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Abstrakt

Bakalafsk4 prace analyzuje financni situaci akciové spolecnosti Pivovar Jihlava, a. s.,
v letech 2011 — 2015, s pouZitim zvolenych metod a ukazatelt financni analyzy a na
jejich zékladech definuje a formuluje vhodné navrhy na zlepSeni stavajici hospodaiské

situace vybrané spolecnosti.

Abstract

This bachelor‘s thesis assess the financial situation of the company Pivovar Jihlava, a. s.
in 2011 — 2015 with using suitable methods of the financial analysis and it also suggests

convenient proposals for strengthen financial situation of the company.
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UvVOoD

V soucasnosti by se Zadny podnik nemél obejit bez kvalitni analyzy finan¢ni situace
a bez kompetentnich osob, které tuto analyzu provedou a zhodnoti jeji vysledky tak,
aby manaZefi podniku dokézali realizovat zmény vedouci ke zlepSeni financni situace

daného podniku.

Pro zpracovani bakalafské prace jsem si tedy vybrala téma zabyvajici se finan¢ni
analyzou, protoZe je to jedna z nejdileZitéjSich Cinnosti podniku, co se fizeni tyce.
Hodnoty ziskané z analyzy vyuZiva spousta oblasti ¢innosti podniku. Moje prace bude
pojednavat o finan¢ni analyze, nejprve co se teorie tycCe, aby Ctenaf porozumél druhé
casti prace, ve které predstavim analyzu akciové spoleCnosti Pivovar Jihlava. Jak jiz
nazev napovidd, spolecnost se zabyva pivovarnictvim v Jihlavé. V dneSni dob¢, kdy je
konkurence v kvasném primyslu, neboli ve vyrobé piva, velmi vysoka, neni jednoduché
se prosadit, jak tomu bylo v dfivéjSich letech. Piibyva spousta minipivovart, které jsou
v poslednich letech stile vice ,trendy“. Proto po provedeni analyzy stanovim moZné

navrhy, kterych by pivovar pro dalsi 1éta svého plisobeni mohl vyuZit a zlepsit tak svou

finan¢ni situaci, ale i své postaveni na jiZ preplnéném trhu s pivem.

Jihlavsky pivovar je soucasti skupiny Pivovary Lobkowicz Group, a. s. Skupina se
skldda ze sedmi regiondlnich pivovarii, témi jsou pivovary: Protivin, Uhersky Brod,
Rychta¥, Klaster, Vysoky Chlumec a Cerna Hora a pravé mnou vybrany Pivovar
Jihlava. Pivovar Jihlava, a. s. jsem si pro svou bakalafskou praci zvolila z divodu toho,
Ze pochazim z kraje Vysocina a v Jihlavé, ve které se pivovar nachazi, jsem studovala
sttedni Skolu. Pivovar jsem méla moZnost nékolikrat navstivit v rdmci exkurze, ktera
byla jedna z n¢kolika podnétli, pro¢ jsem si tuto spolecnost pro svou bakalaiskou praci

vybrala.

DalSimi podnéty byla tspésnost tohoto podniku. Pivovar Jihlava a. s. ziskal v roce 2009
ocenéni Firma VysoCiny, mimo n¢j uspél i v soutézi Jedenactka roku, kterou vyhral
prave jihlavsky Jezek 11°. Toto ocenéni od SdruZeni pfétel piva ziskal v roce 2011
a v roce 2012 toto prvenstvi dokazal obh4jit. Dale v sout&Zi Pivo Ceské republiky 2015,

v kategorii novinaiské pivo, obsadil JeZek 11° tfeti pricku.
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1 CIL A METODIKA PRACE

1.1 Cile prace

V ramci feSeni bakalarské prace je hlavnim cilem zhodnotit finan¢ni situaci za vSechna
sledovana hospodatska obdobi vybrané spolecnosti. Obdobi, za které budu dany podnik

hodnotit je obdobi 2011 az 2015.

V prvni Casti bakalafské prace se sezndmime s daleZitymi teoretickymi poznatky,
které jsou nezbytné k pochopeni dané problematiky. Nejprve bude definovan obecny
pojem finan¢ni analyza, jaka je jeji dloha, a kdo jsou s ni souvisejici uzivatelé financni
analyzy. PopiSeme si zdroje, které jsou potfeba k tvorbé finan¢ni analyzy a nakonec

metody pouZivané k provedeni finan¢ni analyzy.

Poté prejdeme k praktické Casti prace. V préaci se budu opirat o teoretické znalosti
nabrané v ramci studia a odbornych publikaci. Tyto poznatky budu hloubé&ji popisovat
v této kapitole. Jedna se pfedev§Sim o poznatky v oblasti absolutnich, rozdilovych,
poméerovych ukazateld a analyzy soustav ukazatell. Na zavér navrhnu zmény,

které mohou byt naipomocny pfi budoucim rozvoji spolecnosti.

1.2 Metodika prace

Hodnoceni finan¢ni stranky podniku bude provedeno na zdklad€ financni analyzy.
Vysledné hodnoty pfinesou informace o silnych a slabych strankéach, o jejim finanénim
zdravi a ptfedevsim o celkovém hospodateni spolecnosti. Na jejich zaklad¢ jsme schopni
stanovit navrhy a opatfeni ke zlepSeni nedostatkli a celkové k lepSim vysledkiim
podniku. Podkladem pro zpracovani financni analyzy jsou vefejné dostupné ucetni

vykazy z let 2011 az 2015.
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V préci jsou vyuZity nasledujici empirické a logické metody:
Empirické metody

o Pozorovani: zikladni metoda, kterd predstavuje planové, systematické
sledovani urcité skutecnosti.

o Srovnavani: Srovnavanim se zjiStuje, jak moc shodné, nebo naopak rozdilné
stranky u dvou ¢i vice riznych skutenosti. Bez srovnavani nelze nic hodnotit

(Synek, Mikan, Vavrova, 2011, s. 21 — 25).
Logické metody

o Analyza a Syntéza: Analyzou lze chipat myslenkové rozloZeni zkoumané
skute€nosti na jednotlivé Casti, které se pak dale zkoumaji. Syntéza je opakem
analyzy, jde tedy o myslenkové spojeni jednotlivych casti v celek.

o Abstrakce: Predstavuje mySlenkové oddéleni nepodstatnych vlastnosti jevu, od
téch podstatnych, a diky tomu umoziuje zjistit obecné vlastnosti a vztahy.

o Indukce a dedukce: Indukce je proces vyvozovani zavéru na zakladé mnoha
poznatkt o jednotlivostech. Dedukci chapeme urcity zplisob mysleni, pii kterém

se od obecnéjSich zavérh a tvrzeni prechazi k ttm méné obecnym (Synek,

Mikan, Vavrova, 2011, s. 21 — 25).
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2  TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

V teoretické ¢asti prace se budeme zabyvat vymezenim zdkladnich pojmi financni
analyzy, k lepSimu pochopeni dané problematiky. PopiSeme si, ¢im se finan¢ni analyza
zabyva a kdo vysledky z tohoto nastroje vyuziva. Definujeme si metody k ziskani téchto

vysledkll a nasledné tyto metody aplikuji v druhé ¢asti, tedy na konkrétnim podniku.

2.1 Analyza SWOT

SWOT analyza je jednoduchym nastrojem pro stanoveni strategické situace vzhledem
k vnitfnim i vnéjSim podminkdm v okoli podniku. Podavéa informace jak o silnych,
tak o slabych strankdch podniku, ale i o jejich moZnych piileZitostech a hrozbach

(Kozel, 2006, s. 39).

Cilem kazdé firmy by mélo byt omezeni svych slabych stranek a naopak podpora svych
stranek silnych, vyuZivat ptilezitosti plynoucich z okoli a zaroven predvidat piipadné
hrozby a také se proti nim jistit. Pouze tak podnik dosdahne konkuren¢ni vyhody nad

ostatnimi podniky (Kozel, 2006, s. 39).

Z vnitiniho prostfedi podniku vychazeji silné a slabé stranky. Vyhodnocuje se
predevsim, jak podnik plni stanovené cile, vyuzivd svych zdroji apod. Z vnéjsiho
prostiedi vyplyvaji hrozby a pfilezitosti, které na podnik ptlisobi prostfednictvim

nejrazngjsich faktort (Kozel, 2006, s. 39).

2.2 Porterova analyza

Porterova analyza se zabyva analyzou struktury odvétvi a je uZiteCnym nastrojem
analyzy oborového okoli podniku. Tento model, té€Z nazyvany jako Pétifaktorovy model
konkuren¢niho prostiedi, slouzi ke zmapovéani tzv. konkuren¢ni pozice podniku
v odvétvi. Vychézi z predpokladu, Ze strategickd pozice podniku, plisobici v urcitém
oborovém odvétvi je predevSim urCovéana plisobenim péti faktorti (Hanzelkova, 20009, s.

109).

13



Jedna se o:

o vyjednévaci silu zdkaznikda,

o vyjednévaci silu dodavatelt,

o hrozbu vstupu novych konkurentd,
o hrozbu substitutt,

o konkurenci existujicich firem na daném trhu (Hanzelkova, 2009, s. 109).

2.3 Uloha finanéni analyzy

Financni analyza slouzi k celkovému zhodnoceni finan¢ni situace podniku. Pomoci ni
dokaZe analyzovand firma zhodnotit, zda je dostatecné ziskova, zda efektivné vyuziva
aktiv, zda mé odpovidajici kapitdlovou strukturu, zda efektivné vyuzZivd vSech
dostupnych prostiedkll k dosaZeni zisku a dalsi faktory vypovidajici o financni situaci
podniku. Manazefi podniku se diky vysledkim analyzy dokdZzi rozhodovat,
jak postupovat do budoucna, aby ptipadné zvySili zisk a minimalizovali moZné ztraty.
Analyzovat se mize minulost, soucasnost i ocekdvana budoucnost ekonomické situace

dané firmy (Knapkovéa, Pavelkova, Steker, 2013, s. 17).

2.4 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace tykajici se finan¢ni situace podniku jsou stfedem zidjmu nejen manaZerd,
ale i spousty dalSich subjektii. Zakladnim ¢lenénim uZivateld finan¢ni analyzy je na

interni a externi uzivatele (Kislingerova a kol., 2010, s. 48).

Mezi interni uzivatele se fadi:
O manazerfi,
o odborafi,

o zamestnanci (Kislingerova a kol., 2010, s. 48).

K externim uZivatelim patii:
o Investori,

o banky a jini véfitelé,

14



o stét a jeho organy,
o obchodni partnefi (zdkaznici a dodavatelé),

o manaZeii, konkurence apod. (Kislingerova a kol., 2010, s. 48).
Manazeri

Vyuzivaji vysledky finan¢ni analyzy pro strategické i operativni fizeni podniku. Maji
nejlepsi predpoklady ke zpracovéni finan¢ni analyzy, jelikoZ maji pfistup k veskerym
informacim, které externim uzivatelim nejsou bézné¢ dostupné. Vystupy z finan¢ni
analyzy jsou manazery vyuzivany pro planovani zékladnich cili podniku (Vochozka,

2011, s. 13).
Zaméstnanci

Zaméstnanci firmy maji pfirozeny zdjem na prosperit€, jakoZto i na hospodaiské
a finan¢ni stabilit¢ svého zaméstnavatele. Zejména se zajimaji o jistotu svého
zam¢stnani a o stabilitu v mzdové a socidlni oblasti podniku, ve kterém jsou

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

Investory chidpeme jako subjekty, jakymi jsou napiiklad akcionéfi, spolecnici apod.,
ktefi do podniku vkladaji urcity kapital a vyuZivaji zprdvy o finan¢ni vykonnosti
podniku ptedevs§im k rozhodovéani o potencidlnich investicich. Zaméfuji se predevSim

na miru rizika a vynosy spojené s vloZenym kapitdlem (Vochozka, 2011, s. 13).
Banky a jini véritelé

Tito uzivatelé vyuzivaji informace vychézejici z finan¢ni analyzy, aby si dokézali ud¢lat
pfedstavu o finanénim zdravi existujicitho nebo budouciho dluznika. Na zakladé t€chto
informaci se véfitel rozhoduje, zda uvér poskytne, v jaké vysi a za jakych podminek

(Vochozka, 2011, s. 13).
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Stat a jeho organy

Stat a jeho organy vyuzivaji informace pochézejici z financni analyzy predevS§im pro
kontrolu plnéni danové povinnosti, dale je vyuzivaji k tvorbé riiznych statistickych
prazkumd, sleduji finanéni zdravi podnikti, kterym byly vramci vefejné soutéze

svefeny statni zakazky, apod. (Vochozka, 2011, s. 13).
Obchodni partneri

Dodavatelé se zamétuji predev§im na to, zda dluznik bude schopen hradit své splatné
zavazky vici dodavateli. Zajima je zvlast€¢ solventnost, likvidita a zadluZenost.
Odbératelé maji naopak zdjem na financni situaci dodavatele predev§im z hlediska
z obchodniho vztahu, aby v pfipadé financnich potiZi nebo dokonce bankrotu
dodavatele, nem¢li sami potiZze se svym vlastnim zajiSténim (Ruckova, Roubickova,

2012, 5. 79).

2.5 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Zpracovani finan¢ni analyzy vyZaduje vstupni data. Zikladnim zdrojem jsou ucetni
vykazy podniku, jakymi jsou rozvaha, vykaz zisku a ztraty, piehled o penéznich tocich
(cash-flow), prehled o zménach vlastniho kapitalu a piiloha k ucetni zavérce. Finan¢ni
ucetnictvi se fidi zdkonem ¢. 563/1991 Sb. o ucetnictvi (Knapkova, Pavelkova, Steker,

2013, s. 21).

2.5.1 Rozvaha

Ptedstavuje zakladni ucetni vykaz kazdého podniku. Rozvaha informuje o tom, jaky
majetek podnik vlastni a jakymi zdroji je financovan. Musi byt vzdy sestavena
k ur¢itému datu a je dano, Ze aktiva se vzdy musi rovnat pasivim = bilan¢ni princip

(Knépkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 23).

Aktivem se rozumi majetek fizeny ucetni jednotkou, jehoZ vznik je vysledkem

minulych udélosti. Oc¢ekava se od n¢ho, Ze ucetni jednotce piinese do budoucna
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ekonomicky prospéch. Zpravidla

S€ VvV

rozvaze tadi podle jejich

likvidity.

Pasiva piedstavuji strukturu zdroji, z nichZ majetek podniku vznikl (Strouhal, Zidlicka,

Cardova, 2014, s. 23).

