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Abstrakt

Predmétem bakalarské prace je vyhodnoceni finan¢ni vykonnosti spolecnosti Rodinny
pivovar BERNARD a.s. za obdobi 2011-2015. Prace je rozd€lena do tii ¢asti. Prvni ¢ast
popisuje zakladni teoreticka vychodiska a pojmy, které se tykaji problematiky finan¢ni
analyzy. V druhé ¢asti jsou tyto teoretické poznatky vyuzity prakticky a na zaklade
finan¢ni analyzy je popsén soucasny financni stav spolecnosti. V zavérecné €asti jsou

navrhy na zlepSeni soucasného finan¢niho stavu spolecnosti.

Abstract

The aim of this Bachelor thesis is the measurement of business performance
of the company Rodinny pivovar BERNARD a.s. for the period 2011 — 2015. The thesis
is divided into three parts. The first part describes the theoretical basis and terms which
relate to issues of the financial analysis. In the second part, these theoretical basis are
practically used and on the basis of financial analysis there is described the current
financial condition of the company. In the final part there are proposals to improve the

current financial status of the company.
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UvVOD

V dnesni dobé¢, kdy je na trhu velmi Siroka konkurence, a pro spole¢nost je mnohem
uspésnd a konkurenceschopna. Z tohoto diivodu se tato bakalarska prace zabyva
problematikou hodnoceni vykonnosti spole¢nosti, jehoz nedilnou soucasti je pravé

finan¢ni analyza.

Pro tcely bakalaiské prace jsem si vybral spole¢nost Rodinny pivovar BERNARD a.s.,
ktery v dnesni podobé plisobi od roku 1991, kdy panové Stanislav Bernard, Josef Vavra
a Rudolf Smejkal vydrazili zkrachovaly pivovar v Humpolci. Za dobu své existence se

z pivovaru BERNARD stal jeden z nejvyznamnéjsich pivovarti v Ceské republice.

Prace je rozd€lena na tii Casti. Prvni ¢ast se vénuje teoretickym vychodisktim. Jsou zde
popsény a vysvétleny zakladni pojmy a teoretické poznatky, které se tykaji predevsim
problematiky finanéni analyzy. V této ¢&asti jsou rovnéz uvedeny nejvyznamng&jsi
ukazatele, se kterymi se pocita v nasledujici Casti, kde jsou tyto teoretické poznatky

vyuzity prakticky.

Druha ¢ast pracuje s teoretickymi poznatky z teoretické ¢asti. Hlavni naplni této ¢asti je
kratké predstaveni spolecnosti Rodinny pivovar BERNARD a.s. a samotna finan¢ni
analyza. Jsou zde provedeny vypocty analyzy absolutnich (horizontalni a vertikalni
analyza), rozdilovych a pomérovych ukazateli. Dale se v této Casti nachdzeji vypocty
analyzy soustav ukazatelli (Altmantv index a index INO5). Vypocitané hodnoty

jednotlivych ukazateli jsou porovnavany s oborovym prumérem.

Ve tieti ¢asti jsou na zaklade vysledkt z druhé ¢asti navrzena feSeni pro zlepseni stavajici

finan¢ni situace spole¢nosti.
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1 CILE PRACE, METODY A POSTUPY ZPRACOVANI

Hlavnim cilem bakalatské prace je zhodnoceni finan¢ni vykonnosti spole¢nosti Rodinny
pivovar BERNARD a.s. mezi lety 2011-2015. Pro méfeni vykonnosti jsou vyuzity
predevsim metody finan¢ni analyzy, na jejichz zakladé jsou navrzena feSeni pro zlepSeni

stavajici financni situace spolecnosti.
Diléi cile:

e teoretickd vychodiska prace,

e pfedstaveni spolecnosti,

e analyza absolutnich dat,

e analyza rozdilovych ukazateld,

e analyza pomérovych ukazateli a jejich porovnani s oborovym pramérem,
e vypocet soustavy pomérovych ukazateld,

e shrnuti vysledki finan¢ni analyzy a vyhodnoceni finanéni situace spolecnosti,

vlastni ndvrhy feSeni pro zlepSeni stavajici situace spolecnosti.

Bakalatska prace je rozdélena na tii ¢asti. V tivodni ¢asti jsou popsany a uvedeny zakladni
pojmy a teoreticka vychodiska, které jsou nasledné prakticky vyuzity v ¢asti druhé. Ta se
zabyva samotnou finan¢ni analyzou, kterd tvoii zéklad pro zjisténi finan¢niho stavu
spolecnosti a také pro srovnani vysledki s oborovymi priméry. Na zéklad¢ této financni
analyzy jsou Vv zavére¢né cCasti bakalaiské prace uvedeny navrhy vlastnich feSeni
zjisténych problémi, které by mély vést ke zlepSeni soucasné financni situace

spolecnosti.

12



2 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

V této Casti bakalaiské prace jsou popsany teoretické zaklady z oblasti méfeni vykonnosti

spolecnosti a S tim souvisejici problematika finan¢ni analyzy.

2.1 Financni analyza

Jednou z nejvyznamnéjsich soucasti finan¢niho fizeni je finan¢ni analyza, ktera je velice
dilezita pro méteni vykonnosti spole¢nosti, jelikoz managementu ukazuje skutecny vyvoj
finanéni situace spole¢nosti oproti predpokladanému efektu fidicich rozhodnuti (Valach,

1997, s. 75).

Finanéni analyza je velice dllezita pro kazdou spolecnost, ktera chce mit silnou finan¢ni
pozici. Ta je dana napiiklad zadluzenosti, stavem finan¢ni rovnovahy nebo platebni

schopnosti spole¢nosti (Mihaljovic, 2015).

2.1.1 Ugel finanéni analyzy

Hlavnim ukolem finan¢ni analyzy je pokud mozno komplexni a co nejpiesné;si
vyhodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti. Spravné provedend finan¢ni analyza by méla
managementu odhalit, zda je spole¢nost rentabilni, zda efektivné vyuziva sva aktiva,
zda je schopna v¢as splacet vSechny své zavazky, zda ma optimalni kapitalovou strukturu
a mnoho dal$ich dilezitych skutecnosti, jejichz znalost umozituje managementu spravné

rozhodnout pfi planovani budoucich krokt spole¢nosti (Knapkova, 2013, s. 17).

2.1.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Financ¢ni analyza spolecnosti zajima celou fadu subjektii, které jsou néjakym zpiisobem

se spolecnosti v kontaktu (Griinwald, 2007, s. 27).
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Uzivateli finan¢ni analyzy a ucetnich informaci spole¢nosti jsou piedevsim nasledujici

subjekty.

Manazeri

Informace z finan¢niho WUCetnictvi jsou pro manazery dilezité piedev§im proto,
ze jim slouzi jako podklad pro dlouhodobé i operativni finan¢ni fizeni spolecnosti.
Znalost téchto informaci jim navic umoziuje sledovat disledky fidicich rozhodnuti. Diky
tomu mohou manazeti spravné rozhodovat o budoucich krocich spolecnosti, mezi které
patii naptiklad ziskavani finan¢nich zdrojii nebo alokace volnych penéznich prostfedkt

(Griinwald, 2007, s. 27).

Zaméstnanci

Zaméstnance spolecnosti zajimé prosperita a financni stabilita spolecnosti pfedevs§im
proto, ze jim jde o jistotu zaméstnani a o co nejlepsi mzdové a socidlni podminky

(Griinwald, 2007, s. 30).

Obchodni partneri

Dodavatelim jde pfedev§im o to, zda je spole¢nost schopna hradit splatné zavazky.
Dlouhodobé dodavatele zajimé také dlouhodobd stabilita a trvalé obchodni kontakty.
Odbératele zajima finan¢ni situace spolecnosti pfedevsim pii dlouhodobém obchodnim
vztahu, jelikoz pii ptipadnych finan¢nich potiZzich dodavatele by mohli mit problémy

se zajisténim vlastni vyroby (Griinwald, 2007, s. 30).
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Banky a jini véritelé

Pro véfitele je velice dilezita financni situace potenciadlniho dluznika, a proto pozaduji
co nejvice informaci o finan¢nim stavu spolecnosti, aby se mohli spravné rozhodnout,
zda a za jakych podminek uvér poskytnou. Pro banky je pii poskytovani avéru dulezita
bonita dluznika, ktera se hodnoti analyzou finan¢niho hospodafeni spolecnosti.
Pti hodnoceni bonity banku zajimaji predevsim stavajici a budouci vysledky hospodateni
a zkouma také strukturu majetku spolecnosti a finan¢ni zdroje, kterymi je majetek

financovan (Griinwald, 2007, s. 29).

Investori

Investoti vkladaji do spolecnosti kapital za u¢elem jeho budouciho zhodnoceni, a proto
jsou pro n¢ informace finan¢ni analyzy velice dillezité a maji o né€ prioritni zajem.
Investofi vyuzivaji informace o finan¢ni situaci spole¢nosti z investi¢niho a kontrolniho
hlediska. Na zaklad¢ informaci ziskanych z finan¢ni analyzy se investofi rozhoduji napf.

o budoucich investicich (Griinwald, 2007, s. 28).

Konkurence

Konkurence porovnava vysledky hospodatfeni podobnych firem nebo firem ze stejného
odvétvi. Pro konkurenty jsou nevyznamngjsi pfedev§im informace o ziskové marZi,

rentabilité, cenové politice a investi¢ni aktivité (Griinwald, 2007, s. 30).

Stat a jeho organy

Stat se zajima o finan¢ni informace spole¢nosti Z mnoha ditvodl. Tyto informace vyuziva
napiiklad pfi kontrole plnéni daflovych povinnosti nebo pii kontrole spole¢nosti se statni
majetkovou ucasti. Finan¢ni situace spole¢nosti hraje roli i pfi udélovani dotaci od statu

(Griinwald, 2007, s. 31).
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2.2 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Financ¢ni analyza Cerpa z celé fady informacnich zdroji. Nejvyznamnéjsim zdrojem jsou
vSak ucetni vykazy spolecnosti — vykaz zisku a ztrat, vykaz cash flow, rozvaha, ptiloha
k Gcetni zavérce a piehled o zménach vlastniho kapitalu. Informace lze vSak Cerpat
zmnoha dalsich zdroji, jako napfiklad vyroéni zpravy, zpravy vrcholového
managementu spoleénosti a mnoho dalsich (Knapkova, 2013, s. 18). ,, Cim vice analytik
0 spolecnosti vi, tim vétsi ma Sanci vytvorit financni analyzu s Vysokou vypovidaci

schopnosti.* (Knapkova, 2013, s. 18-19)

2.2.1 Rozvaha

Rozvaha je zakladni Gcetni vykaz kazdé spolecnosti, ktery zachycuje veskery majetek
spole€nosti (aktiva) k uritému dni a ¢im je tento majetek financovan (pasiva). Vzdy musi

platit, Ze se celkova aktiva rovnaji celkovym pasivim (Knapkova, 2013, s. 23).

Aktiva

Aktiva zobrazuji majetek spole¢nosti K uritému dni, a to z hlediska jeho konkrétni
formy. Aktiva se dle ¢asu d€li na stala aktiva a obézna aktiva. Stala aktiva (dlouhodoby
majetek) jsou specificka tim, ze jejich doba pouZitelnosti je delsi nez jeden hospodaisky
cyklus a béhem své Zivotnosti se postupné opotiebovava, coz je v ucetnictvi nejcastéji
zachycovano ve formé odpisti dlouhodobého majetku (Beranova, 2012, s. 39-40). Naproti
tomu obé&zna aktiva jsou spotfebovana v ramci jednoho hospodaiského cyklu a typicky

meéni svou podobu z jedné formy na jinou (Beranova, 2012, s. 42).
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<
Obr. 1: Kolobé&h pifemén slozek obéZnych aktiv (Zdroj Beranova, 2012, s. 43)

Pasiva

Pasiva zobrazuji pivod zdroju, kterymi jsou financovana aktiva spolec¢nosti. Zakladni
déleni pasiv je z pohledu ,,vlastnictvi* majetku. Z tohoto pohledu se pasiva déli na vlastni

kapital a cizi zdroje (Beranova, 2012, s. 46).

Tab. 1: Struktura rozvahy (Zdroj Knapkova, 2013, s. 23)

AKTIVA PASIVA
A Pohledavky za upsany ZK A Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital
B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek A.ll. | Kapitdlové fondy
B.1l. | Dlouhodoby hmotny majetek A.lll | Rezervni fondy
B.1ll. | Dlouhodoby finan¢ni majetek A.1V. | VH minulych let

A.V. | VH béZného ucetniho obdobi

C. ObézZna aktiva B. Cizi zdroje
C.l. Zasoby B.l. Rezervy
C.lIl. | Dlouhodobé pohledavky B.Il. | Dlouhodobé zavazky
C.II" | Kratkodobé pohledavky B.1ll. | Kratkodobé zdvazky
C.IV. | Kratkodoby finan¢ni majetek B.IV. | Bankovni Gvéry a vypomoci
D. Casové rozliSeni C. Casové rozliseni

2.2.2 Vykaz zisku a ztraty

Dal$im vyznamnym zdrojem informaci pro financ¢ni analyzu spole¢nosti je vykaz zisku
a ztraty, ktery byva zkracené oznaCovan jako vysledovka. V rozvaze je udan konecny

vysledek hospodateni a vysledovka konkretizuje, jakym zpisobem bylo tohoto vysledku

17



hospodareni doséhnuto. Zobrazuje naklady a vynosy za jednotlivé ¢innosti spolecnosti
(Griinwald, 2007, s. 41). ,,Slouzi k posouzeni schopnosti podniku zhodnocovat viozeny

kapital. © (Griinwald, 2007, s. 41)

Dulezitym vystupem vysledovky je predevSim vysledek hospodafeni. Vysledek

hospodateni (VH) se ve vicestupnovém vykazu zisku a ztraty ¢leni na:

e provozni VH,

e finan¢ni VH,

e VH za béznou Cinnost,
e mimotadny VH,

e VH za tcetni obdobi (Dluhosova, 2006, s. 55).

2.2.3 Prehled o penéZnich tocich (cash-flow)

Kromé rozvahy a vysledovky je v dnesni dobé pro finan¢ni fizeni spolecnosti velice
dulezity také ptehled o penéznich tocich (cash flow). Ten ndm udava ptehled o penéznich
pfijmech a vydajich spolecnosti a ukazuje ndm zménu stavu penéZnich prosttedkli

(Knapkova, 2013, s. 47-48).

Sledovani cash flow je pro spolecnost velice dilezité, protoze vysoky stav penéznich

vvvvvv

(Knapkova, 2013, s. 48).

Pro management mé piehled o penéznich tocich vyuziti napiiklad pfi kratkodobém
I dlouhodobém planovani finanéniho hospodafteni, pfi fizeni likvidity, pfi hodnoceni
investi¢nich zdmérh nebo pii hodnoceni platebni schopnosti spole¢nosti (Vorbova, 1997,
S. 45).

Strukturu vykazu cash flow si mize kazda spolecnost vnitiné strukturovat jakymkoliv
zpusobem tak, aby mél pro uzivatele co nejlepsi vypovidaci a informacni schopnost,
avSak postupem Casu se vyvinula struktura vykazu cash flow, ktera je obecné piijiméana

(Knapkova, 2013, s. 49).
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Obecné se struktura vykazu cash flow (CF) ¢leni na:

e CF z provozni ¢innosti,
e CF z investi¢ni ¢innosti,

e CF z finan¢ni ¢innosti (Dluhosova, 2006, s. 57).

2.3 Metody finan¢ni analyzy

Pii finan¢ni analyze se vyuziva velké mnozstvi metod, které se déli predevSim
na elementarni a vyssi metody finan¢ni analyzy. Pro potieby této bakalarské prace budou

pouzity pouze elementarni metody financni analyzy.

Elementarni metody financni analyzy:

e analyza absolutnich ukazatel?,
e analyza rozdilovych ukazateld,
e analyza pomérovych ukazateld,
e analyza soustav ukazateld,

¢ metody mezipodnikového srovnani (Kubickova, 2015, s. 66—67).

Vyssi metody finanéni analyzy:

e matematicko-statistické - bodové odhady, analyza rozptylu, regresni a korela¢ni
analyza, autoregresni modelovani atd.,
e nestatistické — neuronové sité, metody zaloZené na teorii matnych mnozin a dalsi

(Kubickova, 2015, s. 67).

19



2.4 Analyza absolutnich ukazateli

Analyza absolutnich ukazatelti se vyuziva predevsim pfi analyze vyvojovych trendua -
horizontalni analyza - a K procentni analyze komponent - vertikalni analyza (Knapkova,

2013, s. 67).

2.4.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza porovnava zmény polozek v jednotlivych vykazech v ¢asové
posloupnosti. Pfi analyze se vypocita absolutni vySe zmén polozek a vyjadii se jejich
procentudlni zména k vychozimu roku (Knapkova, 2013, s. 68). Obvykle se sleduji
zmeény absolutni hodnoty V Case retrospektivou za obdobi 3 az 10 let (Sedlacek, 2011, s.

13).

K horizontalni analyze se nejCastéji vyuzivaji data zucetnich vykazd, ptipadné
z vyro¢nich zprav. Podle Sedlacka (2011, s. 13) se ,,zmény jednotlivych polozek vykazu
sleduji po Fadcich, horizontalné, a proto je tato metoda nazyvana horizontdlni analyzou
absolutnich dat. *

béziné obdobi — predchozi obdobi Xip1 — X
* 100 = ———— % 100

Zména v % =
mena v % piedchozi obdobi X,

2.4.2 Vertikalni analyza

,, Vertikalni analyza spociva 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. Pro vyjadreni velikosti podilu se pouziva, nejcastéji procentni vyjadreni.’

(Kubickova, 2015, s. 92)

Vertikalni analyza ndm udéva piehled o struktufe aktiv a pasiv, diky ¢emuZ je mozZné
sledovat slozeni hospodaiskych prosttedkl potfebnych pro obchodni a vyrobni aktivity

spolecnosti a z jakych zdrojii byly potizeny. Vertikalni analyza ma obrovsky vyznam,
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jelikoz ekonomicka stabilita spoleCnosti zavisi na schopnosti vytvafet a udrzovat

rovnovazny stav kapitalu a majetku (Sedlacek, 2011, s. 17).

Velikost polozky

Podil na celku = Souhrn polotek

2.5 Analyza rozdilovych ukazateli

., Rozdilové ukazatele slouzi k analyze a Fizeni financni situace podniku s orientaci

na jeho likviditu. “ (Knapkova, 2013, s. 83)

V této bakalaiské praci jsou vyuzity tyto rozdilové ukazatele: Cisty pracovni kapital, ¢isté

pohotové prostfedky a €isty penézni majetek.

2.5.1 Cisty pracovni kapital (CPK)

Cisty pracovni kapital je pfi finanéni analyze nejéastéji vyuzivany rozdilovy ukazatel
(Sedlagek, 2011, s. 35). Cisty pracovni kapital jsou ob&zna aktiva sniZzena o objem
kratkodobych zavazkl. To znamena, Ze je z celkového objemu obéznych aktiv odeétena
ta Cast, kterd je vazana (a bude muset byt pouzita) na tthradu kratkodobych zavazkd.
Pro vedeni spole¢nosti je proto CPK velice diilezitym ukazatelem, jelikoz udava piehled
0 objemu obé&znych aktiv, ktera jsou k dispozici pro dalsi uZiti v ¢innosti spole¢nosti
(Kubickova, 2015, s. 98). Podle Kubickové (2015, s. 98) ,,je z financniho hlediska cisty
pracovni kapital tou casti obézného majetku, kterda je financovana dlouhodobym

¢

kapitalem. *

Pro spolecnost je velice dilezité udrzovat optimalni vysi Cistého pracovniho kapitalu,
jelikoz vzajemny pomér obéZznych aktiv a kratkodobych pasiv velmi ovliviiuje platebni

schopnost a likviditu (Kubic¢kova, 2015, s. 98).

