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Abstrakt

BARTONOVA, D. Viiv chranéného zemépisného oznaceni Ceské pivo na ekonomickou

situaci pivovarii v CR. Diplomova prace. Brno: Mendelova univerzita v Brng, 2016.

Diplomova préace se zabyva zjisténim existence vlivu chranéné¢ho zemépisného oznaceni
Ceské pivo na ekonomickou situaci pivovari v Ceské republice. Samotnému zjisténi
piedchazi teoreticky prehled o vykonnosti podniku z hlediska finan¢niho tizeni, zpliso-
bech jejiho méteni a o tematice chranénych oznaceni na trovni Evropské unie se zam¢-
fenim na chranéné zemépisné oznadeni Ceské pivo. Zjisténi je provedeno prostiednic-
tvim analyz finan¢ni vykonnosti pivovart, jez vlastni opravnéni k pouzivani chranéného
zemépisného oznateni Ceské pivo, vystavéné na zhodnoceni vybranych klasickych
ukazatelli méfeni a na zhodnoceni moderniho ukazatele ekonomicka pfidana hodnota,
a dale prostifednictvim provedeni primarniho prizkumu na stran¢ producentti, pro ktery
je zvolena technika dotaznikového Setfeni. Nasledné jsou zjisténé vysledky srovnany,
pfi¢emz prace dospiva k zavéru, Ze chranéné zemépisné oznaceni Ceské pivo nema vliv

na ekonomickou situaci pivovart v Ceské republice.

Klic¢ova slova

Finan¢ni vykonnost, klasické ukazatele, moderni ukazatele, systém chranénych oznace-

ni, chranéné zemépisné oznaceni Ceské pivo, pivovar






Abstract

BARTONOVA, D. Impact of the Protected Geographical Indication Czech beer on the
economic situation of breweries in the the Czech Republic. Diploma thesis: Brno: Men-

del University in Brno, 2016.

This diploma thesis deals with the findings of the existence an impact of the Protected
Geographical Indication Czech beer on the economic situation of breweries in the
Czech Republic. The theoretical part, which precedes the actual findings, is devoted to
the description of company's performance in terms of financial management, methods
of measurement and the topic of protected designations at European Union level, focu-
sing on the Protected Geographical Indication Czech beer. The main research has been
made by using the data of the financial analysis of breweries which owns the permission
to use the Protected Geographical Indication Czech beer. These findings are based on
the evaluation of selected classical indicators and modern indicator economic value ad-
ded and further through the implementation of the primary exploration on the producers
part by using the questionnaire survey. These results are subsequently compared. The
overall conclusion of this thesis shows that the Protected Geographical Indication Czech
beer does not affect the economic situation of breweries in the Czech Republic.

Keywords

Financial performance, classical indicators, modern indicators, system of protected des-

ignations, Protected Geographical Indication Czech beer, brewery
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1 Uvod

V dnes$ni dynamické a proménlivé dobé ovlivnéné globalizacnimi trendy je predpokla-
dem fungujiciho a Gspésné se rozvijejiciho podniku s dlouhodobou perspektivou exis-
tence v trznim prostiedi, schopnost pruzné reagovat na ménici se podminky, sledovat
a prubézné vyhodnocovat troven vykonnosti podniku a usilovat o jeji trvalé zvySovani.
Dlouhodoba orientace podniki na vykonnost se tedy V souc¢asné dobé dostava do po-
predi zajmu jejich vlastnikd. Jeji rist je determinovan zptisobem jejiho fizeni opirajici
se o pravidelnd méfeni. Vykonnost podniku, potazmo veskerych oblasti podnikovych
¢innosti, se odviji od miry vyuziti konkurenéni vyhody kazdého podniku, jezZ je v dnesni
dob¢ pro podnik vlivem zostienych konkuren¢nich podminek velmi obtizné dlouhodobé
udrzet. Podniky proto v mnoha piipadech implementuji fadu inovativnich manazer-
skych filozofii, ptistupli, nastrojii a technik, jez pomahaji zvySovat udrzitelnou vykon-

nost podniku a posilovat jeho konkurené¢ni vyhodu.

K odliseni se od konkurence miize byt fadé podnika ze zpracovatelského primyslu na-
pomocen jeden z nastrojii evropské politiky kvality v oblasti zemédé€lstvi, tzv. systém
chranénych oznaceni zemé&délskych produkth a potravin. Charakter produkt pochéze;ji-
cich z Evropy je dan evropskym pfirodnim prostfedim a zeméd¢lskou ¢innosti vyvijejici
se zde po celé staleti. Tyto produkty tvoii spolu s vynikajici kuchyni podstatnou c¢ast
kulturni identity evropskych narodl a regiontl. Jednou z nejvétSich prednosti evropské-
ho zemédé€lstvi je tak povést vyroby kvalitnich potravin. Vlivem globalizace se spotie-
bitelé na celém svété stale vice zajimaji o informace tykajici se pivodu a kvality naku-
povanych produkth a hledaji zpiisoby, jak rozeznat pravé pivodni produkty. Evropska
politika kvality v oblasti zeméd€lstvi, jez se zaméfuje na propagaci vyroby kvalitnich
produktli a podporu rozvoje zemédélstvi, proto v poslednich letech nabyva stale vice na
vyznamu. Zapojenim ¢eské ekonomiky do evropského hospodaiského prostoru mohou
¢eské podniky chranit své produkty pred nekalou konkurenci nejen na narodni, ale i na
mezinarodni Girovni, a vyuzit implementaci chranénych oznaceni spojenych s timto sys-
témem jako vhodny marketingovy néstroj napomahajici k vytvoteni si konkurenéni vy-

hody Vv trznim prostiedi.
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Zemépisné oznacovani produkti bylo vzdy spojeno s vyjadienim kvality a specifik, jez
mély vazbu na izemi dané zemé, regionu ¢i mista, a to nejen kvuli surovinam, ale i lid-
ské praci a zptisobu vyroby. Zemépisnd oznaceni mohou proto vytvaret hodnotu pro
mistni komunity prostfednictvim produktu, jez jsou hluboce zakofenéné v tradici, kultu-
fe 1 geografii a napomoct rozvoji venkova a tvorbé novych pracovnich pftilezitosti
Vv oblasti vyroby, zpracovani a souvisejicich sluZzeb. Pfedpokladem ochrany takovych
produktli prostfednictvim zemépisného oznaceni je prospéch v ramci celé Evropské

unie pro mal¢ a stiedni podniky a evropské regiony.

Radou produkttl, jeZ nesou kulturni a spoledenské dédictvi daného tizemi, se miize pys-
nit také Ceska republika. Jednim z takovych produkti je Geské pivo. Patriotistické od-
vétvi pivovarnictvi ma na naSem tzemi dlouholetou historii a je vyznamnou a vykonnou
soucasti ¢eské ekonomiky. Pro Ceskou republiku je registrace nazvu Ceské pivo jako
chranéného zemépisného oznaceni nejvetsim uspéchem. O moznost jeho registrace usi-
lovala vice nez tii roky a jeho oficialnim zapsanim dne 16. fijna 2008 se stala prvni ze-

ree
1

mi Evropské unie, kterda mlZe pouZivat ,,narodni* chranéné zemépisné oznafeni pro
pivo. Ceské pivovary mohou uvadét chranéné zemépisné ozna¢eni Ceské pivo na etike-
tach svych produktl, spliuji-li pozadavky stanovené v pfislusné specifikaci produktu.
Na zacatku stal predpoklad, ze do roku bude mit toto zemepisné oznaceni skoro kazdy.
Realita je vSak jind. Nyni, po osmi letech, maji opravnéni k pouzivani chranéného ze-
mépisného oznadeni Ceské pivo bezmala dvé desitky pivovart a jinych subjektt. Zjis-
téni, zda mé zavedeni a vyuzivani chranéného zemépisného oznaceni Ceské pivo sku-
te¢n¢ vliv na ekonomickou situaci pivovari, jez vlastni opravnéni k jeho pouZiti, si

predkladana diplomova prace klade za cil.
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2 Cil prace

Hlavnim cilem predklddané diplomové prace je zjiSténi existence vlivu chranéného ze-
mépisného oznaleni Ceské pivo na ekonomickou situaci pivovarii v Ceské republice,
které obdrzely opravnéni k pouzivani tohoto oznaceni. Za ucelem zjisténi hlavniho cile
prace byla stanovena vyzkumné otazka: Md chranéné zemépisné oznaceni Ceské pivo
vliv na ekonomickou situaci pivovari, jez vilastni opravnéni k pouzivani tohoto oznace-

I4

ni?

