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Abstrakt

Cilem bakalérské prace je za pomoci vybranych néstrojd financni analyzy provést ne-
zavislé zhodnoceni finan&niho stavu spole¢nosti Rodinny pivovar Bernard a.s. Prace je
rozdélena na dvé hlavni ¢asti. Prvnije teoreticka ¢ast, kterd obsahuje popis a vysvétlenfi
vybranych nastrojd finanéni analyzy. Jako druhd je praktickd ¢ast, ta obsahuje zakladni
Udaje o spole&nosti Rodinny pivovar Bernard a.s. a nasledné aplikaci vybranych na-
strojd financnf analyzy na této spolecnosti v letech 2013 az 2017. V zavéru pak nalez-
neme zhodnoceni finanéniho stavu spolecnosti na zdkladé provedené finanéni ana-
lyzy.

Klicova slova

finan¢ni analyza, nastroje finanéni analyzy, finanéni stav, absolutni ukazatele, bilan¢ni
pravidla, pomérové ukazatele, ukazatele pracovniho kapitalu, bankrotni modely

Abstract

The aim of the bachelor's thesis is to make independent evaluation of financial situa-
tion of the company Rodinny pivovar Bernard a.s., using selected tools of financial anal-
ysis. The thesis is divided into two parts. The first one is the theoretical part which
contains explanation of selected tools of financial analysis. The second partis practical
including main information about the company Rodinny pivovar Bernard a.s. and the
subsequent application of selected tools of financial analysis on this company be-
tween years 2013 - 2017. In the conclusion of this thesis we find valuation of the finan-
cial situation of the company on the basis of the financial analysis.

Key words

financial analysis, financial analysis tools, financial situation, absolute indicators, bal-
ance rules, ratio indicators, working capital indicators, bankruptcy models
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Uvod

Velkou roli pfi vybéru tématu mé bakalarské prace hral samozrejmé mdj studijni obor,
tim je Rizenf a ekonomika priimyslového podniku. S timto oborem je pravé finan&nf
analyza velmi Uzce spjata a v&fim, ze ji v budoucim zamé&stnani budu vyuzivat na den-
nim poradku. Jiz jsem absolvoval kurz Podnikovych financi, ktery se z velké ¢asti fi-
nandéni analyzou zabyval, a tak véfim, Ze diky napsani bakalarské prace o tomto tématu

své znalosti jeSté prohloubim.

Finan¢ni analyza napomahd pfi rozhodovacim a pldnovacim procesu ve spole¢nos-
tech napfic sektory a je zakladnim nastrojem managementu firem. Slouzi ndm k zhod-
noceni finan&niho stavu podniku. Diky ni dokdzeme odhalit, kde jsou slabé a silné
stranky spolecnosti nebo objevit nové pfileZitosti. Ukazuje ndam, zda ma spolecnost
vhodné strukturovany kapitdl, jak je na tom se spldcenim zdvazk(, jestli spravné vyu-
ziva svd aktiva a mnoho dalSiho. Neni vSak uréena pouze pro interni pouziti, poslouzi i
dalsim subjektlm na trhu, napriklad investordm nebo konkurenci. Data potfebna
k provedeni financni analyzy nalezneme pfevazné v rozvaze, ve vykazu zisku a ztraty a
vykazu cash-flow. Analyzujeme tedy Udaje z predeslych let, vzdy alespof ze dvou ob-
dobf. Cim vice let zahrneme, tim 1épe porozumime finan&nf situaci i v otdzce dlouhého
obdobi. Ke zpracovani finan&ni analyzy jsou vyuzivany konkrétni nastroje a metody.
Dllezité nejsou pouze jednotlivé vysledky konkrétniho ukazatele, ale hlavné souhrnna
interpretace vSech vysledkd, zavislad na dalsich internich i externich faktorech.

Hlavnim cilem této bakalarské prace je provedeni finan¢ni analyzy a nezavislé zhod-
noceni finanéni situace spole¢nosti Rodinny pivovar Bernard a.s. K tomu budou vyuzity
vybrané nastroje a metody finan&ni analyzy. Prace je rozdélena do dvou hlavnich ¢asti.
Prvni ¢ast je teoreticka, zde jsou popsany a vysvétleny jednotlivé nastroje a metody
financni analyzy. Druhd cast, tedy praktickd, obsahuje nejprve strué¢ny popis spolec-
nosti a nasledné aplikaci vybranych nastrojd a metod popsanych v teoretické ¢asti. Fi-
nancni analyza bude provedena na zdkladé Gdajl z Ucetnich vykaz( za pétiletého ob-
dobi, konktrétné se jedna o roky 2013-2017. V Uplném zavéru prace bude komplexni
zhodnoceni finanéni situace podniku a doporuceni do budoucna, vychazejici z vy-
sledk( provedené finan¢ni analyzy.
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1 Financni analyza

Ve své bakalarské praci jako prvni vymezim pojem finan&ni analyza, jeji cile, komu
slouzi a kde bereme potfebné informace k tomu, aby byla provedena spravné.

1.1 Charakteristika financni analyzy

V literatufe nalezneme mnoho definic pojmu finanéni analyza, vétsina je velmi po-
dobnd, jako nejvystizn&jsi jsem vybral tu od Kndpkové, Pavelkové, Remese a Stekra
(2017 str. 17): ,Financni analyza slouZi ke komplexnimu zhodnoceni finanéni situace
podniku. Pomaha odhalit, zda je dostatecné ziskovy, zda ma vhodnou kapitalovou
strukturu, zda vyuZiva efektivné svych aktiv, zda je schopen vias splacet své zavazky a
celou radu dalsich vyznamnych skutecnosti. Pribézna znalost financni situace firmy
umoznuje manazerm spravné se rozhodovat pfi ziskavani financnich zdrojd, pfi sta-
noveni optimalni financni struktury, pfi alokaci volnych penéznich prostfedkd, pfi po-
skytovani obchodnich uvérd, pfi rozdélovani zisku apod. Znalost financniho postaven(
je nezbytna jak ve vztahu k minulosti, tak — a to zejména — pro odhad a progndzovani
budouciho vyvoje.”

Dle Sedl&cka (2011 str. 3) finan¢ni analyzou rozumime metodu, diky které dokdzeme
zhodnotit financni hospodareni podniku. BEhem finan&ni analyzy ziskana data tfidime,
shromazdujeme, porovnavame mezi sebou, hledame souvislosti a ur¢ujeme jejich vy-
VOj.

Z téchto definic ndm vyplyva, Ze uZivateli financni analyzy jsou v podstaté vsichni, kdo
s ni pfijdou do styku. Podle Kndpkové, Pavelkové, Remese a Stekra (2017 str. 17) se
jedna predevsim o manazery, investory, obchodni partnery, statni & zahranicni insti-
tuce, zaméstnance, auditory, konkurenty, burzovni makléfe a odbornou vefejnost.
Kazdy z téchto subjektl vSak ke svému rozhodovani potfebuje jiné informace, a tak je
ddlezité, komu je analyza urcena.

Cilem financnianalyzy je tedy s pomoci specifickych nastroji zhodnotit finan¢ni situaci
firmy z rGznych pohled( a najit slabé i silné stranky. To vSe za Gcelem usnadnéni roz-
hodovani vsem zainteresovanym subjektim.

1.2 Zdroje informaci pro financni analyzu

Aby byla finan¢ni analyza komplexni a relevantni, je zapotfebi Uplnych a pravdivych
informaci. Tyto informace jsou z velké ¢asti verejné dostupné. Jedna se predevsim o
Ucetni vykazy, konkrétné o rozvahu, vykaz zisku a ztraty a vykaz cash-flow. Dalsim d{-
leZzitym zdrojem jsou vyrocni zpravy spolecnosti, tiskové zpravy nebo informace na je-
jich internetovych strankdch. Kfinanéni analyze jsou ddlezité nejen firemni, tedy
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interni informace, ale také externi. Napfiklad data z Ceského statistického Ufadu, Mi-

nisterstva primyslu a obchodu, Ceské narodni banky apod.

Pfi zpracovani jednotlivych dat a informaci musime byt obezfetni a opravdu dbat na

jejich spravnost, jinak by vysledky finan&ni analyzy nebyly relevantni.

Tabulka 1 Struktura rozvahy

Aktiva (majetek) Pasiva (kapital)
Dlouhodoby majetek Vlastni kapital
Obézna aktiva Cizi kapital
Casové rozliseni Casové rozlisenf

Zdroj: Vlastni zpracovani

Tabulka 2 Struktura vykazu zisku a ztraty

+ Provozni vynosy

- provozni naklady

= Provozni vysledek hospodareni

+ Finanéni vynosy

- Finanéni naklady

= Financni vysledek hospodareni

+ Mimoradné vynosy

- Mimoradné naklady

= Vysledek hospodareni z mimoradné ¢innosti

Celkovy vysledek hospodareni (provozni + finanéni + mimoradné ¢innosti)

- Dan

= Cisty vysledek hospodarenf

Zdroj: Vlastni zpracovani



2 Nastroje financni analyzy

RiGc¢kova (2015 str. 40) pise, Ze mame mnoho nastrojd, jak zhodnotit finanéni situaci
firmy. VZzdy vSak musime dodrzovat tfi zdkladni parametry, kterymi jsou Ucelnost, na-
kladnost a spolehlivost. U&elnost znamen4, Ze zvolené ndstroje museji byt podfizeny
tomu, jaky mdme cil a pro jakou firmu finanéni analyzu zpracovavame. Nemusi byt
vzdy vhodné pouzivat jednu soustava nastrojl a metod, protoze zddna nenf univer-
zalni pro vsechny pfipady. Pfi vyhodnocovani vysledkl musime byt velmi opatrnia brat
v Uvahu chybné pouziti nastroji financni analyzy. Parametr ndkladovosti je zaméren
na prinos finanéni analyzy, ktery musi byt vzdy vétsi nez naklady vynalozené na tuto
analyzu. Musime pocitat s naklady na kvalifikovanou pracovni silu a samozfejmé i na
¢as. Spolehlivost financni analyzy je velmi dGlezZita, k tomu abychom ji maximalizovali,
je zapotrebi spolehlivych dat a jejich kvalitni uziti.

2.1 Absolutni ukazatele

K vypoctu absolutnich ukazateld je zapotrebi dvou druhd dat. Prvni skupinou jsou data
stavova, ktera najdeme v rozvaze, kde je vidét hodnota majetku a kapitalu k urcitému
datu. Druhou skupinou jsou data tokova, ta nalezneme ve vykazu zisku a ztraty anebo
ve vykazu cash-flow.

2.1.1 Horizontalni analyza

Horizontdlni analyza se zabyvd zménou polozek Ucetnich vykaz( firmy v ¢ase. To zna-
mena, Zze musime porovndavat hodnoty za minuld obdobi a zkoumat jejich zménu. Tuto
zménu mUzeme vyjadfit budto v absolutnich ¢iselnych hodnotéch, nebo jako procen-
tualni. Obé& interpretace maji své vyhody a nevyhody. U procentudlniho vyjadreni je
velmi snadné se zorientovat, ale mGZzeme tak opominout situace, kdy byla dana polo-
zek v minulosti velmi nizka. Takové zmény se mohou z pocatku jevit jako zanedba-
telné, ale ne vZzdy tomu tak musi byt. U vyjadreni v absolutnich hodnotach se ndm toto
stat nemUze, ale ve velkém mnozstvi Udajd je orientace naroc¢na.

HorizontalIni analyzu mizeme provést dle Scholleové (2017 str. 167) dvéma zpUsoby,
tak abychom zjistili zménu hodnoty poloZky rozvahy nebo vykazu zisku a ztraty. Prv-
nim je podilova analyza, tedy poméfovani hodnoty daného roku s hodnotou z prede-
S$lého roku. Druhym zpUlsobem je analyza rozdilovd, kde sledujeme rozdil hodnoty
z daného roku s hodnotou z roku predeslého.

2.1.2 Vertikalni analyza

VertikdIni analyza se zabyva tim, jakou ¢ast tvofi jednotlivé polozky z néjaké agrego-
vané, zakladni veliciny. Tedy jakou ¢ast z celku zabira kazda polozka, ze které je celek
utvoren. Jako pfiklad agregované polozky nam poslouzi aktiva a budeme napfiklad
zkoumat, jakou &ast aktiv tvofi dlouhodoby majetek. VertikdIni analyza tedy neresi
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vyvoj polozek Ucetnich vykaz( v Case, jako je tomu u horizontdini analyzy. Pomahéa
nam vsak zjistit, jak se pribézné méni struktura jednotlivych agregovanych polozek.

Podle Scholleové (2017 str. 167) je cilem vertikdlIni analyzy zjistit, jaky podil maji ma-
jetkové slozky na aktivech, jaky je podil jednotlivych zdrojd kapitdlu na pasivech av ne-
posledni fadé jakou ¢ast z celkovych trzeb zabird kazdd z poloZek vysledovky firmy.

2.2 Bilancni pravidia

Bilan¢ni pravidla jsou souborem ukazatell hodnoticich financni zdravi firmy a ukazuji
nam, jakym zpUsobem, tedy z jakych zdroj(Q, firma financuje sv(j majetek a strukturu
kapitalu.