CPK = 0bé7na aktiva — Kratkodobé zavazky
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2.5.2 Cisté pohotové prostiedky (CPP)

Dal$im rozdilovym ukazatelem jsou Cisté pohotové prostfedky. Problémem ukazatele
¢istého pracovniho kapitalu je, ze miize zahrnovat i malo likvidni polozky, jako naptiklad
pohledavky s dlouhou dobou splatnosti, nedokoncena vyroba, neprodejné vyrobky
atd. Pravé z tohoto diivodu se vyuziva pro zkouméni okamzité likvidity ukazatel CPP,

ktery tyto nelikvidni polozky nezahrnuje (Sedlacek, 2011, s. 38).

CPP = Pohotové finan¢ni prosttedky — okamzité splatné zavazky

2.5.3 Cisty penéZni majetek (CPM)

., Predstavuje stredni cestu mezi obéma zminénymi rozdilovymi ukazateli likvidity.
Pri vypoctu se vylucuji z obéznych aktiv zasoby nebo i nelikvidni pohledavky a od takto
upravenych aktiv se odectou kratkodobé zavazky. “ (Sedlacek, 2011, s. 38—-39)

CPM = Obézna aktiva — zasoby — kratkodobé zavazky

2.6 Analyza pomérovych ukazatela

Analyza pomérovych ukazatell je velice asto vyuZzivanou metodou hodnoceni finanéni
stability a vykonnosti spole¢nosti, a proto byva oznacovéna jako jadro financ¢ni analyzy.
Vyuzivana je predevsim diky tomu, Ze je pomérn€ ¢asoveé nenarocnd, poskytuje celkem
spolehlivé informace o finan¢nich problémech a na zaklad¢ toho dava vedeni spolecnosti
podnéty a smér k dal$i hlubSi analyze podnikovych procesli. Analyza pomérovych
ukazateld je také snadno vyuZitelnd pro mezipodnikova srovnani a pro identifikaci

silnych a slabych stranek spole¢nosti (Kubickova, 2015, s. 117).

2.6.1 Ukazatele rentability

., Ukazatele rentability pomeruji zisk s vysi zdrojii, které byly vynalozeny na vytvoreni

tohoto zisku. Pouziva se jich pro posouzeni intenzity vyuzivani, reprodukce a zhodnoceni
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kapitalu podniku. Pri konstrukci ukazatelii se vychazi z udaju z rozvahy i z vykazu zisku
a ztraty. Jednotlivé ukazatele rentability se od sebe lisi jednak tim, jaky zisk se dosahuje

do Ccitatele, jednak tim, jaky vlozeny kapital dosadime do jmenovatele zlomku

V ukazateli. “ (Strouhal, 2006, s. 47)
Pro financni analyzu jsou dulezité predevsim nasledujici kategorie zisku:

e EBIT (zisk pied odectenim urokti a dani) — provozni vysledek hospodaieni,

e EAT — zisk po zdanéni,

e EBT - zisk pied zdanénim — provozni zisk snizeny nebo zvySeny o financni
a mimotadny vysledek hospodatfeni, od kterého jesté¢ nebyly odecteny dané

(Riickovd, 2015, s. 58).

Rentabilita aktiv (ROA)

Ukazatel ROA poméiuje zisk s celkovymi investovanymi aktivy bez ohledu na to,

z jakych zdroja jsou financovany (Dluhosova, 2006, s. 77).

Pfi vypoctu ukazatele ROA se poméiuje provozni VH (EBIT) s celkovymi aktivy.

EBIT

ROA =
Aktiva celkem

Vzorec, kde t je sazba dan¢ z pfijmi, miize mit i nasledujici podobu:

EAT + aroky * (1 —t)

ROA =
Aktiva celkem

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitalu ukazuje vedeni spolec¢nosti celkovou vynosnost vlastnich

zdroju a jejich zhodnoceni v zisku (DluhoSova, 2006, s. 78). Na zakladé ukazatele ROE

vvvvv

uspokojivy zisk (Ruckova, 2015, s. 60). ,, Riist tohoto ukazatele miize znamenat napr.
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zlepseni vysledku hospodareni, zmenseni podilu viastniho kapitalu ve firme nebo také

pokles uroceni ciziho kapitalu. “ (Rickova, 2015, s. 60)

EAT

ROE =
0 Vlastni kapital

Rentabilita trzeb (ROS)

Tento ukazatel byva vyuzivan pro posouzeni rentability spolecnosti, pfedevsim pak pii
srovnavani v ¢ase a pifi mezipodnikovém porovnavani. Jde o pomérné Casto uzivany
ukazatel, ktery vedeni spolecnosti ukazuje, kolik K¢ ¢istého zisku spolecnosti ziska
vlozenim 1 K¢ celkovych nakladid. Nizka troven ROS naznaCuje Spatné fizeni
spole¢nosti, stfedni troven dokazuje dobrou praci vedeni a vysoka uroven ukazatele je
znakem nadprimérné urovné spolec¢nosti (Dluhosova, 2006, s. 78).

_ Cisty zisk

ROS =
05 Triby

Rentabilita investovaného kapitalu (ROI)

Ukazatel ROI je nejCastéji vyuzivan pro méfeni vynosnosti dlouhodobého kapitalu

vloZeného do spolecnosti (Knapkova, 2013, s. 101).

Zisk (EAT)

RO = D ouhodoby kapital

2.6.2 Ukazatele likvidity

Likvidita zna¢i schopnost spole¢nosti hradit své zavazky. Od likvidity je tieba odlisSit
solventnost, kterou 1ze chépat jako schopnost hradit splatné zavazky ve stanovené forme

a misté¢ a terminu. Tyto dvé schopnosti spolu velice souviseji a obé jsou zavislé
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na likvidnosti aktiv, tedy na schopnosti aktiv byt transformovény na penézni formu

(Kubickova, 2015, s. 131).

Podle Knéapkové (2013, s. 91) ,, ukazatele likvidity v podstaté pomeruji to, cim je mozno
platit (citatel), s tim, co je nutno zaplatit (jmenovatel). Podle toho, jakou miru jistoty
pozadujeme od tohoto méreni, dosazujeme do citatele majetkové slozky s riznou dobou

likvidnosti.

Bézna likvidita (likvidita 3. stupné)

Bézna likvidita ndm ukazuje, kolikrat prevysSuji obéznd aktiva objem kratkodobych
zavazkl. Z tohoto ukazatele 1ze tedy vycist, kolikrat dokaze spolecnost splatit v§echny
kratkodobé zdvazky v ptipadé, Ze vSechen svilj obézny majetek transformuje na penézni

prostfedky (Kubickova, 2015, s. 132).

Doporucené hodnoty pro béznou likviditu se udavaji v rozmezi 1,5 — 2,5, avSak uroven
je zavisla na riiznych faktorech (obor ¢innosti, situace na konkrétnim segmentu trhu,
hospodaiském cyklu atd.). Z hlediska spole¢nost mohou pf#ili§ vysoké hodnoty znacit
neproduktivni vazéani prostfedkli, naopak pro véfitele vysSi hodnota béZné likvidity

zvysuje jistotu, ze budou zavazky uhrazeny (Kubickova, 2015, s. 133).

Obézna aktiva

Béina likvidita =
Kratkodobé cizi zdroje

Pohotova likvidita (likvidita 2. stupné)

Ukazatel pohotové likvidity se podobné jako bézna likvidita pocita jako pomér obéZnych
aktiv a kratkodobych cizich zdroji, avSak na rozdil od bézné likvidity se od ob&znych
aktiv vylucuji zdsoby. Diky tomu udéva pohotova likvidita lepsi piehled o schopnosti

spole¢nosti hradit své kratkodobé zavazky (Kubickova, 2015, s. 134).
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Doporucend hodnota pohotové likvidity je v rozmezi 1 — 1,5. V piipadé, Ze by hodnota
klesla pod 1, musela by spole¢nost spoléhat na ptipadny prodej ¢asti zasob (Knapkova,
2013, s. 92).

Lo Obéina aktiva — zasoby
Pohotova likvidita =

Kratkodobé cizi zdroje

Penézni (okamzita) likvidita (likvidita 1. stupné)

v 6

., Penézni likvidita (Cash Ratio, likvidita 1. stupné) je , nejprisnejsi* ukazatel likvidity.
Pomeruje nejlikvidnejsi slozky obeznych aktiv s kratkodobymi zavazky.* (Kubickova,
2015, s. 134)

Doporuc¢ena hodnota okamzité likvidity se pohybuje v rozmezi 0,2 — 0,5. Pokud ukazatel
dosahuje vyssich hodnot, svéd¢i o neefektivnim vyuziti financnich prostiedkli spolecnosti

(Knapkova, 2013, s. 92).

PR Kratkodoby financni majetek
Okamzita likvidita =

Kratkodobé cizi zdroje

2.6.3 Ukazatele zadluzZenosti

V dnes$ni dob¢ vétSina spolecnosti vyuziva k financovani své ¢innosti kromé vlastniho
kapitalu 1 kapitél cizi, jelikoZ pifi pouziti vyhradné vlastniho kapitalu klesa celkova
vynosnost vlozeného kapitalu. Jednotlivé spolecnosti vyuzivaji rizné struktury kapitalu.
Nékteré preferuji vyssi podil ciziho kapitalu, jiné preferuji naopak vlastni kapital

(Riickovd, 2015, s. 64).

Pomér ciziho kapitalu zajima predevsim véfitele, jelikoz pti velkém podilu ciziho kapitalu
na celkovém kapitalu zvysuje riziko, ze spolecnost nebude schopna uhradit své zavazky
(Rackova, 2015, s. 64).
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Celkova zadluZenost

Ukazatel celkové zadluzenosti je zdkladnim ukazatelem zadluZenosti a ukazuje podil
celkovych zavazki na celkovych aktivech. Nékdy se mu také fika ukazatel vétitelského
rizika, protoze ¢im je spoleCnost zadluzenéjsi, tim véEtsi riziko musi podstupovat
potencialni véfitelé. (Ruckova, 2015, s. 64-65). Na druhou stranu vlastnici se snazi najit
co nejvetsi finanéni paku, aby dosédhli co nejvyssich ziskd, a proto se snazi najit optimalni

objem ciziho kapitalu (Sedlacek, 2011, s. 63-64).

Cizi kapital

, l ~ t =
Celkova zadluzenos Celkova aktiva

Koeficient samofinancovani

Koeficient samofinancovdni je spolu s ukazatelem celkové zadluzenosti nejcastéji
vyuzivanym ukazatelem. Jde o dopliikovy ukazatel k ukazateli celkové zadluzenosti —

soucet téchto ukazatell je roven 1 (Kubickova, 2015, s. 143).

Vlastni kapital

Koeficient samofinancovani = - -
f f Celkova aktiva

2.6.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity méfi efektivitu spolecnosti pti hospodafeni se svymi aktivy. Pokud
ma spolecnost prebytek aktiv, vznikaji zbytecné naklady, ¢imZ dochazi ke sniZzeni zisku.
Pokud jich ma naopak nedostatek, musi se vzdiat mnoha potencidln¢ vyhodnych
podnikatelskych pftilezitosti, coz vede ke snizeni vynosii (Sedlacek, 2011, s. 60).
»Obvykle se uvadeji v podobé ukazatelii vyjadiujicich vazanost kapitalu ve vybranych
polozkach aktiv a pasiv, obratovost aktiv (jako inverzni podoba vazanosti aktiv) nebo

dobu obratu aktiv (vyjadrenou poctem dnii). “ (Sedlacek, 2011, s. 60)
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Obrat celkovych aktiv

Tento ukazatel nas informuje o poctu obratek vSech aktiv za dany casovy interval.
Hodnota tohoto ukazatele se porovnava s oborovym primeérem, a pokud vyjde hodnota
nizsi, nez je praumér, méla by spolecnost zvysit své trzby nebo odprodat cast aktiv

(Sedlacek, 2011, s. 61).

Triby

Obrat aktiv = Celkova aktiva

Obrat dlouhodobého majetku

Obrat dlouhodobého majetku je velice podobny ukazateli obratu celkovych aktiv, avSak
zamétuje se pouze na posouzeni efektivity vyuziti dlouhodobého majetku spolecnosti.
Pfi analyze tohoto ukazatele je nutné brat na védomi miru odepsanosti majetku
(Knapkova, 2013, s. 104). Pokud je naméfend hodnota ukazatele niz$i nez oborovy
primér, méla by spolecnost zvysit vyrobni kapacitu a omezit investice (Sedlacek, 2011,
s. 61).

) Triby
Obrat dlouhodobého majetku =

Dlouhodoby majetek

Doba obratu pohledavek

Tento ukazatel pfedstavuje dobu intervalu, béhem kterého se pohledavky spoleénosti
preméni na penézni prostiedky. Obvykle se tento ukazatel pocitd predevSim
u kratkodobych pohledavek z obchodniho styku. Cim je doba obratu pohledavek nizsi,
tim rychleji mize spolecnost vyuzit ziskané penézni prostfedky pro dal§i Cinnost
(Kubickova, 2015, s. 155).

Primérny stav pohledavek
* 360

Doba obratu pohledavek = Triby
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Doba obratu zasob

,,Doba obratu zasob vyjadruje dobu, po kterou jsou obézna aktiva (penézni prostredky)
vazana v podobé zdsob.“ (Kubickova, 2015, s. 153) Tento ukazatel nam v podstaté
ukazuje likvidnost zasob zbozi a vyrobku, jelikoz udava dobu, za kterou se zéasoba
proméni v hotovost nebo pohledavku (Sedlacek, 2011, s. 62).

Primérny stav zasob

Doba obratu zasob = — * 360
Trzby

Doba obratu zavazku

Doba obratu zévazkt predstavuje dobu, za jakou jsou v priméru uhrazeny kratkodobé
zavazky spolecnosti (Kubickova, 2015, s. 156). Doba obratu zdvazkli by méla dosahovat
alespoil hodnoty doby obratu pohledévek (Knépkova, 2013, s. 105).

Kratkodobé zavazky

Doba obratu zavazka = — * 360
Triby

2.7 Analyza soustav ukazateli

Pomoci zminénych rozdilovych a pomérovych ukazateli miizeme zhodnotit dil¢i stranku
finan¢ni situace, avSak nevyhodou u téchto ukazateli je, Ze samy o sobé maji pouze velmi
omezenou vypovidaci schopnost, jelikoZ se zabyvaji pouze urcitym usekem cinnosti
spolecnosti (Sedlacek, 2011, s. 81). Tento problém fesi praveé soustavy ukazatell, které

hodnoti finan¢ni situaci komplexné (Kubickova, 2015, s. 181).
Soustavy ukazateli mizeme d€lit nasledovné.

a) Soustavy hierarchicky uspotfadanych ukazateli.

b) Ucelové vybéry ukazateld,

e Dbankrotni (predikéni) modely — Altmanovo Z-skére, model ,,IN“ Index

davéryhodnosti Kralickiv Quicktest, Tamariho model,
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e bonitni (diagnostické) modely — Kralickiiv Quicktest, Tamariho model (Rackova,

2015, s. 76).

2.7.1 Altmanuv index

Altmantv index finanéniho zdravi je v podminkach Ceské republiky jednim
Z nejznamg;jsich a nejpouzivanéjsich modelt. Vysledna hodnota nas informuje o finan¢ni
situaci spole¢nosti (Knapkova, 2013, s. 132). ,,Je stanoven jako soucet péti beznych
pomérovych ukazatelii, jimz je prirazena riznd vaha, z NiChz nejvétsi vahu ma rentabilita

celkového kapitalu. “ (Rackova, 2015, s. 78)

Altmanuv index pro spolecnosti vefejiné obchodovatelné na burze:

Z = 1,2X1+1,4‘X2+3,3X3+0,6X4+1X5

kde:
_ Cisty pracovni kapital
L™ Celkova aktiva
_ Nerozdéleny zisk
27 Celkova aktiva
. = EBIT
37 Celkova aktiva
_ Trini hodnota vlastniho kapitalu
+ Cizi zdroje
Trzb
Xs Y

- Celkova aktiva
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Interpretace vvysledku:

e hodnoty Z niz$i nez 1,81 => pasmo bankrotu,
e hodnoty Z od 1,81 do 2,98 => pasmo $edé zony,
e hodnoty Z nad 2,99 => pasmo prosperity (Ruckova, 2015, s. 78).

Altmanuv index pro spoleénosti vefejné neobchodovatelné na burze:

Z = 0,717 Xl + 0,84‘7 XZ + 3,107 X3 + 0,4‘2 X4_ + 0,998 X5

Interpretace vysledku:

e hodnoty Z niz8i nez 1,2 => pasmo bankrotu,
e hodnoty Zod 1,2 do 2,9 => pasmo $edé zony,
e hodnoty Z nad 2,9 => pasmo prosperity (Ruckova, 2015, s. 78).

2.7.2  Index INO5

Na zéklad¢ analyzy 24 vyznamnych matematicko-statistickych modelii podnikového
hodnoceni a na zéklad¢ ziskanych zkuSenosti pfi analyzovani vice nez tisice ¢eskych
firem, vytvofili manzelé Neumaierovi model IN, jehoz cilem je vyhodnoceni finanéniho

zdravi Ceskych firem v ¢eském prostredi (Rlckova, 2015, s. 79).
IN0O5 =0,13X, + 0,04 X, + 3,97 X3 + 0,21 X, + 0,09 X5
Kde:

Celkova aktiva
1 =

Cizi zdroje

v EBIT
2™ Nakladové uroky
EBIT
X3

- Celkova aktiva
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_ Celkové vynosy
~ Celkova aktiva

4

Obézna aktiva

X =
> 7 (Kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni Gvéry)

Interpretace vvsledku:

e hodnoty INO5 nizsi nez 0,9 => 97% pravdépodobnost bankrotu,
e hodnoty IN0O5 od 0,9 do 1,6 => 50% pravdépodobnost krachu,
e hodnoty INO5 nad 1,6 => uspokojiva finan¢ni situace spole¢nosti

(Kubickova, 2015, s. 234).

2.8 SWOT analyza

SWOT analyzu je mozné vyuzit ke shrnuti vysledkt dil¢ich analyz z celé analytické ¢asti,
ale je mozné ji pouzit i jako samostatny analyticky nastroj. Podstatou SWOT analyzy
je charakterizovani silnych a slabych stranek spole¢nosti, pfilezitosti a hrozeb
vyplyvajicich napf. z okoli nebo z oc¢ekavani stakeholderi. Vyuziva se napiiklad
pii analyzach zaméfenych na problémy strategického, taktického nebo operativniho
fizeni, pfipadné je mozné sestavit ,,0osobni“ SWOT analyzu, kterd se zamétfuje na

jednotlivce (Kefkovsky, 2015, s. 130-131).