7

K naplnéni hlavniho cile prace byly vymezeny nasledujici dil¢i cile:

- zpracovani piehledu poznatkli o vykonnosti podniku z hlediska finan¢niho fizeni
a zpusobech jejiho méfeni, dale pak zpracovani piehledu poznatkt o tematice
chranénych oznaceni v Evropské unii se zaméfenim na chranéné zemépisné
oznaceni Ceské pivo, jeho vyznamu pro producenty a spole¢nost, vystavéné na
literarni resersi;

- provedeni analyz finan¢ni vykonnosti zkoumanych pivovarii dle pfipraven¢ho
metodického postupu feseni prace, zhodnoceni finan¢ni vykonnosti zkoumanych
pivovarl véetné zhodnoceni v souvislosti s moznym vlivem chranéného zemeé-
pisného oznadeni Ceské pivo;

- pruzkum minéni zkoumanych pivovart o jejich ekonomické situaci v kontextu
s chranénym zemépisnym oznacenim Ceské pivo, vyhodnoceni ziskanych po-
znatki;

- komparace vysledkli analyz finan¢ni vykonnosti zkoumanych pivovarti a vy-
sledkt z dotaznikového Setient;

- zodpovézeni vyzkumné otazky.
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3 Literarni reSerse

3.1 Vykonnost podniku

Vykonnost podniku patii v souasné dobé k aktudlnim tématiim, diskutovanym nejen
mezi odbornou, ale i laickou vefejnosti. Svym obsahem pojima veskeré oblasti podni-
kovych ¢innosti, jejichz vykonnost se odviji od miry vyuziti konkuren¢ni vyhody kaz-
dého podniku, a které musi podnik skloubit tak, aby vysledkem byl fungujici a prospe-
rujici podnik s dlouhodobou perspektivou existence v trznim prostiedi a schopnosti
pruzn¢ se prizptisobovat ménicim se podminkam. (Pavelkova a Knapkova, 2009; Fibi-

rova a Soljakové, 2005; Kocmanova, Hiebicek a kol., 2013)

Predpokladem rtstu vykonnosti podniku je jeji fizeni opirajici se o pravidelnd méfeni.
Ta vychazeji z identifikace kli¢ovych faktori ovliviiujicich vykonnost podniku a apli-
kace optimalniho systému méfitek. Pouze na zakladé efektivniho hodnoceni a fizeni
vykonnosti podniku Ize dosahnout plnéni stanovenych cili a zajistit GspéSny rozvoj.

(Pavelkova a Knapkova, 2009)

Na zakladé téchto skute¢nosti musi podniky brat v ivahu a v mnoha piipadech imple-
mentovat fadu inovativnich manazerskych filozofii, pfistupli, nastrojii a technik, jez
pomahaji zvySovat udrzitelnou vykonnost podniku a posilovat jeho konkurenéni vyho-
du. (Pavelkové a Knapkova, 2009; Kocmanova, Hiebicek a kol., 2013)

Kazdy subjekt ptichazejici s podnikem do kontaktu, miize vykonnost hodnotit odli$né.
V trzni ekonomice, zaloZzené na soukromém vlastnictvi, vzniké podnik na zaklad¢ roz-
hodnuti vlastnika, jehoz cilem je zhodnotit vloZzené prostiedky do podnikani ve vyssi
mife, neZ jsou alternativni moznosti jeho alokace. Vlastnici, tzv. sharcholdefi, se tak
budou v ramci hodnoceni vykonnosti podniku soustiedit zejména na navratnost vloze-
nych prostfedkd. Ostatni zainteresované strany, tzv. stakeholdefi, maji vSak o vykon-
nosti podniku rozdilné predstavy. Zdkaznik bude hodnotit vykonnost podniku podle
uspokojeni svych pozadavki na vyrobek ¢i sluzbu, dodavatelé a banky podle schopnosti

podniku dostat svym zavazkiim, zaméstnanci podle vySe mezd a pracovnich podminek
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a stat podle schopnosti platit dan¢. Dulezita je proto volba vhodného méfitka pro vy-
konnost daného podniku. (Pavelkova a Knapkova, 2009; Fibirova a Soljakova, 2005)

V prubéhu nekolika predchazejicich desetileti byla vyvinuta Siroka Skala kritérii vyja-
diujicich vykonnost podniku z pohledu vlastnikli. N¢kterd z nich jsou vyjadienim riz-
nych teoretickych koncepci zabyvajicich se podnikovym fizenim a jeho finanéni analy-
zou, jina zase vychazeji ze zvyklosti a pragmatickych piistupi v podnikové praxi. His-
toricky pohled na méfeni vykonnosti podniku ukazuje vyvoj nazord na toto méfeni a jeji
pojimani Vramci Ctyf generaci. Prvni generace preferuje méfeni vykonnosti pomoci
ziskové marze, druhd generace se zamétuje na rast zisku a pfes vynosnost investované-
ho kapitalu tfeti generace se dostdvame k modernim konceptiim ¢tvrté generace zaloze-
nym na tvorbé hodnoty pro vlastniky. Tento vyvoj je pro ptehlednost zobrazen v Tabul-

ce 1. (Pavelkova a Knapkova, 2009)

Tabulka 1 Vyvoj ukazateld finan¢ni vykonnosti podniku

1. generace 2. generace 3. generace 4. generace

. . . o o« ,»Vynosnost kapitalu ,, I vorba hodnoty pro
,,Ziskova marze ,,Rust zisku (ROA, ROE, ROI) viastniky*

Zisk/Trzby Maximalizace zisku lek/{(r;\gf;(l)vany EVA, CFROI, FCF

Zdroj: Pavelkova a Knapkova, 2009.

Pozn. ROA - rentabilita aktiv, ROE — rentabilita vlastniho kapitalu, ROI — rentabilita investovaného
kapitalu, EVA — ekonomicka pfidand hodnota, CFROI — provozni navratnost investice, FCF — volné cash
flow.

S vyvojem systému tvorby bohatstvi' se tak méni pochopeni, schopnosti uchopeni
a zpusoby dosazeni kritéria vykonnosti. V modernich konceptech fizeni a méfeni vy-
konnosti, odpovidajicich sou¢asnému stupni vyvoje systému tvorby bohatstvi, se ze
vSech subjektl podilejicich se na chodu podniku preferuji pravé vlastnici, nebot’ oni
vlozili do podnikani svij kapital, mySlenku a nesou nejvétsi riziko podnikani. Pouze

Vv piipadé, Ze se naplni jejich ocekdvani navratnosti vlozenych prostfedki adekvatni

! Tvorba bohatstvi je smyslem existence podniku. Vyvoj systému tvorby bohatstvi vyvolavé civilizaéni
zmény na ekonomické, technické a socialni Grovni. Prvni vinu civiliza¢nich zmén vyvolal systém pietva-
feni pfirodnich zdrojii na bohatstvi (objev principti zemedélstvi), druha vina byla postavena na tovarnim
systému tvorby bohatstvi (primyslova revoluce) a tfeti, soucasna vlna civiliza¢nich zmén, je zalozena na

tvorbé bohatstvi pomoci znalosti (revoluce znalosti). (Neumaierova a Neumaier, 2002)
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podstoupenému riziku, budou pokracovat v podnikatelské ¢innosti (shareholder value).
Koncepce shareholder value respektuje pravidlo, ze ¢im vétsi riziko® vlastnici nesou,
tim vét$i by méli obdrzet vynos. Nutnym piedpokladem uspé$ného podnikani je schop-
nost podniku udrzet si rovnovahu ve vztahu k okoli, coz znamena respektovat zajmy
a prinaset uzitek vSem, ktefi jsou s podnikem néjakym zplsobem spjati (stakeholder
value). Je zjevné, Ze pro kazdého stakeholdera je forma uspokojeni odlisna, ovSem stej-
né jako shareholdeti, i oni posuzuji zhodnoceni své investice a porovnava ji

s alternativnimi moznostmi. (Pavelkova a Knapkova, 2009; Neumaierova a Neumaier,
2002)

Maximalizace hodnoty pro vlastniky je ptedpokladem zvySovéani hodnoty pro vSechny
zainteresované strany, pfi¢emz maximalizace hodnoty znamena, Ze vedeni podniku usi-
luje o co nejvétsi ptinos pro vlastniky v podobé zvySujici se hodnoty jejich vlastnického
podilu. Dlouhodob¢ existovat a pfinaset uzitek vSem zacastnénym stranam muze tedy
jediné podnik spliujici naroky vlastnikd. Z feceného vyplyva, ze preference koncepce
shareholder value tedy vede ke zvySovani stakeholder value. (Pavelkova a Knapkova,

2009; Neumaierova a Neumaier, 2002)

(24

Hodnota podniku se tak jevi jako vhodné vykonnostni méfitko, protoze jako jedina vy-
zaduje k méfeni kompletni informace. Rist hodnoty sleduje tento pfistup k fizeni jako
zakladni cil podnikani a k jeho naplnéni jsou smétovany veskeré aktivity podniku. (Pa-
velkova a Knapkova, 2009) Rizeni hodnoty by potom mélo podle Younga a O'Byrneho
(2001) zahrnovat strategické planovani a rozpoc¢tovani, alokaci kapitalu, méfeni vykon-

nosti, systém odménovani manazerd a interni a externi komunikaci.