Podle Scholleové (2017 str. 71) bilan¢ni pravidla posuzuji vzajemny vztah uréitych po-
lozek aktiv a pasiv. Na zakladé tohoto posouzenijsou formulovana doporuceni, ne vsak
naftizeni, jak by se mélo dale postupovat.

Postupné si popiseme jednotliva pravidla, kterd budou dale v praci pouZita. Konkrétné
se jednd o zlaté bilan¢ni pravidlo, pravidlo vyrovnani rizika, pari pravidlo a rlstové pra-
vidlo.

2.2.1 Zlaté pravidio

Prvnim z vy$e zminénych bilan¢nich pravidel je zlaté pravidlo. Dle Synka (2011 str. 353)
je zalozeno na principu, ze by mél byt dlouhodoby majetek financovan dlouhodobym
kapitalem a kratkodoby majetek kratkodobym kapitalem.

Scholleovéa (2017 str. 72) uvadi, Ze tato idedlIni situace popsana zlatym pravidlem v re-
alu pfilis nenastava. Rozlisujeme tedy dvé rlzné odchylky, respektive dva druhy finan-
covani. Prvnim je konzervativni zplsob, kdy je pomoci dlouhodobych zdrojl financo-
van dlouhodoby i krdtkodoby majetek. Jednd se o drazsi zplsob, ale zahrnuje velmi
malé riziko. Oproti tomu je jesté agresivni styl financovani, kde je naopak i dlouhodoby
majetek financovan z kratkodobého kapitalu. Tento styl je sice levnéjsi, ale rizikovéjsi.

2.2.2 Pravidlo vyrovnani rizika

Pravidlo vyrovnani rizika se zaméruje na strukturu financovani firmy. Cizi zdroje by ne-
mely pfevysovat zdroje vlastni, aby na véfitelich neleZzelo vyssiriziko nez na vlastnicich.
Pravidlo vyrovnani rizika je velmi zavislé na odvétvi, kde spolec¢nost plsobi, a musime
to tedy brat v Gvahu pfiinterpretaci vysledka.

2.2.3 Paripravidlo

Dle Scholleové (2017 str. 76) ndm pari pravidlo fikd, Ze podnik by mél mit maximalné
tolik vlastniho kapitalu, kolik ddvéd do dlouhodobého majetku. Jinymi slovy, viastniho
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kapitdlu ma byt stejné nebo [épe méné nez dlouhodobého majetku. Diky tomu se
utvari prileZitost financovani dlouhodobého majetku cizim kapitalem.

2.2.4 Riustové pravidlo

Rlstové pravidlo, které je nékdy oznacovéno jako zlaté pomérové pravidlo, se zabyva
ristem investic a trzeb. Tempo rdstu investic by nemélo byt vyssi nez tempo rlstu
trzeb. Synek (2011 str. 353) zddraznuje, Ze investice nemusi mit okamzity vliv na trzby,
tak je toto pravidlo dillezité sledovat prevdzné z dlouhodobého hlediska.

2.3 Pomérové ukazatele

Daldi skupinou nastrojl finan¢ni analyzy jsou pomérové ukazatele. Dale si predstavime
Sest zakladnich, které budou v praci pouZity. Konkrétné to jsou ukazatele rentability
(Fedi vynosnost kapitalu), likvidity (zabyvaji se schopnosti splacet své zavazky), aktivity
(zkoumaji doby obratu), zadluzenosti (fesi odkud pochazi kapital), reinvestic (sleduje
investice podniku) a produktivity (zabyvaji se vykonnosti s ohledem na osobni na-
klady).

Kamila Beriova (2005 str. 81) pomérové ukazatele definuje takto: ,Pomérové ukazatele
jsou zakladnim metodickym nastrojem financni analyzy. Jsou formou Cciselného
vztahu, do kterého jsou uvadény financné-ucetni informace. Charakterizuji tedy vza-
jemny vztah mezi dvéma nebo vice absolutnimi ukazateli pomoci jejich podilu. Zdro-
jem pro vypoclty pomérovych ukazatell jsou pfedevsim ucetni vykazy, predevsim roz-
vaha a vysledovka.”

2.3.1 Ukazatele rentability

Hrdy a Horova (2009 str. 124) uvadi, ze ukazatele rentability se zabyvaji ziskovosti spo-
le¢nosti a jeji Uspésnosti pfi dosahovani podnikovych cill. K posouzeni je jako hlavni
veli¢ina pouzit zisk podniku, ktery je postupné porovnan s dalsimi veli¢inami.

RUc¢kova (2015 str. 58) rentabilitu oznacuje jako vynosnost viozeného kapitdlu a schop-
nost spolecnosti vytvaret zisk a nové zdroje pomoci investovaného kapitalu.

Pro popis jednotlivych ukazatell rentability si nejdfive musime vysvétlit jednotlivé
druhy zisku, které dale budeme pouzivat. EAT (earnings after taxes) je zisk po zdanéni,
nebo také vysledek hospodareni za Gc¢etni obdobi. EBT (earnings before taxes) ozna-
Cuje zisk prfed zdanénim neboli EAT + dan. EBIT (earnings before interest and taxes)
oznacuje zisk pfed Uroky a zdanénim, tedy EBT + nakladové Uroky.

Hodnoty jednotlivych ukazatell jsou vyjddieny v procentech a obecné se da fici, Ze ¢im
vysSi hodnota, tim se podniku dafi 1épe.



Jako prvni si popiseme rentabilitu vlastnino kapitdlu, zkratkou ROE (return on equity).
Tato rentabilita nam ukazuje, kolik zisku plyne z jedné investované koruny vlastniho
kapitalu, tedy jak je podnik efektivni ve vyuzivani vlastniho kapitalu.

ROE = EAT / Vlastni kapital

Rentabilita celkového kapitdlu, zkratkou ROA (return on assets) nebo ROl (return on in-
vestments), je zadkladni ukazatel rentability. Poméfuje celkovou rentabilitu podniku,
nerozlisuje tedy zdroj investovaného kapitalu. Do vzorce je vhodnéjsi misto Cistého
zisku dosazovat EBIT, to ndm dle Hrdého a Horové (2009 str. 125) umozni porovnani
podnikd bez ohledu na dariové podminky a pomér dluhi ve financovani podniku.

ROA = EBIT / Aktiva

Rentabilita trzeb, zkratkou ROS (return on sales), rfesi vztah zisku a trzeb podniku.
Scholleova (2017 str. 177) ho definuje jako ukazatel, ktery ukazuje, kolik korun zisku
plyne z jedné koruny trzeb. Lze ho pouzit s EBIT nebo EAT, kdyz pouzijeme EAT, ma-
Zzeme ROS oznacit jako marzi.

ROS = EAT / Celkové trzby

Dal$im ukazatelem je rentabilita celkového vloZzeného kapitalu, zkratkou ROCE (return
on capital employed), ukazuje ndm vynosnost dlouhodobé vdzaného kapitdlu. Tedy
zhodnocenivsech aktiv podniku bez rozliSovani, zda jsou financovana cizim i vliastnim
dlouhodobym kapitalem.

ROCE = EBIT / Dlouhodobé vazany kapital

2.3.2 Ukazatele likvidity

Dle Berlové (2005 stranky 84-85) ukazatele likvidity, nékdy oznacované jako ukazatele
platebni schopnosti, vyjadfuji, jak je podnik schopen dostat svym zavazklm. Pomeéruji
kratkodoba obéznd aktiva s kratkodobymi pasivy. Jako kratkodobé pohleddvky nebo
zavazky oznacujeme obvykle ty, které jsou splatné do jednoho roku. Ukazatele likvidity
rozdélujeme na tfi zadkladni stupné, kterymi jsou bézna nebo také celkova likvidita, po-
hotova likvidita a okamzita likvidita.

Obecné Ize fici, ze &m vySsi likvidita, tim méné hrozi platebni neschopnost, ale zaroven
snizuje vynosnost podniku.

BéZna likvidita, oznalovana jako likvidita tfetiho stupné, je velmi rozsifeny ukazatel
nejen u nas. Vypovida o platebni schopnosti firmy v kratkém obdobi. Porovnava ves-
kerd obé€zna aktiva s krdtkodobymi zavazky. Na zakladé doporuceni Synka (2011 str.
354) se hodnota pohybuje od 1,5 do 2,5.
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Scholleova (2017 str. 179) vak jako doporucenou hodnotu uvadi rozmezi od 1,8 do 2,5.
Se Synkem se ale shoduje Kubénka (2015 str. 54) a uvadi také doporuc¢ené hodnoty
mezi 1,5 a 2,5.

BéZna likvidita = ObéZna aktiva / Kratkodobé zavazky

Dalsim stupném, tedy druhym, je pohotovéd likvidita, nékdy oznacovéana jako rychla li-
kvidita. Ta se pfi vypoctu oprostuje od zdsob, které jsou vétSinou nejméné likvidni po-
lozkou z obé&Znych aktiv, a jejich rychly prodej byvéa ztratovy. Dle Synka (2011 str. 355)
se doporucené hodnoty pohybuji v rozmeziod 1 do 1,5.

Na tomto rozmezi panuje mezi rznymi autory shoda a jako kritickd hodnota je pova-
Zzovana 1, pokud je hodnota nizsi, tak podnik neni schopen splatit kratkodobé zavazky
bez prodeje zasob.

Pohotova likvidita = (ObéZna aktiva — Zasoby) / Kratkodobé zavazky

Poslednim stupném je okamzitd likvidita, likvidita prvniho stupné nebo také oznaco-
vana jako hotovostni likvidita. Jedna se o okamzitou moznost podniku splatit své krat-
kodobé zavazky. Scholleova (2017 str. 179) uvadi, Ze z obéZnych aktiv politdme pouze
s nejlikvidnéjsi polozkou, tedy s financnimi prostfedky, a to jsou penize na béznych
Uctech nebo v pokladné. Doporuceny interval hodnot je od 0,2 do 0,5.

Kubénka (2015 str. 54) uvadi totozné doporucené rozmezi hodnot jako Scholleova.

OkamZita likvidita = Kratkodoby financni majetek / Kratkodobé zavazky

2.3.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity se zabyvaji dvéma druhy Udajd, prvni je doba obratu a druhy pocet
obratd za urcitou dobu. Logicky z toho vyplyva, Ze idedIni je co nejvyssi pocet obratl a
s aktivy mohou byt zbytecné naklady, pokud jich méa spole&nost nadbytek. Pokud jich
ovéem ma spolecnost méné, nez by potfebovala, tak zase nejspise pfichdzi o moznosti
dalsich obchod0.

U poctu obratl je pozitivnim znamenim rostouci hodnota, naopak vyvoj doby obratu
je pozitivni, pokud hodnoty klesaji. Kubé&nka (2015 str. 51) zdUraznuje, Ze toto pravidlo
vSak neplati pro ukazatele, ve kterych figuruji zavazky.

Kislingerovéa a Hnilica (2008 str. 31) upozoriuji, Ze pfi vyhodnocovani vysledkd je tfeba

hledét na vztah k odvétvi, ve kterém firma plsobi, jelikoZ pro kazdé odvétvi jsou ty-
pické jiné hodnoty.
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Obrat aktiv je ukazatelem, ktery ndm fik3, kolikrat se vesSkera aktiva firmy obrati za je-
den rok. Doporucend je zde minimalni hodnota a ta je dle Scholleové (2017 str. 180) 1.

Obrat aktiv = Trzby / Aktiva

Obrat zdsob ndm dava informaci o tom, kolikrat se béhem jednoho roku ze zdsob sta-
nou hotové vyrobky, které prodédme, a zasoby znovu nakoupime.

Obrat zdsob = Trzby / Zasoby
Ukazatel obratu pohledavek dava do poméru trzby s pohledavkami. Ukazuje, kolikrat
byly pohledavky za dané obdobiuhrazeny. Je vhodné, pokud je hodnota vyssinez hod-
nota obratu zdsob. Dobré je také, kdyz se Cislo zvétSuje a pohledavky tedy rostou po-
maleji nez trzby.

Obrat pohledavek = Trzby / Pohledavky

Obrat kratkodobych zdvazk({ ukazuje, kolikrat firma za sledované obdobi uhradi svoje
kratkodobé zavazky.

Obrat kratkodobych zdvazk( = Trzby / Kratkodobé zavazky
Doba obratu zdsob vypovida o tom, jak dlouho, respektive kolik dni, jsou zdsoby pri-
meérné vazany v podniku, neZ budou prodany nebo spotfebovany.
Doba obratu zésob = Zasoby / (TrZzby / 360)

Doba inkasa pohledavek ukazuje, jak dlouho musi primérné podnik ¢ekat na uhrazenf
svych pohledavek. Jedna se viastné o prlmérnou dobu, za kterou je podniku zapla-
ceno za zboZi nebo sluzby. Cim je hodnota mensi, tim Iépe pro podnik.

Doba splatnosti pohleddvek = Pohledavky / (Trzby / 360)
Doba splatnosti krdtkodobych zdvazk( ndm poskytuje Udaj o tom, jak dlouho podniku
prdmérné trvd uhradit své zavazky od jejich vzniku. BEhem této doby dodavatel pod-
niku v podstaté poskytuje bezplatny dvér.