A. Pohledavky za upsany zdkladni kapital
B. Dlouhodoby majetek

B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek

B.II. Dlouhodoby hmotny majetek

B.III. Dlouhodoby finan¢ni majetek

C. Obézna aktiva

C.I. Zasoby

C.II Dlouhodobé pohledavky
C.III. Kratkodobé pohledavky
C.IV. Kratkodoby finan¢ni majetek
D.L Casové rozliSeni

A. Vlastnikapitil

AL Zakladni kapital

ALIL Kapitalové fondy

ALIIL. Rezervni fond a ostatni fondy ze zisku
A.IV. Vysledek hospodareni minulych let
A.V. Vysledek hospodateni bézného obdobi

B. Cizi zdroje

B.I. Rezervy

B.II. Dlouhodobé zavazky
B.III. Kratkodobé zavazky

CL Casové rozliSeni

Obr. 1: Rozvaha (Zdroj: Kndpkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 85)

Podle ¢asového okamZiku miZeme rozvahu rozd¢lit do ti{ skupin:

1.

zahajovaci — sestavuje se pii vzniku UJ, obsahuje aktiva vloZena zakladateli a

k tomu odpovidajici zdroje kryti téchto aktiv,

pocateéni — sestavenou na zacitku ucetniho obdobi, ve které je stanoven

majetek vyuzitelny v nasledujicim obdobi,

konecna — sestavena na konci ucetniho obdobi, kterd vyjadiuje stav majetku po

skonceni hospodarské ¢innosti ve sledovaném obdobi (gteker, Otrusinova, 2013,

s. 23).

V historii rozvahy mél podle ¢lanku (Karelskaya, Zuga, 2012) dutlezitou roli A. P.

Rudovansky. Dokéazal, Ze rozvaha se nema vypracovavat pouze na zaklad¢ zaznamu

knih, ale skrze ucetnictvi a ucetni metody. Navrhl novou teorii rozvahy. Diky nim se

dali pochopit prostfednictvim metod ucetniho registru tfi prostorové typy obchodnich

vztahli a to ekonomickych, privnich a administrativnich. V rozvaze obchodni

spolecnosti to umoznilo zpfistupnéni konkrétni informace pro analyzu solventnosti a

ziskovost. V rozvaze vetejné obchodni spolecnosti zase interpretovala rozpocet.
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2.5.2 Vykaz zisku a ztraty

Vykazuje pisemny piehled o vynosech, ndkladech a vysledku hospodaieni za urcité
obdobi. Podstatou je pohyb vynosi a nakladd, nikoliv pohyb pfijmt a vydajt. Sestavuje

se pravideln¢ v ro¢nich nebo i krat$ich intervalech (Rtackova, 2015, s. 31).

Zakladnim rozdilem mezi rozvahou a vykazem zisku a ztraty je v tom, Ze zatimco
v rozvaze se zachycuji aktiva a pasiva k ur€itému Casovému okamziku, vykaz zisku

a ztraty je vZdy zachycovan k ur¢itému ¢asovému intervalu (Rackové, 2015, s. 33).

Problémem u tohoto vykazu je, Ze vynosové a ndkladové polozky se neopiraji
o skutecné piijmy a vydaje neboli penéZzni toky podniku. Vysledny Ccisty zisk tak
neobsahuje skuteCnou dosazenou hotovost ziskanou hospodafenim za urcité obdobi

(Rackova, 2015, s. 33).

2.5.3 Priehled o penéZnich tocich (cash-flow)

Cash-flow zobrazuje skutecné informace o penéznich tocich za tucetni obdobi. Vykaz
uzivatele informuje jednak o zpusobu, jakym podnik penéZni prostiedky ziskal,
ale i o zpisobu, jak je pouZzil. Hlavnim motivem piehledu o penéZnich tocich jsou
pfirtstky a tbytky penéZnich prostiedki v ndvaznosti na ¢innost, nebo ucel, na které
byly tyto prostfedky vynaloZzeny nebo ze kterych byly ziskany. Vykaz cash-flow
dopliluje vykaz zisku a ztraty o informace ohledné ,redlnosti ziskli, nebo ztrat*
vykazovanych v rozvaze nebo vysledovce, to znamend, zdali témto ziskim odpovida

tvorba penéznich prostredkii (Rynes, 2009, s. 5 — 8).

7z 2N

Ceské tcetni predpisy upravuji sestaveni piehledu o penéZnich tocich v ramci téetni
zaveérky v § 18 odst. 1 zédkona o ¢. 563/1991 Sb., o tcetnictvi, ve znéni pozdé&jSich spisii.
Usporadiani a obsahové vymezeni poloZek ptehledu o penéZnich tocich stanovuje

§ 40 az 43 vyhlasky ¢. 500/2002 Sb. (Rynes, 2009, s. 8).
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2.6 Metody finan¢ni analyzy

Diky rozvoji matematickych, ekonomickych a statistickych véd ndm umozZnilo,
aby vramci financni analyzy vznikla celd fada metod hodnoceni finan¢niho zdravi
podnikt. Finan¢ni analyza vyuziva v zasad¢ dvé zakladni skupiny metod a témi jsou

elementarni metody a vyssi metody (Ruckova, 2015, s. 40).

Vys$$i metody finan¢ni analyzy vSak nejsou univerzdlnimi metodami. Jejich pouziti je
zéavislé na hlubsich znalostech statistiky, ale také na dalSich praktickych a teoretickych
ekonomickych znalostech. Témito metodami se zpravidla zabyvaji specializované firmy

(Rackova, 2015, s. 41).
Vyssi metody lze Clenit dle J. Sedlacka (2001, s. 9) na:

1. Matematicko-statistické metody
o bodové odhady,
o statistické testy odlehlych dat,
o empirické distribu¢ni funkce,
o korelacni koeficienty,
o regresni modelovani,
o analyza rozptylu,
o faktorova analyza,
o diskriminacni analyza,

o robustni matematicko-statistické postupy.

1. Nestatistické metody
o matné (fuzzy) mnoZiny,
o expertni systémy,

o gnosticka teorie neurcitych dat.

Na zéklad¢ elementarnich metod rozliSujeme, dle Sedlacka (2001, s. 8) tyto metody:

2. Analyza absolutnich ukazatelii:
o analyza trendu (horizontalni analyza),

o procentni rozbor (vertikalni analyza),
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3. Analyza rozdilovych ukazatela
4. Analyza cash flow

5. Analyza pomérovych ukazateli:
o analyza rentability,
o analyza aktivity,
o analyza zadluZenosti a finan¢ni struktury,
o analyza likvidity,
o analyza provoznich ukazateli,
o analyza ukazatel kapitadlového trhu,

o analyza cash flow.

6. Analyza soustav ukazatel
o pyramidové rozklady,

o predik¢ni modely.

2.7 Analyza stavovych (absolutnich) ukazateli

Analyza stavovych ukazatelli vyuZziva k hodnoceni financni situace podniku udaje,
které lze pifimo pouZit z ucetnich vykazii podniku. Sleduje nejen zmény absolutni
hodnoty ukazateli v Case, ale i jejich relativni (procentni) zmény. Konkrétni uplatnéni
absolutnich ukazatell 1ze nalézt v horizontalni a vertikalni analyze podniku (Sedlacek,

2001, s. 15).

2.7.1 Horizontalni analyza

Zabyva se porovnanim zmén u poloZek jednotlivych vykazii v ¢asové posloupnosti.
Pocita se absolutni vySe zmén a jeji procentni vyjadieni k vychozimu roku (Knapkova,

Pavelkova, Steker. 2013, s. 63).

Absolutni zména = Ukazatel, — ukazatel,_,

Vzorec 1: Horizontdlni analyza (Zdroj: Knapkovéa, Pavelkova, Steker, 2013, s. 68)
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(Absolutni zména % 100)
Ukazatel,_4

Procentni zména =

Vzorec 2: Horizontdlni analyza (Zdroj: Knapkova, Pavelkov4, Steker, 2013, s. 68)

2.7.2 Vertikalni analyza

Vyjadiuje jednotlivé polozky tucetnich vykazl jako procentni podil k jediné zvolené
zakladné poloZené jako 100 %. Pro rozbor rozvahy je obvykle zvolena za zdkladnu vyse
celkovych aktiv a celkovych pasiv. Pro rozbor vykazu zisku a ztraty je zvolena velikost

celkovych vynost a ndkladi (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 63).

2.8 Analyza rozdilovych ukazateli

Pouzivaji se pfedevSim k analyze a fizeni likvidity podniku. Tyto ukazatele se oznacuji

také jako fondy finan¢nich prostfedki nebo finan¢ni fondy (Managementmania, 2016).

2.8.1 Cisty pracovni kapital

YV 2

Predstavuje tu Cast obéZného majetku, ktera je financovana dlouhodobym kapitdlem
podniku. Ukazatel cistého pracovniho kapitidlu fika, kolik provoznich prostfedki
podniku zlstane k dispozici, pokud podnik uhradi vSechny své kratkodobé zavazky

(Managementmania, 2016).

CPK = obé&7na aktiva - cizi kratkodoby kapital

Vzorec 3: Cisty pracovni kapitél (Zdroj: Bartog, 2016)

2.8.2 Cisté pohotové prostiedky

Udavaji okamzitou likviditu pravé splatnych kratkodobych zavazkii. Pokud je zahrnuta

do penéznich prostiedki pouze hotovost a zlstatek na béZném tctu, jedna se o nejvyssi
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stupen likvidity. Mezi pohotové penéZzni prostiedky jsou zahrnuty i kratkodobé cenné

papiry a kratkodobé terminované vklady (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 84).

CPP = pohotové penéini prostiedky - okamZité splatné zavazky

Vzorec 4: Cisté pohotové prostiedky (Zdroj: Bartog, 2016)

2.8.3 Cisty penéiné-pohledavkovy finanéni fond

Nebo také jinak nazyvany Cisty penézni majetek, predstavuje stfedni cestu mezi obéma
vySe uvedenymi rozdilovymi ukazateli. Tento ukazatel je vytvoteny tak, Ze se vylucuji
z ob&znych aktiv z4soby i nelikvidni pohledavky a od téchto upravenych aktiv se jesté

odectou kratkodobé zavazky (Sedlacek, 2001, s. 38).

CPM = (obéina aktiva - zasoby - nelikvidni pohledavky)

- kratkodobé zavazky

Vzorec 5: Cisty penézni majetek (Zdroj: Sedlacek, 2001, s. 38)

2.9 Analyza tokovych ukazatelii

Tokové ukazatele informuji o zmén¢ extenzivnich ukazateli, k niZ doslo za urcitou
dobu. Mezi typické tokové ukazatele patii zisk, ktery predstavuje rozdil mezi naklady

a vynosy (Ruckova, 2015 s. 44).

U tokovych ukazatelli je zapotiebi posoudit troven,, neboli velikost jednotlivych
ukazatelli, dale formulovat a posoudit pfi¢iny urovng, srovnat urovenn jednotlivych
ukazatelii za jednotlivd na sebe navazujici stejn¢ dlouhd obdobi, vypocitat rozdily,

formulovat a posoudit jejich pfiCiny, ur¢it a posoudit vSechny vlivy a jejich rozdily

(Konec¢ny, 1999, s. 22).
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2.10 Analyza pomérovych ukazateli

Pom¢érové ukazatele se vyuZivaji ke stanoveni vazeb a souvislosti mezi jednotlivymi
ukazateli, kdy jsou jejich absolutni hodnoty davany do vzajemnych pomérii, aby bylo

mozno je analyzovat a zhodnotit (Kislingerova, 2001, s. 68).

Ukazatele se obvykle sdruzuji do skupin, pficemZz kazda tato skupina se vaze k
nc¢kterému aspektu finan¢niho stavu podniku. Zpravidla se uvadi déleni do péti
zékladnich skupin, a to podle posuzované vlastnosti objektu, respektive skute¢nosti, na

kterou se zamé&fuje (Sedlacek, 2001, s. 61).

2.10.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability jsou v praxi jedny z nejsledovanégjSich ukazateli. Rentabilita
neboli vynosnost investovaného kapitalu je méfitkem schopnosti podniku vytvafet nové
zdroje a dosahovat zisku pomoci vlozeného kapitalu. U téchto pomérovych ukazatell se
vychdzi z dcetnich vykazl, kterymi jsou rozvaha a vykaz zisku a ztraty (Valach, 1999,
s. 94). VSechny ukazatele rentability funguji na stejné bazi, nebot’ udavaji, kolik K¢

zisku pfipada na 1 K¢ jmenovatele (Vochozka, 2011, s. 22).
Rentabilita celkovych aktiv (ROA)

Rentabilita celkovych aktiv je dilezity ukazatel, ktery méfi vykonnost neboli produkéni
silu podniku. Pokud se v Citateli dosadi EBIT, pak je mozné méfit vykonnost podniku

bez vlivu zadluZeni a danového zatiZeni (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 99).

EAT

ROA = Celkova aktiva

Vzorec 6: Rentabilita celkovych aktiv (Zdroj: Barto§, 2016)

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Ukazatel rentability vlastniho kapitilu je jednim z klicovych ukazatelli, na ktery se

soustied’uji predevsim akcionafi, spoleCnici a dalsi investofi. Ukazatel je méfitkem,
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které spoCivd v méfeni, kolik Cistého zisku pfipadd na 1 K¢ investovaného kapitilu

akcionafem nebo spole¢nikem (Kislingerova a kol., 2010, s. 99).

EAT
Vlastni kapital

ROE =

Vzorec 7: Rentabilita vlastniho kapitilu (Zdroj: Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 100)

Rentabilita trzeb (ROS)

Ukazatel vyjadiuje ziskovou marZi, kterd je velmi daleZitym faktorem pro hodnoceni
ispesSnosti ¢innosti podniku. Hodnotu ziskové marze je dobré porovnat s podniky, které
se zabyvaji stejnou, nebo podobnou c¢innosti (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s.

98).

_ EBIT
"~ Trizby

Vzorec 8: Rentabilita trzeb (Zdroj: Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 98)

Rentabilita vloZzeného kapitalu (ROI)

Ukazatel rentability vloZzeného kapitalu vyjadiuje pomér zisku s vysi celkového
kapitalu. Vyjadifuje miru pisobeni celkového kapitidlu vloZzeného do firmy bez ohledu

na zdroj financovéni (Sedlacek, 2001, s. 62).

EBIT

ROI =
Celkovy kapital

Vzorec 9: Rentabilita investovaného kapitalu (Zdroj: Barto§, 2016)

2.10.2 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity vyjadfuji schopnost podniku splacet své zavazky. Tito ukazatelé v
své podstaté¢ poméiuji to, ¢im je mozno platit, s tim, co je nutno zaplatit (Knipkova,

Pavelkova, Steker, 2013, s. 91).
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Bézna likvidita (II1. stupné)

Ukazatel bézné likvidity vyjadiuje, kolikrat pokryvaji obéZzné aktiva kritkodobé cizi
zdroje, coz znamen4, kolikrat je podnik schopen uspokojit vétitele, pokud by proménil
veskerd obéznd aktiva v daném okamziku na penézni prostiedky. Doporucené rozmezi
pro hodnotu ukazatele je 1,5 — 2,5. Pokud sméfuje k hodnoté 1 a méné, pak veSkera
provozni Cinnost je hrazena z ciziho kapitalu (Knapkova, Pavelkova, gteker, 2013,

s.91-92).

