénosti. (Vranova, 2008, s. 28—29)

Neutralni (vyvazeny) zpusob financovani znamena vyrovnani zivotnosti aktiv a pasiv,
Vv realné ekonomice je tento proces obtizny na fizeni. Konzervativni zpusob financovani
znamend umirnény piistup K financovani provozni ¢innosti, jelikoz i pro financovani
docasnych obéznych aktiv se vyuziva dlouhodoby kapital. Je zde niz$i riziko, ale vyssi
naklady. Agresivni zpiisob financovani je nejriskantnéjsi pfistup, protoze stala aktiva jsou
financovana z kratkodobého dluhu. Kratkodobé dluhy jsou levnéjsi a rychle ziskatelné, ale

je tu riziko souvisejici s nutnosti diive splacet. (Ruc¢kova a Roubi¢kova, 2012, s. 107-108)

Pti financovani podniku by se méla dodrzovat zasada opatrného financovani, tzn. zlaté
bilan¢ni pravidlo. Jde o to, Ze dlouhodobé potieby spolecnosti by se mély financovat
dlouhodobymi zdroji a kratkodobé potteby (obézna aktiva) dlouhodobymi i kratkodobymi
zdroji. Nekteré spolecnosti riskuji kvili zvySeni vynosu a zlatym bilanénim pravidlem se

nefidi. (Vranové, 2008, s. 28)

3.3 Pomérové ukazatele

Mezi zékladni nastroje finan¢ni analyzy patii ukazatele pomérové, které¢ davaji do poméru
rizné polozky rozvahy, vykazu zisku a ztraty. Analyza ucetnich vykazti pomoci téchto
ukazateld umoZiluje ziskat rychly pfehled o financni situaci podniku. V praxi se vyuziva

n€kolika zékladnich ukazatelll. (Knépkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 84)
Synek a kol. (2011, s. 354) uvadéji tyto skupiny pomérovych ukazatelt:

1. ukazatele likvidity — mé&fi schopnost podniku uspokojit své bézné zavazky,

2. ukazatele aktivity (obratovosti) — méti schopnost podniku vyuzivat sva aktiva,

3. ukazatele zadluZenosti — méfi rozsah, vjakém je podnik financovan cizim
kapitalem,

4. ukazatele vynosnosti (rentability, ziskovosti) — méfi celkovou ucéinnost fizeni

(managementu) podniku.
Ukazatele likvidity

Likvidita vyjadiuje schopnost podniku hradit své zavazky a ziskat dostatek penéZnich
prostiedkli na provedeni nezbytnych plateb. Zavisi na rychlosti inkasovani pohledavek,
prodejnosti vyrobkt, zasob apod. (Dluhosova, 2006, s. 79) Ukazatele likvidity maji

v Citateli — ¢im je mozno platit a ve jmenovateli — co je nutno zaplatit. Do Citatele se



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 24

dosazuji slozky majetku srtznou dobou likvidnosti, tj. pfeménitelnosti na penize.
Kratkodobymi cizimi zdroji jsou kratkodobé zéavazky, kratkodobé bankovni tuvéry
a vypomoci. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 91)

Zpravidla se pouzivaji tfi zakladni ukazatele:

e likvidita Ill. stupné oznaCovana jako bézna likvidita,
e likvidita Il. stupné oznacovana jako pohotova likvidita,

e likvidita I. stupné oznaCovana jako okamzita likvidita. (Ruc¢kova a Roubickova,

2012, s. 117)

Bézna likvidita pométuje objem obéznych aktiv s objemem kratkodobych cizich zdroja
splatnych v blizké budoucnosti. Za ptfiméfenou hodnotu se povazuje rozmezi od 1,5 do 2,5.
Nevyhoda je, Ze obézna aktiva nebude mozné v kratkém cCase pfeménit v hotovost, ¢ast
zasob miiZze byt pro vyrobu nepouzitelnd a obtizné prodejnd. Ukazatel bézné likvidity je
stavové typu, proto je posuzovan v case. (DluhoSova, 2006, s. 79) Vzorec pro vypocet

b&zné likvidity uvadgji Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 91):

Obéina aktiva

Bezma likvidita = Kratkodobé cizi zdroje
Pohotova likvidita odstranuje vliv zasob, které jsou nejméné likvidnim ob&znym aktivem.
U tohoto ukazatele je opét vhodné sledovat vyvoj hodnot v ¢ase. Hodnota mirn¢ nad 1,00
signalizuje, zZe podnik je schopen uhradit své dluhy a nemusi pfitom prodavat své zasoby.
Vyssi hodnoty jsou vyhodné pro véfitele, ale ne pro majitele a management podniku.
Véftitelé maji jistotu, Ze jim bude vcas zaplaceno, kdeZto majitel a management maji
velkou ¢ast obéZznych aktiv ve formé pohotovych prostredkl pfinasejici maly nebo Zadny
urok, coZ ma negativni dopad na rentabilitu vlozenych prostiedki. (Vranova, 2008, s. 39)
Knépkova, Pavelkova a Steker (2013, s. 92) doporucuji hodnoty v rozmezi od 1,00 do 1,5

a uvadeéji nasledujici vztah pro vypocet pohotové likvidity:

o Krat.pohledavky + krat. fin.majetek
Pohotova likvidita = , Y - .
Kratkodobé cizi zdroje

Okamczita likvidita, téz oznaCovana jako penézni nebo hotovostni likvidita, pométuje
nejlikvidngjsi prostiedky (penize v hotovosti, na béZnych Uctech, Seky a nckteré cenné
papiry) s kratkodobymi cizimi zdroji. Ukazatel je pomérné nestabilni a casto slouzi
k dokresleni trovné likvidity podniku. (Dluhosova, 2006, s. 80) Vranova (2008, s. 39) se
ptiklani k doporué¢enym hodnotam mezi 0,1 a 0,2. Knapkova, Pavelkova a Steker (2013,
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S. 92) doporucuji rozmezi od 0,2 do 0,5. Vys§i hodnoty dokazuji neefektivni vyuziti

finan¢nich prostfedkl. Autofi uvadéji tento vzorec pro vypocet hotovostni likvidity:

Krat. fin.majetek

Hotovostni likvidita = - — —,
Kratkodobé cizi zdroje

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity (obratovosti) méti schopnost podniku vyuzivat vloZené finanéni
prosttedky. Pro fizeni aktiv se vyuziva obratu jednotlivych aktiv, popf. pasiv nebo doby
obratu jednotlivych aktiv, popt. pasiv. Cim je vétsi hodnota ukazatele, tim je to lepsi
a minimalni doporu¢end hodnota je 1. Nizkd hodnota signalizuje nepfimétenou

majetkovou vybavenost podniku a neefektivnost vyuziti. (Knapkova, Pavelkova a Steker,

2013, 5.103-104)

Obratka, 1€z oznaCovana jako obratovost nebo rychlost obratu, vyjadiuje, kolikrat se dana
polozka rozvahy za pfislusné obdobi vyuZije pfi podnikani. Doba obratu je ukazatel
odvozeny, kterym lze spocitat pocet dntl, za ktery se polozka jednou obrati. Pro vypocet se
dosazuje 365 dnu a trzby za rok. (Vranova, 2008, 41-42) Nejcasté]i se pocitaji obratovost
a doba obratu zasob, pohledavek a zavazkl (Ruckova a Roubickova, 2012, s. 132). Obecné

vzorce pro vypocet aktivity uvadi Vranova (2008, s. 41):

) Trzby
Obratka =

Prislu$né aktivum (popt. pasivum)’

Prislusné aktivum (popt. pasivum)
Doba obratu = — .
Triby za 1 den

Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti ukazuji vysi rizika, které podnik ma pii daném poméru a struktuie
vlastniho kapitalu a cizich zdrojl. S vyssi zadluZenosti roste riziko, podnik musi splacet
zévazky, 1 kdyz se mu nedafi. Urcitd vySe zadluzeni je vétSinou pro podnik uzite¢na. Je to
dano tim, Ze cizi kapital je levn&jsi nez vlastni. Uroky z ciziho kapitalu snizuji dafiové
zatizeni, Groky totiz jako soucast nakladd snizuji zisk, ze kterého se plati dang, jedna se
0 tzv. daiovy stit (efekt). V ptipadé vlastniho kapitdlu, podily na zisku nejsou danoveé
uznatelnou polozkou. Dalsi diivod, pro€ je vlastni kapital drazsi neZ cizi je ten, Ze naroky
vetitele jsou uspokojovany diive nez naroky vlastnika. Ziskéani ptisluSného druhu kapitalu
také zavisi na dobé€ splatnosti, nejlevnéji vychazi kratkodoby cizi kapital a nejdrazsi je

vlastni kapital, kde splatnost je neomezend. Vlastni kapitdl je nejméné riskantni, protoze
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nevyzaduje splaceni ani stalé urokové platby. Uzivatel za néj vSak plati nejvyssi cenu.
Kazdy podnik by se mél snazit o optimalni finan¢ni strukturu (nejvhodnéjsi pomér
vlastniho a ciziho kapitalu). Tento pomér totiz rozhoduje o vysi nakladl na kapital, ktery

by mél byt pofizen co nejvyhodngji. (Knapkové, Pavelkova a Steker, 2013, s. 84-85)

Celkova zadluzenost (ukazatel véritelského rizika) predstavuje podil cizich zdroja (dluhil)
k celkovym aktivim. Mé&fi se tak podil véftiteli na celkovém kapitalu, ze kterého je
financovan majetek podniku. Plati, ze ¢im vyssi je hodnota zadluZenosti, tim vyssi je riziko
veritelt. Ukazatel ovlivituje vétitelské riziko 1 vynosnost (rentabilitu) podniku, ma vyznam
predevsim pro dlouhodobé vétitele, kterymi jsou komeréni banky. (DluhoSova, 2006, s. 75)
Knapkové, Pavelkova a Steker (2013, s. 85) doporuéuji hodnotu tohoto ukazatele mezi

30 az 60 % a uvadé&ji nasledujici vztah pro vypocet:

Cizi zdroje

Celkova zadluzenost = Artiva colkem:

Koeficient samofinancovani je doplitkovy ukazatel k ukazateli vétitelského rizika, soucet
by mél dat zhruba 1. Pfi vypoctu se dava do poméru vlastni kapital k celkovym aktivim.
(Ruckova a Roubickova, 2012, s. 128) Zobrazuje, jak velky je podil penéz akcionatfii na
financovani aktiv. Pouziva se pro hodnoceni celkové finan¢ni situace a stability podniku.

(Vranova, 2008, s. 34-35) Autorka uvadi tento vztah pro vypocet:

Vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = - :
f f Aktiva celkem

Mira zadluzenosti vilastniho kapitalu ptedstavuje pomér cizich zdrojt k vlastnimu kapitalu.
Castgji se pouziva pievracena hodnota tohoto ukazatele — mira financni samostatnosti.
(Rackova a Roubickova, 2012, s. 129) ZadluZenost vlastniho kapitdlu by se meéla
u stabilnich podnikii pohybovat kolem 80 az 120 %, dodava DluhoSova (2006, s. 75).
Tento ukazatel je napt. vyznamny pro banku, ktera se rozhoduje, jestli tvér poskytne nebo
nikoliv. Pro posuzovani je dulezity Casovy vyvoj ukazatele zadluzenosti, tim se zjisti
zvyseni &i snizeni podilu cizich zdroji. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 86)

Vranova (2008, s. 35) vyjadiuje oba vzorce nasledovné:

Cizi zdroje

Mira zadluzenosti vlastniho kapitalu = - —
Vlastni kapital

Vlastni kapital

Mira financni samostatnosti = — ,
Cizi zdroje
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Urokové kryti popisuje vysi zadluzenosti pomoci schopnosti spole¢nosti splacet Groky.
Ukazatel je dalezity pfi financovani cizimi zdroji, je tfeba vénovat pozornost jeho vyvoji
Vv ptipad¢ nerovnomérného zisku pied zdanénim z casového hlediska. Doporucena hodnota
tirokového kryti je vyssi nez 5. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 87) Pomér EBIT
(provozni VH) k ndkladovym urokim vyjadiuji autofi v nésledujicim vztahu:

EBIT
Néakladové Groky’

Urokové kryti =

Ukazatele rentability

Rentabilita (vynosnost vlozeného kapitalu) je métitkem schopnosti vytvaret nové zdroje
a dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu. Ukazatele slouzi k hodnoceni celkové
efektivnosti dané podnikatelské ¢innosti a nejvice budou zajimat akcionéafe a potencialni
investory. Pii vypoctech se vychazi z rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Z ¢asového hlediska

by ukazatele rentability mély mit rostouci tendenci. (Ri¢kova a Roubickova, 2012, s. 120)

Rentabilita celkového kapitalu (rentabilita aktiv) pométfuje zisk pfed odectenim uroki
a dani (tzv. provozni VH) s celkovymi aktivy. Casto se oznaduje jako ukazatel ROA (angl.
Return On Assets). Ukazatel zobrazuje celkovou efektivnost podniku. Vyjadiuje vynosnost
celkoveho kapitalu — vlastniho 1 ciziho, proto se ¢astka kapitalu piebird z celkovych aktiv
rozvahy. (Vranova, 2008, s. 46) Vztah pro vypocet rentability aktiv uvadi DluhoSova
(2006, s. 77):

EBIT
Aktiva

Rentabilita celkového kapitalu =

Rentabilita vlastniho kapitalu, oznaCuje se také jako ROE (angl. Return On Equity),
pom¢étuje Cisty zisk (po zdanéni) K vlastnimu kapitalu. Ukazatel vyjadiuje vynosnost
kapitalu vlozeného vlastniky spolecnosti a jeho vysledek by mél byt nékolik procent nad
dlouhodobym primérem uroceni dlouhodobych vkladi. Mezi Urocenim vkladl
a rentabilitou vlastniho kapitdlu mtze vzniknout kladny rozdil, ktery se nazyva prémie za
riziko (odména pro vlastniky podstupujici riziko). KdyZ ma prémie dlouhodobé nulovou
nebo zapornou hodnotu, je tieba se zamyslet, proc€ s rizikem dale podnikat, kdyz ulozenim
penéznich prostfedkll v bance 1ze dosdhnout ziskili s niz§im rizikem. Hodnoty ukazatele je
tteba posuzovat v del§im ¢asovém obdobi, protoze kratkodobé dochazi k vykyvlim, které
nemusi zrovna znamenat problémy. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013, s. 100) Autofi

uvadéji nasledujici vzorec:
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Cisty zisk