Doba splatnosti kratkodobych zdvazk( = Kratkodobé zavazky / (Trzby / 360)

Obratovy cyklus penéz (OCP) ndm ukazuje, jakd je primérnd doba od nakoupeni zasob,
promény na konecny produkt a obdrzeni platby za tento produkt. Lze tedy fici, Ze
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vyjadiuje prdmérnou dobu, kterou jsou nase zdroje uloZzeny v obéZznych aktivech.
Z toho vyplyva, Ze idedlni je pro podnik co nejnizsi hodnota.

OCP = doba obratu zdsob + doba inkasa pohledavek — doba splatnosti kratkodobych
zavazkl

2.3.4 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluZenosti vypovidaji o struktutre zdrojd pouzivanych spolec¢nosti. Zabyva
se vztahem mezi cizimi zdroji kapitélu (dluhy) a vlastnimi zdroji kapitalu. Cim vice ci-
ziho kapitalu bude podnik vyuzivat, tim vy$si bude i procentudini zadluzenost. Jak fika
Sedlacek (2011 str. 63), dluhy nemusi byt vzdy Spatné, nékdy jejich rlst pfispiva k ren-

tabilité, a tedy i vyssi trzni hodnoté firmy, s tim vsak rostou i rizika.

Hrdy a Horova (2009 str. 129) ukazatele zadluzenosti definuji takto: ,Ukazatele zadlu-
Zenosti slouZi k hodnoceni financni stability podniku, jejiz podminkou je rovnovaha fi-
nancni a majetkové struktury podniku. Ukazatele financni stability tedy obecné posu-
zuji rovnovahu mezi zdroji financovani a jejich alokaci do majetku podniku. K hodno-
ceni financni struktury se pouZiva nékolik ukazatelG zadluZenosti, které jsou odvozeny
zrozvahy, vychazeji z rozboru vzajemnych vztahl mezi poloZkami zavazkd, vlastniho
kapitalu a celkového kapitalu.”

Jako prvniukazatel zadluZenosti si uvedeme celkovou zadluZzenost. Je vyjadfovana po-
meérem veskerych cizich zdrojd k celkovym aktiviim. Idedlni procentudlni hodnotu
nelze urcit, je zavislad na odvétvi, kde firma pdsobi, na velikosti Grokl a na dalsich fak-
torech.

Celkova zadluZenost = Celkovy cizi kapital / Aktiva

Dalsim ukazatelem je dlouhodoba zadluzenost, ta se oproti celkové zadluZzenosti za-
byva pouze dlouhodobym cizim kapitadlem. Pfi porovnani s celkovou zadluzenosti uvi-
dime, kolik procent z cizich zdrojl je kratkodobych a kolik dlouhodobych.

Dlouhodoba zadluZenost = Dlouhodoby cizi kapital / Aktiva
Jako posledni ukazatel zadluZenosti si uvedeme Urokové kryti, to nam ukazuje, zda
jsme schopni pomoci EBIT uhradit ndkladové Uroky. Zlomovou hodnotou je 1, to si jiz
vydélame pravé tolik, abychom uspokojili pouze véfitele. Snazime se tedy, aby hod-
nota byla co nejvy3si nebo alespon v rozmezi 6-8, které je uvadéno Kubénkou (2015

str. 53) jako dostatecné.

Urokové kryti = EBIT / Nékladové Uroky
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2.3.5 Ukazatele reinvestic

Ukazatele reinvestic nam fikaji, kolik z celkového zisku zdstane ve firmé a kolik bude
vyplaceno vlastniklim nebo akcionardm.

Prvnim ukazatelem je nomindlni vyjadreni vyplaceného zisku nebo vyplatni pomér,
ktery je procentudlnim vyjadfenim vyplaceného zisku z celkovému zisku.

Vyplatni pomér = Vyplaceny zisk / EAT

Dalsi ukazatel je aktivacni pomér, ten ndm ukazuje, kolik procent ze zisku naopak z0-
stalo v podniku k reinvestovani.

Aktivacni pomér =1 — Vyplatni pomér

Posledni uvedeny ukazatel je potenciél rlstu g, Scholleova (2017 str. 185) ho definuje
takto: ,Ukazatel tempa ristu g se pokousi odhadnout potencial budouciho ristu. Vy-
chazi z filosofie, Ze podnik ma schopnost v budoucnu zhodnotit dodatecné vioZzené
prostredky stejnym zplsobem, jako zhodnocuje ty soucasné (ROE jako mira zhodno-
ceni).”

g = ROE * Aktivacni pomér
2.3.6 Ukazatele produktivity

Ukazatele produktivity se zabyvaji vykonosti firmy s ohledem na pocet zaméstnanc(.
Pokud neni zndmy pfesny pocet zaméstnanci, tak Scholleové (2017 str. 185) radi pou-
Zit k vypocltu mzdové naklady.

Osobnindklady k pfidané hodnoté (PH) ndm ukazi, kolik z toho, co bylo vytvofeno v pro-
vozni oblasti, se dd do osobnich ndklad(l na zaméstnance. Vysledek ndm déava primeér-
nou vykonost zaméstnance na jednu korunu, kterou mu vyplatime.

Osobni naklady k PH = Osobni naklady / PH

Produktivita prace z prfidané hodnoty ukazuje, jak velkad pfidana hodnota je prdmeérné
vytvorena jednim zaméstnancem.

Produktivita prace z PH = PH / pocet zaméstnanci

2.4 Analyza pracovniho kapitalu

Pracovni kapitdl, zkratkou WC (working capital), je ten druh kapitdlu, co je neustdle
v pohybu. Konkrétné se jedna o obéZzna aktiva a kratkodobé zavazky. Kromé celkového
pracovniho kapitélu dale Hatherly (2016 stranky 18-19) rozlisuje Cisty pracovni kapital,
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zkratkou NWC (net working capital), a nefinanéni pracovni kapital, zkratkou NCWC
(Non-cash working capital).

WC = Obézna aktiva
NWC = ObéZna aktiva — Kratkodobé zavazky
NCWC = Zasoby + Pohledavky — Kratkodobé zavazky

Potfebu NWC vyjadfujeme pomoci vyse definovaného OCP a primeérnych dennich vy-
daja.

Potreba NWC = OCP * Primérné denni vydaje

Soucastianalyzy pracovniho kapitalu je porovnani NWC a NCWC nejprve s aktivy a poté
také s trzbami. Pomeéry téchto veli¢in nam ukazuji, jestli je Cisty a nefinanéni pracovni
kapital fizen efektivné.

Podil NWC na aktivech = NWC / Aktiva
Podil NCWC na aktivech = NCWC / Aktiva
Podil NWC na trzbach = NWC / Trzby
Podil NCWC na trzbach = NCWC / TrZzby

2.5 Bankrotni modely

Bankrotni modely jsou dle Scholleové (2017 str. 191) takovymi ukazateli, které nam
pomoci jednoho souhrnného indexu daji informaci, jak na tom podnik je po financni
strance, po strance vykonnostni a ukdzi celkovou ekonomickou situaci. Bankrotni mo-
dely jsou uréeny hlavné véfiteldm, ktefi diky nim zjisti schopnost podniku splacet své
zavazky.

Bankrotni modely ndm fikaji, jestli je do urcité doby pravdépodobny bankrot podniku.
Pri vypoctu vychazi z predpokladu, ze kazdy podnik urcity ¢as pred svym bankrotem
vykazuje stejné zndmky. Podle Hrdého a Horové (2009 str. 134) mezi nej¢astéjsi takové
znamky patfi problémy s béznou likviditou, s vysi NWC nebo problémy s rentabilitou
celkového viozeného kapitalu.

V této préaci budou predstaveny dva z nejcastéji pouzivanych bankrotnich modeld,
konkrétné Altmanovo Z-skdére a Index INO5.

2.5.1 Altmanovo Z-skoére

Altman ve své metodé vyuziva diskriminaéni metodu, kdy postupné urcil vdhu jednot-
livych pomeérovych ukazatell, které jsou proménnymi v samotné rovnici slouzici k vy-
poctu. Jedna se o ukazatele rentability, zadluZenosti, likvidity a struktury kapitalu. Uka-
zateldm jsou ve vypoctu pfifazeny koeficienty na zadkladé ddlezitosti ukazatele. Hrdy a
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Horova (2009 stranky 134-135) uvadi, ze vybrané ukazatele a koeficienty plynou
z Altmanovy studie, kterd sledovala 66 podnik( v USA a 22 rdznych ukazateld. Mezi
podniky byly ty, které se dostaly do potizi, ale i ty bez potizi. Vysledkem bylo pét
nejpodstatnéjsich ukazateld. Vahy ukazatell se déle lisi podle toho, jestli firma je ve-
fejné obchodovatelna na burze nebo neni.

Pred samotnym vypoctem si nejdfive musime definovat jednotlivé proménné vystu-
pujici v rovnici. Témi jsou:

= X1 =NWC/ Aktiva

= X2 = Nerozdéleny zisk / Aktiva

= X3 =EBIT/ Aktiva

= X4 =Trzni hodnota vlastniho kapitalu / Cizi zdroje

= X5 =Trzby/ Aktiva

Altmanovo Z-skdre a jeho vyhodnoceni pro podniky, které jsou vefejné obchodované
na burze:

Z=12"X1+ 1,4*X2 + 3,3*X3 + 0,6*X4 + 1*X5

Tabulka 3 Vyhodnoceni Z-skére pro vefejné obchodované podniky

Hodnota Z-skdre Stav podniku
Z>299 Financ¢né zdravy podnik
1,81 <Z2<299 Sed& zdéna, nelze presné posoudit
Z <181 Hrozi bankrot

Zdroj: vlastni zpracovani dle Scholleové (2017 str. 192)

Altmanovo Z-skére a jeho vyhodnoceni pro podniky, které nejsou verejné obchodo-
vané na burze:

Z=0,717*X1 +0,847*X2 + 3,107*X3 + 0,42*X4 + 0,998*X5

Tabulka 4 VV\yhodnoceni Z-skére pro verejné neobchodované podniky

Hodnota Z-skére Stav podniku

Z>29 Finan¢né zdravy podnik
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1,23<72<29 Sedd z6na, nelze presné posoudit

Z<1,23 Hrozi bankrot

Zdroj: vlastni zpracovani dle Scholleové (2017 str. 192)

2.5.2 Index INO5

Jak piSe Hrdy a Horovéa (2009 str. 135), index IN95, ze kterého se pozdé&ji vyvinul index
INO5, zpracovali jiz v roce 1995 manzelé Neumaierovi a byl uréen pro ¢eské podminky.
Index od roku zpracovani prosel mnoha modifikacemi, nejprve byl plvodniindex IN95,
poté IN99, nasledné INO1 a ten byl vroce 2005 upraven na INO5, se kterym budeme
déle pracovat. Index INO5 pracuje stejné jako Altmandv model s pomérovymi ukaza-
teli, které jsou v rovnici vyjadfeny proménnymi a je jim pfifazena urcitd vdha. Vaha je
v tomto pripadé uréena vazenym prlimérem hodnot kazdého ukazatele v odvétvi.

Problém s timto ukazatelem mdze nastat, pokud ma podnik velmi nizké zadluzeni. Vy-
resitto mizeme, jak uvadi Scholleova (2017 str. 193) tim, Ze hodnotu EBIT/drokové kryti
omezime cislem 9.

Pfed vypocltem si opét budeme muset definovat proménné, které v rovnici vystupuji.
V tomto pfipadé to jsou:

» X1 = Aktiva / Cizi zdroje

= X2 =EBIT/ Ndkladové uroky

= X3 =EBIT/ Aktiva

= X4 =Vynosy / Aktiva

= X5 =0Dbézna aktiva / Kratkodobé zavazky

Vzorec pro vypocet indexu INO5 a jeho vyhodnocent:
INO5 = 0,13*X1 + 0,04*X2 + 3,97*X3 + 0,21*X4 + 0,09*X5

Tabulka 5 Vyhodnoceni Indexu INO5

Hodnota INO5 Stav podniku
INO5 > 1,6 Uspokojivy financni stav
0,9 <INO5< 1,6 Sed& zdéna, nevyhranény vysledek
Z<09 Hrozi bankrot

Zdroj: vlastni zpracovani dle Sedlacka (2011 str. 112)
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2.6 Financni paka

Finan¢ni paka je nastroj, ktery ndm pomaha zajistit co nejvyssi rentabilitu vlastniho
kapitdlu. Pomoci tohoto néstroje zjistujeme, kolik ciziho kapitdlu se vyplati vyuzivat.
Pokud finanéni pdka pldsobi pozitivné, znamena to, Ze je Urokova mira nizsi nez vynos-
nost aktiv a vyplati se vyuzit dalsi cizi kapital. Jestli je drokova mira vy$si nez vynosnost
aktiv, tak finan¢ni paka plsobi negativné a neméli bychom vyuzivat dalsiho ciziho ka-
pitélu. Finanéni paka plsobi pozitivné, pokud plati jeden z téchto vzorcd:

ROE > ROA x (1 —t)
ROA > nakladové uroky

2.7 Ekonomicka pfFidana hodnota (EVA)

Ekonomicka pridand hodnota, zkratkou EVA (Ekonomic Value Added), je ukazatelem,
ktery odrdzi ekonomicky zisk podniku. Jak upozoriuje Scholleova (2017 str. 194), to Ze
spolecnost ma kladny isty zisk, jesté neznamena, ze tvofi kladny i ekonomicky zisk.
Ekonomicky zisk na rozdil od Cistého zisku zohledfiuje i ndklady na vlastni kapital. Vzo-
rec pro vypocet EVA je tento:

EVA = NOPAT — C * WACC

Pro pochopeni daného vzorce si definujme jednotlivé poloZky. Prvni poloZkou je NO-
PAT, tim se rozumi provozni zisk po zdanéni a vypocte se takto:

NOPAT = EBIT*(1-t)
Dalsi ¢asti je celkovy investovany kapitdl, tedy C ve vzorci. Jedna se o veskery kapital,
ktery do spolecnosti vioZili investofi nebo véfitelé. Pro jeho vypocet existuji dva moZné

vzorce:

C = Pasiva — Kratkodobé zavazky
C = Dlouhodoby majetek + NWC

Posledni slozkou jsou pradmérné naklady na kapital, zkratkou WACC (Weighted Average
Cost of Capital). Tento ukazatel pocitad s vesSkerym zpoplatnénym kapitdlem podniku a
vysledkem je vazeny prlimér ceny zpoplatnéného kapitalu. Vzorec pro vypocet WACC
je slozitéjsi, po jeho uvedeni si vysvétlime jednotlivé sloZky.

