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Abstrakt

Tato bakalatska prace se zabyva finanénim métenim a hodnocenim akciové spolecnosti
pivovar Bernard a.s. pomoci nastroji finan¢ni analyzy v letech 2017-2021. Na zaklad¢
vysledku poté budou piedstaveny navrhy na zlepSeni, které mohou firmé s nedostatky
pomoci. Prace je rozd€lena na tfi Casti. V teoretické ¢asti budou predstaveny jednotlivé
metody a ukazatelé, které poté budou pouzity na konkrétni firm¢. Praktické ¢ast predstavi
analyzu firmy dle ukazateli zminénych v ¢asti teoretické. V posledni Casti této prace

budou piedstaveny navrhy na zlepSeni souc¢asného stavu firmy.

Abstract

This bachelor thesis deals with the financial measurement and evaluation of the stock
company, Brewery Bernard a.s. using financial analysis tools for the period between
2017-2021. Based on the result, suggestions for improvement will then be presented that
can help the company with its deficiencies. The thesis is divided into three parts. In the
theoretical part, the different methods and indicators will be introduced and then applied
to a specific company. The practical part will present the analysis of the company
according to the indicators mentioned in the theoretical part. In the last part of this thesis,

suggestions for improving the current state of the firm will be presented.

Kli¢ova slova

finan¢ni analyza, likvidita, rentabilita, zadluzenost, pomerové ukazatele, rozdilové

ukazatele, Altmantiv model
Key words

financial analysis, liquidity, profitability, debt, ratio indicators, difference ratios, Altman
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UVOD

V dnesni dobé¢, kdy inflace stoupa rychle nahoru a veskeré sluzby a produkty se cenové
az zdvojnasobuji, je velmi dilezité, aby firmam neutikaly penize, ale naopak veskeré
jejich finanéni prostiedky byly co nejefektivngji vyuzity. Proto je podstatné orientovat se

ve financich a maximalizovat ziskovost.

Finan¢ni analyza ndm piedstavuje nastroj, ktery pomaha jak managementu, tak i externim
subjektim spravné interpretovat Géetni data. S vyuzitim téchto dat Ize posoudit finan¢ni
situaci podniku a vyhodnotit idealni strategii do budoucna. Diky finan¢ni analyze muze
byt odhalena slabina podniku a pozornost tak muze byt zaméfena na jeji zlepSeni

a zefektivnéni.

Toto téma pro bakalaiskou praci jsem si zvolil, jelikoz s finan¢ni analyzou jsme schopni
objevit problémy, které ndm nemusi byt na prvni pohled jasné, a miizeme si vytvorit
ptiblizny obraz o tom, jak na tom firma je. Zaroven jsme finan¢ni analyzou schopni
odhalit problémy, které by pro nas do budoucna mohly byt kritické, a v€asnou reakci jim
ptedejit.

V bakalaiské praci analyzuji finan¢ni situaci pivovaru Bernard a.s., ktery se zaméfuje na
vyrobu piva. Vlastni pouze jeden pivovar, z kterého se zbozi dodava po celé Ceské
republice a také své zbozi exportuje do svéta. Spoleénost zaméstnava okolo 150

zaméstnanct. U zvolené spolecnosti je analyzovano pét po sobé jdoucich let.
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CIiLE PRACE A METODY ZPRACOVANI

Cilem mé bakalaiské prace je vypracovani navrhl pro zlepseni financ¢ni situace vybrané
spoleCnosti a také urceni celkové financni situace podniku diky nastrojim finanéni
analyzy. Bakaléaiskd prace je rozdélena na tii Casti, na Cast teoretickou, praktickou
a Vv posledni Casti prace jsou predstaveny navrhy na zlepSeni finanéni situace vybrané

spole¢nosti.

V teoretické ¢asti jsou vysvétleny zakladni metody a pojmy, S kterymi je v bakalarské
praci pracovano. Je definovan pojem finan¢ni analyza a také jsou rozebrany vykazy nutné
pro sestaveni finanéni analyzy. Finan¢ni analyza je zaméfena na obdobi v rozmezi 2017—
2021. Je vysvétlena konkrétni metoda finan¢ni analyzy, ktera je vyuzita v prubéhu
bakalarské prace. Jedna se napiiklad o horizontalni a vertikdlni analyzu, analyzu

rozdilovych ukazatelti anebo analyzu pomérovych ukazateld.

Ve druhé c¢asti, ¢asti analytické, je pfedstavena firma, na které je aplikovana finan¢ni
analyza. K finan¢ni analyze firmy jsou vyuzity metody a vzorce popsané v prvni
teoretické Casti prace a jsou aplikovany na vykazy spole¢nosti za obdobi 2017-2021. Je
vyuzita analyza stavovych ukazateli. Nasledné jsou Vv praci vypocitany rozdilové
ukazatele, do kterych jsou fazeny Cisty pracovni kapital manazersky a investorsky a Cisté
pohotové prostiedky. Déle je zanalyzovana celkova zadluzenost firmy a vyhodnoceno,
jak efektivné je firma schopna splacet své dluhy. Vysledky analyzy jsou porovnavany
s doporuc¢enymi hodnotami. Analyzy obsahuji nalezité grafy a tabulky s nezbytnymi

informacemi pro samotnou analyzu.

Posledni ¢asti prace jsou navrhy na zlepSeni soucasné situace podniku, které jsou
vytvoteny na zdkladé celkového zhodnoceni financni situace podniku, dle vypocti

Z druhé casti.
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1 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

V této cCasti bakalafské prace jsou objasnény obecné teoretické pojmy, metody
a ukazatele, které¢ jsou hojn¢ vyuzivany u finan¢nich analyz podniku. Obsah z této Casti
pozdéji je vyuzit jako podklad pro vytvoreni praktické Césti bakalaiské prace. Tato
kapitola je zaméfena piedevSim na ukazatele, které jsou nutné pro posouzeni finan¢ni

situace podniku.

1.1 Finan¢ni analyza

Finan¢ni analyza slouzi k obecnému posouzeni finan¢niho zdravi podniku, proto je
podstatnou soucasti finan¢niho fizeni. Analyzuje obdrzené informace z dokumentd, jako
jsou vykazy zisku a ztraty, rozvahy, prehledy o cash flow. Hodnoti finan¢ni situaci
minulosti spole¢nosti, tak i jeji soucasny stav a zaroven nam piedpovida i mozny budouci

vyvoj (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013).

Finan¢ni analyzu mizeme rozd€lit na tfi po sobé jdouci Casti. Prvni ¢asti je urceni
hlavnich charakteristik finan¢niho stavu. Dalsi ¢éasti je detailn€jSi analyza pficin
sledovanych stavl a posledni ¢asti je nalezeni nezadoucich faktorti a vyhotoveni navrhu
na opatfeni. Hlavnim cilem finan¢ni analyzy vSak je pfipravit podklady, které jsou

podstatné pro spravné rozhodovani o fungovani podniku do budoucna (DluhoSové, 2008).
Podle Kalouda (2015) je mnoho zptsobu, jak mizeme definovat pojem finan¢ni analyza,
ale za nejpfesnéjSi oznacujeme ten, ktery analyzu oznacuje jako nastroj, diky kterému

jsme schopni posoudit tzv. finan¢ni zdravi analyzovaného subjektu.

1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

UZzivatelim finan¢ni analyzy fikdme stakeholdefi. Jsou to osoby, které jsou jakymkoliv
zptisobem spojeni s &innosti podniku. Ugetnictvi podniku témto uZivatelim predava
informace o celkové ekonomice firmy, a tim jim pomahé zvolit spravna rozhodnuti do
budoucnosti. O finanéni stav podniku maji zajem nejen manazefi, ale i jiné subjekty. Tyto
subjekty si mizeme rozd¢lit do dvou hlavnich kategorii: interni a externi (Kislingerova,

2010; Scholleova, 2012).
Mezi interni uzivatele fadime:

® Manazery;
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Zamgstnance;
vlastniky;
odboraie (Vochozka, 2020).

Do externich uzivateld fadime:

banky;

investory;

véritele;

stat a jeho organy;
finan¢ni utfady;
potenciondlni akcionafe;
obchodni partnery;
zakazniky a dodavatele;

manazery konkurence (Vochozka, 2020; Fibirova et al., 2019).

1.3 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Hlavnim zdrojem dat podniku jsou jeho tcetni vykazy, fadime sem:

13.1

Hlavnim cetnim vykazem u podniku je jeho rozvaha. Seznamuje nas s informacemi
0 tom, ktery majetek podnik vlastni a odkud je tento majetek financovan. Zda z vlastniho
kapitalu, anebo z ciziho. Rozvahu sestavujeme vzdy k ur¢itému datu a musime spliiovat

podminku, Ze se aktiva rovnaji pasiviim (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013).

Jedna se o zakladni pfehled majetku firmy ve statické podobé¢, diky tomu tedy ziskavame

rozvahu,

vykaz zisku a ztraty;

ptehled o penéznich tocich;

prehled o zménéch vlastniho kapitalu;

ptiloha téetni zavérky (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013).

Rozvaha

pomérné vérny obraz ve tfech hlavnich oblastech:

14



e Majetkova situace podniku — V ¢em konkrétné mame majetek vazan, jak je
ocenén, dozvime se 1 o jeho opotiebeni a jak rychle se obrati.

e Zdroje financovani — Zjakych zdroji byl majetek zaplacen, zajimame se
zejména o pomer vlastnich a cizich zdroji financovani.

¢ Financ¢ni situace podniku — Zde jsou velmi dilezité informace o zisku podniku,

kde dané zisky uplatnil a zda dostal svym zavazkam (Ruckova, 2019).
Aktiva

Aktiva mizeme chapat jako celkovou vysi ekonomickych zdroji podniku, které podnik
ma ve specifickém casovém uUseku. Zdroje byvaji Casto oznafovany jako kapital
z hlediska finanéni stranky podniku. Aktiva v rozvaze v Ceské republice jsou sefazena
podle doby jejich upotiebitelnosti neboli podle likvidity. Jsou sefazena od nejméné
likvidnich (naptiklad stala aktiva) az po nejlikvidné;jsi (kratkodoby majetek), zato v USA

toto sefazeni je pfesné obracené (Ruckova, 2019; Kndpkova, Pavelkova, Steker, 2013).
Aktiva v rozvaze rozliSujeme na:
e pohledavky za upsany vlastni kapital,
e stala aktiva;
e 0bé&zna aktiva;
e Casové rozliSeni aktiv (Rackova, 2019).
Pohledavky za upsany vlastni kapital
(V rozvaze €ast A) Zobrazuji nam stav nesplacenych podilti anebo akcii jako protipolozku

vici zakladnimu kapitalu. Jedna se o pohledavky za jednotlivé upisovatele — spole¢niky,

akcionafe, ¢leny druzstva (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013).
Stala aktiva

(V rozvaze cast B) Jsou rozd€lena do tii ¢asti: do dlouhodobého hmotného majetku,
dlouhodobého nehmotného majetku a dlouhodobého finan¢niho majetku. Stala aktiva
maji dobu pouzitelnosti delsi neZ jeden rok a postupné se opotiebovava jejich hodnota ve

formé odpisii, které se poté zahrnuji umérné tomu do nakladu (Rickova, 2019).
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Dlouhodoby hmotny majetek

Radime sem polozky dlouhodobé povahy, které nam pomahaji zajistovat normalni chod
podniku. Jedna se naptiklad o pozemky, budovy, dopravni prostiedky ¢i trvalé porosty.
U dlouhodobého hmotného majetku nelze odepisovat napt. pozemky, umeélecka dila ¢i
rizné sbirky, at’ uz automobilt anebo motyli, a to z divodu ocekavaného narastu ceny

tohoto majetku (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013; Kislingerova, 2010).
Dlouhodoby nehmotny majetek

Nemad zadnou fyzickou podobu, vétSinou se jednd o rliznd ocenitelnd prava (patenty,
ochranné znamky, licence a v soucasné dob¢ velmi popularni software). Do nehmotného
majetku také zatazujeme goodwill, coz je kladny, anebo zaporny rozdil mezi trzni cenou
podniku a jeho aktivy bez zavazkii. Do goodwillu mizeme fadit dobré jméno spolecnosti,
loajalitu zdkaznikid 1 celkovou prestiz znacky (Kndpkova, Pavelkova, Steker, 2013;

Vochozka, 2020).
Dlouhodoby finanéni majetek

Nachazi se zde veskeré nakoupené dluhopisy, terminované vklady a cenné papiry s dobou
drzeni del8i nez 12 mésicii. Do dlouhodobého finan¢niho majetku fadime i nemovitosti
zakoupené firmou na dalS$i pronjjem anebo urcené k prodeji ¢i uschovani volnych
finanénich prostfedkt. Tento majetek se neodepisuje, a to z divodu, ze nedochazi k jeho
opotiebeni (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013).

ObéZna aktiva

(V rozvaze ¢ast C) Dle Rackové (2019) jsou obézna aktiva definovana jako kratkodoby
majetek. MlZeme se s nim setkat ve dvou zakladnich podobéach: penéZzni prostredky
(pohledavky, kratkodobé cenné papiry, penézni prostiedky na uctu), anebo v podobé
vécné (suroviny, rozpracovana vyroba, polotovary), u nichz ocekdvame, ze se zméni na
penize do jednoho roku. Knapkova (2013) dodava, ze by majetek mél byt neustale
V pohybu, jelikoz ¢im rychleji se majetek bude ve firmé obracet, tim by ndm mél
generovat vétsi zisky. Velkou skupinou v obéznych aktivech jsou zdsoby, které nejsou
velmi efektivni z finan¢niho hlediska, ale urcité mnozstvi téchto aktiv je naprosto

nezbytné pro spravny chod podniku.
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Casové rozliSeni aktiv

(V rozvaze ¢ast D) Zaznamendva nam naklady ptistich obdobi — miiZe se jednat naptiklad
o predem zaplacené najemné anebo piijmy piistich obdobi, cozZ je odvedena prace, ktera

mi jeSté nebyla zaplacena (Konecny, 2004).
Pasiva

Oznacuje se také jako strana zdroju financovani podniku. A jsme schopni zde hodnotit

i finanéni strukturu firmy. Finanéni struktura se sklada z:

e Vlastniho kapitalu;
e cizich zdroji;
e cCasového rozliSeni pasiv (Konecny, 2004).

Vlastni kapital

(V rozvaze ¢ast A) Sklada se ze zdkladniho kapitalu, z riznych fondd, mdme zde zahrnut
i vysledek hospodafeni z minulych let, emisni azio i dotace. Zakladni kapital je Cast,
kterou do spolecnosti vlozili spolecnici, mize se jednat i o nepenézni vklady jako
naptiklad nemovitost (Rackova, 2019). Tato suma je zapsana i v obchodnim rejsttiku.
V ptipad¢ vykazovani a neuhrazeni ztraty dochazi casto k nucenému ponizeni zdkladniho
kapitalu ve firmé&. Do kapitalovych fondil patii rozdily z pfecenéni majetku pii zménach
ve spolecnosti anebo rozdil mezi emisnim kurzem akcie a jeji jmenovitou hodnotou
(Vochozka, 2020; Kislingerova, 2010).

Cizi kapital

(V rozvaze ¢ast B) Jednd se urcity dluh podniku, ktery musi byt v uréitém casovém
horizontu splacen. Za tento kapital se zpravidla plati riizné uroky anebo poplatky za
poskytnuti kapitalu (Kislingerova, 2010). Cizi kapital byva Casto levnéjsi nez vlastni,
proto se nam vyplati do uréité miry zadluzenost podniku pro jeho budouci rozvoj. Do
ciziho kapitalu fadime rezervy, dlouhodobé zavazky, kratkodobé zavazky a bankovni
uvery. Rezervy nam snizuji vykazovany zisk podniku, jedna se o budouci zavazky.
Mohou to byt naptiklad rezervy na opravy budov anebo rezervy, které nam pomahaji se
vyrovnat se ztratou z podnikatelské ¢innosti. Dlouhodobé zavazky jsou zavazky, které

maji dobu splatnosti del§i nez jeden rok. Kratkodobé zavazky mohou byt naptiklad
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kratkodobé zéalohy od odbératelli, které maji splatnost kratsi nez jeden rok (Ruckova,

2019; Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013).
Casové rozliSeni pasiv

Velmi maly podil z celkového mnozstvi pasiv ve firme, jedna se opét o najemné, avsak
tentokrat placené pozadu, anebo naopak predem piijaté najemné na dalsi rok (Vochozka,
2020).

1.3.2 Vykaz zisku a ztraty

,»Vynosy mizeme definovat jako penézni ¢astky, které podnik ziskal z veSkerych svych
¢innosti za dané ucetni obdobi bez ohledu na to, zda v tomto obdobi doslo k jejich inkasu.
Néklady pak predstavuji penézni ¢astky, které podnik v daném obdobi ucelné vynalozil
na ziskani vynost, i kdyz k jejich skuteénému zaplaceni nemuselo ve stejném obdobi
dojit. Vysledek hospodateni podniku je rozdil mezi celkovymi vynosy a celkovymi

naklady podniku.” (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 37)
Vynosy - Naklady = Vysledek hospodateni (+ Zisk,— Ztrata)

Vzorec 1: Vysledek hospodareni
Zdroj: (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 37)

Rozdélujeme dva typy sestavovani vykazu zisku a ztraty. Mizeme vykaz sestavovat

v druhovém ¢lenéni anebo v ucelovém ¢lenéni (Fotr et al., 2020).

Druhové ¢lenéni se zamé&fuje na povahu nakladid, na ktery typ naklad byly nédklady
vynaloZzeny (mzdové néklady, spotfebovany materidl) a do vykazu se promitaji dle
Casového hlediska, tzn. podle ¢asu, kdy byly vynaloZeny. Zato u u¢elového ¢lenéni se
zamé&fujeme na piic¢inu vzniku naklada, neboli na co byly naklady vyuzity, zda na vyrobu
v podniku, odbyt anebo v jinych ¢astech podniku. Pfi tomto ¢lenéni jsou naklady do
vykazu promitnuty az poté, co byly vykazany (Knapkové, Pavelkova, Steker, 2013;
Kislingerova, 2010).

Dle Kislingerové (2010) mtizeme ve finan¢ni analyze narazit na mnoho podob zisku,
avSak mezi nejpouzivanéjsi patii: vysledek hospodafeni za ucetni obdobi (EAT), zisk
pfed zdanénim (EBT), zisk pted troky a zdanénim (EBIT) a zisk pted uroky, odpisy
a zdanénim (EBITDA).