Obézna aktiva

Bé7na likvidita =
Kratkodobé cizi zdroje

Vzorec 10: Bézna likvidita (Zdroj: Knépkové, Pavelkova, gteker, 2013,s.91)

Pohotova likvidita (I1. stupné)

Ukazatel vyluCuje nejméné likvidni Cast obéZnych aktiv, kterymi jsou zasoby,
z ukazatele bézné likvidity. Ukazatel pohotové likvidity by m¢l mit hodnotu v rozmezi
1 — 1,5. Pokud by byla hodnota ukazatele mensi nez 1, pak by podnik musel spoléhat na
piipadny prodej zasob (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 92). Naopak vysoké
hodnoty znaci znacny objem obéZnych aktiv ve formé¢ pohotovych prostiedki, které
podniku pfindseji pouze minimélni nebo Zadny urok. Pokud podnik vlastni nadmérnou
vy$i pohotovych prostiedkli, vede to k neproduktivnimu vyuZivani vlozZenych
prostiedkil a tim negativné ovliviiuje celkovou vykonnost celého podniku (Kislingerova
akol., 2011, s. 105).

Lo Kratkodobé pohledavky + kratkodoby finantni majetek
Pohotova likvidita =

Kratkodobé cizi zdroje

Vzorec 11: Pohotova likvidita (Zdroj: Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 92)

Okamzita likvidita (1. stupné)

Ukazatel okamzité likvidity je nejpiisnéjsi ukazatel likvidity (Kislingerova a kol., 2011,

s. 105). Hodnoty tohoto ukazatele by mé€ly byt v rozmezi 0,2 — 0,5. Pokud by hodnoty
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podniku vykazovaly vysoké hodnoty, svéd¢ilo by to o neefektivnim vyuZiti finan¢nich

prosttedktl (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 92).

o Kratkodoby finantni majetek
Okamizita likvidita =

Kratkodobé cizi zdroje

Vzorec 12:0Okamzita likvidita (Zdroj: (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 92).

2.10.3 Ukazatele aktivity

S pomoci ukazatelti aktivity lze zjistit, zda je velikost jednotlivych druht aktiv
v rozvaze priméfend k poméru soucasnym nebo budoucim hospodaiskym aktivitim
podniku, coZ znamen4, zda ukazatele aktivity mefi schopnost podniku vyuZivat vlozené
prostiedky. Vyjadiuji se v podobé obratu jednotlivych polozek aktiv, pfipadné pasiv
a jejich doby obratu (Knipkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 103).

Obrat aktiv

Ukazatel obratu aktiv méfi efektivitu sjakou je podnik schopen vyuZzivat veSkeré
prosttedky pro podnikini (Vosoba, 1998, s. 176). Minimélni doporucovand hodnota
obratu aktiv je 1. Pokud ma podnik nizkou hodnotu tohoto ukazatele, znamena to, Ze ma
neimérnou majetkovou vybavenost a neefektivné ji také vyuziva. VSeobecna plati, Ze

&im je hodnota vys§i, tim pro podnik 1épe (Knapkova, Pavelkovd, Steker, 2013, s. 104).

Triby
Aktiva

Obrat aktiv =
Vzorec 13: Obrat aktiv (Zdroj Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 103)

Obrat zasob

Obrat zasob vyjadiuje, kolikrat je kazd4 poloZka zasob proddna a znovu naskladnéna
v prubéhu celého roku. Pokud je vysledna hodnota ukazatele vyssi neZ primeéry, nema
podnik zbyte¢né nelikvidni zasoby, které by vyzadovaly nadbyte¢né financovani. Pokud
je hodnota nizs§i, podnik disponuje piebytecnymi zdsobami, které na sebe vazou

prostiedky a musi byt profinancovany (Vochozka, 2011, s. 24 — 25).
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Triby
Obrat zasob =

Zasoby

Vzorec 14: Obrat zasob (Zdroj: Bartos, 2016)

Doba obratu zasob

Doba obratu zdsob je ukazatel vyjadfujici primérny pocet dntl, po které jsou zasoby
vazany v podniku do doby jejich prodeje nebo spotieby. Obecné plati, Zze ¢im kratsi je

doba obratu zasob, tim pro podnik 1épe (Vochozka, 2011, s. 25).

Primérné zasoby * 360

Doba obratu zasob =
oba obratu zaso Triby

Vzorec 15: Doba obratu zasob (Bartos, 2016)
Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek je dobou existence kapitdlu ve form& pohledavek. Ukazatel
vyjadiuje podil primérného stavu pohleddvek a primérnych dennich trZzeb podniku. Je
v ném zahrnuto obdobi od okamZiku prodeje na obchodni dvér, po které musi podnik
¢ekat, nez obdrZi platby od svych odbératelt. Delsi priimérna doba inkasa pohledavek
zna&i v&tsi potiebu vérd a s tim spojené vyssi naklady (Knapkova, Pavelkové, Steker,
2013, s. 105).

Primérny stav pohledavek

Doba obrat hledavek = x 360
oba obratu pohledave Triby

Vzorec 16: Doba obratu pohled4vek (Zdroj: Knipkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 105)

Doba obratu zavazku

Doba obratu zavazka vyjadiuje dobu, kdy zavazek vznikl, do doby jeho thrady. Tento
ukazatel by mél dosdhnout alesponn hodnoty ukazatele doby obratu pohledavek

(Knéapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 105).
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) . Kratkodobé zavazky
Doba obratu zavazku = — X 360
Triby

Vzorec 17: Doba obratu zavazkid (Zdroj: Knapkova, Pavelkova, gteker, 2013, s. 105)

2.10.4 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti se zabyvaji finan¢ni strukturou podniku z dlouhodobého
hlediska. Mé&fi vysi rizika, které firma podstupuje pii urcité financni struktufe vlastnich
a cizich zdroji podniku. Z hlediska zadluZenosti je obecné platné, Ze ¢im vétsi je objem
zévazki, tim vice je potfeba v budoucnosti vénovat pozornost tvorbé prostfedkil na
jejich splaceni. VSechny ukazatele zadluzenosti umoziuji podniklim urcit, v jakém

rozsahu jsou aktiva financovéana cizimi zdroji (Riickové, 2015, s. 129).
Celkova zadluzZenost

Ukazatel celkové zadluzenosti udavd pomér mezi celkovymi zdvazky daného podniku

a jeho celkovymi aktivy. Mé&fi tedy rozsah, v jakém podnik ke svému financovani

vyuZziva cizi zdroje (Rejnus, 2014, s. 273).

Cizi kapital

Celkova zadluzenost = Celkova aktiva

Vzorec 18: Celkova zadluzenost (Zdroj: Rejnus, 2014, s. 273)

Mira zadluzenosti

Ukazatel miry zadluZenosti je pomérem mezi cizimi zdroji a vlastnim kapitalem. Tento
ukazatel je velice vyznamny pro banku za situace, pokud napiiklad podnik Zada o novy
uvér. Banka se na jeho zdklad¢ rozhoduje, zda uvér poskytnout, ¢i nikoliv. Pro toto
rozhodnuti je dilleZity jeho asovy vyvoj, zda se podil cizich zdroji zvySuje, i sniZuje.
Ukazatel je diilezity také pro véfitele, nebot’ signalizuje, do jaké miry by mohly byt
ohroZeny jejich naroky (Knapkov4, Pavelkova, Steker, 2013, s. 86).
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Cizi zdroje

Mira zadluZenosti =
Vlastni kapital

Vzorec 19: Mira zadluzenosti (Zdroj: Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 86)
Mira samofinancovani

Ukazatel miry samofinancovani vyjadifuje podil vlastniho kapitdlu podniku k jeho
celkovym aktiviim. Udéavd v jaké mife jsou aktiva podniku financovana penézi svych
vlastnikti. Hodnota tohoto ukazatele by se méla pohybovat u zdravych podnikli okolo

urovné 0,5 (Rejnus, 2014, s. 274).

Vlastni kapital

Mira samofinancovani = - -
f Celkova aktiva

Vzorec 20: Mira samofinancovéni (Zdroj: Rejnus, 2014, s. 274)
Urokové kryti

Ukazatel urokového kryti udava kolikrat zisk pied odpoctem udrokti a dani (EBIT)
pokryva udrokové nédklady podniku. U prosperujicich podnikli se hodnota ukazatele
pohybuje v rozmezi 6 — 8. Pokud by hodnota klesla pod 2, Slo by o kritickou situaci
(Rejnus, 2014, s. 274).

EBIT
Urokové naklady

Urokové kryti =

Vzorec 21: Urokové kryti (Zdroj: Rejnus, 2014, s. 274)

2.10.5 Provozni ukazatele

Provozni ukazatele jsou zaméieny dovnitt firmy, kde se uplatiiuji ve vnitinim fizeni.
Jsou dulezitymi prostfedky pro management, jelikoz diky témto ukazatelim dokéazi
sledovat a analyzovat vyvoj provoznich aktivit podniku. Provozni ukazatele se opiraji

o tokové veliCiny podniku, kterymi jsou pifedevSim naklady (Sedlacek, 2001, s. 78).
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Produktivita z pridané hodnoty

Vyjadifuje objem zptfidané hodnoty, ktery byl vytvofen v priméru jednim

zaméstnancem podniku (Sedlacek, 2001, s. 79).

Ptidana hodnota

Produktivita z pridané hodnoty = — - -
PocCet zameéstnancu
Vzorec 22: Produktivita z pfidané hodnoty (Zdroj: Bartos, 2016)

Produktivita z vykonu

Ukazatel udava, jak vysoké byly vykony na zaméstnance za jeden rok, v tisicich

korunach (Sedlacek, 2001, s. 79).

Vykony

Produktivita z vykonli = — ” 5
Pocet zaméstnanct

Vzorec 23: Produktivita z vykonl (Zdroj Bartos, 2016)

2.11 Analyza soustav ukazateli

Finan¢ni situaci firmy lze analyzovat prostiednictvim rozdilovych a pomérovych
ukazatelq, které vSak maji omezenou vypovidaci schopnost, jelikoZ charakterizuji pouze
urCity usek cCinnosti firmy. Proto se k posouzeni celkové financni situace vytvari
soustavy ukazateli (Sedlacek, 2001, s. 101). Podstatou je sestaveni jednoduchého
modelu, ktery charakterizuje vzijemné vazby mezi ukazateli. Z toho divodu se vytvaii
soustavy ukazateld, které lze postupné rozkladat na dalsi dil¢i ukazatele (Ruckova,

2015, s. 45).

2.11.1 Soustavy hierarchicky usporadanych ukazateli

Typické pro tyto soustavy ukazatell jsou pyramidové soustavy, u kterych je podstatou

stale podrobn¢jsi rozklad ukazatele, ptedstavujiciho vrchol pyramidy (Ruckova, 2015, s.

75).
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2.11.2 Utelové vybrané skupiny ukazateli

Cilem je diagnostikovat finan¢ni situaci podniku a v podstaté¢ predpovédét jeji dalsi
vyvoj na zdklad¢ jednociselné charakteristiky. Tyto skupiny ukazateli se d€li na

bankrotni a bonitni modely (Rtckova, 2015, s. 76).
Bankrotni modely

Maji informovat, zda je sledovany podnik do urcité doby ohrozen bankrotem. Do této
skupiny modelt patii napiiklad Altmanovo Z-skére, modely IN — Index duvéryhodnosti

a dalsi (Ruckova, 2015, s. 76).
Altmanovo Z-skore

Podle ¢lanku (Bhandari, Lyer, 2013), profesor Altman v roce 1968 poprvé pouZil
metodu diskriminacni analyzy, ve svém slavném clanku o predikci firemniho tdpadku.
Model diskrimina¢ni analyzy se sklada z linearni kombinace proménnych, které nejlépe

vystihuji rozdily mezi selhavajicimi a zdravymi spole¢nostmi.

Je jednim z nejvyznamnéjsich bankrotnich modelt, ktery slouZi jako dopliujici faktor
pii finan¢ni analyze podniku. Altmantv index finan¢niho zdravi, coz je synonymum pro
Altmanovo Z-skére, vychazi z analyzy nékolika zbankrotovanych a nezbankrotovanych
podnikid. Profesor Altman stanovil diskrimina¢ni funkci vedouci k vypoctu Z-skére
diferencované pro podniky s akciemi vefejné obchodovatelnymi na burze a zvlast pro
pfedvidani finan¢niho vyvoje ostatnich podniki (Sedlacek, 2001, s. 129).

Z =12xX1+ 1,4xX2 + 3,3xX3 + 0,6 *X4 + 0,999 * X5
Vzorec 24: Altmanovo Z-skére (Zdroj: Bartos, 2016)
Kde:
X; = CPK / Aktiva celkem
X, = Kumulativni nerozd€leny hospodarsky vysledek minulého obdobi / Aktiva celkem
X3 = EBIT / Aktiva celkem

X4 = Trzni hodnota akcii / Cizi zdroje
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Xs =Trzby / Aktiva celkem

Interpretace vysledné hodnoty:

Z > 12,99 — finan¢né silny podnik,
1,81 <Z < 2,99 — urcité financni potiZe, nejasny dalsi vyvoj,

Z < 1,81 — z6na bankrotu (Bartos, 2016).
Index IN

Existuji ¢tyfi indexy, v rdmci kterych 1ze posoudit finanéni vykonnost a diivéryhodnost
podnikt. Jako posledni a tedy nejdiivéryhodnéjsi byl vytvoren Index INO5. V porovnani
s predchozimi spojuje jak pohled ve¢ftitele, tak i pohled vlastnika. Index INO1 je
predchiidcem zminovaného indexu INO5 (Sedlacek, 2001, s. 130).

INO5 = 0,13 * A+ 0,04 * B+ 397 * C+ 0,21 * D + 0,09 x E
Vzorec 25: Index INOS (Zdroj: Sedlacek, 2001, s. 77)
Kde:
A = aktiva / cizi kapitél
B = EBIT / nékladové troky
C = EBIT / celkova aktiva
D = trzby / celkova aktiva
E = obéZna aktiva / kratkodobé zavazky

Interpretace vysledné hodnoty:
INO5 < 0,9 — podnik spéje k bankrotu

0,9 <INO5 < 1,6 — Seda zéna

IN > 1,6 — podnik tvoii hodnotu (Scholleova, 2012, s. 190)

32



Bonitni modely

Jsou to diagnostické modely, které hodnoti, zda je financni situace podniku dobra, ¢i
Spatnd. Pomoci bonitnich modelti 1ze firmu ohodnotit jednim koeficientem, tedy
syntetickym ukazatelem. Na rozdil od bankrotnich modelt jsou zaloZeny pfevazné na

teoretickych poznatcich (Sedlacek, 2001, s. 109 — 110).
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3 ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

Treti ¢ast bakalarské prace bude vénovana piedstaveni spolenosti Pivovar Jihlava, a. s.
Poté pfistoupime k samotné interpretaci teoretickych poznatkli na avizované firmé.
Na jejich zéklad¢ a na zéklad¢ dat ziskanych z rozvahy, vykazu zisku a ztrat a prehledu
o penéZnich tocich, budou vypocteny jednotlivé ukazatele financni analyzy za obdobi

2011 az 2015.