Vzorec pro vypocet WACC:

WACC=rd*(1-t) *D/C+re*E/C
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Kde:

rd = naklady na cizi kapital

re = ndklady na vlastni kapitdl

t = dan z pfijmad

E = vlastni kapital

D = zpoplatnény cizi kapital

C = celkovy zpoplatnény kapitdl
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3 Predstaveni spolecnosti

Pdvodni Humpolecky pivovar byl v fijnu 1991 vydrazen Stanislavem Bernardem, Jose-
fem VAvrou a Rudolfem Smejkalem v malé privatizaci, od té doby se piSe historie
znacky BERNARD. Prvnich deset let od privatizaci majitelé bojovali o preziti, jelikoz pi-
vovar nebyl ve viibec dobrém stavu a byl technologicky zaostaly. Postupné se vsak po-
dafilo vybudovat zna¢ku zndmou po celé Ceské republice. Cilem v&ak je, aby se znacka
stala kultovni. Toho se snazi majitelé dosdhnou vysokymi investice do rozvoje a pivo-
var tedy stdle roste. Pod dnesnim ndzvem Rodinny pivovar BERNARD a.s. plsobi od
roku 2000, kdy se podnik stal akciovou spolecnosti. Za svou existenci vyhral jiz fadu
ocenénf a vdnedni dob& se s nim setkdme i za hranicemi Ceské republiky. Spole&nost
produkuje celou fadu jak alkoholickych piv, tak nealkoholickych piv, a jejich sortiment
¢itd vice nez deset druh( piva.

3.1 Zakladni adaje

Zakladni Udaje a pfedmét podnikani spole¢nosti uvedu podle informaci z obchodniho
rejstriku.

Jméno spole&nosti: Rodinny pivovar BERNARD a.s.

Sidlo spole&nosti: 5. kvétna 1, 396 01 Humpolec

Datum zapisu do obchodniho rejstfiku: 27. prosince 2000

ICO: 260 31 809

Pravni forma: akciova spole&nost

Zakladni kapital: 260 000 000,- K¢ (splacen v pIné vysi)

Zakladni kapital je tvofen 256 kusy kmenovych akcii ve jmenovité hodnoté 1 000 000,-
K¢ a 40 kusy kmenovych akcii ve jmenovité hodnoté 100 000,- K&, vesSkeré akcie jsou
na jméno v listinné podobé& a omezené prevoditelné.

3.2 Predmét podnikani

Pfedmét podnikdni uvedeny v obchodnim rejstfiku je vyroba, obchod a sluzby neuve-
dené v pfilohdch 1 az 3 zivhostenského zdkona, ¢innost Ucetnich poradcd, vedeni cet-
nictvi, vedeni danové evidence, prodej kvasného lihu, konzumniho lihu a lihovin, pivo-
varnictvi a sladovnictvi a hostinska ¢innost.

3.3 Vlastnicka a organizacni struktura

V Cervenci 2001 vstoupil do spolecnosti jako partner belgicky pivovar Duvel Moortgat,
ktery ziskal 50% podil. Stanislav Bernard a Josef Vavra vlastni druhou polovinu spolec-
nosti, kazdy méa 25% podil. Za spolec¢nost jednaji spolec¢né vzdy predseda a misto-
pfedseda predstavenstva. MlZe je vsak zastoupit i ¢len predstavenstva, kterého
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predstavenstvo povéli zplisobem, Ze k vytisSténé nebo napsané obchodni firmé spo-
le¢nosti pfipoji své podpisy.

Pfedstavenstvo (Statutarni organ):
* |ng. Stanislav Bernard (pfedseda)
= Daniel Gabriel Roger Krug (mistopfedseda)
* Ing.JosefVavra a Hedwig Sybille Dirk Maria Lodewijk Neven (¢lenové)

Dozorci rada:
= Michel Luc Jozef Marie Victor Moortgat (pfedseda)
* Ing.lva Vavrova (mistopredseda)
= Mgr. Helena Bernardova a Seraf de Smedt (¢lenové)
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4 Aplikace nastroju financni analyzy

V této Casti bakalarské prace budu na spolecnosti Rodinny pivovar BERNARD a.s. po-
stupné aplikovat ndstroje finanéni analyzy, které byly definované v teoretické &asti. Za-
kladem financni analyzy jsou data z let 2013-2017, kterd jsou vefejné dostupna.

4.1 Absolutni ukazatele

Jako prvni budou analyzovany absolutni ukazatele. Mezi ty jsem zaradil horizontaIni a
vertikalni analyzu rozvahy a vykazu zisku a ztraty spole¢nosti.

4.1.1 Horizontalni analyza rozvahy

Z pfilozenych tabulek 6 a 7 je zfetelné, Ze celkova bilan¢ni suma béhem obdobi stale
pomalu roste. D& se fici, Ze firma si tedy udrZuje stale vyrovnanou hodnotu celkového
kapitalu se stoupajici tendenci. Na strané aktiv je zajimava ¢ast pohledavek, kde na-
stavéa vyrazny rlst do roku 2015 a poté pokles z roku 2015 na rok 2016. Tato zména je
zapri¢inéna rlstem a naslednym splacenim ostatnich kradtkodobych pohledavek. Po-
kud rostly pohledavky, tak klesaly financni prostfedky a naopak. Ke konci sledovaného
obdobi vyrazné vzrostou dlouhodobé pohledavky, které byly v letech 2014 a 2015 do-
konce nulové. Dlouhodoby majetek roste po celé obdobiz ddvodu neustalych investic
podniku do rozsifovani spolecnosti, zkvalithiovani produkce a sluzeb.

Tabulka 6 Horizontalni analyza aktiva

2014/2013 | 2015/2014 | 2016/2015 | 2017/2016
AKTIVA CELKEM 1,16 1,19 1,12 1,10
Dlouhodoby majetek 1,24 1,24 1,17 1,10
Eellc:uhodoby nehmotny maje- 0.96 127 0,95 084
Dlouhodoby hmotny majetek 1,26 1,25 1,17 1,10
Dlouhodoby financni majetek 1,11 1,11 1,18 1,10
Obézna aktiva 1,08 113 1,06 113
Zasoby 1,18 1,26 1,11 1,07
Pohledavky 1,49 1,36 0,67 1,12
Dlouhodobé pohledavky 3,05
Kratkodobé pohleddvky 1,49 1,36 0,66 1,10
Penézni prostredky 0,83 0,84 1,58 1,18
Casové rozliseni 0,90 0,92 0,87 0,95

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spolecnosti

Na strané pasiv stoji za zminku vyvoj vysledku hospodafeni minulych let, ktery béhem
sledovaného obdobi sice stdle roste, ale rlst vyrazné zpomaluje. To stejné plati pro
dlouhodobé zavazky. Vysledek hospodareni bézného obdobi nejdfive roste a pak
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mirné klesne. Z roku 2014 na rok 2015 prudce vzrostou rezervy a nasledné klesaji po-
stupné skoro do plvodni vyse. Vlastni kapital roste po celé sledované obdobi, jelikoz
polozky, ze kterych se sklada také rostou nebo jsou konstantni. Jedinou vyjimkou je jiz
zminény posledni rok u vysledku hospodareni bézného Uc¢etniho obdobi.

Tabulka 7 Horizontalni analyza pasiv

2014/2013|2015/2014|2016/2015|2017/2016

PASIVA CELKEM 1,16 1,19 112 1,10
Vlastni kapital 1,15 1,21 1,19 1,10
Zakladni kapital 1,00 1,00 1,00 1,00
Azio 1,11 1,12 1,18 1,10
Fondy ze zisku 1,26 1,22 1,26 1,24
:ﬁsledek hospodareni minulych 234 174 155 127
Cizi zdroje 1,19 1,21 0,98 1,14
Rezervy 0,10 14,21 0,72 0,22
Zavazky 1,22 1,18 0,99 1,16
Dlouhodobé zavazky 2,04 1,46 1,38 1,14
Kratkodobé zavazky 1,19 1,16 0,96 1,16
Casové rozliseni 1,25 0,77 0,87 0,98

Zdroj: Vlastni zpracovani dle G¢etnich zavérek spole¢nosti

4.1.2 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

V horizontalni analyze vykazu zisku a ztraty, se zamérfime prevazné na vyvoj trzeb a
ostatnich vynosU. Trzby z prodeje zboZi a trzby z prodeje vyrobk( a sluzeb ndm béhem
sledovaného obdobi celkové rostou, ale rlst se zpomaluje. Samotné trzby z prodeje
zboZi nejdfive klesaji, pak vzrostou a dalsi rok se v podstaté neméni. Vysledek hospo-
darfeni za Ucetni obdobi roste az na posledni rok, kde mirné klesl. V roce 2015 vzrostl
vyrazngé, to bylo zpdsobeno vyssimi finanénimi vynosy v daném roce. Zajimavou nakla-
dovou polozkou jsou ostatni provozni naklady, které se koncem obdobi podafilo vy-
razné snizit. Osobni ndklady sice stdle mirné rostou, ale to je zplsobeno nabirdnim
novych zaméstnanc(, ktefi jsou potfebni s ohledem na rozsifovani spolecnosti.

Tabulka 8 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

2014/2013|2015/2014|2016/2015|2017/2016
Trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb 1,20 117 1,02 1,05
Trzby za prodej zbozi 1,73 0,80 1,28 0,99
Vykonova spotieba 1,29 1,06 1,01 1,03
i?sti:'la stavu zasob vlastni cin- 4,45 0,67 0,89 0,40
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Osobni naklady 117 1,14 1,11 1,10
Upravy hodnot v provozni oblasti 1,00 1,22 0,86 1,41

Ostatni provozni vynosy 1,10 1,05 1,42 0,69
Ostatni provozni naklady 1,25 1,39 0,76 0,39
Provozni vysledek hospodareni 1,11 1,45 1,11 0,96
VVynosové uroky a podobné vy- 0,20 119 0,99 027
nosy

Ostatni financ¢ni vynosy 0,51 1,19 0,25 3,36
Ostatni financ¢ni naklady 0,77 1,22 0,60 1,23
Financni vysledek hospodaieni -0,11 1,51 -0,41 -0,30
V)v/slledek hospodareni pred zda- 107 145 112 096
nénim

Dan z pfijmu za béznou c¢innost 1,08 1,41 1,01 0,99
Vyslledek hospodareni po zda- 107 146 115 0,95
néni

Vysled’ek hospodareni za ucetni 107 146 115 0,95
obdobi

Zdroj: Vlastni zpracovani dle G¢etnich zavérek spole¢nosti

4.1.3 Vertikalni analyza rozvahy

Z tabulky 9 je patrné, Ze vice nez polovinu aktiv tvofi dlouhodoby hmotny majetek. To
nenf nic prekvapivého vzhledem k odvétvi, ve kterém firma pUsobi. Podnik si stale drzi
relativné vysoké financni prostfedky od 20 do 10 procent z celkovych aktiv. Dalsi vyraz-
nou ¢asti celkovych aktiv jsou kratkodobé pohledavky. Podil dlouhodobého majetku
z celkového majetku stale roste z dlvodu investic do dlouhodobého hmotného ma-
jetku. Jedinou vyjimkou je posledni sledovany rok. Ob&Zzny majetek ma prfesné opacny
pribéh, ten je zplsoben zménami v kratkodobych pohledavkach a finanéni majetku.
Zasoby jsou po celé sledované obdobi stabilni. Casové rozliseni ma stdle menséi a

mensi podil na celkovém majetku.