K posouzeni, zda je podnik dostatecn¢ vykonny a konkurenceschopny, je zapotiebi
umét definovat kritérium vykonnosti. Zakladnim kritériem je Cistd soucasnd hodnota
(NPV — Net Present Value), jez slouzi k hodnoceni jakékoliv investice a jeji efektivnos-

ti. Jeji propocet udava, nakolik urcité rozhodnuti ptispiva nebo skodi investorim. Z hle-

2 Riziko lIze charakterizovat pomoci pravd&podobnosti moznosti dosazeni predpokladanych vysledkii
podnikani. Jeho miru lze promitnout do odhadu diskontni sazby, jez pfedstavuje miru vynosnosti pozado-

vanou investorem z vloZenych prostiedka pii dané mite rizika. (Pavelkova a Knapkova, 2009)
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diska vlastnika je maximalizace NPV cestou k maximalizaci vykonnosti podniku. (Pa-

velkova a Knépkova, 2009; Neumaierova a Neumaier, 2002)

Vytvotil-li podnik hodnotu, znamena to, Ze bylo naplnéno ¢i prekroceno vlastnikovo
oc¢ekavani. Vcelku tedy neni pochyb o tom, ze cilem podniku je tvorba hodnoty, dulezi-
tym tkolem vSak je najit zpasob, jak tuto hodnotu vytvofit a jak ji zmétit, zda jako zisk,
rentabilitu ¢i noveé vytvotenou hodnotu. To v poslednich letech potvrzuje i vznik novych
ukazatelli pro hodnoceni podnik, jez vznikly jako vysledek snahy posilit zajmy vlast-
nik®i na tvorbé nové hodnoty, tedy na zvétSovani jejich bohatstvi. (Pavelkova a Knap-

kova, 2009; Synek, Kislingerova a kol., 2015)

3.2 Méreni finanéni vykonnosti podniku

Vyjdeme-li ze zakladniho pfedpokladu, ze existence podniku v trznim prostiedi zavisi
na schopnosti podniku zhodnotit zdroje vlozené do podnikani a vytvoftit zisk, je vykon-
nost podniku métena tzv. klasickymi ukazateli vystavénymi zejména na maximalizaci
zisku. Do této skupiny patii znacné mnozstvi (nékdy vzajemné neslucitelnych) ukazate-
4. Druhou skupinu tvoii tzv. moderni ukazatele odvozené od modernich pfistupti fizeni
podniku, jez usiluji o propojeni v§ech ¢innosti v podniku i lidi ucastnicich se podniko-
vych procest s cilem zvyseni hodnoty vlozenych prostiedkt vlastniky podniku. Do této
skupiny ukazateld je implementovana kategorie ekonomického zisku neboli nadzisku.

(Fibirova a golj akova, 2005; Pavelkova a Knapkova, 2009)

Ekonomicky zisk je vysledkem rozdilu mezi vynosy a ekonomickymi naklady, tj. na-
klady, které kromé& béznych naklad podniku zahrnuji navic i tzv. alternativni naklady
na kapital’. Alternativni naklad na kapitél pfedstavuje vynos z obétované, nevyuzité
investi¢ni piilezitosti vlastnika podniku se stejnym rizikem, jako nese dany podnik. (Pa-

velkova a Knapkova, 2009; Kislingerova a kol., 2010)

Klasické a moderni ukazatele finan¢ni vykonnosti podniku jsou stru¢né popsany v kapi-

tolach 3.2.1a3.2.2.

3 Téz oznatovany jako néklad ob&tované piileZitosti & oportunitni naklad (Pavelkova a Knapkova, 2009).
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3.2.1 Klasické ukazatele finan€ni vykonnosti podniku

Zakladnimi klasickymi ukazateli finan¢ni vykonnosti podniku jsou ukazatele absolutni
hodnoty zisku, penéznich tokll a rentability. Zisk je nejpouzivanéj$im métitkem vykon-

nosti podniku a lze jej vyjadiit riznymi zplsoby. (Pavelkova a Knapkova, 2009)

vvvvvv

After Taxes). Jedna se o ucetni zisk po zdanéni uréeny k rozdéleni, pti¢emz zpusob jeho
rozdéleni miize vyznamnég pusobit na vyvoj hodnoty podniku v budoucnosti a na miru
uspokojeni vlastnikl. Dalsi kategorii zisku je zisk pied zdanénim (EBT — Earning Be-
fore Tases), jez zahrnuje dan z pfijmu za béznou a mimotadnou podnikatelskou ¢innost.
Tento ukazatel je vhodné pouZit pro porovnavani vykonnosti mezi jednotlivymi obdo-
bimi 1 podniky ze zemi s rtiznou mirou zdanéni. Oblibenym ukazatelem na urovni divizi
je zisk pied uroky a zdanénim (EBIT — Earnings Before Interest and Taxes), jelikoz
soustied’'uje pozornost na rist trzeb a fizeni nakladt. M&fi pouze provozni vykonnost,
neni ovlivilovan zpisobem financovani, nebot’ vybér zdrojii financovani neni ovlivni-
telny na urovni divizi, a neni ovlivilovan ani danémi. Ukazatel hojn¢€ vyuzivany u ame-
rickych podniki je zisk pied uroky, zdanénim a odpisy (EBITDA - Earnings Before
Interest, Taxes, Depreciation and Amortization®). Udavé celkovy finanéni efekt genero-
vany aktivy daného podniku a je vyhodny piedevSim pro srovnani vykonnosti podnikli
nezavisle na zadluzeni, danovém zatiZzeni a odpisové politice. Ve zjednodusené podobé
predstavuje ukazatel Gpravu pro méteni cash flow. Lze se také setkat s terminem EB-
DIT (Earnings Before Depreciation, Interest and Taxes) vychazejici z anglické termino-
logie. (Pavelkova a Knapkova, 2009; Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013; Dluho3ova
a kol., 2010)

Nékteré vySe uvedené ukazatele zisku, zalozené na pfi€itani urcitych ndkladovych polo-
zek k ¢istému zisku, se v Ceském ucetnictvi nesleduji, mizeme je ale odvodit z ¢eského

vykazu zisku a ztraty zptisobem uvedenym v Tabulce 2 (Stivova a kol., 1999).

* Americké u&etnictvi rozliSuje dva druhy odpist: ,,depreciation® vztahujici se k dlouhodobému hmotné-
mu majetku a ,,amortization” vztahujici se k dlouhodobému nehmotnému majetku (Pavelkova a Knapko-

vé, 2009).
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Tabulka 2 Stanoveni jednotlivych kategorii zisku

Cisty zisk (EAT) = Vysledek hospodaieni za i¢etni obdobi
(+) dan z ptijmu za béznou ¢innost
(+) dan z ptijmu za mimofaddnou ¢innost

= Zisk pred zdanénim (EBT)
(+) nakladové uroky

= Zisk pi‘ed uroky a zdanénim (EBIT)
(+) odpisy

= Zisk pred tiroky, zdanénim a odpisy (EBITDA)

Zdroj: Pavelkova a Knapkova, 2009.