Rentabilita vlastniho kapitalu = :
entabilita vlastniho kapitalu Viastni kapital

Rentabilita trZeb, t¢z oznacovana ROS (angl. Return On Sales), pfedstavuje pomér Cistého
zisku a trzeb. Ukazatel napovida, kolik podnik dokaze vyprodukovat efektu na 1 K¢ trzeb.
Doporucené hodnoty nelze jednoduse urcit, kvili rozdilim jednotlivych odvétvi. Obecné
vsak plati, ze ¢im vy$si hodnota rentability trzeb, tim 1épe pro podnik z hlediska produkce.
(Ruckova a Roubickova, 2012, s. 125) Vztah pro vypocet lze Cerpat od Vranové (2008,
s. 48):

Cisty zisk

Rentabilita trzeb =
entabilita trze Triby

3.4 Souhrnné ukazatele

Ke zhodnoceni finan¢ni situace 1ze kromé pomérovych ukazateli vyuzit také tzv. souhrnné
indexy nebo souhrnné modely hodnoceni finan¢ni tUrovné podniku. Jde o specifické
metody, které vyjadifuji Uroveil financni pozice a vykonnost podniku jednim c¢islem.
»Duvodem vzniku téchto souhrnnych modelt byla snaha o v€asné rozpoznéni pficin
nestability podniki, které mohou signalizovat tipadek (bankrot) podniku.“ (DluhoSova,
2006, s. 90)

Finan¢ni analytici by radi pro celkové zhodnoceni finanéni pozice méli pouze jeden
ukazatel, ktery by jim napovédél, zda je na tom podnik dobfe nebo Spatné. Rozlisuji se dvé

skupiny souhrnnych ukazateli:

e Bankrotni modely zjistuji, zda podniku v blizké dob& hrozi bankrot. K témto
modelim patii napt. Altmantv model (Z-skore), Taffleriv model nebo indexy
davéryhodnosti (indexy IN).

e Bonitni modely maji za cil posoudit finanéni zdravi podniku pomoci bodového
hodnoceni za jednotlivé hodnocené oblasti hospodateni. K této skupiné€ patii napf.
Tamariho model nebo Kralickiv Quicktest. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013,
s. 131)

Zasadni rozdil téchto dvou predikénich modelii hodnoceni finan¢ni tirovné spociva v tom,
ze bankrotni modely hodnoti moznost tipadku, kdezto bonitni (ratingové) modely hodnoti
moznost zhorSeni financni situace podniku. VSechny predikéni modely maji pouze

doplilyjici charakter, nelze jimi nahradit zadkladni finan¢ni analyzu zamétfenou na
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podrobnéj$i zkouméni jednotlivych oblasti hospodafeni podniku. V praktickém zivoté

bézné poskytuji rychly obraz o celkové financni situaci podniku. (DluhoSova, 2006, s. 91)
Altmaniiv model

Altmantiv model neboli Altmanovo Z-skore se fadi k nejpouzivanéjSim modeltiim
a vychazi z diskrimina¢ni analyzy. Vypovida o financnim stavu spole¢nosti. (Knapkova,
Pavelkova a Steker, 2013, s. 132) Altman na zékladé diskrimina¢ni metody uréil vahu
jednotlivych pomérovych ukazateld, které jsou proménné v tomto modelu. Ze statického
sledovani 66 podniki v USA vznikly hodnoty vah. Mezi podniky byly zahrnuty podniky
s finan¢nimi potizi i bez potizi a z ptivodnich 22 zkoumanych ukazatelti se uvadi v rovnici
5 nejvyznamnéjsich. Nasledujici vzorec je vhodny pro podnik vetejné neobchodovatelny

na burze.
Z=0,717 X1+ 0,847 X2 + 3,107 X3 + 0,420 X4 + 0,998 X5,
kde:
X1 = ¢isty pracovni kapitdl/celkova aktiva,
X2 = nerozdéleny zisk/celkova aktiva,
X3 = EBIT (provozni VH)/celkova aktiva,
X4 = trzni hodnota vlastniho kapitalu/acetni hodnota dluhti (cizi zdroje),
X5 = trzby/celkova aktiva.

Vysledek se poté zatadi do urcit¢ho pasma. Pasmo bankrotu signalizuje hodnota indexu
(Z-skore) < 1,2. Pasmo tzv. Sedé zoény piedstavuje hodnoty 1,2 < Z < 2,9 a nelze
jednoznacné urcit, zda u spolecnosti nastanou potiZze ¢i nikoliv. Posledni je pasmo

prosperity, které je v intervalu Z > 2,9. (Hrdy a Krechovska, 2013, s. 220-221)

Kralickiiv Quicktest

Kralickiiv Quicktest se fadi k nezndméjSim modeliim a se sklada ze soustavy Ctyt rovnic —
prvni dvé hodnoti finan¢ni stabilitu podniku, druhé dvé jeho vynosovou situaci. Vzorec je
nasledujici:
R1+ R2+ R3+ R4

4- )

Hodnoceni financni situace podniku =
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kde:
R1 = vlastni kapital/celkova aktiva,

R2 = (cizi zdroje - kratkodoby finan¢ni majetek)/nezdanény cash flow (zisk pred zdanénim

+ odpisy),
R3 = EBIT/celkova aktiva,
R4 = nezdanény cash flow/provozni vynosy.

Vysledktim jednotlivych ukazatelii se ptifadi body dle nasledujici tabulky.

Uk | Pocet bodu

Al T bodii | 1bod | 2body | 3body | 4 body
R1 0,0 améné| 0,0-0,1 0,1-0,2 | 0,2-0,3 | 0,3 avice
R2 30 a vice 12-30 5-12 3-5 3 améné
R3 0,0 améné| 0,0-0,08 |0,08-0,12|0,12-0,15|0,15 a vice
R4 0,0 améné| 0,0-0,05 |0,05-0,08| 0,08-0,1 | 0,1 a vice

Zdroj: Hrdy a Krechovska, 2013, s. 223

Tab. 1. Bodovani hodnot jednotlivych ukazatelii Kralickova Quicktestu
Konec¢ny vysledek je dan primérem bodu za jednotlivé ukazatele. Hodnota testu R/4 < 1
signalizuje $patny stav podniku, hodnota 1 < R/4 < 3 spada do $edé zony a hodnota R/4 > 3
napovida, ze stav podniku je velmi dobry. (Hrdy a Krechovska, 2013, s. 222-223)
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4 LAZNE LUHACOVICE, A.S.

Obchodni jméno: Lazné Luhacovice, a.s.

Sidlo: Luhacovice, Lazenské nameésti 436
Identifikacni cislo: 463 47 828

Pravni forma: Akciova spolecnost

Datum zdpisu do OR: 30. dubna 1992

Zakladni kapital: 100 165 000,- K¢

Statutdrni organ — predstavenstvo: Ing. Eva Kropova — predseda

MUDr. Eduard Bldha — mistoptedseda
Martin Burda — ¢len

Dozorci rada: Ing. Josef KriiZzela — pifedseda
Ing. Petr Bi¢ — €len

Ing. FrantiSek Baca — ¢len

W7 M

LUHACOVICE

Zdroj: Lazné Luhacovice, [1998-2016]

Obr. 1. Logo spolecnosti
Predmeét podnikani:

e [uzkova lazenska péce pii vyuziti mistniho 1é¢ivého zdroje, ambulantni
specializovand péce a vSeobecné praktické 1¢karstvi,

e sprava a vyuziti pfirodnich Ié¢ivych zdroj,

e poskytovani ubytovacich sluzeb,

e smeéndrenska ¢innost,

e podnikani v energetickych odvétvich - vyroba a rozvod tepla, rozvod elektrické
energie,

e hostinska ¢innost,

¢ silni¢ni motorova doprava - vnitrostatni ptilezitostna osobni,
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e vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 az 3 Zivnostenského zékona,
e masérské, rekondi¢ni a regeneracni sluzby,

e provozovani solarii,

e Kkosmetické sluzby,

e prodej kvasného lihu, konzumniho lihu a lihovin. (Vefejny rejstiik a sbirka listin,

© 2012-2015)

4.1 Predstaveni spole¢nosti

Lazné Luhacovice jsou ctvrté nejveétsi lazné v Ceské republice. Nachazi se v udoli ficky
St'avnice v nadmotské vysce 250 m n. m., obklopené nedotéenou ptirodou Bilych Karpat.
Jedinecnost 1é¢ivych prament fadi Luhacovice k nejlepSim lé€ebnym laznim v Evropé,

v oblasti 1é¢by dychacich cest a dal$ich onemocnéni.

V soucasnosti se na izemi Lazni Luhacovic nachazi 13 prament, k nejznaméj$im z nich
patii Vincentka, Aloiska, Ottovka, pramen Dr. Stastného (Lazn¢ Luhacovice a.s., 2016,
s. 1). V zafi 2013 byl vetejnosti zpfistupnén pramen Novy Jubilejni. Mineralni vody maji
vysoky obsah mineralnich latek a vynikajici proplynéni volnym oxidem uhli¢itym, jejich
teplota se pohybuje mezi 10 az 14 °C. Vyuziti ptirodnich 1é¢ivych zdroji je rizné — K pitné
kafe, inhalaénim procedurdm a pfirodnim mineralnim koupelim. (Pfirodni 1é¢ivé prameny

v Luhacovicich, [1998-2016])

Spole¢nost Lazn¢ Luhacovice, a.s. se zaméfuje na lécbu nemoci dychacich cest,
pohybového ustroji, ob&hového a travictho ustroji, diabetes mellitus, nervové
a onkologické nemoci. Lécba déti je mozna od 1,5 roku s doprovodem. (Interni

dokumenty, 2010-2014)

Lazné Luhacovice disponuji ubytovaci kapacitou téméf 1 300 luzek v 7 hotelech, z toho je
460 luzek v kategorii Ctythvézdickovych hoteld, 3 luxusnich vilach, 8 penzionech
a 3 détskych 1écebnach. Od roku 1992 spole¢nost piedev§im z vlastnich zdroji
zrekonstruovala a zmodernizovala 19 objektd s naklady pfiblizn€ 53 mil. EUR. (L4zné

Luhacovice a.s., 2016, s. 1)

Dutikazem snazeni o trvalé zlepSovani kvality sluzeb a modernizaci zafizeni jsou nejrizné;si
certifikaty, opakovana vitézstvi v celorepublikové spotiebitelské anketé, v niz spolecnost
ziskala ocenéni Dobra znacka v oboru lazenstvi. (Akciova spole¢nost Lazn¢ Luhacovice,

[1998-2016])
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Akciova spolec¢nost poskytuje sluzby souvisejici s lazenskymi pobyty, zejména ubytovact,
stravovaci, kulturni a Sluzby cestovni agentury Luhanky. Dale nabizi unikatni prostory
a technicko-provozni zazemi pro potfadani kongresu ¢i firemnich akci, k tomu zajisténi

techniky a obCerstveni.

Klientela je z 90 % domaci, zbylych 10 % tvofi zahrani¢ni hosté prevazné z Rakouska,
Slovenska, Némecka, Izraele, Ruska, USA, Kanady a dalSich zemi. Bézn¢ mezi hosty Ize
vidét predni osobnosti politického, spole¢enského a kulturniho Zivota Ceské republiky.
V roce 2010 akciova spole¢nost Lazné Luhacovice koupila Lazn¢ Jachymov a tim vznikla
nejvetsi lazetiska skupina v Ceské republice. Lazné tak zacaly vystupovat pod spoleénym

nazvem Spa & Wellness Nature Resorts. (Lazn¢ Luhacovice a.s., 2016, s. 2)

Zdroj: Lazné Luhacovice, [1998-2016]

Obr. 2. Logo ldzenské skupiny

4.2 Historie akciové spole¢nosti

Historie vyuZivani pfirodnich 1é¢ivych vod v Luhacovicich k lazenstvi sahd do 17. stoleti.
Konec 19. stoleti je spojen se stagnaci a hrozicim tpadkem lazni v Luhacovicich. V roce
1902 MUDir. FrantiSek Vesely odkoupil lazeniskou ¢ast panstvi od hrabéte Otty Serényiho,
ktery na ndkladnou modernizaci lazenskych domti nemél dostatek finan¢nich prostiedk.

Ostatni luhacovické drzavy zlstaly ve vlastnictvi rodu Serényill az do roku 1945.

Roku 1902 z iniciativy 1ékate a tehdejsiho feditele lazni Frantiska Veselého byla zalozena
Akciova spolecnost lazni luhacovskych. Pfedsedou spravni rady byl hrabé Otto Serényi
a spravcem lazni byl Cyril Holuby. ZaloZenim spolecnosti se zacaly lazné rychle rozvijet,
byl kladen dlraz na zvySovani kvality 1é¢by, na péci o mineralni prameny a také na rozvoj

kulturniho a spolecenského zivota lazni. (Rod Serényit, [1998-2016])

V nasledujicich letech doslo také k vystavbé hotelli, penzioni a 1é¢ebnych zafizeni. Mnohé
stavby jsou od slovenského architekta DuSana Jurkovice a dalSich vyznamnych architektl

a jsou zapsany mezi kulturnimi pamatkami statu.
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Spole¢nost Lazné Luhacovice, a.s. byla zalozena Vv roce 1992 jako vysledek kuponové

privatizace. (Lazn¢ Luhacovice a.s., 2016, s. 1)

4.3 Vedeni spolecnosti

Nejvyssim organem spolecnosti je valnd hromada, dal§im orgdnem je pak predstavenstvo
a dozoréi rada. Ridicim ¢lankem operativniho fizeni spolegnosti je feditelstvi spole&nosti
v Cele sgenerdlnim a vykonnym feditelem. Generalni feditelem spole¢nosti je
MUDr. Eduard Blaha a vykonnym feditelem je Ing. Jifi Dédek, MBA. Na Reditelstvi lazni
se nachazi odd¢leni persondlni, kulturni, finan¢ni, technicko-provozni a odd¢leni

marketingu a sluzeb.