Pro vétsi prehlednost se doporucuje zjisténé udaje a fakta zpracovat do tabulky roz¢lenéné

na Ctyfi kvadranty:

e S (Strengths) — silné stranky spolecnosti,

o W (Weaknesses) — slabé stranky spolecnosti,

e O (Opportunities) — prilezitosti,

e T (Threats) — hrozby (Ketkovsky, 2015, s. 132).
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Tab. 2: SWOT analyza (Vlastni zpracovani dle Keikovsky, 2015, s. 132)

S - Vycet silnych stranek W - Vycet slabych stranek

O - Vycet prilezitosti T - Vycet hrozeb
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3 ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

Na zacatku této Casti bakalarské prace budou uvedeny zékladni informace o spole¢nosti
Rodinny pivovar BERNARD a.s., véetné ptredstaveni produktli spole¢nosti a seznameni
s organizacni strukturou spolecnosti. Nasleduje obsahla ¢ast této kapitoly, coz je samotna
finan¢ni analyza vybranych ukazateli. Podkladem pro vypocet téchto ukazatelt jsou

hodnoty uvedené v poskytnutych ucetnich vykazech spolec¢nosti.

3.1 Predstaveni spolecnosti Rodinny pivovar BERNARD a.s.

Hlavni ¢innosti spole¢nosti Rodinny pivovar BERNARD a.s. je pivovarnictvi

a sladovnictvi.

3.1.1 Zakladni idaje spole¢nosti Rodinny pivovar BERNARD a.s.

Nézev spolecnosti:  Rodinny pivovar BERNARD a.s.

Sidlo: 5. kvétna 1, 396 01 Humpolec
Datum zapisu: 27. prosince 2000

IC: 260 31 809

Pravni forma: Akciova spolecnost

Zakladni kapital: 260 000 000,- K¢

3.1.2 Historie spole¢nosti Rodinny pivovar BERNARD a.s.

Historie pivovaru saha az do roku 1597, kdy se v Humpolci pfestalo vafit méstanské pivo,
které bylo nahrazeno pravée produkci z pivovaru, patficiho majitelim heraleckého panstvi.
Béhem staleti se pivovar postupné rozrustal a v 30. letech 20. stoleti zde pracovalo

40 stalych pracovniki a ro¢ni vystav €inil 20 tisic hl (Pivovar BERNARD, 2017).
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Po valce, v roce 1949, byl humpolecky pivovar pfeménén na komunalni spolecnost a
pozdé¢ji se stal soucasti narodniho podniku Horacké pivovary Jihlava. V roce 1960 byl
pivovar za¢lenén do narodniho podniku Jiho¢eské pivovary Ceské Budgjovice a nastal
postupny upadek. V dalSich letech rostl tlak na zruSeni humpoleckého pivovaru a vedeni
narodniho podniku do néj tedy prakticky neinvestovalo, coz se projevilo mimo jiné
na kvalité i vystavu piva, ktery v roce 1991 ¢inil pouhych 26 tisic hl (Pivovar BERNARD,
2017).

V roce 1991 vydrazili v malé privatizaci zkrachovaly pivovar Stanislav Bernard, Josef
Vévra a Rudolf Smejkal, jejichz snem bylo vybudovat pivovar, ktery bude vafit poctivé
Ceské pivo. Prvnich deset let byl pro pivovar boj o pteziti, avSak diky kvalit¢ piva
a postupnému vybudovani znacky se pivovaru BERNARD podafilo piezit a stal

se celostatné znamou znackou (Pivovar BERNARD, 2017).

Soucasni majitelé dale usiluji o co nejvyssi kvalitu piva, coz se odrazi v investicich
do rozvoje, které naptiklad jen za rok 2013 ¢inily 100 miliont K¢ (Pivovar BERNARD,
2017).

Rodinny pivovar BERNARD se stal v roce 2000 akciovou spole¢nosti. V roce 2001
do spolecnosti vstoupil jako strategicky partner pivovar Duvel Moortgat z Belgie, ktery
vlastni 50% podil. DalSimi majiteli pivovaru jsou s 25% podily. Stanislav Bernard a Josef

Vavra (Pivovar BERNARD, 2017).

Za dobu své existence ziskal Rodinny pivovar BERNARD celou fadu prestiznich ocenéni

a kazdoro¢né ptibyvaji dalsi (Pivovar BERNARD, 2017).

3.1.3 Prehled vyrobki
Pivovar nabizi nasledujici produkty:

¢ India pale ale,
e Bohemian ale,
e Svatecni lezak s jemnymi kvasnicemi,

e Jantarovy lezak s jemnymi kvasnicemi,

35



e Cemny lezak s jemnymi kvasnicemi,
e Bezlepkovy lezak,

e BERNARD s ¢istou hlavou Free,

e BERNARD s ¢istou hlavou Jantar,

e BERNARD s &istou hlavou Svestka,
e BERNARD s ¢istou hlavou ViSen,

e Kvasnicova desitka,

e Kvasnicova jedenactka,

e Desitka,

e Jedenactka,

e Dvanactka (Pivovar BERNARD, 2017).

3.1.4 Vlastnici spole¢nosti

V nasledujici tabulce jsou uvedeni vlastnici spole¢nosti a vyse jejich vkladu.

Tab. 3: Vlastnici spole¢nosti (Zpracovani dle Pivovar BERNARD, 2017)

Spole¢nik, akcionar % vkladu Vyse vkladu
Ing. Stanislav Bernard 25 % 65 000 000 K¢
Ing. Josef Vavra 25 % 65 000 000 K¢
DUVEL MOORTGAT, N. V. |50 % 130 000 000 K¢
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3.1.5 Clenové statutarnich a dozoréich organi

V nasledujici tabulce jsou uvedeni ¢lenové piedstavenstva a dozorcich organd.

Tab. 4: Clenové statutarnich a dozor&ich organti (Vlastni zpracovani dle vyroéni zpravy 2015)

Clenové piedstavenstva Clenové dozor¢ich organii

Ing. Stanislav Bernard Michel Luc Jozef Marie Victor Moortgat
Daniel Gabriel Roger Krug Ing. Iva Véavrova

Ing. Josef Vavra Mgr. Helena Bernardova

Hedwig Sybille Dirk Maria Lodewijk | -

Neven

3.2 Financni analyza spole¢nosti Rodinny pivovar BERNARD a.s.

Nasledujici ¢ast této prace se zabyva financni analyzou spole¢nosti Rodinny pivovar
BERNARD a.s. za roky 2011 az 2015. Soucasti této analyzy je analyza absolutnich
ukazateli, analyza rozdilovych ukazatelti, analyza pomérovych ukazateli a analyza
soustav ukazatelt. Vysledky jsou zpracovany do tabulek a pro vétsi piehlednost také
do grafu.

3.2.1 Analyza absolutnich ukazatela

Analyza absolutnich dat se zabyva horizontalni a vertikalni analyzou rozvahy aktiv
apasiv a vykazu zisku a ztraty za roky 2011-2015. Hodnoty uvedené v tabulkovém

piehledu jsou vyjadieny v tisicich K¢.
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Horizontalni analyza

Horizontalni analyza je rozdélena na analyzu rozvahy aktiv a pasiv a na analyzu vykazu

zisku a ztraty. Vysledky jsou zpracovany do tabulek a grafti, ve kterych jsou vyjadieny

zmény hodnot jednotlivych polozek absolutné 1 procentné.

Horizontédlni analyza aktiv

Tabulka ¢. 5 zachycuje vybrana aktiva spole¢nosti BERNARD a.s. za roky 2011-2015

a nasledujici tabulka €. 6 pfedstavuje horizontalni analyzu téchto vybranych polozek aktiv

za sledované obdobi. Vysledky horizontalni analyzy jsou graficky zpracovany do grafu

¢. 1.

Tab. 5: Zkracena rozvaha aktiv (Vlastni zpracovani dle poskytnutych uéetnich vykazi spolecnosti)

PoloZka / rok (v tis. KC) 2011 2012 2013 2014 2015
AKTIVA CELKEM 547 690 577 227 593 723 690 250 818 459
Pohledavky za upsany zakladni kapital 0 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek 253543 249 402 336 492 418 382 518 012
Dlouhodoby nehmotny majetek 1384 1458 1608 1549 1974
Dlouhodoby hmotny majetek 226 158 216 341 294 355 372035 466 095
Dlouhodoby finanéni majetek 26 001 31603 40 529 44798 49 943
ObéZna aktiva 255 863 294 009 227 233 244 745 275439
Zésoby 44 620 42 989 48 849 57 476 72 457
Dlouhodobé pohledavky 0 0 125 0 0
Kratkodobé pohledavky 73110 45 664 59 062 87 896 119 374
Kratkodoby finanéni majetek 138133 205 356 119197 99373 83 608
Casové rozlieni 38 284 33816 29998 27123 25008
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Tab. 6: Horizontalni analyza aktiv (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢. 5)

S e T 2011/2012 2012/2013 2013/2014 20142015
obdobi . . . v tis.
v % v tis. KC | v % v tis. KC [ v % v tis. KC | v % KC
AKTIVA CELKEM 530| 20537 2,86| 16496 16,26 | 96527| 1857| 128209
Pohledivky za upsany
T 0,00 ol 000 0 0,00 o| 000 0
Dlouhodoby majetek 1,63 4141 3492] 87000 2434| 81800| 2381| 99630
Dlouhodoby nehmotny 5,35 74| 10,29 150 3,67 59| 2744 425
majetek
Dlouhodoby hmotny 434 -9817| 3606| 78014| 2639 77680| 2528| 94060
majetek
Dlouhodoby finanéni 2155|  5602| 2824| 8926| 1053 4269| 1148| 5145
majetek
Obézn4 aktiva 1491| 38146 -2271| -66776 771 17512| 1254| 30694
Zésoby 366| -1631| 13,63 5860 17,66 8627| 26,06| 14981
Dlouhodobé pohledvky 0,00 ol 0,00 125| -100,00 1125 0,00 0
Krétkodobé pohledavky 3754| -27446| 2934| 13308| 4882 28834| 3581 31478
Kritkadoby finanéni 48,67| 67223| -4196| -86159| -16,63| -19824| -1586| -15765
majetek
Casové rozliseni -11,67 -4468 | -11,29 -3818 -9,58 -2875 -7,80 -2115
Vyvoj struktury aktiv
1 000 000
800 000
% 600 000 . 5 _
. Casové rozliseni
2400 000 ,
B Obézna aktiva
200 000 .
Dlouhodoby majetek
0

2011 2012 2013 2014 2015
Roky

Graf 1: Vyvoj struktury aktiv (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢. 5)

Celkova aktiva se vV roce 2012 oproti predchozimu roku zvysila o 5,39 %, coz bylo
zpusobeno predevsim investici do kratkodobych cennych papirtt v hodnoté 60 000 tis.
K¢&. Tato investice se projevila v ristu kratkodobého financniho majetku o 48,67 %.
V roce 2012 doslo také k poklesu pohledavek z obchodnich vztahti 0 10 434 tis. K¢, coz
se podepsalo na poklesu kratkodobych pohledavek o 37,54 %. K dalSim vyraznym

zménam v roce 2012 nedoslo.
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V roce 2013 doslo v porovnani s rokem 2012 k mirnému narastu celkovych aktiv 0 2,86
%. Nejvetsi mérou se na tomto ristu podilel vyznamny rist polozky dlouhodoby hmotny
majetek 0 78 014 tis. K&, ktery byl zpusoben piedevsim investici do pietlatnych tanki
ve vysi 30 860 tis. K¢ a zahajenim investice do lezackych sklept ve vysi 19 378 tis. K¢.
K dalsi vyznamné zméné doslo u kratkodobého finan¢niho majetku, jehoz hodnota v roce
2013 Kklesla 0 86 159 tis. K¢, na ¢emz se nejvice podepsal prodej kratkodobych cennych
papiri v hodnoté 160 000 tis. K& Zminény odprodej kratkodobych cennych papira

se projevil v navySeni penéz na bankovnich tétech o 74 151 tis. K¢.

V roce 2014 hodnota celkovych aktiv oproti roku 2013 vyrazné stoupla o 16,26 %,
coz vyjadfeno v penézich znamena nértst o 96 527 tis. K¢. Na této zméné se nejvice
podilely pokracujici investice do lezackych sklepi, sta€irny sudil a vy€epnich technologii,
které se odrazily v navySeni dlouhodobého hmotného majetku o 77 680 tis. K¢. Doslo
také k vyraznému navyseni pohledavek z obchodnich vztahti o 24 748 tis. K¢. K vyrazné
zmeéné doslo také u kratkodobého finan¢niho majetku, jehoz hodnota klesla o 16,63 %,
coz bylo zptusobeno poklesem penéz na bankovnich uctech o 20 284 tis. K&. K tomuto
poklesu doslo predevsim kvuli investicim, které se v tomto roce pohybovaly ve vysi
ptiblizné 140 mil. K¢.

V roce 2015 k dal$imu vyraznému navyseni celkovych aktiv o 128 209 tis. K&, coz
je nartst o 18,57 % oproti roku 2014. Pfi¢inou tohoto nartstu byly pokracujici investice
do lezackych skleptl, rozSifovani kvasnych kapacit a realizace nadstavby administrativni
budovy. Tyto investice se v rozvaze projevily u polozky dlouhodoby hmotny majetek,
jejiz hodnota se oproti roku 2014 zvysila o 94 060 tis. K¢&. K vyraznému navyseni doslo
v tomto roce také u kratkodobych pohledavek, jejichz hodnota narostla o 35,81 %. Tento
nartst byl zptisoben poskytnutim zapijcky spole¢nosti BHV real s.r.o. ve vysi 32 415 tis.
K¢. Zminéna zapijcka méla dopad také na penézni prostiedky na bankovnich uctech,
jejichz stav v roce 2015 klesl 0 15 805 tis. K¢. Doslo také ke zvySeni zasob o 14 981 tis.
K¢, coz je oproti roku 2014 nartist o 26,06 %.
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Horizontalni analyza pasiv

V tabulce €. 7 jsou zachyceny vybrané polozky pasiv za obdobi 2011-2015. Nésledujici
tabulka €. 8 pfedstavuje horizontalni analyzu pasiv. Vysledky horizontalni analyzy jsou

graficky zobrazeny v grafu ¢. 2.

Tab. 7: Zkracena rozvaha pasiv (Vlastni zpracovani dle poskytnutych uéetnich vykazi spole¢nosti)

PoloZka / rok (v tis. KC) 2011 2012 2013 2014 2015
PASIVA CELKEM 547 690 577 227 593723 690 250 818 459
Vlastni kapital 380 000 418 149 408 274 467 763 568 017
Zakladni kapital 260 000 260 000 260 000 260 000 260 000
Kapitalové fondy 24 894 30 496 39422 43691 48 836
Fondy ze zisku 6 877 9190 11 817 14 877 18 138
VH minulych let 41968 65916 35836 83976 145 934
VH bé&zného ucetniho obdobi 46 261 52 547 61199 65219 95 109
Cizi zdroje 132 686 125 162 151 670 180 144 217 840
Rezervy 16 211 1648 4372 418 5939
Dlouhodobé zavazky 6 527 5953 5021 10 266 15015
Kratkodobé zavazky 109 948 117 561 142 277 169 460 196 886
Bankovni uvéry a vypomoci 0 0 0 0 0
Casové rozliseni 35003 33916 33779 42 343 32602
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Tab. 8: Horizontalni analyza pasiv (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢.7)

Polozka / Zména za obdobi 2011/2012 2012/2013 2013/2014 2014/2015

v% |vtis. KC|v% |vtis. KC|v% |vtis. KC|v% v tis. KC
PASIVA CELKEM 539| 29537| 286| 16496| 16,26 | 96527 | 18,57 | 128209
Vlastni kapital 10,04 | 38149| -2,36 -9875| 1457| 59489 | 21,43| 100 254
Zékladni kapital 0,00 0| 0,00 0| 0,00 0 0,00 0
Kapitalové fondy 22,50 5602 | 29,27 8926 | 10,83 4269| 11,78 5 145
Fondy ze zisku 33,63 2313 | 28,59 2627 | 25,89 3060 | 21,92 3261
VH minulych let 57,06| 23948|-4563| -30080|134,33| 48140| 73,78| 61958
VH bézného ucetniho obdobi 13,59 6286 | 16,47 8652| 6,57 4020| 4583| 29890
Cizi zdroje -5,67 -7524| 21,18| 26508 | 18,77 | 28474| 20,93| 37696
Rezervy -89,83 | -14563 | 165,29 2724 -90,44 -3954 | 1320,81 5521
Dlouhodobé zavazky -8,79 -574 | -15,66 -932 | 104,46 5245| 46,26 4749
Kratkodobé zavazky 6,92 7613 | 21,02 24716| 19,11| 27183| 16,18| 27426
Bankovni Gvéry a vypomoci 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0
Casové rozliseni -3,11 -1087| -0,40 -137 | 25,35 8564 | -23,00 -9 741

Vyvoj struktury pasiv
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>
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0 Vlastni kapital
2011 2012 2013 2014 2015
Roky

Graf 2: Vyvoj struktury pasiv. (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢. 7)

Celkova pasiva se v roce 2012 v porovnani s piedchozim rokem zvysila o 29 537 tis.
K¢. Nejvice se na tomto nariistu podepsal vysledek hospodareni, ktery oproti roku 2014
narostl 0 23 948 tis. K¢. K vyrazné zméné doslo také u rezerv, které se v roce 2012 snizily
0 14 563 tis. K¢, na ¢emz se nejvice podepsalo vykazani rezervy na splatnou dan ve vysi

15018 tis. K¢ po sniZzeni o zaplacené zalohy na dan z pfijmu v danovych zavazcich
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a dotacich. V roce 2012 doslo dale ke zvyseni kratkodobych zavazkii o 6,92 %, na cemz

se nejvice podilely kratkodobé pfijaté zalohy, jejichz hodnota vzrostla o 5 735 tis. K¢.

V roce 2013 se celkova pasiva V porovnani s piedchozim rokem zvysila o 16 496 tis. K¢.
Nejvétsi mérou se na tomto narastu podilely kratkodobé zavazky, u kterych doslo
knavySeni 0 24716 tis. K¢ kcemuz doSlo predevsim kvili zvySeni zavazki
Z obchodnich vztahti o 11 585 tis. K¢ a kvili zvySeni kratkodobych pfijatych zaloh
0 10 368 tis. K¢. K vyznamné zméné doslo u vysledku hospodafeni minulych let, ktery
se oproti roku 2012 snizil o 30 080 tis. K& V roce 2013 bylo dosazeno vysledku
hospodateni ve vysi 61 199, coz je oproti roku 2012 narast o 16,47 %. Na vysSim
vysledku hospodaieni mély nejvétsi podil vyssi trzby za prodej vlastnich vyrobkt
a sluzeb, které oproti pfedchozimu roku vzrostly o0 32 050 tis. K¢&. V roce 2013 doslo dale
ke zvyseni kapitdlovych fonda o 8 926 tis. K¢&.

V roce 2014 se hodnota celkovych pasiv oproti roku 2013 zvysila o 96 527 tis. K¢, coz
je narast o 16,26 %. K nejvétsim zménam doslo v rozvaze pasiv u polozek vysledek
hospodateni minulych let a kratkodobé zavazky. Vysledek hospodatfeni minulych let byl
V porovnani s pfedchozim rokem o 134,33 % vyssi, coz v penéZnich jednotkach znamena
nariist o 48 140 tis. K¢. Kratkodobé zavazky se v tomto roce zvysily o 27 183 tis. K¢,

na ¢emz se nejvice podilelo zvySeni kratkodobych pfijatych zaloh o 23 921 tis. K¢.