Zisk je vSak pouze ucetni veli¢inou. Vedeni podniku musi zajistit kromé zhodnoceni
vlozeného kapitalu, tj. dosazeni zisku, jakozto dlouhodobého tikolu podniku, také dosta-
tek penéz v kazdém okamziku potieby, aby nebyl insolventni. (Synek, Kislingerova
a kol., 2015)

O penéznich piijmech a vydajich podniku poskytuji informace ukazatele penéZnich toki
neboli cash flow (CF). Koncepce CF vychazi zrespektovani rozdilu mezi pohybem
hmotnych prostfedkl a jejich pené¢znim vyjadienim, z ¢asového nesouladu hospodai-
skych operaci, jez vyvoldvaji naklady, a jejich finanénim zachycenim a také
z respektovani dasledku pouzivani riznych ucetnich metod. (Pavelkova a Knapkova,

2009; Synek, Kislingerova a kol., 2015)

Sectenim provoznich, investi¢nich a finan¢nich penéznich tokl podniku zjistime ukaza-
tel celkové CF. Mezi oblibené ukazatele vykonnosti podniku na bazi penéznich tokl
potom patii ukazatel provozni CF, jez sleduje penize produkované a spotfebovavané
provozni ¢innosti podniku. Ve finan¢ni analyze a zaroven jako vstupni udaj pro vybrané
postupy ocenovani podniku je vyuzitelny ukazatel volné CF (FCF — Free Cash Flow).
Vypovidd o tom, jak velké kladné ¢i zaporné penézni toky jsou vytvafeny v urcitém
obdobi provozni a investi¢ni Cinnosti podniku. V pfipadé méfeni vykonnosti podniku
muze byt ukazatel zavad¢jici, jelikoz nizké FCF miize byt zapfi¢inéno vysokymi inves-
ticemi, které ale zakladaji moznost budouciho riistu. Vypocet tohoto ukazatele je dan
jako rozdil mezi provoznim CF a investicemi do pofizeni dlouhodobého (provozné nut-

ného) majetku. (Pavelkova a Knapkova, 2009)
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Meftitkem schopnosti podniku dosahovat zisku pouzitim investovaného kapitalu, resp.
schopnosti podniku vytvéfet nové zdroje, je rentabilita. Ukazatele rentability’ méfi cel-
kovou ucinnost fizeni podniku. Vychézeji z rtiznych forem miry zisku a jsou obecné
vyjadfovany jako pomér zisku (vystup) k ¢astce vlozeného kapitalu (vstup). Odrazi se
Vv nich vliv platebni schopnosti, fizeni aktiv i fizeni dluhti na zisk podniku a jsou proto
pouzivany jako vrcholové ukazatele pfi hodnoceni podniku pomoci pyramidovych sou-
stav ukazatelll. Zarovenl je mozné pouzit je pro srovndni v Case i pro mezipodnikové

srovnavani vykonnosti. (Zivélova, 2007; Kislingerova a kol., 2010)

Jak uvadi Zivélova (2007), v podstaté se pouzivaji tii zakladni ukazatele rentability,
asice rentabilita aktiv® (ROA — Return on Assets), rentabilita vlastniho kapitalu
(ROE — Return on Equity) a rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu (ROCE —
Return on Capital Employed). ROA vyjadiuje celkovou efektivnost podnikani. Jedna se
o klic¢ovy ukazatel rentability, kterym se méfi vykonnost neboli produkéni sila podniku.
Pom¢éiuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podnikani bez ohledu na to,
Z jakych zdrojt, zda vlastnich ¢i cizich, byla financovéana. Kli¢ova je zde tedy schopnost
podniku efektivné vyuzit své majetkové baze. Je-li v Citateli konstrukce pouzit EBIT, je
ROA nejkomplexnéjsim meétitkem a je vhodné jej pouzit, pokud se v ¢ase méni sazba
dan¢ ze zisku, nastaveni kapitalové struktury podniku, piipadné pro porovnani podnikt
s odlignou strukturou financovani. (Zivélova, 2007; Pavelkova a Knapkova, 2009; Kis-
lingerova a kol., 2010) ROA nebere v tivahu naklady na kapital. Ani nadprimérné vy-
soké hodnoty tohoto ukazatele tak nejsou zarukou zvySovani hodnoty podniku.
K posouzeni, zda dochazi ke zvySovani ¢i snizovani hodnoty podniku, je zapotiebi po-
rovnat ROA s ndklady podniku vztazenymi na celkovy pouzivany kapital. (DluhoSova
a kol., 2010)

Celkovou vynosnost vlozen¢ho vlastniho kapitdlu, a tedy i jeho zhodnoceni

Vv dosazeném cCistém zisku, vyjadiuje ROE. Je klicovym ukazatelem pro akcionéate, spo-

® Té7 oznatované jako ukazatele vynosnosti, navratnosti, pfip. profitability (Kislingerova a kol., 2010).
® Té7 oznaGovana jako rentabilita celkového kapitalu, rentabilita celkového vloZeného kapitélu, rentabilita
tthrnného vlozeného kapitalu & Ghrnnych vloZenych prostiedkil (Zivélova, 2007; Pavelkova a Knapkova,

2009).
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le¢niky a dalsi investory, nebot’ méfi, jak byly prostredky, které do podniku vlozili,
zhodnoceny. Poskytuje jim tak zpétnou vazbu zjisténim, zda piinasi jejich kapital dosta-
teCny vynos, tj. zda se vyuziva s intenzitou odpovidajici velikosti jejich investi¢niho
rizika. Ukazatel slouzi pro rozhodovani o tom, zda vysoce rizikova investice, kterou
vklad do podniku zajisté je, je vynosnéjsi nez jiné investi¢ni ptilezitosti. Zakladem pro
srovnani jsou zpravidla staitem garantované dluhopisy, nebot’ piedstavuji nejméné rizi-

kovou investici. (Zivélové, 2007; Kislingerova a kol., 2010; Dluhosova a kol., 2010)

ROCE umoznuje hodnotit vyznam dlouhodobého investovani na zdklad€ uréeni vynos-
nosti vlastniho kapitdlu spojeného s dlouhodobymi zdroji, tedy zvySeni potencidlu
vlastnika vyuzitim dlouhodobého ciziho kapitalu. Investovany kapital se vztahuje pouze
ke zpoplatnénému kapitalu. Ukazatel je Casto vyuzivan k mezipodnikovému srovnavani,
zejména pak slouzi k hodnoceni monopolnich veifejné prospésnych podniki. (Sedlacek,

2007; Dluhosova a kol., 2010).

Dle Mafika a kol. (2011) tvoii ukazatele rentability pouze vstup do celé analyzy vynos-
nosti. Po zjisténi rentability je nutné pfistoupit k hodnoceni a hledani pficin zjisténé

skute¢nosti.

Kritika klasickych ukazateli

Vétsina klasickych ukazateltl finanéni vykonnosti podniku je zalozena na Gcetnich uda-
jich, zejména na ucetnim vysledku hospodateni (VH). Jejich kritika spocita v tom, ze
neberou v uvahu riziko, vliv inflace, nezabyvaji se ¢asovou hodnotou penéz a neporov-
navaji VH s oportunitnimi naklady. Navic se neobejdou bez dodate¢nych informaci ty-
kajicich se predevsim vyvoje likvidity, zadluzenosti, vztahu majetkové a finan¢ni struk-

tury 1 vyuziti aktiv podniku. (Pavelkova a Knépkova, 2009)

Ugetni vysledek hospodafeni a z n&j odvozené ukazatele rentability jen nedostateéné
koreluji s tvorbou akcionatské hodnoty. Neni tedy zaruceno, ze vyssi vysledek hospoda-
feni bude mit za nasledek vyssi hodnotu akcii na kapitalovém trhu. Kritika vici vysled-
ku hospodaieni pouzivaného v ukazatelich se dale tyka zejména skutecnosti, ze VH
muze byt velmi vyrazné ovlivnén riznorodosti piijaté ucetni politiky podniku (napf.

pouzivanymi technikami ocefiovani majetku) a miize obsahovat naklady a vynosy, jez
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nejsou vytvareny hlavni podnikatelskou ¢innosti nebo jsou vysledkem mimotfadnych

udalosti. (Pavelkova a Knapkova, 2009; Matik a Matikova, 2005).

Vymezeni kapitdlu podniku a jeho struktury, pfip. vymezeni aktiv pro ucely zjiSténi
ukazatell rentability, miZe Cinit také problémy, a to v disledku existence hmotnych
aktiv slouzicich k podnikani, které vSak fakticky nejsou ve vlastnictvi podniku (pt. ma-
jetek financovany pomoci leasingu), dale v disledku skute¢nosti, Ze pfinos nehmotnych
aktiv je téZce kvantifikovatelny (pf. vybudované dodavatelsko-odbératelské vztahy)
a také v disledku zahrnuti aktiv v ukazatelich bez ohledu na to, zda jsou vyuzivana
V hlavni podnikatelské Cinnosti. Problémem jsou také zlstatkové ceny aktiv, jez jsou
zavislé na zvolené ucetni metodice odpisovani (problém historickych cen). (Pavelkova

a Knapkova, 2009)

Nedostatkem ukazatelii rentability je, Ze jsou zaméfeny na hodnoceni minulého obdobi
a nezohlednuji odhad budoucich pifinost podnikatelskych aktivit v budoucnu. Nezo-
hlednuji v sobé riziko podnikani ani rizika vyplyvajici z pouzivani ciziho kapitalu a tim
souvisejici likvidity podniku. Samotné hodnoty ukazatell jesté nelze povaZovat za mé-
fitka uspéSnosti podniku, je tieba je porovnat s oportunitnimi naklady. (Pavelkova

a Knapkova, 2009)

3.2.2 Moderni ukazatele finanéni vykonnosti podniku

Kritika klasickych ukazateli finan¢ni vykonnosti podniku vyustila v zavadéni novych
ukazateld pro méfeni a fizeni vykonnosti podniku. Nové moderni ukazatele umoziuji
Iépe identifikovat procesy a Cinnosti, které redln¢ a dlouhodobé zvySuji hodnotu pro
akcionafe a také celkovou hodnotu firmy. Koncept fizeni hodnoty, tzv. value based ma-
nagement, je povazovan za nejvyznamnéjsSi zmeénu ve financnim fizeni poslednich let.
Byla, je a zfejm¢é mu i nadale bude vénovana mimoiadnd pozornost. (Pavelkova

a Knapkova, 2009; Dluhosova a kol., 2004).