18



1.3.3 Prehled o penéZnich tocich

Podle Vochozky (2020, s. 38) ,,vykaz cash flow zachycuje vznik a pouZiti penéznich
prostiedktl. Jinymi slovy jde o ptehled ptijmi a vydaji podniku za dané obdobi, pticemz
je zadouci, aby prijmy prevySovaly vydaje. Svou naplni je doplitkem rozvahy a vykazu

zisku a ztraty.*

Vykaz cash flow neboli vykaz o penéznich tocich neni na rozdil od rozvahy a vykazu
zisku a ztraty zaloZzen na akrualnim principu. Tedy Ze se vynosy a naklady vztahuji
K uréitému casovému okamziku. Z praxe vime, ze podnik muize byt jak ziskovy, tak
zaroven i platebné neschopny. Vykaz cash flow vykazuje skute¢né pohyby penéznich

prostredki (Kislingerova, 2010).

V piipadé cash flow neni hlavnim cilem podniku dosahovat na konci kazdého ucetniho
obdobi kladné cash flow a tim si akumulovat volné penézni prosttedky. Avsak cilem je
veskeré prostifedky investovat tak, abychom navysSovali rist naseho kapitalu (Kubickova,

Jindtichovska, 2015).

Dle Ruckové (2019) cash flow muzZeme sestavit dvéma zpisoby. Jeden ze zpuisobi je
zplsob pfimy, ten se zaméfuje na piijmy a vydaje podniku v rdmci daného tcetniho
obdobi. Vochozka (2020) dodava, ze metoda nepiima se zamétfuje na zmény v rozvaze,
upravy hospodaiského vysledku o nepenézni operace (odpisy, opravné polozky apod.).
V dnesni dobé se Castéji vyuziva neptima metoda vypoctu. Tak jako u VZZ, tak se i u cash

flow rozd¢€luji penézni toky na provozni, investi¢ni a finan¢ni.

1.3.4 Vyrocni zprava

Vyroéni zprava slouzi jak majitelim podniki, tak externim uzivatelim, jako jsou
investofi, burzy, véfitelé. Zprava nas informuje o finanénim hospodateni spole¢nosti

a zaroven nam muze slouZit jako propagacni prostiedek, proto vetsi spolecnosti dbaji na

pfehledné grafické zpracovani (Mrkvicka, Kolat, 2006).

Povinnost sestavit vyro¢ni zpravu maji vSechny ucetni jednotky, jejichz Gcetni zavérka

musi byt ovétena auditorem (Rynes, 2021).
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2 METODY FINANCNI ANALYZY

2.1 Analyza absolutnich ukazateli

Mezi absolutni ukazatele fadime data, kterd jsou pfimo obsazena v ucetnich vykazech.
Posuzuje se jejich struktura a vyvoj bez pouziti matematickych operaci. Slouzi nam jako

prvni krok k lep$i orientaci u nami analyzované firmy (Businessinfo, 2009).

2.1.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza se zabyvd zménami a porovnanim zmén jednotlivych polozek
V urCitém casovém intervalu. Podle t€chto zmén jsme schopni predikovat budouci vyvoj
firmy, avSak musime byt obezfetni, jelikozZ podnik mize zménit chovani. Budouci
vysledky tak tedy mohou dopadnout jinak, nez jsme puvodné piedpokladali (Mrkvicka,
Kolat, 2006). Zarovent nam horizontalni analyza méti vyvoj jednotlivych poloZek a jejich
skladbu. Jiz v této ¢asti finanéni analyzy jsme schopni odhalit problémové oblasti
(Kubickova, Jindfichovskd, 2015). Tato analyza se nazyva horizontalni, jelikoz data ve
vykazech se sleduji po fadcich (horizontalng). Vzdy srovnavame urcité ucetni obdobi
s obdobim pfedchozim. Abychom dosahli pfesnéjsich vysledkli analyzujeme vice

ucetnich obdobi, vétSinou se analyzuje alesponi 5 po sobé& jdoucich let (Sedlacek, 2011).

Zm o = Béiné obdobi — Predchozi obdobi % 100 = Xiy1 — X % 100
menav o = Predchozi obdobi - Tx,

Vzorec 2: Vypocet zmény v %
Zdroj: (Sedlacek, 2011, s. 14)

Absolutni zména = Ukazatel,,, — Ukazatel,
Vzorec 3: Absolutni zména
Zdroj: (Kubi¢kova, Jindtichovska, 2015, s. 84)

2.1.2 Vertikalni analyza

V této analyze zkoumame hodnoty v jednotlivych sloupcich, z vrchu dolii. Tudiz u této
analyzy neporovnavame mezi sebou jednotlivé roky, ale vyjadiujeme jednotlivé polozky
z ucetniho vykazu vii¢i ndmi zvolené zakladné rovné hodnoté 100 %. VétSinou se za
zakladnu voli vySe aktiv (pasiv) a pro VZZ velikost vynost anebo nakladti (Knapkova,

Pavelkova, Steker, 2013). Pan Sedlacek (2011, s. 17) ik4, Ze ,,vyhodou vertikalni analyzy
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je, ze nezavisi na mezirocni inflaci a umoznuje tedy srovnatelnost vysledkii analyzy
z riznych let. Pouziva se i proto ke srovndni v Case (Casovych vyvojovych trendu

V podniku za vice let) 1 vV prostoru (srovnani riiznych firem navzajem).*

2.2 Analyza rozdilovych ukazatelu

Analyza rozdilovych ukazatelii se zaméiuje zejména na fondy finan¢nich prosttedki
a CPK (isty pracovni kapital). Fondu se rozumi jako rozdilu mezi souétem nékterych
polozek kratkodobych aktiv a n¢kterych polozek kratkodobych pasiv. Ty poté tvofi tzv.
¢isty fond (Sedlacek, 2011; Kubickova, Jindfichovska, 2015).

2.2.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital neboli CPK se vypo¢ita jako rozdil mezi celkovymi ob&Znymi
aktivy a vSemi kratkodobymi dluhy. Kratkodobé dluhy jsou ty, které maji splatnost od
3 mésict do jednoho roku. CPK nam piedstavuje veskeré volné prostiedky, které nemame
spojeny s zadnym konkrétnim tGcéelem. Tento kapital vyuzivame k hladkému prib&hu
hospodaiského roku, na platbu necekanych vydaji anebo na rozSifovani cinnosti

(Kubickova, Jindfichovska, 2015).

Kladna hodnota CPK nam fika, Ze mame vice ob&znych aktiv nez kratkodobych cizich
zdrojl, coz znamend, Ze ¢ast OA je financovéna dlouhodobymi zdroji, které jsou pro
podnik drazsi. Na druhou stranu, je zde mensi riziko a podnik ma ,,rezervu* pro ne¢ekané

udalosti, proto tento zplisob nazyvame konzervativni (Pevna, 2017).

Zaporny CPK znamena, Ze v piipadé nahlé potieby uhradit kratkodobé zavazky podnik
nema dostateéné volné prostedky. Proto zaporny CPK byvad hodnocen negativné

(Kubickova, Jindfichovska, 2015).
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Rozvaha

Aktiva Pasiva
SA VK
CPK CKOL

OA CKi

Obrizek 1: CPK z pohledu manaZera
Zdroj: (Sedlacek, 2011, s. 36)

Rozvaha
Aktiva Pasiva
VK
SA
CKot
CPK
0OA CKir

Obrazek 2: CPK z pohledu investora
Zdroj: (Sedlagek, 2011, s. 36)

Mame dva zpisoby vypoétu CPK. Z pohledu manaZera a z pohledu investora:
CPK = Obézny majetek — Kratkodobé cizi zdroje

Vzorec 4: Vypoéet CPK z pohledu manaZera
Zdroj: (Pevna, 2017, s. 114)

CPK = (Vlastni kapital + Cizi kapital dlouhodoby) — Stala aktiva

Vzorec 5: Vypoéet CPK z pohledu investora
Zdroj: (Kubickova, Jindtichovska, 2015, s. 99)

2.2.2 Cisté pohotové prosti-edky

Cisté pohotové prostiedky neboli zkracené CPP vypoditame jako rozdil mezi pohotovymi
pen¢znimi prostiedky a ihned splatnymi zavazky. Pod pojmem pohotové penézni

prostiedky si miizeme piedstavit okamzité dostupné penize jako napiiklad: penize
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Vv hotovosti, penize na G¢tech. Mizeme sem zatadit i Seky, kratkodobé cenné papiry anebo
sménky, protoze jsme schopni je velmi rychle preménit na penize (Hrdy, Krechovska,
2016). Hodnota CPP by neméla byt piili§ vysoka, protoZe to znamena, ze ma podnik piilis
mnoho penéznich prostiedki, které by mohl Iépe vyuzit. Avsak pokud by hodnota byla
zaporna, znamend to naopak, ze podnik nedisponuje dostateénym mnozstvim volnych
penéznich prostiedkt (Kubickova, Jindfichovska, 2015).
CPP = Pohotové pen&ini prosttedky — Okamzité splatné zavazky
Vzorec 6: Vypoé&et CPP

Zdroj: (Hrdy, Krechovska, 2016, s. 215)

2.3 Analyza pomérovych ukazateli

Dle Knapkové (2013) patii analyza pomoci pomérovych ukazateli mezi jednu
Z nejoblibenéjsich analyz, protoze nam pomérné rychle a jednoduse prozradi mnoho
podstatnych informaci o finan¢ni situaci podniku. Pfi této analyze ddvame mnoho
polozek z rozvahy, VZZ anebo cash flow do vzajemného poméru, proto jsme schopni
vytvorit velké mnozstvi ukazateli. V praxi se jich vSak osvédc¢ilo pouze nékolik a ty

délime do 5 zakladnich skupin. Jsou jimi:

e ukazatele zadluzenosti;
e ukazatele rentability;

e ukazatele likvidity;

e ukazatele aktivity;

e ukazatele kapitalového trhu.

2.3.1 Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluzenosti ndm slouzi k urceni rizika, které podnik nese pii daném pomeéru
vlastniho a ciziho kapitalu. Cim vys§i ma podnik zadluzenost, tim vyssi riziko podstupuje.
Muze nastat, ze pii nepfiznivém roku nebude schopen splacet své zavazky (Knapkova,

Pavelkova, Steker, 2013).

Dnes je u vétsich podnikl téméf nemozné financovat veskera aktiva pouze z vlastniho
kapitalu, anebo pouze z kapitalu ciziho. Pokud bychom pouzili pouze vlastni kapital,

znamenalo by to pro nas snizeni celkové vynosnosti naseho kapitalu. Na druhou stranu
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financovani pouze z ciziho kapitdlu v dneSni dobé ani neni mozné, jelikoz mame
ptedpisy, které po nas vyzaduji ¢ast vlastniho kapitalu pfi zahajeni podnikani (Griinwald,

Holeckova, 2007).
Celkova zadluZenost

Celkova zadluzenost (debt ratio) nebo také ukazatel véfitelského rizika je jeden ze
zakladnich ukazateld. Obecné se da fict, Ze ¢im je vyssi ukazatel celkové zadluzenosti,
tim vice je podnik zadluzen a zaroven je zde vySsi riziko pro véfitele. Doporuc¢ena
hodnota by méla byt pod 50 % (Hrdy, Krechovska, 2016). Avsak dle Knapkové (2013)
by se méla doporuc¢ena hodnota pohybovat mezi 3060 %.

Cizi kapital (dluhy)
Celkova aktiva

Celkova zadluzenost =

Vzorec 7: Vypocet celkové zadluZenosti
Zdroj: (Hrdy, Krechovska, 2016, s. 220)

Mira zadluZenosti

Mira zadluzenosti (debt/equity ratio) je dilezitym ukazatelem ukazujicim pomér mezi
cizim a vlastnim kapitdlem. Tento ukazatel je vyuzivan predevSim bankami, které
zkoumaji, zda poskytnout Gvér anebo ne. Pfi tomto posuzovani je velmi dilezity vyvoj
zadluzenosti v ¢ase, zda mira zadluZzenosti klesala, anebo naopak rostla (Knapkova,
Pavelkova, Steker, 2013).

Cizi zdroje

Mira zadluzenosti =
Vlastni kapital

Vzorec 8: Vypocet miry zadluZenosti

Zdroj: (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 86)

Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovani (equity ratio) je doplnkovym ukazatelem celkové
zadluzenosti. Jejich soucet ¢ini dohromady 100 %. Tento koeficient nas informuje o tom,
Vv jakém pomeéru jsou celkova aktiva financovana z vlastniho kapitdlu (Mrkvicka, Kolaft,
2006; Rejnus, 2014).

Vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = - -
f f Celkova aktiva

Vzorec 9: Vypocet koeficientu samofinancovani

Zdroj: (Hrdy, Krechovska, 2016, s. 220)
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Ukazatel urokového kryti

Ukazatel Grokového kryti (interest coverage) fika, kolikrat zisk pifevySuje zaplacené
troky. Cim vy$si bude hodnota tohoto ukazatele, tim vyssi je diivéryhodnost spole¢nosti.
Pokud by hodnota ukazatele dosahovala 1, znamena to, Ze veskery zisk spole¢nosti bude
uplatnén na zaplaceni Urokti. Pro urokové kryti je idealni hodnota 3 a vice (Hrdy,

Krechovska, 2016).

EBIT
Uroky

Urokové kryti =

Vzorec 10: Vypocet urokového kryti
Zdroj: (Sedlacek, 2011, s. 64)

2.3.2 Ukazatele rentability

»~Rentabilita, resp. vynosnost vlozen¢ho kapitdlu je mecfitkem schopnosti podniku
vytvafet nové zdroje, dosahovat zisku pouZzitim investované¢ho kapitalu. Je formou
vyjadieni miry zisku, kterd v trzni ekonomice slouzi jako hlavni kritérium pro alokaci

kapitalu.” (Griinwald, Holeckova, 2007, s. 16)

Vsechny ukazatele rentability ndm fikaji, kolik K¢ zisku ptfipadd na jednu korunu

jmenovatele.

EBIT - (Earnings Before Interest and Taxes) je zisk s danémi i uroky, jde o ukazatel
vysledku hospodateni (EBIT, 2022).

EAT - (Earnings After Taxes) zisk po zdanéni, ktery se ve VZZ nachazi jako vysledek

hospodateni za bézné ucetni obdobi (Rickova, 2019).
Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

Ukazatel nas informuje o rentabilité podniku, pokud bychom nemuseli danit zisk. Jelikoz
je dan ze zisku povinna, tak se tento ukazatel pfili§ nevyuziva. AvSak pokud budeme
srovnavat spole¢nosti z rozdilnych statl s odliSnym dailovym rezimem, tento ukazatel pro
nas bude velmi pfinosny (Mrkvicka, Kolat, 2006).

Zisk (EBIT)
Celkova aktiva

Rentabilita aktiv (ROA) =

Vzorec 11: Vypocet ROA
Zdroj: (Kubickova, Jindtichovska, 2015, s. 124)
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Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Jeden z kli¢ovych ukazateli pro akcionare a jiné investory. ROE nam ftika, kolik korun
¢istého zisku pfipada na jednu korunu investovanou do podniku. Investofi zjisti, zda jim
kapital pfinasi dostateCny vynos s ohledem na investicni riziko. Pro investora je diilezité,
aby hodnota ROE byla vyssi nez uroky u jiné investice (Sedlacek, 2011; Kislingerova,
2010).

Cisty zisk (EAT
ROE — y (EAT)

Vlastni kapital

Vzorec 12: Vypocet ROE
Zdroj: (Komer¢ni banka, 2023)

Rentabilita trzeb (ROS)

Jedna se o pomér, kde je v Citateli zahrnut vysledek hospodareni v riznych podobach
(EAT, EBIT, EBT) a ve jmenovateli jsou zahrnuty trzby. Tento ukazatel nam udava, kolik
korun ¢istého zisku ptipada na 1 K¢ celkovych vynost podniku (Knapkova, Pavelkova,
Steker, 2013).

Zisk

Rentabilita trzeb =
entabilita trize Triby

Vzorec 13: Vypocet ROS
Zdroj: (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 98)

Rentabilita dlouhodobého kapitalu (ROCE)

Tento ukazatel mefi vykonnost kapitalu vloZzeného do podniku na dobu delsi neZ jeden
rok. Je dulezity hlavné pro véfitele, banky anebo investory. V rozvaze se tento kapital
nachazi pod polozkami: dlouhodobé cizi zdroje, rezervy a dlouhodobé emitované
dluhopisy. Tento ukazatel 1épe ukaze vynosnost vlozeného kapitalu nez ukazatel
rentabilita celkového kapitalu. Tento ukazatel je dllezity zejména pro banky a investory
(Kubickova, Jindtichovska, 2015).

Zisk (EBIT)
Dlouhodoby kapital

Rentabilita dlouhodobého kapitalu =

Vzorec 14: Vypocet ROCE
Zdroj: (Kubickova, Jindtichovska, 2015, s. 127)
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2.3.3 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity zkoumaji, zda je podnik schopny dostat svym zavazkium. Likvidita je
specifikovana jako schopnost podniku pfeménit sva aktiva na financ¢ni prostfedky tak,
aby doslo ke splaceni zavazkii v¢as, pozadovanou formou a na spravném misté. S timto
ukazatelem se poji dva pojmy: likvidita a solventnost. Likvidita ndm udava, jak t¢zké je
preménit dany majetek na hotovost. Solventnost je schopnost hradit své zdvazky vcas
Vv domluveném terminu. Opakem solventnosti je insolventnost neboli platebni
neschopnost. Jde o zdkladni charakteristiku majetku, kde se rizné majetkové Casti deli

podle rychlosti, kterou jsme schopni je preménit (Kislingerova, 2010).

Klasickym rozdélenim likvidity je rozdéleni na béznou, pohotovou a okamzitou likviditu.
S tim, ze kazd4 zminénd likvidita ma své doporucené hodnoty, které by podnik mél
respektovat, aby nedoslo k platebni neschopnosti, anebo aby naopak nemél ptili§ mnoho

hotovosti, kterou miize 1épe investovat (Scholleova, 2012).

Bézna likvidita

Nékdy také pojmenovand jako likvidita tietiho stupné. Udava nam kolikrat obézné aktiva
pokryji kratkodobé zadvazky neboli kolikrat je podnik schopen uspokojit vSechny véftitele,
pokud bychom naraz pfeménili veskera obézna aktiva na hotovost (Rickova, 2019).

Dle Kubickové a Jindfichovské (2015) jsou idealni hodnoty finan¢né zdravych podnikt
vV rozmezi od 1,5-2,5, avSak konkrétni urovenl zavisi na oboru Cinnosti firmy a jinych
aspektech. Pokud je hodnota niz$i nez 1, znamena to, ze podnik neni finanéné zdravy

a muze dojit k platebni neschopnosti urcitych zavazk.