Valna hromada ]

Pfedstavenstvo Dozor¢i rada

\

Generalni feditel }

Vykonny feditel
| |
p | | N | | ‘ | | ‘ | | .‘ | | '
1ot , S, Technicko Oddéleni
Personélni Kulturni Finan¢ni , A
1or <1 1ot -provozni marketingu a
U odd¢leni odd¢leni oddé€leni oddeleni prodeje ]

Zdroj: Vlastni

Obr. 3. Organizacni struktura Reditelstvi lazni

Spolecnost zaméstnava vice nez 500 zaméstnancd, tj. zdravotnické, ubytovaci a stravovaci
pracovniky, technicko-hospodatské a ostatni pracovniky. Ve sledovaném obdobi primérny
stav zaméstnanci roste, z puvodnich 482 pracovnik (rok 2010) az k 512 (rok 2014).

Pokles pracovnikt je zaznamenan v letech 2012 a 2013.
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Lazn¢ Luhacovice, a.s. se organizacné ¢leni na provozni vnitropodnikové jednotky —
hospodarska strediska (HS). Jsou jimi Palace-Morava, Détské 1é¢ebny, Spolecensky dim,
Dum Bedficha Smetany a Alexandria Spa & Wellness hotel. Jednotliva stfediska jsou

vyobrazena Vv priloze.

Hospodatska stfediska jsou samostatné hospodafici vnitropodnikové tutvary, které maji
vlastniho feditele, ekonoma a ostatni provozni pracovniky. V kazdém stiedisku funguji
zékladni ekonomické procesy, fidi se finanénim planem, ktery je schvalovan generalnim
a vykonnym feditelem. Vysledky hospodaieni jsou poté predkladany na Reditelstvi lazni,

kde se zpracovavaji za spolecnost jako celek.

Hospodaiské stiedisko Palace-Morava provozuje a fidi celkem 4 objekty, jedna se
o0 hotely Palace a Morava, penziony Forst a Plzen. Kazdy hotel ma svij stravovaci provoz
a balneoprovoz. K hotelu Morava patii penziony Forst a Plzen, kterym hotel Morava
zajiStuje recepcni, stravovaci a lazenské sluzby. Kapacita lazek ve ctyrhvézdickovém
hotelu Palace je 235 a v tithvézdickovém hotelu Morava je 271, pficemz z toho je 99 lazek
v penzionech Plzen a Forst. HS vede feditel Ing. FrantiSek Baca a je zde zamé&stnano

celkem 171 zaméstnancu (stav z roku 2015).

Hospodariské stiredisko Détské 1écebny (DL) provozuje a fidi celkem 3 objekty —
centralni budovu Miramonti, komplexni budovu Vitkov a penzion Rodina. DL maji celkem
2 stravovaci provozy a 2 balneoprovozy. Celkova kapacita luzek je 251, z toho 125 lizek
v DL Miramonti, 93 v DL Vitkov a 33 luzek v penzionu Rodina. V tomto HS pracuje

celkem 80 zaméstnanct (stav z roku 2015) v ¢ele s feditelkou MUDr. Janou Rydlovou.

Hospodariska stirediska Spolecensky dim a Dum Bedficha Smetany provozuji a tidi
celkem 18 objekti. Celkem poskytuji 4 hotelové, 4 komercni stravovaci provozy
a 4 balneoprovozy. Ubytovani pro hosty je zajisténo ve 4 hotelech a 8 penzionech (z toho
5 ctythvézdickovych). Mezi ostatni zatfizeni patii Lazenské divadlo, prodejna cukrovinek
a hala Vincentka. Celkova kapacita je 416 luzek Tato HS zamé&stnavaji 153 zamé&stnanct

(stav z roku 2015) a maji jednoho feditele Bc. Vladana Cerného.

Hospodarské stiedisko Alexandria Spa & Wellness hotel provozuje a fidi 2 vzajemné
propojené budovy hotelu. Nachazi se v ném 4 stravovaci provozy a 1 balneoprovoz.
Celkova kapacita je 104 Iuzek. Toto HS zaméstnava 61 zaméstnancu (stav z roku 2015)

a feditelkou je Ing. Miloslava Fialova.
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5 FINANCNI ANALYZA SPOLECNOSTI

V této kapitole je provedena financni analyza spole¢nosti Lazn¢ Luhacovice, a.s. ve
sledovaném obdobi 2010-2014. Podkladem k vypoctim je uUcetni zavérka (pfedev§im

rozvaha, vykaz zisku a ztraty, ptiloha).

Tti podkapitoly obsahuji — rozbor horizontalni a vertikalni analyzy, analyzu pomérovych
ukazatelll a vybrané souhrnné modely hodnoceni finan¢ni urovné, které jsou doplnény
o tabulky, grafy a komentafe. Pro zjednoduSeni jsou u jednotlivych analyz uvedeny
upravené tabulky ucetnich vykazii, ze kterych se vychazi. VSechny potifebné vzorce

K vypoctim jsou uvedeny v teoretické ¢asti.

5.1 Rozbor horizontalni a vertikalni analyzy

Analyza rozvahy se skladd z aktiv (majetkové struktury) a pasiv (finanéni struktury).
Horizontalni analyza rozvahy je uvedena Vv absolutnim (v tis. K¢) i relativnim (v %)
vyjadieni. Ve vertikdlni analyze je zkouman podil jednotlivych slozek aktiv (pasiv)
k celkové zvolené zakladné aktiv (pasiv), ktera predstavuje 100 %. Vypocet jednotlivych

slozek rozvahy je uveden v procentech.

Analyza vykazu zisku a ztraty se sklada z nékladl a vynost spole€nosti, které jsou rovnéz
hodnoceny v horizontalni a vertikalni analyze, jak v absolutnim i relativnim vyjadfeni, tak
v podilu na celku. Kapitola je ukonfena zhodnocenim vysledku hospodafeni ve

sledovanych letech.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

38

5.1.1 Analyza rozvahy

Aktiva

Polozka 2010 2011 2012 2013 2014
Aktiva celkem 955217 | 944886 | 880628 | 830074 | 836252

Pohledavky za upsany ZK 0 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek 650980 | 844812 | 801965 | 784039 | 754202
- DNM 59 92 1303 1719 1047
- DHM 648911 | 621720 | 582662 | 569 763 | 550 155
- DFM 2010 223000 | 218000 | 212557 | 203000
Ob¢zna aktiva 303 829 99 350 78 288 45 376 81 452
- zéasoby 3 856 3983 4341 4184 4 395
- dlouh. pohledavky 125 111 111 114 114
- krat. pohledavky 290 025 70579 44 009 21 539 31 556
- KFM 9823 24 677 29 827 19 539 45 387
Casové rozliseni 408 724 375 659 598

Zdroj: Interni dokumenty, 2010-2014; vlastni zpracovani

Tab. 2. Rozvaha aktiv (v tis. K¢)
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Zdroj: Vlastni

Graf 1. Struktura aktiv (v tis. K¢)
Celkova aktiva spole¢nosti Lazné¢ Luhacovice, a.s. maji v obdobi 2010-2013 klesajici
tendenci. K rustu aktiv dochazi az v roce 2014 v souvislosti s rekonstrukci hotelu Morava.
Nejvyssi hodnoty dosahuji aktiva v roce 2010, tam totiz dochazi ke spojeni spole¢nosti

Lazn¢ Luhacovice, a.s. a spolecnosti Lécebné 1azn€ Jachymov a.s. V tomto roce probiha
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také tiprava zdravotnické ¢asti I1. détské 1écebny a rekonstrukce lazeniského domu Lipova.
Rovnéz je dokoncena stavba a rekonstrukce Wellness hotelu Alexandria. Celkova aktiva se
skladaji z pohledavek za upsany zakladni kapital, dlouhodobého majetku, obéznych aktiv
kapital, tato polozka je nulova, a cCasové rozliSeni, které nepickracuje ani 0,1 %
z celkovych aktiv. Nejvyssi hodnotu aktiv tvofi dlouhodoby majetek, ktery v roce 2010
zastupuje 68 % celkovych aktiv, a v nasledujicich 4 letech se toto procento pohybuje

kolem 90 %.

Pohledavky za upsany zakladni kapital predstavuji pohledavky za jednotlivymi akcionafi,
ktefi nesplatili akcie nebo podily jako jednu z protipolozek zakladniho kapitalu. Tato

polozka ma po celou sledovanou dobu nulovou hodnotu, vSe je splaceno.

Dlouhodoby majetek tvoii nejvétsi cast aktiv. V roce 2010 je zastoupen 68,15 %
z celkovych aktiv, konkrétné 650 980 tis. KC. V nasledujicim roce se majetek firmy
zvySuje na 89,41 % celkovych aktiv, coz predstavuje ¢astku 844 812 tis. K¢. Za sledované
obdobi 20102014 je to nejvyssi ¢astka, kterou spoleénost vykazuje v ramci dlouhodobého
majetku. K rustu hodnoty v letech 2010-2011 ptispiva predev§im pievzeti spole¢nosti
Lazné Jachymov, nejvice se tato skutecnost odrazi v narustu dlouhodobého finanéniho
majetku, ktery mezirocné roste 0 220 990 tis. K¢ (10 995 %). Navic v tomto obdobi je
dokoncena stavba a rekonstrukce Wellness hotelu Alexandria. V nasledujicich 3 letech ma
finanéni hodnota dlouhodobého majetku klesajici charakter, avSak vramci podilu
dlouhodobého majetku na celkovych aktivech dochazi k jeho navySeni. Nejvice se to
odrazi v roce 2013, kdy tvoii 94,45 % aktiv spolecnosti Lazné Luhacovice, a.s. V ramci
dlouhodobého majetku je nejméné zastoupen dlouhodoby nehmotny majetek, avSak
Vv pritbéhu 5 let je vidét nejvyssi nariist investic do softwarového vybaveni spolecnosti a do
riznych ocenitelnych prav (know-how, licence, autorské prava). To ptispiva k celkovému
zlepSeni poskytovanych sluZeb a tim ke zvySeni potencidlniho zisku. V ramci prvnich dvou
let sledovaného obdobi nepickracuje investice do dlouhodobého nehmotného majetku
100 tis. K¢, naopak od roku 2012 do roku 2014 neklesa pod castku 1 047 tis. K¢. Nejvyssi
hodnoty dosahuje v roce 2013 (1 719 tis. K<), coz je obrovsky nartst oproti roku 2010
(59 tis. K¢&) a to v procentech ¢ini 2 914 %. Dlouhodoby finan¢ni majetek za¢ina po roce
2011 mirn¢ klesat, nepada vSak pod 203 000 tis. K¢ (2014). V dlouhodobém majetku je
nejvice zastoupen dlouhodoby hmotny majetek, sklada se z pozemku, budov, staveb,

energetickych a pracovnich stroji, pfistroji, dopravnich prostfedkii a inventare. Spole¢nost
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eviduje také drobny dlouhodoby hmotny a nehmotny majetek. Ve sledovaném obdobi

2010-2014 ma DHM klesajici tendenci.

Obézna aktiva (majetek) piedstavuji druhou nejvice zastoupenou polozku Vv celkovych
aktivech. Nejvétsi hodnoty nabyva v roce 2010, a to ¢astky 303 829 tis. K¢. Nejvétsi podil
zde tvoti kratkodobé pohledavky (290 025 tis. K¢), konkrétné nejveétsi Cast zastupuje
200 000 tis. K¢ uvér a 20000 tis. K& pijcka Lécebnym laznim Jachymov a.s.
V nasledujicich letech se kratkodobé pohledavky ptesunuji do dlouhodobého finanéniho
majetku, ke kompletnimu splaceni pajcky dochazi v roce 2014. Obézny majetek do roku
2013 klesa a dosahuje nejnizsi hodnoty 45 376 tis. KE. V roce 2014 se ob&zna aktiva opét
zvySuji na Castku 81452 tis. K& a tim lehce ptekracuji stav v roce 2012. Zasoby
a dlouhodobé pohledavky se ve sledovaném obdobi 2010-2014 pohybuji na pfiiblizné
stejné urovni. Zasoby zahrnuji material a zbozi, dlouhodobé pohledavky zahrnuji
dlouhodobé poskytnuté zalohy. Kratkodoby finan¢ni majetek ma nejvyS$si nartst v roce
2014, a to 45 387 tis. K¢&. Nejvetsi Cast je tvofena financemi na bankovnich uctech. Tento
narist viaci roku 2010 ¢ini 462 %.

Casové rozliseni je zastoupeno minimalng. V pribéhu sledovanych let ma lehce kolisaji
tendenci. V roce 2012 se nachazi na nejnizsi hodnoté (375 tis. K¢), ktera je zastoupena
polozkou nakladi pfistich obdobi. Maximalni hodnoty dosahuje vroce 2011, a to
724 tis. K¢&. Jde naptf. o piedem placené pojiSténi zaméstnancti, propagace a provize.

Ptijmy ptistich obdobi jsou zastoupeny pouze v roce 2014 ¢astkou 598 tis. K¢.