Moderni ukazatele by mély vykazovat co nejuzs$i vazbu na hodnotu akcii podniku,
umoznovat vyuziti co nejvice informaci a dajii z cetnictvi, v€etn¢ ukazatell, jez jsou
na ucetnich tidajich postaveny, pfekonavat dosavadni namitky proti t€etnim ukazatelim

(pfedevsim je tfeba, aby zahrnovaly riziko a braly v potaz rozsah vazaného kapitalu)
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a umoziovat hodnoceni vykonnosti a zaroven ocenéni podnikii. Soucasné¢ by mély ta-
kové ukazatele umoziiovat jasnou a prehlednou identifikaci vazeb na veSkeré trovné

fizeni podniku a mély by také podporovat fizeni hodnoty. (Matik a Maiikova, 2005)

Najit ukazatel vykonnosti vyhovujici v§em pozadavkium je vSak obtizné. Tento fakt ve-
de k pouZivani riznych ukazatelti a koncepti fizeni vykonnosti V nasledujicim textu
jsou stru¢né popsany moderni ukazatele, které jsou ve svété v podnikové praxi nejrozsi-
fenéjsi, pticemz postup jejich vypoctu je uveden v ptiloze A. (Pavelkova a Knapkova,
2009)

Snad nejvétsiho rozsiteni doznal ukazatel ekonomické pridané hodnoty (EVA — Eco-
nomic Value Added). V poslednich letech se stale vice prosazuje nejen v ekonomické
teorii, ale zejména v ekonomické praxi podnikli v zemich s vyspélou trzni ekonomikou.

(Kislingerova a kol., 2010; Matik a kol., 2011) Ukazatel je blize popsan v kapitole 3.3.

Ukazatel diskontované CF (DCF — Discounted CF) bere prostfednictvim naklad na
kapital v avahu Cas a riziko, pfi kterém jsou penézni toky produkovany. Stava se tak
vyhodnym métitkem vykonnosti podnikil a je pfedmétem zajmu investort pii hodnoce-
ni vyhodnosti jejich investice pomoci NPV ¢i vnitiniho vynosového procenta (IRR —

Internal Rate of Return)’. (Pavelkova a Knapkova, 2009)

Ukazatel trzni pridané hodnoty (MVA — Market Value Added) je definovan jako roz-
dil mezi trzni hodnotou podniku a celkovym investovanym kapitadlem. Jedna se tak
0 rozdil mezi ¢astkou, kterou by investofi obdrZeli prodejem svych akcii a dluhopist,
a hodnotou, kterou do podniku vlozili. Cilem je tedy dosahnout co nejvyssi hodnoty,
¢ehoz nelze dosahovat pouhym navysenim vlozeného kapitalu, i kdyZ tim vzroste hod-
nota podniku. Ke zvySeni dojde pouze tehdy, kdyz investovany kapital vydéla vice, nez
pfedstavuji nadklady na kapitdl. Ukazatel lze pouzit pro méfeni celopodnikové vykon-
nosti, avsak pouze u podnikii vefejné obchodovatelnych. Jeho vyhodou je, Zze hodnota je
uznana trhem a jsou v ni zahrnuty odhady budouciho vyvoje podniku. Nevyhodou zase,
ze neni vzdy ziejmé a méfitelné, co je vysledkem prace manazerii a co okolnosti, které

manazefi nemohou ovlivnit a také, ze neukazuje, zda je dosazend hodnota v souladu

" IRR piedstavuje takovou diskontni sazbu, pfi které je NPV rovna nule (Pavelkova a Knapkové, 2009).
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s o¢ekavanim investort (o¢ekavani odrazi riziko, jez investofi nesou). (Synek, Kislinge-

rova a kol., 2015; Knépkova, Pavelkova a Steker, 2013; Pavelkova a Knéapkova, 2009)

Ukazatel Excess Return také vychazi z trzni hodnoty a spocita se jako rozdil mezi sku-
te¢nou a o¢ekavanou hodnotou bohatstvi za sledované obdobi. Skute¢na hodnota bohat-
stvi odpovida budouci hodnoté ptinost pro vlastniky (napt. budouci hodnoté vyplace-
nych dividend) a o¢ekavana hodnota bohatstvi vyjadiuje hodnotu investované¢ho kapita-
lu na konci sledovaného obdobi, které by mél tento kapital dosahnout pii vynosnosti
pozadované investorem. V hodnoceni vykonnosti je tedy komplexnéjsim ukazatelem
nez ukazatel MV A, nebot’ bere v ivahu pozadavky investora na zhodnoceni jeho kapita-
lu v¢etné piinosi, které ma z drzeni investice. Nedostatky vSak vykazuje podobné. (Pa-

velkova a Knapkova, 2009)

Ukazatel Total Shareholder Return (TSR) pifimo méfi zmény v bohatstvi akcionaia
ve sledovaném obdobi. Je funkci vySe vyplacenych dividend, ptip. zpétnych odkupt
akcii, a zvySeni €i snizeni ceny akcie na konci obdobi v porovnani se zacatkem obdobi.
V ramci podniku jej ovlivituje rentabilita existujicich aktiv, rlst, ndklady na kapital
a volné CF. Ukazatel lze pouzit pouze pro méfeni vykonnosti obchodovanych podnika

a ve své podstate odpovida pojeti IRR. (Pavelkova a Knapkova, 2009)

Ukazatel Shareholder Value Added (SVA) je ukazatel ptidané hodnoty pro vlastniky
podniku. Hodnota pro vlastniky v ¢ase t je dana rozdilem mezi hodnotou celého podni-
ku a hodnotou ciziho kapitalu v trznich cenach k ur¢itému datu, pfi¢emz hodnota celé¢ho
podniku je dana souctem soucasné hodnoty CF z operativni Cinnosti pro prognézované
obdobi, soucasné hodnoty rezidudlni hodnoty podniku ke konci prognézovaného obdobi
a trzni hodnotou neprovozniho majetku. Délka progn6zovaného obdobi je potom rovna
délce trvani konkurenéni vyhody, kdy podnik dosahuje vyssi vynosnosti, nez jsou na-

klady na kapital. (Pavelkova a Knapkova, 2009)

Ukazatel Cash Flow Return on Investment (CFROI) je zalozeny na piedpokladu, ze
se hodnota podniku odviji od ocekavanych ¢Cistych penéznich tokd v budoucnosti preve-
denych na jejich soucasnou hodnotu pomoci diskontni sazby, jez odrdzi ocekavani vy-

nosnosti investorem. Ukazatel pracuje vyhradné s hodnotami oc¢isténymi od inflace (re-
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alnymi hodnotami) a umoznuje tak porovnavat vykonnost podniki v ¢ase i Vv riznych
zemich. Jeho podstatou je vypocet IRR a jako vykonnostni méfitko jej lze chapat jako
odhad realné miry vynosnosti vSech aktiv podniku, jez mohou byt povazovany za port-
folio projekta. CFROI je nejpiesnéjsi z hlediska konstrukce a diislednosti odstraniovani
ucetnich nedostatkti. Jeho nevyhodou je vSak zejména naro¢nost uprav, které vyzaduje.