Obéina aktiva

Bé&na likvidita =
e VLA = 1 atkodobé zavazky

Vzorec 15: Vypocet bézné likvidity
Zdroj: (Sedlagek, 2011, s. 66)
Pohotova likvidita

Neboli likvidita druhého stupné. Tak jako u bézné likvidity je i u likvidity pohotové
obtizné naleznout idealni hodnoty. AvSak pokud bychom ideédlni hodnotu méli stanovit,
jednalo by se o rozpéti od 0,7-1,0. Pfi hodnoté pohotové likvidity 1 je podnik, bez
jakéhokoliv prodeje vlastnich zasob, schopen hradit své zavazky. Pokud by hodnota byla
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vy$§i nez 1, podnik ma zbytecné velké mnozstvi aktiv a ty nemohou byt vyuzity

efektivnéji (Vochozka, 2020).

Obéina aktiva — Zasoby

Pohotova likvidita = Kratkodobé zavazky

Vzorec 16: Vypocet pohotové likvidity
Zdroj: (Kubickova, Jindtichovska, 2015, s. 134)
Okamzita likvidita
Dle (Sedlacek, s. 67) okamzita likvidita ,,Mé&Fi schopnost podniku hradit pravé splatné
dluhy. Do Ccitatele se dosazuji penize (v hotovosti a na béznych uctech) a jejich
ekvivalenty (volné obchodovatelné kratkodobé CP, splatné dluhy, sménecné dluhy

a Seky).“ Ukazatel by mél nabyvat hodnot alespon 0,2.

Penéini prostiedky + Ekvivalenty

Okamizita likvidita = — —
OkamiZité splatné zavazky

Vzorec 17: Vypocet okamZzité likvidity
Zdroj: (Sedlagek, 2011, s. 67)
2.3.4 Ukazatele aktivity

Hlavni vyznam procesu, které v podniku probihaji, je postupna pfeména forem, kterych
kapital investovany do podniku nabyva. Tato pfeména je zakladni ¢innosti podniki a tvofi
kolobéh, ktery kdyz je dokonéen, piinasi podniku zisk. Cim vickrat kolob&h dokonéime,
tim vétsiho zisku dosdhneme. Tim padem by dlouhodobym planem podniku mélo byt

zkracovani doby uskute¢néni téchto kolob&éhti (Kubickova, Jindfichovska, 2015).
Ukazatele aktivity mizeme rozdélit na dvé zakladni skupiny:

e Doba obratu aktiv — sd¢luje nam, za jak dlouhou dobu je podnik schopen
preménit svlij majetek naptiklad na trzby ¢i jiné penézni prosttedky. Tato hodnota
by méla dosahovat co nejnizs$ich hodnot.

e Obratkovost aktiv — také nazyvana rychlost obratu. Tento ukazatel by m¢l
nabyvat co nejvyssich hodnot. Ukazuje ndm pocet obratek za dany casovy usek,

z pravidla se jedna o jeden rok (Sedlacek, 2011).
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Obrat celkovych aktiv

Ukazatel nam udava, jak moc vyuzivame aktiva v podniku, a vyjadiuje, kolikrat se aktiva
za rok obrati. Cim je vysledné &islo tohoto ukazatele vyssi, tim efektivnéji podnik aktiva
vyuziva (Cizinska, 2018).

Doporuc¢ena hodnota ukazatele by neméla byt nizsi nez 1. Je vSak velmi dulezité dbat na
odvétvi, ve kterém se pohybujeme. Nizkd hodnota tohoto ukazatele zna¢i neumérné

vybaveni podniku a neefektivni vyuziti majetku (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013).

Triby

Obrat celkovych aktiv = =n e s

Vzorec 18: Vypocet obratu celkovych aktiv
Zdroj: (Cizinska, 2018, s. 208)
Obrat stalych aktiv

Tato hodnota ndm vyjadfuje, kolikrat se béhem jednoho roku stala aktiva pfeméni na
trzby. Vyuziva se nejvice v momentech, kdy podnik uvazuje o nakupu nového

dlouhodobého majetku (Kislingerova, 2010).

Pokud bude hodnota ukazatele niz$i nez oborovy primér, podnik by mél zvazit zvySeni
vyrobni kapacity a mél by imérné sniZzit vysi svych investic (Sedlacek, 2011).

Triby

Obrat stalych aktiv = ——m—r-—

Vzorec 19: Vypocet obratu stalych aktiv
Zdroj: (Kalouda, 2015, s. 58)

Obrat zasob

Tato hodnota nam udava piehled o tom, kolikrat za jeden rok proddme veskeré nase
zasoby a poté je opct naskladnime zpét. Ukazatel srovnavame s oborovymi primeéry
a zadouci hodnota by meéla byt vyssi nez tyto pruméry. Pokud je hodnota nizs$i nez
oborovy primér, podnik ma velké mnozstvi penéz v nelikvidnich zasobach (Vochozka,
2020).

) Triby
Obrat zasob = ———
Zasoby

Vzorec 20: Vypocet obratu zasob
Zdroj: (Kalouda, 2015, s. 59)
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Doba obratu zasob

Doba obratu zasob je ukazatel, ktery je odvozeny od obratu zasob. Tento ukazatel ndm
vyjadiuje, za kolik dni se zasoby vazané v podniku spottebuji anebo prodaji. I kdyz
na to, ze v nékterych odvétvich je urcitd mira zdsob nutnd pro bezproblémovy chod
podniku. Proto i u tohoto ukazatele je velmi podstatné porovnavat vysledné hodnoty

S oborovymi prumeéry (Rickova, 2019).

Zasob
Y % 360

Doba obratu zasob =
oba obratu zaso Triby

Vzorec 21: Vypocet doby obratu zasob

Zdroj: (Kubickova, Jindfichovska, 2015, s. 153)
Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohleddvek je cas mezi vyfakturovanim prodaného zbozi ¢i sluzby

a pripsanim hotovosti na bankovni ucet podniku (Sedlacek, 2011).

Podle (Ruckova) by idealni hodnota tohoto ukazatele neméla prekracovat béznou dobu
splatnosti faktur. Jinak to znamena, ze pohledavky nebudou vcas zaplaceny ze strany
obchodnich partneri.

Pohledavky

Triby
365

Doba obratu pohledavek =

Vzorec 22: Vypocet doby obratu pohledavek
Zdroj: (Kalouda, 2015, s. 59)

Doba obratu kratkodobych zavazki

Ve zlomku jsou zahrnuty denni trzby z prodeje vlastnich produktt a sluzeb, stejné tak
jako prodeje zboZi, které jsou pouzity ke splaceni kratkodobych dluhti. Kdyz jsou n¢které
dluhy nezaplaceny a firma vyuziva bezplatny obchodni uvér, ukazatel vyjadiuje dobu, za

kterou je poté zavazky schopen splatit (Kislingerova, 2010).

) . Kratkodobé zavazky
Doba obratu kratkodobych zavazkl = Triby x 360

Vzorec 23: Vypocet doby obratu kratkodobych zavazka
Zdroj: (Kislingerova, 2010, s. 109)
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2.4 Analyza soustav ukazateli

Soustava ukazatelli se od béznych ukazatell, jako jsou ukazatele pomérové, rozdilové
ajiné, lisi zejména tim, Ze neporovnava pouze dil¢i stranky financ¢ni analyzy, ale
komplexné zhodnoti financni situaci podniku. Soustavy ukazatelG tvoii souhrn
konkrétnich ukazateli, které ndm vysledek shrnuji do jedné veli¢iny (Kubickova,

Jindfichovska, 2015).

2.4.1 Bankrotni model

Jak uz z nazvu vypovida, jednd se o model, jehoz hlavnim ukolem je urcit, zda firma
nesmétuje v blizké dob¢ k bankrotu. Tento model nas ma upozornit na potencionélni

nebezpeci upadku podniku (Rackova, 2019).
Altmaniiv model

Nazev modelu nam prozrazuje jméno zakladatele, jimz byl profesor Edward Altman.
Altman vyuzil souhrn 22 pomérovych ukazateld, ¢imz dosahl Z-skore. Toto skore poté
vyuzil na 66 firmach, které rozfadil na podniky sméfujici k bankrotu a zdravé podniky.
Zjistil, Ze hodnota 2,675 byla hodnotou hrani¢ni. Podniky, které dosahly mensiho &isla,
byly tésné pied bankrotem. Tento model fadime mezi nejvyuzivanéjsi model pro uréeni

finan¢niho zdravi podniku (DluhoSova, 2008).
Z=12%xX;+14xX,+33%xX3+0,6xX,+1,0XxX;

Vzorec 24: Vypocet Z-skore
Zdroj: (Rackova, 2019, s. 81)

Dle (Kubi¢kova, Jindfichovska) proménné vyjadiuji:
X,= Pracovni kapital / celkova aktiva

X,= Nerozd¢leny zisk / celkova aktiva

X;=EBIT / celkova aktiva

X,= Vlastni kapital / cizi zdroje

Xs=Trzby / celkova aktiva

Hranice, ktera byla v minulosti vyuzivana i Altmanem, byla v novéjsim modelu zménéna.

Z 2,675 se hranice posunula na 2,9 a zarovein vznikla hranice nova. Tato hranice oddéluje
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podniky tésné pied bankrotem a podniky v Sedé zon€, hodnota hranice je 1,2. Tim padem
mame 3 urovné Z-skore. Pasmo, kde jsou podniky ve velmi dobré situaci neboli pasmo
prosperity, je zona se Z-skore vét§im nez 2,9. Dalsi zona je Seda zdna, ta se nachazi mezi
hodnotou Z-skore 2,9—1,2 a jako posledni lezi pasmo bankrotu, to je, pokud Z-skore

dosahne hodnoty mensi nez 1,2 (Dluhosova, 2008).

Avsak tento model byl ur€en pouze pro podniky, které pattily do skupiny firem vetejné
obchodovatelnych na burze. Proto byl vzorec upraven i pro firmy, které nebyly vetejné

obchodovatelné na burze (Rickova, 2019).
Z=0717xX; + 0,847 x X, + 3,107 X X3 + 0,42 X X, + 0,998 X X5

Vzorec 25: Vypocet Z-skére
Zdroj: (Holeckova, 2008, s. 195)

X,= Pracovni kapital / celkova aktiva

X,= Nerozd¢leny zisk / celkova aktiva

X3=EBIT / celkova aktiva

X,= Vlastni kapital / cizi zdroje

Xs=Trzby / celkova aktiva (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013).
Index INO5

Index IN95 byl zpracovan jiz v roce 1995 manzely Neumaierovymi a byl zaméfen na
¢eské podniky. Index od samotného vytvoreni prosel mnoha modifikacemi, po plivodnim
indexu IN95 vznikl novy IN99, o dva roky pozdéji byl index opét upraven na INO1 a ten
byl poté jesté jednou upraven v roce 2005 na konecny INOS. Tento index funguje podobné

jako Altmaniv index na zaklad€é pomérovych ukazateld (Hrdy, Krechovska, 2009).

Index INO5 se nezamétuje pouze na finan¢ni problémy podnikd, ale zaroven bere v potaz,
zda tvoti hodnotu pro vlastniky. Vypovidajici schopnost tohoto indexu dosahuje az 80 %
a zejména u stfednich podnikti je schopen predpoveédét se 78% tspesnosti bankrot firmy
(Kubickova, Jindfichovska, 2015).

INO5 =0,13 xX; +0,04 X X, + 3,97 X X3+ 0,21 X X, + 0,09 X X5

Vzorec 26: Vypocet IN0O5
Zdroj: (Kubickova, Jindtichovska, 2015, s. 234)
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Kde

X,= Aktiva / cizi zdroje

X,= EBIT / ndkladové troky
X;= EBIT / aktiva

X,= Vynosy / aktiva

Xs= Obézna aktiva / (kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni uvéry) (Knapkova,

Pavelkova, Steker, 2013).

Tabulka 1: Hodnoceni naméienych hodnot

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Sedlacek, 2011, s. 112)

Hodnota IN05 Hodnoceni pasma
IN>1,6 Ideélni zéna

09<IN<16 Seda zona
IN<O0,9 Zb6na bankrotu

Bonitni modely

Ohodnocuje podnik pomoci bodového systému. Veskeré casti podniku jsou bodové
ohodnoceny a celkovy pocet bodl poté rozhodne, do které kategorie podnik spadé. Tato
metoda Casto slouzi ke srovnani podnikii nachézejicich se ve stejném oboru. Jako piiklady

bonitnich modelt si mizeme uvést Tamariho model nebo Kralicktiv Quicktest (Rackova,

2019).
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3 ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

V této cCasti bakalarské prace provedu financni analyzu aktudlniho stavu podniku.
Zamgé&fim se na predstaveni firmy a oboru, ve kterém spole¢nost podnika, stru¢nou historii
vzniku, hlavni zaméfeni a Cinnosti firmy a poté prejdu k samotné analyze soucasného
stavu firmy. Finan¢ni analyzu budeme provadét aplikaci vzorct, které jsme si piedstavili
Vv teoretické Casti této bakalarské prace. Financ¢ni zdravi podniku je vyhodnocovano

zZ Ucetnich vykazu spole¢nosti v letech 2017-2021.

3.1 Zakladni informace

Nazev: Rodinny pivovar Bernard a.s.

Sidlo spole¢nosti: 5. kvétna 1, Humpolec, okres Pelhfimov, 396 01
ICO: 260 31 809

Datum zapisu do OR: 27.12.2000

Pravni forma: akciova spolecnost

Ziakladni kapital: 260 000 000,- K¢

Spole¢nici:

Tabulka 2: Spoleénici

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Géetnich zavérek

Spole¢nik % vKkladu | Vyse vkladu

Ing. Stanislav Bernard 25 % 65 000 tis. K¢
Ing. Josef Vavra 25% 65 000 tis. K¢
DUVEL MOORTGAT, N.V. 50 % 130 000 tis. K¢

3.1.1 Predmét podnikani

Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v piilohach 1 az 3 Zivnostenského zakona, obory
velkoobchod a maloobchod, prondjem a ptj¢ovani véci movitych, testovani, mefent,
analyzy a kontroly, reklamni cinnost, marketing, medialni zastoupeni, provozovani
kulturnich, kulturné-vzdélavacich a zabavnich zatizeni, pofadani kulturnich produkci,
zabav, vystav, veletrhl, prehlidek, prodejnich a obdobnych akci, ¢innost Ucetnich
poradcii, vedeni Ucetnictvi, vedeni danové evidence, prodej kvasného lihu, konzumniho

lihu a lihovin, pivovarnictvi a sladovnictvi, hostinska ¢innost (Penize.cz, 2023).
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3.1.2 Historie spole¢nosti

V roce 1991 Stanislav Bernard, Josef Vavra a Rudolf Smejkal vydrazili pivovar
vV Humpolci a zalozili spole¢nost Bernard Pivo, v. o. s. Jelikoz byl pivovar po
technologické strance zdevastovan, ze zacatku ho cekaly obrovské problémy a byl na
hranici bankrotu. Aby Stanislav Bernard zabranil konci pivovaru, rozhodl se zalozit Svaz
malych pivovarii a zacal bojovat za snizeni dan¢ pro pivovary do vystavu 200 tis.
hektolitra. Diky jeho proaktivité pivovar piezil a zaroveint pomohl spousté dalSich malych
pivovarti. Po cca deseti letech, diky dobré kvalité piva a postupnému budovani znacky,
zaCina pivovar nabyvat na popularité a v roce 2000 se z n¢j stava akciova spolecnost.
V roce 2001 vstupuje do hry belgicky pivovar Duvel Moortgat, ktery skoupil 50 % firmy
a umoznil tak dal$i potiebné investice do modernizace. V roce 2004 dochazi k zaméteni
na export a rozsifeni pole ptisobnosti se vstupem Ceské republiky do EU. V soudasné
dobé¢ spolecnost investuje zejména do technologii zajist'ujicich zlepSeni kvality piva,
zaroven spolecnost mysli ekologicky, a proto odmitla balit pivo do PET lahvi anebo
hlinikovych obali. A také k30. vyro¢i pivovaru Bernard bylo otevieno nové
navstévnické centrum, které ma pomahat rozsifovat povédomi o znacce (Pivovar Bernard,
2023).

3.2 Analyza vnéjSiho prostredi

Situace se pro nami analyzované odvétvi v Ceské republice vyvijela pomémé dobie,
pramérné trzby u podniki rostly a podniky vykazovaly kladné hodnoty. Avsak situace
omezeni, které se dotkly restauraci, spole¢enskych akci a zkratka v§ech moznych gastro
podnikt. Tato opatfeni méla tedy vliv 1 na ndmi analyzovanou spolecnost. Z diivodu
uzavieni restauraci a bart doSlo ke sniZeni konzumace piva a pivovar Bernard a.s. vyrobil
o vice nez 50 000 tis. hektolitrd piva mén¢ (OR Justice, 2023). To se také tykalo celého
odvétvi, kterému se v tomto roce snizily trzby o 1 531 150 tis. K¢. V ruku v ruce s timto
poklesem Sel 1 pokles vysledku hospodaieni (Panorama zpracovatelského primyslu,
2023).

Do ekonomickych faktort, které ovliviiuji fungovani podniku a jeho vysledky, mizeme

zatadit inflaci, HDP a miru nezaméstnanosti. U inflace miZeme sledovat velmi prudky
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nariist v poslednich letech. V bieznu 2023 inflace doséhla hodnoty 16,4 % a o rok diive,
tedy v bieznu 2022, byla mira inflace 12,7 %. Pokud bychom se podivali jest¢ dal do
minulosti, tak na obrazku muzeme vidét, Ze se inflace dlouhodobé pohybovala okolo
hranice 2,3 % (Cesky statisticky ufad, 2023). Tyto faktory maji vyrazny vliv na naklady
vynalozené za materidly a samoziejmeé také energie spojené s provozem. Inflace se mtize

do budoucna také promitnout na mzdach pro zaméstnance.

Mésicni vyvoj mezirocniho indexu spotrebitelskych cen®
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Obrazek 3: Mira inflace
Zdroj: (Cesky statisticky uiad, 2023)
Dalsim ekonomickym faktorem je hruby domaci produkt. Ten nam tika, o kolik procent
mezirocné vzrostly anebo ubyly hodnoty statkli vytvorfené za urcité ¢asové obdobi.
Z obrazku nize vidime, Ze do roku 2019 dochazelo k rtstu, ktery se pohyboval okolo 2,5
%. V roce 2020 v navaznosti na pandemii doslo k propadu a HDP se dostal do zapornych
hodnot. Vétsinu firem pandemie omezila, at’ v prodejich, ¢i ve vyrob¢ a z tohoto diivodu
nebylo mozné tvotit vétsi hodnoty nez roky predeslé. Po tomto krizovém roce vidime

navrat zpét do kladnych meziro¢nich hodnot (Kurzy.cz, 2023).
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Obrazek 4: Vyvoj HDP

Zdroj: (Kurzy.cz, 2023)
Posledni ekonomicky faktor, ktery si zminime, je mira nezaméstnanosti v Ceské
republice. Jak miZeme vidét, tak se ze zacatku obdobi mira kazdym rokem sniZovala, ale
vlivem koronavirové krize doslo k nartistu nezaméstnanosti osob. Podniky byly nuceny
propoustét zaméstnance, protoZe nemély dostatek finan¢nich prostiedki na jejich uziveni.