Polozka 2011/10 2012/11 2013/12 2014/13
Aktiva celkem - 10 331 - 64 258 - 50 554 6178
Pohledavky za upsany ZK 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek 193 832 - 42 847 -17 926 - 29 837
- DNM 33 1211 416 - 672
- DHM -27191 -39 058 - 12 899 - 19 608
- DFM 220 990 - 5000 - 5443 - 9557
Obézna aktiva -204 479 - 21062 -32912 36 076
- zasoby 127 358 - 157 211
- dlouh. pohledavky - 14 0 3 0
- krat. pohledavky -219 446 - 26 570 - 22470 10017
- KFM 14 854 5150 - 10 288 25 848
Casové rozliseni 316 - 349 284 - 61

Zdroj: Vlastni

Tab. 3. Horizontadlni analyza aktiv (v tis. Kc)




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

Polozka 2011/10 2012/11 2013/12 2014/13

Aktiva celkem - 1,08 - 6,80 - 574 0,74
Pohledavky za upsany ZK 0,00 0,00 0,00 0,00
Dlouhodoby majetek 29,78 - 5,07 - 2,24 - 381

- DNM 55,93 1 316,30 31,93 - 39,09
- DHM - 419 - 6,28 - 221 - 344

- DFM 10 994,53 - 2,24 - 250 - 4,50
Ob¢zna aktiva - 67,30 - 21,20 - 42,04 79,50

- zasoby 3,29 8,99 - 3,62 5,04

- dlouh. pohledavky - 11,20 0,00 2,70 0,00

- krat. pohledavky - 75,66 - 37,65 - 51,06 46,51

- KFM 151,22 20,87 - 34,49 132,29
Casové rozlieni 77,45 - 48,20 75,73 - 9,26
Zdroj: Vlastni

Tab. 4. Horizontalni analyza aktiv (v %)
Polozka 2010 2011 2012 2013 2014

Aktiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Pohledavky za upsany ZK 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Dlouhodoby majetek 68,15 89,41 91,07 94,45 90,19
- DNM 0,01 0,01 0,15 0,21 0,13
- DHM 67,93 65,80 66,16 68,64 65,79
- DFM 0,21 23,60 24,76 25,60 24,27
Obézna aktiva 31,81 10,51 8,89 5,47 9,74
- zasoby 0,40 0,42 0,49 0,51 0,53
- dlouh. pohledavky 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
- krét. pohledavky 30,36 7,47 5,00 2,59 3,77
- KFM 1,04 2,61 3,39 2,36 5,43
Casové rozlieni 0,04 0,08 0,04 0,08 0,07

Zdroj: Vlastni

Tab

. 5. Vertikalni analyza aktiv (v %)
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Pasiva
Polozka 2010 2011 2012 2013 2014
Pasiva celkem 955 217 944886 | 880628 | 830074 | 836 252
Vlastni kapital 340368 | 385538 | 425775 | 457962 | 501124
- ZK 100 165 100 165 100 165 100 165 100 165
- kapitalové fondy 8943 9033 9083 9103 9103
- fondy ze zisku 18 923 20 033 20 033 20 033 20 033
- VH min. let 145 556 209677 | 256307 | 296494 | 328661
- VH béz. Gcet. ob. 66 781 46 630 40 187 32 167 43 162
Cizi zdroje 613 882 558193 | 453157 | 370255 | 332974
- rezervy 181 269 142 277 108 927 60 072 45 434
- dlouh. zavazky 1780 1808 71681 71731 71676
- krat. zavazky 107 988 72 709 62 781 51 743 63 031
- avéry a vypomoci 322845 | 341399 | 209768 186 709 152 833
Casové rozliseni 967 1155 1 696 1857 2154

Zdroj: Interni dokumenty, 2010-2014; vlastni zpracovani

Tab. 6. Rozvaha pasiv (v tis. K¢)
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Graf 2. Struktura pasiv (v tis. K¢)

Celkova pasiva spolecnosti Lazné Luhacovice, a.s. maji az do roku 2013 klesajici tendenci.
Od tohoto roku zacinaji mirné rist, avSak oproti roku 2010, kde jsou pasiva nejvyssi, ¢ini
rozdil témét 13 %. Celkova pasiva se skladaji z vlastniho kapitalu, cizich zdroji

a ¢asového rozliseni. Dochazi k postupnému snizovani cizich zdrojt, z 64,27 % (rok 2010)
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az na 39,82 % (rok 2014). Zadluzenost se snizuje, coz je pro spolecnost pozitivni. Vlastni
kapital se tim padem zvys$uje a dochazi k riistu zisku minulych let. Casové rozlideni je
podobné jako v ptipad¢ aktiv na nejniz§i Grovni. Pohybuje se primérn¢ kolem 0,18 %

celkovych pasiv. Plati, ze celkova aktiva se rovnaji celkovym pasivim.

Vlastni kapitdl spolecnosti, ktery se skladd ze zakladniho kapitalu, kapitalovych fondd,
fondu ze zisku, vysledku hospodafeni (VH) minulych let a VH bézného tcetniho obdobi,
se neustale zvySuje. Z hodnoty 340 368 tis. K¢ (2010) dosahuje hodnoty 501 124 tis. K¢&
(2014), to je narust o 47 %. Vlastni kapital se podili na celkovych pasivech primérné
kolem 48 % (z hodnoty 35,63 % saha v roce 2014 k 59,92 %). Zakladni kapital se po celé
sledované obdobi rovna castce 100 165 tis. K¢&. Kapitdlové fondy maji mirné rostouci
tendenci, v poslednich dvou sledovanych letech (2013 a 2014) dosahuji stejnych hodnot.
Fondy ze zisku, mimo rok 2010, dosahuje stejné hodnoty 20 033 tis. K&. Po celou dobu se
vysledek hospodafeni minulych let zvySuje, nardst je téméf o 126 %. Oproti tomu,
vysledek hospodafeni bézného ucetniho obdobi zaznamenava az do roku 2013 pokles,
k oziveni dochazi az v roce 2014. Rust se pohybuje nad 40 187 tis. K¢, podobné jako tomu
je vroce 2012. Meziroéné, v roce 2014 oproti 2013, se VH béZzného ucetniho obdobi
zvySuje o 10 995 tis. K¢. K tomu pfispiva rist trzeb a celkové oziveni ekonomiky. Nejvice
se ve sledovaném obdobi 2010-2014 na vlastnim kapitalu podili VH minulych let,
pramérné kolem 58 %, VH bézného tcetniho obdobi prumérné dosahuje 11 %. Nejméné se

na vysledku hospodareni podili kapitdlové fondy, a to mirné pies 2 %.

Cizi zdroje se skladaji z rezerv, dlouhodobych a kratkodobych zavazki, bankovnich uvéra
a vypomoci. Dochazi k poklesu cizich zdroji za celé sledované obdobi. V roce 2014 oproti
roku 2010 je vyrazné snizeni, az o 46 %. Cizi zdroje se podili na celkovych pasivech
praumérné kolem 52 % (z hodnoty 64,27 % klesaji az k 39,82 %). Spole¢nost zaznamenava
znatelny pokles v rezervach, které v roce 2010 jsou téméf 4krat vétsi nez v roce 2014.
Spole¢nost vytvaii zakonné rezervy na opravy DHM. Dlouhodobé zavazky nartstaji od
hodnoty 1 780 tis. K¢ v roce 2010 az k maximalni hodnoté 71 731 tis. K¢ v roce 2013.
V roce 2014 oproti roku 2013 dochazi k mirnému snizeni o 0,08 %. Velmi vyrazného
procenta nabyvaji dlouhodobé zavazky v meziro¢nim srovnani 2012/2011, kdy rostou
0 témet 3 865 %. Dlouhodobé zavazky v letech 2010 a 2011 obsahuji pouze odlozeny
danovy zavazek, zbyvajici roky mimo to obsahuji 1 jiné zavazky, které jsou po tuto celou
dobu 70 000 tis. K¢. Jedna se o pajcku od spolecnosti Palace Capital, a. s. Toto vede

K vyraznému nartustu v letech 2012-2014. Opacény vyvoj zaznamenavaji kratkodobé
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zavazky, které z hodnoty 107 988 tis. K¢ za rok 2010 klesaji az k 51 743 tis. K¢ za rok
2013. Krlstu o 21,82 % dochazi v roce 2014, ktery je srovnan s piedchozim obdobim.
Nejvice kratkodobych zavazkii spole¢nost Lazn¢ Luhacovice eviduje z obchodnich vztahu,
z kratkodobych pfijatych zéaloh, dale ma zavazky k zaméstnanciim a zavazky ze socialniho
zabezpeceni a zdravotniho pojisténi. Eviduje zde i zédvazky ke stitu — danové zavazky
a dotace, dohadné cty pasivni a jiné zavazky. Zavazky ke spole¢nikim za sledované
obdobi nema zadné. Posledni slozkou cizich zdrojt jsou bankovni Givéry a vypomoci, které
se mezirocné v roce 2011/2010 zvySuji o necelych 6 %, tj. narst o 18 554 tis. K¢. Tato
skutecnost je déna pfedevsim koupi Lazni Jachymov a rekonstrukci a obnovou hotelu
Alexandria. Od této doby dochazi uz jen k poklesu vyuzivani bankovnich wvéra
a finan¢nich vypomoci. Ve sledovaném obdobi 5 let se nejvice na cizich zdrojich podili
bankovni uvéry a vypomoci, primémé kolem 51 %. Nejmensi podil na cizich zdrojich

tvori dlouhodobé zavazky, a to ptiblizné€ 11 %.

Casové rozlideni tvoii nejmensi podil na celkovych pasivech. Za sledované obdobi 2010—
2014 dochazi k postupnému ristu vynosii pfistich obdobi. Z ¢astky 967 tis. K& dosazené
vroce 2010 se posunuji az k Castce 2 154 tis. K¢, dosazené vroce 2014. Jde napft.
0 vystavené faktury v prosinci, ale pobyty hosti jsou az v lednu. Vydaje pfistich obdobi,

které také patii do ¢asového rozliSeni, jsou na nulové trovni ve vSech 5 letech.

Polozka 2011/10 2012/11 2013/12 2014/13
Pasiva celkem -10331 - 64 258 - 50 554 6178
Vlastni kapital 45170 40 237 32 187 43162
- ZK 0 0 0 0
- kapitalové fondy 90 50 20 0
- fondy ze zisku 1110 0 0 0
- VH min. let 64 121 46 630 40 187 32167
- VH béz. ucet. ob. -20151 - 6443 - 8020 10 995
Cizi zdroje -55689 | -105036 | -82902 | -37281
- rezervy -38992 | -33350 | -48855 | -14638
- dlouh. zavazky 28 69 873 50 - 55
- krat. zavazky - 35279 - 9928 -11038 11 288
- uvéry a vypomoci 18 554 -131631 | -23059 - 33876
Casové rozliseni 188 541 161 297

Zdroj: Vlastni

Tab. 7. Horizontdlni analyza pasiv (v tis. K¢)




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

45

Polozka 2011/10 2012/11 2013/12 2014/13
Pasiva celkem - 1,08 - 6,80 - 574 0,74
Vlastni kapital 13,27 10,44 7,56 9,42
- ZK 0,00 0,00 0,00 0,00
- kapitalové fondy 1,01 0,55 0,22 0,00
- fondy ze zisku 5,87 0,00 0,00 0,00
- VH min. let 44,05 22,24 15,68 10,85
- VH béz. tcet. ob. - 30,17 - 13,82 - 19,96 34,18
Cizi zdroje - 9,07 - 18,82 - 18,29 - 10,07
- rezervy - 2151 - 23,44 - 44,85 - 24,37
- dlouh. zavazky 1,57 3 864,66 0,07 - 0,08
- krat. zavazky - 32,67 - 13,65 - 17,58 21,82
- avéry a vypomoci 5,75 - 38,56 - 10,99 - 18,14
Casové rozliseni 19,44 46,84 9,49 15,99
Zdroj: Vlastni
Tab. 8. Horizontdlni analyza pasiv (v %)
Polozka 2010 2011 2012 2013 2014
Pasiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Vlastni kapital 35,63 40,80 48,35 55,17 59,92
- ZK 10,49 10,60 11,37 12,07 11,98
- kapitalové fondy 0,93 0,96 1,03 1,10 1,09
- fondy ze zisku 1,98 2,12 2,27 2,41 2,40
- VH min. let 15,24 22,19 29,12 35,72 39,30
- VH béz. tcet. ob. 6,99 4,93 4,56 3,87 5,15
Cizi zdroje 64,27 59,08 51,46 44,61 39,82
- rezervy 18,97 15,06 12,37 7,24 5,43
- dlouh. zavazky 0,19 0,19 8,14 8,65 8,57
- krat. zavazky 11,31 7,70 7,13 6,23 7,54
- uvéry a vypomoci 33,80 36,13 23,82 22,49 18,28
Casové rozlieni 0,10 0,12 0,19 0,22 0,26

Zdroj: Vlastni

Tab. 9.

Vertikalni analyza pasiv (V %)
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5.1.2 Analyza vykazu zisku a ztraty

Niéklady

Polozka 2010 2011 2012 2013 2014
Celkové néklady 311076 | 322 831 | 335176 | 313 290 | 371 744
Provozni naklady 304 589 | 302 629 | 321 137 | 291 328 | 359 495
Néklady vynaloZené na prod. zbozi 8 236 9139 9 062 9871 | 11296
Vykonova spotieba 137 059 | 135913 | 132 739 | 131 488 | 139 964
- spotfeba materialu a energie 87228 | 87563 | 83943 | 83853 | 89258
- sluzby 49831 | 48350 | 48796 | 47635 | 50 706
Osobni naklady 140582 | 147 212 | 151 059 | 142 688 | 156 787
Dané a poplatky 390 431 915 935 1436
Odpisy DNM a DHM 32294 | 41204 | 34959 | 35319 | 37263
ZC prodaného DM a materidlu 307 37 2 364 679 164
Zména stavu Ra OP ... -38559 |-46 776 |-33745|-48869 |- 14 615
Ostatni provozni naklady 24280 | 15469 | 23784 | 19217 | 27 200
Finanéni naklady 6487 | 20199 | 14039 | 21962 | 12249
Nakladové uroky 3642 | 13186 | 8950 | 6964 | 6509
Ostatni finan¢ni naklady 2845 | 7013 | 5089 | 14998 | 5740
Mimotéadné naklady 0 3 0 0 0

Zdroj: Interni dokumenty, 2010-2014; vlastni zpracovani

Tab. 10. Vykaz zisku a ztraty — naklady (v tis. K¢)
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Graf 3. Struktura ndkladu (v tis. K¢)
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Celkové naklady spolecnosti Lazn¢ Luhacovice do roku 2012 rostou, k poklesu dochazi
v roce 2013 a znovu nastava rust v roce 2014. Meziro¢ni snizeni v letech 2012 a 2013 je
0 21 886 tis. K¢, tj. 0 6,53 %. K podstatnému narastu o témét 19 % dochazi v roce 2014.
Primérné jsou celkové néklady zastoupeny z 95 % provoznimi ndklady a 5 % finan¢nimi

naklady. Mimotradné ndklady jsou az na rok 2011 nulové.