(Pavelkova a Knapkova, 2009)

3.3 Ekonomicka pridana hodnota

Ekonomicka pridana hodnota je rozsifenym méfitkem vykonnosti podniku vytvorenym
s cilem motivovat vedeni podniku K orientaci na rast hodnoty pro vlastniky. Ukazatel
EVA je zaloZen na konceptu ekonomického zisku, jenz je soucasti ekonomické a fi-

nan¢ni teorie jiz delsi dobu. (DluhoSova a kol., 2010)

Myslenka takto koncipovaného ekonomického zisku se objevuje jiz napf. u anglického
ekonoma Alfreda Marshalla, ktery vyvinul koncept tzv. ekonomickych pfijmi pred vice
nez sto lety. Od té doby lze nalézt jeji modifikace u fady dal§ich autord®, jednalo se
vsak spiSe jen o teoretickou zalezitost. V sou€asnosti vSak jiz existuji podminky pro jeji
praktické uplatnéni. Rozvojem kapitalovych trhii a vznikem koncepce svobodného pod-
nikadni vznikl prostor pro fizeni podnikti zalozené na maximalizaci hodnoty pro akcioné-
e, coz vyvolalo potfebu ukazatelti, které by bylo mozné pribézné sledovat a které by
byly zaroven propojené s dénim na kapitalovych trzich. (Matik a kol., 2011; Christo-
pher, 2005)

Ekonomicky zisk byl tedy znam, chybéla vSak metoda méfeni a navazani méfitka vy-
konnosti na motivaéni odménovaci systém pro motivaci manazerli a ostatnich zamést-
nanct podniku. Koncept ekonomické piidané hodnoty zpracovala a uvedla americka

spolecnost Stern Stewart & Co. v roce 1989. Od t¢ doby implementovalo vice nez 300

8 Dle Maiika a kol. (2011) je vsak tfeba poznamenat, Ze na pfesné chapani pojmu ,,ekonomicky zisk* jsou

v odborné literatufe rizné nazory.
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v ’ I Vv . r v r r w7 /9
spole¢nosti po celém svéte¢ koncept ekonomické pridané hodnoty do svého fizeni'.

(Stern, Shiely a Ross, 2001)

Ve své podstaté predstavuje ekonomicka pridand hodnota ekonomicky zisk vytvofeny
podnikem po thrad€ vSech nakladl, véetné vSech nékladd na vlastni i cizi kapital
(v podobé¢ alternativniho nakladu). Vychazi ze zékladniho pravidla, ze podnik musi vy-
produkovat minimalné tolik, kolik ¢ini celkové naklady na kapital z vloZzenych pro-
sttedktl, nebot’” stejné tak jako véfitelé maji narok na vyplatu svych uroku, i vlastnici
pozaduji vyplaceni adekvatni miry navratnosti investovaného kapitalu, ktera bude kom-

penzovat podstoupené riziko. (Pavelkova a Knapkova, 2009; DluhoSova a kol., 2010)

Ukazatelem EVA se méfi, jak podnik za dané obdobi pfispél svymi aktivitami ke zvy-
Seni ¢i snizeni hodnoty pro své vlastniky. Jeho podstatou tedy je, Ze vyslednd hodnota
by méla byt kladnd, jedin¢ tehdy vznikd podniku nova, tzv. pfidana hodnota zvysujici

hodnotu ptivodni. (Pavelkova a Knapkova, 2009; Kislingerova a kol., 2010)

Dle Mafika a kol. (2011) je EVA veli¢ina, kterou lze vyuzit jako nastroj finan¢ni analy-
zy, fizeni podniku, motivovani pracovnikl a ocenovani podniku. VSechny procesy jsou
V podniku propojené a prednosti ukazatele EVA je to, Ze umoziuje tuto propojenost

zachytit a vyuZzit.

3.3.1 Vypocet ukazatele EVA

Konkrétni vypocet ukazatele EVA je determinovan dostupnosti dat a zplisobem stano-
veni nakladii na kapital. V zdsad¢ rozliSujeme dva zakladni koncepty vypoctu tohoto
ukazatele: na bazi provozniho zisku (EVAenity) @ na bazi hodnotového rozpéti, tzv. va-

lue spread (EVAcquity). (DluhoSova a kol., 2010)
Vzorec pro vypocet EV Aenity je nasledujici (DluhoSova a kol., 2010):

EVA = NOPAT — WACC - C,

kde:
NOPAT — Cisty provozni zisk po zdanéni,

® Jednou z prvnich spolecnosti, ktera ptijala koncept ekonomické ptidané hodnoty, byla spole¢nost Coca-

Cola (Stern, Shiely a Ross, 2001).
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C — celkovy investovany kapital,
WACC — primérné vazené naklady na kapital.

Cisty provozni zisk po zdanéni (NOPAT — Net Operating Profit After Taxes) piedsta-
vuje VH po zdanéni vytvoteny v souvislosti s hlavni ¢innosti podniku. NOPAT sice je
Vv principu provozni VH, nelze jej vSak vzdy zcela ztotoznit s provoznim VH dle ces-
kych tcetnich predpisi. Kalkulace NOPAT vyzaduje specialni Gpravy, jejichz cilem je
piiblizit v co nejvetsi mite ucetni hledisko podnikového zisku pojeti vlastnikli, pro néz
predstavuje jeden z vyznamnych indikatori vynosnosti jejich investic. Pro piibliZzeni
podstaty provozniho zisku NOPAT lze uvést, ze jeho soucasti nejsou napt. zisky ¢i ztra-
ty z prodeje dlouhodobého hmotného majetku a zasob, jez maji charakter mimotadnych
polozek a nesouvisi s hlavni provozni ¢innosti a predmétem podnikani daného podniku.
Totéz plati pro zisk ¢i ztratu z financnich operaci. Patfi sem rovnéz veskeré ostatni pro-
vozni néklady a vynosy, které maji mimoradny charakter nebo nesouvisi s provozni
¢innosti podniku. Dalsi specidlni upravy se tykaji napt. polozek rezerv, leasingu a ostat-

nich provoznich najmu. (Kislingerova a kol., 2010; Mafik a kol., 2011)

Celkovy investovany kapital (C — Capital) predstavuje kapital vazany v aktivech, jez
jsou vyuzivéana k hlavni ¢innosti podniku. Tatdz hodnota, chdpano ze strany aktiv, pak
byva oznaCovana jako Cista operativni aktiva (NOA — Net Operating Assets). Jejich
vymezeni se odviji od povahy podnikatelské ¢innosti podniku a mtize se v konkrétnich
situacich lisit. Je vSak potfeba zachovat vazby mezi operativnimi aktivy a VH z hlavni
¢innosti podniku, tedy ze NOPAT by mél obsahovat vynosy a nédklady, jez souvisi
s aktivy, kterd jsou soucasti NOA. K vypoctu NOA se rovnéz vazi specidlni upravy,
jejichz cilem je zvySeni vypovidaci schopnosti odpovidajici co nejvice ekonomické rea-
lit¢ podniku a pfiblizeni se pohledu kapitalového trhu. (Pavelkova a Knapkova, 2009;
Maiik a kol., 2011)

Prumérné vazené naklady na kapital (WACC — Weighted Average Cost of Capital)
se vypocitaji jako vazeny aritmeticky primér nakladi na vlastni a cizi aplatny kapital,
kde vahou je podil pfislusného druhu kapitalu na celkovém kapitalu podniku. (Pavelko-
va a Knapkova, 2009; Valach, 2006) Vzorec pro vypocet je nasledujici (Kislingerova
a kol., 2010):
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E

D
WACC = ry(1—1t)- E+ Te * E

kde:

ry — ndklady na cizi kapital, tj. arok,

t — sazba dang z piijmu pravnickych osob,

D — cizi kapital,

C — celkovy dlouhodoby investovany kapital,
r. — naklady na vlastni kapital,

E — vlastni kapital.

Vzorec pro vypocet EVAgquity Vystavény na bazi zazeného pojeti hodnotového rozpéti je

nasledujici (DluhoSova a kol., 2010):
EVA = (ROE — r,) - VK.

Tento zjednoduseny zpiisob vypoctu je prezentovan také Neumaierovou a Neumaierem
hodnoceni vySe ROE by se vlastnici nemé&li spokojit pouze s jeho kladnou hodnotou,
tento ucetni pohled je z hlediska value based managementu nedostacujici, méli by srov-
nat ROE s vynosnosti alternativni (stejné rizikové) investice, tedy alternativnim nakla-
dem na vlastni kapital (r¢). Pouze v piipadé€, ze je hodnota ROE vyssi nez hodnota re,

tvofi podnik pro vlastniky hodnotu.

Pro vlastniky je Zadouci, aby byl vysledny rozdil mezi ROE a r. (spread) co nejvyssi
nebo minimaln¢ kladny, nebot’ v takovém piipad¢ jim piinasi investice do podniku vice,
nez by jim pfinesla alternativni investice a podnik tvoii pro své vlastniky hodnotu. Vy-
nasobime-li spred kapitalem, ktery vlozili do podniku vlastnici (VK), ziskame absolutni
¢astku zvySeni hodnoty vlastnictvi, tj. ekonomickou piidanou hodnotu. EVAeqity VY-
chézi z ptedpokladu konstantni urovné Uplatnych zdrojl a je tedy na kapitalové struktu-
fe nezavisla. V tomto tvaru postihuje kratkodobou vykonnost podniku (ekonomicky zisk
podniku dosazeny v daném roce) a slouzi jako néstroj operativniho fizeni vykonnosti

podniku. (Neumaierova a Neumaier, 2002)

Tento zplsob vypoctu vychdzi zneupravenych ucetnich dat. Vyuziva se zejména
Vv piipadech, kdy neni pro Gpravu ucetnich dat k dispozici dostatek informaci. (Knapko-
va, Pavelkova a Steker, 2013) Neumaierova a Neumaier (2002) k tomu dodévaji, ze

lepSim feSenim je propocitat hodnoty EVA v jednotlivych letech z neupravovanych
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ucetnich dat transparentnim zplisobem reprezentovanym vySe uvedenym vzorcem

a vSimnout si volatility a trendu hodnot v Case.