3.1 Charakteristika spolecnosti Pivovar Jihlava, a. s.

Spolec¢nost vznikla zapisem do obchodniho rejstfiku Krajského soudu v Brné dne
16. ledna 1994. Jedni se o stfedné velky pivovar, ktery lze povazovat za regionalni
vzhledem k tomu, Ze dodava primarné po Kraji Vysocina, kde ma také sidlo. Pivovar
patii pivovarnické spoleCnosti — Pivovary Lobkowicz Group a. s., které dnes patii
spolecnosti Lapasan, kterou vlastni ze 77,78% China International Group Corporation

Limited (Zlomek, 2017).

3.1.1 Strucny popis spole¢nosti

Obchodni firma: Pivovar Jihlava, a. s.

Sidlo: Vrchlického 2, 586 01, Jihlava
Datum vzniku: 16. ledna 1994

Identifikacni Cislo: 49973711

Pravni forma: Akciovéa spole¢nost

Akcionaf: Pivovary Lobkowicz Group, a.s.

Hvézdova 1716/2b, 140 78, Praha 4
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Akcie: 221 783 ks akcii na majitele v listinné podob¢ ve

jmenovité hodnoté 1000 K¢

Zakladni kapital: 221 783 000 K¢, splaceno 100%

3.1.2 Predmét ¢innosti

o pivovarnictvi a sladovnictvi,
o vyroba, obchod a sluzby neuvedené v ptilohach 1 aZ 3 Zivnostenského zakona,

o hostinska ¢innost.

3.1.3 Historie

Historie pivovarnictvi v Jihlavé sahd az do 14. stoleti. V roce 1748 cisafovna Marie
Terezie vydala vynos, podle néhoz mél byt kone¢ny po¢et domu s povolenim vafit pivo
v Jihlavé 123. V roce 1859 vSichni drZitelé licenci k vateni piva v Jihlavé vlozili své
pravo do spolecného podniku: Jihlavského pivovaru. Podle samotného pivovaru byl
vSak rokem jeho vzniku rok 1860, kdy zacal fungovat jako fadné zaloZeny podnik

(Zlomek, 2017).

3.1.4 Produkce a nabidka sluzeb

Pfi vyrob¢ piva je pouzivana tradi¢ni receptura s cilem vyjit vstiic chuti a zvyklostem
jejich spotiebitelim. Pivovar nabizi také exkurze po pivovaru. Soucasti prohlidky je
navstéva varny, spilky, leZackych sklepti a sudové a lahvové stacirny, prohlidka je
zakonCena ochutnavkou piva. Po exkurzi lze pokraCovat navStévou pivovarské
restaurace, kde je mozné ochutnat jihlavska piva a také se dobfe najist (Pivovar Jihlava,

2015).
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3.1.5 Organizacni struktura

Valnd hromada je nejvySSim organem spolecnosti. Predstavenstvo je statutdrnim
organem a je tvotreno 3 ¢leny, kterymi jsou predseda a mistoptedseda. Dozorc¢i rada se
sklada pouze z jediného c¢lena. Vroce 2015 Pivovar Jihlava, a. s. bylo celkem

evidovano 34 zaméstnancu.

7N\ 7\
Predstavenstvo—Dozor¢i rada
L P
Vyrobni feditel
pivovaru

7

Vyroba Stéima Mechanik /
energetik
N— N .
I N |~ N\
Varna Sudy
N’ Nt
|~ N\ L~ N\
Spilka Lahve
N N
N
Lezacké tanky
Mot

Obr. 2: Organizacni struktura spolecnosti (Zdroj: Vlastni zpracovéni dle pfilohy tcetni zavérky, 2015)

3.2 SWOT analyza

SWOT analyza, spolecnosti Pivovar Jihlava, a. s. je zpracovéana v nasledujici tabulce 1,

kde jsou ptfedstaveny silné a slabé stranky pivovaru a jejich piileZitosti a hrozby.
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Tab. 1: SWOT analyza (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Siln4 pozice na jihlavském trhu

Uzka vyroba piva

Regiondlni tradice Absence ovocnych druhti piv
Pivo z kvalitnich surovin Absence nealkoholického piva
Vyhodni cena Export do zahranici

Soucast skupiny Lobkowicz Regionalni plisobnost

Dodavatelé — vztahy a moznost jejich nahrazeni

Uspéchy v pivnich soutéZich

Celorepublikova ptisobnost

Konkurence

Posileni pozice v kraji Vysocina

ZvySeni ceny piva z diivodu zdraZeni surovin

Soutéze Substituty — pivni mixy nebo jiné druhy alkoholu
Marketingové akce Zvyseni spotfebni dané
Propagace mimo kraj Vyso€ina Vérnost zikaznik(

Vyroba novych druhti piva

Snizujici se spotieba piva

Export do zahranici

Menici se Zivotn styl

Silné stranky

vV

Nejvyznamnéj$i silnou strankou jihlavského pivovaru je jeho silna pozice v Jihlavé a
jejim okoli. Pivo znacky Jezek je v jihlavském regionu nejrozsitencjsi a to zejména diky
své dlouholeté tradici. Pivo je vyrabéné z kvalitnich surovin a prodavano za pfiméfenou
cenu. Diky tomu, Ze patii do skupiny Lobkowicz, funguje obstardvani surovin od

dodavatell za relativné nizké ceny a za vyhodnych podminek (Zlomek, 2017).
Slabé stranky

Jako slabou stranku spolecnosti 1ze brat omezeny sortiment. Pivovar vyrabi stdle pouze
3 druhy lahvového piva a 4 druhy sudového piva. Klasicky svétly dvanactistupfiovy
lezdk pivovar nevyrabi, vyrabi pouze lezdk polotmavy. Stile vice populdrni pivo
v plechovém obalu pivovar v nabidce také prozatim nema. Dale by se za slabou stranku

dala povaZovat také absence ovocnych typt piv, které jsou v soucasnosti velmi
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populéarni. Slabinou je mimo jiné jiZ zminovany slaby export do zahrani¢i. Za hranice

M2

Ceské republiky miif pouze 7 % z celkové produkce pivovaru (Pivovar Jihlava, 2015).
Piilezitosti

Mezi nejvetsi prilezitosti patii celorepublikova ptlisobnost. S tim tdzce souvisi i
propagace mimo kraj Vysoc¢ina. Cestou mohou byt riizné soutéZe a marketingové
kampang. Velkou pfileZitosti pro pivovar je také vyroba dalSich druhii piva, zavedeni
nového, momentalné¢ ¢im dal vice zddaného piva v plechovém obalu a zvySeni exportu

do zahranici.
Hrozby

Nejvétsi hrozbou pro pivovar je samoziejmé¢ konkurence. Pivovarl a predevsim
minipivovarii stile pfibyvd a tim nartistd i konkurence. Spotiebitelé mohou pivo
z jihlavského pivovaru snadno nahradit jinou konkuren¢ni znackou nebo také pivem
ovocnym ¢i jinym druhem alkoholu. Hrozbou je tedy i ztrata vérnosti stalych zédkaznikt
znacky Jezek. Déle také hrozi zdraZeni vstupid do vyroby a tim padem i zdraZeni
vyrabéného piva. Z politicko-ekonomickych davoda je také pro pivovar hrozbou
zvyseni spotiebni dan¢, kterd byla naposled zvySena v roce 2010. Jako urcita hrozba se

nesmi opomenout ani zdravy Zivotni styl, do kterého konzumace piva pfili§ nezapada.

3.3 Porterova analyza

Vyjednavaci sila zakazniku

Vyjednévaci sila odbératela je v pivovarnictvi velmi vysoka. Nejvetsi vyjednavaci silu
maji obchodni fetézce, které mohou i za propagaci vyrobkli poZadovat poplatky.
Vyjednavaci sila odbératelit sudového piva je vyznamné nizsi, coZ se projevuje i na
vyS$i cen€ sudového piva v porovnani s lahvovym. Na ceském trhu je takové mnoZstvi
pivovart, Ze zdkaznici mohou velice snadno piejit ke konkurenci, avSak i diky navratu
k pivodnim recepturam ud¢lilo Sdruzeni pfatel piva na konci roku 2011 pivu
Jezek 11 % ocenéni titul Jedenictka roku, ktery tuto cenu obhdjil i nasledujici rok

(Pivovar Jihlava, 2015).
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Vyjednavaci sila dodavateli

Pivovar Jihlava a. s. si zaklad4d pouze na kvalitnich surovinich. Suroviny pro vyrobu
piva jsou voda, slad, chmel a pivovarské kvasinky. Vodu ma pivovar z vlastnich
hlubinnych vrti. Finan¢né nejvyznamnéjsi surovinou pii vyrobé piva je slad, ten je
primarn¢ nakupovidn od spole¢nosti Moravamalt, v niZz mi skupina 50 % podil
prostiednictvim Pivovaru Cerna Hora, ktery je sesterskou spoleénosti Pivovaru Jihlava

(Zlomek, 2017).
Hrozba vstupu novych konkurenti

Hrozbu novych potencidlnich konkurentl ptfedstavuji ptfedevSim rozvoj a stile veétsi
trend minipivovart, kterym stéle vice roste popularita, jak na Vysoc€iné, tak v ostatnich
krajich. Momentaln¢ je jejich pocet, dle webového portalu iDNES.cz (2016), kolem
350 a jejich pocet by se mél podle odhadi expertii z oboru do 5 let zvySit na

800 az 1 000. Nové pivovary sice rychle pribyvaji, ale n¢které také rychle krachuji.
Hrozba substituti

Za substituty 1ze povazovat piva stejného stupné, ale vyrobené konkurenénimi pivovary.
Na Ceském trhu je nespocet pivovard, které také vaii 11° pivo, na kterém si jihlavsky
pivovar nejvice zaklada. Substitutem mohou byt, ale i piva riznych stupnd, vino nebo

dokonce 1 nealkoholické napoje, kterymi lze pivo taktéZ nahradit.
Konkurence existujicich firem na daném trhu

Na trhu piva je konkurence velmi vysoka. Jen na Vysoc¢in€ ma Pivovar Jihlava mnoho
konkurentli ve svém oboru. Jsou jimi piedev§im pivovar Bernard z Humpolce, pivovar
Rebel z Havlickova Brodu, pivovar Poutnik z Pelhfimova, ale i nespocet minipivovard,

které maji v dnesni dob¢ také svoje misto na trhu.

Celkové v CR v roce 2015 bylo &innych 6 velkych pivovarskych spole¢nosti — Plzetisky
Prazdroj, Pivovary Staropramen, Heineken CR, Bud&ovicky Budvar, Pivovary
Moravskoslezské a Pivovary Lobkowicz, jehoZ soucasti je Pivovar Jihlava. Déle je
evidovano 29 samostatnych pivovarti a pocet minipivovarl a restauracnich pivovarl

v roce 2015 piekrocil hranici 300 (Pivni info, 2016).
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3.4 Analyza stavovych ukazateli

Analyza stavovych ukazatelli je vytvofena pomoci horizontdlni a vertikdlni analyzy

aktiv a pasiv v letech 2011 az 2015.

3.4.1 Horizontalni analyza rozvahy

Horizontélni analyza odhaluje zmény jednotlivych poloZek rozvahy v €ase. Tyto zmény
jsem uvedla v tabulce 2, kterda obsahuje horizontilni analyzu aktiv a v tabulce 3, ve
které je vyjadiena horizontdlni analyzu pasiv, a to v absolutnim i procentnim

(relativnim) vyjadieni.

Tab. 2: Horizont4lni analyza aktiv (Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazti spole¢nosti)

AKTIVA CELKEM 26 070 12 | 6578 31 -5493 -2 | -1467 -1
Dlouhodoby majetek -6 676 -5 1 -6234 -5 | -7348 -6 | -3843 -4
Dlouhodoby nehmotny majetek -12 | -13 -12 | -16 -11 | -17 -11 | -20
Dlouhodoby hmotny majetek | -6 665 -5 -6222 -5 | -7337 -6 | -3832 -4
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0 0 0 0 0
Obézna aktiva 32 639 34 | 13260 10 | 2062 1] 2515 2
Zasoby -3238 | -20 148 1 -325 2] -3299 | -26
Dlouhodobé pohledavky 4 885 57| -7717 | -57 | -1927 | -34 -621 | -16
Kratkodobé pohledavky 32025 46 | 20970 21 | 4313 41 6580 5
Kratkodoby finanéni majetek | -1034 | -73 -141 | -37 1 0 -145 | -60
Casové roziSeni 108 15 -448 | -54 -207 | -55 -139 | -82

Dlouhodoby majetek se v pribchu sledovanych let postupné sniZoval. Spole€nost
dlouhodoby majetek ve sledovaném obdobi nepofizovala a jeho klesajici trend byl
z diivodu odpisovani tohoto majetku. Jeho nejvétsi polozkou jsou stavby, spolecnost

v roce 2015 vlastnila stavby v celkové hodnoté 67,4 mil. K¢.
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Obézna aktiva méla behem sledovaného obdobi klesajici tendenci. V porovnani konce
a zacatku sledovaného obdobi byla zména o celych 30 mil. K¢. NejvySsi polozkou
obéZnych aktiv jsou kritkodobé pohledavky, které maji postupem let stile rostouci
tendenci. V roce 2015 byla jejich hodnota vice nez 133 mil. K¢, coZ predstavuje
91 % z ob&Zznych aktiv. Rist pohledavek by mél souviset s ristem trzeb za prodej
vlastnich vyrobki a sluzeb, pokud by tomu tak nebylo, pivovar by tuvéroval své
zdkazniky. V roce 2015 vSak klesly tyto trzby spolecnosti proti pfedchozimu roku témét

o0 13 mil. K¢

Casové rozliSeni mélo klesajici trend. Rok 2012 byl ze sledovaného obdobi jediny,

kdy spole€nost vykazovala kladnou hodnotu této polozky. Jeho vySe je vSak takika

zanedbatelna.
Vyvoj aktiv v letech 2011 - 2015
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Graf 1: Vyvoj aktiv v prubéhu sledovaného obdobi (Zdroj: Vlastni zpracovéni)
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Tab. 3: Horizont4lni analyza pasiv (Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazi spolecnosti)

PASIVA CELKEM 26070 | 12| 6578 31-5493 | 2| -1467 | -1
Vlastni kapitl 10 063 8| 8474 6 [ 9007 6| 3883 2
Zikladni kapit4l 0 0 0 0 0 0 0 0
Kapitilové fondy 0 0 0 0 21 | 100 0 0
Rezervni fondy 701 | 10 503 7 | -8064 |-100 0 0
VH minulych let 13300 | -12 | 9550 | -10 [ 16007 | -18 | 9489 | -13
VH bé&mého ticetniho obdobi | -3937 | -28 | -1579 | -16 | 1043 | 12 | -5606 | -59
Cizi zdroje 16258 | 17 | -1903 0[-14434 | -13 | -5330 | -6
Rezervy 0 0 0 0 0 0 193 | 100
Dlouhodobé zivazky 991 2| 3642 6| 1855 3 [-62218 [-100
Kratkodobé zivazky 16144 | 105 | -4549 | -14 | 4508 | 17 | 56700 | 180
Bankovni tivéry a vypomoci 876 | -4 | -996 | -5 1-20797 |-100 -5 |-100
Casové rozliSeni =251 | -75 7 9 -66 | -74 20 | -87

Vlastni kapitdl spoleCnosti se béhem sledovaného obdobi postupné zvysoval,
a to zejména snizovanim neuhrazené ztraty z minulych let, kterd sice v pribéhu
sledovaného obdobi klesla témét na polovinu, ale stile predstavuje obrovsky problém
v hodnoté 65 mil. K¢ Spolecnost vydala celkem 221 783 kusti akcii o jmenovité
hodnoté¢ jedné akcie 1 tis. K¢, zékladni kapitdl spoleCnosti tedy Cini vice nez
221 mil. K& Vysledek hospodateni se pohybuje v kladnych hodnotach, i kdyZ se
postupem let jeho hodnota sniZzuje. Od 1. 1. 2014 vstoupil v G€innost novy zakon, ktery
neuklada akciovym spole¢nostem povinnost tvorit zdkonny rezervni fond. Spolecnost se
tedy od roku 2014 zdkonu podfidila a Zadny rezervni fond netvoii. V roce 2013 byla

jeho hodnota v ¢astce 8 mil. K¢.