Provozni naklady za celé obdobi stfidavé klesaji a rostou. Znatelny pokles je v obdobi
2013/2012, kde provozni naklady klesaji o 29 809 tis. K& (0o 9 %). Negativni situaci
zobrazuje meziro¢ni srovnani roku 2014/2013, kde dochazi k narlstu o zhruba 24 %.
Spole¢nost ma provozni naklady v roce 2014 na nejvyssi urovni, a to 359 495 tis. K¢. Na
této hodnot¢ se nejvice podili nartst témet vSech polozek provoznich nakladii. Vyjimkou
je polozka zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni ¢innosti a komplexnich
nakladt pfistich obdobi, ktera je jako jedina snizena o nejnizs$i ¢astku 14 615 tis. K¢&. Ve
srovnani s pfedchozim rokem tato polozka klesa o 70 %. Patrné je snizeni zistatkové ceny
(ZC) prodaného DM a materialu o 76 %. Naopak zvyseni provoznich nakladi lze nejvice
vidét u dani a poplatkd (54 %) a ostatnich provoznich nakladt (42 %.). Vykonova
spotieba, kterd se skladd ze spotfeby materidlu a energie; sluzeb, dosahuje nartstu
0 6,45 %. V porovnani s ostatnimi roky, které vykazuji snizeni pramérné o 1,37 %, je tento
narast vykonové spotieby velky. Rovnéz jsou v roce 2014 nejvyssi naklady vynaloZené na
prodané zbozi, dochéazi k 14% navySeni v porovnani s predchozim rokem. Divodem vyssi
spotfeby materidlu, energie, sluzeb a ostatnich provoznich nékladl je narast pobytovych
dni, ale zahrnuji i naklady souvisejici s rekonstrukci a opravami lazefiskych domu
a hotel. Nejnizsi jsou provozni naklady v roce 2013, kde polozka zména stavu R a OP
prokazuje nejvétsi snizeni ve sledovaném obdobi (-48 869 tis. K¢). K vysokému rozdilu
ZC prodaného DM a materialu dochazi mezi roky 2011 a 2012, kde je nartst o 6 289 %.

V tomto meziro¢nim srovnani je tfeba zaznamenat i nejvetsi nartst dani a poplatkd.

Finan¢ni néklady jsou oproti finanénim vynostim zastoupeny vétsim podilem. Ve
sledovanych 5 letech maji tendenci rastu a poklesu. Nejveétsi narast o 211,38 % nastava
mezi roky 2010 a 2011. Zde totiz dochazi k obrovskému naristu nakladovych urokd
a ostatnich finan¢nich nékladd. Je to ddno vyS$§im pouzZivanim bankovnich uwvéra
a vypomoci. Déle pak v meziro¢nim srovnani 2012/2011 Ize vidét sniZzeni finan¢nich

nakladu na 30,50 %, nejvice jsou vSak redukovany v obdobi 2014/2013, tj. 0 44,23 %.

Mimotadné néklady, stejn¢ jako mimotfadné vynosy, zaznamenavaji stav 3 tis. K& pouze

v roce 2011. Ve zbyvajicich letech je stav této polozky roven nule.
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Polozka 2011/10 | 2012/11 | 2013/12 | 2014/13

Celkové naklady 11755 | 12345 | -21886 | 58 454
Provozni naklady - 1960 | 18508 | -29809 | 68167
Naéklady vynalozené na prod. zbozi 903 - 77 809 1425
Vykonova spotieba -1146 | - 3174 | - 1251 8476

- spotfeba materialu a energie 335 | -3620 | - 90 5405

- sluzby - 1481 446 | - 1161 3071
Osobni naklady 6 630 3847 | - 8371 | 14099
Dan¢ a poplatky 41 484 20 501
Odpisy DNM a DHM 8910 | - 6245 360 1944
ZC prodané¢ho DM a materialu - 270 2327 | - 1685 | - 515
Zména stavu R a OP ... - 8217 | 13031 | -15124 | 34254
Ostatni provozni naklady - 8811 8315 | - 4567 7983
Finan¢ni naklady 13712 | - 6160 7923 | - 9713
Nakladové uroky 9544 | - 4236 | - 1986 | - 455
Ostatni finan¢ni néklady 4168 | - 1924 9909 | - 9258
Mimotadné néklady 3 - 3 0 0
Zdroj: Vlastni

Tab. 11. Horizontalni analyza ndkladii (v tis. K¢)
Polozka 2011/10 | 2012/11 | 2013/12 | 2014/13

Celkové nédklady 3,78 382 | - 6,53 18,66
Provozni naklady - 0,64 6,12 | - 9,28 23,40
Naklady vynalozené na prod. zbozi 10,96 | - 0,84 8,93 14,44
Vykonova spotieba - 084 |- 234 |- 0% 6,45
- spotfeba materialu a energie 038 | - 413 | - 0,11 6,45
- sluzby - 2,97 092 | - 2,38 6,45
Osobni naklady 4,72 261 | - 554 9,88
Dan¢ a poplatky 10,51 112,30 2,19 53,58
Odpisy DNM a DHM 2759 | - 15,16 1,03 5,50
ZC prodané¢ho DM a materialu - 8795 |16289,19 | - 71,28 | - 75,85
Zména stavu R a OP ... 21,31 | - 27,86 4482 | - 70,09
Ostatni provozni naklady - 36,29 53,75 | - 19,20 41,54
Finanéni naklady 211,38 | - 30,50 56,44 | - 44,23
Nékladové uroky 262,05 | - 32,12 | - 22,19 | - 6,53
Ostatni finan¢ni néklady 146,50 | - 27,43 194,71 | - 61,73
Mimoftadné naklady — - 100,00 — —

Zdroj: Vlastni

Tab. 12. Horizontalni analyza nakladu (v %)
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Polozka 2010 2011 2012 2013 2014
Celkové naklady 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Provozni naklady 97,91 93,74 95,81 92,99 96,70
Néklady vynalozené na prod. zbozi 2,65 2,83 2,70 3,15 3,04
Vykonova spotieba 44,06 | 42,10 | 39,60 | 41,97 | 37,65
- spotfeba materidlu a energie 28,04 27,12 25,04 26,77 24,01
- sluzby 16,02 | 14,98 | 1456 | 15,20 | 13,64
Osobni naklady 45,19 | 45,60 | 45,07 | 4555 | 42,18
Dan¢ a poplatky 0,13 0,14 0,27 0,30 0,39
Odpisy DNM a DHM 10,37 | 12,76 | 10,43 | 11,27 | 10,02
ZC prodaného DM a materidlu 0,10 0,01 0,71 0,22 0,04
Zména stavu R a OP ... -12,40 | -14,49 | -10,07 | -15,60 | - 3,93
Ostatni provozni naklady 7,81 4,79 7,10 6,13 7,31
Finan¢ni naklady 2,09 6,26 4,19 7,01 3,30
Nékladové uroky 1,17 4,09 2,67 2,22 1,76
Ostatni finan¢ni naklady 0,92 2,17 1,52 4,79 1,54
Mimotadné naklady 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Zdroj: Vlastni
Tab. 13. Vertikalni analyza néikladu (v %)
Vynosy
Polozka 2010 2011 2012 2013 2014
Celkové vynosy 394 172 | 381 280 | 383 418 | 353 012 | 424 367
Provozni vynosy 381164 | 377 835 | 375 329 | 350 034 | 421 595
Trzby za prodej zbozi 14820 | 18355 | 18835 | 19890 | 22674
Vykony 358 860 | 355 887 | 331 075 | 319 110 | 397 340
- trzby za prodej vl. vyr. a sluzeb | 357 710 | 354 648 | 329 682 | 317 730 | 395 638
- aktivace 1150 | 1239 | 1393 | 1380 | 1702
Trzby z prodeje DM a materidlu 1050 48 | 16176 | 10004 54
Ostatni provozni vynosy 6434 | 3545 | 9243 1030 | 1527
Finan¢ni vynosy 13008 | 3442 8 089 2978 2772
Vynosové troky 4290 | 2927 | 1152 692 380
Ostatni finan¢ni vynosy 8718 515 6937 | 2286 | 2392
Mimotadné vynosy 0 3 0 0 0

Zdroj: Interni dokumenty, 2010-2014; vlastni zpracovani

Tab. 14. Vykaz zisku a ztraty — vynosy (v tis. Kc)
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Graf 4. Struktura vynosu (v tis. K¢)

Celkové vynosy za sledované obdobi maji stfidavou tendenci poklesu a poté ristu. Minima
dosahuji v roce 2013, a to 353 012 tis. K¢ a naopak maxima dosahuji hned v nasledujicim
roce Castkou 424 367 tis. K¢. Dochazi k velkému nariistu o 71 355 tis. K¢, tedy o0 20,21 %.
K zna¢nému poklesu dochazi v roce 2013 oproti roku 2012 o 30 406 tis. K¢ (o téméft 8 %).
Celkové vynosy se skladaji z provoznich, finan¢nich a mimofadnych vynosii. Pfiblizné
98 % jsou zastoupeny provoznimi vynosy, financni vynosy tvoii 2 % a mimotadné vynosy
jsou nulové. Trzby spolecnost realizuje poskytovanim sluzeb v oblasti 1é¢ebné, ubytovaci,
stravovaci, kulturni a prodeje zbozi. Dale dosahuje trzeb z prongjmul centralni vytopny,

nebytovych prostor a prondjmu bytd, a také za dodani elektrické energie.

Provozni vynosy maji od roku 2010 az do roku 2013 klesajici charakter. Znatelny propad
0 25 295 tis. K¢ je v meziro¢nim srovnani 2013/2012. V tomto obdobi se na strané trzeb
neptiznivé projevuji zmény v oblasti legislativy, tj. od dubna 2012 zména zékona o DPH
ve zdanovani zdravotnickych sluzeb dani z pfidané hodnoty a od fijna 2012 zména
indika¢niho seznamu, jehoz dopadem ve zménénych podminkéch poskytovani komplexni
a prispevkové lazenské péce je pokles trzeb od zdravotnich pojistoven. Proto spole¢nost
zavadi 1écbu pohybového aparatu, podchycuje poptavku a rozsifuje indikace v 1é¢be déti.
V roce 2014 dochézi k ristu 0 20 % a spolecnost zaznamenava trvajici a rostouci zéjem
0 lazeniskou péci, ke kterému pfispiva zruSeni regulacnich poplatkii, oziveni ekonomiky
a pozitivni komunikace zmén legislativy. Nejniz§i provozni vynosy dosahuji v roce 2013

hodnoty 350 034 tis. K&. Je to dano ptedevsim propadem trzeb za prodej vlastnich vyrobki
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a sluzeb, které jsou oproti jinym obdobim na nejnizsi urovni (317 730 tis. K¢). Propad je
I v ostatnich provoznich vynosech a ty jsou ve srovnani s rokem 2012 o 8213 tis. K¢
(88,86 %) nizsi. Na tyto skutecnosti reaguje spole¢nost Lazné Luhacovice, a.s. v roce 2014
tim, ze zvySuje své vykony na ¢astku 397 340 tis. K¢. Dochazi také k rlstu trzeb za prode;j
zbozi a ostatnich provoznich vynost. Ve srovnani s rokem 2013, spolecnost v roce 2014,
zvysuje své vykony o 78 230 tis. K¢ (tj. 0 24,52 %). Trzby za prodej zbozi zvysuje o 14 %
a knejvy$$imu narustu provoznich vynost piispiva rust ostatnich provoznich vynosu
048,25 %. V roce 2014 je vSak zaznamenan velky propad trzeb z prodeje dlouhodobého
majetku (DM) a materialu (o 99,46 %) ve srovnani s rokem 2013. K obrovskému narGstu
trzeb z prodeje DM a materidlu dochdzi v meziro¢nim srovnani 2012/2011, kdy trzby

rostou 0 33 600 %.

Finan¢ni vynosy jsou zastoupeny pomérné¢ malo a od roku 2010 klesaji. Jediny narust
04 647 tis. K¢ (tj. 135 %) je zaznamenan mezi lety 2011 a 2012. K tomu piispiva 1 247%

rust ostatnich finanénich vynosu.

Mimotadné vynosy ve sledovaném obdobi vykazuje pouze rok 2011 a ¢ini 3 tis. K&.
V ostatnich letech je castka nulovd, protoze spole¢nost Lazné¢ Luhacovice Zadnych

mimoiadnych vynost nedosahuje.

Polozka 2011/10 2012/11 2013/12 2014/13
Celkové vynosy -12 892 2138 - 30 406 71 355
Provozni vynosy - 3329 - 2506 - 25295 71561
Trzby za prodej zbozi 3535 480 1 055 2784
Vykony - 2973 -24 812 - 11 965 78 230
- trzby za prodej vl. vyr. a sluzeb - 3062 - 24 966 - 11 952 77908
- aktivace 89 154 - 13 322
Trzby z prodeje DM a materidlu - 1002 16 128 -6172 - 9950
Ostatni provozni vynosy - 2889 5698 - 8213 497
Finan¢ni vynosy - 9566 4 647 - 5111 - 206
Vynosové troky - 1363 - 1775 - 460 - 312
Ostatni finan¢ni vynosy - 8203 6 422 - 4651 106
Mimotadné vynosy 3 - 3 0 0

Zdroj: Vlastni

Tab. 15. Horizontalni analyza vynosu (v tis. K¢)
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Polozka 2011/10 2012/11 2013/12 2014/13
Celkové vynosy - 3,27 0,56 - 7,93 20,21
Provozni vynosy - 0,87 - 0,66 - 6,74 20,44
Trzby za prodej zbozi 23,85 2,62 5,60 14,00
Vykony - 0,83 - 6,97 - 361 24,52
- trzby za prodej vl. vyr. a sluzeb - 0,86 - 7,04 - 3,63 24,52
- aktivace 7,74 12,43 - 093 23,33
Trzby z prodeje DM a materialu - 9543 | 33600,00 | - 38,16 - 99,46
Ostatni provozni vynosy - 4490 160,73 - 88,86 48,25
Financ¢ni vynosy - 73,54 135,01 - 63,18 - 6,92
Vynosové uroky - 31,77 - 60,64 - 39,93 - 45,09
Ostatni finan¢ni vynosy - 94,09 1246,99 | - 67,05 4,64
Mimotadné vynosy — - 100,00 — —

Zdroj: Vlastni

Tab. 16. Horizontalni analyza vynosu (v %)

Polozka 2010 2011 2012 2013 2014

Celkové vynosy 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00
Provozni vynosy 96,70 99,10 97,89 99,16 99,35
Trzby za prodej zbozi 3,76 481 491 5,63 5,34
Vykony 91,04 93,34 86,35 90,40 93,63

- trzby za prodej vlast. vyr. a sluZeb 90,75 93,02 85,99 90,01 93,23

- aktivace 0,29 0,32 0,36 0,39 0,40
Trzby z prodeje DM a materidlu 0,27 0,01 4,22 2,84 0,01
Ostatni provozni vynosy 1,63 0,94 2,41 0,29 0,37
Finan¢ni vynosy 3,30 0,90 2,11 0,84 0,65
Vynosové uroky 1,09 0,76 0,30 0,20 0,09
Ostatni finan¢ni vynosy 2,21 0,14 1,81 0,64 0,56
Mimotadné vynosy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Zdroj: Vlastni

Tab. 17. Vertikalni analyza vynosu (v %)

Vysledek hospodareni

Vysledek hospodateni (VH) pfed zdanénim je dan souctem provozniho, finanéniho
a mimofadného VH. Ve sledovaném obdobi ma do roku 2013 klesajici charakter. V tomto
roce dosahuje hodnoty 39 722 tis. K¢, je zde nejnizsi snizeni finan¢niho VH. Skute¢nostmi
poklesu VH jsou zmény v oblasti legislativy a zména indika¢niho seznamu. Od roku 2014

zacind VH pted zdanénim znovu nartstat, dochazi k riistu vynost. Zruseni regulacnich



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 53

poplatkti a pozitivni komunikace zmén legislativy pfispiva k oziveni ekonomiky. Nejvyssi

Cv v

sledovaném obdobi.