Ve svété se objevuji i dalsi upravené verze ukazatele EVA, jako napt. ukazatel REVA
a CVA. Ukazatel REVA (Refined EVA) je verze, kde je investovany kapital pocitan na
zaklad€ trzni hodnoty. NOPAT spole¢né¢ s WACC jsou zachovany dle piivodni verze.
Ukazatel vychazi z faktu, ze u ukazatele EVA je vloZeny kapital ur€en z rozvahy béz-
né¢ho obdobi a nejsou v ném zakomponovany budouci investi¢ni prilezitosti, které mo-
hou byt ocenény trhem. REVA se pouziva pouze na podnikové trovni, ovSem i na této
urovni je problematicky, jelikoz misi trzni hodnoty, které v sob& obsahuji predpoklad
budouciho dlouhodobého vyvoje a meéfitko provozni vykonnosti jednoho obdobi.
V ukazateli CVA (Cash Value Added) se misto ziskt v konceptu ekonomické ptidané
hodnoty pouziva CF. Tento ukazatel 1ze vyuzit zejména pro hodnoceni vykonnosti celé-
ho podniku, podobné jako ukazatel EVA, a vazat na né¢j odmenovani manazeri, ktefi

maji dostateCnou rozhodovaci pravomoc hodnotu ovlivnit. (Pavelkovd a Knéapkova,
2009)

3.3.2  Stanoveni nakladi na kapital

Naklady na kapital predstavuji pro podnik vydaj, jez musi uhradit za ziskani raznych
forem kapitdlu pouzitého na financovani investic. Z hlediska vlastnikd, jez vlozili do
podniku kapital, pfedstavuji tyto naklady vynos, ktery vlastnici poZzaduji za vlozené
penézni prostfedky a podstoupené riziko. Pro ucely finan¢niho fizeni a rozhodovani se
naklady na kapital vyjadiuji v procentech z hodnoty investovaného kapitalu do podniku.
Jak jiz bylo uvedeno, jelikoz podnik pouziva zpravidla kombinaci vice druht zdroj,
zajima se o primérnou sazbu téchto nakladd, jez se vyjadiuje vaZzenym aritmetickym

primérem WACC. (Valach, 2006; Cizinska a Marini¢, 2010)

Znat naklady na kapital je dilezité pii pfijimani rGznych rozhodnuti, napt. pti rozhodo-
vani o realizaci investi¢nich zdméri, vybéru zdroji financovani, ocefiovani podniku ¢i

hodnoceni vykonnosti podniku. (Pavelkova a Knapkova, 2009)

31



Naklady na vlastni kapital

Néklady na vlastni kapital jsou dany vynosovym ocekdvanim piislusnych investord,
které¢ je potfeba odvozovat z mozného alternativniho vynosu kapitalu s ptihlédnutim
a pristupt k jeho feseni je cela fada. Pro odhad nakladd na vlastni kapital se pouziva
model ocenovani kapitalovych aktiv (CAPM), model diskontovanych dividend, dale
postup zalozeny na pfipocteni rizikové ptirdzky k bezrizikové urokové sazbé nebo se
tyto naklady mohou také urCovat na zakladé primérné rentability vlastniho kapitalu

v odvétvi. (Knapkova, Pavelkové a Steker, 2013)

Dle Matika a kol. (2011) se v praxi zatim nejvice uplatituje model CAPM. V podmin-
kach mén¢ rozvinutého, zejména nedostatecné likvidniho a aloka¢né neefektivniho ka-
pitalového trhu je vSak problematické model CAPM pouzit, stejné tak jako vSechny
dalsi metody opirajici se o kapitalovy trh. Jako vyhodné se jevi stavebnicové modely,
jejichz princip spoc¢iva v tom, Ze se k bezrizikové tirokové mife pficte urcita prirazka za
riziko. Rizikova ptirazka se tvoii jako celek v zavislosti na charakteristice podniku, ne-
bo jako souhrn dil¢ich polozek. Podstatou vSech stavebnicovych model je, Ze se zamé-
fuji jak na systematické, tak nesystematické riziko™. (Neumaierova a Neumaier, 2002;

Pavelkova a Knapkova, 2009).

Dobrym vychodiskem pro odhad vySe alternativniho nakladu na vlastni kapital je sta-
vebnicovy model INFA manzelit Neumaierovych, jez v Ceské republice pouziva pro
své potieby Ministerstvo primyslu a obchodu. Tento model se jevi jako dobré vycho-
disko pro svou vlastnost, Ze podchycuje ve finan¢ni podobé¢ jak dlouhodobou, tak krat-
vykonnosti podniku, podchycujici zakladni charakteristiky jeho finanéni situace, s kal-
kulaci rizikovych ptirdazek, o néz je zvySovana sazba bezrizikového aktiva, resp. nejmé-
n¢ rizikového aktiva, kterym jsou v daném staté¢ ro¢ni statni dluhopisy. (Neumaierova

a Neumaier, 2002)

10 Systematické riziko je spole¢né pro vSechny podniky, vyplyva z celkového vyvoje ekonomicky. Nesys-

tematické riziko je riziko konkrétniho projektu, podniku ¢i odvétvi. (Pavelkova a Knapkova, 2009)

32



Naklady na cizi kapital
Stanovovani nakladl na cizi kapital je pon€kud jednodussi. Nakladem tohoto kapitalu je
urok, ktery podnik nese, tedy trok, ktery podnik plati véfiteli, snizeny o tzv. danovy stit

(iroky jsou dafové uznatelnym nakladem). (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013)

3.4 Chranéna oznaceni v Evropské unii

Evropa je zndma pro rozmanitost svého zemédélstvi, potravinaiskych produkt a napo-
ju. Charakter téchto produktl je dan evropskym piirodnim prostiedim a zeméd€lskou
¢innosti, jez se zde vyvijela po cela staleti. Spolu s vynikajici kuchyni tvofi tyto produk-
ty podstatnou ¢ast kulturni identity evropskych naroda a regionti. Povést vyroby kvalit-
nich potravin je tak jednou z nejvétSich prednosti evropského zemédé€lstvi. (Fischer Bo-

el, 2007)

Evropska politika kvality v oblasti zeméd€lstvi, zaméiujici se na propagaci vyroby kva-
litnich produktt a podporu rozvoje zemédelstvi, nabyva v poslednich letech stale vice
na vyznamu. Spotiebitelé v Evropé i na celém svété se stale vice zajimaji o informace
tykajici se ptivodu a kvality nakupovanych produktt. Rada zemédélskych produktt
a potravin11 si u spottebitelit vybudovala dobrou povést a spotiebitel vi a spoléha na to,
ze se za urcitym oznacenim skryva urcitd kvalita ¢i o¢ekavané vlastnosti daného pro-
duktu. Jakmile vSak produkt dosdhne pro svou vyjimecnost a kvalitu véhlasu mimo
svou vyrobni oblast, ostatni producenti zacnou takovy produkt napodobovat. Takové
chovani klame nejen spotiebitele, ale odrazuje také producenty. Je tedy i v z4jmu pro-
ducentii zajistit ochranu prav k oznaceni produktl s takovymi specifickymi a vyjimec-

nymi vlastnostmi. (Fischer Boel, 2007; Resortni portal Ministerstva zeméd¢lstvi, 2009)

Jednim z nastroju evropské politiky kvality v oblasti zemédélstvi je tzv. systém chrané-
nych oznaceni zemédélskych produkti a potravin, zavedeny v Evropské unii (EU)
Vv roce 1992. Tento evropsky systém chranénych oznaceni se zamétuje pravé na ochranu

spotiebitelll pfed neZddoucim klamanim, souc¢asné chrani producenty pied nekalou kon-

11/ préci také souhrnné oznacovany jako ,,produkty*.
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kurenci na trhu, a také napomahé propagovat systém kvality Evropské unie navenek,

tj. vaci tretim zemim. (Resortni portal Ministerstva zemédélstvi, 2009)

Honigova (2012) uvadi, Ze cilem systému chranénych oznaceni je chranit tradi¢ni regi-
onalni zemédélské produkty a potraviny a zamezit pouzivani historicky zavedenych

nazvu na produkty, jez se svymi vlastnostmi ¢i ptivodem 1i$i od ptivodnich produktii.