Nasledujici rok doSlo k ¢astecnému zklidnéni situace a mira nezaméstnanosti zacala opé&t

klesat (Kurzy.cz, 2023).

Tabulka 3: Mira nezaméstnanosti

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Kurzy.cz, 2023)

2017 2018 2019 2020 2021 2022
Mira nezaméstnanosti v % 3,8 3,1 2,9 4,0 3,5 3,7

3.3 Absolutni ukazatele

Jako prvni budu provadét analyzu absolutnich ukazatelt, do nichz jsem =zafadil
horizontalni analyzu a analyzu vertikalni. Analyza absolutnich ukazatelli nam ptedava
informace o rozsahu podnikovych aktiv a pasiv. Hlavnim tkolem analyzy je informovat
uzivatele o udajich hospodatfeni a prozkoumat jejich pribéh v predeslych obdobich

(Holeckova, 2008).
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3.3.1 Horizontalni analyza

Tabulka 4: Horizontalni analyza aktiv

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazl spole¢nosti

Aktiva 2017/2018 2018/2019 2019/2020 2020/2021

Vitis. KE| V% | Vitis. KE| V% [Vitis. KE| V% |Vitis. KE| V%
Celkova aktiva 147 601 | 14,56 | 146 129 | 12,58 | 109229 | 8,36 | 114770 | 8,10

Dlouhodoby majetek | 28432 | 4,29 | 84531 |12,24|118941| 15,34 | 52 063 | 5,82

-nehmotny 265 16,76 | 687 37,22 823 |32,49| 5356 |159,59
-hmotny 22700 | 3,81 | 80534 |13,02|108 772 | 15,56 | 40770 | 5,05
-finan¢ni 5467 | 845 | 3310 | 4,72 | 9346 |12,72| 5937 | 7,17

Obézna aktiva 139850 | 42,29 | 61598 |13,09| -9712 | -1,83 | 62707 | 12,00
Zasoby 15031 |17,44| 21575 |21,31| 11877 | 9,67 | 2403 | 1,78
Pohledavky 11331 |12,71| 26812 |26,68| -40404 |-31,74| 25382 | 29,21

PenéZni prostredky | 113488 | 73,05| 13211 | 491 | 18815 | 6,67 | 34922 | 11,61
Casové rozliseni 414 2,00 -388 | -184| 1185 | 5,72 -793 | -3,62

Z prilozené tabulky ¢. 3 uvedené vySe muzeme vidét horizontalni analyzu v procentech
a Vv tisicich K¢ v obdobi 2017-2021. Dle vysledku je zfejmé, ze celkova bilan¢ni suma
meziro¢né neustale rostla, a to primérmé o 16 % rocn&. D4 se tedy fict, Ze si firma udrZzuje
hodnotu kapitalu dokonce i se stoupajici tendenci. V roce 2017/2018 byl velmi vyrazny
narlst obéznych aktiv, a to hlavné z divodu velkého zlstatku penéznich prostfedkd na
uctech, ktery ¢inil o 113 448 tis. K¢ vice nez rok predchozi. Hlavni divod vysokého
zlstatku penéznich prostiedkii na Uctech je dosaZeni vysSich trzeb oproti roku

pfedchozimu o 16 %, coZ je 108 887 tis. K¢.

V letech 2019 a 2020 doslo i k velkému nartistu dlouhodobého hmotného majetku, a to
z dtivodu, Ze podnik investoval do majetku 205 983 tis. K¢, které byly vyuzity na opravy
navstévnického centra, lahvovny, vozového parku, vycepnich technologii, varny,
chladi¢e omladiny a dalSich inovaci podniku. Dlouhodoby majetek spolecnosti potad
roste z divodu kazdoroc¢nich investic podniku do vylepseni zazemi, zkvalitnéni produkce
a sluzeb celé firmy. V roce 2019/2020 vidime pomérné velky pokles pohledavek a mensi
pokles u ob&znych aktiv. I mnou zvolend firma byla ovlivnéna opatfenimi statu proti
COVID 19, z divodu zavieni a omezeni provozu u restauraci doSlo k poklesu trzeb

0 témet 13 %.
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Tabulka 5: Horizontalni analyza pasiv

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti

Pasiva 2017/2018 2018/2019 2019/2020 2020/2021

Vitis. KE| V% |[Vitis. KE| V% [Vitis.KE| V% |Vitis. KE| V%
Celkova pasiva | 147601 | 14,56 | 146 129 |12,58| 109229 | 8,36 | 114770 | 8,10
Vlastni kapital | 108 915 | 14,68 | 113901 |13,38| 114214 | 11,84 | 92751 | 8,59

Zakladni kapital 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00

Kapitalové fondy | 5467 8,60 3310 | 4,79 | 9346 |1292| 5937 7,27

VHML 59218 | 20,69 | 82114 |23,77| 161848 | 37,85 | 52652 | 8,93

VHBO 39032 | 37,54 | 21327 |14,91| -65197 |-39,68| 29 206 | 29,46

Cizi zdroje 66496 | 27,29 | 32228 |10,39| -4985 | -1,46 | 22019 | 6,53
Rezervy 9635 [1002,60| -493 |-4,65| -5709 |-56,51| -4394 |-100,00

Zavazky 56861 | 23,43 | 32721 |10,92| 724 0,22 | 26413 | 7,93
Casové rozliseni | -267 -0,96 -652 |-2,37| -6435 [-23,93| -538 -2,63

Na stran€ pasiv vidime, ze vlastni kapital roste po celé sledované obdobi, jelikoz polozky,
ze kterych je slozen, také rostou anebo jsou konstantni. Vysledek hospodateni za bézné
ucetni obdobi meziro¢né vzristal, av§ak opét v roce 2019 skrz protipandemicka opatieni
a z diivodu uzavieni restauraci a omezeni spoleCenskych udalosti doslo ke sniZeni trzeb,
a tim padem celého vysledku hospodafeni. Nasledujici rok se trzby a prodej piva
ptiblizuje zpét do piivodniho stavu. Zakladni kapital zistava po celé sledované obdobi

beze zmény, proto zde vychazi 0.

V roce 2018 byla vytvofena vyss§i rezerva, nez jaka byla potfebnd na uhrazeni dané
zZ ptijmu, proto doslo k tak rapidnimu nartstu rezerv. Rezervy vsak poté opét klesaly az
do hodnoty 0. Zavazky byly nejvice ovlivnény kratkodobymi pfijatymi zalohami, coz
jsou zalohy pfijaté za sudy ¢i prepravky predané zakaznikiim. Dale jsou zavazky

vyznamné ovlivnény zavazky z obchodnich vztahi.
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Tabulka 6: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti

WL Zf‘yk“a 2017/2018 |  2018/2019 2019/2020 2020/2021
Vtis. K&[ V% |Viis. K&| V% | Viis. K& [V % [Viis.K&] V%

Trzby zprodeje | 10 655 | 1634| 68402 | 8,83 |-110549 |-13,1| 45740 | 6,24

vyrobkl a sluzeb

Teryztff)‘i?mdeJ 62 |099| -704 |-11,18| -507 |-9,06| 1896 | 37,28
Vikonovd | 55724 | 853 | 15806 | 4,35 | 26477 |-694| 18467 | 520
spotieba

Zména stavu

zésob vlastni | -2010 | 156 | 9711 | -294 | -6494 |-101 | -1914 | 23629
¢innosti

Osobni naklady | 23318 [17,78] 11930 | 7,72 | -1196 |-0,72| 3799 | 2,30

Upravy hodnot v g 5og 115 96| 6503 | 7,77 | 3557 |394| -313 | -0,33

provozni oblasti

Ostatni provozni | g 950 |1 220| 3776 | 42,30 | -5116 |-402| 3081 | 40,61
Vynosy

Ostatni provozni | 1) g7 |4 8g3| 1363 | 10,52 | -6048 |-422| 1619 | 19,57
naklady

Provozni vysledek | 45445 13567 26185 | 14,82 | -79399 |-30.1| 28971 | 2347
hospodareni

Ostatni finanéni | 337 |1 75| 3073 |-8853 | 406 | 102 | 7936 | 987,06
Vynosy

Ostatni finanéni | 5 g50 |62 00| -4101 | -7725| 141 |11,67| 130 | 964
naklady

Financni visledek | 9 510 15577| 901 | 69,95 | -1947 |-889| 6948 |287107
hospodateni
Vysledek

hospodafeni pred | 47 785 [36,72| 27086 | 15,22 | -81346 |-39,6 | 35919 | 29,05
zdanénim

Dait zpifjmu | 8753 [3344] 5759 | 16,49 | -16149 |-396| 6713 | 27,36
Vysledek

hospodaeni po | 39032 [37,54| 21327 | 14,91 | -65197 |-39,6 | 29206 | 29,46
zdanéni
Vysledek

hospodarent za | 39032 |37,54| 21327 | 1491 | -65197 |-39,6 | 29206 | 29,46
ucetni obdobi
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V horizontalni analyze VZZ se zamétim zejména na vyvoj trzeb z prodeje zbozi a sluzeb
a ostatnich vynost. Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb béhem nami zvoleného obdobi
kontinualn¢ stoupaly, avSak poté doslo k poklesu jiz zminovanym zasahem vladnich
opatteni proti COVID 19. K nejvétsimu nartstu doslo v roce 2018, kdy doslo ke zvyseni
0 108 825 tis. K& Hlavnim divodem tohoto rGstu byly vySsi trzby ze zahranici

I tuzemska, které rovnomérné rostly.

Celkovy vystav piva v hl
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Graf 1: Celkovy vystav piva v hl

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazt spolecnosti
Vykonova spotieba se znaéné odviji od celkového mnozstvi vyrobeného piva. Jak si
muzeme vSimnout, tak v prvnich dvou obdobich dochazelo k menSimu nértstu a totéz
plati o vyrobeném pivu, poté doSlo k propadu vykonové spotieby a zaroven doslo
k poklesu vyrobeného piva. Na vykonové spotiebé se nejvyznamnéji podepisuji naklady
na spotfebovany materidl, zejména naklady na slad a ldhve. Proto je vykonova spotieba

uzce spjatd s mnozstvim vyrobeného piva.

K ristu osobnich nakladii doslo z divodu navyseni poctu zaméstnancti o nékolik jednotek
a z davodu zvednuti mezd u ¢lenu fidicich organti. Za nami sledované obdobi doslo

k narastu ze 162 zaméstnanct na 177.

K extrémnimu skoku v podobé 2 576,9 % doslo u finan¢niho vysledku hospodatent,
kterého firma dosahla v roce 2018. Spolecnost ziskala vynos z titulu piijatych dividend

ve vysi 2 500 tis. K&. K dal§imu velkému narastu poté opét doslo v roce 2021, kdy doslo
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ke zvySeni o 2 871 %. Naopak k nejvétsimu poklesu doslo v roce 2020, doslo ke snizeni
o témét 89 %. Firme nebyly vyplaceny zadné dividendy, a jesté doslo ke zvyseni ostatnich

finan¢nich nakladua.

3.3.2 Vertikalni analyza

,Vertikdlni analyza spoc¢iva v tom, Ze zkouma objem jednotlivych polozek ve vztahu
k jejich celkovému objemu. Zjistuje a vycisluje podil téchto polozek na celkovém
souhrnu. Podily vSech jednotlivych polozek na souhrnu vyjadiuji slozeni (strukturu)

polozky souhrnné.* (Kubickova, Jindfichovskad, 2015, s. 92)

Analyza se nazyva vertikdlni z diivodu, ze se pohybujeme v jednotlivych letech, tim
padem v jednotlivych sloupcich odshora doli. Nesrovnavame tedy hodnoty mezi
jednotlivymi roky. Analyzu stanovime k pfedem zvolené zékladné, ktera je rovna 100 %.
Za zékladnu byvaji vétSinou oznacovana celkova aktiva ¢i pasiva.

Tabulka 7: Vertikalni analyza aktiv

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazii spole¢nosti

Aktiva 2017 2018 2019 2020 2021
Celkova aktiva 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 %
Dlouhodoby majetek 65,33% | 59,48% | 59,29% | 63,12% | 61,79 %
-nehmotny 0,16 % 0,16 % 0,19 % 0,24 % 0,57 %
-hmotny 58,79% | 53,28% | 53,48 % | 57,04 % | 55,42 %
-finanéni 6,38 % 6,04 % 5,62 % 5,85 % 5,80 %
Obézna aktiva 32,63% | 40,52% | 40,71% | 36,88% | 38,21 %
Zasoby 8,50 % 8,72 % 9,39 % 9,51 % 8,95 %
Pohledavky 8,80 % 8,65 % 9,74 % 6,14 % 7,33 %
PenéZni prostiedky 1533% | 23,15% | 21,57 % | 21,24% | 21,93 %
Casové rozliseni 2,04 % 1,82 % 1,58 % 1,55% 1,38 %

Z tabulky uvedené vySe mizeme vidét, Ze hlavni podil z aktiv tvofi pravé dlouhodoby
majetek, jehoz maximum bylo v roce 2017, a to 65,33 %. Podil dlouhodobého majetku
pomérné konsolidoval, prvné majetek klesal, poté v roce 2020 doSlo k ristu a poté zase
k mirnému poklesu. Z dlouhodobého majetku majoritni vétSinu tvoii pravé dlouhodoby
hmotny majetek, coz je vzhledem k ndkladnym strojiim a prostoram pro vyrobu zcela
pochopitelné. Dlouhodoby nehmotny majetek je tvofen pouze softwarem a ostatnimi

ocenitelnymi pravy. Dlouhodoby majetek je velmi ovlivnén pravé hmotnym majetkem,
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protoze u finan¢niho a nehmotného majetku nedochdzelo k vyraznéj$Sim zméndm

a hodnoty spiSe stagnovaly.

Obézna aktiva plisobila piesné opacné. V dobé mirného poklesu dlouhodobého majetku
rostla a naopak. Z tabulky vidime, Zze vétSinu ob&Znych aktiv tvoii pravé penézni
prostiedky podniku, které dosahuji pomérné vysokych hodnot, a to az nad 20 %
z celkovych aktiv.

Tabulka 8: Vertikalni analyza pasiv

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazt spole¢nosti

Pasiva 2017 2018 2019 2020 | 2021
Celkova pasiva 100 % 100 % | 100 % | 100 % | 100 %
Vlastni kapital 73,22% |73,29 %|73,81 % 76,18 %| 76,53 %

Zakladni kapital 25,65% (22,39 %|19,89 %| 18,35 %|16,98 %
Kapitalové fondy 6,27 % 5,95% | 553% | 5,77% | 5,72%

Vysledek hospodaieni minulych let 28,24 % (29,75 % 32,71 %|41,61 %{41,93 %
Vysledek hospodaieni bézného u¢. obdobi| 10,26 % |12,31 % (12,57 % | 7,00 % | 8,38 %

Cizi zdroje 24,04% 26,71 %|26,19 % |23,82 % (23,47 %
Rezervy 0,09 % 091% | 0,77 % | 0,31 % | 0,00 %
Zavazky 23,94 % 25,80 % (25,42 %|23,51 %|23,47 %

Casové rozliseni 2,74 % 237% | 2,06% | 1,44% | 1,30 %

Vertikalni analyza pasiv se zaméfuje zejména na urceni, zda jsou aktiva financovana
pfevazné z vlastniho kapitalu anebo s pomoci cizich zdroji. V tabulce vidime, ze aktiva
spolecnosti byla po celou dobu naSeho sledovéani financovana zejména z vlastniho
kapitalu. Nejvice v roce 2021, kdy to bylo 76,53 %. I ptesto, ze byl zakladni kapital po
celé sledované obdobi stejny, tak se jeho podil pohyboval v rozmezi 25,65-16,98 %.
Bé&hem naseho obdobi zakladni kapital kontinualné klesal z diitvodu kazdoro¢niho naristu
celkovych pasiv, tudiz dochdzelo ke kazdorocnimu sniZeni jeho podilu na celkovych

pasivech.

Hlavni pfic¢inou rtstu vlastniho kapitdlu bude nariist vysledku hospodaieni z minulych
let, ktery se z ptivodnich 28,24 % dostal az na 41,93 %. Cizi zdroje lehce kolisaly okolo
hranice 25 %, minima doséahla v roce 2021 hodnoty 23,47 %. Jejich pohyb je velmi tzce
spjat s pohybem zavazkd, hlavné téch kratkodobych. Rezervy sestavaji pouze okolo 0,5—

3 % z cizich zdroju, proto nemaji tak znacny vliv jako zavazky.
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Tabulka 9: Vertikalni analyza VZZ

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti

Vykaz zisku a ztraty 2017 2018 2019 2020 2021
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 97,54 % | 97,26 % | 97,49 % | 98,08 % | 96,72 %
Trzby za prodej zbozi 091% | 0,79% | 065% | 0,68% | 0,87 %
Vykonova spotieba 49,32 % | 45,88 % | 44,10% | 47,51 % | 46,39 %
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -0,19% | -0,41% | 0,74% | -0,01% | -0,25%
Osobni néklady 19,22 % | 19,40 % | 19,24 % | 22,12 % | 21,01 %
Upravy hodnot v provozni oblasti 10,85 % | 10,51 % | 10,43 % | 12,55 % | 11,61 %
Ostatni provozni vynosy 0,10% | 1,12% | 147% | 1,02% | 1,33%
Ostatni provozni naklady 004% | 163% | 166% | 1,11% | 1,23%
Provozni vysledek hospodareni 19,07 % | 22,18 % | 23,45 % | 16,53 % | 18,94 %
Ostatni finan¢ni vynosy 046% | 0,44% | 0,05% | 0,11% | 1,09%
Ostatni finan¢ni naklady 0,48% | 0,67% | 0,14% | 0,18% | 0,18%
Finan¢ni vysledek hospodateni -0,01% | 0,16% | 0,25% | 0,03% | 0,89 %
Vysledek hospodateni pted zdanénim | 19,06 % | 22,34 % | 23,71 % | 16,56 % | 19,83 %
Daii z ptijmu 383% | 439% | 470% | 3,29% | 3,88%
Vysledek hospodateni po zdanéni 15,23 % | 17,95 % | 19,00 % | 13,27 % | 15,95 %
Vysledek hospodaieni za ucetni obdobi | 15,23 % | 17,95 % | 19,00 % | 13,27 % | 15,95 %

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty ndm udéava procentudlni zastoupeni jednotlivych
polozek srovnanych s celkovymi vynosy podniku. Prvni polozkou ve vykazu zisku
a ztraty jsou trzby z prodeje vyrobkil a sluzeb, které, jak mizeme vidét, dominantné
pfevazuji nad ostatnimi vynosy podniku. Nejvyssi hodnoty dosahly v roce 2020, a to
hodnotou 98,08 %. Oproti tomu trzby zprodeje zbozi neptesahly b&éhem celého

sledovaného obdobi ani jednou hranici 1 %.