V roce 2015 doslo oproti roku 2014 ke zvySeni celkovych pasiv o 128 209 tis. K¢&.
Na tomto nartistu se nejvice podilely polozky vysledek hospodafeni minulych let,
vysledek hospodafeni béZzného ucetniho obdobi a kratkodobé zéavazky. Vysledek
hospodatfeni minulych let v tomto roce vrostl o 61 958 tis. K& Vysledek hospodateni
béZného tcetniho obdobi byl v roce 2015 0 29 890 tis. K& vyssi neZ v roce 2014, coz bylo
zpusobeno predevsim naruistem trzeb za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb v tuzemsku

i zahrani¢i. Kratkodobé zavazky vzrostly 0 27 426 tis. K¢, coz znamena nartst o 16,18 %.

Horizontalni analyza vvkazu zisku a ztraty

Tabulka ¢. 9 zachycuje vykaz zisku a ztraty za obdobi 2011-2015. V tabulce jsou zelenou

barvou zvyraznény vynosy, ¢ervenou barvou naklady a Zlutou barvou jednotlivé vysledky
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hospodareni. Tabulka ¢. 10 pfedstavuje horizontalni analyzu vykazu zisku a ztraty
za sledované obdobi. Nasledujici graf ¢. 3 graficky znazoriiuje vyvoj jednotlivych

vysledki hospodafteni.

Tab. 9: Upraveny vykaz zisku a ztraty (Vlastni zpracovani dle poskytnutych ucetnich vykazi spole¢nosti)

Polozka/rok (v tis. K¢) 2011 2012 2013 2014 2015
Trzby za prodej zbozi 2928 3608 3593 6202 4948
Naklady vynalozené na prodané zbozi 2427 3185 3293 5140 4168
Obchodni marze 501 423 300 1062 780
Vykony 396170 414222 447841 540206 630084
Vykonova spotieba 202433 215232 231029 298076 317704
Pfidana hodnota 194238 199413 217112 243192 313160
Osobni naklady 72319 75282 80563 94487 107469
Dané¢ a poplatky 1427 1207 1441 2309 2255
Odpisy dlouhodobého nehmotného a

hmotného majetku 54321 50507 49568 49716 60724
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a

materialu 2259 1347 1248 2024 1474
Zustatkova cena prodaného dlouhodobého

majetku a materialu 461 206 712 761 802

Zména stavu rezerv a opravnych polozek v
provozni oblasti komplexnich nakladt

ptistich obdobi -385 288 -11869 -1930 877
Ostatni provozni vynosy 6322 6186 5230 5134 6040
Ostatni provozni naklady 12900 10902 27421 20939 26831
Provozni vysledek hospodareni 61776 68554 75754 84068 121716
Vynosy z precenéni cennych papirt a

derivatt 229 0 0 0 1371
Vynosové troky 1112 1785 1168 229 272
Nakladové uroky 0 0 0 0 0
Ostatni finan¢ni vynosy 2618 3933 6113 3123 2358
Ostatni finan¢ni naklady 5891 6207 4703 3629 4419
Finan¢ni vysledek hospodareni -1932 -489 2578 =277 -418
Dan z piijmt za béZnou ¢innost 13583 15518 17133 18572 26189
Vysledek hospodaieni za béZnou ¢innost 46261 52547 61199 65219 95109
Mimoradny vysledek hospodaieni 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni za icetni obdobi 46261 52547 61199 65219 95109
Vysledek hospodareni pred zdanénim 59844 68065 78332 83791 121298
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Tab. 10: Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢. 9)

2011/2012 2012/2013 2013/2014 2014/2015
Polozka / Zména za obdobi
v tis. v tis.
v % KC v % KC v% |vtis. KC [v% |vtis.KC
Trzby za prodej zbozi 23,22 680 -0,42 -15| 72,61 2609 | -20,22 -1254
Néklady vynalozené na prodané zbozi 31,23 758 3,39 108 | 56,09 1847 | -18,91 -972
Obchodni marze -15,57 -78 -29,08 -123 | 254,00 762 | -26,55 -282
Vykony 4,56 18052 8,12 33619 | 20,62 92365 | 16,64 89878
Vykonova spotieba 6,32 12799 7,34 15797 | 29,02 67047 6,58 19628
Pfidana hodnota 2,66 5175 8,88 17699 | 12,01 26080 | 28,77 69968
Osobni naklady 4,10 2963 7,01 5281 | 17,28 13924 | 13,74 12982
Dané a poplatky -15,42 -220 19,39 234 | 60,24 868 | -2,34 -54
ST B e DR SR G 702| -3814| -186| -939| 030 148 | 2214| 11008
hmotného majetku
Trzby z prodeje diouhodobého majetkua | 4q57 | g15| 735 99| 62,18 776 | 27,17 550
materialu
Zustatkova cena prodaného
dlouhodobého majetku a materialu -55.31 =255 245,63 506 6.88 49 5,39 4l
Zména stavu rezerv a opravnych polozek ) _
vvgr)vrc?vozm oblgstl komplexnich naklada -174,81 673 422118 -12157 | -83,74 9939 145,44 2807
pristich obdobi
Ostatni provozni vynosy -2,15 -136 -15,45 -956 | -1,84 96| 17,65 906
Ostatni provozni naklady -15,49 -1998 151,52 16519 | -23,64 -6482 | 28,14 5892
Provozni vysledek hospoda¥eni 10,97 6778 10,50 7200 | 10,97 8314 | 44,78 37648
VR 19 e GRS T 10000 220 0,00 0| 000 o| 000 1371
derivata
Vynosové tiroky 60,52 673 -34,57 -617 | -80,39 -939 | 18,78 43
Nékladové troky 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0
Ostatni finanéni vynosy 50,23 1315 55,43 2180 | -48,91 -2990 | -24,50 -765
Ostatni finan¢ni naklady 5,36 316 -24,23 -1504 | -22,84 -1074 | 21,77 790
Finanéni vysledek hospodareni -74,69 1443 | -627,20 3067 110 74-, -2855 | 50,90 -141
Dan z pfijmt za béznou ¢innost 14,25 1935 10,41 1615 8,40 1439 | 41,01 7617
Vysledek hospodaFeni za b&Znou 1359| 6286| 1647| 8652| 6,57 4020 | 4583| 29890
¢innost
Mimoradné vynosy 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0
Mimoradné naklady 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0
Dan z pfijmt z mimofadné ¢innosti 0,00 0 0,00 0 0,00 0 0,00 0
Mimoiadny vysledek hospodareni 0,00 0,00 0,00 0,00
Vysledek hospodareni za ucetni obdobi 13,59 6286 16,47 8652 6,57 4020 | 45,83 29890
Vysledek hospodareni pred
) dyaném,m P P 13,74| 8221| 1508| 10267| 6,97| 5459 |44,76| 37507
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Graf 3: Vyvoj vysledkii hospodateni (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢&. 9)

V roce 2012 doslo oproti roku 2011 nartistu vykonii o 18 052 tis. K&, coz bylo ovlivnéno
predevsim vyssi poptavkou po 11° a nefiltrovanych pivech. Na vysSich trzbach se podilel
1 vyssi export, ktery oproti roku 2011 narostl o 12 904 tis. K¢. DoSlo také ke zvySeni
vykonové spotieby o 12 799 tis. K¢, na ¢emz se nejvice podilel nartist spotfeby materialu
a energie 0 8 312 tis. K¢&. Doslo také ke zvySeni investic do oblasti reklamy a propagace,
coz se odrazilo v ristu polozky sluzby o 4 487 tis. K¢. V dusledku vyssich trzeb za prode;j
vlastnich vyrobki a sluzeb doslo také k nartstu vysledku hospodareni za béznou ¢innost

0 6 286 tis. K¢.

V roce 2013 doslo oproti roku 2012 k dalsimu vyznamnému rastu vykont o 33 619 tis.
K¢. Na tomto ristu mel nejvetsi podil rist trzeb, ktery byl zpiisoben riistem trzeb za prodej
vlastnich vyrobktl a sluZzeb na domacim i zahrani¢nim trhu. Na vysSich trzbach mélo podil
I zavedeni nového 11° nefiltrovaného piva, ¢erného piva lavina a nizkoalkoholického

Svestkového piva. Spolu s vykony se zvysila i vykonova spotieba, ktera byla oproti roku
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2012 o0 15 797 tis. K¢ vyssi, coz bylo zptisobeno predevsim vyssi spotiebou materialu
aenergie. Vyssi trzby se podepsaly také na pfidané hodnoté, ktera byla oproti
piedchozimu roku o 17 699 tis. K¢ vyssi, a na vysledku hospodateni za béznou ¢innost,
u kterého doslo k nariistu o 8 652 tis. K¢. V roce 2013 doslo také k vyraznému poklesu
polozky zmeéna stavu rezerv a opravnych polozek v provozni oblasti komplexnich
nakladi pfistich obdobi o 12 157 tis. K¢ K vyznamnému nartstu naopak doslo

U ostatnich provoznich nékladu, které byly v tomto roce 0 16 519 tis. K¢ vyssi.

V roce 2014 doslo k dalsimu vyraznému nartstu vykoni, které oproti roku 2013 vzrostly
0 92 365 tis, K¢. Divodem byl stejné jako v minulych letech vyssi vystav piva a vyssi
trzby na domacim i zahrani¢nim trhu. Doslo také k ristu vykonové spotieby o 67 047 tis.
K¢, coZ bylo zpiisobeno predevs§im vétsi spotiebou materialu a energie (o 39 247 tis. K<)
a investicemi do reklamy a propagace. Rist trzeb vedl k navySeni pfidané hodnoty
0 26 080 tis. K¢ a zaroven k navyseni vysledku hospodateni za béznou ¢innost o 4 020
tis. K¢. K vyrazné zméné doslo také v osobnich nakladech, které v tomto roce vzrostly
0 13 924 tis. K¢, coz bylo zplisobeno navySenim poctu zaméstnanct, které vedlo ristu
mzdovych nakladt spolecnosti. Dale doslo v roce 2014 k navyseni polozky zména stavu
rezerv a opravnych polozek V provozni oblasti komplexnich nékladi ptistich obdobi

0 9 939 a k poklesu ostatnich provoznich nakladd o 6 482 tis. K¢.

V roce 2015 doslo v porovnani s piedchozim rokem k vyraznému rtistu vykont o 89 878
tis. K&, coz bylo zpiisobeno vyraznym narGstem trZzeb za prodej vlastnich vyrobkl
asluzeb o 91 615 tis. K¢. K tomuto nartstu doslo pfedevsim diky navyseni celkového
vystavu piva o 13,97 %. DoSlo také k navySeni vykonové spotieby o 19 628 tis. K¢,
na kterém mélo nejvétsi podil zvySeni spotieby materialu a energie o 17 617 tis. K¢.
Vykonova spotieba se v§ak nezvysila tak razantné jako vykony, coZ vedlo k vyraznému
nartstu pfidané hodnoty o 69 968 tis. K¢ a také k navySeni vysledku hospodareni
za béznou ¢innost o 29 890 tis. K& Vroce 2015 se zvysil poCet zaméstnanci, coz
se odrazilo v osobnich nakladech, které vzrostly o 12 982 tis. K¢. Dale v tomto roce

vzrostla polozka odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku o 11 008 tis. K¢.
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Vertikalni analyza

Vertikalni analyza je rozdélena na analyzu rozvahy aktiv a pasiv a na analyzu vykazu
zisku a ztraty. Vysledky jsou zpracovany do tabulek, ve kterych jsou zachyceny podily

jednotlivych polozek v procentech.

Vertikalni analyza aktiv

V tabulce ¢. 11 je zachycena struktura aktiv v letech 2011-2015. Vysledky jsou piehledné

zachyceny také v grafu ¢. 4.

Tab. 11: Vertikalni analyzy aktiv (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢. 5)

Poloska / rok Podil na celkovych aktivech (v %)

2011 2012 2013 2014 2015
AKTIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Pohledavky za upsany zakladni kapital 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Dlouhodoby majetek 46,29 43,21 56,67 60,61 63,29
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,25 0,25 0,27 0,22 0,24
Dlouhodoby hmotny majetek 41,29 37,48 49,58 53,90 56,95
Dlouhodoby finan¢ni majetek 4,75 5,47 6,83 6,49 6,10
ObéZn4 aktiva 46,72 50,93 38,27 35,46 33,65
Zasoby 8,15 7,45 8,23 8,33 8,85
Dlouhodobé pohledavky 0,00 0,00 0,02 0,00 0,00
Kratkodobé pohledavky 13,35 7,91 9,95 12,73 14,59
Kratkodoby finan¢ni majetek 25,22 35,58 20,08 14,40 10,22
Casové rozliseni 6,99 5,86 5,05 3,93 3,06
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Graf 4: Struktura aktiv (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢&. 11)

V letech 2011-2015 doslo k nejvétsim zménam podilti predevsim u polozek dlouhodoby

hmotny majetek a kratkodoby finan¢ni majetek.

V roce 2012 se podil kratkodobého financniho majetku na celkovych aktivech zvysil
ptiblizn¢ o 10 %, coz bylo zptsobeno potizenim kratkodobych cennych papirt v hodnoté
60 000 tis. K¢, coz vyrazné zvysSilo hodnotu kratkodobého finan¢niho majetku. Déle
doslo k mirnému poklesu podilu kratkodobych pohledavek.

V roce 2013 doslo k vyraznému navyseni podilu dlouhodobého hmotného majetku, které
bylo zplsobeno predev§im investicemi do lezackych sklepti, pfetlaénych tankl
a vy€epnich technologii. Také se na tomto nartistu podilelo dokonceni vystavby CIP
stanice. K dalsi vyrazné zméné doslo u kratkodobého finan¢niho majetku, jehoz podil
na celkovych aktivech klesl o 15,5 %. K tomuto poklesu doslo z divodu prodeje
kratkodobych cennych papiri v hodnoté 160 000 tis. K¢.

V roce 2014 doslo k dalSimu mirnému nartistu podilu dlouhodobého hmotného majetku,
ktery byl zpisoben pokracujicimi investicemi do lezackych sklepii, stacirny sudt
a vyCepnich technologii. Zaroven doslo vzhledem k investicim k dal§imu poklesu
hodnoty kratkodobého finan¢niho majetku, coz se projevilo poklesem podilu této polozky

na celkovych aktivech.

V roce 2015 opét mirn€ vzrostl podil dlouhodobého hmotného majetku. Nartst byl

zpusoben piedevSim investicemi do kvasnych kapacit, lezackych sklept, vycepnich
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technologii a nadstavby administrativni budovy. Zaroveii doSlo k dal§imu mirnému

poklesu kratkodobého financniho majetku.

Vertikalni analyza pasiv

V tabulce €. 12 je zachycen vyvoj struktury rozvahy pasiv v jednotlivych letech

sledovaného obdobi. Vysledky jsou graficky znazornény v grafu €. 5.

Tab. 12: Vertikalni rozvaha pasiv (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢. 7)

Polozka / rok Podil na celkovych pasivech (v %)

2011 2012 2013 2014 2015
PASIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Vlastni kapital 69,38 72,44 68,77 67,77 69,40
Zékladni kapital 47,47 45,04 43,79 37,67 31,77
Kapitalové fondy 4,55 5,28 6,64 6,33 5,97
Fondy ze zisku 1,26 1,59 1,99 2,16 2,22
VH minulych let 7,66 11,42 6,04 12,17 17,83
VH bézného ucetniho obdobi 8,45 9,10 10,31 9,45 11,62
Cizi zdroje 24,23 21,68 25,55 26,10 26,62
Rezervy 2,96 0,29 0,74 0,06 0,73
Dlouhodobé zavazky 1,19 1,03 0,85 1,49 1,83
Kratkodobé zavazky 20,07 20,37 23,96 24,55 24,06
Bankovni tvéry a vypomoci 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Casové rozliseni 6,39 5,88 5,69 6,13 3,98

50



Struktura pasiv

120,00
100,00
80,00
60,00 Casové rozligeni
40,00 Cizi zdroje
20,00
0,00

tis. K¢

Vlastni kapital

2011 2012 2013 2014 2015
Roky

Graf 5: Struktura pasiv (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢&. 12)

V letech 2011-2015 se vySe podilu na celkovych pasivech u zadné polozky vyrazné
nemeénila. Nejvice se ménil podil vysledku hospodaieni minulych let a kratkodobych

zavazku, avSak nejednalo se o zadné vyrazné zmény.

V roce 2012 mirn¢ narostl podil vlastniho kapitalu na celkovych pasivech. K tomuto
nariistu nejvice prispélo zvyseni vysledku hospodareni minulych let, jehoz podil v tomto
roce narostl témét o 4 %. Dale v tomto roce klesl podil rezerv na 0,29 procent, coz bylo
zpusobeno vykazanim rezerv na splatnou dail po zaplaceni zalohy na dan z pfijmu

Vv danovych zavazcich.

V roce 2013 doslo k poklesu vysledku hospodafeni minulych let, coZz se podepsalo
I na snizeni podilu vlastniho kapitalu na celkovych pasivech. V tomto roce také doslo
k navySeni zavazkt z obchodnich vztahti a kratkodobych piijatych zaloh, coz vedlo

K mirnému ristu podilu kratkodobych zavazka.

V roce 2014 doslo k navySeni podilu vysledku hospodafeni minulych let. Doslo také
k poklesu podilu zakladniho kapitalu na celkovych pasivech, coz bylo zpisobeno

zvysSenim celkové hodnoty pasiv.

V roce 2015 doslo k dalSimu narGstu podilu vysledku hospodafeni minulych let
a vzhledem K ristu celkové hodnoty pasiv také ke snizeni podilu zakladniho kapitalu,

jehoz vyse byla po celé sledované obdobi konstantni.
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Vertikilni analyza vykazu zisku a ztraty

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty je rozdélena na analyzu vynosi a nakladu.
Tabulka ¢. 13 predstavuje vertikalni analyzu vynostu a tabulka ¢. 14 vertikalni analyzu

nakladi. Vysledky jsou pro vétsi prehlednost zachyceny také v grafech ¢. 6 a 7.

Tab. 13: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty - analyza vynost (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢. 9)

Poloska / rok Podil na vynosech (v %)
2011 2012 2013 2014 2015
Trzby za prodej zbozi 0,71 0,84 0,77 1,11 0,77
Vykony 96,24 96,09 96,27 97,00 97,45
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu 0,55 0,31 0,27 0,36 0,23
Ostatni provozni vynosy 1,54 1,43 1,12 0,92 0,93
Vynosy z pfecenéni cennych papirQ a derivat 0,06 0,00 0,00 0,00 0,21
Vynosové uroky 0,27 0,41 0,25 0,04 0,04
Ostatni finan¢ni vynosy 0,64 0,91 1,31 0,56 0,36
Vynosy celkem 100,00 | 100,00 100,00 | 100,00| 100,00
Vertikalni analyza vynosi
100,00 _ _ - - . ,
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Graf 6: Vertikalni analyza vynosti (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢&. 13)
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Z vertikalni analyzy vynost je ziejmé, Ze nejvyrazngji se na celkovych vynosech podileji
vykony, jejichz podil dosahuje po celé obdobi hodnoty v intervalu 96,09 % a 97,45 %.
U této polozky je béhem sledovaného obdobi mozné sledovat mirné rostouci trend, ktery

je zpusoben kazdoro¢nim riistem trzeb za vlastni vyrobky a sluzby.