Dan z ptijmi dosahuje hodnot pouze v b&Zzné ¢innosti, v mimofadné ¢innosti vykazuje
nulu. V kazdém roce se tato dan sklada z dané splatné a odlozené.
Vysledek hospodateni za ucetni obdobi se také oznacuje jako Cisty (ucetni) zisk. Vznika

odectenim dané z ptijmt od VH pied zdanénim. Odrazi stejnou skute¢nost jako VH pied

zdanénim, je vSak ocistén o dan.

Polozka 2010 2011 2012 2013 2014
Provozni VH 76575 | 75206 | 54192 | 58 706 | 62 100
Finan¢ni VH 6521 | -16757 | -5950 | -18984 | -9477
Mimotadny VH 0 0 0 0 0
VH pied zdanénim 83096 | 58449 | 48242 | 39722 | 52623
Dan z piijmt 16315 | 11819 | 8055 | 7555 | 9461
VH za ucetni obdobi 66 781 | 46630 | 40 187 | 32167 | 43162

Zdroj: Interni dokumenty, 2010-2014; vlastni zpracovani

Tab. 18. Vyvoj vysledku hospodareni (v tis. K¢)
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Graf 5. Vyvoj vysledku hospodareni (v tis. K¢)
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5.2 Analyza pomérovych ukazatelt

Analyza pomérovych ukazateli Lazni Luhacovice predstavuje likviditu, obratovost,
zadluzenost a rentabilitu. Tyto ukazatele podavaji rychly piehled o finan¢ni situaci
spolecnosti. K ukazateli likvidity je navic pfifazen rozdilovy ukazatel — Cisty pracovni

kapital. U vybranych ukazatelti jsou uvedeny a srovnavany doporuc¢ené hodnoty.

5.2.1 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity se pohybuji u spole¢nosti Lazné Luhacovice spiSe pod doporuc¢enymi
hodnotami. Z toho plyne, ze spole¢nost je podkapitalizovana a kratkodobé i dlouhodobé
potieby kryje kratkodobymi zdroji. Spole¢nost ma nedostatek dlouhodobych zdrojt.
Kratkodobé cizi zdroje se vypocitaji jako soucet kratkodobych zévazki, kratkodobych
bankovnich uvérti a kratkodobych finan¢nich vypomoci. Spolecnost je likvidni pouze
v roce 2010, protoze vykazuje piebytek kratkodobych likvidnich aktiv nad kratkodobymi

zdroji.

Polozka 2010 2011 2012 2013 2014

Obé¢zna aktiva 303829 | 99350 78288 | 45376 81 452
Krat. pohledavky | 290025 | 70579 | 44009 21539 31 556
Krat. fin. majetek 9823 24677 29 827 19539 | 45387
Krat. cizi zdroje 244988 | 248162 | 88186 73677 82 081

Zdroj: Interni dokumenty, 2010-2014; vlastni zpracovani

Tab. 19. Polozky pro vypocet likvidity (v tis. K¢)

Polozka 2010 2011 2012 2013 2014
Bézna likvidita 1,24 0,40 0,89 0,62 0,99
Pohotova likvidita 1,22 0,38 0,84 0,56 0,94
Okamzita likvidita 0,04 0,10 0,34 0,27 0,55

Zdroj: Vlastni

Tab. 20. Vypocet likvidity

Bézna likvidita (likvidita III. stupn¢) dosahuje ve sledovaném obdobi hodnot od 0,40 do
1,24, pticemz doporucené hodnoty jsou od 1,5 do 2,5. Hodnoty jsou pod doporu¢enym
stavem, nejvice se mu vSak bliZi rok 2010. V tomto roce obézn4 aktiva dosahuji nejvyssich
hodnot, jsou 3krat vyssi nez je tomu v pfistim roce, kde je dosazeno nejnizsi hodnoty, tj.

0,40.
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U pohotové likvidity (likvidita II. stupn¢) se hodnoty pohybuji od 0,38 do 1,22. Hodnoty
jsou velmi podobné bézné likvidité. Pfi vypoctu pohotové likvidity se vychazi z hodnot
kratkodobych pohledavek a finan¢niho majetku, jde tedy o obézna aktiva sniZena o zasoby
a Vv ptipad¢ spolecnosti Lazn¢ Luhacovice, ktera se zabyva poskytovanim sluzeb, ne
vyrobni ¢innosti, jSou zasoby na docela nizké Grovni. Doporu¢ené hodnoty jsou hodnoty
mirn¢€ nad 1 (1,00-1,5) a jsou splnény pouze v roce 2010, coz znamend, Ze spolecnost je
schopna uhradit své zdvazky a pfi tom nemusi prodavat své zasoby. Tento stav je idealni
pro véfitele, nebot’ ma jistotu véasného zaplaceni dluhi. Nejnizsi hodnoty 0,38 je dosazeno

v roce 2011.

Okamzita likvidita (likvidita I. stupné) se nachazi v rozmezi od 0,04 do 0,55. Doporucené
hodnoty jsou 0,2-0,5 a jsou dodrzeny v roce 2012, 2013 a 2014. Hluboce pod hodnotami
doporu¢enymi je rok 2010, ve kterém kratkodoby finan¢ni majetek dosahuje nejnizsi

Castky, a to 9 823 tis. K& V tomto roce spolecnost nevlastni zadné kratkodobé cenné
papiry a podily.
V Casovém srovnani béznd a pohotova likvidita maji stfidavy trend poklesu a rustu,

u okamzité likvidity pfevazuje trend rostouci (vyjimkou je rok 2013). Je Zzadouci, aby

likvidita splinovala doporuc¢ené hodnoty, kterych ve vétsin€ piipad neni dosazeno.

Cisty pracovni kapital dosahuje kladného vysledku pouze v roce 2010. Kratkodobé cizi
zdroje jsou niz§i nez ob&zna aktiva a tudiz ma spole¢nost Lazné¢ Luhacovice dostatek
zdrojii na pokryti kratkodobych zavazki, kratkodobych bankovnich uvérti a financnich
vypomoci. Naopak Vv dalsich hodnocenych letech je pracovni kapitil zaporny, nejnizsi
hodnoty dosahuje vroce 2011. Jedna se o podkapitalizaci, kdy podnik dlouhodobé
I kratkodobé potieby kryje kratkodobymi zdroji.
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Graf 6. Vyvoj likvidity
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5.2.2 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity (obratovosti), kterymi jsou obratka a doba obratu, jsou pocitany pro
polozky zasob, kratkodobych pohledavek a kratkodobych zavazkii. Je Zadouci rostouci
charakter u obratky (rychlosti obratu) a klesajici trend u doby obratu.

Polozka 2010 2011 2012 2013 2014
Trzby za prodej zbozi 14820 | 18355 | 18835 | 19890 | 22674
Trzby za prodej vlast. vyr. a sluzeb | 357 710 | 354648 | 329682 | 317 730 | 395638
Zasoby 3 856 3983 4 341 4184 4 395
Krat. pohledavky 290025 | 70579 | 44009 | 21539 | 31556
Krat. zavazky 107988 | 72709 | 62781 | 51743 | 63031

Zdroj: Interni dokumenty, 2010-2014; vlastni zpracovani

Tab. 21. Polozky pro vypocet aktivity (v tis. K¢)

Jak je patrné ztabulky, obratka zasob dosahuje nejvysSich hodnot, v porovnani
S pohledavkami a zavazky. Je to dano tim, ze zasoby za obdobi 2010 maji v porovnani
s kratkodobymi pohledavkami 75krat niz§i hodnotu. Zavazky v roce 2010 jsou 28krat v&tsi

nez zminéné zasoby, poté se hodnota snizuje.

Obratka 2010 2011 2012 2013 2014

Zasoby 96,61 | 93,65 | 80,28 | 80,69 | 95,18

Krat. pohledavky 1,28 5,28 7,92 15,67 | 13,26

Krat. zavazky 3,45 5,13 5,55 6,52 6,64
Zdroj: Vlastni

Tab. 22. Vypocet aktivity

Doba obratu 2010 2011 2012 2013 2014

Zasoby 3,78 3,90 4,55 4,52 3,83

Krat. pohledavky 284,16 | 69,06 | 46,09 | 23,29 | 27,53

Krat. zavazky 105,81 | 71,15 | 65,75 | 55,94 | 55,00

Zdroj: Vlastni

Tab. 23. Vypocet aktivity (ve dnech)

Obratka zasob se ve spolecnosti od roku 2010 do 2012 snizuje témét o 16 obratek. Od
tohoto okamziku se obratka dale zvySuje, v roce 2014 se znovu piiblizuje hodnoté jako
v roce 2010. Doba obratu zadsob ma opacnou tendenci, coz znamend, ze pokud obratka

klesa, tak doba obratu roste a naopak. Tedy, kdyz se obratka do roku 2012 snizuje, doba
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obratu roste. Tento stav neni zadouci, protoze spole¢nosti trva dlouhou dobu nez se obratka
zasob obrati (vyuzije) pii podnikéni. V roce 2012 a 2013 je situace velmi podobna, dale se
obratka zasob v roce 2014 v porovnani s rokem 2013 vyrazné zvySuje o 14 obratek. Dobu

obratu se tim padem podatilo snizit na pilku dne.

Opacny stav je u obratky kratkodobych pohledavek, kdy se az do roku 2013 zvySuje. Od
hodnoty 1,28 saha az k hodnoté¢ 15,67 obratek. V roce 2014 dochazi k poklesu o zhruba
2 obratky oproti piedchozimu roku. Doba obratu pohledavek fika, za kolik dni jsou
pramérné spolecnosti Lazné Luhacovice, a.s. hrazeny jeji pohledavky. Od roku 2010, kdy
hodnota splatnosti je podstatné nejvyssi, tj. 284 dni, se vyrazné sniZzuje na 23 dni, coz je
velmi pozitivni jev. V roce 2014 dochdzi k mirnému navySeni o dalSich zhruba 5 dni.
Jelikoz je bézna splatnost faktur 30 dni, da se vyvodit, ze zakaznici neplni své zavazky
vCas a tim vznikd spole¢nosti mnoho pohledavek po 1hité splatnosti. Této 30 denni lhtity je
dosazeno Vv roce 2013 1 2014. Nejdelsi doba obratu je v roce 2010 a ¢ini vice nez 9 mésici,
V nasledujicim roce se sniZzuje na 2 mésice. Za tato obdobi spole¢nost eviduje pohledavky

Z obchodnich vztaht po 1huté splatnosti ve vysi 3 036 tis. K¢ a 729 tis. K¢&.

Obratka kratkodobych zavazki méa ve vSech letech rostouci charakter, coz je dobfe. Od
hodnoty 3,45 (v roce 2010) dosahuje az 6,64 (v roce 2014), coZ je navySeni o 3 obratky.
Doba obratu zavazka tika, za jak dlouho spole¢nost Lazné Luhacovice pramérné hradi své
zévazky z obchodnich vztahti. Tato hodnota by meéla byt vy$si nez je lhata splatnosti
pohledavek, coz je dodrzeno, jedinou vyjimkou je rok 2010. Spole¢nost by nejprve méla
inkasovat pohledavky od svych zakaznikl a poté aZ hradit své zavazky viici dodavatelim.
V opacném piipadé (tedy rok 2010) hradi své zavazky z vlastnich zdrojt, pfitom inkasuje
pohledavky az o témér 6 mésici pozdéji. Je zde i riziko spojené s neuhrazenim
pohledavek, které mize nastat, kdyz spole¢nost obchoduje s novymi obchodnimi partnery,
které nemusi spravn€ odhadnout pii svém vybéru. Ukazatele aktivity upozoriiuji na
klesajici vyvoj splatnosti kratkodobych zavazka. Hodnoty klesaji ze 105,81 dni na 55 dni,

rozdil v téchto dvou krajnich obdobi je 51 dni.

Ve sledovaném obdobi je primérnd doba splatnosti kratkodobych pohledavek 90 dni
a prumeérna doba splatnosti zavazki pfiblizn€ 70 dni. Primérné je tedy rozdil téchto dvou
polozek doby obratu 20 dni. Tento stav v primérném ¢asovém srovnani neni idedlni, nebot’
spole¢nost nejdiive hradi splatné zavazky svym dodavatelim a az potom inkasuje

pohledavky od svych odbératelti. V nékterych ptipadech musi pfinutit obchodni partnery

vvvvvv
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dosazeno opacného vysledku, nez je tomu pii posuzovani jednotlivych let v predeslé
analyze, protoze vysokd hodnota doby obratu kratkodobych pohledavek stahuje primér
doby obratu kratkodobych zavazkd.

V nésledujicich grafech lze vidét vyvoj ukazatele obratovosti, k nimz patii obratka a doba
obratu zasob, kratkodobych pohledavek a kratkodobych zavazka. Ukazatele jsou vzdy
opakem toho druhého, kdyz tedy jeden roste, druhy klesa.

120,00

100,00

60,00

=49—"Z3asoby
== Krat. pohledavky

40,00 Krat. zavazky

20,00

0,00 - ——

2010 2011 2012 2013 2014

Zdroj: Vlastni

Graf 8. Vyvoj obrdtky zdasob, pohleddvek a zavazkii
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Graf 9. Vyvoj doby obratu zdasob, pohleddvek a zavazkii (ve dnech)
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5.2.3 Ukazatele zadluZenosti

Kazda spolecnost by se méla snazit o optimalni finan¢ni strukturu, tzn. zvolit vhodny

pomér mezi vlastnimi a cizimi zdroji. Plati, Ze cizi zdroje byvaji levnéjsi nez vlastni

a navic zvysuji rentabilitu vlastniho kapitalu.