Provozni vysledek hospodafeni ma velmi podobny prubéh jako vysledek hospodateni
pfed zdanénim, tudiz mizeme vidét, ze podnik ziskdva vétSinu svych zdroji prave

Z provozu a finan¢ni vynosy podniku jsou témét zanedbatelné.

3.4 Rozdilové ukazatele
Analyza rozdilovych ukazatelti ndm tikd, zda je podnik schopen pfeménovat majetek na
penize a jestli z nich zvlada hradit své zavazky. V mé bakalaiské praci jsem vyuzil

vypocet Cistého pracovniho kapitalu z manazerského pohledu, z pohledu investora

a vypocet Cistych pohotovych prostredkd.
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Tabulka 10: Souhrn vysledki rozdilovych ukazateli

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti

Souhrn rozdilovych ukazatelii v tis. K&| 2017 | 2018 | 2019 | 2020 | 2021
CPK (manazer) 111 671 | 197 104 | 257 399 | 267 607 | 330 056
CPK (investor) 103 581 | 186 508 | 220 405 | 242 757 | 310 138

CPP 63606 | -4625 | 7283 | 46018 | 80682

3.4.1 Cisty pracovni kapital z pohledu investora a manaZera

Cisty pracovni kapital je kapital, ktery je nutny pro bezproblémovy chod podniku a pro
udrzeni financ¢ni stability do budoucna. V ptipad¢, Ze spole¢nost ma nedostatek obéznych
aktiv na pokryti kratkodobych zavazki, mize se dostat do platebni neschopnosti. AvSak

pokud mé ptebytek obéznych aktiv, ma dostate¢né zdroje na rozsifovani svych aktiv i do

budoucnosti.
Tabulka 11: CPK — manaZer
Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti
V tis. K¢ 2017 2018 2019 2020 2021
CPK — manaZer 111 671 | 197 104 | 257 399 | 267 607 | 330 056
Obézna aktiva 330713 | 470563 | 532 161 | 522 449 | 585 156
Kratkodobé cizi zdroje 219042 | 273459 | 274762 | 254 842 | 255 100
Tabulka 12: CPK — investor
Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spoleénosti
V tis. K¢ 2017 2018 2019 2020 2021
CPK - investor 103 581 | 186 508 | 220 405 | 242 757 310 138
Vlastni kapital 742 145 | 851060 | 964961 | 1079175 | 1171 926
Dlouhodoby cizi kapital 23633 | 26077 | 30604 57 683 84 376
Stala aktiva 662 197 | 690629 | 775160 | 894 101 946 164

Pro vypocet Cistého pracovniho kapitalu jsem vyuzil oba zptisoby vypoctu. Vysledky jsou
si velmi podobné, ale jelikoZ se oba ukazatele sestavovaly odliSnym zplisobem, tak nejsou

zcela shodné.

Z vypocitanych vysledkt ¢istého pracovniho kapitélu je zfejmé, Ze firma mé dostatecné
mnozstvi obé€znych aktiv na pokryti vSech svych kratkodobych zavazki. M4 dokonce
I velké mnozstvi penéz navic, které mohou pro firmu slouzit jako finanéni polstar pro
necekané udalosti. Je vidét, Ze podnik upfednostiuje konzervativnéjsi ptistup

financovani. Ke konci sledovaného obdobi je vSak Cisty pracovni kapitél natolik vysoky,
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ze to spiSe svéd¢i o neefektivnim vyuziti financnich prostfedkti, které ma podnik

k dispozici, nez o nutnosti ur€ité rezervy.

3.4.2 Cisté pohotové prostiedky

Tabulka 13: CPP

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazt spole¢nosti

V tis. K¢ 2017 2018 2019 2020 2021
CPP -63696 | -4625 | 7283 | 46018 | 80682
Penézni prostredky 155 346 | 268 834 | 282 045 | 300 860 | 335 782
Kratkodobé zavazky 219042 | 273 459 | 274 762 | 254 842 | 255 100

Spole¢nost béhem prvnich dvou po sobé jdoucich let dosahovala zapornych hodnot
ukazatele. Tudiz podnik nemél dostatek penéznich prostfedki na okamzité zaplaceni
svych zavazkl. Na vypocet tohoto ukazatele vyuzivame tu nejlikvidnéj$i cast
kratkodobych aktiv, coz jsou penize na uctech, penize v hotovosti a jejich ekvivalenty.
AvSak béhem nasledujicich let doslo k ndrGstu Ccistych pohotovych prostredki
a spole¢nost zacala vykazovat naopak vysoké mnozstvi penéznich prostredki, které

kazdym rokem stale rostlo.

Jak muzeme vidét, K ristu penéznich prostiedki nedochazelo skrz rist kratkodobych

zavazkl, protoze ty béhem obdobi 5 let byly téméf neménné. AvSak podnik témét kazdy
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Analyza rozdilovych ukazateld
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Graf 2: Analyza rozdilovych ukazateli
Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazt spole¢nosti
rok zvySoval své prodeje a zisk, a proto dochézelo i1 ke zvySovani penéznich prostiedkt
spolecnosti. Ty se béhem sledovaného obdobi vice nez zdvojnasobily a nejvyssi hodnoty

dosahly v roce 2021 s hodnotou 80 682 tis. K¢&.

3.5 Pomérové ukazatele

V této Casti bakalaiské prace se budu zabyvat analyzou pomérovymi ukazateli, kterou

vvvvvv

V nésledujici ¢asti mé bakalarské prace budu pro porovnani vyuZzivat primérné hodnoty

pro odvétvi vyroba napoju (CZ-NACE 11).

3.5.1 UkKkazatele zadluzenosti

Tabulka 14: Vysledky analyzy zadluZenosti

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti

V % 2017 2018 2019 2020 2021

Celkova zadluzenost 24,04 26,71 26,19 23,82 | 23,47
Mira zadluzenosti 32,83 36,44 35,48 31,26 | 30,67
Koeficient samofinancovani 73,22 73,29 73,81 76,18 | 76,53

Celkova zadluZenost

Pii respektovani zlatého bilan¢niho pravidla by se hodnota celkové zadluzenosti méla

pohybovat okolo 50 %. V pripadé, Ze podnik tuto hranice piesahuje, ma vysokou
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celkovou zadluzenost, avSak pokud ma hodnoty vyrazné nizsi, neni schopen efektivné
vyuzit efekt finan¢ni paky (Kubickova, Jindfichovska, 2015). Jak vidime, tak cizi zdroje
po celou dobu zvysovaly svou hodnotu, avSak ruku v ruce s aktivy spole¢nosti. Z toho
divodu celkova zadluzenost podniku nestoupala, ale zlistala téméf neménna.

Tabulka 15: Celkova zadluZenost

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazl spolecnosti a (Panorama zpracovatelského primyslu, 2023)

2017 2018 2019 2020 2021
Celkova zadluZenost (v %) 24,04 26,71 26,19 23,82 23,47
Celkova zadluzenost 11 (v %) 52,72 51,88 43,80 48,59 42,54
Aktiva celkem (v tis. K¢) 1013591 | 1161192 | 1307321 | 1416550 | 1531320
Cizi zdroje (v tis. K&) 243636 | 310132 | 342360 | 337375 | 359394

Mira zadluZenosti

Jedna se o pomér vlastniho kapitalu vuci kapitalu cizimu. O tento ukazatel se zajimaji
zejména banky a potencionalni véfitelé. Jak mizeme vidét, tak je mira zadluZenosti mensi
nez jedna, coz vypovida o tom, Ze by podnik byl schopen uhradit veskeré své dluhy
z vlastniho kapitalu. Za celé sledovan¢é obdobi je mira zadluzenosti vyrazné nizsi nez

hodnoty v odvétvi 11.

Tabulka 16: Mira zadluZenosti

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazl spolecnosti a (Panorama zpracovatelského primyslu, 2023)

2017 2018 2019 2020 2021
Mira zadluZenosti (v %) 32,83 36,44 35,48 31,26 30,67
Mira zadluzenosti 11 (v %) 112,51 | 108,75 | 78,36 94,95 74,34
Vlastni kapital (v tis. K¢) 742 145 | 851 060 | 964 961 | 1079175 | 1171 926
Cizi zdroje (v tis. K¢) 243 636 | 310132 | 342360 | 337375 | 359 394

Koeficient samofinancovani

Ukazatel koeficientu samofinancovani se povazuje spolu s celkovym zadluZenim za
hlavni dva ukazatele finan¢ni stability. Ukazatele se navzajem doplituji a tvofi dohromady
celek. Koeficient nepatrné¢ kazdym rokem rostl a nejvyssi hodnoty dosahl v roce 2021,

kdy vlastni kapital tvoftil 76,53 % z celkovych aktiv.
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Tabulka 17: Koeficient samofinancovani

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazt spole¢nosti a (Panorama zpracovatelského primyslu, 2023)

2017 2018 2019 2020 2021

Koeficient samofinancovani (v %) 73,22 73,29 73,81 76,18 76,53

Koeficient samofinancovani 11 (v %)| 46,86 47,70 55,90 51,18 57,22
Vlastni kapital (v tis. K¢) 742145 | 851060 | 964 961 [1079175|1171 926
Aktiva celkem (v tis. K¢) 1013591 |1161192|1307 321|1416550|1 531 320

3.5.2 Rentabilita

Ukazatele rentability neboli ukazatele navratnosti ¢i vynosnosti ptedstavuji takové
vyuziti fonda, pti kterém nedochazi pouze ke kryti svych nékladd, ale kdy spolec¢nost také
vytvati zisk. Podle grafu vidime, Ze vSechny rentability se vyviji velmi podobné, avsak

nejvyssich hodnot dosahuje rentabilita trzeb.

Vyvoj rentability
30,00
25,00
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10,00
5,00

0,00
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ROA ROE ROS ROCE

Graf 3: Vyvoj rentability

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazt spolecnosti
Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

Rentabilita aktiv nam udava velikost Cistého zisku, ktery ziskavame z 1 koruny aktiv.
Toto mizeme interpretovat tak, ze pii rentabilité aktiv 20 % kazda koruna z ¢asti aktiv,
ktera byla vyuzita, vydélala podniku 0,2 K¢. Pokud by rentabilita dosahovala zapornych
hodnot, znamena to, ze podnik z kazdé koruny aktiv tvofi ztratu. Jak vidime v tabulce
¢. 17, rentabilita méla rostouci tendenci, avSak v problémovém roce 2020 doslo
k poklesu, tak jako u témét vSech ukazateli. Po tomto roce se rentabilita opét vraci nad
doporucenou hranici 10 %. Ve srovnani s ostatnimi spolecnostmi ve stejném oboru

vidime, Ze se pivovaru Bernard dafilo o 20-30 % lépe.
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Tabulka 18: Rentabilita aktiv

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazl spolecnosti a (Panorama zpracovatelského pramyslu, 2023)

2017 2018 2019 2020 2021
ROA (v %) 12,84 15,32 15,68 8,73 10,42
ROA 11 (v %) 9,59 8,68 8,31 6,43 8,76
EBIT (v tis. K&) 130140 | 177925 | 205011 | 123665 | 159584
Aktiva celkem (v tis. K&) | 1013591 | 1161192 | 1307321 | 1416 550 | 1 531 320

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Tento ukazatel nam hodnoti efektivnost vyuziti financnich prostfedki, které patii
vysla se zapornou hodnotou, znamenalo by to, Ze vlastnici ptichazeji o penize, a stalo by
za zvazeni, zda neinvestovat do jinych spolecnosti. Doporu¢ovana hodnota je alespon
2 %, coz, jak mizeme vidét, nas podnik zvlada, a naopak ma hodnoty az osmi-nasobné
vysSi. AvSak pokud srovname oborovy primér, zjistime, ze po roce 2020 je oborovy
primér o par procent vyssi nez ndmi analyzovana spole¢nost. Hlavnim diivodem je, Ze
doslo k vyraznému snizeni zisku po zdanéni, a to 0 40 % spolu s neustalym ristem
vlastniho kapitalu.

Tabulka 19: Rentabilita vlastniho kapitalu

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti a (Panorama zpracovatelského prumyslu, 2023)

2017 2018 2019 2020 2021
ROE (v %) 1401 | 1680 | 17,03 9,19 10,95
ROE 11 (v %) 12,72 | 1025 | 14,52 12,86 12,88
Vlastni kapital (v tis. K& | 742145 | 851060 | 964961 | 1079175 | 1171926
EAT (v tis. K&) 103966 | 142998 | 164325 | 99128 | 128334

Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita trzeb se béhem ndmi sledovaného obdobi pohybuje okolo 20-24 %, coz
udava, Ze 1 koruna trzeb spole¢nosti nam ziska 0,2-0,24 K¢ ¢istého zisku. Tyto hodnoty
jsou vyrazng vyssi oproti hodnotdm ve sledovaném odvétvi. Nejnizs§ich hodnot rentabilita
trzeb dosahla v roce 2020, kdy doslo ke snizeni trzeb, ale vykonova spotieba a spotfeba
materidlu a energii zlstala na podobné urovni jako v pfedchozich letech. Tudiz se zvedlo
mnozstvi zasob podniku o 12 000 tis. K¢ To stejné plati o osobnich ndkladech

a nakladech mzdovych, které zlistaly v tomto roce konstantni.
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Tabulka 20: Rentabilita trZzeb

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazl spolecnosti a (Panorama zpracovatelského primyslu, 2023)

2017 2018 2019 2020 2021
ROS (v %) 19,36 22,78 | 24,16 | 16,77 | 20,32
ROS 11 (v %) 12,78 10,09 | 15,12 | 13,26 | 14,18
EBIT (v tis. K¢) 130 140 |177 925|205 011 | 123 665 | 159 584
Trzby z prodeje vyrobk a sluzeb (v tis. K&)| 665 852 | 774 677|843 079 | 732530| 778 270
Trzby za prodej zbozi (v tis. K¢) 6 235 6297 | 5593 | 5086 | 6982

Rentabilita dlouhodobého kapitalu (ROCE)

Ukazatel méti vynosnost dlouhodobych zdroji. Tento ukazatel nemé Za4dny konkrétni
normativ, kterého bychom se méli snazit dosahnout, ale zastava funkci métitka. Pomaha
nam s rozhodnutim, zda se pijcka vyplati anebo ne. Pokud bychom u pijcky méli vyssi
urokovou sazbu, nez je rentabilita dlouhodobého kapitalu, znamend to, Ze spolecnost
nebude schopna ptijcku vyuzit tak efektivng, aby se jim vyplatila. M4 tedy smysl si ptjcit

penize v pfipadé, ze je trok nizsi nez rentabilita dlouhodobého kapitalu.

Z tabulky vidime, Ze ukazatel mél spiSe rostouci tendenci s propadem opét v roce 2020.
EBIT v tomto roce dosahl nejnizSich hodnot a zaroven doSlo oproti piedchéazejicimu
ucetnimu obdobi ke zvyseni dlouhodobych zavazki. Pokud by doslo k dalSimu propadu
a trend by se zménil na klesajici, mohlo by to znamenat $patné vyuZziti stavajicich investic.

Tabulka 21: Rentabilita dlouhodobého kapitalu

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazt spoleénosti a (Panorama zpracovatelského pramyslu, 2023)

2017 2018 2019 2020 2021
ROCE (v %) 16,97 20,04 20,39 10,84 12,70
ROCE 11 (v %) 16,16 9,82 14,94 12,76 13,16
Vlastni kapital (v tis. K¢) 742 145 | 851060 | 964 961 | 1079175 | 1171 926
Dlouhodobé zavazky (v tis. K¢) 23633 | 26077 | 30604 | 57683 84 376
EBIT (v tis. K¢) 130 140 | 177925 | 205011 | 123665 | 159 584
Rezervy (v tis. K¢) 961 10596 | 10103 4394 0

3.5.3 Likvidita

Ukazatele likvidity slouzi ke zjisténi informaci o tom, jak je spole¢nost schopna dodrzet
terminy svych zavazkl v ¢ase. Podnik tedy musi mit dostate¢né mnozstvi likvidnich
aktiv, coz jsou aktiva, ktera mtizeme rychle pfeménit na penize. AvSak téchto aktiv nesmi

mit pfili§ mnoho, protoze se aktiva daji vyuzit jinde a efektivnéji. Na zéklad¢ informaci
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o likvidité z teoretické ¢asti jsou do grafu zakresleny doporucené hodnoty pro jednotlivé
typy likvidity.

Likvidita
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Graf 4: Likvidita
Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti

Bézna likvidita

Tento ukazatel ukazuje pomér obéznych aktiv, coZ jsou aktiva ve formé& zasob, penéznich
prostiedkil na ucétech, pohledavek a jinych obéznych aktiv vié¢i kratkodobym zavazkiim
spole¢nosti. Doporuc¢ena hodnota dle (Synek, 2011) je mezi 1,5-2,5. Z tabulky uvedené
nize mizeme videt, Ze se podnik ze zacatku sledovaného obdobi pohyboval na spodni
hranici doporucenych hodnot, avSak poté kazdym rokem hodnota b&zné likvidity
stoupala. Nejvyssi hodnoty dosahla v roce 2021, kdy hodnota bézné likvidity byla 2,29.
Hodnoty sledovaného obdobi se pohybuji lehce pod doporu¢enou hodnotou.