Tabulka 9 Vertikalni analyza aktiv

2013 | 2014 | 2015 | 2016 2017
AKTIVA CELKEM 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 %
Dlouhodoby majetek 56,67 % | 60,61 % | 63,29% | 6576 % | 6533 %
?e'f(’”h°d°by nehmotny maje- | ;5,9 | 0229 | 024% | 020% | 016%
Dlouhodoby hmotny majetek | 49,58 % | 53,90 % | 56,95 % | 59,15 % | 58,79 %
Dlouhodoby financ¢ni majetek 6,83 % 6,49 % 6,710 % 6,41 % 6,38 %
Ob&%n4 aktiva 38,27 % | 3546 % | 33,65% | 31,86 % | 32,63%
Zasoby 823% | 833% | 885% | 878% | 850%
Pohledavky 997% | 1273% | 1459% | 869% | 880%
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Dlouhodobé pohledavky 0,02 % 0,07 % 0,20 %
Kratkodobé pohledavky 995% | 1273% | 1459% | 862 % 8,60 %
Penézni prostiedky 2008 % | 1440% | 1022% | 1438% | 1533 %
Casové rozliseni 5,05 % 393 % 3,06 % 2,38 % 2,04 %

Zdroj: Vlastni zpracovani dle G¢etnich zavérek spole¢nosti

Na strané pasiv je z vertikdIni analyzy viditeIné, Ze nevyssi podil na celkovy pasivech
ma zakladni kapital. Tento podil vSak po celé sledované obdobi vyrazné klesd. Vlastni
kapitédl béhem sledovaného obdobivzrostl, a to z ddvodu zadrZzovani zisku ve vysledku
hospodareni minulych let. Podil vysledku hospodarfeni minulych let stoupl z6 na 28
procent z celkovych pasiv. Druhou nejvyraznéjsi polozkou pasiv jsou kratkodobé za-
vazky, které se drzi mezi 25 a 20 procenty z celkovych pasiv.

Tabulka 10 Vertikalni analyza pasiv

2013 2014 2015 2016 2017
PASIVA CELKEM 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 %
Vlastni kapital 68,77 % | 67,77% | 69,40% | 73,60% | 73,22 %
Zakladni kapital 4379% | 3767% | 31,77% | 2832% | 25,65 %
Azio 664% | 633% 597% | 629% | 627%
Fondy ze zisku 199% | 216% | 222% | 249% | 280%
gf\'ﬁ&it :’e‘fmdare"' 604% | 1217% | 17,83% | 2462 % | 2824 %
Vysledek hospodareni
bézného téetniho 1031% | 945% | 11,62% | 11,88% | 10,26 %
obdobi
Cizi zdroje 2555% | 26,10% | 26,62 % | 23,30% | 24,04 %
Rezervy 0,74 % 0,06 % 0,73 % 0,47 % 0,09 %
Zavazky 2481 % | 2604% | 2589% | 22,83% | 23,94 %
Dlouhodobé zavazky 085% | 1,49% 183% | 226% | 233%
Kradtkodobé zavazky 2396 % | 2455% | 2406% | 2057 % | 21,61 %
Casové rozliseni 569% | 613% | 398% | 310% | 274%

Zdroj: Vlastni zpracovani dle G¢etnich zavérek spole¢nosti

4.1.4 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

VertikadIni analyza vykazu zisku a ztraty nam ukazuje, kolik procent tvofi jednotlivé po-
lozky z celkovych trzeb. Naprosto nevyznamnou polozkou jsou trzby za prodej zboZi,
které se pohybuji okolo jednoho procenta z celkovych trZzeb. DalSi nevyznamné hod-
noty nalezneme ve financ¢ni oblosti. Financni vysledek hospodatfeni netvofi ani jedno
procento z celkovych trzeb. Nejvétsimi nakladovou polozkou je vykonova spotfeba,
kterd tvofi okolo poloviny z celkovych trZzeb. Druhou nejvyssi nakladovou polozkou
jsou osobni ndklady, které se bliZi k 20 procentlim z celkovych trzeb. Podil provozniho
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vysledku hospodareni z celkovych trzeb b&hem sledovaného obdobi vzrostl o zhruba
dva a pdl procenta. Vysledek hospodareni za U¢etni obdobf je tvofen prevazné provoz-
nim vysledkem hospodareni, to znamend, Ze ma velmi podobny pribéh.

Tabulka 11 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

2013 2014 2015 2016 | 2017
Trzby z prodeje vyrobki a sluzeb 99,20 % | 98,85 % | 99,22 % |99,02 % (99,07 %
Trzby za prodej zbozi 080% | 1,15% | 0,78% | 0,98 % | 0,93 %
Vykonova spotieba 52,04 % | 56,04 % | 50,97 % |50,73 %|50,10 %
Zmeéna stavu zdsob vlastni ¢innosti -0,27% | -098 % | -0,57 % |-0,50 % |-0,19 %
Osobni naklady 17,89% | 17,46 % | 17,02 % [18,61 %|19,52 %
Upravy hodnot v provozni oblasti 11.01% | 919% | 962% |8,170% |10,95 %
Ostatni provozni vynosy 144% | 1,32% | 1,19% | 1,66% | 1,10 %
Ostatni provozni naklady 393% | 408% | 487 % |363% |1,35%
Provozni vysledek hospodareni 16,83% | 15,54 % | 19,28 % (21,08 %(19,37 %
Vynosové troky a podobné vynosy 026% | 0,04% | 0,04% | 0,04% [0,01 %
Ostatni financni vynosy 136% | 058% | 059% |0,175% [0,47 %
Ostatni financni naklady 104% | 067% | 0,70% | 0,41 % | 0,48 %
Financni vysledek hospodareni 057% | -0,05% | -0,07 % | 0,03 % [-0,01 %
Vysledek hospodareni pfred zdanénim | 17,40 % | 15,49 % | 19,21 % {21,711 %|19,36 %
Daii z pfijmi za béZznou ¢innost 381% | 343% | 415% | 413 % |3,89%
Vysledek hospodareni po zdanéni 13,59% | 12,05 % | 15,06 % (16,98 %(15,47 %
Vysledek hospodafeni za ticetni obdobi| 13,59 % | 12,05 % | 15,06 % [16,98 %(15,47 %

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spolecnosti

4.2 Bilancni pravidla

Nasledné budou aplikovdna bilancni pravidla na spolecnost Rodinny pivovar BERNARD
a.s. Tato pravidla maji vypovidajici hodnotu o financnim zdravi a stabilité, jejich zakla-
dem jsou pouze urcita doporucent.

4.2.1 Zlaté pravidlo

Zlaté bilanc¢ni pravidlo zkouma, zda je dlouhodoby majetek spole&nosti financovan z
dlouhodobych zdroji a obézny majetek z kratkodobych zdrojl. Jak je z tabulky 12 a
grafu 1 patrné, tak spole¢nost Rodinny pivovar BERNARD a.s. toto pravidlo splfiuje po
celé obdobi. JelikoZ je previs dlouhodobych pasiv oproti dlouhodobym aktiviim rela-
tivné vysoky, tak se jedna o velmi konzervativni zplsob financovani. Jedna se o drazsi,
ale bezpecnéjsi zplsob. Obecné totiz plati, Ze dlouhodoby kapital je bezpelnéjsi, ale
drazsi nez ten kratkodoby.
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Tabulka 12 Zlaté bilanéni pravidio (v tis. K&)

2013 2014 2015 2016 2017

Dlouhodobé aktiva 336492 | 418382 | 518012 | 603818 | 662 197
Dlouhodobé pasiva 417667 | 478447 | 588971 | 700805 | 766 739
I'::Z‘i’\'ls elletlipefele e 81175 | 60065 | 70959 | 96987 | 104542

Zdroj: Vlastni zpracovani dle G¢etnich zavérek spole¢nosti

Graf 1 Zlaté bilancni pravidlo (v tis. K&)
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle G¢etnich zavérek spole¢nosti

4.2.2 Pravidlo vyrovnani rizika

2017

Druhym z bilan¢ni pravidel je pravidlo vyrovnani rizika, to nam Fika, Ze spolecnost by
méela mit vice vlastniho nez ciziho kapitalu. Pokud podnik pravidlo nesplnuje, bude pro

vvvvvv

a grafu, tak v tomto pfipadeé je pravidlo splnéno po celé sledované obdobi. Spolecnost
vyuziva vice nez dvojnasobek vlastniho kapitalu oproti celkovému cizimu a zaroven
Uplné minimum dlouhodobého ciziho kapitdlu. To znamen3, Ze na vlastnicich lezi vy-
razné vyssiriziko nez na véfitelich. Pfipadné ziskani bankovniho Uvéru by vsak nemél

byt problém.

Tabulka 13 Pravidlo vyrovnanirizika (v tis. K&)

2013 2014 2015 2016 2017
Vlastni kapital 408 274 | 467 763 568 017 675 781 742 145
Cizi kapital 151 670 180 144 217 840 213911 243 636
Dlouhodoby cizi kapital 9393 10 684 20 954 25024 24 594
Pfevis vlastniho kapitalu 256604 | 287619 350177 461 870 498 509

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spolecnosti

30




Graf 2 Pravidlo vyrovnani rizika (v tis. K&)
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle G¢etnich zavérek spole¢nosti

4.2.3 Pari pravidlo

Dalsim z bilancnich pravidel je pari pravidlo, které doporucuje, aby spolenost nevyu-
Zivala vice vlastniho kapitdlu, nezZ je schopna ulozit do dlouhodobého majetku. Pokud
je pravidlo spInéno, tak ma podnik prostor pro lepsi financovani z dlouhodobych cizich
zdrojU. Po aplikovani predeslych pravidel je jiz jasné, Ze tato spole¢nost pravidlo ne-
spliuje v zadném ze sledovanych let. To znamen3, Ze vyuZiva vice vlastniho kapitalu,
nez je schopna uloZit do dlouhodobych aktiv, neni tu tedy prostor pro vyuZiti dlouho-
dobého ciziho kapitalu. Mé tvrzeni dokladaji tabulka 14 a graf 3.

Tabulka 14 Pari pravidlo (v tis. K¢&)

2013 2014 2015 2016 2017
Vlastni kapital 408 274 | 467763 568 017 675 781 742 145
Dlouhodoba aktiva 336492 | 418382 | 518012 | 603818 | 662 197
Previs dlouhodobych aktiv | -71 782 -49 381 -50 005 -71 963 -79 948

Vlastni zpracovani dle U&etnich zavérek spole¢nosti
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Graf 3 Pari pravidlo (v tis. K&)

800 000
700 000
600 000
500 000
400 000
300 000
200 000
100 000

0
2013 2014 2015 2016 2017

Vlastni kapital Dlouhodobd aktiva

Zdroj: Vlastni zpracovani dle G&etnich zavérek spole¢nosti

4.2.4 Rustové pravidlo

Poslednim pouzitym bilanénim pravidlem v této praci je rlstové pravidlo. To ndm fik3,
Ze tempo rdstu investic by nemélo presdhnout tempo rlstu trzeb. Rodinny pivovar
BERNARD a.s. se timto pravidlem nefidi ani vjednom roce ze sledovaného obdobi.
Z nasledujici tabulky a grafu vyplyva, Ze pomalu rostou trzby i investice, investice vsak
o trochu rychleji. Zroku 2015 do roku 2016 je tento rozdil vyraznéjsi. Vysoké investice
se odvijeji od ambici podniku, ktery se chce stdle rozSifovat, modernizovat a byt vétsim
hracem na trhu.

Tabulka 15 Ristové pravidlo

2014/2013 | 2015/2014 | 2016/2015 | 2017/2016

RUst trzeb 1,20 117 1,02 1,05

Rust investic 1,24 1,24 1,17 1,10

Zdroj: Vlastni zpracovani dle U&etnich zavérek spolecnosti

Graf 4 Ristové pravidlo
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle Gcetnich zavérek spole¢nosti
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4.3 Pomérové ukazatele

Dalsi ¢ast své prace budu vénovat pomérovym ukazatellm a jejich aplikaci na spolec-
nost Rodinny pivovar BERNARD a.s. Postupné pljde o ukazatele rentability, likvidity,
aktivity, zadluzenosti, reinvestic a produktivity.

4.3.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability ndm déavaji informaci o tom, jak spolecnost zhodnocuje vlozené
prostredky. U téchto ukazateld vétsSinou plati, ze ¢im vyssi hodnota, tim je na tom spo-
le¢nost Iépe. Vysledné hodnoty ROE, ROA, ROS, ROCE a ROA*(1-t) ukazuje tabulka 16 a
jejich vyvoj graf 5. Pfi prvni pohledu je poznat, Ze firma tvofi po celé sledované obdobf
zisk, jelikoz jsou viechny hodnoty kladné. Pfi bliZzS§im prozkoumani jednotlivych ukaza-
tell zjistime, Ze vSechny jsou velmi stabilni po celé sledované obdobi. Dale jsou ves-
keré hodnoty nad 10 %, kromé ROA*(1-t) v roce 2014. To vée ndm znadi, Ze podnik pra-
cuje vyborné s vloZzenymi prostredky, at vlastnimi, ¢i cizimi. Nema tedy moc vyznam
rozebirat podrobné veskeré ukazatele, kdyz jsou vSechny hodnoty na takové Urovni a
bez vétsich vykyvd. JelikoZ spole¢nost hodné investuje do svého rozvoje, stoji za to
podivat se blize na ukazatel rentability investovaného kapitdlu ROCE. V roce 2015 se
hodnota ROCE dostala az pres 20 %, dalsi roky vsak hodnota pomalu klesd. Nemusi se
jednat o nic zasadniho, hodnota je stale na 17 %. Kdyby vsak pokles pokracoval, zna-
menalo by to, Zze stdvajici investice nejsou dobfe vyuzity.