Polozka 2010 2011 2012 2013 2014
Aktiva celkem 955 217 944 886 880 628 830 074 836 252
Vlastni kapital 340 368 385 538 425 775 457 962 501 124
Cizi zdroje 613 882 558 193 453 157 370 255 332974
EBIT (provozni VH) 76 575 75 206 54192 58 706 62 100
Nakladové uroky 3642 13 186 8 950 6 964 6 509
Zdroj: Interni dokumenty, 2010-2014; vlastni zpracovani

Tab. 24. Polozky pro vypocet zadluzenosti (v tis. K¢)
Polozka 2010 2011 2012 2013 2014
Celkova zadluzenost (%) 64,27 | 59,08 | 51,46 | 44,61 | 39,82
Koeficient samofinancovani (%) 35,63 40,80 48,35 55,17 59,92
Mira zadluzenosti vlastniho kapitalu 1,80 1,45 1,06 0,81 0,66
Mira finan¢ni samostatnosti 0,55 0,69 0,94 1,24 1,50
Urokové kryti 21,03 5,70 6,05 8,43 9,54

Zdroj: Vlastni

Tab. 25. Vypocet zadluzenosti

Celkova zadluzenost spolecnosti Lazné Luhacovice ve sledovaném obdobi 2010-2014
klesa. Z hodnoty 64,27 % dosahuje Vv poslednim sledovaném roce hodnoty 39,82 %
a snizuje se tak 0 24 %. Doporucena hodnota, ktera by se méla pohybovat mezi 30 az 60
%, je splnéna. Pouze rok 2010 poukazuje hodnotu mirné vyssi, tj. 64,27 %. Dlvodem je
vysoky podil cizich zdroji, predevSim velka tvorba rezerv, kratkodobych zavazki
a vysoky podil uvérového zatizeni. Celkova aktiva také nabyvaji na hodnoté, ktera je
nejvyssi za sledované obdobi. S témito skuteCnostmi souvisi vystavba a rekonstrukce
hotelu Alexandria a koupé Lazni Jachymov, které jsou dcefinou spolecnosti
Lazni Luhacovice. V dalSich letech spolecnost snizuje miru pouzivani cizich zdrojt, v roce
2014 skoro az na polovinu. Vé&fitelé preferuji spoleénost méné zadluzenou, ktera pro né

ptredstavuje nizsi riziko.
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Koeficient samofinancovani udava, do jaké miry je spole¢nost schopna kryt sviij majetek
(aktiva) vlastnimi zdroji. Podil vlastniho kapitdlu na aktivech ma spolu s ukazatelem
celkové zadluzenosti tvotit pfiblizné 100 %. Koeficient samofinancovani se b&hem
sledovanych 5 let neustale zvySuje a tim se také upeviiuje finan¢ni stabilita spole¢nosti.
V tomto obdobi Lazné¢ Luhacovice, a.s. financuji majetek (aktiva) vlastnimi zdroji
v rozmezi 36—60 %. Nejnizsi hodnoty je dosazeno v roce 2010, kdy naopak roste celkova
zadluzenost. Tento stav potvrzuje piedchozi vysledek zadluzenosti, kdy spolecnost

financuje svou ¢innost prevazné cizimi zdroji.
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Graf 10. Ukazatele celkové zadluzenosti a koeficient samofinancovani (v %)

Mira zadluZenosti vlastniho kapitadlu navazuje na piedchozi ukazatele. Plati, ze ¢im je vEtsi
podil zavazkd ve finan¢ni struktufe podniku, tim vys$$i hodnoty tohoto ukazatele je
dosazeno. Lze to vidét v tabulce, kde rok 2010 ma nejvyssi hodnotu a to diky nejvétsimu
podilu zavazkl (cizich zdroji). Zbyvajici roky maji klesajici charakter, protoZze klesa
zadluzenost spolec¢nosti. Hodnota 1,80 padd az na hodnotu 0,66. Po vynasobeni hodnoty
100, dostaneme procentni vyjadieni. Doporuc¢ené hodnoty maji rozmezi 80-120 % a je jich
dosazeno v roce 2012 a 2013. Divodem vysokych hodnot vroce 2010 a 2011 je, Ze

spole¢nost ma velky podil zavazk, jak uz je zminéno vyse.

Mira finan¢ni samostatnosti je pfevracenou hodnotou ukazatele miry zadluZenosti
vlastniho kapitalu. Kdyz tento ukazatel roste, tak mira zadluZenosti vlastniho kapitalu

klesa, plati 1 obracené. V piipad€é spolecnosti Lézn€ Luhacovice mira finan¢ni
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samostatnosti za sledované obdobi roste, z hodnoty 0,55 na 1,50, a mira zadluZenosti

vlastniho kapitalu tedy klesa. Tento jev je pro spole¢nost zadouci a také pozitivni.

Ukazatel urokového kryti udéava, kolikrat je EBIT (provozni zisk) vyS$i nez uroky.
Doporuc¢ené hodnoty by mély byt vyssi nez 5. Spole¢nost tyto hodnoty ve vsech 5 letech
spliiuje. Nejnizsi hodnoty je dosazeno v roce 2011, kde by spole¢nost uhradila troky
5,7krat. V tomto roce ma totiz nejvétsi hodnotu nékladovych urokt, které¢ jsou spojeny
suveéry a financni vypomoci pouzitych ke koupi Lazni Jachymov, k rekonstrukci hotelu
Alexandria, k apravé lazenského arealu apod. Vyrazny vykyv ukazatele je patrny v roce
2010, a to 21,03krat. Nakladové troky maji nejniz§i hodnotu, protoze uvér je poskytnut az

na konci roku, tudiz se uroky spléaci az v ptistim roce.

Dle zjisténych hodnot ukazatelli zadluZenosti Ize fici, Ze spole¢nost Lazné Luhacovice, a.s.
snizuje podil cizich zdroji, tim snizuje celkovou zadluzenost. Tento pozitivni stav

potvrzuje ukazatel irokového kryti.

25,00
20,00
== Mira zadluZenosti
15,00 vlastniho kapitalu
== Mira financ¢ni
10,00 samostatnosti
Urokové kryti
5,00
0,00 ‘ T T T T 1
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Zdroj: Vlastni
Graf 11. Ukazatele miry zadluzenosti, miry financni samostatnosti
a urokového kryti
5.2.4 Ukazatele rentability

Rentabilita, oznacuje se také jako vynosnost vloZzeného kapitalu, méfi schopnost
spolecnosti vytvaret nové zdroje, dosahovat zisku. Plati, ze ¢im vyssi jsou hodnoty téchto

ukazatell, tim 1épe. V Casové fade¢ se pozitivné hodnoti jejich rust.
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Polozka 2010 2011 2012 2013 2014
Aktiva celkem 955217 | 944 886 | 880628 | 830074 | 836 252
Vlastni kapital 340368 | 385538 | 425775 | 457 962 | 501 124
EBIT (provozni VH) 76575 | 75206 | 54192 | 58706 | 62100
EAT (Cisty zisk po zdanéni) 66781 | 46630 | 40187 | 32167 | 43162
Trzby za prodej zbozi 14820 | 18355 | 18835 | 19890 | 22674
Trzby za prodej vlast. vyr. a sluzeb | 357 710 | 354 648 | 329682 | 317 730 | 395 638

Zdroj: Interni dokumenty, 2010-2014; vlastni zpracovani

Tab. 26. Polozky pro vypocet rentability (v tis. K¢)

Polozka 2010 2011 2012 2013 2014
ROA 8,02 7,96 6,15 7,07 7,43
ROE 19,62 | 12,09 9,44 7,02 8,61
ROS 17,93 | 12,50 | 11,53 9,53 10,32

Zdroj: Vlastni

Tab. 27. Vypocet rentability (v %)

Rentabilita celkového kapitalu (ROA) vyjadiuje celkovou efektivnost spolecnosti. To
znamena, jak vedeni spolecnosti vyuziva cela aktiva k uspokojovani vlastnikti. Ukazatel
pomeéiuje provozni zisk (EBIT) s celkovymi aktivy a tim prezentuje vynosnost (rentabilitu)
celkoveého kapitalu, tzn. vlastniho 1 ciziho. Spole¢nost Lazn€ Luhacovice zaznamenava
mirny pokles ROA z hodnoty 8,02 % v roce 2010, do hodnoty 6,15 % v roce 2012. Od
ze 1 K¢ vloZeného kapitalu vynasi 6,15 haléia zisku, provozni vysledek hospodafeni je
nejniz§i za sledované obdobi, tj. 54 192 tis. K¢. Je to dano predevSim neptiznivymi
zménami v oblasti legislativy (zména zakona o DPH ve zdanovani zdravotnickych sluzeb
DPH) a zménou indika¢niho seznamu (pokles trzeb od zdravotnich pojistoven). Nejvyssi
ROA dosahuje spolec¢nost v roce 2010, kdy 1 K& vlozeného kapitalu vynasi 8,02 haléit
zisku. V tomto roce je zaznamenan piedevsim rust vykont a ostatnich provoznich vynosu
a, naopak pokles osobnich nakladii a odpist DNM a DHM.

Rentabilita vlastniho kapitdlu (ROE) vyjadifuje vynosnost kapitalu, ktery do podnikéni

ucinné zhodnocovan a odpovida riziku investice. V ptipadé ROE se pouziva Cisty zisk po
zdanéni (EAT). Nejnizsi hodnoty je dosazeno v roce 2013, tj. 7,02 %. Nejvyssi rentabilita
vlastniho kapitalu je v roce 2010, kdy na 1 K¢ vlastniho kapitalu pfipada 19,62 haléta
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zisku. Zlepseni vysledku hospodafeni a zmenSujici se podil vlastniho kapitalu spole¢nosti

Lazné Luhacovice vede ke zlepSeni ukazatele ROE.

Rentabilita trzeb (ROS) poméiuje Cisty zisk (EAT) k trzbam, které jsou nejdulezité)si
polozkou vynosti v piipad¢ nefinancnich spolecnosti. Nejnizsi hodnotu ma ROS v roce
2013, jak tomu je i u ROE. V tomto roce 1 K¢ trzeb vynasi 9,53 halétu zisku. V roce 2010
je hodnota rentability trzeb nejvétsi, a to 17, 93 %.

Ukazatele rentability ve vSech 5 letech dosahuji kladnych hodnot, coz je pozitivni. Je vSak
tteba podotknout, ze od roku 2010 do roku 2013 ma kiivka klesajici charakter (u ukazatele
ROA vroce 2012, divodem je pouziti provozniho zisku), coz neni zadouci. Rok 2014
poukazuje na odpichnuti od minima a dochazi k ristu ukazateli rentability. Spolecnost
i pfes zprvu klesajici vyvoj lze povazovat za rentabilni. Znaéna ziskovost je viditelna

v roce 2010.
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Graf 12. Vyvoj ukazatele rentability (v %)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 65

5.3 Vybrané souhrnné modely hodnoceni finan¢ni urovné

Souhrnné ukazatele piedstavuji skupiny bankrotnich a bonitnich modeld. Z kazdé skupiny
je vybran jeden zastupce. Z bankrotnich modela je zvolen Altmaniv model a z bonitnich

modelt je vybran Kralicktv Quicktest.

5.3.1 Altmaniv model

Polozka 2010 2011 2012 2013 2014
Cisty prac. kapital 58841 |-148812| - 9898 | -28301 | - 629
Aktiva celkem 955217 | 944 886 | 880628 | 830 074 | 836 252
Nerozd. zisky 145556 | 209 677 | 256 307 | 296 494 | 328 661
EBIT 76575 | 75206 | 54192 | 58706 | 62100
Vlastni kapital 340368 | 385538 | 425775 | 457962 | 501 124
Cizi zdroje 613 882 | 558 193 | 453 157 | 370255 | 332974
Trzby 372530 | 373003 | 348517 | 337620 | 418 312

Zdroj: Interni dokumenty, 2010-2014; vlastni zpracovani

Tab. 28. Polozky pro vypocet Altmanova modelu (v tis. K¢)

Polozka 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
0,717 x CPK/A 0,044 | -0,113 | -0,008 | -0,024 | -0,001
0,847 x nerozd. zisky/A 0,129 | 0,188 | 0,247 | 0,303 | 0,333
3,107 x EBIT/A 0,249 | 0,247 | 0,191 | 0,220 | 0,231
0,420 x VK/CZ 0,233 | 0,290 | 0,395 | 0,519 | 0,632
0,998 x T/A 0,389 | 0,394 | 0,395 | 0,406 | 0,499
Z-skore 1,044 | 1,006 | 1,219 | 1,423 | 1,694

Zdroj: Vlastni

Tab. 29. Vypocet Altmanova modelu

Altmaniv model neboli Z-skore vypovidd o finanénim stavu podniku. V tabulce je
zaokrouhlovano na tfi desetinnd mista. V pfipad¢ spolecnosti Lazné¢ Luhacovice jsou
vysledky velice piekvapivé. Podle tohoto modelu spole¢nosti v roce 2010 a 2011 mizou
hrozit finan¢ni problémy. Situace se lepsi od roku 2012 a v roce 2014 dosahuje nejvétsi
hodnoty ve sledovaném obdobi, a to 1,694. V obdobi 2012-2014 se finan¢ni stav zlepSuje
a dosahuje alesponi pasma Sed¢ zony, ve které nelze jednoznacné urcit prosperitu nebo
upadek podniku. Pohybuje se vSak v dolni hranici Sedého pdsma, tedy diive zminénym

finanénim problémum. Pozitivni je rast od roku 2012, pravidelné asi 0 2 desetiny
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Vv jednotlivych letech. Kdyby tento rust pokracoval, pravdépodobnost finanénich potizi by

mizela a spole¢nost by se mohla dostat az do pasma prosperity.