Tabulka 22: BéZna likvidita

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazii spole¢nosti a (Panorama zpracovatelského primyslu, 2023)

2017 2018 2019 2020 2021

BéZna likvidita 1,51 1,72 1,94 2,05 2,29

BéZna likvidita 11 1,15 1,25 1,18 1,02 1,21
Obé¢zna aktiva (v tis. K<) 330713 | 470563 532 161 522 449 | 585 156
Kratkodobé zavazky (v tis. K&) | 219042 | 273 459 274762 254 842 | 255100
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Pohotova likvidita

Tento ukazatel je podobny jako ukazatel bézné likvidity, ale 1isi se v tom, Ze od obéznych
aktiv se odecita nejméné likvidni ¢ast obé€znych aktiv, coZ jsou zasoby. Tento ukazatel
udava, zda podnik dokaze zaplatit vSechny kratkodobé zavazky bez prodeje zasob, tedy
pouze z pohledavek a penéznich prostiedki a jejich ekvivalentii. Doporuc¢ena hodnota se
pohybuje v rozmezi 0,7-1. Ztabulky mizeme vidét, Ze pivovar zaujima spise
konzervativni strategii, jelikoz doporué¢ené primérné hodnoty piesahuje o vice nez 50 %.
prostiedkil na uctech, ktery z ptivodnich 155 346 tis. K¢ se zvedl az na 335 782 tis. K¢.
Hodnoty sledovaného obdobi se pohybuji v optimalnim rozmezi uréeném pro pohotovou
likviditu.
Tabulka 23: Pohotova likvidita

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazii spole¢nosti a (Panorama zpracovatelského primyslu, 2023)

2017 2018 2019 2020 2021
Pohotova likvidita 1,12 1,35 1,49 1,52 1,76
Pohotova likvidita 11 0,78 0,83 0,81 0,72 0,82

Obézna aktiva (v tis. K<) 330713 | 470563 532 161 522 449 | 585156
Kratkodobé zavazky (v tis. K&)| 219042 | 273 459 274762 254 842 | 255100
Zasoby (v tis. K¢) 86 200 101 231 122 806 134683 | 137 086

Okamzita likvidita

Jedna se o nejpiisngjsi stupen likvidity. Jsou to polozky, které by byly ihned dostupné
K uhrazeni pravé splatnych dluhti. Optimalni hodnota se pohybuje mezi 0,2-0,4. Je tedy
ziejmé, Ze se podnik do doporucenych hodnot nevesel a nékolika-ndsobné 1 doporucené
hodnoty ptesahl. Svéd¢i to o konzervativnim fizeni podniku a jeho velkém mnoZstvi

penéznich prostiedki.

Nejvétsi vliv na to mély hodnoty penéznich prostredki, které kazdym rokem stoupaly,
avSak kratkodobé zévazky toto tempo rastu nestihaly. Tudiz neustéle rostla i hodnota
okamzit¢ likvidity. Hodnoty sledovaného obdobi se pohybuji v doporuc¢enych hodnotach

pro okamzitou likviditu.
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Tabulka 24: Okamzita likvidita

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazt spole¢nosti a (Panorama zpracovatelského primyslu, 2023)

2017 2018 2019 2020 2021

Okamzita likvidita 0,71 0,98 1,03 1,18 1,32

Okamzita likvidita 11 0,21 0,27 0,22 0,19 0,29
Kratkodobé zavazky (v tis. KE) | 219042 | 273 459 274762 254 842 | 255100
PenéZni prostredky (v tis. K¢) | 155346 | 268 834 282 045 300860 | 335782

3.5.4 Aktivita

Tento ukazatel udava, zda podnik naklada se svymi aktivy efektivné. V piipadé, ze ma
podnik vice majetku, nez je schopen vyuzit, vznikaji zbyte¢né naklady. Naopak pokud ho
ma nedostatek, tak se pfipravuje o mozné vynosy, kterych mohl dosdhnout. Hodnoty

budeme porovnavat s oborovym primérem.
Obrat celkovych aktiv

Tento ukazatel znazoriiuje, zda jsou vhodné vyuZita celkova aktiva podniku. Obrat aktiv
znaci, kolikrat se béhem jednoho roku celkova aktiva otoci ve firm¢. Idealni hodnota se
neda konkrétné urcit, jelikoz je siln€ zavisla na oboru podnikani. Odvétvi, ve kterych je
typické vyuzivani velkého mnozstvi dlouhodobého majetku, mivaji vysledné hodnoty

nizs§i. CoZz miiZzeme pozorovat u mnou analyzované firmy i u celého odvétvi.

Hodnoty obratu celkovych aktiv pivovaru Bernard téméf po celou dobu klesaly. Tento
trend byl zptisoben rychlejsim nartistem celkovych aktiv viici ristu trzeb. Zarovei u trzeb
doslo v roce 2020 k vyraznému poklesu, coz opét §lo proti obratu celkovych aktiv, a doslo
ke skoku dolt.

Tabulka 25: Obrat celkovych aktiv

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazl spolecnosti a (Panorama zpracovatelského pramyslu, 2023)

2017 2018 2019 2020 2021
Obrat celkovych aktiv 0,66 0,67 0,65 0,52 0,51
Obrat celkovych aktiv 11 0,70 0,75 0,73 0,66 0,69
Trzby celkem (v tis. K<) 672 087 780974 | 848672 | 737616 | 785252
Celkova aktiva (v tis. K<) 1013591 | 1161192 | 1307321 | 1416550 | 1531320
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Obrat stalych aktiv

Udava nam efektivnost vyuziti budov, zafizeni a jinych stalych aktiv. Zarovenl nam

poskytuje udaj, kolikrat se stala aktiva otoci v trzby béhem jednoho roku.

Jak mtzeme vidét ztabulky, hodnoty u obratu stalych aktiv byly velmi podobné
s oborovym primérem. AvSak u pramérnych trzeb odvétvi nedoslo k tak velkému
poklesu jako u trzeb pivovaru, tudiz v roce 2020 udrzely hodnotu obratu okolo 1.

Tabulka 26: Obrat stalych aktiv

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti a (Panorama zpracovatelského prumyslu, 2023)

2017 2018 2019 2020 2021

Obrat stalych aktiv 1,01 1,13 1,09 0,82 0,83

Obrat stalych aktiv 11 1,01 1,09 1,09 1,00 1,03
Trzby celkem (v tis. K<) 672087 | 780974 | 848672 | 737616 | 785252
Stala aktiva (v tis. K&) 662197 | 690629 | 775160 | 894 101 | 946 164

Obrat zasob

Byva také oznaGovan jako ukazatel intenzity vyuzivani zasob. Rika nam, kolikrat béhem
jednoho roku doslo k prodani a opétovnému naskladnéni jednotlivych poloZek zasob. Dle
(Sedlacek) je nevyhoda tohoto ukazatele nadhodnoceni skutecné obratky. Divodem
nadhodnoceni je, Ze zasoby jsou oceflovany v Case nakupu, tedy za potizovaci cenu. Pro

spole¢nost je idedlni, kdyZ roste obrat zasob, ale doba obratu zdsob naopak klesa.

Mnou analyzovana spolec¢nost v prvnich dvou letech udrZzovala velmi podobné hodnoty
jako primérné hodnoty v odvétvi. AvSak poté doslo vlivem snizeni trzeb a neustdlému
ristu zasob K propadu a vzdaleni se od primérnych hodnot v daném odvétvi. Narast
zasob byl primémé o0 13 %. I piesto hodnoty dosahovaly pomérné uspokojivych
vysledkd, jelikoz se nachazely v doporuc¢eném rozmezi od 4,5—6.

Tabulka 27: Obrat zasob

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spole¢nosti a (Panorama zpracovatelského primyslu, 2023)

2017 2018 2019 2020 2021

Obrat zasob 7,80 7,71 6,91 5,48 573

Obrat zasob 11 8,13 7,83 7,78 7,10 7,05
Trzby celkem (v tis. K¢&) 672 087 780974 | 848672 | 737616 | 785252
Zasoby (v tis. K<) 86 200 101 231 122806 | 134683 137 086
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Jak mtizeme vidét na grafu, tak spolecnost zvySovala svoje zdsoby materidlu ve skladech,
a 1 pres rast celkovych trzeb doslo k poklesu obratu. Zasoby materialu se z ptivodnich
57 425 tis. K¢ vySplhaly na 108 585 tis. K¢, a to pouze béhem 3 po sobé jdoucich let.
Oproti tomu u obratu vyrobka doslo k nartstu z divoda snizeni zasob vyrobki a zbozi

a také skrz nartst celkovych trzeb.

Obrat materialu a vyrobkd
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Graf 5: Obrat materialu a vyrobkii

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazt spole¢nosti

Doba obratu zasob

Jak mizeme vidét v tabulce, tak se doba obratu pohybuje od 46 do 65 dni, coZ jsou
hodnoty, které jsou blizké oborovému priiméru. Ve srovnéni s témito hodnotami podnik
nijak razantné nezaostava za konkurenci. AvSak mizeme vidét, Ze trend béhem let je
klesajici a doba obratu se kazdym rokem prodluzuje. Diky opetovnému navysSeni zasob
a znacnému propadu trzeb doslo v roce 2020 Kk nejvyssi dobé obratu. Hodnota doby
obratu dosédhla 65 dnd.

Tabulka 28: Doba obratu zasob

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazii spolecnosti a (Panorama zpracovatelského primyslu, 2023)

2017 2018 2019 2020 2021

Doba obratu zasob 46,17 46,66 52,09 65,73 62,85

Doba obratu zasob 11 44,30 45,96 46,25 50,73 51,08
Trzby celkem (v tis. K<) 672 087 780974 | 848672 | 737616 | 785252
Zasoby (v tis. K<) 86 200 101 231 122806 | 134683 137 086
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Doba obratu pohledavek

Tento ukazatel udava pocet dni, béhem kterého podnik ziska penize za své pohledavky.
Hodnota doby obratu pohledavek by méla byt idealné do doby splatnosti faktur, avSak
¢im nizsi hodnota, tim lepsi pro firmu. Z tabulky vidime, Ze hodnoty pivovaru Bernard
a.s. jsou markantné nizsi nez hodnoty oborového priméru. V roce 2020 dosahly nejnizsi
hodnoty skrz pokles pohledavek, hodnota doby obratu byla 42 dnd. Oproti tomu ve
stejném roce byla primérna doba obratu pohledavek u oborového praméru 92 dnii, coz je
vice nez dvojnasobek. Hlavnim diivodem, ktery tento nartist zptsobil, byl zejména pokles
trzeb u firem v daném odvétvi.

Tabulka 29: Doba obratu pohledavek

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazl spolecnosti a (Panorama zpracovatelského primyslu, 2023)

2017 2018 2019 2020 2021

Doba obratu pohledavek 47,76 46,33 54,00 42,42 51,48

Doba obratu pohledavek 11 71,23 62,97 72,38 92,74 69,80
Trzby celkem (v tis. K¢&) 672 087 780 974 848 672 737 616 785 252
Pohledavky (v tis. K¢&) 89 167 100 498 127 310 86 906 112 288

Doba obratu kratkodobych zavazki

Tento ukazatel ndm fik4 pocet dnt, které potifebujeme, abychom mohli zaplatit své
kratkodobé zavazky. Vyhodou je, pokud je doba obratu kratkodobych zavazki delsi nez
doba obratu pohledavek. Jak vidime, v tabulce doba splatnosti zavazkt nékolikanasobné
prevySuje dobu splatnosti u pohledavek. Pti srovnani hodnot s oborovym priamérem
vidime velmi totozné vysledky, které ziskavaji vyraznéjsi odchylku az v roce 2020, kde
doslo ke zvySeni u oborového priméru. Hlavnim diivodem byl nartst kratkodobych
zavazki a zaroven ve stejném roce doslo 1 k poklesu trzeb, coz také prodlouzilo dobu
splatnosti kratkodobych zavazkd.

Tabulka 30: Doba obratu kratkodobych zavazki

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazl spolecnosti a (Panorama zpracovatelského pramyslu, 2023)

2017 2018 2019 2020 2021
Doba obratu kratkedobych zavazka | 117,33 | 126,05 | 116,55 | 124,38 | 116,95
Doba obratu kratkodobych zavazka 11 | 123,83 | 111,17 | 12441 | 172,65 | 132,62
Trzby celkem (v tis. K¢) 672 087 | 780974 | 848 672 | 737 616 | 785 252
Kratkodobé zavazky (v tis. K¢) 219042 | 273459 | 274762 | 254 842 | 255 100
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3.6 Analyza soustav ukazateld

V této kapitole se budu zaméiovat na vyhodnoceni finan¢niho zdravi a ekonomické
situace podniku podle komplexnich ukazateld. Konec¢nou hodnotou téchto ukazatelt je
jedno ¢islo, které ndm udéava, jak se na tom podnik nachazi a zda mize dojit v blizké dobé
k bankrotu. V této ¢asti budu vyhodnocovat moznou hrozbu pomoci Altmanova modelu

a Indexu INOS5.

3.6.1 Altmanuv model

Tento model nam predikuje mozné budouci problémy podniku podle Z-skore. Podle
hodnot poté mizeme posoudit, zda se podnik nachazi v riziku bankrotu, v sedé¢ zoné
anebo je financné stabilni. Hodnota Altmanova Z-skore by méla dosahovat 2,7 a vice,
aby se podnik nachazel v bezpecné zon€ a byl prosperujici. Naopak pokud by hodnota

klesla az pod 1,2, znamenalo by to, Ze podniku hrozi bankrot.

Z tabulky muzeme vidét, Ze podnik v mnou sledovaném obdobi dosahuje priimérné
hodnoty 2,8. Tudiz vidime, Ze se jednd o spolecnost nachédzejici se v dobré finan¢ni
situaci. Hodnoty se vSak nachazeji spiSe u hranice finan¢niho zdravi a v roce 2020 se
podnik malem ocitl v Sedé zoné. Za tuto skute¢nost mohl zejména pokles ukazatele X3,
kterému je vtomto modelu pfikladdna velka vaha, a také pokles ukazatele XS.
U ukazatele X5 bylo hlavnim divodem poklesu snizeni celkovych trzeb podniku, coz
meélo poté vliv i na snizeni EBITu, které¢ se opét promitlo v ukazateli X3. Ukazatel X1
béhem ndmi sledovaného obdobi mél téméf po celou dobu rostouci tendenci, zejména
kvili kazdoro¢nimu ristu €istého pracovniho kapitélu, ktery se ztrojnasobil.

Tabulka 31: Altmaniv model

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti

Altmaniv model 2017 2018 2019 2020 2021
X1 0,11 0,17 0,20 0,19 0,22

X2 0,41 0,45 0,48 0,52 0,54

X3 0,13 0,15 0,16 0,09 0,10

X4 3,05 2,74 2,82 3,20 3,26

X5 0,66 0,67 0,65 0,52 0,51
Z-skore 2,77 2,80 2,88 2,71 2,82
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Altmanlv model
2,9
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2,6
2017 2018 2019 2020 2021

Financ¢né stabilni podnik Z skoére

Graf 6: Altmaniiv model

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazii spole¢nosti

3.6.2 Index INO5

Podobné jako Altmantiv model i tento index slouzi k predpovédi bankrotu spole¢nosti

pomoci péti ukazatelll s riznymi vahami, které mizeme vidét v tabulce nize.

Index INO5

1,7
1,65
1,6
1,55
1,5
1,45
1,4
1,35
1,3
2017 2018 2019 2020 2021

Hranice idedlni zony INO5

Graf 7: Index INO5
Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti
Z ptivodnich hodnot vypoctu jsme zjistili, Ze se vétSinu Casu pivovar Bernard a.s.
pohyboval nad doporu¢ovanou hranici INO5 > 1,6, coz znaci, Ze spolecnost s 95 %
pravdépodobnosti bude tvofit nadale hodnotu a s nejvetsi pravdépodobnosti nezkrachuje.

Jelikoz ale nakladové troky byly velmi nizké, ukazatel X2 dosahoval extrémné vysokych
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hodnot. Oproti jinym ¢islim se jednalo az o tisicinasobné hodnoty. Z tohoto diivodu byla
vSude dosazena hodnota 9, aby nedoslo ke zkresleni vysledku, tak jak doporucuji manzelé
Neumaierovi. K dalsi apravé doslo i u ukazatele X1, tento ukazatel hodnoti miru
zadluzeni spolecnosti, a pokud ukazatel dosahne vysokych hodnot, index nebude opét
optimaln¢ fungovat a dojde ke zkresleni. Z tohoto diivodu byla vSude dosazena hodnota
2,8 (Kubickova, Jindfichovska, 2015). Po upravach se nam vysledky zménily, a jak
muzeme vidét, tak pivovar kolisa okolo idealni hranice. Ke konci sledovaného obdobi se
nachazel spise v Sedé zoné. I presto podnik k bankrotu s nejvétsi pravdépodobnosti
nesmétuje, jelikoz se nachazi v horni hranici této zony a po propadu indexu v roce 2020
dochazi opét k jeho ristu.
Tabulka 32: Index INO5

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazt spole¢nosti

Index INO5 2017 2018 2019 2020 2021
X1 2,80 2,80 2,80 2,80 2,80
X2 9,00 9,00 9,00 9,00 9,00
X3 0,13 0,15 0,16 0,09 0,10
X4 0,66 0,67 0,65 0,52 0,51
X5 1,51 1,72 1,94 2,05 2,29
INO5 1,51 1,63 1,67 1,36 1,45
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4 NAVRHY NA ZLEPSENI

V této finalni ¢asti bakalarské prace se zamétim na navrhy a mozné vylepsSeni dosavadni
finan¢ni situace spole¢nosti Bernard a.s. Navrhy jsou zalozeny na zdklad¢ vysledkl

finan¢ni analyzy provedené v ptedchozi kapitole.

Z vysledkt finan¢ni analyzy mtzeme vidét, Ze se podnik téméi vzdy nachazel za vice nez
uspokojivou hranici hodnot. U rentability dosahuje vysSich hodnot nez u hodnot
oborovych primérd. I pfesto ze u rentability dochazelo k meziro¢nimu poklesu, tak
vysledky se potfad drzely nad primérem, tim padem vidime, Ze v téchto letech doslo
k poklesu u celého odvétvi, a ne pouze u nami sledované firmy. Avsak kdyz se podivame
na hodnoty ROA a ROE, tak si miizeme v§imnout, ze se hodnoty od sebe moc nelisi, coz
nam znaci neefektivni vyuziti finan¢ni paky. Ruku v ruce nam s touto informaci souvisi
1 nizsi celkova zadluzenost podniku, kterd se pohybuje okolo 25 %. Pokud bychom se

chtéli drzet zlatého bilan¢niho pravidla, méla by zadluzenost dosahovat az 50 %.

Dalsim bodem ke zlepSeni je pfili§ vysoka likvidita podniku. Likvidita by neméla
klesnout pod doporuc¢enou hranici, aby se spole¢nost nedostala do platebni neschopnosti.
Avsak jak vidime, tak podnik ma dokonce i dobu obratu kratkodobych zavazkl vyrazné
delsi nez dobu obratu pohledavek. CimZ vyuZivéa bezplatny obchodni uvér od dodavateld
a ma jeSt¢ mensi Sanci, Ze by se do platebni neschopnosti mohl dostat, 1 kdyby se
pohyboval na urovni doporucované hranice. Z hodnot likvidity z pfedchozi casti
bakalafské prace vidime, Ze se podnik nachédzi vysoko nad doporu€ovanou hranici.
V tomto pfipadé uz se nejednd ani tak o financni polStaf nebo konzervativni ptistup

spolecnosti, avSak jde spiSe o neefektivni vyuZziti volnych penéznich prostiedkii ve firmé.
4.1 SniZeni okamzité likvidity

Tento pomérovy ukazatel ndm fika, kolik mame penéznich prostfedk vii¢i naSim
kratkodobym zavazkiim. Zda nedrzime vysoké mnoZstvi penéZnich prostfedku, které

zbytec¢né podléhaji inflaci a mohly by byt 1épe investovany.