Tabulka 16 Ukazatele rentability

2013 2014 2015 2016 2017
ROE 14,99 % 13,94 % 16,74 % 16,14 % 14,01 %
ROA 13,179 % 12,14 % 14,82 % 14,77 % 12,84 %
ROS 13,59 % 12,05 % 15,06 % 16,98 % 15,47 %
ROCE 18,95 % 17,53 % 20,80 % 19,47 % 16,99 %
ROA*(1-t) 10,31 % 9,45 % 11,62 % 11,88 % 10,26 %

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spolecnosti

133



Graf 5 Ukazatele rentability
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle G&etnich zavérek spole¢nosti

4.3.2 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity ndm pomahaji zjistit, jak je podnik schopen dostat svym zavazkim
v urcity ¢as. Spolecnost musi mit dostatek likvidnich aktiv, tedy téch, které jdou v krat-
kém Case proménit na penize. Téchto prostredkl by viak nemélo byt zbytecné& mnoho,
protoZe by se dali vyuzit nékde jinde a |épe. Podnik by jich mél mit alespon dostatek
na pokryti provoznich naklad(. Likviditu spole¢nosti Rodinny pivovar BERNARD a.s. vi-
dime v nasledujici tabulce a grafu.

Bézna likvidita se po celé sledované obdobi pohybuje od 1,4 do 1,6. Doporucena hod-
nota se zde li$i podle autora, Scholleova (2017 str. 179) doporucuje od 1,8 do 2,5, Synek
(2011 str. 354) a Kubé&nka (2015 str. 54) doporucuji 1,5 az 2,5. Podnik se tedy pohybuje
na spodni hrané nebo mirné pod doporuc¢enym rozpétim.

Pohotova likvidita je po celé sledované obdobi v doporuc¢eném rozmezi, které je od 1
do 1,5. Vroce 2015 se vSak podnik velmi blizil kritické hodnoté 1, ale stale byl schopen
splatit kratkodobé zavazky bez prodeje zasob. Maly rozdil mezi béZnou a pohotovou
likviditou znamen3, ze firma nema pfilis zasob.

Okamzita likvidita se drzi pomérné vysoko ve vsech sledovanych letech. Pouze v roce
2015 se podnik vesel do doporuceného intervalu 0,2 az 0,5, jinak se pohyboval nad nim.
To svédd&io tom, Ze podnik je spiSe konzervativni a ma velké mnozstvi penéznich pro-
stredkd.

| 34



Tabulka 17 Ukazatele likvidity

2013 2014 2015 2016 2017
B&2na 1,60 1,44 1,40 1,55 1,51
Pohotova 1,25 111 1,03 1,12 112
Okamzita 0,84 0,59 0,42 0,70 0,71

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Gcetnich zavérek spolecnosti

Graf 6 Ukazatele likvidity
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle G¢etnich zavérek spole¢nosti

4.3.3 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity nam ukazuji, jak vyuziva spolecnost svoje aktiva k dosazeni trzeb.
Budu tedy analyzovat obrat aktiv, zdsob, pohledédvek a kratkodobych zavazkd, jejich
dobu obratu a obratovy cyklus penéz v podniku Rodinny pivovar BERNARD a.s. Vy-
sledné hodnoty jsou uvedeny v tabulce 18 a grafech 6 a 7.

Obrat aktiv je po celou dobu mirné pod hodnotou jedna, to znamen3, Ze se celkova
aktiva neobrati ani jednou za rok. Je to zapfi¢inéno velkym mnozstvim dlouhodobych
aktiv, hlavné dlouhodobého hmotného majetku.

Obrat zasob Fik3a, kolikrat rocné se zasoby pfeméni v hotovy vyrobek az po novy ndkup
zasob. Nejvyssi hodnota byla 9,4 v roce 2014, od té doby vSak pomalu klesd a v roce
2017 byla 7,8.S tim souvisi i doba obratu zadsob, kterd mé opacny prlibéh. Ukazuje ndm
jak dlouho, kolik dni, zGstavaji zdsoby v podniku. Nejméné byla 38 dni v roce 2014 a od
té doby roste na hodnotu 46 dni v roce 2017, da se tedy fici, Ze je celkem stabilni.

Dalsi zkoumanou polozkou aktiv jsou pohledavky. Jejich obrat klesal do roku 2016, ve

kterém prudce stoupl. To znamena, Ze bylo splaceno vétsi mnoZzstvi pohledavek nez
v pfedchozich letech. S tim souvisi primérna doba inkasa pohledavek, ta méa opét
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opacny prdbéh. Vroce 2016 byla tedy doba splatnosti nejnizsi za celé obdobi a méla
hodnotu 45 dni. Tento prlbéh je dany rlistem celkovych pohleddvek béhem prvnich tfi
sledovanych let a ndslednym poklesem. To bylo mimo jiné zplsobené splacenim vét-
siny jinych pohleddvek v roce 2016, které prudce stouply v pfedchazejicim roce.

Obrat kratkodobych zavazk( je v celém sledovaném obdobi témeér neménny a pohy-
buje se okolo hodnoty 3,2. Stejny prlibéh platii pro prdmérnou dobu splatnosti, kde se
hodnota pohybuje od 106 dnido 117 dni.

Obratovy cyklus penéz zobrazuje dobu mezi ndkupem zdsob a pfijmem platby za pro-

SN v

dobi dokonce zaporné. To vyplyvad z dlouhé doby splatnosti krdtkodobych zdvazk({
oproti dobé obratu zdsob a inkasa pohledavek. Kopiruje tedy priibéh téchto ukazateld.

Tabulka 18 Ukazatele aktivity

2013 2014 2015 2016 2017
Obrat aktiv 0,8 0,8 0,8 0,7 0,7
Obrat zasob 9,2 9,4 8,7 8,0 7.8
Obrat pohledavek 7.6 6,2 53 8,0 7.5
Obrat kratkodobych zavazkt 3,2 3,2 3,2 3,4 3,1
Doba obratu zasob 39 38 41 45 46
Primérna doba inkasa pohledavek 47 58 68 45 48
Primérna doba splatnosti 114 113 112 106 117
OCP -27 -16 -3 -16 -23

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spolecnosti
Graf 7 Ukazatele aktivity
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Graf 8 Ukazatele aktivity
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spolecnosti

4.3.4 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti nam davaji informaci o tom, jaky je pomér vlastniho a ciziho
kapitalu ve spolecnosti. Zadluzenost sledovaného podniku se od 2013 do roku 2017
témér neméni, pohybuje se mezi 23 % a 27 %. Zaroven hodnota dlouhodobé zadluze-
nosti je minimalni a jeji maximum za sledované obdobi je 3 %. Celkova zadluzenost
nenf tedy pfili§ vysokd. Urokové kryti vtomto pfipadé nefe$ime, podnik nemé& Zz4adny
zpoplatnény cizi kapital, naplati tedy ani ndkladové Uroky.

Tabulka 19 Ukazatele zadluZenosti

2013 2014 2015 2016 2017
ZadluZenost 26 % 26 % 27 % 23 % 24 %
Dlouhodoba zadluZzenost 2% 2% 3% 3% 2%
Urokové kryti

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spolecnosti

Graf 9 Ukazatele zadluZenosti
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4.3.5 Ukazatele reinvestic

Ukazatele reinvestic ukazuji, kolik z celkového zisku zlstava ve firmé a kolik je vypla-
ceno vlastnikdm nebo akcionarlim. Vyplatni pomér je procentudinim vyjddfenim vy-
placeného zisku a aktiva¢ni pomér je naopak, kolik procent zisku zClstalo v podniku. Na
prvni pohled je vidét, Ze podnik hodné investuje a vétsina zisku zdstava v podniku.
V roce 2014 nebyla vyplacena ani ¢ast zisku a ve spolecnosti zlstalo 100 %. V roce 2016
vSak zUstalo ve spole¢nosti jen 60,2 % zisku, coZ je nejméné z celého obdobi.

Potencidl rstu g je dalSim z ukazatell reinvestic a snazi se odhadnout potencial bu-
douciho rlstu. Od roku 2013 do roku 2015 tento ukazatel roste, pak vSak nastava vy-
razny pokles. Stalo se tak z ddvodu vyrazné nizsiho aktivaéniho pomeéru.

Tabulka 20 Ukazatele reinvestic

2013 2014 2015 2016
Vyplatni pomér 16,34 % 000% | 10,76 % | 39,80 %
Aktivaéni (reinvesti€éni) pomér 83,66% | 100,00 % | 89,24 % | 60,20 %
Potencidl riistu g 1254% | 1394% | 1494% | 9,72 %

Zdroj: Vlastni zpracovani dle G¢etnich zavérek spole¢nosti

4.3.6 Ukazatele produktivity

Ukazatele produktivity se zabyvaji tim, jak je podnik vykonny s ohledem na pocet za-
méstnancl. Osobni ndklady k pfidané hodnoté ndm ukazuji, kolik z toho, co bylo vy-
tvofeno v provozni oblasti, se déd do osobnich ndkladd na zaméstnance. V piipadé Ro-
dinného pivovaru BERNARD a.s. se tato hodnota pohybuje mezi 34 % a 39 % a minima
je dosazeno v roce 2015. Pfidand hodnota k osobnim nakladdm dava informaci, jak vel-
kou ptfidanou hodnotu priimérné tvo¥ jeden zamé&stnanec. Cim vy&&f tato hodnota je,
tim samozrejmé 1épe, dllezité je, aby byla vyssi nez 1, jinak by byly osobni naklady
vyS$si nez vytvorena prfidana hodnota. U sledované spolenosti se hodnota pohybuje
mezi 2,6 a 2,9. Je tedy kladen dUraz na stabilitu hospodareni i pres rlst firmy.

Tabulka 21 Ukazatele produktivity

2013 2014 2015 2016 2017
Osobni naklady/ PH 37 % 39 % 34 % 37 % 39 %
PH/Osobni naklady 2,7 2,6 2,9 2,7 2,6

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spolecnosti

4.4 Ukazatele pracovniho kapitalu

Pro pokryti béZzné ¢innosti podniku je vyuzivdm tzv. pracovni kapital (WC), ten se sklada
zobéznych aktiv. Po odecteni kratkodobych zavazk(l od pracovniho kapitédlu
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dostaneme ¢&isty pracovni kapital (NWC). Prehled jednotlivych slozek ¢istého pracov-
niho kapitdlu a jejich vyvoj nalezneme v grafu 10. Pracovni kapital spolecnosti Rodinny
pivovar BERNARD a.s. je tvofen prevazné finanénim majetkem, jedinou vyjimkou je rok
2015, kdy je vice kratkodobych pohledavek.

Graf 10 SloZeni NWC (v tis. K&)
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle G¢etnich zavérek spole¢nosti

Dal$im druhem pracovniho kapitédlu je nefinanéni pracovni kapital (NCWC), ten se vy-
pocitd seltenim zdsob s pohleddvkami a odectenim kratkodobych zavazkd. Dalsim
ukazatelem je potfeba NWC, ten ndm napomaha urcit optimalni vysi pracovniho kapi-
télu. Ziskdme ho tak, Ze denni vydaje vyndsobime obratovym cyklem penéz (OCP).
Hodnoty NWC, NCWC a potfeby NWC u sledované spolecnosti zobrazuje tabulka 22,
porovnani NWC a potrfeby NWC nalezneme v grafu 11. Vidime vysoké hodnoty NWC,
které od roku 2014 rostou. Naopak NCWC i potfeba NWC se po celé sledované obdobi
pohybuje v zdpornych Cislech, do roku 2015 tyto dva ukazatele rostou a poté klesaji.
Takovéto hodnoty jsou zpUlsobeny velmi vysokym finanénim majetkem a vysokymi
kratkodobymi zdvazky, jak ukazuje potfeba NWC, tak takové mnoZstvi finanéniho ma-
jetku je zbyte&né vysoké. Financni prostfedky by se daly vyuzit jinde a Iépe, spolec¢nost
je vtomto ohledu velmi konzervativni a podstupuje malé riziko, pfichazi tim vsak o
¢ast zisku.

Tabulka 22 Ukazatele pracovniho kapitdlu (v tis. K&)

2013 2014 2015 2016 2017
NwC 84 956 75 285 78 553 103 637 111671
NCwWC -34 241 -24 088 -5 055 -28414 -43 675
potfeba NWC -25 203 -18 451 -3 655 -20593 -30911

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spolecnosti
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Graf 11 Ukazatele pracovniho kapitdlu (v tis. K&)
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spolecnosti

4.5 Bankrotni modely

V dalsi ¢asti prace budou aplikovany bankrotni modely na spole¢nost Rodinny pivovar
BERNARD a.s. Konkrétné pljde o Altmanovo Z-skére a index INO5. Bankrotni modely
nam pomahaji rozpoznat hrozici bankrot podniku v budoucnosti.

4.5.1 Altmanovo Z-skoére

Altmanovo Z-skdre je Casto pouzivanym bankrotnim modelem. U podniku Rodinny pi-
vovar BERNARD a.s. vySlo ve vSech sledovany letech v tzv. Sedé zdné, to znameng, Ze
nelze jednoznacné urcit, jak na tom spole¢nost finan¢né je. Hodnota se vSak nachazi
spise u horni hranice intervalu, ktery sedou zénu omezuje, takZze bankrot pravdépo-
dobné nehrozi. Na vysledné Altmanovo Z-skére plsobi vysoka rentabilita a nizkd za-
dluzenost, naopak tolik neplsobi nizké hodnoty obratu aktiva NWC/A.