Cizi zdroje se od roku 2012 postupné snizovaly. V roce 2015 doslo k reklasifikaci
dlouhodobych zavazki na zavazky kritkodobé, z toho divodu spolec¢nost v roce 2015
dlouhodobé zavazky neevidovala a naopak kratkodobé zivazky vzrostly o témét

57 mil. K¢. V roce 2014 doslo k vyplaceni bankovniho tvéru a jiz Zadnym bankovnim

42



uvérem spoleCnost neni zatiZena. Rezervy vroce 2015 predstavuji rezervu na

nevycerpanou dovolenou v Castce 193 tis. K¢.

Casové rozliseni bylo v roce 2012 o 75 % niZ§i, neZ v predchazejicim roce 2011. V roce
2013 bylo ¢asové rozliSeni o 7 % vyssi neZ v pfechozim roce, coZ byl jediny rist této
polozky ve sledovaném obdobi. Jeho vySe vroce 2015 byla 3 tis. K&, coZ je pro

spolecnost zanedbatelni ¢astka.

Vyvoj pasiv v letech 2011 - 2015
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Graf 2: Vyvoj pasiv v pribéhu sledovaného obdobi (Zdroj: Vlastni zpracovani dle dcetnich vykazl
spole€nosti)

3.4.2 Vertikalni analyza rozvahy

Vertikdlni analyza vyjadiuje procentni podil jednotlivych poloZek rozvahy k jedné
zvolené zdkladné, kterd se rovna 100 %. Touto zdkladnou jsou pro vertikdlni analyzu
aktiv zvolena celkové aktiva spole€nosti a pro vertikalni analyzu pasiv jsou to celkova
pasiva, kterd se rovnaji 100 %. Vysledky vertikalni analyzy rozvahy jsou uvedeny v

tabulkach 3 a 4.
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Tab. 4: Vertikalni analyza aktiv (Zdroj: Vlastni zpracovani dle d€etnich vykazi spolecnosti)

AKTIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Dlouhodoby majetek 56,79 48,17 44,49 42,53 41,24
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,04 0,03 0,03 0,02 0,02
Dlouhodoby hmotny majetek 56,66 48,06 44,39 42.43 41,14
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0,09 0,08 0,08 0,08 0,08
Obézna aktiva 42,89 51,50 55,36 57,40 58,75
Zasoby 7,29 5,23 5,15 5,13 3,84
Dlouhodobé pohledavky 3,84 5,40 2,24 1,52 1,28
Kratkodobé pohledavky 31,12 40,72 47,88 50,65 53,59
Kratkodoby finan¢ni majetek 0,64 0,15 0,09 0,10 0,04
Casové roziseni 0,32 0,33 0,15 0,07 0,01

Aktiva spolecnosti jsou téméf piil na pul tvofena dlouhodobym majetkem a obé€Znymi
aktivy. Pouze vroce 2011 dlouhodoby majetek obézna aktiva ptrevySoval. Zbyvajici

roky sledovaného obdobi byla ob&Zna aktiva nad 50 % z celkovych aktiv.

Dlouhodoby majetek ve sledovaném obdobi je tvofen téméf pouze dlouhodobym
hmotnym majetkem. Procento dlouhodobého nehmotného majetku a dlouhodobého

finan¢niho majetku je zanedbatelné.

Obézna aktiva tvoii ve sledovaném obdobi téméf ve vSech letech 50 % z celkovych
aktiv. PrevaZznou vétSinu obé&Znych aktiv tvoii kratkodobé pohledavky, déile zasoby a

dlouhodobé pohledavky.

Casové rozliSeni mé v priibéhu sledovaného obdobi klesajici trend. Jeho hodnota je
témei zanedbatelnd, jelikoz v zadném ze sledovanych let nedosidhla ani 0,5 %

z celkovych aktiv.
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Tab. 5: Vertikalni analyza pasiv (Zdroj: Vlastni zpracovani dle icetnich vykazl spolecnosti)

PASIVA CELKEM 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Vlastni kapital 57,81 55,80 57,68 62,55 64,48
Zakladni kapital 99,43 89,03 86,73 88,64 89,16
Kapitalové fondy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Rezervni fondy 3,08 3,04 3,15 0,00 0,00
VH minulych let -50,97 -40,30 -35,53 -29.91 -26,27
VH béZného tcetntho obdobi 6,28 4,04 3,32 3,81 1,58
Cizi zdroje 42,04 44,17 42,29 37,45 35,52
Rezervy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,08
Dlouhodobé zavazky 24,98 22,77 23,61 24,87 0,00
Kratkodobé zavazky 6,89 12,65 10,54 12,58 35,45
Bankovni tivéry a vypomoci 10,17 8,75 8,14 0,00 0,00
Casové rozliSeni 0,15 0,03 0,03 0,01 0,00

Z vypoctenych hodnot je zfejmé, Ze spolecnost financuje vétsi podil svého majetku
z vlastnich zdroju. Vlastni kapital zaujima béhem sledovaného obdobi kolem 60 %, cizi

zdroje pak tedy kolem 40 %.

Vlastni kapital je tvofen v roce 2011 témét ze 100 % zakladnim kapitadlem. Zakladni
kapital je po celé sledované obdobi ve vysi 222 mil. K¢. Vliv na vlastni kapitadl ma také
z velké casti vysledek hospodafeni minulych let, jelikoZ Pivovar Jihlava a. s.
zaznamendva neuhrazenou ztritu z minulych let. Tato polozka pivovaru v pribéhu
obdobi sice kles4, ale stejné¢ ma na vysi vlastniho kapitalu podstatny vliv. V roce 2011
byla hodnota tato ztrata ve vysi -114 mil. K¢, pficemz v roce 2015 byla ztrata témét
polovi¢ni oproti zacatku sledovaného obdobi, a to -65 mil. K¢&. Vysledek hospodateni

béZného ucetniho obdobi zaujima v roce 2015 pouze 1,58 % z celkovych pasiv. Oproti

zacatku sledovaného obdobi doslo k poklesu této polozky o témét 5 %.

Financovéni cizimi zdroji spole€nost vyuziva ve sledovaném obdobi primérné ze 40 %.

Nejvice financovani cizimi zdroji firma vyuZivala v roce 2012, kdy byla tato procentni
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hodnota vice nez 44 % z celkovych pasiv. Naopak nejméné na konci sledovaného
obdobi, tedy v roce 2015, kdy byla tato hodnota 35,5 % z celkovych pasiv. Nejvyssi
zastoupeni, aZ na rok 2015 maji dlouhodobé zivazky spolecnosti. V roce 2015
spole€nost dlouhodobé zavazky jiZ neevidovala, jak jiZ bylo zminéno, doslo

k reklasifikaci téchto zavazkl na zdvazky kratkodobé.

3.5 Analyza rozdilovych ukazateli

Analyza obsahuje vypocet ¢istého pracovniho kapitalu, ¢istych pohotovych prostiedkil a

¢istého penézniho majetku. Ukazatele jsou zpracovany v nésledujici tabulce 6.

Tab. 6: Analyza rozdilovych ukazateld (Zdroj: Vlastni zpracovani dle ticetnich vykazt spolecnosti)

Cisty pracovni kapitdl [tis. K&] 60307 | 76797 | 94651 | 112153 | 57973
Cisté pohotové prostiedky [tis. K&] | -13948 | -31 126 | -26718 | -31225 | -88 070
Cisty pen&¥nf majetek [tis. K&] 55474 | 70322 | 95700 | 95506 | 45241

Cisty pracovni kapital spole¢nosti je dostateény, tudiZ je schopna hradit veskeré své
vydaje, aniz by je ptedem ocekavala. B¢hem sledovaného obdobi mél kromé& roku 2015
rostouci trend, kdy proti predchozimu roku 2014 CPK naopak poklesl téméf o

54 mil. K¢. Divodem bylo pievedeni dlouhodobych zdvazkt na zavazky kratkodobé.

Po celé sledované obdobi vykazuji Cisté pohotové prostiedky zaporné hodnoty,
pficemZ v roce 2015 byla hodnota dplné nejnizs$i. Zaporné hodnoty znamenaji, Ze
spoleCnost nebyla schopna okamzit¢ hradit své zavazky pomoci nejlikvidnéjSich
prosttedkl, tedy za pomoci penéz v pokladn€é, nebo na bankovnich uctech. Jednim
z diivodu je fakt, Ze spolecnost nema dostatek finan¢nich prostfedkil v pokladné a na

bankovnich tc¢tech. V roce 2015 je hodnota ukazatele o mnoho nizZ$i nez ptredchozi

roky, z ditvodu reklasifikace zavazkl z dlouhodobych na kratkodobé.

Cisty penéini majetek neboli &isty pendZné-pohleddvkovy finanéni fond vychazi

v kladnych hodnotich po celé sledované obdobi. Vypoctené hodnoty tohoto ukazatele
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jsou téméf totozné s hodnotami cistého pracovniho kapitdlu. PfiCinou jsou témeét
zanedbatelné hodnoty zasob.

Vyvoj rozdilovych ukazateli v letech
2011 - 2015
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Graf 3: Vyvoj rozdilovych ukazatelti (Zdroj: Vlastni zpracovani dle ticetnich vykazi spolecnosti)

3.6 Analyza tokovych ukazateli
Analyzu tokovych ukazatelll jsem provedla pomoci horizontalni analyzy vykazu zisku a

ztraty v letech 2011 — 2015 pro zjisténi vyvoje trZzeb a s nimi spojené naklady ve
sledovaném obdobi.

3.6.1 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Porovnani zmén jednotlivych poloZzek vykazu zisku a ztraty v Case, jsem uvedla v

absolutnim i procentnim (relativnim) vyjadreni, v tabulce 7.
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Tab. 7: Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztrdt (Zdroj: Vlastni zpracovani dle
spolecnosti)

ucetnich vykazl

Vykony 3044 | 3| 4412 | 4| -947| -1 |-13561 |-12
gsgkzg :rscl’fgbﬂas“mh 3769 | 4| 4133 | 4 |-1590 | -1 [-12835 |-12
Vykonova spotfeba 2979 5| 4550 7| 2584 41 -7811 |-12
Piidana hodnota 65| of -138| o-3531| -9 -5750 |-19
Osobni niklady 873 | 6| 204 | 2| 205 1| -1228] -9
Provozni VH 1868 [-13 [ 2043 | 16| -818 | -6 | -8045 |-58
Finanéni VH 1868 | 63 [-2392 |120 | -818 | 19| 1386 |-56
VH za béznou &innost | -3937 | -28 [-1474 |-15 | 996 | 12 | -5664 |-59
VH za Gdetniobdobi  [-3937 |-28 [-1579 |-16 | 1043 | 12 | -5606 |-59
VH pred zdanénim 876 | -8 | -454 | -4 | 1140 | 11| -6601 |-58

Z horizontalni analyzy je patrné, Ze veSkeré polozky, které jsou obsazené ve vykazu

zisku a ztraty zaznamenaly v roce 2015 pokles proti pfedchozimu roku. Pokles miize

byt zplsoben celkovym poklesem spotieby piva v gastronomii. Trzby za prodej

vyrobkil a sluZeb se pohyboval primérné kolem hodnoty 110 mil K¢. V roce 2015 byl

taktéZ u této polozky zaznamenan pokles, a to v ¢astce skoro 13 mil. K¢. Duvodem

muZe byt jiZ zminény pokles spotieby piva v gastronomii.
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Vyvoj trzeb za prodej vyrobku a sluzeb
2011 - 2015
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Graf 4: Vyvoj trzeb za prodej vyrobkll a sluzeb (Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazl
spole¢nosti)

Provozni vysledek hospodareni meziro¢né stale klesa. V roce 2015 zaznamenal pokles o
celych 58 %. Divodem je, mimo dal$i meziro¢ni poklesy, predev§im sniZeni ptidané
hodnoty. Finan¢ni vysledek hospodateni je po celé sledované obdobi zdporny. Pti¢inou
je vysSe ndkladovych droki, které na zacatku sledovaného obdobi nékolikanasobné
pfevySuji vynosové uroky, navic od roku 2014 spolecnost evidovala pouze troky
nakladové. Jejich meziro¢ni trend vSak klesa, proto i financni vysledek hospodateni

Vv

sp&je k piizniveéjSim, lec stile zdpornym hodnotam.

Hodnoty vykont, vykonové spotteby i piidané hodnoty byly béhem sledovaného obdobi
ve vSech letech téméf totoZné. Pouze vroce 2015 byl zaznamenan mirny pokles
kazdého z téchto nékladi, proti pfedchozim rokiim. Nejvyznamnéj$i poloZkou spotieby

materidlu a energie byla spotieba sladu a chmele v hodnoté 27,7 mil. K¢.
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Vyvoj nakladu v letech 2011 - 2015
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Graf 5: Vyvoj nakladl (Zdroj: Vlastni zpracovéni dle ucetnich vykazl spolecnosti)

Vysledek hospodatfeni spoleCnosti byl nejvys$si na zacatku sledovaného obdobi,
kdy dosahoval 14 mil. K¢. V roce 2012 vSak o 4 mil. K¢ poklesl proti ptedchozimu roku
a jeho klesajici trend pokracoval i nésledujici rok, tedy v roce 2013, kdy jeho castka
¢inila 8,5 mil. K¢. Pouze v roce 2014 byl zaznamenéin oproti ptedchozimu roku nardst
vysledku hospodateni o 1 mil. K¢ jeho ¢astka tedy cinila 9,5 mil. K¢ Konec
sledovaného obdobi byl pro spole¢nost nejméné tspésny. Vysledek hospodateni v roce

2015 ¢inil 4 mil. K¢, coz znamen4, Ze proti roku 2011 je to o celych 10 mil. K¢ méng.