5.3.2 Kralicktav Quicktest

PoloZka 2010 2011 2012 2013 2014

Vlastni kapital 340 368 385 538 425775 457 962 501 124
Aktiva celkem 955 217 944 886 880 628 830 074 836 252

Cizi zdroje 613 882 558 193 453 157 370 255 332974
KFM 9823 24677 29 827 19 539 45 387
Nerozd. CF 115 390 99 653 83 201 75041 89 886
EBIT 76 575 75 206 54 192 58 706 62 100

Provozni vynosy | 381 164 377 835 375 329 350 034 421 595

Zdroj: Interni dokumenty, 2010-2014; vlastni zpracovani

Tab. 30. Polozky pro vypocet Kralickova Quicktestu (v tis. K¢)

Polozka 2010 2011 2012 2013 2014
R1=VK/A 0,36 0,41 0,48 0,55 0,60
R2 = (CZ-KFM)/nerozd. CF | 5,23 5,35 5,09 4,67 3,20
R3 = EBIT/A 0,08 0,08 0,06 0,07 0,07
R4 = nerozd. CF/prov. V 0,30 0,26 0,22 0,21 0,21

Zdroj: Vlastni

Tab. 31. Vypocet Kralickova Quicktestu

Polozka 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
R1 4 4 4 4 4
R2 2 2 2 3 3
R3 1 1 1 1 1
R4 4 4 4 4 4
Celkové hodnoceni 2,75 2,75 2,75 3 3

Zdroj: Vlastni

Tab. 32. Celkové hodnoceni Kralikova Quicktestu

Na zéklad¢ provedeni Kralickova Quicktestu je zjisténo, ze spole¢nost Lazn¢ Luhacovice
lze povazovat za bonitni. Za celé sledované obdobi se hodnoty celkového hodnoceni
finan¢ni situace pohybuji v tzv. Sedé¢ zéné. Od roku 2010 do roku 2012 je dosazeno

stejnych hodnot, a to 2,75. Roky 2013 a 2014 maji rovnéz stejné vysledky, a to hodnotu 3.
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Dochézi k ristu hodnoty a ¢islo 3 je hrani¢ni, kdy ho lze povazovat také za minimalni

hranici pro velmi dobry stav podniku.
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Graf 13. Souhrnné ukazatele
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6 ZHODNOCENI A NAVRH DOPORUCENI

Akciova spole¢nost Lazn¢ Luhacovice patii mezi velké podniky a zaméstnava vice nez
500 zaméstnancii. Poskytuje sluzby predevsim v oblasti 1é¢ebné, ubytovaci, stravovaci,
kulturni a prodeje zbozi. Lazenské pobyty uskuteciiuje formou komplexni a ptispévkové
lazeniské péce pro klienty zdravotnich pojisStoven nebo jako lécebné, relaxacni a wellness
pobyty pro hosty ztuzemska a ze zahrani¢i zajiStované individualng, cestovnim

kancelafemi nebo firmami.

Cilem bakalatské prace je zhodnotit vyvoj finan¢ni situace spolecnosti za pouziti financni

analyzy a navrhnout doporuceni pro zlepSeni hospodaieni.

Rozborem horizontalni a vertikalni analyzy uéetnich vykazi je zjisténo, Ze celkova aktiva
| pasiva spole¢nosti ve sledovaném obdobi do roku 2013 klesaji. V roce 2014 v porovnani
s pfedchozim rokem dochazi k mirnému ristu o 0,74 %. Ktomuto naristu dochazi
v souvislosti s rekonstrukci hotelu Morava. AvSak nejvysSsi aktiva i pasiva jsou v roce
2010, kde na konci roku spole¢nost Lazné Luhacovice koupila spole¢nost Lécebné Lazné
Jachymov. K naristu také dochazi v souvislosti se stavbou a rekonstrukci hotelu
Alexandria, upravou zdravotnické ¢asti II. détské 1écebny a rekonstrukcei lazeiiského domu
Lipova. Ve sledovaném obdobi 2010-2014 ma nejvétsi podil na aktivech dlouhodoby
majetek, ¢ini primémé 87 %. V oblasti pasiv to jsou cizi zdroje, primérné ¢ini 52 %.

hodnoté provozni naklady, ptfedevS§im diky sniZeni poloZzky zména stavu rezerv
a opravnych polozek v provozni ¢innosti a komplexnich naklada ptistich obdobi I polozky
osobnich nakladt (N). Primérny stav zaméstnanci vtomto roce je 480, nejnizsi ve
sledovanych 5 letech, je divodem poklesu osobnich N (ty se skladaji z mzdovych N,
odmén ¢lenim organti obchodni korporace, N na socialni zabezpeCeni a zdravotni
pojisténi, socialnich N). V souvislosti s ekonomickou krizi lidé omezuji svou navstévnost
v Laznich Luhacovice, poCet zaméstnanci klesd a Snimi i osobni naklady. Je tieba
podotknout, Ze nedochazi k propousténi, dochazi vsak k tipravé smluv na dobu urcitou.
Celkové vynosy jsou ve zminéném roce 2013 na nejnizs$i urovni. Pokles je zapfi¢inén
nepfiznivymi zménami v oblasti legislativy (dochazi ke zméné zdkona o DPH ve
zdanovani zdravotnickych sluzeb dani z pfidané hodnoty) a zménou v indika¢nim seznamu
(ma dopad ve zménénych podminkach poskytovani komplexni a ptispévkové lazenské

péce na pokles trzeb od zdravotnich pojistoven). Spolecnost na to reaguje tim, zZe
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podchycuje poptavku, zavadi 1éEbu pohybového aparatu a rozsituje indikaci v 1é¢bé déti.
Nejvyssich nakladii a vynost je dosazeno v roce 2014. Néklady rostou V porovnani
S ptfedchozim rokem o téméf 19 %, diivodem je vyssi spotfeba materidlu, energii, sluzeb
a ostatnich provoznich ndkladi pfi nartstu poc¢tu pobytovych dnii, zahrnuji i naklady
souvisejici s rekonstrukei a opravami lazenskych domii a hoteli. Vynosy rostou o 20 %
v souvislosti s rostoucim zdjmem o lazeniskou péci, ke kterému pfispiva zruSeni
regulacnich poplatki, oziveni ekonomiky a pozitivni komunikace zmén legislativy. K rastu

vysledku hospodateni za tcetni obdobi (tedy Cistého zisku po zdanéni) dochazi také v roce

v

Pomérové ukazatele likvidity vykazuji podobné vysledky bézné a pohotové likvidity
(likvidity III. a II. stupn€). Bézna likvidita nespliuje v Zzadném roce doporucené hodnoty,
pohotova splituje pouze v roce 2010. Pouze v tomto roce je spolenost schopna uhradit
svym obéznym majetkem kratkodobé dluhy. Okamzitd likvidita (likvidita I. stupng)
dosahuje doporuc¢enych hodnot v roce 2012, 2013 a 2014. Rozdilovy ukazatel Cisty
pracovni kapitdl je kladny pouze v roce 2010. V dalSich letech dosahuje zapornych hodnot.
To svéd¢i o Spatném pokryti kratkodobych dluhli ob&znymi aktivy. Spole€nosti by po
uhrad¢ vSech kratkodobych dluhti nezbyly prostiedky pro zajisténi bézného provozu. Lze
doporucit castéji posuzovat likviditu a zjistovat stav kratkodobych zavazkid a penéznich

prostredki.

Ukazatele aktivity (obratovosti) zasob ukazuji na rtst obratky v roce 2013 a 2014. To je
dobfte, nebot’ tak dochazi k poklesu doby obratu zasob. Hodnoty nabyvaji podobnych
hodnot jako vroce 2010. Z vyslednych hodnot doby obratu kratkodobych pohledavek
a zavazku lze vycist, ze v letech 20112014 je doba zavazk vysSi nez doba obratu
pohledavek. Tento stav je pozitivni, protoze spole¢nost nejprve inkasuje pohledavky a poté
az plati své zavazky vici dodavatelim. V roce 2010 je tato podminka porusena, nejprve
spole€nost hradi zavazky a aZ za 178 dni inkasuje pohledavky od svych zakazniki. Lze

doporucit zachovat klesajici trend doby obratu zasob, kratkodobych pohledavek a zavazk.

Vysledky ukazatele zadluZenosti vychazi velmi dobie. Celkova zadluZenost spole¢nosti se
po celou dobu sledovaného obdobi snizuje, tim padem koeficient samofinancovani roste.
Prevazna Cast uvérii a finanénich vypomoci je totiz poskytnuta na zacatku zvolené¢ho
obdobi, poté dochdzi jen ke snizovani Gvérového zatizeni. Mira zadluzenosti vlastniho
kapitalu klesa, mira finanéni samostatnosti roste. Urokové kryti zaznamenava znatelny

pokles v roce 2011, pak se uz jen zvySuje. Je to dano podstatné nejvyssimi nakladovymi
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uroky za sledované obdobi. Doporucenych hodnot je dosazeno témét u vSech ukazateld
zadluzenosti. Lze doporucit i nadale pokracovat v doporucenych hodnotich a napf.
v ptipad¢ zadluzenosti, ktera klesd az k minimalni hranici, lze zvazovat pfijeti dalSiho
uveéru.

Ukazatele rentability rostou az v roce 2014. Rentabilita celkového kapitalu (ROA) roste
o rok dfive, tedy v roce 2013, a to z diivodu pouziti provozniho zisku (EBIT) ve vypoctu
namisto Cistého zisku (EAT), ktery je pouzit v pfipad¢ rentability vlastniho kapitalu (ROE)
Nejvyssich hodnot rentabilit je dosazeno v roce 2010, predevsim diky lepsim vysledkiim
hospodaieni a zvySenim zadluZzenosti, kterd do jisté miry rentabilitu vlastniho kapitalu
zvySuje. Lze doporudit rozsifovat nabidku sluzeb a vyuzivat ktomu vsSech kapacit

spolecnosti Lazn¢ Luhacovice.

Souhrnné bankrotni a bonitni modely poukazuji na ur¢itou nutnost pravidelné¢ provadét
finan¢ni analyzu spole¢nosti, nebot’ se hodnoty pocitanych ukazateli nachazi v Sedé zong,
podnik ma tedy nevyhranénou finan¢ni situaci. Dokonce je zjiSténo, Ze by spole¢nosti
v roce 2010 a 2011 hrozily finanéni potize. Tomu nasvédcuji 1 problémy s likviditou, vysi
CPK a rentabilitou VK. Pozitivni je v8ak skute¢nost, Ze se hodnoty modeld zvysuji.
V piipadé bonitniho modelu hodnoty sahaji az k hranici zatazeni mezi velmi dobrou
finan¢ni pozici podniku. Lze doporucit pokracovat v rostoucim trendu téchto ukazateld,
protoze se tak spolecnosti zlepSuje jeji finan¢ni Uroven a dochédzi ke zmirnéni rizika

upadku.

Vzhledem k dosazenym vysledim lze ptepokladat pokracovani v pozitivnim trendu roku
2014. Spolecnost Lazn¢ Luhacovice, a. S. totiz vychazi z trvajiciho ristu zajmu pojisténcii
o léceni, ke kterému pfispiva zruseni regulacnich poplatki a také revidovany indikacni

seznam pro lazenskou péci. Ten pfidava nékterym diagndzam tyden pobytu navic.

Celkové lze navrhnout pravidelné pocitat ukazatele financni analyzy, protoze spolecnost
vyuziva pouze operativniho reportingu. Ukazatele je tieba sledovat a drzet v doporucenych
hodnotach a nasledné je porovnat s odvétvim. Dale pokracovat v investicnich akcich tak,

aby nedochazelo k neptiznivym vykyvim jako v letech 2011, 2012 a 2013.
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ZAVER

Cilem této prace bylo zhodnotit vyvoj financni situace za pouziti financni analyzy
a navrhnout doporuceni pro zlepSeni hospodareni. Na zéklad¢ zakladnich poznatka tykajici
se finan¢ni analyzy bylo nutno provést praktickou analyzu spolecnosti Lazn¢ Luhacovice

za obdobi 2010-2014. Vysledky finan¢ni analyzy byly srovnany s doporucenymi

hodnotami vybranych ukazatelti.

Prace je rozd€lena do dvou casti — teoretické a praktické. Teoreticka Cast byla zamétfena na
popis a podstatu finanéni analyzy, kde byly vysvétleny pojmy souvisejici s problematikou.
Byly popsany ucetni vykazy a poté bylo uvedeno, kdo vSechno tuto analyzu vyuziva.
Podstatna ¢ast byla vénovana vybranym ukazatelim finan¢ni analyzy, piesnéji se jednalo
0 absolutni, rozdilové, pomérové a souhrnné ukazatele. K jednotlivym ukazatelam byl

uveden vyklad a vzorce.

Praktickd ¢éast se vénovala charakteristice spoleCnosti, tzn. jejimu piedstaveni, historii,
vedeni spole¢nosti a hospodatskym stfediskiim. Nasledovala prakticka financni analyza
spole¢nosti. Nejprve byla rozebrana horizontdlni a vertikdlni analyza rozvahy a vykazu
zisku a ztraty. Byl zjiStén nejprve na zacatku obdobi pokles aktiv i pasiv, k ristu doslo az
v roce 2014 v souvislosti s rekonstrukci hotelu Morava. Celkové naklady a vynosy rostly
rovnéz v tomto roce, kde byly nejvyssi za sledované obdobi. Vysledek hospodateni rostl
spole¢né s nimi. Analyzou pomérovych ukazatelt, kterou byla hodnocena likvidita,
obratovost, zadluzenost a rentabilita, byl zjistén nartst témét vSech ukazatelti v roce 2014.
Klesala pouze obratka kratkodobych pohledavek, doba obratu zéasob, kratkodobych
zavazkl, celkova zadluZenost a mira zadluZenosti vlastniho kapitdlu. K celkovému
zhodnoceni finan¢ni situace napomohly souhrnné ukazatele, které ukazaly spise na

nevyhranénou finan¢ni pozici spole¢nosti.
V zé4véru prace byla navrhnuta tato doporuceni pro zlepSeni hospodaieni:

e pravideln¢ pocitat ukazatele financni analyzy,

e sledovat a drzet ukazatele v doporucenych hodnotich a nasledné je porovnat
S odvétvim;

e pokracovat v investi¢nich akcich tak, aby nedochédzelo k nepfiznivym vykyvim

jako v letech 2011, 2012 a 2013,

e zachovat klesajici trend doby obratu zasob, kratkodobych pohledavek a zavazkii,
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e nadale pokracovat v dosahovani doporucenych hodnot ukazatele zadluzenosti
a vzhledem k jeho snizovani az k minimalni hranici lze zvazovat pfijeti dalSiho
uvéru,

e rozSifovat nabidku sluzeb a vyuzivat k tomu vSech kapacit spolecnosti Lazné
Luhacovice,

e pokracovat v rostoucim trendu souhrnnych ukazatelli, protoze se tak spole¢nosti

zlepSuje jeji financni uroven a dochdzi ke zmirnéni rizika tipadku.
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