Tabulka 23 Altmanovo Z-skore

2013 2014 2015 2016 2017 vaha
NWC/A 0,14 0,11 0,10 0,11 0,11 0,717
zadrz. Zisky/A 0,08 0,14 0,20 0,27 0,31 0,847
ROA 013 0,12 0,15 0,15 013 3,107
VK/Cizi kapital 2,69 2,60 2,61 3,16 3,05 042
Obrat aktiv 0,76 0,78 0,77 0,70 0,66 0,998
Z-skére 2,47 2,45 2,56 2,79 2,68

Zdroj: Vlastni zpracovani dle G¢etnich zavérek spole¢nosti
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4.5.2 Index INO5

Druhy bankrotnim modelem pouzitym v mé praci je index INO5, ktery je uréen pfimo
pro spolec¢nosti plsobici na ¢eském trhu. Jak je vidét z tabulky 24, tak se Rodinny pi-
vovar BERNARD a.s. nachazi po celé sledované obdobiv padsmu prosperity, které zacina
hodnotou 1,6. Zaroven index ani nijak vyrazné nekolisad. Znamena to tedy, Ze finan&ni
stav podniku je uspokojivy. U indexu INO5 je to podobné jako u Altmanova Z-skdre,
plsobi zde hlavné vysoka rentabilita a nizkd zadluZzenost.

Tabulka 24 Index INO5

2013 2014 2015 2016 2017 vaha
Aktiva/ cizi zdroje 3,91 3,83 3,76 4,29 416 0,13
Urokové kryti 9,00 9,00 9,00 9,00 9,00 0,04
ROA 0,13 0,12 0,15 0,15 013 3,97
Vynosy/aktiva 0,78 0,80 0,79 0,71 0,67 0,21
BéZn4 likvidita 1,60 1,44 1,40 1,55 1,51 0,09
INO5 1,70 1,064 1,73 1,79 1,69

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spolecnosti
4.6 Financni paka

Dalsim ukazatelem, ktery jsem chtél aplikovat na spole¢nost Rodinny pivovar BER-
NARD a.s., je financ¢ni paka. Jak je vsak zfetelné z predeslych &asti analyzy, tak podnik
nepouziva zadny cizi zpoplatnény kapitdl. To znamen3, ze financni pdku v tomto kon-
krétnim pfipadé nema smysl pocitat a vyhodnocovat. Firma nevyuzivd moznosti zvysit
vynosnost vliastniho kapitdlu pouzitim cizich zdroj0.

4.7 Ekonomicka pFidana hodnota (EVA)

Ekonomicka pfidand hodnota, zkracené EVA (Economic Value Added), je ukazatelem
predstavujici vykonnost podniku. Kladny vysledek hospodateni podniku jesté nemusi
znamenat, ze ukazatel EVA bude také kladny. Jak vidime z tabulky 25, tak v hodnoté
EVA jsou béhem sledovaného obdobi znacné vykyvy. V roce 2014 byla jako v jediném
roce EVA v zdpornych &islech, je to dané rychlejsim rlstem investovaného zpoplatné-
ného kapitdlu (C) oproti provoznimu zisku (NOPAT), zaroven prdmérné naklady na ka-
pitdl (WACC) jsou nejvyssiz celého obdobi. Ostatni sledované roky je EVA kladnd, WACC
se pfiliSs neméni a investovany zpoplatnény kapitdl roste. V letech 2015 a 2016 je rdst
EVA dén rychlejsim rlistem provozniho zisku oproti investovanému zpoplatnénému
kapitalu. Pokles EVA v poslednim sledovaném roku je z dlvodu poklesu provozniho
zisku, ktery jinak po celé obdobi roste. Takovy prlbéh je nejspise dany pomalejsi
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ndvratnosti investic, které jsou vysoké, jelikoz po propadu EVA do zdpornych c&isel na-
sledné vyrazné roste a investice se nakonec vyplaceji.

Tabulka 25 EVA

2013 2014 2015 2016 2017
NOPAT (v tis. K<) ©1 199 65 219 95 109 109 056 103 966
WACC (v tis. K¢&) 0,123 0,146 0,122 0,105 0117
C (v tis. K&) 408 274 467 763 568 017 675 781 742 145
EVA 10 995 -3289 26 071 38 140 17 146

Zdroj: Vlastni zpracovani dle Ucetnich zavérek spolecnosti
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Zaver

Hlavnim cilem této bakalarské prace bylo provedeni finanénianalyzy a nezavislé zhod-
noceni financniho stavu spole¢nosti Rodinny pivovar BERNARD a.s. K tomu byly vyuzity
vybrané nastroje a metody financ¢ni analyzy. Postupné jsem aplikoval horizontdIni a
vertikalni analyzu rozvahy a vykazu zisku a ztraty, bilancni pravidla, ukazatele pracov-
niho kapitalu, pomérové ukazatele, bankrotni modely a ukazatel ekonomické pridané
hodnoty.

Nejdfive jsem se sezndmil s vyvojem podniku Rodinny pivovar BERNARD a.s. a zjistil
veskeré potfebné informace. Hlavni ¢innosti spolecnosti je vyroba piva. Historie pod-
niku se pise od roku 1991, kdy byl plGvodni Humpolecky pivovar privatizovan. Zlom ve
vyvoji nastal v roce 2000, kdy se z pivovaru stala akciova spole&nost a nadsledujici rok
vstoupil do podniku zahrani¢ni investor, Belgicky pivovar Duvel Moortgat. Ten ziskal
50% podil, zbytek vliastni na pdl Stanislav Bernard a Josef Vavra.

Spolelnost se snazi stadle investovat do svého rozvoje, to doklada rostouci dlouhodoby
hmotny majetek a také zadrzovani zisku ve vysledku hospodafeni minulych let. Zaro-
ven je podnik velmi konzervativnive svém financovani, jelikoz ma vysoké financni pro-
stfedky a nevyuziva zadny zpoplatnény cizi kapital. Zaroven spolec¢nost nema v pod-
staté zadné dlouhodobé pohledavky. Kdyz se podivdme na vysledek hospodareni, tak
vidime, Ze spolenost tvofi zisk v celém sledovaném obdobi.

Konzervativni zpldsob financovani ndm dokladaji i bilancni pravidla. Zlaté bilancni pra-
vidlo i pravidlo vyrovnanirizika je vyrazné splnéno po celé sledované obdobi. Pari pra-
vidlo spInéno neni, spolec¢nost vyuziva vice vlastniho kapitalu, nez je schopna ulozit do
dlouhodobych aktiv, neni tu tedy prostor pro vyuziti dlouhodobého ciziho kapitalu.
Spolecnost nesplfiuje ani rGstové pravidlo, jelikoZ jejich investice rostou rychleji nez
trzby.

Daldi skupinou ukazatel(, které jsem na spole¢nost aplikoval, jsou pomérové ukaza-
tele. Ukazatele rentability jsou v celém obdobi relativné vysoké a stabilni. Jelikoz pod-
nik hodné investuje, mél by pozorné sledovat ukazatel ROCE, ktery v poslednich dvou
letech klesd. Maly rozdil mezi béZnou a pohotovou likviditou znaci, Ze firma nema pfilis
mnoho zasob. Vysoka okamZzita likvidita doklada, Ze spolecnost ma hodné financnich
prostfedkd. Ukazatele aktivity dokladaji vysoky podil dlouhodobého hmotné majetku
z celkovych aktiv a znaci dobrou praci spolecnosti se zasobami a kratkodobymi za-
vazky. Hodnota zadluZzenosti podniku je velmi nizkd a dlouhodoba zadluzenost je
témér nulova, podnik neplati Zddné nakladové Uroky. Z ukazatell reinvestic vidime, Ze
ve spole¢nosti je zadrzovana vétsina zisku k dalsim investicim. VSechny ukazatele pro-
duktivity jsou na relativné vysoké Urovni a konstantni, doklada to stabilitu firmy i bé-
hem jejiho rdstu.
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Ukazatele pracovniho kapitdlu jen potvrzuji vySe zminéné. Spolecnost ma velmi vy-
soky finan¢ni majetek a vysoké kratkodobé zavazky, jak ukazuje potfeba NWC, tak ta-
kové mnozstvi finan¢niho majetku je zbyteéné vysoké. Spolecnost timto konzervativ-
nim chovanim pfichazi o ¢ast zisku.

Z bankrotnich modeld je vidét, Ze firmé by bankrot v budoucnu hrozit nemél. Altma-
novo Z-skére vyslo sice v tzv. Sedé zdné, ale u horni hranice. Toto tvrzeni potvrdil index
INO5, ktery vySel béhem celého sledovaného obdobiv pasmu prosperity. DOvod téchto
uspokojivych hodnot je prfevdzné nizkad zadluzenost a vysoka rentabilita.

Vzhledem ktomu, Ze spole¢nost nevyuziva zadny cizi zpoplatnény kapital, tak nema
cenu vyhodnocovat ukazatel financni paky. Poslednim aplikovanym ukazatelem je
ekonomicka pfidana hodnota (EVA). EVA je po celé obdobikladna az na rok 2014. Tento
rok byl specificky nejvyssim WACC a zaroven pomalym rlstem NOPAT oproti C. To mUze
byt ddno pouze pomalejsi navratnosti investic, jelikoZz EVA béhem dalsich dvou let
prudce stoupa a investice se tedy vraci pozdéji.

Pokud vezmu vsechny vysledky z probéhlé finanéni analyzy, mohu dojit jen k jednomu
zaveéru. Spolecnost Rodinny pivovar BERNARD a.s. je na tom, co se tykd financniho
zdravi, velmi dobre. Ve financnim rozhodovani podniku vidim jen par drobnych nedo-
statkd. Prvnim z nich jsou nékdy az pfilis vysoké investice oproti tomu, jak rostou trzby.
Mélo by se tedy pozorné hlidat, zda se investice vraceji podle predpokladd a pfipadné
je snizit. Druhym je az pfilis velky konzervatismus firmy, diky némuZ pfichazi o ¢ast
zisku. Méla by se snazit vytvofit néjaky prostor pro financovani cizim zpoplatnénym
kapitalem a vyuzit efektu financni paky. AZ na tyto dva mirné nedostatky z financni
analyzy vyplyva, Zze spolenost je financné zdrava, prosperuje a nejevi zadné znamky
toho, Ze by to v blizké budoucnosti mélo byt jinak.
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Seznam priloh