Vyvoj vysledku hospodareni za ucetni
obdobi v letech 2011 - 2015
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Graf 6: Vyvoj vysledku hospodafeni za ti¢etni obdobi (Zdroj: Vlastni zpracovani dle tcetnich vykazu
spole¢nosti)
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3.7 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele vyjadiuji obraz o zakladnich finan¢nich charakteristikach podniku.
V této kapitole se zaméfim na pomérové ukazatele rentability, likvidity, aktivity,

zadluZenosti a provozni ukazatele.

3.7.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability pomé&fuji zisk s vysi zdroja, které byly vynaloZeny na vytvofeni

tohoto zisku. V nésledujici tabulce 8 jsou shrnuty vypoctené hodnoty téchto ukazateli.

Tab. 8: Ukazatele rentability (Zdroj: Vlastni zpracovani dle icetnich vykazl spolecnosti)

Rentabilita aktiv [%] 6,28 4,04 3,32 3,81 1,58
Rentabilita vlastntho kapitalu [%] 10,86 7,24 5,75 6,09 2,44
Rentabilita trzeb [%] 11,25 10,04 9,26 10,43 5,00
Rentabilita investovaného kapitalu [%] 5,23 4,32 4,03 4,58 1,95

Rentabilita celkovych aktiv (ROA) nidm fik4, Ze v roce 2011 piipadala na 1 korunu
celkovych aktiv 0,06 koruny a dale méla klesajici tendenci. Na konci sledovaného
obdobi, tedy vroce 2015, ptfipadala na 1 korunu celkovych aktiv uZ pouze

0,02 koruny.

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE) vychézi ve vSech letech sledovaného
obdobi kladné. ROE méla nejptiznivéjsi hodnotu v roce 2011, kdy byla rentabilita
necelych 11 %, to znamen4, Ze na kaZdou investovanou 1 korunu pfipadal zisk necelych

0,11 K&. Poté uz méla klesajici charakter.

Rentabilita trZzeb (ROS) udava, kolik korun cistého zisku pfipadd na 1 K¢ trzeb.
V ptipadé€ jihlavského pivovaru se tato rentabilita pohybovala v rozmezi od 0,05 K¢ do
0,113 K¢ cistého zisku na 1 korunu trzeb. Nejvyssi hodnota byla zaznamenédna na

zacatku sledovaného obdobi, naopak nejnizs$i hodnota byla v poslednim sledovaném

roce.
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Rentabilita investovaného kapitalu (ROI) byla v prub¢hu sledovanych let kolem
hodnoty 4 %, aZ na rok 2015, kdy hodnota byla polovi¢ni, tedy témé&f 2 %. VSeobecné
plati, Ze hodnota tohoto ukazatele by méla byt v rozmezi 12 % aZ 15%. Spole€nost se
tomuto rozmezi ve sledovaném obdobi zdaleka ani nepfibliZzila. Divodem je

nedostatecné vysoky EBIT na celkovy kapital spolecnosti.

Vyvoj ukazatelli rentability v letech
2011 - 2015
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Graf 7: Vyvoj ukazatell rentability (Zdroj: Vlastni zpracovani dle dcetnich vykazt spole¢nosti)

3.7.2 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity udavaji schopnost podniku hradit své zavazky. Tabulka 9 zobrazuje

vyvoj jednotlivych likvidit za sledované obdobi.

Tab. 9: Ukazatel likvidity (Zdroj: Vlastni zpracovani dle tc¢etnich vykazt spole¢nosti)

Bézna 2,71 2,49 3,02 4,56 1,66
Pohotova 2,00 1,98 2,61 4,03 1,51
Okamvzita 0,04 0,01 0,01 0,01 0,00
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Bézna likvidita vyjadfuje, kolikrat pokryvaji obéznd aktiva kratkodobé cizi zdroje.
Doporucené rozmezi je 1,5 — 2,5. Vroce 2011 a 2013 byla tato likvidita mirn€ vyssi,
nezli je doporucené rozmezi. V letech 2012 a 2015 byla tato hranice zachovana, ovSem

v roce 2014 bylo doporucené rozmezi piekroceno téméi jednou tolik.

U pohotové likvidity je doporucené rozmezi nastaveno na hodnoty 1 — 1,5. Roky
2011 az 2014 byly mimo toto doporucené rozmezi. Pouze v roce 2015 byla doporucend
hodnota zachovana, pokud prehlédneme jedinou desetinu, o kterou prevysSuje maximalni

doporucenou hodnotu, kdy byla pohotova likvidita 1,51.

Doporucend hodnota okamzité likvidity je dana rozmezim 0,2 — 0,5. Téchto hodnot
spolecnost v Zadném ze sledovanych let nedosdhla. Divodem je ptfedevSim fakt,
Ze spoleCnost vykazovala zdvazky po splatnosti. V roce 2015 byla jejich hodnota

7,8 mil. K¢ z celkovych 88 mil. K¢ zavazki.

Vyvoj ukazatelu likvidity v letech
2011 - 2015
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Graf 8: Vyvoj ukazatell likvidity (Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazt spolecnosti)

3.7.3 Ukazatele aktivity

Analyza aktivity sleduje, zda spole¢nost efektivné vyuZiva svych aktiv. V nasledujici

tabulce 10 jsou vypocteny vybrané ukazatele aktivity.
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Tab. 10: Ukazatele aktivity (Zdroj: Vlastni zpracovani dle dcetnich vykazl spolecnosti)

Obrat celkovych aktiv [kolikrat] 0,48 0,43 0,43 0,45 0,39
Obrat zisob [kolikrat] 6,56 8,24 8,32 8,74 10,21
Doba obratu zasob [dny] 54,90 44,02 43,46 41,15 35,45
Doba obratu pohledavek [dny] 241,53 | 340,54 | 395,68 | 415,56 | 495,00
Doba obratu zivazki [dny] 53,46 105,77 87,14 | 103,19 | 327,38

Ukazatel obrat celkovych aktiv udava pocet obratek celkovych aktiv za rok. Obecné
plati, Ze by hodnota obratu aktiv méla byt minimaln€ 1. Po celé sledované obdobi je
hodnota tém¢éf totozna a z daleka nedosahuje na minimalni doporucenou hodnotu, coz

znaci, ze pivovaru mnohem rychleji rostou aktiva nez trzby.

Obrat zasob udava pocet obritek zisob za rok. Tento ukazatel ma v pribchu
sledovanych let rostouci charakter, coz je pro podnik pozitivnim jevem. Znamena to, Ze
se Casteji zasoby pfeménuji v trzby. V roce 2015 se zasoby prodaly a znovu naskladnily

vice nez 10 krat.

Doba obratu zasob ptedstavuje dobu, kdy jsou zdsoby vazany v podniku, do doby nez
se spottebuji. Postupem let tato doba klesd, coZ je pro podnik dobfe. Znamen4 to, Ze se

postupem let sledovaného obdobi zasoby ¢im dal rychleji zpracovavaji.

Doba obratu pohledavek je nadmérné vysoka. Idedlni hodnota tohoto ukazatele by se
méla pohybovat kolem 50 dni. V roce 2015 byla tato doba inkasa pohleddvek 495 dni,
coZz znamend, Ze odbératelé jihlavského pivovaru plati za prodej, nebo poskytnuté

sluzby za takto nepfimétrené dlouhou dobu.

Doba obratu zavazkii je ovlivnéna reklasifikaci v roce 2015 dlouhodobych zavazki na
zévazky kratkodobé. Spolecnost vroce 2015 tedy Zadné dlouhodobé zavazky

neevidovala. Do roku, kdy nastala tato skute¢nost, byly hodnoty ukazatele v norm¢.
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Graf 9: Vyvoj ukazatell aktivity (Zdroj: Vlastni zpracovani dle tcetnich vykazt spolecnosti)

3.7.4 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluZenosti vyjadiuji vztah mezi cizimi a vlastnimi zdroji financovéni
podniku. Pomoci téchto ukazatell Ize zjistit, v jaké mife jsou dluhy spolecnosti hrazeny

z vlastnich a na kolik z cizich zdroj.

Tab. 11: Ukazatele zadluZenosti (Zdroj: Vlastni zpracovani dle tdcetnich vykaz spolec¢nosti)

Celkova zadluzenost [%] 42,04 44,17 42,29 37,45 35,52
Mira zadluZenosti [ %] 72,72 79,15 73,31 59,87 55,10
Mira samofinancovani [%] 57,81 55,80 57,68 62,55 64,48
Urokové kryti [kolikrat] 4,91 4,59 4,72 6,20 3,06

Ukazatel celkové zadluZenosti je dileZity pro véfitele spolecnosti, jelikoZ ¢im vyssi je
hodnota tohoto ukazatele, tim vyssi je riziko véftiteld. Hodnota by méla byt niZsi nez

50 %. Toto kritérium spolecnost po celou dobu sledovaného obdobi spliuje.

Ukazatel miry zadluZenosti je pomérem mezi cizimi zdroji a vlastnim kapitdlem.

Tento ukazatel je velice vyznamny pro banku za situace, pokud napiiklad podnik Zada
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o novy uvér. Doporu¢end hodnota ukazatele se pohybuje nékde t€sné pod 100 %.
Doporucenych hodnot spole¢nost nedosahuje, jelikoz vlastni kapitdl spoleCnosti
pfevysSuje kapitdl cizi. Mira zadluZenosti mé klesajici trend v pribéhu sledovaného
obdobi, coz je zplsobeno pravé ristem vlastniho kapitdlu a naopak klesajicimi cizimi

zdroji.

Ukazatel miry samofinancovani vyjadiuje podil vlastniho kapitdlu podniku k jeho
celkovym aktivim. Ud4ava, v jaké mife jsou aktiva podniku financovédna penézi svych
vlastnikii. Hodnota tohoto ukazatele by se méla pohybovat u zdravych podnikl okolo
urovné 50 %. Da se konstatovat, Ze vysledky tohoto ukazatele se okolo této trovné

pohybovaly.

Urokové kryti vyjadiuje, kolikrat jsou droky z poskytnutého uvéru kryty
hospodatskym vysledkem za obdobi 2011 — 2015. Cim je toto trokové kryti vysi, tim
vys$$i je uroven finanéni situace. U prosperujicich podnikli se hodnota ukazatele
pohybuje v rozmezi 6 — 8. Jako prosperujici podnik by tedy pivovar mohl byt oznacen
v roce 2014, kdy bylo toto rozmezi zachovano. Pokud by hodnota klesla pod 2, §lo by o

kritickou situaci, av§ak k tomu u analyzované spolecnost nedochazi.

3.7.5 Provozni ukazatele

Vybrané provozni ukazatele, uplatiiujici se ve vnitinim fizeni podniku, jsem vyjadfila

v tabulce 12.

Tab. 12: Provozni ukazatele (Zdroj: Vlastni zpracovani dle dcetnich vykazi spolecnosti)

Produktivita z pfidané hodnoty [tis. KE] | 1 126,51 |1 161,561 093,19 968,22 884,53
Produktivita z vykont [tis. K¢] 2955,69 |3132,1513080,69|2971,84]2 835,21

Produktivita z pridané hodnoty vyjadiuje objem z pfidané hodnoty, ktery byl
vytvofen v priméru jednim zameéstnancem podniku. V roce 2015 spolecnost evidovala

34 zaméstnanc. V priméru jednim zaméstnancem podniku byl vytvofen objem
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z ptidané hodnoty 885 tis. K& Hodnota z tohoto roku byla nejnizsi z diivodu poklesu

ptidané hodnoty, proti pfedchozim rokiim.

Produktivita z vykoni vyjadifuje podil vykonii a poctu zaméstnancli spolecnosti.

Nejvyssi hodnota byla dosazena v roce 2012, kdy na jednoho zaméstnance piipadalo

vV

3,13 mil. K¢ vykont. Naopak nejniz§i hodnota byla zaznamenéna v roce 2015, a to

necelych 2,84 mil. K¢ vykoni, pfic¢inou byl pokles vykon spole¢nosti.

3.8 Analyza soustav ukazateli

V této kapitole jsem si vybrala pro zpracovani ukazatele Altmanovo Z-score a

Index INOS a vypocitala jejich hodnoty v nasledujicich tabulkach 13 a 14.
Altmanovo Z-score

Jeho podstatou je identifikovani moZnych finan¢nich problémil. Souhrn péti ukazatelii

a nasledné jediné Cislo — Z-skore v jednotlivych letech, jsou v nasledujici tabulce 13.

Tab. 13: Altmanovo Z-skére (Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazl spolecnosti)

X1 0,27 0,31 0,37 0,45 0,23
X2 -0,51 -0,40 -0,36 -0,30 -0,26
X3 0,05 0,04 0,04 0,05 0,02
X4 1,38 1,26 1,36 1,67 1,82
Xs 0,46 0,43 0,44 0,44 0,39
Z 1,07 1,14 1,33 1,71 1,45

Z tabulky ¢. 13 je patrné, Ze dle Altmanova indexu je spolecnost pfedurcena k bankrotu,
jelikoZ se po celé sledované obdobi hodnota pohybovala v rozmezi do 1,81. Z daleka se
spole€nost nepfibliZila k hodnoté 2,99, kdy by pivovar bylo moZzné povazovat za
finan¢n¢ silny podnik. PfiCinou je pfedevSim hodnota koeficientu x,, kterd byla ve

vsech letech zdporna. MiiZe za to zaporny vysledek hospodareni minulych let, ktery sice

57



spolecnost od roku 2011 snizila o 58 mil. K¢, ale stile je tato poloZka v roce 2015

obrovskych -65 mil. K¢.
Index INOS

Stejné jako je tomu u Altmanova indexu, Index INOS stanovuje jedinou hodnotu

souhrnem péti ukazatel. Vypocty z let 2011 — 2015 jsou vyhodnoceny v tabulce 14.

Tab. 14: Index INO5 (Zdroj: Vlastni zpracovani dle ucetnich vykazii spole€nosti)

2,38 2,26 2,36 2,67 2,82
4,91 4,59 4,72 6,20 3,06
0,05 0,04 0,04 0,05 0,02
0,46 0,43 0,44 0,44 0,39

E 6,23 4,07 5,25 4,56 1,66
INOS 1,37 1,11 1,22 1,28 0,80

Sola|lw]| >

Pokud je hodnota tohoto ukazatele vyssi nez 1,6, je podnik ve financné uspokojivé
situaci. Nad hranici 1,6 se pivovar Jihlava v Zddném roce nedostal. Pokud hodnota
ukazatele vychéazi pod 0,9, 1ze konstatovat, Ze je podnik v bankrotu. V roce 2015 se
spolecnost pod touto hodnotou opravdu nachazela. V ostatnich letech sledovaného
obdobi je tato hodnota jen o néco malo vyssi. Podnik je vtak zvané Sedé zoné

nevyhranénych vysledk, kdy nelze urcit, zda podnik zbankrotuje ¢i nikoliv.