Tab. 14: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty - analyza nakladd (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢. 9)

Podil na nakladech (v %)

Polozka / rok

2011 2012 2013 2014 2015
Néklady vynaloZené na prodané zbozi 0,66 0,84 0,82 1,05 0,76
Vykonova spotieba 55,40 56,86 57,19 60,62 57,61
Osobni naklady 19,79 19,89 19,94 19,22 19,49
Dané¢ a poplatky 0,39 0,32 0,36 0,47 0,41
Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 14,87 13,34 12,27 10,11 11,01
Zustat_lfova cena prodané¢ho dlouhodobého majetku a 013 0,05 0,18 0,15 0,15
materialu
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v provozni ) . )
oblasti komplexnich nékladii pfstich obdob 0.11 0,08 2,94 0,39 0,16
Ostatni provozni naklady 3,53 2,88 6,79 4,26 4,87
Nakladové troky 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ostatni finanéni naklady 1,61 1,64 1,16 0,74 0,80
Dan z ptijmil za béznou Cinnost 3,72 4,10 4,24 3,78 4,75
Mimotadné naklady 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Dan z ptijmi z mimotadné ¢innosti 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Celkové naklady 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
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Graf 7: Vertikalni analyza nakladi (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢. 14)

Z vertikalni analyzy nakladi je patrné, Ze nejvice se na celkovych nékladech spole¢nosti

podileji polozky vykonova spotieba, osobni naklady a odpisy dlouhodobého nehmotného

a hmotného majetku. Podil vykonové spotieby se pohyboval vrozmezi 55,40 %

a 60,62 %, pticemz nejvyssiho podilu této polozky bylo dosazeno v roce 2014, coz bylo

zpiisobeno vyraznym narlstem spotieby materialu a energie v tomto roce. Podil osobnich

nakladl se pohyboval po celé obdobi ptiblizné na stejné hodnoté okolo 19,65 %.

3.2.2 Rozdilové ukazatele

Nasledujici tabulka zachycuje hodnoty &istého pracovniho kapitalu (CPK), &istych

pohotovych prostiedki (CPP) a &istého penézniho majetku (CPM) za sledované obdobi.
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Tab. 15: Rozdilové ukazatele (Vlastni zpracovani dle poskytnutych ucetnich vykazi spole¢nosti)

Rozdilovy ukazatel/rok 2011 2012 2013 2014 2015
CPK 145915| 176 448 84 956 75 285 78 553
Cpp 21 658 81842| -28101| -80353| -128293
¢PM 101295| 133459 36 107 17 809 6 096
Vyvoj rozdilovych ukazateli
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100 000 x —CPK
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: cr
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-100 000
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Graf 8: Vyvoj rozdilovych ukazatelt (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢.15)

Cisty pracovni kapital (CPK) dosahoval po celou dobu kladnych hodnot, coz znamena,
ze spolecnost by méla byt schopna bez vétSich problémt hradit své financni zavazky.
Nejvyssich hodnot dosahoval tento ukazatel v letech 2011 a 2012. Za vyrazny nartst
Vv roce 2012 miize predevs§im potizeni kratkodobych cennych papirt. V nésledujicim roce
byly veskeré kratkodobé cenné papiry v hodnoté 160 000 tis. K¢ prodany, coz vedlo
k vyraznému poklesu kratkodobého finan¢niho majetku. Z tohoto divodu nastal v roce
2013 vyrazny pokles ukazatele CPK 0 91 492 tis. K&. V letech 2013 a 2014 doslo pouze
k mirnému poklesu CPK, ac¢koliv hodnota ob&znych aktiv v téchto letech stoupala.
Zapokles v téchto letech muze narust kratkodobych zavazkt (predev§im zavazku

Z obchodnich vztaht a kratkodobych pfijatych zaloh).

Hodnota ukazatele &isté pohotové prostiedky (CPP) se vletech 2011 a 2012
pohybovala v Kladnych ¢islech. Nejvyssi hodnoty dosahl tento ukazatel v roce 2012, kdy
dosahoval hodnoty 81 842 tis. K&, coz bylo dusledkem potizeni kratkodobych cennych
papirti. V roce 2013 nastal vyrazny pokles CPP 0 109 943 tis. K& a hodnota tohoto
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ukazatele skoncila v zapornych cislech. K poklesu doSlo ptfedevs§im kvuli odprodeji
veskerych kratkodobych cennych papirti v hodnoté 160 000 tis. K¢. V letech 2014 a 2015
doslo k dal§im vyraznym poklesim CPP v disledku narastu kratkodobych zavazki.

Cisty penéZni majetek (CPM) dosahoval nejvyssich hodnot v letech 2011 a 2012, coz
bylo zptisobeno investicemi do kratkodobych cennych papirti. V roce 2013 nastal vyrazny
papird vV hodnoté 160 000 tis. K¢. V nasledujicich letech dochazelo k dalsimu poklesu
CPM, predevsim kvuli ristu kratkodobych zavazki. Hodnota ukazatele CPM se i pies

vyrazny pokles nedostala po dobu zkoumaného obdobi do zapornych cisel.

3.2.3 Pomérové ukazatele

Nasledujici ¢ast se zabyva analyzou pomérovych ukazatelli, mezi které se fadi ukazatele
rentability, likvidity, zadluzenosti a aktivity. VétSina z téchto ukazatell je v této praci

porovnavana s oborovym primeérem.

Ukazatele rentability

V nasledujici tabulce jsou zachyceny procentualni hodnoty ukazatele rentability vlastniho
kapitalu (ROE), ukazatele rentability celkového kapitalu (ROA), ukazatele rentability
vlozeného kapitalu (ROI) a ukazatele rentability trzeb (ROS). Tabulka také obsahuje
porovnani vSech ukazatelli s oborovym primérem. Vysledky jednotlivych ukazateld jsou

pro vétsi prehlednost zpracovany do grafu.
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Tab. 16: Ukazatele rentability (Vlastni zpracovani dle poskytnutych téetnich vykazi spole¢nosti a statistik
MPO CR)

Ukazatele rentability/rok (v %) 2011 2012 2013 2014 2015
ROE 12,17 12,57 14,99 13,94 16,74
Oborovy primer 12,17 19,06 8,04 4,72 12,00
ROA 11,28 11,88 12,76 12,18 14,87
Oborovy primer 8,97 9,94 6,70 5,41 9,15
ROS 11,61 12,56 13,59 12,05 15,06
Oborovy primér 7,94 7,47 6,36 3,09 8,75
ROl 10,57 11,43 13,56 12,52 15,30
Oborovy primer 8,64 9,86 4,40 2,35 7,16
ROE
25,00
20,00 ROE
© 15,00
©* 10,00 )
5,00 R?E: oborovy
0.00 prumér
2011 2012 2013 2014 2015
Roky

Graf 9: Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢&. 16)

Po celou dobu sledovaného obdobi, s vyjimkou roku 2014, hodnota ukazatele rentability
vlastniho kapitalu (ROE) rostla. V roce 2014 doslo k mirnému poklesu ROE v disledku
navyseni vlastniho kapitdlu o 59 489 tis. K¢. V roce 2015 doslo k dal§imu vyraznému
navyseni vlastniho kapitalu o 100 254 tis. K¢, pfesto vSak ukazatel ROE dosahl nejvyssi
hodnoty za celé sledované obdobi, v disledku vyrazného nartstu vysledku hospodateni
V tomto roce, ktery oproti roku 2014 vzrostl o0 29 890 tis. K&. Vyssi vysledek hospodateni
vroce 2015 byl ovlivnén pfedev§im narGstem vystavu piva, ktery byl v tomto roce
013,97 % vyssi v porovnani srokem 2014. Pfi porovnani hodnot ukazatele ROE
S oborovym primeérem dosahuje spole¢nost BERNARD a.s., s vyjimkou roku 2012, kdy

doslo k vyraznému nartistu oborového priméru, nadprimérnych vysledki.
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Graf 10: Ukazatel rentability celkového kapitalu (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢. 16)

Rentabilita celkového kapitalu (ROA) se béhem sledovaného obdobi zvySovala,
s vyjimkou roku 2014, kdy doslo k vyraznému nértstu celkovych aktiv o 96 527 tis. K¢,
zatimco hodnota EBIT se v tomto roce zvysila pouze o 8314 tis. K& V roce 2015 vSak
doslo opét k rastu ukazatele ROA na hodnotu 14,87 %, coz byla zaroven nejvyssi
naméfend hodnota tohoto ukazatele za sledované obdobi. K této zméné doslo diky rtstu
provozniho vysledku hospodateni, ktery byl v roce 2015 0 37 648 tis. K¢ vyssi nez v roce
2014. Na vy$sim provoznim vysledku hospodateni se podepsal vyssi vystav piva a narast
prodeje v tuzemsku i zahrani¢i, coz se odrazilo na trzbach za prodej vlastnich vyrobka
a sluzeb, které byly v roce 2015 o 91 615 tis. K¢ vyssi nez v roce 2014. V porovnani
S oborovym primeérem dosahovala spole¢nost BERNARD a.s. po celé sledované obdobi

nadprimérnych hodnot.

ROS

20,00
X 10,00
5,00 .—’\‘\‘/‘
=0=ROS - oborovy

0,00 prameér
2011 2012 2013 2014 2015

Roky

Graf 11: Rentabilita trzeb (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢.16)
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Nameétené hodnoty rentability trzeb (ROS) ve zkoumaném obdobi rostly, s vyjimkou
roku 2014, kdy doslo k poklesu tohoto ukazatele o 1,54 %. K tomuto poklesu doslo
v disledku nariistu trzeb o 91 619 tis. K¢. V roce 2015 doslo k vyraznému nartistu
ukazatele ROS na hodnotu 15,06 %, coz byla zaroven nejvy$$i dosazend hodnota
za sledované obdobi. Nejvice se na tomto nartstu podilel vysledek hospodateni, ktery byl
v tomto roce 0 29 890 tis. K¢ vyssinez v roce 2014, coz bylo zpiisobeno vy$s$im vystavem
piva a nartstem trzeb V tuzemsku i zahrani¢i. Po celou dobu sledovaného obdobi
se hodnoty ukazatele ROS spole¢nosti BERNARD a.s. pohybuji nad hranici 10 %
a zaroven se po celou dobu nachazeji nad hodnotami oborového priiméru, coz mizeme

prehledné vidét v grafu ¢. 11.

ROI
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15,00 ROI
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Graf 12: Rentabilita vloZeného kapitalu (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢. 16)

Ukazatel rentability vloZeného kapitalu (ROI) se po celou dobu sledovaného obdobi
pohyboval nad hranici 10 % a zaroven se v kazdém roce pohyboval nad oborovym
pramérem. V letech 2011-2013 dochazelo k mirnému ristu tohoto ukazatele, ktery v roce
2013 dosahoval hodnoty 13,56 %. Pric¢inou byl piedevsim rust vysledku hospodateni
v téchto letech. V roce 2013 doSlo oproti roku 2012 k naristu dokonce o 2,13 %,
na kterém krom¢ vysledku hospodatfeni podepsalo navySeni kratkodobych zavazkt
024716 tis. K& Vroce 2014 ukazatel ROI klesl na 12,52 %, coz bylo zptisobeno
predevsim investicemi do dlouhodobého majetku, které se projevily na celkové hodnoté

aktiv, ktera oproti roku 2013 narostla o0 96 527 tis. K¢&. V roce 2015 doslo opét k ristu
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ROI na hodnotu 15,30 %. K rtstu doslo hlavné kvuli vy$simu hospodafskému vysledku,
ktery v tomto roce narostl o 29 890 tis. K¢. Zaroven v tomto roce doslo k nartstu
kratkodobych zavazkl o 27 426 tis. K¢.

Ukazatele likvidity

Vysledné hodnoty ukazateld likvidity za obdobi 2011-2015 zachycuje tabulka ¢. 17.
Tabulka obsahuje ukazatele bézné likvidity, pohotové likvidity a okamzité likvidity.
Vsechny tyto ukazatele jsou porovnavany s oborovym primérem. Vysledky jsou
vyneseny do grafti, ve kterych jsou také vyznacené doporucené hodnoty pro jednotlivé

ukazatele.

Tab. 17: Ukazatele likvidity (Vlastni zpracovani dle poskytnutych ucetnich vykazi spole¢nosti a statistik
MPO CR)

Ukazatele likvidity/rok 2011 2012 2013 2014 2015
BéZzna likvidita 2,33 2,50 1,60 1,44 1,40
Oborovy primer 1,29 0,92 0,79 1,30 1,08
Pohotova likvidita 1,92 2,14 1,25 1,11 1,03
Oborovy primer 0,92 0,64 0,56 0,90 0,78
Okamzita likvidita 1,26 1,75 0,84 0,59 0,42
Oborovy primer 0,32 0,21 0,19 0,32 0,25

Vyvoj bézné likvidity
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Graf 13: Vyvoj bézné likvidity (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢. 17)
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Ukazatel bézné likvidity dosahoval nejvyssich hodnot v letech 2011 a 2012, coz bylo
zpusobeno investici do kratkodobych cennych papird. V roce 2013 doslo k prodeji
vesSkerych kratkodobych cennych papiri Vv hodnoté 160 000 tis. K&, coz vedlo
k vyraznému poklesu tohoto ukazatele na hodnotu 1,60. V letech 2014 a 2015 doslo
k dalsimu poklesu, ktery tentokrat jiz nebyl tak vyrazny a byl zptisoben piedevsim ristem
kratkodobych zavazku. Jak je z grafu ¢. 13 patrné, hodnota ukazatele byla v letech 2014
a 2015 nepatrné¢ nizsi, nez je doporucena hodnota, avSak v porovnani s oborovym

pramérem si spolecnost BERNARD a.s. vedla pomérné dobie.

Vyvoj pohotové likvidity
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Graf 14: Vyvoj pohotové likvidity (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢. 17)

Ukazatel pohotové likvidity u zkoumané spole¢nosti dosahoval nejvy$sich hodnot
Vv letech 2011 a 2012, kdy vyrazné pfevySoval oborovy primér i doporu¢ené hodnoty.
Vysoka hodnota ukazatele v téchto letech byla zpiisobena nakupem kratkodobych
cennych papird. V roce 2013 doslo k prodeji téchto cennych papird v hodnoté 160 000
tis. K¢ a ukazatel pohotové likvidity klesl na hodnotu 1,25, ¢imz se dostal na doporuc¢enou
hodnotu. V letech 2014 a 2015 doslo k dal§imu mirnému poklesu hodnoty ukazatele,
ktery byl zplisoben predevsim ristem kratkodobych zavazk. I pfes mirny pokles se vSak
pohotova likvidita v letech 2014 a 2015 pohybovala nad oborovym primérem a zaroven

se pohybovala v doporu¢enych hodnotach.
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Vyvoj okamzité likvidity
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Graf 15: Vyvoj okamzité likvidity (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢. 17)

Ukazatel okamzité likvidity zkoumané spole¢nosti v letech 2011 a 2012
nékolikandsobné pievySoval oborové priméry a vyrazné pievySoval také doporucené
hodnoty, coz je dobie vidét v grafu ¢. 15. Stejné jako u ukazatell bézné a pohotové
které v téchto letech tvotily vyraznou ¢ast kratkodobych finan¢nich prostiedkd. V roce
2013 doslo k prodeji téchto kratkodobych cennych papirG v hodnoté 160 000 tis. K¢
a hodnota ukazatele okamzité likvidity vyrazné klesla z hodnoty 1,75 na 0,84, coz je vSak
stale pomérné vysoka hodnota. V letech 2014 a 2015 opét doslo k poklesu ukazatele, coz
bylo zpusobeno poklesem kratkodobého finan¢niho majetku, ale také nardastem
kratkodobych zavazku spolecnosti. V roce 2015 klesla okamzita likvidita az na hodnotu

0,42, ¢imz se dostala na doporuc¢enou hodnotu.

Ukazatele zadluZenosti

Nasledujici tabulka obsahuje vysledné hodnoty pro ukazatel celkové zadluzenosti a pro
ukazatel koeficientu samofinancovani. Vysledné hodnoty jsou uvedeny v procentech.
Tabulka obsahuje také srovnani s oborovym primérem. Vysledky jsou pro lepsi

piehlednost vyneseny do grafii €. 16 a 17.
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Tab. 18: Ukazatele zadluZenosti (Vlastni zpracovani dle poskytnutych Géetnich vykazli spole¢nosti a
statistik MPO CR)

Ukazatele zadluZenosti/roky (v %0) 2011| 2012| 2013| 2014| 2015
Celkova zadluZenost 2423 | 21,68| 2555| 26,10| 26,62
Oborovy prumer | 46,83| 6540| 57,53| 57,43| 51,44
Koeficient samofinancovani 69,38| 72,44| 68,77 67,77| 69,40
Oborovy prumer | 52,71 | 33,87 41,12| 41,74| 47,81

Celkova zadluzenost
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Graf 16: Celkova zadluzenost (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢&. 18)

Celkova zadluZenost spolecnosti se po celé sledované obdobi piili§ neménila. Nejvetsi
zména u tohoto ukazatele nastala v roce 2012, kdy hodnota celkové zadluzenosti klesla
224,23 % na 21,68 %. K poklesu doslo v disledku naristu celkovych aktiv a snizeni
cizich zdrojl spolecnosti. Nejvice se na ristu aktiv v tomto roce podilel predev§im ndkup
kratkodobych cennych papirti v hodnoté 60 000 tis. K¢. V roce 2013 hodnota ukazatele
stoupla na 25,55 %, za coz muze predevsim zvySeni kratkodobych zavazki o 24 716 tis.
K¢&. Vletech 2014 a 2015 doslo opét k mirnému rastu, ke kterému doslo v dusledku
narGstu kratkodobych zavazkl.. Pfi porovnani s oborovym primérem je ziejmé,
ze spolecnost BERNARD a.s. dava prednost niz§imu riziku a ke své ¢innosti vyuziva
narozdil od konkurence z odvétvi pifedevSim vlastni kapitdl. Zajimavé je porovnani
ukazatele celkové zadluZenosti spole€nosti BERNARD a.s. s oborovym primérem
pfedev§im v roce 2012, kdy primérnd hodnota ukazatele v odvétvi vyrazné stoupla

0 18,57 %, kdezto u zkoumané spolecnosti doslo naopak k poklesu 0 2,55 %.
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Graf 17: Koeficient samofinancovani (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢. 18)

Koeficient samofinancovani se stejné jako ukazatel celkové zadluzenosti po celé
zkoumané obdobi pohyboval na pfiblizné stejné trovni a v zadném roce nedoslo
k vyraznéj$i zmén¢. Nejvyssi hodnoty dosahl ukazatel v roce 2012, kdy doslo k nartstu
na 72,44 %. Na rastu koeficientu samofinancovani se v tomto roce nejvice podilel nartst
vlastniho kapitalu o 38 149 tis. K¢. V letech 2013 a 2014 doslo k mirnému poklesu tohoto
ukazatele i pfesto, ze dochazelo k ristu vlastniho kapitalu v téchto letech. V roce 2015
doslo k nartstu koeficientu samofinancovani o 1,63 %, ke kterému doslo z divodu
nartstu vlastniho kapitalu o 100 254 tis. K& Nejvétsi mérou se na nartstu vlastniho
kapitalu podilel nerozd€leny zisk z minulych let, ktery byl oproti roku 2014 o 61 958 tis.

K¢ vyssi.