U okamzité likvidity dosahujeme v nami sledovaném obdobi az trojnadsobnych hodnot
hlavné z diivodu kazdoro¢niho riistu penéznich prostfedkii v pokladné a na uctech. Od
roku 2017 doslo k narastu téchto prostfedkit o 180 436 tis. K¢&. Proto by bylo vhodné

alesponi ¢ast téchto prostfedkd zhodnotit.
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Spolecnost by penize mohla investovat do rozvoje a koupé nové technologie na
zkvalitnéni produktu anebo zlevnéni nadkladi vynalozenych na vyrobu tohoto produktu.
Avsak z vyro¢nich zprav je ziejmé, Ze ma spolecnost plan, kterého se drzi, a postupné
podle stafi a odpisti danych stroju technologie inovuje a tim dosahuje kazdoroc¢niho riistu

celkového vystavu piva i zkvalitilovani jejich sluzeb.

Dalsi moznosti investice pro spolecnost by byl nakup jiného konkuren¢niho pivovaru,
aby doslo k rozsifeni jejich vyrobni kapacity, pivo by mohli vyrabét pod odkoupenou
znackou a tim si opé€t rozsifit trh potencionalnich zdkaznikti. Druhou moZznosti by byl
nakup zemédelského podniku zaméfujiciho se na vyrobu chmele ¢i obiloviny potiebné
pro vyrobu sladu. Skrz ndkup zemédélského podniku by doslo ke zlevnéni dodavanych

surovin, a tim k celkovému snizeni nakladt na vyrobu piva.

Jinou moznosti je investice penéz do kratkodobého terminovaného vkladu, poptipadé do
revolvingového terminovaného vkladu, ktery by se automaticky prodlouzil v ptipad¢, ze
bychom danou sumu penéznich prostfedkii nepotiecbovali k jiné investici. Kvili
diverzifikaci rizika bych také volil dal§i eventualitu, coz je vlozeni pencz do
dluhopisového fondu. Tyto fondy cili na dosazeni vySSich vynosli nez pravé
u terminovanych vkladd anebo u spoficich Gc¢tl. Avsak jsou zde vyssi rizika. I pfesto Ze
bychom se zaméftili na konzervativngj$i fondy, stale zde nemame jistotu toho, Ze investice

bude piinosna.

Mym poslednim ndvrhem na investici volnych penéznich prostfedkl je investice do

vybudovani parkovacich prostor pro navstévniky nového navstévnického centra.

4.1.1 Investice A

Terminovany vklad

Terminovany vklad je specialni druh spoficiho G¢tu. Mezi jeho hlavni parametry fadime
fixni urokovou sazbu a sjednani na dobu urcitou. Tudiz pii vkladu penéznich prostiedkil
vite, ze se vam penize po celou dobu investice budou urocit stejnou fixni urokovou sazbou
(Komer¢ni banka, 2023). Ve srovnani s klasickym spoficim uctem je zde vétSinou vyssi
urokova sazba, avsak penize mame k dispozici az poté, co vyprsi piedem sjednana doba.

Pokud bychom penize odebrali pfed¢asné, musime pocitat s poplatky.
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Pro investici jsem zvolil Monetu, kterda momentéalné pro klienty s investici vyssi nez 20
mil. K¢ nabizi tirok 5,3 % p.a. pii investici na 12 mésict. Spolecnost by investovala ¢astku
100 mil. K¢, kterou by vlozila do jednorazového terminovaného vkladu na jeden rok.
Nevyhoda tohoto terminovaného vkladu je, Zze Castka je pojiSténa pouze do hodnoty
100 000 euro, coz muze firma vyhodnotit jako pfili§ rizikovou investici z divodu nizké

oc¢ekavané vynosnosti vi¢i podstoupenému riziku.

Terminované vklady v K&
1. Jednorazovy terminovany vklad a Dlouhodoby terminovany vklad v Ké

Kreditni denni zistatky jsou Urogeny dle vySe zOstatku takto (v p.a.):

Doba vkladu do 249 999,99 K& od 250 000 K& od 500 000 KE  od 20 000 000,00 K&
1 mésic 0.01% 0.01% 0.01% 0.01%
2 mésice 0.10% 0.10% 0.10% 0.10%
3 mésice 5.50% 5.50% 5.50% 5.50%
4 mésice 0.10% 0.10% 0.10% 0.10%
5 mésicl 0.10% 0.10% 0.10% 0.10%
6 mésicu 5.50% 5.50% 5.50% 5.50%
9 mésicu 0.10% 0.10% 0.10% 0.10%
12 mésicu 5.30% 5.30% 5.30% 5.30%
24 mésicu 0.15% 0.15% 0.15% 0.15%
36 mésicu 0.15% 0.15% 0.15% 0.15%
48 mésicu 0.15% 0.15% 0.15% 0.15%
60 mésicu 0.15% 0.15% 0.15% 0.15%

Obrazek 5: Terminované vklady Moneta

Zdroj: (Moneta, 2023)
Z tabulky uvedené nize mizeme vycist, ze béhem jednoho roku by pivovar Bernard a.s.
ziskal vynos z terminovaného vkladu v hodnoté 4 293 tis. K¢. Jak mizeme vidét, tak
jelikoZ se jedné o pravnickou osobu a nejedna se o osobu fyzickou, tak se zde neuplatiiuje
dan srdzkova, ktera ¢ini 15 %, ale dan z piijmi pravnickych osob ve vysi 19 %.
Tabulka 33: Vypocet terminovaného vkladu Moneta
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Moneta, 2023)

V tis. Ké

Pocateéni investice 100 000
Urok (5,3 % p.a.) 5300
Dan (19 %) 1007
Vynos 4293

Dluhopisovy fond

Dluhopisovy fond, jak miizeme vyvodit z ndzvu, je oznaceni pro podilové fondy
investujici do dluhopisovych néstroji. Tyto fondy nejsou idealni pro investice do jednoho

roku, ale jedna se spiSe o stfednédobé investice. Volatilita téchto fondd zavisi na nami
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zvolené strategii, zda jsme penize investovali do konzervativnéjSich fondd anebo

rizikovéjich, avsak potencionalné vynosnéjsich (Ceska spofitelna, 2023).

Pro investici jsem zvolil fond od Monety s nazvem BFM konzervativni dluhopisovy fond.

Tento fond investuje prevazné do kratkodobych dluhopist, terminovanych vkladi

Vykonnost fondu ke dni aktualizace kurzu

Za posledni Za posledni
mésic 3 mésice
0,60 % 2,33 %
Za poslednich Za posledni
6 mésicu rok
597 % 517 %
Za posledni Za poslednich
3 roky 5 let
3,76 % 2,96 %
Od zacatku Od zalozeni
roku fondu
4,01 % 13,59 %

Obrazek 6: Vykonnost dluhopisového fondu
Zdroj: (Moneta, 2023)

a jinych nastrojti. Vykonnost fondu mizeme vidét na obrdzku zobrazeném nize. Do fondu

bychom mohli investovat 20 mil. K¢ s predpokladanym zhodnocenim okolo 46 %.

Z vysledkii zaznacenych v tabulce nize vidime, jakou bychom ziskali vynosnost pii
danych procentudlnich zhodnocenich. OvSem tato procentualni zhodnoceni jsou pouze
teoreticka, jelikoz nevime, jak piesné se dany fond zachova, a musime pocitat 1 s moznou
ztratou. I pfesto bych tento fond doporucil v ramci diverzifikace rizika. Investice by byla

tedy rozdé€lena do terminovaného vkladu a do podilovych fondu.
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Tabulka 34: Vypocet vynosu z podilovych fondi

Zdroj: Vlastni zpracovani dle (Moneta, 2023)

Pri zhodnoceni 4 % | Pii zhodnoceni 5 % | P¥i zhodnoceni 6 %
V tis. K¢ V tis. K¢ V tis. K¢
Pocateéni investice 20 000 20 000 20 000
Urok 800 1000 1200
Dan 152 190 228
Vynos 648 810 972

Vybudovani parkovisté

Ve vyrocni zprave podnik uvadi modernizaci a znovu otevieni navstévnického centra pro
Sirokou vefejnost, které bylo v minulém roce dokonceno, avSak bez dostatecného
mnozstvi parkovacich mist pro navstévniky. Jelikoz se podnik zaméfuje na zakazniky
a snazi se dostat do povédomi vefejnosti svoji znackou a kvalitou, rekonstruoval velkou
Cast pivovaru, aby pooteviel vratka do zpracovani a celkového provozu. Zaroven je
pivovar otevien spole¢enskym udalostem, jakou jsou rtizné svatby, narozeninové vecirky

a jiné oslavy az pro 100 osob.

Jelikoz je kapacita salti omezena pro 100 0sob a kapacita pro prohlidku pivovaru je 25
mist, idealni velikost parkovisté by byla pro zhruba 50 vozidel. Na vétsi parkovisté by
bylo potieba vic finan¢nich prosttedki a kapacita by nejspis nebyla plné vyuzita a u mensi
kapacity by hrozilo, Ze parkovisté bude plné a potencionalni navstévnici nebudou mit kde

vozidlo nechat.

Dle normy CSN 73 6056 je nutno splnit minimalni §itku parkovaciho mista 2,5 metru
a délku, ktera &ini minimalné 5 metrti (CSN 73 6056, 2011). Mezi jednotlivymi fadami
by méla byt mezera na projeti automobild a pohodlné parkovani alespont 6 metrii. Tudiz
pokud budeme mit dva bloky po 26 mistech, kde z kazdé strany musi byt misto pro vyjeti,
vychazi celkova plocha parkovisté na 1500 metrt ctverecnich. Dle prizkumu, ktery jsem
provedl na strankach realitnich kancelafi, jsem zjistil, Ze primérnad cena v blizkosti
pivovaru se pohybuje okolo 4800,- K¢ za metr ¢tvereéni. Cena v8ak mize byt lehce
zkreslena, jelikoZ se v okoli pivovaru nachazely pouze 2 inzeraty. Tudiz celkova investice

do pozemku bude 7,2 mil. K¢.

Dalsi polozkou bude polozeni zamkové dlazby na parkovani, ta se pohybuje mezi 1000—

1300 K¢ za metr ¢tverecni. Pokud bychom tedy pocitali s primérnou hodnotou 1150
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Ké&/metr ¢tverecni, tak nas kompletni polozeni zdmkové dlazby vyjde na 1,725 mil. K¢
(Zamkovky.cz, 2023). Oploceni tohoto pozemku dle ceniku jiné spole¢nosti vychazi na
1100 K¢ za bézny metr, tudiz v naSem piipad¢ se jedna o 155 metrti. Cena za oplocenti je
tedy 170 500,- K¢ (Plotyplzen.cz, 2023). Posledni polozkou zajist'ujici vys$si bezpecnost
arealu je potizeni kamerového systému. Kamerovy systém by obsahoval 6 kamer, které
by mély dostate¢né pokryt danou plochu parkovisté. Cena tohoto systému je 30 820 K¢
i s pevnym diskem na zaznam kamerovych zabért. Firma, ktera by kamerovy systém
dodavala, by provedla i jeho montaz, ktera by stala 6000,- K¢ (Nejkam.cz, 2023).
V tabulce nize vidime kompletni naklady na vystavbu parkovisté s celkovou sumou.

Tabulka 35: Naklady na vystavbu parkovisté

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vypocti z webovych stranek

Polozka Cena v tis. K¢
Pozemek 7200
Zamkova dlazba 1725
Oploceni pozemku 170
Kamerovy systém 30
Montéz kamerového systému 6
Suma celkem 9131

Jak muzeme vidét z tabulky, celkova investice do vybudovani parkovisté by vysla na
9 131 tis. K¢. V tomto pfipadé nemiiZeme piesné urcit navratnost investice, jelikoZz
hlavnim ucelem zde neni zisk, ale zlepSeni celkového prostiedi pro navstévniky
a snadngjsi dostupnost do pivovaru. Samoziejmé s lepsi dostupnosti parkovani mizeme
pocitat i s navySenim navstévniki na prohlidku pivovaru a zaroven Castéj$i organizovani
spolecenskych akci. Takze i1 pfesto, ze hlavnim cilem u této investice neni zisk,

Vv dlouhodobém hledisku by se vlozeny finan¢ni obnos mél vratit.
Porovnani hodnot likvidity

V tabulce uvedené nize vidime hodnoty likvidity v poslednim analyzovaném roce pied
navrhnutymi zménami a poté hodnoty, které vznikly po doporucenych navrzich. Hodnota
penéznich prostiedkil v poslednim analyzovaném roce byla plivodné 335 782 tis. K¢, po

provedeni investic a vystavby parkovisté se dostavame na hodnotu 206 651 tis. K¢.
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Tabulka 36: Porovnani likvidity

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vlastnich vypocti

Po navrzich Pied navrhy

Obézna aktiva 456 025 585 156

Kratkodobé zavazky 255 100 255 100

Kratkodobé pohledavky 76 010 76 010

Zasoby 137 086 137 086

Penézni prostiedky 206 651 335 782
Bézna likvidita 1,79 2,29
Pohotova likvidita 1,25 1,76
Okamzita likvidita 0,81 1,32

Jak mizeme vidét, tak se hodnoty likvidit snizily zhruba o 0,5. Jsou tedy stale nad
doporu¢ovanymi hodnotami i s dostatecnym finan¢nim polStafem, avSak spolecnost uz

nedisponuje zbyte¢né velkym mnozstvim penéz, které mohly byt 1épe vyuzity.

4.1.2 Investice B

Jelikoz mé& podnik velké mnozstvi financnich prostiedkt, dalsi prilezitosti, kam
investovat penézni prosttedky je odkoupeni konkurenéniho pivovaru. V rdmci
prozkoumani trhu bylo zjiSténo, Ze jednou z konkurenci pivovaru Bernard je pivovar
Holba. V ramci odhadu ceny firmy byla hodnota tohoto pivovaru vy¢islena na 202 020
tis. K¢. Postupoval jsem metodou ocenéni firmy od podniku zabyvajiciho se prodejem
a ocefiovanim jinych spoleénosti (Galik In, 2021). Pro vypocet ocenéni firmy byl
vynasoben multiple ukazatel s vysledkem hospodafeni pied zdanénim a odpisy, ke
kterym poté byly pficteny penize na tictech a odecteny zavazky s provoznim kapitalem.

Tabulka 37: Ocenéni spole¢nosti Holba
Zdroj: Vlastni zpracovani dle (OR Justice, 2021)

Holba (V tis. K&)

Vysledek hospodaieni pred zdanénim 18 490

Upravy hodnot dlouhodobého majetku 24 845
Multiple — vétsinou mezi 3-7 5

Penézni prostfedky na uctech 16 121
Zavazky 25076

Provozni kapital 5700
Ocenéni firmy 202 020
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Dle vysledki je patrné, Ze by spole¢nost Bernard méla dostatecné finan¢ni prosttedky na
nakup konkuren¢niho podniku. Mohla by tedy rozsitit vyrobu, tudiz i pokryt vétsi ¢ast

trhu.

Je ¢isté na zvazeni podniku, jestli zvolit investici A, kde ma téméf jisty zisk a miize s timto
narustem penéznich prostfedkti do budoucna pocitat, anebo zvolit naro¢néjsi investici B,
ktera by vSak z dlouhodobého hlediska méla mnohem vétsi potencidl na vyssi vynos nez
investice piedchozi. Zalezi pouze na firmé, kterym smérem se chce ubirat a zda by

pivovar Vv investici B spliioval jejich vizi do budoucna.

4.2 ZlepSeni financni paky spole¢nosti

Tento navrh je pro firmu pouze teoreticky, jelikoz podnik mé& momentdlné vysoké
mnozstvi volnych finan¢nich prostfedki, proto by nyni bylo kontraproduktivni vyuzivat
uvér. Pokud by spolecnost vsak planovala vétsi investici, na kterou by penézni prostredky

nestacily, financovani pomoci ciziho kapitalu by bylo pro firmu ptinosné.

V tomto navrhu bych se zaméfil na zvySeni cizich zdroji ve spole¢nosti, a to hned ze
dvou divodi. Prvnim divodem je, ze podnik dosahoval zadluzeni v roce 2021 pouze
23,47 % a podle zlatého bilan¢niho pravidla by hodnota méla byt idealn€ 50 %. V dnes$ni
nejisté dobé nebudeme cilit na takto vysoké €islo, ale budeme pocitat s navrhem, ktery
by zajistil celkovou zadluzenost mezi 30—-35 %. Dalsim diivodem souvisejicim s bodem
¢islo jedna je zlepSeni finan¢ni paky podniku.

V tomto navrhu vypocitam primérmé nédklady na vlastni kapital pro rok 2021, tyto
hodnoty poté porovnam snovym vypoctem primérnych nakladi povySenym
0 dlouhodoby uvér od bankovni spolecnosti. Také demonstruji dopady tohoto navrhu na

jiné relevantni ukazatele, které jsem vyuzival v mé praci.