3.9 Souhrnné hodnoceni finanéni situace spole¢nosti

Po provedeni finan¢ni analyzy spole¢nosti Pivovar Jihlava, a. s., pomoci vybranych

ukazatelud, v letech 2011 — 2015, 1ze zhodnotit celkovou finanéni situaci nasledovneé:

Z ucetnich vykaza spolecnosti je patrné, Ze dlouhodoby majetek v pribéhu let klesal,
coz bylo divodem jeho odpisovani a obéznd aktiva naopak rostla, coz se tedy u

celkovych aktiv pomérn€ vyrovnalo a jejich vySe byla vice méné ve vSech letech
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totoZznd, az na rok 2011, jelikoZ spole¢nost méla méné obéZnych aktiv, neZ ostatni
sledované roky. Ptesnéji neevidovala tolik kratkodobych pohledavek jako

v nésledujicich letech.

Celkova pasiva spolecnosti se pohybovala kolem 250 mil. K¢. Vice neZ polovinu pasiv
tvoii vlastni kapitdl. Zakladni kapitdl byl ve vysi 221 mil. K¢, pficemZ z diivodu velmi
vysoké ztraty z minulych let, kterd se spoleCnosti promitd napfic¢ celym sledovanym
obdobim je vlastni kapital v roce 2015 ve vysi 160 mil. K¢. Zminovana ztrata se rok od

roku spolecnosti daii snizovat a diky tomu i vlastni kapital ma rostouci tendenci.

Dle analyzy cistého pracovniho kapitalu je ztejmé, Ze Pivovar Jihlava, a. s. ma dostatek
prostiedkil pro uhrazeni kratkodobych zavazki. Spole¢nost méla ve sledovaném obdobi
dostate¢ny financni polstar pro kryti necekanych situaci. Co se tyce Cistych pohotovych
prostiedkt, spole¢nosti vychazi tento ukazatel predev§im v poslednim roce sledovaného
obdobi hluboce v zaporné hodnoté a to z divodu velmi malého mnoZstvi finan¢nich

prostiedkil v pokladné a na bankovnich tctech.

VSechny vybrané ukazatele rentability mély klesajici trend. NejvysSich hodnot dosahly
na zacatku sledovaného obdobi, tedy vroce 2011 a nejmensi naopak na konci
sledovaného obdobi v roce 2015. Co se tyka rentability aktiv, jeji vySe je ovlivnéna
predevS§im vysi zisku po zdanéni, jehoZ vySe v prubchu let klesala. Z pocatecnich
14 mil. K¢ z roku 2011 klesnul na pouhé 4 mil. K¢. Tato skutecnost ovlivnila i ostatni

rentability.

Z pohledu bézné a pohotové likvidity lze fici, Ze je na tom spolecnost velmi dobfe.
Bézna likvidita je ve vSech letech nad minimalni doporucenou hodnotou 1,5. Tato
hodnota byla zaznamenana nejvyssi vroce 2014, kdy dosahovala 4,56. Pohotova
likvidita ma stejny trend jako bézna likvidita. Hodnoty pohotové likvidity jsou

ovlivnéné nedostatkem financ¢nich prostfedkli na bankovnich tuctech a v pokladné.

Z ukazatele obratu celkovych aktiv je patrné, Ze spoleCnosti rostou rychleji celkova
aktiva neZ trzby. Vypoctené hodnoty ukazatele obratu zdsob lze hodnotit pozitivné.
Z vysledkl je patrné, Ze pivovar efektivné tidi své zdsoby. Co se ty¢e doby obratu

pohledavek a zavazk, je patrné, Ze podnik musi mnohem diive zaplatit za své zavazky,
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nez obdrzi penize od svych odbératelti. Pokud by spolecnost sniZila dobu inkasa

pohledavek, umoznilo by to efektivnéji vyuZivat aktiva.

Celkova zadluzenost je ve vSech letech sledovaného obdobi do 50 %, proto nepfinési
vetitelim, predevSim pak bankdm téméf Zadné riziko. V soucasnosti neni podnik
zatiZzen Zadnym bankovnim uvérem. Vlastni kapital spolecnosti pfevySuje kapitdl cizi,
proto ukazatele miry zadluZenosti nedosahuji doporuc¢enych hodnot. Vlastni kapital
v prubéhu sledovaného obdobi roste, cizi kapital klesa, proto i hodnota tohoto ukazatele

ma klesajici charakter.

V roce 2015 spole¢nost zaméstnavala 34 pracovnikt. Jejich pocet se postupné snizoval
z divodu nakupu novych technologii, které z velké ¢asti nahradil lidskou praci. Na

jednoho zaméstnance tak ptipada piidani hodnota v fadech miliona.

Analyza soustav ukazatelii popisuje Pivovar Jihlava a. s. spiSe jako bankrotni
spolecnost. Pri€inou je jiZ zminovanad ztrata z minulych let, kterd se ovSem béhem
sledovaného obdobi postupné sniZuje. Na konci sledovaného obdobi uz je témét
polovi¢ni. Pokud se v nejblizSich letech pivovaru podaii ztratu z minulych let
minimalizovat, nebo 1épe ji zcela uhradit a dokaZe zvysit EBIT prostiednictvim navrhi
uvedenych v dalsi kapitole, oznaceni bankrotni spole¢nost, které je i tak pro spolenost

dle mého nazoru dost tvrdé, nebude pro jihlavsky pivovar zdaleka patfic¢né.
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4 VLASTNI NAVRHY RESENI

V této kapitole vyhodnotim doporuceni na zlepSeni financ¢ni situace podniku ziskané

provedenim finan¢ni analyzy spole¢nosti Pivovar Jihlava, a. s.

Nejvétsi slabinou pivovaru je neuhrazena ztrata minulych let, ale také vysoka doba
obratu pohledavek. Neuhrazena ztrata minulych let se sice béhem sledovaného obdobi
snizila témé&f na polovinu, ale stile predstavuje problém a projevuje se také na vétSiné

vypocitanych ukazateld.
Zachovani stavajici kvality

Pivovar klade diraz na nejkvalitnéjsi suroviny k vyrob¢ piva a postupuje dle tradi¢nich
a poctivych postupt. Pravé diky kvalit¢ ma JeZek své stile spotiebitele, proto by

spolecnost méla 1 nadale dbat na této kvalit€ a nesahat po levnéjSich surovinach, protoze

by to mohlo spotiebitele odradit a ptejit ke konkurenci.
Efektivni izeni pohledavek

Velka cast kratkodobych pohledavek spolecnosti je jiz po dobé jejich splatnosti.
Nesplacené pohledavky negativné ovliviiuji naptiklad ukazatele likvidity. Pohledavky,
které jsou nesplacené, jsou postoupeny k vyméhéni, coz jsou pro spolecnost dalsi
naklady. Nedodrzeni zavazkli odbératelem zplsobuje negativni dopad na finan¢ni

situaci pivovaru (Vozndkova, 2004, s. 13).

Spole¢nost ma velky pocet odbératell, tudiZz je sloZité, u vSech téchto zakaznikl
sledovat, zda dodrzuji lhatu splatnosti. Variantou pro zlepSeni problému s vysokou
dobou inkasa pohledavek od odbératelti je pfedem provéfovani platebni schopnost
a finan¢ni minulost téchto odbérateld. Existuji specializované firmy, které se touto
problematikou zabyvaji. Toto feSeni by samoziejmé znamenalo pro spolecnost dalsi
naklady. Obchodni partnery si vSak lze provéfit i zdarma na webovych strinkach
CREDITCHECK, kde sta¢i pouze zadat nazev, nebo ICO provéfované firmy. Nicméné
vzhledem k vysi pohledavek by opravdu stdlo za zvéazeni, zda by nebylo pro spole¢nost

Vv

lepsi a v budoucnu a vyhodné&jsi povétit jiz zminovanou specializovanou firmu.
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Dalsi moznosti je rozdé€leni odbératelt do bonitnich skupin. Bonitni skupiny Ize rozd¢lit

do tii skupin odbératelti podle piinosu pro spole¢nost:

naklady, v€asné placeni faktur,

o Bili odbératelé — v budoucnu by mohli byt zdrojem jesté vyssich ziskl, pokud
by se podafilo snizit naklady v procesu fizeni pohledavek nebo zvysit prodej bez
proporcionalniho rastu,

o Cerni odbératelé — u t&chto odbératelii je vhodné zjistit, zda existuje moZnost

zvySeni trzeb nebo sniZeni ndkladi a provéfit, jestli se vyplati i nadéle s témito

odbérateli spolupracovat (Vozinakova, 2004, s. 15).

U vSech tif skupin téchto zakazniki by méla spole¢nost pfedevsim sledovat podil
jednotlivych téchto zadkaznikii na trzbach, jejich platebni moralku a snahu o vzdjemnou

spolupraci (Vozidkova, 2004, s. 15).
Podpora obchodu

Na Vysoc€iné€ si jiz pivovar svoje jméno vybudoval. Do podvédomi ho dostdvd mimo
jiné i sponzorstvi sportovnich klubi, jako je napiiklad hokejova Dukla Jihlava, ktera se
po 12 letech vraci do extraligy. Touto cestou by se pivovar v nasledujicich letech mohl
také zviditelnit dal neZ na Vyso€ing€. Z obrazku 3 je patrné, Ze kromé Jihlavy a jejiho
okoli maji lidé moZnost si dat JeZka opravdu jen na velmi malo mistech po Ceské

republice.
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Obr. 3: Mapa, kde si dat Jezka (Zdroj: Pivovar Jihlava, 2016)

Pivovar mimo svou stdlou nabidku vafi i sezonni specidlni piva, kterymi jsou
velikono&ni — Zeleny krasli¢dk a mikulassky — Certovsky specidl. Tato piva by mohla
byt UspeéSna i v restauracich, kde se obvykle pivo z Jihlavy ani neto¢i. Chybi jim ale
propagace, kterd by mohla zapfiCinit rast zijemcl o tyto sezonni specidly (Pivovar

Jihlava, 2015).

Ocenény Jezek 11° by si také zaslouzil vétsi a lepsi propagaci. Napiiklad jen malo
spotiebiteld vi skutecnost, Ze jihlavska jedendctka mé vice procent alkoholu, nez

napiiklad 12 stupniové pivo Plzenského prazdroje — Plzen 12°.

Vyznamnou formu propagace nyni pfedstavuje, momentiln¢ nejnavsStévovanéjsi
socialni sit’, Facebook.com. Pivovar Jihlava ma na tomto serveru svou vlastni stranku,
kterou ma v soucasnosti oznacenou jako ,,To se mi libi‘‘ pies 1 800 fanouskt. Samotné
zaloZeni a provozovani stranky je zdarma, avSak pokud by spole¢nost chtéla vice dostat
do podvédomi uzivatelli, 1ze si za reklamu zaplatit. Placend reklama na této siti
umoziiuje zobrazovat reklamu konkrétnimu publiku. Spravci facebookové stranky by si

sami stanovili rozpocet, jaky chtéji do reklamy investovat.
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Pro ukéazku jsem vytvoftila propagacni reklamu, ktera by mohla byt pouZita:

v

Tézky den? Par JeZki si veder dej, do rdna ti bude hej!

Obr. 4: Navrh na reklamu na Facebooku (Zdroj: Vlastni zpracovéni)

Zavedeni plechovkového piva

V roce 2015 se v plechovce v Cesku prodalo 7 % z celkového piva, coZ bylo o Y vice
nez v roce 2014. Pri¢inou je predevSim fakt, Ze si lidé postupem let, ¢im dal Cast&ji

koupi spiSe pivo domii, nez aby ho §li konzumovat do restaurace (iDnes, 2016).

Plechovka stoji zhruba stejné jako sklenénd lahev, kolem 3 korun. V fadé zemi jsou
plechovky zalohovany, jako je tomu u lahve, aviak v Cesku nikoliv, coZ zptisobuje, Ze u
pivovari az tak oblibené nejsou, jelikoz sklenéna lahev projde stacirnou nékolikrat,

plechovka pouze jednou (iDnes, 2016).

Vzhledem k tomu, Ze Pivovar Protivin, coZ je sesterskd spolecnost Pivovaru Jihlava,
vlastni stroj na plnéni plechovek, mohla by spolecnost této skutecnosti vyuZzit a zacit
dovazet pivo k plnéni do 130 km vzdaleného protivinského pivovaru. Jihlavsky pivovar
by tak nemusel investovat penize do pofizeni vlastnich stroji k plnéni plechovek,
nemusel by feSit umisténi strojli, ani jejich obsluhu. Vznikaly by pouze nédklady na
piepravu a pak ndklady v Pivovaru Protivin, se kterym by se jihlavsky pivovar mohl

dohodnout na podminkéach, které by vyhovovaly obéma stranam.

Spole¢nost Auto Rosecky, s.r.o., kterd je od Jihlavy vzdalena 38 km, sidlici ve Zd'ate

nad S4zavou, nabizi pfepravu potravinaiskou cisternou o objemu 18 000 litrti. Za 1 km
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si firma uctuje 28 K¢. Se zastdvkou v Jihlavé je vzdalenost prepravy 172 km. Na jeden
zavoz by tedy spolecnost potifebovala vyrobit 18 000 litrGi 11 stupiiového piva Jezek,
vyrobni cena jednoho piva se pohybuje v priiméru okolo 5 K¢. Z jednoho transportu by
se vyrobilo 36 000 plechovek. Naklady na plechovkovy obal jsou primérné¢ ve vysi
3 K¢&/ks. Pokud by se predpokladala prodejni cena jedné plechovky piva obchodnikovi
ve vySi 12 K&, spole¢nost by jednim zavozem cisterny do sesterského Pivovaru Protivin
vydé€lala orientacn¢ vice nez 134 tis. KC. Pii stanoveni konecné ceny za jednu
plechovku piva kone¢nému spotiebiteli hraje roli i marZe obchodnikti. Pokud by si
obchodnik marZzi stanovil ve vysi 23,4 %, plechovkovy Jezek 11° by se kone¢nému

spotiebiteli prodaval v praméru do 15 K¢ (Aktualne.cz, 2016).