Ukazatele aktivity

Tabulka ¢. 19 zachycuje vysledky pro ukazatele aktivity za roky 2011-2015. Tabulka
obsahuje obrat celkovych aktiv, obrat dlouhodobého majetku, dobu obratu zasob, dobu
obratu pohledavek a dobu obratu zévazkd. Vybrané ukazatele jsou porovnany

S oborovym primérem. Vysledné hodnoty jsou pro vétsi prehlednost vyneseny do grafi.
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Tab. 19: Ukazatele aktivity (Vlastni zpracovani dle poskytnutych uéetnich vykazl spoleénosti a statistik
MPO CR)

Aktiva 2011| 2012| 2013| 2014 | 2015
Obrat celkovych aktiv (krat) 0,73 0,72 0,76| 0,78| 0,77
Oborovy prumer | 0,83 090 053| 0,66| 0,68
Obrat dlouhodobého majetku (krat) 157 168 134| 129| 1,22
Oborovy prumer | 1,48| 1,42| 069| 0,88 091
Doba obratu zasob (dny) 40,31 | 37,01| 39,06 | 38,24| 41,31
Oborovy prumer | 41,48 | 38,18 | 38,30 | 35,33| 30,78
Doba obratu pohledavek (dny) 43,10 32,09| 37,92 | 48,02 | 43,49
Doba obratu zavazku (dny) 23,40| 21,82| 29,53| 26,68 | 28,45
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Graf 18: Obrat celkovych aktiv (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢. 19)

Ukazatel obratu celkovych aktiv se béhem celého zkoumaného obdobi pohyboval okolo
hodnoty 0,75, coz mizeme interpretovat tak, ze celkova aktiva se béhem jednoho roku
obrati 0,75krat. K nejvétsimu naristu doslo v roce 2013, kdy hodnota tohoto ukazatele
stoupla oproti roku 2012 0 0,04. K tomuto rastu doslo v disledku vysSich trzeb za prode;j
vlastnich vyrobkt, které byly v roce 2013 o 32050 tis. K¢ vyssi, nez v roce 2012.
Na vysSich trzbach se podilel predev§im vyssi vystav piva, ktery byl ovlivnén zavedenim
nového vyrobku ,,10° nefiltrovana.” Dal§im faktorem, ktery pozitivné ovlivnil prodejni
vysledky, byl vyssi export. V letech 2014 a 2015 se hodnota tohoto ukazatele ménila
pouze minimalng. V téchto letech rostly trzby za prodej vlastnich vyrobkt a sluzeb, avSak

zaroven doslo k navySeni celkové hodnoty aktiv. V letech 2011 a 2012 se hodnoty
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ukazatele pohybovaly na niz§i irovni, nez byl oborovy primér. V roce 2013 vSak doslo
K vyraznému poklesu oborového priméru na hodnotu 0,53, zatimco u zkoumané
spolecnosti naopak doslo k mirnému navyseni na hodnotu 0,76. Od zminéného roku 2013
dosahuje pivovar BERNARD a.s. ve srovnani s oborovym primérem vysSiho obratu

celkovych aktiv, coz je mozné vidét v grafu €. 18.
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Graf 19: Obrat dlouhodobého majetku (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢. 19)

Z grafu ¢. 19 je patrné, Ze se ukazatel obratu dlouhodobého majetku po celé zkoumané
obdobi pohyboval nad oborovym primérem, coZ znamend, Ze zkoumanad spolecnost
vyuZzivala dlouhodoby majetek efektivné. Nejvyssi hodnoty dosahl tento ukazatel v roce
2012, kdy se dlouhodoby majetek v trzby obratil 1,68krat. Na vysoké hodnoté ukazatele
se v tomto roce podepsal nartst trzeb o 19 716 tis. K¢ a zdroven mirny pokles hodnoty
dlouhodobého majetku. V roce 2013 doslo k poklesu obratu dlouhodobého majetku
na hodnotu 1,34, ktery byl zpasoben investicemi do dlouhodobého hmotného majetku,
predevsim pak investici do pretlaénych tankl ve vysi 30 860 tis. K¢ a zahdjenim investice
do lezackych sklepi ve vysi 19 378 tis. K&. I pies pokles ukazatele se vSak spole¢nost
BERNARD a.s. pohybovala nad oborovym primérem, jelikoz v roce 2013 doslo
k vyraznému poklesu oborového priméru az na hodnotu 0,69. V letech 2014 a 2015 doslo
k dalsimu mirmmému sniZzeni hodnoty ukazatele obratu dlouhodobého majetku
ve zkoumané spolecnosti, které bylo zpusobeno pokracujicimi investicemi do
dlouhodobého hmotného majetku. I pfes mirny pokles ukazatele v té€chto letech se vSak

spole¢nost pohybovala nad oborovym primeérem.
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Graf 20: Doba obratu zasob (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢&. 19)

Doba obratu zasob se po celé zkoumané obdobi pohybovala pfiblizné¢ v oborovém
praméru, s vyjimkou roku 2015, kdy doslo k vyraznému poklesu oborového priméru
na 30,78 dni, zatimco spolecnost BERNARD a.s. v tomto roce dosdhla naopak nejvyssi
hodnoty za celé¢ zkoumané obdobi, kterd cinila 41,31 dni. K tomuto ndristu doslo
pfedevs§im z ditvodu zvySeni stavu zasob oproti roku 2014 o 14 981 tis. K¢. AvSak jak
je z grafu ¢. 20 patrné, hodnota ukazatele se v Zadném roce vyrazné neodchylovala
a s vyjimkou roku 2015 se pohybovala ptiblizné v oborovém priméru. Z vysledki tedy

muzeme vyvodit, Ze spole¢nost BERNARD a.s. hospodafi se zdsobami pomérné

efektivné.
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Graf 21: Doba obratu pohledavek a zavazkt (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢. 19)

V roce 2012 se doba obratu pohledavek vyrazné snizila o 11 dni oproti roku 2011

a pramérna doba inkasa pohledavek v tomto roce byla tedy 32 dni. K této zméné doslo
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kvtli poklesu pohledavek z obchodnich vztaht o 10 434 tis. K¢ a zaroven z divodu
navyseni trzeb o 19 716 tis. K&. V roce 2013 se doba obratu pohledavek zvysila o 6 dni.
K této zméné doslo kviili naristu pohledavek z obchodnich vztahii o 10 152 tis. K¢.
V roce 2014 doslo k dalSimu vyraznému nartstu ukazatele o 10 dni, ¢imz se dostal
na hodnotu 48 dni, coz byla zaroven nejvyssi hodnota tohoto ukazatele za celé¢ zkoumané
obdobi. Na tomto prudkém navySeni se nejveétsi mérou podilel vyznamny nartst
pohledavek z obchodnich vztaht o 24 748 tis. K& V roce 2015 doslo k nepatrnému
poklesu pohledavek z obchodnich vztaht a zaroven se vyrazné zvysily trzby o 90 361 tis.

K¢, coz vedlo ke snizeni doby obratu pohledavek 43,49 dni.

nizkymi kratkodobymi zavazky z obchodnich vztahii. K nejvétsimu skoku doslo v roce
2013, kdy vysledek tohoto ukazatele vzrostl 0 8 dni, coz znamenalo, Ze spole¢nost
pramérné zaplatila své zavazky po 30 dnech. Pfi¢inou byl vyrazny nartist zavazka
Z obchodnich vztahtio 11 582 tis. K&. V dalSich letech dochazelo k dalSimu ristu zavazkt
z obchodnich vztaht, av§ak rostly vyrazn¢ i trzby, diky ¢emuz se v letech 2014 a 2015
doba obratu zavazkl vyrazné¢ neménila. Z tabulky ¢. 19 i grafu ¢. 21 je zfejmé, Ze doba
obratu zavazki byla ve vSech letech zkoumaného obdobi niz$i nez doba obratu
pohledavek, coz mize v budoucnosti vést k tomu, Ze spole¢nost BERNARD a.s. nebude

mit dostate¢né mnozstvi dostupnych finan¢nich prosttedkt k uhrazeni svych zavazk.

3.2.4 Soustavy pomérovych ukazateli

Tato Cast bakalarské prace se zabyva vypoctem Altmanova indexu (Z-skore) a indexu

divéryhodnosti INOS, ktery je navrZzen piimo pro ¢eské prostiedi.

Altmanuv index

V tabulce ¢. 20 se nachazeji vysledné hodnoty Z-skore za sledované obdobi 2011-2015,
které jsou pro vétsi prehlednost zpracovany do grafu €. 22. V grafu je zndzornéna i oblast

tzv. Sedé¢ zony.
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Tab. 20: Altmanovo Z-skore (Vlastni zpracovani dle poskytnutych ucetnich vykazii spole¢nosti)

Altmaniyv index/rok 2011 2012 2013 2014 2015
x1 0,1910 0,2192 0,1026 0,0782 0,0688
X2 0,1013 0,1313 0,0847 0,1320 0,1754
X3 0,3505 0,3690 0,3964 0,3784 0,4621
x4 1,2028 1,4032 1,1306 1,0906 1,0951
x5 0,7302 0,7254 0,7589 0,7852 0,7718
Z-skére 2,5759 2,8480 2,4733 2,4644 2,5732
Altmaniv index (Z-skore)

4,0000

3,0000

2,0000

Z-skoére
1,0000 N
e Sedd zOna

0,0000

2011

Graf 22: Altmanovo Z-skore (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢. 20)

2012 2013

Roky

2014

2015

Vysledné hodnoty Atlmanova indexu se po cel¢ sledované obdobi nachazeji tésn¢ pod

horni hranici tzv. Sedé zoény, coz je ziejmé z grafu ¢ 22. Zvysledkll je patrné,

ze spolecnost BERNARD a.s. by neméla byt ohroZena bankrotem, avSak zaroven

nevytvari svym majitelim hodnoty. Vysledky vSak musime brat s rezervou, jelikoz

Altmanovo Z-skore neni vytvoieno ptimo pro ¢eské prostiedi.

Index davéryhodnosti INO5

V tabulce €. 21 jsou vysledné hodnoty indexu diivéryhodnosti INOS, které jsou pro vétsi

piehlednost zpracovany do grafu €. 23. V grafu je zndzornéna 1 tzv. Seda zona.
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Tab. 21: Index davéryhodnosti INO5 (Vlastni zpracovani dle poskytnutych ucetnich vykazi spole¢nosti)

Index INO5x/rok 2011 2012 2013 2014 2015
x1 0,5366 0,5995 0,5089 0,4981 0,4884
X2 0,3600 0,3600 0,3600 0,3600 0,3600
X3 0,4478 0,4715 0,5065 0,4835 0,5904
x4 0,1578 0,1568 0,1645 0,1694 0,1659
X5 0,2094 0,2251 0,1437 0,1300 0,1259
INO5 1,7117 1,8129 1,6837 1,6411 1,7306
Index INO5
2,0000
1,5000
1,0000 Z-skore
0,5000 ——Seda zona
0,0000
2011 2012 2013 2014 2015
Roky

Graf 23: Index davéryhodnosti INO5 (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢. 21)

Index INOS se po celé sledované obdobi nachdzi nad hranici Sedé zony, coz znamena,
ze spole¢nost vytvaii hodnotu pro majitele. Nejvyssi hodnoty dosahuje INOS v roce 2012,
kdy bylo dosazeno hodnoty 1,8129 a nejnizsi hodnoty bylo dosazeno v roce 2014, kdy
byla vysledna hodnota indexu INO5 1,6411. Spolecnost BERNARD a.s. si tedy
V porovnani s Altmanovym indexem vede o néco 1épe, a jelikoZ je index INOS navrZzeny
pfimo pro ceské prostfedi, maji vysledné hodnoty vétsi vypovidaci hodnotu nez

Altmanovo Z-skore.
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3.2.5 Shrnuti vysledki finan¢ni analyzy spole¢nosti Rodinny pivovar BERNARD

a.s.

Z vyslednych hodnot jednotlivych ukazatelti vyplyva, ze spole¢nost Rodinny pivovar
BERNARD a.s. dosahuje béhem sledovan¢ho obdobi ve vétSin€ ukazatelich lepSich

vysledkl nez spolec¢nosti z odvétvi.

Z horizontalni analyzy rozvahy aktiv je zfejmé, ze celkova aktiva spole¢nosti méla
po celé sledované obdobi rostouci trend. K rastu ptispély piedevsim velké investice
do dlouhodobého hmotného majetku, které byly zahdjeny vroce 2013. Béhem
sledovaného obdobi také doslo v roce 2012 Kk nartstu kratkodobého finanéniho majetku,
avsak hned v roce 2013 doslo k prudkému poklesu této polozky a v nasledujicich letech
dochazelo k dalsimu klesani. Rovnéz dochazelo k vyznamnym zménam v kratkodobych
pohledavkach, které se v roce 2012 vyrazné snizily, avSak v dalSich letech mizeme

pozorovat rostouci trend.

Z horizontalni analyzy rozvahy pasiv vyplyva, ze celkova aktiva spolecnosti méla
v letech 2011-2015 rostouci trend. Hodnota vlastniho kapitalu po celé obdobi rostla,
s vyjimkou roku 2013, kdy doslo k mirnému poklesu, ktery byl zplisobem sniZzenim
polozky vysledek hospodateni minulych let. Cizi zdroje mély az na rok 2012 rostouci

trend, na cemz se nejvice podilel riist kratkodobych zavazk.

Z horizontalni analyzy vykazu zisku a ztraty lze vycist, Ze vykony mély po celé
sledované obdobi rostouci trend, pficemz k nejvétsimu nartstu doslo v roce 2014. Stejny
trend mizeme pozorovat i u vykonové spotfeby. Osobni ndklady spolecnosti mély
Vv letech 2012 a 2013 pouze mirné rostouci trend, avsak v letech 2014 a 2015 doslo
K vyznamnému nardstu. Provozni vysledek hospodafeni rovnéz po celé sledované obdobi
rostl. K nejvyraznéjsimu rustu provozniho vysledku hospodafeni doslo v roce 2015.
Financ¢ni vysledek hospodareni dosahoval po celé sledované obdobi zapornych hodnot,
na ¢emz se nejvice podilely ostatni finan¢ni naklady. Vysledek hospodateni za béznou
¢innost 1 vysledek hospodafeni za Gcetni obdobi méli stejn€ jako provozni vysledek

hospodareni po celé sledované obdobi rostouci trend.
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Z vertikalni analyzy aktiv vyplyva, ze ob€zna aktiva se v roce 2011 podili na celkovych
aktivech pfiblizn¢ stejné¢ jako dlouhodoby majetek. V dalSim roce mirné vzrostl podil
obéznych aktiv, coz bylo zplisobeno naristem kratkodobého financniho majetku, avSak
vroce 2013 se struktura aktiv vyrazné¢ zmeénila, kdyz se podil dlouhodobého majetku
zvysil na 56,67 % a podil obéznych aktiv naopak klesl na 38,27 %. K této zmén¢ doslo
kvili rastu dlouhodobého hmotného majetku a vyraznému poklesu kratkodobého
finanéniho majetku. Podil dlouhodobého majetku mél i v letech 2014 a 2015 mirné

rostouci trend.

Z vertikalni analyzy pasiv je ziejmé, ze zkoumana spole¢nost BERNARD a.s. vyuziva
prevazné vlastni kapital, jehoz podil se po celé sledované obdobi pohybuje na intervalu
67,77 % az 72,44 %. Podil cizich zdrojii na celkovych pasivech se ve sledovaném obdobi
také ptili§ neménil a pohyboval se v rozmezi 21,68 % az 26,62 %. Podil ¢asového
rozliSeni se rovnéz moc nepohyboval. K nejvétsimu poklesu doslo v roce 2015, kdy byl
podil casového rozliSeni na celkovych pasivech 3,98 %. Jedind polozka, jejiz podil
se béhem sledovaného obdobi vyraznéji ménil, byl vysledek hospodateni minulych let,

ktery dosahl nejvyssi hodnoty v roce 2015, kdy jeho podil vystoupal na 17,83 %.

Z vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty vyplyva, Ze nejvice se na celkovych
vynosech spole¢nosti podileji vykony, jejichZ podil se pohybuje po celé¢ zkoumané obdobi
kolem 97 %. Na celkovych nékladech se nejvice podili vykonova spotfeba. Dal§imi
vyznamnymi polozkami nékladl jsou osobni naklady a odpisy dlouhodobého

nehmotného a hmotného majetku.

Rozdilové ukazatele

CPK spole¢nosti BERNARD a.s. dosahoval nejvyssi hodnoty v roce 2012, kdy byla jeho
hodnota 176 448 tis. K¢. V roce 2013 doslo k vyraznému snizeni ukazatele na 84 956 tis.
K¢, coz bylo zpiisobeno vyraznym sniZenim kratkodobého financniho majetku. V roce

2014 doslo k dalsimu poklesu a v roce 2015 se hodnota ukazatele CPK mirné zvysila.

CPP dosahoval nejvyssi hodnoty vroce 2012, kdy doslo k navyseni kratkodobého

finan¢niho majetku. V dal$im roce byly odprodany veskeré kratkodobé cenné papiry, coz
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vedlo k poklesu ukazatele CPP do zapornych ¢&isel, kde se pohyboval i v letech 2014
a 2015, kdy doslo k dalsimu vyraznému poklesu tohoto ukazatele, coz bylo zptisobeno

narastem kratkodobych zavazk.

Hodnota ukazatele CPM se vyvijela podobné jako CPK a CPP. Nejvyssi byl CPM v roce
2012, kdy jeho hodnota dosahovala 133 459 tis. K¢. V dalsim roce doslo k poklesu

wrwe

spole¢nosti. I v letech 2014 a 2015 mé&l CPM klesajici trend.

Souc¢asti analyzy pomérovych ukazatela jsou ukazatele rentability, likvidity,

zadluzenosti a aktivity.

Ukazatele rentability

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) méla po celé sledované obdobi rostouci trend.
K jedinému mirnému poklesu doslo v roce 2014, coz bylo zplsobeno rustem vlastniho
kapitalu spolecnosti. Az na rok 2012 dosahovala spolecnost BERNARD a.s. v porovnani

S oborovymi prameéry lepsich vysledkd.

Rentabilita celkového kapitialu (ROA) se s vyjimkou roku 2014, kdy doslo k mirnému
poklesu ukazatele z dtivodu vyrazného navySeni celkovych aktiv, po celé sledované

obdobi zvysovala a zaroven se po celé obdobi pohybovala nad oborovym primérem.

Rentabilita trzeb (ROS) m¢la stejné jako ROE a ROA v letech 2011-2015 rostouci
trend. Vyjimkou byl pouze rok 2014, kdy ukazatel ROS mirné poklesl z diivodu vys$sich
trzeb. Po celé sledované obdobi se rentabilita trzeb drZela nad hranici 10 % a zaroven

dosahovala vyS$ich hodnot nez oborovy priamér.

Rentabilita vloZeného kapitalu (ROI) v letech 2011-2013 mirné rostla. V roce 2014
dosSlo k nepatrnému poklesu na 12,52 %, coz bylo zplsobeno vyraznym nartistem
celkovych aktiv. V roce 2015 vSak doslo opét k ristu ROI na hodnotu 15,30 %. Na tomto
navySeni se podepsal piedevSim vyssi vysledek hospodaieni. Rentabilita vlozené¢ho
kapitalu spolecnosti BERNARD a.s. se po cel¢ sledované obdobi pohybovala nad

oborovym primeérem.
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Ukazatele likvidity

Bézna likvidita se po celé obdobi pohybovala nad oborovym primérem. Nejvyssi
hodnoty dosahovala v roce 2012, coz bylo zptusobeno vysokou hodnotou kratkodobych
cennych papirti v tomto roce. K dal§imu roku doslo k vyraznému poklesu ukazatele bézné
likvidity z hodnoty 2,50 na 1,60, coz bylo zptisobeno prodejem zminénych kratkodobych
cennych papird. V letech 2014 a 2015 doslo k dal§$imu mirnému poklesu bézné likvidity.
V téchto letech se tento ukazatel pohyboval mirné pod doporu¢enou hodnotou, avSak

stale se pohyboval nad oborovym priimérem.