1. Rozvaha spolecnosti Rodinny pivovar BERNARD a.s.

2013 2014 2015 2016 2017
AKTIVA CELKEM 593723 | 690250 | 818459 | 918170 | 1013591
Pohleddvky za upsany zakladni kapitdl 0 0 0 0 0
Dlouhodoby majetek 336492 | 418382 | 518012 | 603818 | 662 197
Dlouhodoby nehmotny majetek 1608 1549 1974 1878 1581
Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 0 0 0 0 0
Ocenitelnd prava 1608 1549 1974 1878 1581
B.I.2.1. Software 887 1016 1630 1722 1495
B.I.2.2.0statni ocenitelna prava 721 533 344 156 86
Goodwill 0] 0 0 0 0
Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby ne-
hmotny majetek a nedokonceny dlouho- 0 0 0 0 0
doby nehmotny majetek
Egﬁ;;’g;lxtar}z::’;élohy na dlouhodoby 0 0 0 0 0
E%IéJB_.eZtéll\I(edokonéeny dlouhodoby nehmotny 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 294 355 | 372035 | 466095 | 543 053 595 928
Pozemky a stavby 64162 92 888 112064 | 168576 178 802
B.II.1.71. Pozemky 5287 5278 5278 44131 50590
B.1I.1.2. Stavby 58875 87610 106 786 | 124 445 128212
Cg‘zft”é movité véci a soubory movitych 138616 | 245712 | 326817 | 353929 | 383798
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 17720 8 860 0 0 0
Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0
B.Il.4.1. Péstitelské celky trvalych porostl 0 0 0 0 0
B.11.4.2. Dospéla zvitata a jejich skupiny 0 0 0 0 0
B.11.4.3. Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0
Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby hmotny
majetek a nedokonceny dlouhodoby 73857 24 575 27 214 20548 33328
hmotny majetek
E.rlwlw.g;c:n.yprcr)wsa:%ttgllité zélohy na dlouhodoby 2275 | 18163 | 11007 | 8168 4350
Eﬁ!ﬁ%g&?jeddwnéeny dlouhodoby hmotny 71582 6412 16 207 12380 28978
Dlouhodoby finan&ni majetek 40529 44798 49 943 58 887 64 688
Podily - ovlddana nebo ovl&dajici osoba 40524 44793 49938 58 882 64683
éiggi’éka a Uvéry - ovlddana nebo ovladajici 0 0 0 0 0
Podily - podstatny vliv 0 0 0 0 0
ZapUljcka a Gvéry - podstatny vliv 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 5 5 5 5 5
Z&pUjcky a Gvéry - ostatni 0 0 0 0 0
Ostatni dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
B.IIl.7.1. Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
ﬁ;!.géi.iPrgzzﬁé/ttgtté zélohy na dlouhodoby 0 0 0 0 0
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Obézna aktiva 227 233 | 244745 | 275439 | 292524 | 330713
Z3asoby 48 849 57 476 72 457 80 643 86 200
Materidl 34684 37978 49063 53522 57425
Nedokoncena vyroba a polotovary 9489 14277 15441 18 303 19615
Vyrobky a zbozi 4676 5221 7 953 8818 9160
C.1.3.1. Vyrobky 3789 4324 6749 7126 7113
C.1.3.2. Zbozi 887 897 1204 1692 2047
Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 0 0 0 0 0
Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0 0 0 0
Pohledavky 59 187 87 896 119374 79 830 89 167
Dlouhodobé pohledavky 125 0 0 659 2 007
C.I.1.1. Pohledévky z obchodnich vztah( 0 0 0 0 0
jCl/.clll.;ézc.)kljshledévky - ovlddand nebo ovlada- 0 0 0 0 0
C.I1.1.3. Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
C.I1.1.4. Odlozend dafiovd pohledavka 0 0 0 0 0
C.I.1.5. Pohledavky - ostatni 125 0 0 659 2 007
C:11.1.5.1. Pohledavky za spolecniky 0 0 0 0 0
C.I1.1.5.2. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 0 0 0 0 0
C.I1.1.5.3. Dohadné ucty aktivn{ 0 0 0 0 0
C.11.1.5.4. Jiné pohledavky 125 0 0 659 2007
Kratkodobé pohledavky 59 062 87 896 119374 79171 87 160
C.I1.2.1. Pohledavky z obchodnich vztah( 47428 72176 76 289 75722 83065
er.clll.éézc;kljshledévky - ovlddand nebo ovlada- 7850 7850 7850 0 0
C.I1.2.3. Pohledavky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
C.I1.2.4. Pohledavky - ostatnf 3784 7870 35235 3449 4095
C.11.2.4.1. Pohled&vky za spolecniky 0 0 0 0 0
KC).(I)Ij.i2é.t4é.i.llSocia’|n|’zabezpeéenl’a zdravotni 0 0 0 0 0
C.11.2.4.3. Stat - danové pohledavky 9 3861 134 133 245
C.I1.2.4.4. Kratkodobé poskytnuté zalohy 474 1028 888 1686 1022
C.11.2.4.5. Dohadné ucty aktivn{ 229 134 173 13 77
C.11.2.4.6. Jiné pohledavky 3072 2847 34 040 1617 2751
Kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
Podily - ovlddana nebo ovlddajici osoba 0 0 0 0 0
Ostatni kratkodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0
Penézni prostredky 119197 99 373 83 608 132 051 155 346
Penézni prostfedky v pokladné 783 1243 1283 1604 1802
Penézni prostfedky na Uctech 118414 98 130 82 325 130 447 153544
Casové rozlisenf 29998 27123 25008 21828 20681
Néklady pristich obdobi 29998 27123 25008 21828 20681
Komplexni ndklady pristich obdobf 0 0 0 0 0
Prijmy pfistich obdobf 0 0 0 0 0
PASIVA CELKEM 593723 | 690250 | 818459 | 918170 | 1013591
Vlastni kapital 408 274 | 467763 | 568017 | 675 781 742 145
Zakladni kapital 260000 | 260000 | 260000 | 260000 | 260 000
Zakladni kapital 260000 | 260000 | 260000 | 260000 260000
Vlastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 0 0 0 0 0
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Zmény zékladniho kapitdlu 0 0 0 0 0
AZio 39422 43 691 48 836 57 780 63 581
Azio 0 0 0 0 0
Kapitalové fondy 39422 43 691 48 836 57 780 63 581
A.ll.2.1.0statni kapitédlové fondy 0 0 0 0 0
ﬁe"t'é'é Sécveaﬁz%ad rozdily z precenéni ma- 39422 | 43691 | 48836 | 57780 | 63581
A.ll.2.3. Ocenovaci rozdily z pfecenéni pfi

pfeméndach obchodnich korporaci 0 0 0 0 0
rAa.ICI:.|,2.4. Rozdily z pfemén obchodnich korpo- 0 0 0 0 0
?Qgigi?ﬁﬁ%éé?ném pfi preméndach ob- 0 0 0 0 0
Fondy ze zisku 11817 14877 18138 22 894 28 346
Ostatni rezervni fondy 11817 14877 18138 22 894 28346
Statutérnia ostatni fondy 0 0 0 0 0
Vysledek hospodateni minulych let 35836 83976 145934 | 226051 286 252
Nerozdéleny zisk minulych let 59399 107 539 | 169497 | 249650 309851
Neuhrazena ztrata minulych let -23563 -23 563 -23 563 -23 599 -23599
Jiny vysledek hospodareni minulych let 0 0 0 0 0
Zﬁgg?w?mdare”" Sl LS 61199 | 65219 | 95109 | 109056 | 103966
Sizlzi}odnuto o zalohové vyplaté podilu na 0 0 0 0 0
Cizi zdroje 151 670 180144 | 217840 | 213911 243 636
Rezervy 4372 418 5939 4281 961
Rezerva na dlchody a podobné zavazky 0 0 0 0 0
Rezerva na dan z pfijmd 2895 0 5619 3965 961
Rezervy podle zvldstnich pravnich predpisl 0 0 0 0 0
Ostatni rezervy 1477 418 320 316 0
Zavazky 147 298 179726 | 211901 209 630 242 675
Dlouhodobé zavazky 5021 10 266 15015 20 743 23633
Vydané dluhopisy 0] 0 0 0 0
C.I.1.1. Vymeénitelné dluhopisy 0 0 0 0
C.1.1.2. Ostatni dluhopisy 0 0 0 0 0
Zavazky k Gvérovym institucim 0 0 0 0 0
Dlouhodobé pfijaté zalohy 0 0 0 0 0
Zavazky z obchodnich vztaht 0 0 283 0 0
Dlouhodobé sménky k Uhradé 0 0 0 0 0
Zavazky - ovlddana nebo ovlddajici osoba 0 0 0 0 0
Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
OdlozZeny danovy zdvazek 5021 10 266 14732 19844 23633
Zavazky - ostatnf 0 0 0 899 0
C.1.9.1. Z&vazky ke spolecnikiim 0 0 0 0 0
C.1.9.2. Dohadné ucty pasivni 0 0 0 0 0
C.1.9.3. Jiné zdvazky 0 0 0 899 0
Kratkodobé zavazky 142277 | 169460 | 196886 | 188887 219042
Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0
C.IL1.1. Vyménitelné dluhopisy 0 0 0 0 0
C.I1.1.2. Ostatni dluhopisy 0 0 0 0 0
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Zavazky k Uvérovym institucim 0 0 0 0 0

Kratkodobé pfijaté zalohy 71146 95067 115522 | 113172 132627
Z&vazky z obchodnich vztah( 36933 40107 49 893 43186 49005
Kratkodobé sménky k dhradé 0 0 0 0 0
Zavazky - ovlddana nebo ovlddajici osoba 0 0 0 0 0
Zavazky - podstatny vliv 0 0 0 0 0
Zavazky ostatni 34198 34 286 31471 32529 37 410
C.1.8.1. Zavazky ke spolecnikldm 0 0 0 0 0
C.11.8.2. Kratkodobé financni vypomoci 0 0 0 0 0
C.11.8.3. Zavazky k zaméstnancim 3780 4 855 5388 5802 6146
;}Illr.g\./té?r\w/gzpkgjizéetésr?lloélm'ho zabezpedeni a 2134 2503 5804 3000 3341
C.11.8.5. Stat - danfové zdvazky a dotace 10358 18179 17021 18192 20537
C.1.8.6. Dohadné ucty pasivni 13476 5368 4387 5519 7189
C.11.8.7. Jiné zavazky 4450 3291 1871 16 197
Casové rozligeni 33779 42 343 32602 28 478 27810
Vydaje pfistich obdobi 1088 10 500 1188 1700 1873
Vynosy pfistich obdobf 32691 31843 31414 26778 25937

Zdroj: Vlastni zpracovani podle Gcetnich zavérek spolec¢nosti Rodinny pivovar BER-
NARD a.s.

2. Vykaz zisku a ztraty spolecnosti Rodinny pivovar BERNARD a.s.

2013 2014 2015 2016 2017

Trzby z prodeje vyrobkd a sluzeb 446645 | 534 879 | 626 494 | 636 033 | 665852
Trzby za prodej zboZ{ 3593 6202 4948 6309 6235
Vykonova spotfeba 234322 | 303216 | 321872 | 325834 | 336711
Naklady vynalozené na prodané zbozf{ 3293 5140 4168 4 896 4974
Spotfeba materidlu a energie 143850 | 183097 | 200714 | 199977 | 204665
Sluzby 87179 | 114979 116990 | 120961 | 127072
Zména stavu zdsob vlastni ¢innosti -1196 -5 327 -3590 | -3198 -1288
Aktivace 0 0 0 0 0
Osobni ndklady 80563 | 94487 | 107469 | 119559 | 131173
Mzdové néaklady 58335 | 68716 | 78076 | 86969 | 94930

Ndklady na sociadlni zabezpeceni, zdravotni pojis-
ténf a ostatni naklady
2. 1. Naklady na socidlni zabezpeleni a zdravotni

22228 | 25771 29393 | 32590 | 36243

18938 | 22026 | 25058 | 27593 | 30537

pojisténi
2.2. Ostatni ndklady 3290 3745 4 335 4997 5706
Upravy hodnot v provozn{ oblasti 49568 | 49716 | 60724 | 52030 73592

Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a
hmotného majetku

1.1. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a
hmotného majetku - trvalé

1.2. Upravy hodnot dlouhodobého nehmotného a

49568 | 49716 | 60724 | 64102 | 74080

49568 | 49716 | 60724 | 64102 74080

hmotného majetku - doc¢asné 0 0 0 0 0
Upravy hodnot zasob 0 0 0 40 0
Upravy hodnot pohledévek 0 0 0 -12112 -488
Ostatni provozni vynosy 6478 7158 7514 10659 7 361
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 663 1301 659 1525 676
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Trzby z prodeje materidlu 585 723 815 786 815
Jiné provozni vynosy 5230 5134 6 040 8348 5870
Ostatni provozni naklady 17705 | 22079 | 30765 | 23341 9068
ii?ftkovécenapnodanéhO(ﬂouhodobéhorﬂa— 607 555 172 763 260
ZUstatkova cena prodaného materidlu 105 206 630 662 944
Dané a poplatky 1441 2 309 2 255 2168 2611
E(:fzéttefrcvg‘;/b%rgg?znf oblasti a komplexni naklady 11869 | -1930 877 4 316
Jiné provozni naklady 27421 20939 | 26831 19752 5569
Provozni vysledek hospodarent 75754 | 84068 | 121716 | 135435 | 130192
X%;osyz(ﬂouhodobéhoﬂnanénmornmétku—po- 0 0 0 0 0
Vynosy z podild - ovlddana nebo ovlddajici osoba 0 0 0 0 0
Ostatni vynosy z podilC 0 0 0 0 0
Ndklady vynalozené na prodané podily 0 0 0 0 0
xiiasyzoswtnmo(ﬂouhodobéhoﬂnanénmorna— 0 0 0 1616 0
xiizsyzostaUnhocﬂouhodobehoﬂnancnmorna 0 0 0 0 0
gaﬁizgggjjyzosmtnmo(ﬂouhodobehoﬂnanc 0 0 0 1616 0
E:Igléanc;ryns%t;(;ijé%s ostatnim dlouhodobym fi 0 0 0 0 0
Vynosové Uroky a podobné vynosy 1168 229 272 269 73
XigiigxigggséapodobnévYnosy—ovmdanénebo 0 0 0 0 0
Ostatni vynosové Uroky a podobné vynosy 1168 229 272 269 73
Upravy hodnot a rezervy ve finanénf oblasti 0 0 0 0 0
Ndkladové Uroky a podobné naklady 0 0 0 0 0
Ndkladové Uroky a podobné naklady - ovlddana

nebo ovlddajici osoba 0 0 0 0 0
Ostatni ndkladové Uroky a podobné naklady 0 0 0 0 0
Ostatni finan<nf vynosy 6113 3123 3729 934 3134
Ostatni financni naklady 4703 3629 4419 2648 3259
Financéni vysledek hospodarenf 2578 -277 -418 171 -52
Vysledek hospodareni pred zdanénim 78332 | 83791 | 121298 | 135606 | 130 140
Dan z prijmG za béZznou ¢innost 17133 | 18572 | 26189 | 26550 | 26174
Dan z prijmG splatna 18065 13327 21723 | 21438 22385
Dan z prijmG odlozena -932 5245 4 466 5112 3789
Vysledek hospodareni po zdanéni 61199 | 65219 | 95109 | 109 056 | 103 966
E?xod podilu na vysledku hospodareni spolecni- 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni za Ucetni obdobi 61199 | 65219 | 95109 | 109 056 | 103 966
Cisty obrat za G¢etni obdobi 463997 | 551 591 | 642957 | 655 820 | 682 655

Zdroj: Vlastni zpracovani podle UGcetnich zavérek spolec¢nosti Rodinny pivovar BER-

NARD a.s.
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Evidence vyplujcek

Prohlasent:
Davam svoleni k pUjcovani této bakalarské prace. UzZivatel potvrzuje svym podpisem,
Ze bude tuto praci radné citovat v seznamu pouzité literatury.

Jméno a pfijmeni: David Zahradka
V Praze dne: 30.04. 2019 Podpis:

Jméno Oddéleni/ Pracovisté |Datum Podpis
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