Tab. 15: Kalkulace nakladi na transport piva do Protivina — 1 cisterna (Zdroj: Vlastni zpracovani)

Néklady na vyrobu piva 18 000 10 180 000
Naklady na plechovky 36 000 3 108 000
Naéklady na transport 344 28 9 632
Prodej 36 000 12 432 000
Zisk 36 000 3,73 134 368

RozSifeni sortimentu

Nejen rozsiteni o plechovkové pivo by spole¢nosti mohlo pomoci ve zlepSeni situace.
Jisty potencidl by byl i1 v roz§ifeni sortimentu vyroby, konkrétnéji o 12 stupiiovy svétly

lezék, ktery doposavad jihlavskému pivovaru v nabidce chybi.
Export do ciziny

Vzhledem k poklesu doméciho pivniho trhu je pro Ceské pivovary vyvoz do zahranici
dilezitou cestou ke zvySeni vystavu. Pivovary Lobkowicz Group momentalné vlastni
&inska spoleénost, otevira se pro Pivovar Jihlava piileZitost vyvéaZet své pivo do Ciny.
pro spolecnost jedineCnou pfileZitosti, jak zvysit své obraty. Mimo jiné uZ pivo takto
vyvazi sestersky pivovar Cernd Hora, tudiz by jihlavsky pivovar navézal na jiz
zavedené distribucni cesty. Standardné si zdkaznik hradi naklady na dopravu sam, tudiz

by pivovaru prakticky nevznikly Zadné néklady navic.

65



Mimo to, mateiskd spoleCnost Pivovary Lobkowicz Group, a. s., ve spolupraci
s mistnim pivovarnikem a za pfitomnosti ¢eského sladka, uvedly v ¢inském mésté do
provozu minipivovar, ve kterém se oficidln¢ zacalo vafit licencné potvrzené Ceské pivo
této pivovarnické skupiny. Samotnou vystavbu minipivovaru zabezpecuje ¢insky
investor. Pokud by se tento projekt osvédcil, Pivovary Lobkowicz by vybudovali celé
sité minipivovarii a podle jejich slov nejen v Cing, coZ byla by to pro Pivovar Jihlava

op¢t jedine¢na prilezitost (Czech Trade, 2016).
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ZAVER

Bakalafskd prace se zabyvala zhodnocenim finan¢ni situace vybraného podniku
a nasledné stanoveni navrhi na jeji zlepSeni. PfredloZenou bakalafskou praci jsem
zpracovala o spole¢nosti Pivovar Jihlava, a.s., ktera, jak jiZ ndzev napovid4, se zabyva
pivovarnictvim v Jihlaveé. Jako voditko k celkovému postupu pii analyze hospodaieni
spolecnosti jsem vyuZila mnoho prament, ze kterych jsem vybrala ty nejduleZitéjsi
a nejvhodnéjsi informace a ty shrnula v teoretické Casti této prace. Tyto poznatky jsem

dale wvyuzila vdruhé casti, pfi sestavovani samostatné analyzy spole¢nosti

a k interpretaci jejich vysledk.

Nejprve jsem uvedla zdkladni informace o spole¢nosti, kratce par informaci o historii,
produkci a nabizenych sluzbéch a také o organizacni struktufe spole€nosti. Poté jsem se
zam¢fila na silné stranky, slabiny, pfileZitosti a ohroZeni podniku prostiednictvim
SWOT analyzy. Nasledn¢ jsem zpracovala Porterovu analyzu, kterd se sklada
z vyjednavacich sil spole¢nosti, hrozeb a konkurence. Samotnou analyzu této
spolecnosti jsem provedla od roku 2011 aZ po konec roku 2015. Po vyhodnoceni
vysledkil jsem stanovila navrhy, jak by spole¢nost mohla svou situaci do budoucna
zlepsit a vyvarovat se piipadné dalSim ztratdm. V posledni ¢asti mé bakalaiské prace

jsem navrhla feSeni pro zlepSeni finan¢ni situace analyzovaného podniku.

Pokud se pivovaru podafi vymazat trvajici ztrdtu z minulych let, kterd nelichotivé
ovliviiuje spoustu vypoctenych ukazateli, bude jeho financni situace mnohem lepsi.
Navic i pres jiZ zminovanou, vysokou ztritu z minulych let, spole¢nost ve vSech
sledovanych letech zaznamenala kladny vysledek hospodafeni. Doporucenim je
pfedev§im sniZeni doby inkasa pohleddvek a zachovani kvalitnich surovin. Neméné
dalezitd je ale i propagace, jelikoZz jihlavské pivo neni v podvédomi spotiebitelli
v takové mifte, jakou by si zaslouzilo. Potencial by byl i v rozsifeni vyroby, a to jak
v zavedeni nového plechovkového obalu, za pomoci sesterské spolecnosti Protivin, tak
v zavedeni vyroby 12 stupnového lezdku. Vyuzit by pivovar mél také jiz zavedenych

distribu¢nich cest do Ciny.
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Ptiloha 1: Logo Pivovar Jihlava a. s. (Zdroj: Pivovar Jihlava, 2016)




Priloha 2: Rozvaha — Aktiva v tis. K¢

AKTIVA 2011 2012 2013 2014 2015
AKTIVA CELKEM 223 054 | 249 124 | 255702 | 250 209 | 248 742
Dlouhodoby majetek 126 671 | 119995 | 113761 | 106 413 | 102 570
Dlouhodoby nehmotny majetek 89 77 65 54 43
Software 3 2 1
Ocenitelnd prava 85 75 64 54 43
Dlouhodoby hmotny majetek 126383 | 119718 | 113496 | 106 159 | 102 327
Pozemky 2576 2576 2576 2598 2598
Stavby 77549 74893 | 72397 69893 | 67401
Samostatné movité véci a soubory movitych véci | 45092 39916 36562 31562| 30106
Nedokonc¢eny dlouhodoby majetek 1 166 2333 1961 2106 1422
Poskytnuté zilohy na dlouhodoby majetek 800
Dlouhodoby finan¢ni majetek 200 200 200 200 200
Ostatni dloihodobé cenné papiry a podily 200 200 200 200 200
Obé&7né aktiva 95665 | 128304 | 141564 | 143 626 | 146 141
Zasoby 16262 | 13024 | 13172 12847 9548
Material 10932 8448 9070 8 647 5904
Nedokonceni vyroba a polotovary 5329 4576 4102 4200 3644
Dlouhodobé pohledavky 8564 | 13449 5732 3 805 3184
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 309 5 4
Jiné pohledavky 5889
OdloZena dafiova pohledavka 8255 7555 5728 3 805 3184
Kratkodobé pohledavky 69423 | 101448 | 122418 | 126 731 | 133 311
Pohledavky z obchodnich vztaht 617941 100408 | 117304 | 116 668 | 132 896
Stat - danové pohledavky 4 595 170 212 1582 224
Kréitkodobé poskytnuté zalohy 31 183 181 306 181
Dohadné ucty aktivni 33 95
Jiné pohledavky 2970 687 4721 8 080 10
Kratkodoby finan¢ni majetek 1417 383 242 243 98
Penize 41 54 62 17 20
Utty v bankach 1376 329 180 226 78
Casové rozliseni 717 825 377 170 31
Naklady piistich obdobi 678 442 377 170 31
Pifjmy piiStich obdobi 39 383

ii




Priloha 3: Rozvaha — Pasiva v tis. K¢

PASIVA 2011 2012 2013 2014 2015
PASIVA CELKEM 223 054 | 249 124 | 255 702 | 250 209 | 248 742
Vlastni kapital 128951 | 139014 | 147 488 | 156 495 | 160 378
Zakladni kapital 221783 | 221 783 | 221 783 | 221 783 | 221 783
Zakladni kapital 221783 | 221783 | 221 783 | 221 783 | 221 783
Kapitalové fondy 21 21
Ostatni kapitalové fondy 21 21
Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy 6 860 7561 8 064
Zékonny rezervni fond/Nedélitelny fond 6 860 7561 8 064
Vysledek hospodareni minulych let -113 693]-100 393] - 90 843] - 74 836| - 65 347
Nerozdéleny zisk minulych let
Neuhrazena ztrata minulych let -113 693]-100 393] - 90 833|- 74 295|- 65 309
Jiny vysledek hospodateni minulych let - 10]-  541]- 38
Vysledek hospodareni bézného ucetntho obdobi 14000 | 10063 8484 9527 3921
Cizi zdroje 93770 110028 | 108 125 93691 | 88361
Rezervy 193
Ostatni rezervy 193
Dlouhodobé zavazky 55730 56721 60363 62218
Zavazky - ovladana nebo ovlidajici osoba 557301 56721 60363] 62218
Zavazky - podstatny vliv
Kratkodobé zavazky 15365| 31509 26960| 31468 | 88168
Zavazky z obchodnich vztahi 4608 14281 18150 21584 | 17238
ZavazKy- ovladana nebo ovlddajici osoba 595 595 595 616 63174
Zavazky - podstatny vliv
Zavazky k zaméstnanctim 717 726 694 653 638
Zavazky 7e social. zabezpeceni a zdrav. pojiSténi 396 387 365 371 369
Stét - danové zdvazky a dotace 8868 13956 6770 7 826 6 339
Kratkodobé pijjaté zalohy 10 57 102 134
Dohadné ucty pasivni 159 235 223 301 264
Jiné zavazky 24 1319 106 15 12
Bankovni ivéry a vypomoci 22674 217981 20802 5
Bankovni dvéry dlouhodobé 2 682 1 800 849
Kréatkodobé bankovni dvéry 19993 | 19998 | 19953 5
Casové rozlisent 333 82 89 23 3
Vydaje piiStich obdobi 210 5 5
Vynosy piiStich obdobi 123 77 84 23 3

iii




Ptiloha 4: Vykaz zisku a ztraty v tis. K¢

Polozky 2011 2012 2013 2014 2015
Vykony 103 449 | 106 493 | 110905 | 109 958 | 96 397
Trzby za prodej vyrobki a sluzeb 103476 1107245 | 111378 |109 788 | 96 953
Zména stavu zasob vlastni Cinnosti -147 =752 -474 98 -556
Aktivace 120 1 72
Vykonova spotieba 64021 | 67000 | 71550 | 74134 | 66323
Spotfeba materidlu a energie 53342 | 57493 | 61495 | 63393 | 56 647
Sluzby 10 679 9507 | 10055 | 10741 9676
Pridana hodnota 39428 | 39493 | 39355 | 35824 | 30074
Osobni naklady 13777 | 14650 | 14356 | 14561 | 13333
Mzdové naklady 10386 | 11202 | 10917 | 11016 | 9985
Naklady na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojiSténi 3374 3431 3423 3528 3339
Socialni naklady 16 17 16 17 9
Dan¢ a poplatky 396 251 163 157 160
Odpisy dlouhodobé nehmotného a hmotného majetku 9 851 8879 9373 9209 | 9037
Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu 3188 22 | -1804 2444 555
TrZby z prodeje dlouhodobého majetku 137 10 46 8
Trzby z prodeje materidlu 3188 -115 | -1814 2398 547
il;stiariﬂ;;va cena prodaného dlouhodobého majetku a 3051 155 | -1920 2933 304
Ziistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 20 9
Prodany materidl 3051 135 1 -1929 2233 324
Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni 5 055 1762 s | 4616 184
oblasti a komplexnich nékladi piiStich obdobi
Ostatni provozni vynosy 1 876 68 22 2 680 48
Ostatnf provozni naklady 738 1130 280 5423 1703
Provozni vysledek hospodateni 14624 | 12756 | 14799 | 13 981 5936
Vynosové troky 25 17 7
Nakladové droky 2372 2345 2184 1 847 1586
Ostatni financni vynosy 565 680 542 69 667
Ostatni financni naklady 1202 344 2749 695 168
Financni vysledek hospodateni -2984 | -1992 | -4384 | -2473 | -1087
Dan z piijmil za béZnou ¢innost -2 360 701 1 826 1923 928
splatnd 307
odloZena -2 360 701 1826 1923 621
Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 14 000 | 10063 8 589 9 585 3921
Mimotadné vynosy
Mimoiddné naklady 105 58
Mimoiadny vysledek hospodareni -105 -58
Vysledek hospodareni za ticetni obdobi 14000 | 10063 8 484 9527 | 3921
Vysledek hospodareni pred zdanénim 11640 | 10764 | 10310 | 11450 | 4849
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Priloha 5: Cash flow v tis. K¢

Polozky 2011 2012 2013 2014 2015
Zt;gloi}enemch prostredki a penéZnich na zacatku tcetniho 1 128 1 417 383 242 243
Pené7ni toky z hlavni vydélecné ¢innosti (provozni innost)
Vysledek hopspodateni za béznou ¢innost pred zdanénfm 11640 | 10764 | 10415 | 11450 4 859
Upravy o nepenéZni operace 12199 | 11090 | 11 549 8953 | 10799
Odpisy stalych aktiv 9851 8 879 9373 9209 9037
Zmena stava opravnych polozek a rezerv -2 057 184
Zisk (ztrata) z prodeje stalych aktiv -117 -1 -46 -8
Nakladové a vynosové uroky 2347 2328 2177 1 847 1586
Opravy a ostatni nepen€Zni operace
Cisty provozni penézni tok pred zménami pracovndo 23838 | 21854 | 21964 | 20403 | 15648
kapitalu
Zména stavu pracovniho kapitalu -22 839 |-18764 |-18491 4645 | 52275
Zména stavu pohledavek a casového rozliSeni aktiv -22 383 [-37018 |-12 805 -122 | -5713
Zména stavu zavazkl a ¢asového rozliSeni pasiv -9069 | 15016 | -5538 4442 | 54787
Zména stavu zasob 8612 3238 -148 325 3201
CISt}i prOYOHn penézni tok pied zdanénim a mimoradnymi 999 3000 | 3473 | 25048 | 67923
polozkami
Vyplacené droky -2372 | 2345 | -2184 | -1847
Prijaté droky 25 17 7
Zaplacena dan z ptijmi za béZnou ¢innost a domérky dané
42 minul4 obdobi 2360 -701 | -1826
Pijmy a vydaje spojené s mimoradnym hospodatskym 105
vysledkem vcetn€ dané z pifjmi
Cisty penézni tok z provozni &innosti 1012 61 -635 | 23201 | 67923
Penczni toky z investi¢ni ¢innosti
Vydaje spojené s nabitim stalych aktiv 2974 | -2203 | -3139 | -1861 | -5194
Ptijmy z prodeje stalych aktiv 117 1 46 8
Cisty penéni tok z investiéni ¢innosti -2974 | -2086 | -3138 | -1816 | -5186
Penczni toky z finan¢nich ¢innosti
Zména stavu zavazkl z financovani 2251 991 3642 |-20 865 |-62 882
Dopady zmén vlastniho kapitalu -10 -520
Pené7ni zvySeni zakladntho kapitalu 21
Jiny vysledek hospodateni minulych let -10
Dalii vklady penéZnich prostiedkil spole¢nikt -541
Cisty penézni tok z finanéni &innosti 2 251 991 3632 |-21385 |-62 882
Cistd zména penéznich prostredkii a penéznich ekvivalentl 280 | -1034 -141 1 -145
Konecny stav penéznich prostredkil a penéZnich ekvivalentii| 1 417 383 242 243 08