Pohotova likvidita spole¢nosti BERNARD a.s. dosahovala nejvyssi urovné v letech
2011 a 2012, kdy se pohybovala vysoko nad doporu¢enymi hodnotami tohoto ukazatele.
V roce 2013 doslo k vyznamnému snizeni kratkodobého finanéniho majetku, coz vedlo
ke skokovému poklesu pohotové likvidity na hodnotu 1,25. V letech 2013-2015
se pohotova likvidita pohybovala v intervalu doporu¢enych hodnot a zaroven

se pohybovala nad oborovym primérem.

Okamzita likvidita se v prvnich dvou letech sledovaného obdobi pohybovala vyrazné
nad doporu¢enymi hodnotami i nad oborovym primérem. V roce 2013 doslo ke snizeni
kratkodobého finan¢niho majetku a doslo k vyraznému poklesu ukazatele. V letech 2014
a 2015 dochazelo k dalSimu poklesu, a vroce 2015 dosahovala okamzita likvidita

doporucenych hodnot a pohybovala se mirn€ nad oborovym prumérem.
Ukazatele zadluZenosti

Celkova zadluZenost se po celou dobu sledovaného obdobi pohybuje pfiblizné€ na stejné
urovni v rozmezi 21,68 % a 26,62 %, coz je oproti oborovému priméeru vyrazné nizsi
hodnota. Znamena to, Ze spolecnost BERNARD a.s. vyuZziva ke své Cinnosti pfevazné

vlastni finan¢ni prostredky.

Koeficient samofinancovani se v letech 2011-2015 pohybuje na vysokych hodnotach.
Béhem sledovaného obdobi se hodnoty tohoto ukazatele pohybovaly v rozmezi 67,77 %

az 72,44 %, coz byly hodnoty vyrazné vyssi, nez byl oborovy prumér v téchto letech.
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Ukazatele aktivity

Obrat celkovych aktiv se béhem celého obdobi pohyboval pfiblizné na stejné Grovni
okolo hodnoty 0,75. V prvnich dvou letech se hodnoty obratu celkovych aktiv
pohybovaly pod oborovym pramérem, ale od roku 2013 se az do konce sledovaného

obdobi hodnoty pohybovaly nad tirovni oborového priméru.

Obrat dlouhodobého majetku mél od roku 2013 mirné klesajici trend, coz bylo
zpusobeno ristem hodnoty dlouhodobého hmotného majetku v letech 2013-2015. Po celé
sledované obdobi se vSak hodnoty tohoto ukazatele pohybovaly nad oborovym

pramérem.

Doba obratu zasob se v letech 2011-2014 pohybuje pfiblizné¢ na tGrovni oborového
priaméru. V roce 2015 je hodnota ukazatele vyrazné nad oborovym priimérem, coz je vSak
zpiisobeno vyraznym poklesem hodnoty oborového priméru v tomto roce. Celkoveé
se béhem zkoumaného obdobi ukazatel obratu zasob spolecnosti BERNARD a.s. moc

neménil.

Doba obratu pohledavek se béhem sledované¢ho obdobi kazdym rokem ménila. V roce
2011 byla doba obratu pohledavek 43 dni. V roce 2012 doslo k poklesu o 11 dni, coZ bylo
v tomto roce. V roce 2013 doslo opét k nardstu o 6 dni a v roce 2014 vystoupala doba
obratu pohleddvek na 48 dni, coz byla nejvyssi hodnota tohoto ukazatele za celé
sledované obdobi. Pfi¢inou tohoto vyrazného narGstu bylo vyznamné navyseni
pohledavek z obchodnich vztahli. V roce 2015 doslo diky ristu trzeb ke snizeni doby
obratu pohledavek.

Doba obratu zavazku byla vroce 2011 piiblizné 23 dni. K vyrazné zméné doslo
nartistem zavazkl z obchodnich vztahti v tomto roce. V letech 2014 a 2015 doslo opét
K nepatrnému snizeni hodnoty tohoto ukazatele. Po celé sledované obdobi dosahovala
doba obratu zavazka nizSich hodnot nez doba obratu pohledavek, coz by mohlo
vV budoucnosti vést k tomu, ze spole¢nost BERNARD a.s. nebude mit dostatecné

mnozstvi dostupnych finan¢nich prostfedkd k uhrazeni svych zavazka.
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Soustavy pomérovych ukazatela

Vysledné hodnoty Atlmanova indexu se po celé sledované obdobi nachazeji tésné pod
horni hranici tzv. Sedé¢ zony. Z vysledkl je patrné, ze spoleCnost BERNARD a.s.
by nem¢la byt ohroZzena bankrotem, avSak zaroven nevytvaii svym majitelim hodnoty.
Vysledky v§ak musime brat s jistou rezervou, jelikoz Altmanovo Z-skére neni vytvoieno

ptimo pro Ceské prostiedi a pouziva se pfedevsim v zahranici.

Index diivéryhodnosti INO5 se po celé sledované obdobi nachazi nad hranici Sedé zony,
coZ znamena, ze spoleCnost vytvaii hodnotu pro majitele. Spolecnost BERNARD a.s.
si tedy v porovnani s Altmanovym indexem vede o néco Iépe, a jelikoz je index INOS
navrzeny piimo pro ¢eské prostiedi, maji vysledné hodnoty vétsi vypovidaci hodnotu nez

Altmanovo Z-skore.
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4 VLASTNI NAVRHY RESENI

V této Casti se zamefim na silné a slabé stranky spolecnosti a pokusim se navrhnout, jak
zlepsit finanéni situaci. Vysledky financni analyzy spole¢nosti Rodinny pivovar
BERNARD a.s. napovidaji, Ze spole¢nost dosahuje ve vétsin¢€ analyzovanych ukazatela

lepsich vysledkl nez konkurence z odvétvi.

4.1 SWOT analyza

Nasledujici tabulka predstavuje SWOT analyzu, kterd uvadi nékteré silné a slabé stranky

spolecnosti a také prilezitosti a hrozby.

Tab. 22: SWOT analyza (Vlastni zpracovani dle Ketkovsky, 2015, s. 132)

Silné stranky Slabé stranky

e Nizky podil ciziho kapitalu
e Investice do technologie y
e Rizeni pohledavek
e Marketing

e Vyvoj novych produktt
e Kuvalitni produkty

e Hospodateni — rlst trZzeb

e Dobré jméno spolecnosti

PrileZitosti Hrozby

e Silné konkuren¢ni prostiedi
e Rust exportu

e Pokles poptavky na trhu
e Riist vystavu piva
e Vyuziti dota¢nich programi

e Tradice piti pivav CR
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Ze SWOT analyzy je zfejmé, ze pievazuji silné stranky nad slabymi. Spolecnosti tedy
doporucuji pokracovat v investicich do oblasti reklamy a propagace a do dalSiho
technologického rozvoje, coz by mélo vést k dalSimu ristu trzeb a posileni pozice
spolecnosti na trhu. Jednou ze slabych stranek spolecnosti je fizeni pohledavek, kterému

bych se chtél v této Casti prace podrobnéji vénovat.

4.2 Rizeni pohledavek

Spole¢nost Rodinny pivovar BERNARD a.s. ma po celé sledované obdobi vyssi dobu
obratu pohledavek nez dobu obratu zavazkt, coz by mohlo v budoucnosti vést k tomu,
ze nebude mit dostatek financnich prosttedki k Ghradé¢ svych zavazka. DalSim
problémem jsou vysoké hodnoty pohleddavek z obchodniho styku, které zstavaji
nezaplacené vice jak 180 dni po lhité splatnosti, coz zobrazuje tabulka ¢. 23. Proto
spolecnosti navrhuji optimalizovat své pohledavky, aby doSlo k odstranéni téchto

problému.

Tab. 23: Piehled pohledavek z obchodniho styku vice jak 180 dni po lhité splatnosti (Vlastni zpracovani
dle poskytnutych ucetnich vykazi spole¢nosti)

Polozka/rok 2011 2012 2013 2014 2015

Pohledavky z obchodniho styku vice jak 180
61173 | 60813 | 46127 | 45365 | 45987

dni po 1hité splatnosti (v tis. K¢)

4.2.1 Provéreni odbératelu

Spolecnosti Rodinny pivovar BERNARD a.s. doporucuji ptedchazet vzniku pohledavek
splacenych po lhuté splatnosti piedev§im provéfenim bonity odbératelt. V piipadé,
ze spole¢nost se zdkaznikem v minulosti jiz obchodovala, méla by se zaméfit na jeho
platebni moralku pfi pfedchozim obchodnim styku. Déle by si mé¢la spolenost ovéfit,

zdali se zdkaznik nenachédzi v Centralnim registru dluznikli. Ovéfit by si méla také
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vysledky hospodateni (zda generuje zisk nebo ztratu), likviditu a ptipadné i majetkovou

strukturu.

4.2.2 Doba splatnosti dle bonity odbératele

Na zaklad¢ zjisténych informaci o bonité zakaznika spolec¢nosti doporucuji rozdélit
zékazniky dle bonity do 5 skupin, piicemz kazda z téchto skupin by méla rtizné platebni
podminky. Tyto platebni podminky by se pro jednotlivé bonitni skupiny lisily pfedevsim

lhiitou splatnosti vystavené faktury.

Tab. 24: Lhity splatnosti dle bonity odbératele (Viastni zpracovdni)

Skupina Lhiita splatnosti

1 Vyborna bonita 30 dnti

2 Dobra bonita 21 dnti

3 Pramérna bonita 14 dnti

4 Spatna bonita 7 dnti ¢i platba ihned

5 Z4dna bonita platba ihned ¢i platba pfedem

Z tabulky vyplyva, ze se doba splatnosti vystavené faktury liSi dle bonity zakaznika.
U silnych obchodnich partnerti s vybornou bonitou je totiz mnohem pravdépodobné;jsi,
ze dojde k v€asnému splnéni zavazkt. U zédkaznikl se Spatnou bonitou naopak doporucuji
vyzadovat platbu ihned, pfipadné pfedem, aby bylo eliminovéno riziko nezaplaceni

pohledavky.
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4.2.3 Skonto za véasnéjsi platbu

Spole¢nosti BERNARD a.s. doporucuji poskytovani skonta odbératelim, kteti plati své
zavazky diive. Pozitivem skonta je, Ze motivuje odbératele platit své zavazky vcas, ¢imz
se pro spolecnost snizi naklady spojené s vyméahanim pohledavek. Spolecnosti doporucuji
poskytovat skonto odbératelim z bonitnich skupin 1-3 (viz tabulka ¢. 24) stim,
ze odbératelim z prvni bonitni skupiny by skonto bylo poskytnuto pfi platbé do 7 dnti
od vystaveni faktury, odbératelim z druhé bonitni skupiny pii platbé do 5 dnu

a odbératelim z tteti bonitni skupiny pfi platb¢ do 3 dnt.

Cena kapitalu

Pro vypocet optimalni vysSe skonta je zapotfebi znat naklady na kapital spolecnosti.
K vypoctu vyuZijeme tzv. ratingového modelu pro vypocet ukazatele WACC, ktery byl
vytvofen pro malé a stfedni spole¢nosti ministerstvem pramyslu a obchodu CR. Vzorec

pro vypocet ukazatele WACC je nasledujici:
WACC = Tf + LA + Tps + Trs

e rf— bezrizikova vynosova mira,
e r.a—pfirdZka za malou velikost spole¢nosti,
e rps— piirazka za moZnou niz§i podnikatelskou stabilitu,

e [Irs — pfirazka za moznou niz§i finan¢ni stabilitu (Scholleova, 2012, s. 71).

Hodnotu bezbariérové vynosové miry ri mizeme odhadnout pomoci vynosnosti
desetiletého statniho dluhopisu (Scholleova, 2012, s. 71). Primérnd hodnota vynosnosti

dlouhodobych statnich dluhopisi za rok 2015 je 0,58 % (MPO, 2005-2017).

Hodnota prirazky za velikost spole¢nosti rLa se odviji od celkového zpoplatnéného

kapitalu spolecnosti (C). Plati:

e je-liC>3mld. K¢, jera=0,
e je-li C <100 mil. K¢, je ra =5 %,
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e plati-li 100 mil. K¢ < C < 3 mld. K¢, pak pouzijeme pro vypocet rianasledujici

vztah (Scholleova, 2012, s. 71).

3B-0)?
4= g8 2

Hodnota celkového kapitalu spolecnosti BERNARD a.s. v roce 2015 byla 818 459 tis.

K¢, coz znamena, ze pro vypocet ria je nutno pouzit vyse uvedeny vzorec.

_ (3-0,818459)?
4= 168.2

=0,0283 =2,83%

Piirazka za podnikatelskou stabilitu rps se odviji od hodnoty ukazatele ROA. Plati:

e je-liROA <O, jerps=10 %,

e je-liROA >rg* C/A, je rrs = minimalni hodnota rps V odvétvi,

e plati-li 0 < ROA < rg * C/A, pak pouzijeme pro vypocet rps nasledujici vztah
(Scholleova, 2012, s. 72).

rd * C — EBIT

— 2
s = G —10-2

Hodnota ukazatele ROA spole¢nosti BERNARD a.s. byla v roce 2015 vyssi nezli hodnota
ra* C/A, coz znamena, Ze ptirazka za podnikatelskou stabilitu je rovna minimalni hodnoté
res V odvétvi. V roce 2015 byla doporuc¢ena minimalni hodnota rps v odvétvi 4,40 %

(MPO, 2005-2017).

Prirazka za finan¢ni stabilitu rrs se odviji od hodnoty bézné likvidity spolecnosti. Plati:

o Je-li bézna likvidita < 1, je rrs = 10 %,

e Je-li bézna likvidita > oborovy primér (XL) a soucasné je vySsi nez 1,25,
jeres =0 %,

e Je-li béZnd likvidita > 1, ale menSi nez oborovy primér (XL), pouZije se pro

vypocet rrs nasledujici vztah (Scholleova, 2012, s. 72).

0OA
_ XL-g7.,
rFS_(—XL—l)
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Ukazatel bézné likvidity spole¢nosti BERNARD a.s. dosahoval v roce 2015 hodnoty 1,4,
coz je hodnota vyssi nez hodnota oborového priméru. Zaroven je bézna likvidita vyssi

nez 1,25, a proto je rrs = 0 %.

Po dosazeni hodnot jednotlivych pfirazek spolecnosti do vzorce pro vypocet WACC

dostavame nasledujici vysledek:
WACC =0,58% +2,83% +4,40% +0% =7,81%

Naklady na kapital dosahovaly v roce 2015 hodnoty 7,81 %.

Optimalni vySe skonta

Aby se spolecnosti poskytovani slevy za diivéjsi platbu vyplatilo, je dilezité nastavit

optimalni vysi skonta. K vypoc¢tu maximalni vySe skonta slouzi nasledujici vzorec:

I
1+,

D =

e D — maximalni vySe skonta,
¢ it—naklady kapitalu za obdobi mezi dobou adné splatnosti a dobou splatnosti pro
vyuziti skonta (Reznakova, 2010, s. 63).

Aby bylo moZné vypocitat optimalni sazbu skonta podle vySe uvedeného vzorce, je nutné
nejdiive vypocitat naklady kapitalu za obdobi mezi dobou fadné splatnosti a dobou

splatnosti pro vyuZiti skonta podle nasledujiciho vzorce:

T
365

it:i*

e T —pocet dna, které uplynou mezi lhiitou splatnosti a lhlitou pro vyuziti skonta,

e i—ro¢ni naklady kapitalu (Reznakova, 2010, s. 63).
Hodnoty it pro odbératele z 1. az 3. bonitni skupiny jsou tedy nasledujici.

Bonitni skupina 1: i3 = 0,0781 * % = 0,00492
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Bonitni skupina 2: i35 = 0,0781 * = = 0,00342

Bonitni skupina 3: i;; = 0,0781 * % = 0,00235

VySe skonta pro jednotlivé bonitni skupiny

Po dosazeni hodnot do vzorcu dostavame nasledujici hodnoty skonta pro jednotlivé

skupiny odbérateld dle jejich bonity. Pro vétsi prehlednost jsou vysledné hodnoty

zpracovany také do tabulky.

0,00492

o, o — _ 0
Bonitni skupina 1: D 15000492 0,49 %
Bonitni skupina 2: D = 000342 _ 0,34 %
1+0,00342
o, . ,00235
Bonitni skupina 3: D = 000235 _ 0,23 %
1+0,00235

Tab. 25: Vyse skonta pro jednotlivé bonitni skupiny (Vlastni zpracovani)

Bonitni Standardni doba Doba pro vyuziti Vyse

skupina splatnosti skonta skonta
1 30 dna 7 dnu 0,49 %
2 21 dnu 5dnu 0,34 %
3 14 dnd 3dna 0,23 %

4.2.4 Vymahani pohledavek

Spolecnost Rodinny pivovar BERNARD a.s. ma po celé sledované obdobi vysoky podil
pohledavek nezaplacenych vice nez 180 dni po lhité splatnosti. Z tohoto ditvodu

doporucuji spolecnosti vylepsit systém vymahani neuhrazenych pohledavek.

V ptipad¢, Ze odbératelé neplni své zadvazky vcas, je zapotiebi zjistit, z jakého divodu.

MtZe se stat, Ze zdkaznik nema dostatek kapitalu k zaplaceni, pfipadné své zavazky platit
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nechce a splatbou ¢eka co nejdéle. Aby k témto pfipadim dochéazelo co nejméné,
je zapotiebi zavést rizna preventivni opatieni, ktera byla zminéna dfive, a také dbat
na bezchybnosti faktur, které¢ jsou Casto divodem k reklamacim a pozdnim platbam

(Kislingerova, 2010, s. 492).

Zpusoby vymahani pohledavek

Zpisoby vymahani pohledavek jsou u kazdého odbératele individudlni. Prvnim krokem
by vSak vzdy mél byt telefonicky kontakt, ke kterému by mélo dojit co nejdiive
po splatnosti pohledavky, ptipadné u velkych faktur pfed koncem lhiity splatnosti. Tento
zpusob neni ptilis nakladny a casto vytesi velkou ¢ast problémd. V ptipadé, ze odbératel
ani po telefonické urgenci neplni své zavazky, méla by na fadu pfijit pisemna upominka.
V ptipad€, ze pohledavka neni uhrazend ani po mésici, méla by spolecnost pterusit
dodavky na uvér a u velkych faktur by se méla pokusit telefonicky sjednat osobni
schiizku, ktera by slouzila k projednani feseni situace. V piipade€, ze po osobni schlizce
stadle nedochézi k zaplaceni faktury, doporucuji spolecnosti ptedat zalobu soudu, ptipadné

fesit situaci mimosoudné napiiklad ptes faktoringové ¢i forfaitingové spolecnosti.
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ZAVER

Hlavnim cilem bakaldiské prace bylo pomoci metod finanéni analyzy zhodnotit
vykonnost spole¢nosti Rodinny pivovar BERNARD a.s. a na zaklad¢ zjisténych vysledkt

navrhnout vlastni feSeni, které by vedlo ke zlepSeni stavajici finan¢ni situace spole¢nosti.