Vypocet budu provadét pomoci tohoto vzorce:

VK CK
WACC =C—A><ra+C—A><rc(1—d)

Vzorec 27: Vypocet WACC
Zdroj: (Kubickova, Jindtichovska, 2015, s. 141)
Kde: VK — vlastni kapital,

CK — cizi kapital,
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CA — celkovy kapital,
17, — pozadovana mira vynosu,
7, — urokova mira,
d — sazba dan¢ (Kubickova, Jindfichovska, 2015).
4.2.1 Naklady na vlastni kapital
Néklady na vlastni kapital budeme vypocitavat pomoci modelu CAPM. Vzorec pro tento
model zni:
CAPM = Rf + B x (Rm — Rf)

Vzorec 28: Vypocet CAPM
Zdroj: (Clever and smart, 2023)

Rf — bezrizikova urokova mira,

f — mira trzniho rizika,

(Rm — Rf) — prémie za riziko (Corporate finance institute, 2023).
Bezrizikova urokova mira

Pro urceni bezrizikové urokové miry jsme vychazeli z vynosu 10letych statnich dluhopist
Ceské republiky (FINANCNI ANALYZA PODNIKOVE SFERY, 2019). Hodnoty
statnich dluhopisti pro rok 2021 jsme nalezli na strankach Ceské narodni banky. Pro
vypocet bezrizikové urokové miry tedy vyuZijeme primérnou hodnotu vynosu dluhopisti

zarok 2021, coz ¢ini Rf =1,9 (éeské narodni banka, 2023).
Mira trzniho rizika

Z dtivodu nedostateénych udajii pro Ceskou republiku jsem pro uréeni bety v sektoru
vyroba alkoholickych ndpojii vyuzil hodnoty parametru pro EU. Hodnoty tohoto
parametru ziskavam z New Y orské univerzity od profesora Damodarana. Hodnota tohoto

udaje pro sektor alkoholickych napoju je 0,64 (New York University, 2023).
Prémie za riziko

Prémie za riziko jsou zvetejiovany kazdy rok pro jednotlivé zemé. Tato prémie pro

Ceskou republiku pro rok 2021 &ini 5,8 % (Statista, 2023).
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Vypocet
7, =194+0,64%58=5,612%

Vzorec 29: Vypocet nakladi na vlastni kapital

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vlastnich vypocti

4.2.2 Naklady na cizi kapital

Naklady na cizi kapital zjistime pomérné jednoduse, jelikoz podnik v této dobé Cerpa
pouze jeden jediny uvér s trokovou sazbou PRIBOR + 0,45 % (OR Justice, 2021).
Priimérna hodnota sazby PRIBOR byla v roce 2021 1,45 % (Ceska narodni banka, 2023),

tudiz s ptidanymi 0,45 % se dostavame na hodnotu 1,9 %.

4.2.3 Vypocet

Jelikoz mame vSechny potiebné tdaje, miiZzeme vypocitat WACC. Hodnotu budeme brat
jako ukazatel, zda kapital vyuzivame dostatecné efektivné anebo ne. Hodnotu WACC
poté porovname s hodnotami novymi.

Tabulka 38: Vypocet WACC

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazt spole¢nosti

Celkovy kapital (v tis. Kc) 1531320
Vlastni kapital (v tis. K¢) 1171926
Cizi zdroje — pouze Urocené (v tis. K¢) 50 000
Naklady na vl. Kapital 5,61 %
Naklady na cizi zdroje 1,90 %
Dan z pfijmu 19%
1171926

WACC % 0,019 x (1 —0,19) = 0,04336

=———7——X%0,056 + —————
1531320 * 1531320

Vzorec 30: Vypocet WACC pro rok 2021

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vlastnich vypoctl
Jak mzeme vidét ze vzorce, tak nam vazeny pramér naklada kapitalu vychazi 4,336 %.
4.2.4 Prepocéitani WACC
Pii financovani spole¢nosti bychom vyuzili opét sluzby spole¢nosti CSOB a.s., ktera nam

uz jednou poskytla vér se sazbou PRIBOR + 0,45 %. Budeme pocitat s tim, Ze bychom

od spolecnosti z ditvodu dlouhodobé spoluprace jiz z minulosti dostali opét stejné
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podminky. Jak uz jsme si fekli diive, idealni zadluzenost se pohybuje okolo 50 %, avsak
my budeme cilit na hodnoty okolo 30—-35 %. Z tohoto ditvodu si vezmeme uvér v hodnoté
200 000 tis. K¢. Pred samotnym vypoctem musime zménu vzniklou avérem piicist do
cizich zdroji a do celkového kapitdlu podniku. Samotny vypocet poté bude vypadat

nasledovné:

1171926 250000

WACC = 1737320 X 90°6 + 1731335

%x 0,019 x (1 —0,19) = 0,04013

Vzorec 31: Vypocet WACC po upravach

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vlastnich vypocta
Po vyuziti ciziho kapitalu jsme byli schopni snizit primérné naklady na kapital o 0,33 %.
Rozdil sice neni nijak extrémni, avSak pokud bychom pocitali ndklady na vlastni kapital
pro rok 2023, doslo by pravdépodobné k zna¢nému narustu. Zejména z divodu narustu

prémii za riziko a dalSich proménnych, které tuto hodnotu ovliviuji.

Hlavnim cilem tohoto navrhu je zlepseni finanéni paky spole¢nosti a zvyseni zadluzenosti
podniku. Samoziejmé by tato zména ovlivnila 1 dalSi ukazatele, mohla by i celkové
ovlivnit vyrobu, zélezelo by, do jaké ¢asti podniku by penize byly investovany. AvSak
tim, Ze tato zména byla provedena zpétn¢, nejsme schopni piesné urcit, jaky dopad by to
m¢élo na ostatni ukazatele.

Tabulka 39: Porovnani navrhu na zlepSeni

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vlastnich vypocta

Ukazatel Pred Po
Financni paka 1,31 1,48
Celkova zadluzenost 0,23 0,32
Mira zadluzenosti 0,31 0,48

V rédmci navrhu na zlepSeni jsme se dostali do nami urcené hranice celkové zadluzenosti
a povedlo se ndm snizit ndklady na vlastni kapital o 0,3 %. Také se ndm podafilo zvysSit
hodnotu finan¢ni paky, kterou jsme vypocitali jako pomér celkovych aktiv viici vlastnimu
kapitalu (Finanalysis, 2023). Zaroven doslo k nartstu miry zadluZenosti, coz nemusi
pusobit vhodné na banky a véfitele. AvSak tato hodnota je stale v ramci finan¢niho zdravi
podniku a také se jednd o stabilni spolenost, proto je tato mira bez problému

akceptovatelna.
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ZAVER
Cilem bakalatské prace bylo zhodnotit financni situaci spole¢nosti Rodinny pivovar

Bernard a.s. v obdobi 2017-2021 a poté navrhnout mozna feseni, ktera by méla zlepsit

dosavadni finan¢ni situaci podniku a odstranit pfipadné nedostatky.

V prvni ¢asti bakalatské prace byly predstaveny veskeré nastroje a metody, které poté
byly vyuzity v ¢asti druhé, analytické. Pro popis jednotlivych ukazateli a metod byly
informace cerpany z odborné literatury zaméiujici se na téma finan¢ni analyza.
U jednotlivych ukazatelti byly ur¢eny jejich optimalni hodnoty, popsano, k ¢emu a kdy
mohou byt pouzity, a také byly uvedeny vzorce pro jejich vypocet a nasledné pouziti

Vv druhé ¢asti této prace.

V analytické ¢asti bylo provedeno zhodnoceni zvolené spolecnosti. Ihned ze zacatku byla
predstavena spolecnost, jeji historie a obor, ve kterém firma podnikd. Byla provedena
analyza vnéjsiho prostfedi spolec¢nosti a poté byly na podnik uplatnény ukazatele, které
byly pfedstaveny v ¢asti prvni. Vysledné hodnoty téchto ukazatelt byly porovnany
s doporu¢enymi hodnotami z odborné literatury a s oborovym primérem. Vysledky
ukazateli béhem sledovaného obdobi dosahovaly kladnych hodnot, V nékterych
ptipadech az extrémnich. Na zavér analytické ¢asti byly vyuZity bankrotni modely.
Z téchto modell byly zvoleny dva konkrétni modely, a to index INO5 a Altmantiv model.
Pro zlepSeni ptehlednosti byly nékteré ukazatele doplnény o vhodné grafy. Na zakladé
vysledki z této Casti byly vypracovany navrhy na zlepSeni, které se zabyvaly feSenim

nedostatku.

Ve tieti ¢asti byly predstaveny navrhy na zlepSeni finanéni situace podniku. Provedenou
finan¢ni analyzou z ptedchozi Casti nebyly identifikovany zadné zavazné problémy.
Firma se nachazela v pfiznivé finanéni situaci. Navrhy, které byly doporuceny, se tykaly
prevazné ukazateli likvidity. Podnik si drzel nadbyte¢né mnozstvi penéznich prostredkd,
proto byly navrZeny mozZnosti investice do terminovaného vkladu, dluhopisového fondu
a do vystavby parkoviste, které by zlepsilo dostupnost parkovani u ndvstévnického centra.
Druhou moznosti bylo odkoupeni konkuren¢niho podniku, ¢imZ by se rozsifil sortiment
pivovaru. Dal$im navrhem bylo navyseni ciziho kapitalu skrz lepsi finan¢ni paku podniku
a zvyseni zadluzenosti, ktera je u zdravé fungujiciho podniku vyhodou. Pro tento navrh

byl vyuzit vypocet primérnych ndkladl na kapital pred navrhy a poté byly vypocitany
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prumérné naklady po vyuziti cizich zdroji. Tyto hodnoty byly poté porovnavany na

vybranych ukazatelich.
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SEZNAM POUZITYCH ZKRATEK

Vzz vykaz zisku a ztraty

EAT Cisty zisk

EBT zisk pfed zdanénim

EBIT zisk pted zdanénim a tGroky

EBITDA zisk pted zdanénim, Groky a odpisy

CPK Cisty pracovni kapital

CPP Cisté pohotové prostredky

ROA rentabilita celkovych aktiv

ROE rentabilita vlastniho kapitalu
ROCE rentabilita dlouhodobého kapitalu
ROS rentabilita trzeb

WACC vazeny pramér nakladt kapitalu
VK vlastni kapital

CA celkovd aktiva

CK cizi kapital

CAPM model oceniovani kapitalovych aktiv
RF bezrizikova trokova mira

B trzni riziko

tis. tisic

K¢ korun Ceskych

mil. milion
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Ptiloha 1: Rozvaha aktiv pivovaru Bernard a.s. za obdobi 2017-2021

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazl spolecnosti

NI 2017 2018 2019 2020 2021
K¢)

Aktiva celkem 1013591 1161192 1307321 1416550 1531320
Stala aktiva 662197 690629 775160 894101 946164
Dlouhodoby 1581 1846 2533 3356 8712

nehmotny majetek
Ocenitelna prava 1581 1846 2491 3211 7826
Software 1495 1497 2074 1560 1432
Ostatni ocenitelnd 86 349 47 1651 6394
prava
Poskytnuté zalohy

na dlouhodoby 42 145 886

nehmotny majetek

Nedokonceny
dlouhodoby 42 145 886

nehmotny majetek
IHouhodqby 595928 618628 699162 807934 848704
hmotny majetek
Pozemky a stavby 178802 195933 223937 243010 247261
Pozemky 50590 51506 50302 69625 69020
Stavby 128212 144427 173635 173385 178241
Hmotné movité
véci a jejich 383798 403543 414937 417977 424150
soubory
Poskytnuté zalohy
na dl. hmotny
majetek a 33328 19152 60288 146947 177293
nedokoncéeny
majetek
Poskytnuté zalohy

na dlouhodoby 4350 4367 22526 18794 18780

hmotny majetek

Nedokonceny
dlouhodoby 28978 14785 37762 128153 158513

hmotny majetek
Dlouhodoby 64688 70155 73465 82811 88748

finan¢ni majetek
Podily — ovladana
nebo ovladajici 64683 70150 73460 82806 88743

osoba




Ostatni

dlouhodobé cenné 5 5 5 5 5
papiry a podily
Ob&zna aktiva 330713 470563 532161 522449 585156
Zésoby 86200 101231 122806 134683 137086
Material 57425 69194 96756 108585 108600
Nedokonc¢ena
vyroba a 19615 21745 18242 18735 17792
polotovary
Vyrobky a zboi 9160 10292 7808 7363 10694
Vyrobky 7113 8320 5470 5034 7965
Zbozi 2047 1972 2338 2329 2729
Pohledavky 89167 100498 127310 86906 112288
Dlouhodobé 2007 101 0 7212 15179
pohledavky
Pohledavky-ostatni 2007 101 0 7212 15179
Jiné pohledavky 2007 101 0 7212 15179
Kratkodobe 87160 79302 106603 57802 76010
pohledavky
Pohledavky z
behodion oo | 83065 74719 102000 55873 70531
Pohledavky — 4095 4583 4603 1929 5479
ostatni
Stat— dafiové 245 245 87 0 2900
pohledavky
Krdtkodobe 1022 1180 638 574 1295
poskytnuté zalohy
Dohadné ucty 77 208 84 11 28
aktivni
Jiné pohledavky 2751 2950 3794 1344 1256
Casov;krtfvzhsem 20681 21095 20707 21892 21099
Naklady pfistich 20681 21095 20706 21892 21099
obdobi
Penézni prostiedky | 155346 268834 282045 300860 335782
Penézni prostredky 1802 1587 1360 251859 252044
v pokladné
Penézni prostfedky | 1530, 267247 280685 49001 83738

na uétech




Piiloha 2: Rozvaha pasiv pivovaru Bernard a.s. za obdobi 2017-2021

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti

Pasiva (v tis. K¢) 2017 2018 2019 2020 2021
Pasiva celkem 1013591 | 1161192 | 1307321 | 1416550 | 1531320
Vlastni kapital 742145 | 851060 | 964961 | 1079175 | 1171926
Zékladni kapitél 260000 | 260000 | 260000 | 260000 | 260000
Zékladni kapitél 260000 | 260000 | 260000 | 260000 | 260000
Azio a kapitalové fondy 63581 | 69048 72358 81704 | 87641
Kapitalové fondy 63581 | 69048 72358 81704 | 87641
O"eﬁ"%z;’é pozdily 2 precentnl | 63581 | 69048 | 72358 | 81704 | 87641
Fondy ze zisku 28346 | 33544 40694 48911 | 53867
Ostatni rezervni fondy 28346 | 33544 40694 48911 | 53867
Vysledek hOSpfgafeni minulych | 5e6o50 | 345470 | 427584 | 589432 | 642084
NeroZdézlfgfaziilfnﬁf;?é’hﬁ?a‘;hrazené 300851 | 345470 | 427584 | 583692 | 636344
Jiny vysledek hospodafeni | _pa599 | g 0 5740 | 5740
minulych let
Vysledek hospodafeni bézného | 43956 | 147098 | 164325 | 99128 | 128334
ucetniho obdobi
Cizi zdroje 243636 | 310132 | 342360 | 337375 | 359394
Rezervy 961 10596 10103 4394 0
Rezerva na dat z pijmil 961 10596 10103 4394 0
Zévazky 242675 | 299536 | 332257 | 332981 | 359394
Dlouhodobé zévazky 23633 | 26077 30604 57683 | 84376
Zavazky k uvérovym institucim 0 8 0 20000 50000
Zavazky z obchodnich vztaht 0 0 1732 4939 0
Odlozeny dafiovy zavazek 23633 | 26077 28809 31493 | 34376
Zavazky — ostatni 0 63 1251 0
Jiné zavazky 197 0 63 1251 0
Kratkodobé zavazky 219042 | 273459 | 274762 | 254842 | 255100
Kratkodobé piijaté zalohy 132627 | 146961 | 167794 | 146667 | 166521
Zévazky z obchodnich vztahti | 49005 | 56529 66601 80694 | 52332
Zévazky — ostatni 37410 | 42418 40367 27481 | 36247
Zavazky k zaméstnanciim 6146 7838 8012 7946 9113
Zavazky ze socialniho
zabezpeceni a zdravotniho 3341 4063 4259 4276 4567
pojisténi
Stat — danové zavazky a dotace 20537 21303 23953 12664 19872




Dohadné uéty pasivni 7189 9214 4138 2595 2695
Casové rozliseni pasiv 27810 27543 26891 20456 19918
Vydaje ptistich obdobi 1873 1965 2072 2382 2363
Vynosy pristich obdobi 25937 25578 24819 18074 17555




Piiloha 3: Vykaz zisku a ztraty pivovaru Bernard a.s. za obdobi 2017-2021

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vykazi spolecnosti

\ v

2017 2018 2019 2020 2021
Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb | 665852 | 774677 843079 732530 | 778270
Trzby za prodej zbozi 6235 6297 5593 5086 6982
Vykonova spotieba 336711 | 365435 381331 354854 | 373321
Niklady vynalozenc naprodanc | 474 | 4503 | 4432 | 3738 | 5305
Spotieba materialu a energie 204665 | 238690 258044 235816 | 241710
Sluzby 127072 | 122152 118855 115300 | 126306
Zména Stg;’lfnf)";fiob viastni 1288 | -3298 6413 81 | -1995
Aktivace 0 -114 -229 -141
Osobni naklady 131173 | 154491 166421 165225 | 169024
Mzdové naklady 94930 112549 120933 120018 | 122653
Néklady na socialni zabezpecenti,
zdravotni pojisténi a ostatni 36243 41942 45488 45207 46371
naklady
Neklady na socialni zabezpeCent, | 35597 | 35717 | 38375 | 38803 | 39980
zdravotni pojisténi
Ostatni naklady 5706 6230 7113 6404 6391
Upravy hodnot v provozni oblasti | 73592 83678 90181 93738 93425
Upravy hodnot dlouhodobého
hmotného a nehmotného majetku- | 74080 83447 91609 94153 94632
trvalé
Upravy hodnot zasob 74080 400 -259 68 -159
Upravy hodnot pohledavek -488 -169 -1169 -483 -1048
Ostatni provozni vynosy 7361 8926 12702 7586 10667
Trzby z prodané_ho dlouhodobého 676 2974 2632 2948 4121
majetku
Trzby z prodaného materialu 815 823 879 747 1357
Jiné provozni vynosy 5870 5829 9191 3891 5189
Ostatni provozni naklady 9068 12957 14320 8272 9891
Zustatkova cena prodaného
dlouhodobého Ir’n ajetku 260 614 2054 2233 1033
Prodany material 944 1312 1141 588 1396
Dan¢ a poplatky 2611 2588 2212 1788 1882
Jiné provozni naklady 5569 8443 8913 3663 5580
Provozni vysledek hospodareni 130192 | 176637 202822 123423 | 152394
Vynosové ﬁ’roky a podobné 2500 0 852 0
Vynosy
Ostatni VansoYé uroky a 2500 0 852 0
podobné vynosy
Nakladove; zlr((l):gya podobné 73 626 2999 65 71
Ostatni nékla}do’vé uroky a 73 626 2999 65 71
podobné naklady




Ostatni finan¢ni vynosy 3134 3471 398 804 8740
Ostatni finan¢ni naklady 3259 5309 1208 1349 1479
Finan¢ni vysledek hospodareni -52 1288 2189 242 7190
Vysledek hospodafeniped | 430140 | 177025 | 205011 | 123665 | 159584
zdanénim
Dan z piijmu 26174 34927 40686 24537 31250
Dan z piijmu splatna 22385 32483 37954 23199 28367
Dan z ptijmu odlozena 3789 2444 2732 1338 2883
Vysledek hospodareni po zdanéni | 103966 | 142998 164325 99128 128334
Vysledelchospodarent za ieetnl | 103966 | 142998 | 164325 | 99128 | 128334
Cisty obrat za i¢etni obdobi 682655 | 796497 864771 746858 | 804659

\