V prvni Casti prace jsem popsal a vysvétlil zdkladni pojmy z oblasti finan¢ni analyzy,
se kterymi jsem pracoval v nasledujici ¢asti. Byla zde popsana analyza absolutnich
ukazatell, mezi které patii horizontalni a vertikalni analyza. Déle jsem v této Casti prace
vysvétlil vypocet rozdilovych a pomérovych ukazateli a také vypocet soustav ukazatela

(Altmaniv index a index INOS).

Ve druhé c¢asti jsem strucn€ popsal spolecnost Rodinny pivovar BERNARD a.s.
a nasledné jsem provedl finan¢ni analyzu. Postupné jsem prakticky aplikoval a hodnotil
ukazatele popsané v prvni ¢asti prace a vysledky velké ¢asti ukazatel jsem porovnaval
S oborovym primérem. Pro lepsi pfehlednost jsem vysledné hodnoty jednotlivych
ukazatelti zpracoval do tabulek a grafii. Na zavér jsem kratce shrnul poznatky z této ¢asti

prace.

V zavérecné Casti prace jsem na zakladé poznatkli z druhé Casti navrhl feSeni, které
by mélo zlepsit souc¢asnou finanéni situaci spole¢nosti. Z vypocitanych hodnot vyplyva,
ze spole¢nost Rodinny pivovar BERNARD a.s. dosahuje ve vétsing ukazatelich lepSich
nebo srovnatelnych vysledkl jako oborovy primér. Z tohoto divodu jsem vypracoval
SWOT analyzu, kterd obsahovala n&které silné a slabé stranky spolecnosti. Na zakladé
SWOT analyzy jsem spolecnosti navrhl pokracovat v investicich do propagace a
do novych technologii. Jednou ze slabych stranek spolecnosti bylo S$patné fizeni
pohledavek, jelikoz doba obratu pohledavek je vyssi nez doba obratu zavazki. Z tohoto

divodu jsem spole¢nosti navrhl optimalizaci pohledavek.

Dle mého nazoru byly vSechny cile, které¢ jsem stanovil na zacatku bakalaiské prace,

splnény.
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a.s. Akciova spolecnost

CF Cash flow

CPK Cisty pracovni kapital

CPM Cisty penézni majetek

CPP Cisté pohotové prostiedky

EAT Zisk po zdanéni

EBIT Zisk pred odectenim urok a dani
EBT Zisk pred zdanénim

ROA Rentabilita aktiv

ROE Rentabilita vlastniho kapitalu

ROI Rentabilita investovaného kapitalu
ROS Rentabilita trzeb

SWOT Silné a slabé stranky, ptileZitosti a hrozby
VH Vysledek hospodateni
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Priloha 1: Rozvaha za obdobi 2011-2015

oznac. Aktiva rad Leetni obdobi
a b c 2011 2012 2013 2014 2015

AKTIVA CELKEM (¥. 02+03+31+63) 001 547690 | 577227 | 593723 | 690250 | 818459

A Pohledavky za upsany zakladni kapital 002 0 0 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek (¥. 4+13+23) 003 253543 | 249402 | 336492 | 418382| 518012
B. I Dlouhodoby nehmotny majetek (¥. 5 az 12) 004 1384 1458 1608 1549 1974
B.l. 1| Zfizovaci vydaje 005 0 0 0 0 0
2 | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006 0 0 0 0 0

3 | Software 007 655 759 887 1016 1630

4 | Ocenitelna prava 008 674 639 721 533 344

5 | Goodwill 009 0 0 0 0 0

6 | Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 010 0 0 0 0 0

7 | Nedokonéeny dlouhodoby nehmotny majetek 011 55 60 0 0 0

8 ﬁ](;sjl;ty‘:rkluté zalohy na dlouhodoby nehmotny 012 0 0 0 0 0

B. Il Dlouhodoby hmotny majetek (¥. 14 az 22) 013 226158 | 216341 | 294355| 372035| 466095
B.1l. 1 |Pozemky 014 5143 5143 5287 5278 5278
2 | Stavby 015 56 209 56 616 58 875 87610 | 106 786

3 | Samostatné movité véci a soubory movitych véci | 016 123424 | 115294 | 138616 | 245712| 326817

4 | Péstitelské celky trvalych porostt 017 0 0 0 0 0

5 | Dospéla zvitata a jejich skupiny 018 0 0 0 0 0

6 | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 019 0 0 0 0 0

7 | Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 020 5942 12 622 71582 6412 16 207

8 E](;sjlézatﬁuté zalohy na dlouhodoby hmotny 021 0 86 2975 18 163 11 007

9 | Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 022 35440 26 580 17720 8 860 0

B. Il Dlouhodoby finanéni majetek (f. 24 az 30) 023 26 001 31603 40 529 44 798 49943
B. lll. 1| Podily v ovladanych a fizenych osobach 024 25996 31598 40524 44793 49 938
5 Eﬁ\(}:}lg] v ucetnich jednotkach pod podstatnym 025 0 0 0 0 0

3 | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a vklady 026 5 5 5 5 5

4 gzg;?:tl;}; ?, 11’i1\\//éry - ovladajici a fidici osoba, 027 0 0 0 0 0

5 | Jiny dlouhodoby finanéni majetek 028 0 0 0 0 0

6 | Potizovaci dlouhodoby finan¢ni majetek 029 0 0 0 0 0

7 ri(;sjlégﬁmé zalohy na dlouhodoby finan¢ni 030 0 0 0 0 0

C. Obé&Zna aktiva (. 32+39+48+58) 031 255863 | 294009 | 227233 | 244745| 275439
C. Zasoby (t. 33 az 38) 032 44 620 42 989 48 849 57 476 72 457
C.l. 1| Material 033 31598 30027 34 684 37978 49 063
2 | Nedokoncena vyroba a polotovary 034 9 495 8742 9489 14 277 15441

3| Vyrobky 035 2975 3340 3789 4324 6749

4 | Mlada a ostatni zvitata a jejich skupiny 036 0 0 0 0 0




5 | Zbozi 037 552 880 887 897 1204
6 | Poskytnuté zalohy na zasoby 038 0 0 0 0
C. Il Dlouhodobé pohledavky (t. 40 az 47) 039 0 0 125 0 0
C.Il. 1 | Pohledavky z obchodnich vztahti 040 0 0 0 0 0
2 | Pohledavky - ovladajici osoba a fidici osoba 041 0 0 0 0 0
3 | Pohledavky - podstatny vliv 042 0 0 0 0 0
4 | Pohledavky za spole¢niky 043 0 0 0 0 0
5 | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 044 0 0 0 0 0
6 | Dohadné ucty aktivni 045 0 0 0 0 0
7 | Jiné pohledavky 046 0 0 125 0 0
8 | Odlozena danova pohledavka 047 0 0 0
C. Il Kratkodobé pohledavky (¥. 48 az 57) 048 73110 45 664 59 062 87896 | 119374
C. lIl. 1| Pohledavky z obchodnich vztaht 049 47710 37276 47 428 72176 76 289
2 | Pohledavky - ovladajici osoba a fidici osoba 050 4850 4 850 7850 7 850 7 850
3 | Pohledavky - podstatny vliv 051 0 0 0 0 0
4 | Pohledavky za spoleéniky 052 0 0 0 0 0
5 | Socialni zabezpedeni a zdravotni pojisténi 053 0 0 0 0 0
6 | Stat - dafiové pohledavky 054 13018 0 9 3861 134
7 | Kratkodobé poskytnuté zalohy 055 549 556 474 1028 888
8 | Dohadné ucty aktivni 056 108 314 229 134 173
9 | Jiné pohledavky 057 6875 2668 3072 2847 34040
C. IV. Kratkodoby finan¢ni majetek (t. 58 az 62) 058 138133 | 205356 | 119197 99 373 83 608
C.IV. 1| Penize 059 876 1093 783 1243 1283
2 | Ugty v bankéch 060 37257 44263 | 118414 98 130 82 325
3 | Kratkodobé cenné papiry a podily 061 0| 160000 0 0 0
4 | Pofizovany kratkodoby finan¢ni majetek 062 100 000 0 0 0 0
D. I. Casové rozliSeni (¥. 63 aZ 66) 063 38284 33816 29998 27123 25008
D.l. 1 |Néklady piistich obdobi 064 37892 33602 29998 27123 25008
2 | Komplexni naklady piistich obdobi 065 0 0 0 0 0
3 | Ptijmy ptistich obdobi 066 392 214 0 0 0
Utetni obdobi
Aktiva rad
YA b c 2011 2012 2013 2014 2015
PASIVA CELKEM (¥. 68+89+122) 067 | 547690 | 577227 | 593723 | 690250| 818459
Vlastni kapital (¥. 69+73+80+87+89) 068 | 380000 | 418149| 408274 | 467763 | 568017
Al Zékladni kapital (t. 70 az 72) 069 | 260000 | 260000| 260000(| 260000| 260000
Zakladni kapital 070 | 260000 | 260000| 260000| 260000| 260000
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 071 0 0 0 0 0




3 | Zmény zékladniho kapitalu 072 0 0 0 0 0

Al Kapitalové fondy (. 74 az 79) 073 24 894 30 496 39422 43 691 48 836
All. 1| Azo 074 0 0 0 0 0
2 | Ostatni kapitalové fondy 075 0 0 0 0 0

3 S;veaﬁz‘l’(vﬁ“i rozdily z precenéni majetku a 076 | 24894 30496| 39422| 43691 48836

4 g)coelzgr\lfz(s:iirozdlly z pfecenéni pii pfeménach 077 0 0 0 0 0

5 | Rozdily z pfemén obchodnich korporaci 078 0 0 0 0 0

6 ll({:rzpci)igczi ocenéni pii pfemeénach obchodnich 079 } 0 0 0 0

AL ie;e:lfgi(fff’g‘fz’ggfdé“tel“y fond a ostatni fondy | o, 6877 9190| 11817| 14877| 18138
A.lll. 1| Rezervni fond 081 6877 9190 11817 14 877 18 138
3 | Statutarni a ostatni fondy 082 0 0 0 0 0

A V. ;’ng%dfé‘el)l“p"dafeni minutych let (. 083 | 41968| 65916 35836 83976| 145934
A.IV. 1] Nerozdéleny zisk minulych let 084 65 531 89 479 59399 | 107539 169497
2 | Neuhrazena ztrata minulych let 085 -23 563 -23 563 -23 563 -23 563 -23 563

3 | Jiny vysledek hospodaieni minulych let 086 - 0 0 0

A.V. 1] Vysledek hospodateni bézného ucetniho obdobi | 087 46 261 52 547 61199 65 219 95 109
2 ]Z{i:ila(}(_i)nuto o zalohach na vyplatu podilu na 088 } } 0 0

B. Cizi zdroje (¥. 90+95+106+118) 089 | 132686| 125162 | 151670 | 180144 | 217840
B. I Rezervy (t. 91 az 94) 090 16 211 1648 4372 418 5939
B. I 1 | Rezervy podle zvlastnich pravnich pfedpist 091 0 0 0 0 0

2 | Rezerva na dichody a podobné zavazky 092 0 0 0 0 0

3 | Rezerva na dan z piijmi 093 15018 0 2895 0 5619

4 | Ostatni rezervy 094 1193 1648 1477 418 320

B. Il Dlouhodobé zavazky (t. 96 az 105) 095 6527 5953 5021 10 266 15 015
B. Il 1 | Zavazky z obchodnich vztahi 096 0 0 0 283
2 | Zavazky - ovladajici a Fidici osoba 097 0 0 0 0 0

3 | Zavazky - podstatny vliv 098 0 0 0 0 0

4 | Zavazky ke spolecniktim 099 0 0 0 0 0

5 | Dlouhodobé prijaté zalohy 100 0 0 0 0 0

6 | Vydané dluhopisy 101 0 0 0 0 0

7 | Dlouhodobé sménky k tthradé 102 0 0 0 0 0

8 | Dohadné ¢ty pasivni 103 0 0 0 0 0

9 | Jiné zavazky 104 0 0 0 0

10 | Odlozeny datiovy zavazek 105 6527 5953 5021 10 266 14732

B. IlI. Kratkodobé zavazky (¥. 107 az 117 106 | 109948 | 117561 | 142277 | 169460 | 196886
B. lll. 1| Zavazky z obchodnich vztaht 107 25 898 25351 36 933 40 107 49 893

2 | Zavazky - ovladajici a Fidici osoba 108 0 0 0 0 0

3 | Zavazky - podstatny vliv 109 0 0 0 0 0




4 | Zavazky ke spole¢nikiim 110 0 0 0 0 0
5 | Zavazky k zamé&stnanctim 111 3432 5428 3780 4 855 5388
6 f(';‘r"aavzol‘trynflif;‘gl;‘ﬁ" zabezpeteni a 112 | 1983| 2008 2134| 2503 2804
7 | Stat - danové zavazky a dotace 113 10 394 10 398 10 358 18 179 17 021
8 | Kratkodobé piijaté zalohy 114 55 043 60 778 71146 95067 | 115522
9 | Vydané dluhopisy 115 0 0 0 0 0
10 | Dohadné Sty pasivni 116 6584 6970 13 476 5368 4387
11 | Jiné zavazky 117 6614 6633 4 450 3291 1871
B. IV. Bankovni Givéry a vypomoci (f. 119 az 121) 118 0 0 0 0 0
B. V. 1| Bankovni avéry dlouhodobé 119 0 0 0 0 0
2 | Kratkodobé bankovni tivéry 120 0 0 0 0 0
3 | Kratkodobé finan¢ni vypomoci 121 0 0 0 0 0
C. Il Casové rozliSeni (¥. 123+124) 122 35 004 33916 33779 42 343 32 602
C. 1l 1| Vydaje pristich obdobi 123 30 525 1088 10 500 1188
2 | Vynosy piistich obdobi 124 34974 33391 32691 31843 31414
Priloha 2: Vykaz zisku a ztraty za obdobi 2011-2015
Utetni obdobi
Vykaz zisku a ztraty rad
T @ b c 2011 2012 2013 2014 2015
l. Trzby za prodej zbozi 001 2928 3608 3593 6202 4948
A Naklady vynalozené na prodané zbozi 002 2427 3185 3293 5140 4168
+ Obchodni marze (¥. 1-2) 003 501 423 300 1062 780
Il Vykony (f. 5+6+7) 004 396170 | 414222 | 447841 | 540206 | 630084
1. 1| Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 005 395559 | 414595 | 446645 | 534879 | 626494
5 ?'ména stavu vnitropodnikovych zasob vlastni 006 611 .373 1196 5327 3590
¢innosti
3| Aktivace 007 0 0 0 0 0
B. Vykonova spotieba (¥. 9+10) 008 202433 | 215232 | 231029 | 298076 | 317704
B. 1 | Spotieba materialu a energie 009 120507 | 128819 | 143850 | 183097 | 200714
B. 2 | Sluzby 010 81926 86413 87179 | 114979 | 116990
+ Pfidana hodnota (. 3-+4-8) 011 194238 | 199413 | 217112 | 243192 | 313160
C. Osobni naklady 012 72319 75282 80563 94487 | 107469
C. 1| Mzdové naklady 013 48919 51239 54397 64778 74138
C. 2 | Odmény ¢lentim organt spole¢nosti a druzstva 014 3938 3938 3938 3938 3938
c. 3 S(:ll‘;?;yl na socidlni zabezpeceni a zdravotn 015 | 16918| 17150| 18938| 22026| 25058
C. 4 | Sociélni néklady 016 2544 2955 3290 3745 4335
D. Dané a poplatky 017 1427 1207 1441 2309 2255




Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného

E. majetku 018 54321 50507 49568 49716 60724
m ;l“zrgﬁz 12) prodeje dlouhodobého majetku a materialu 019 2259 1347 1248 2024 1474
1. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 020 1966 874 663 1301 659
Trzby z prodeje materialu 021 293 473 585 723 815
E Zislizl;&\lfi E;n;;f;f)aného dlouhodobého majetku 022 261 206 712 761 802
F. Zistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 023 165 106 607 555 172
F. Prodany material 024 296 100 105 206 630
Zména stavu rezerv a opravnych polozek v
G. provozni oblasti komplexnich naklada ptistich 025 -385 288 | -11869 -1930 877
obdobi
V. Ostatni provozni vynosy 026 6322 6186 5230 5134 6040
Ostatni provozni naklady 027 12900 10902 27421 20939 26831
V. Pfevod provoznich vynost 028 0 0 0 0 0
I Prevod provoznich naklada 029 0 0 0 0 0
* f;ﬁgg‘;g;f;g';;‘f(sg‘;‘)’a(rgg; el 030 | 61776| 68554 75754| 84068 | 121716
VI. Trzby z prodeje cennych papird a podili 031 0 0 0 0 0
J. Prodané cenné papiry a podily 032 0 0 0 0 0
VIL ;/leé);z 326()110uh0d0béh0 finanéniho majetku (f. 033 0 0 0 0 0
VIL L i ednotkieh pod podsiamgm vivem | 0% of o o o 0
VIL ;/(ff(;?éy z ostatnich dlouhodobych cennych papiri a 035 0 0 0 0 0
VII. vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 036 0 0 0 0 0
VIIL. Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 037 0 0 0 0 0
K. Naéklady z finan¢niho majetku 038 0 0 0 0 0
IX. Vynosy z piecenéni cennych papird a derivata 039 229 0 0 0 1371
L. Naklady z piecenéni cennych papirt a derivat 040 0 0 0 0 0
M. ﬁgﬁ:l; iSt;:ll; Srteizerv a opravnych polozek ve 041 0 0 0 0 0
X. Vynosové troky 042 1112 1785 1168 229 272
Nakladové troky 043 0 0 0 0 0
XI. Ostatni finanéni vynosy 044 2618 3933 6113 3123 2358
0. Ostatni finanéni naklady 045 5891 6207 4703 3629 4419
XII. Pfevod finanénich vynosi 046 0 0 0 0 0
P. Prevod finan¢nich nakladt 047 0 0 0 0 0
o |l bmodatrl (02553557 0 | oo | o] amr| e
Q. Dan z pfijmi za béznou ¢innost (f. 50+51) 049 13583 15518 17133 18572 26189
splatna 050 13970 16092 18065 13327 21723
Q. odlozena 051 -387 -574 -932 5245 4466




Vysledek hospodarieni za béZnou ¢innost (¥.

*x 30+48-49) 052 46261 52547 61199 65219 95109
Xl Mimotadné vynosy 053 0 0 0 0 0
R. Mimofadné naklady 054 0 0 0 0 0
S Dan z pfijmi z mimoiadné ¢innosti (f. 56+57 055 0 0 0 0 0
S. splatna 056 0 0 0 0 0
S. odlozena 057 0 0 0 0 0
* Mimoiadny vysledek hospodareni (¥.53-54-55) 058 0 0 0 0 0
T Egz\{:é(il ﬁ(o:lrﬂLE Jrrl/zi)VYSIedku hospodareni 059 0 0 0 0 0
x Vysledek hospodaieni za ucetni obdobi (+/-) (F. 060 46261 52547 61199 65219 95109
52+58-59)
. Vysledek hospodaieni pied zdanénim (+/-) (¥. 061 59844 68065 78332 83791 | 121298

30+48+53-54)

Vi