V ramci tohoto systému byla zavedena tfi chranénd oznaceni, a sice chranéné oznaceni
puvodu (CHOP)/Protected Designation of Origin (PDO), chranéné zemé&pisné oznaceni
(CHZO)/Protected Geographical Indication (PGI) a zaruCena tradi¢ni specialita
(ZTS)/Traditional Speciality Guaranteed (TSG)™. (Resortni portal Ministerstva zemé-
délstvi, 2009; Honigova, 2012; Agriculture and rural development, 2015)

3.4.1 Pravni ramec ochrany v Evropské unii

Zakladem pro ochranu téchto oznaceni bylo od pocatku devadesatych let natizeni Rady
(EHS) €. 2081/92 ze dne 14. Cervence 1992 o ochrané zemépisnych oznaceni a oznaceni
puvodu zemédélskych produkti a potravin (pozd€ji nahrazeno nafizenim (ES)
&. 510/2006") a nafizeni Rady (EHS) &. 2082/92 ze dne 14. Gervence 1992 o osvédce-
nich o zvlastni povaze zemédélskych produktli a potravin (pozdéji nahrazeno natfizenim
(ES) &. 509/2006), jez v systému Evropské unie patii do spoleéné zeméd&lské politiky.
Natizeni zaru€uji ochranu oznaceni zapsanych v komunitarnim registru na tizemi vSech
statit EU, tato oznaceni vSak musi pochdzet z uzemi EU. (Odbor mnohostranné a spo-

le¢né obchodni politiky, 2008; Uk. vést. L 208, 1992; Ut. vést. L 93, 2006)

V soucasné sobé je platnym pravnim piedpisem, stanovujicim pravidla tykajici se chra-
nénych oznaceni zemédelskych produktli a potravin na trovni Spolecenstvi, nafizeni

Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1151/2012 ze dne 21. listopadu 2012 o rezi-

12V praci také souhrnné oznaGovana jako ,,chranéna oznaeni®.

13 Natizeni Rady (ES) ¢. 510/2006 ze dne 20. biezna 2006 o ochrané zemépisnych oznaceni a oznaCeni
pivodu zemédélskych produktt a potravin (U, vést. L 93, 2006).

4 Natizeni Rady (ES) &. 509/2006 ze dne 20. biezna 2006 o zem&délskych produktech a potravinach, jez

predstavuji zaru¢ené tradi¢ni speciality (Tamtéz).
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mech jakosti zem&d&lskych produkti a potravin (nafizeni (EU) &. 1151/2012) *°. Vedle
upravy rezimu zemeépisnych oznaceni zemédélskych produktii a potravin a rezimu zaru-
¢enych tradicnich specialit, natizenim nové vznikl rezim nepovinnych udaji o jakosti,
jez ma usnadnit producentim zemédélskych produktu s vlastnostmi nebo charakteristi-
kami piedstavujicimi pfidanou hodnotu produktu, aby o tomto mohli informovat
v ramei vnitiniho trhu '°. Nafizenim se predevsim zjednodusSuje registrani procedura
produktt a ulehCuje se tak situace vyrobciim, pro néz by mél byt snadnéjsi postup regis-
trace produkti motivaci pro ziskani chranénych oznaceni na vice svych produkti. Ac-
koliv se v Evropské unii ozna¢ovani zemédélskych vyrobki a potravin jiz fidi obecnymi
pravidly stanovenymi ve smérnici Evropského parlamentu a Rady 2000/13/ES ze dne
20. biezna 2000 o sblizovani pravnich pfedpist ¢lenskych stati tykajicich se oznacova-
ni potravin, jejich obchodni Gpravy a souvisejici reklamy, natizeni (EU) ¢. 1151/2012
vSak umoznuje dosazeni vétsi celkové soudrznosti a duslednosti v politice jakosti zemée-
délskych produktii a potravin. (Ufad pramyslového vlastnictvi, 2016; Euroskop, 2012;
Ut. vést. L 343, 2012)

Naftizenim ¢. 1151/2012 se Evropské komisi (EK) svéfuje pravomoc pfijimat akty
V pfenesené pravomoci a provadéci akty. K zajisténi hladkého fungovani rezimt jakosti
zemédeélskych produktli a potravin v novém pravnim ramci bylo zapotiebi prostfednic-
tvim takovych aktl pfijmout nékterd nova pravidla. Tato nova pravidla nahradila prova-
déci pravidla stanovena V natizeni Komise (ES) ¢. 1898/2006 ze dne 14. prosince 2006,

kterym se stanovi provadéci pravidla k nafizeni Rady (ES) ¢. 510/2006 o ochrané ze-

15 Natizeni bylo uvefejnéno v Utednim v&stniku Evropské unie dne 14. prosince 2012, pfi¢emz vstoupilo
v platnost dne 3. ledna 2013, a nahradilo tak dosud platné nafizeni (ES) ¢. 509/2006 a nafizeni (ES)
&. 510/2006 (Ut. vést. L 343, 2012).

16 Jako nepovinny udaj o jakosti se zde zavadi oznaceni ,,horsky produkt® pro popis produktt, v jejichz
ptipadé suroviny i krmivo pro hospodaiska zvirata pochazeji v zasad€ z horskych oblasti a pokud se jedna
o zpracované produkty, zpracovani musi probihat rovnéz v horskych oblastech. Soucasné je v nafizeni
avizovano zavedeni dal§iho nového oznaceni ,,produkt ostrovniho zemédé€lstvi® pro popis produktn, je-
jichz suroviny pochazeji z ostrovi, pro zpracované produkty musi i jejich zpracovani probihat na ostro-
vech, pokud tato skutecnost podstatnym zptsobem ovlivituje specifické vlastnosti findlnitho produktu.

(Ut. vést. L 343, 2012)
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meépisnych oznaceni a oznaceni ptivodu zemédélskych produktt a potravin, a v natizeni
Komise (ES) ¢. 1216/2007 ze dne 18. fijna 2007, kterym se stanovi provadéci pravidla
k nafizeni Rady (ES) ¢. 509/2006 o zemé&délskych produktech a potravinach, jez pied-
stavuji zaruCené tradicni speciality. Uvedena provadéci nafizeni byla s u€innosti ode
dne 22. cCervna 2014 nahrazena nafizenim Komise v pfenesené pravomoci (EU)
¢. 664/2014 ze dne 18. prosince 2013, kterym se dopliiuje natfizeni Evropského parla-
mentu a Rady (EU) ¢. 1151/2012, pokud jde o stanoveni symbolii Unie pro chranéna
oznaceni puvodu, chranéna zemépisna oznaceni a zarucené tradicni speciality a o nckte-
ra pravidla pro pivod, procesni pravidla a dalsi pfechodna pravidla, a dale vstoupilo
V platnost tentyz den provadéci nafizeni Komise (EU) €. 668/2014 ze dne 13. Cerv-
na 2014, kterym se stanovi provadéci pravidla k nafizeni Evropského parlamentu a Ra-
dy (EU) ¢. 1151/2012 o rezimech jakosti zeméd€lskych produktt a potravin.17 (Utad
pramyslového vlastnictvi, 2016; Ut. vést. L 179, 2014)

Na urovni Evropské unie lze kromé oznacCeni pro zemédélské produkty a potraviny
chranit také oznaceni pro vina a pro lihoviny. Tyto dalsi oblasti jsou vSak upravovany

samostatnd specidlnimi pravnimi predpisy. (Utad primyslového vlastnictvi, 2016)

3.4.2  Definice chranénych oznaceni

Chranéné oznaceni ptivodu je ndzev identifikujici produkt, ktery pochdzi z urcitého mis-
ta, regionu nebo ve vyjimecnych piipadech zemé a jehoz jakost nebo vlastnosti jsou
zasadné nebo vylucné dany konkrétnim zemépisnym prostiedim s jeho vlastnimi prirod-
nimi a lidskymi ciniteli a u néhoz vSechny faze produkce probihaji ve vymezené zemée-

pisné oblasti. (UF. vést. L 343, 2012)

Chranéné zemépisné oznaceni je nazev identifikujici produkt, ktery pochazi z urcitého
mista, regionu nebo zemé a jehoz danou jakost, povést nebo jiné vlastnosti lze pricist
predevsim jeho zemépisnému piivodu a u néhoz alespon jedna z fazi produkce probiha

ve vymezené zemépisné oblasti. (Ut. vést. L 343, 2012)

7 Soucasné bylo prijato natizeni Komise v pienesené pravomoci (EU) &. 665/2014 ze dne 11. biez-
na 2014, kterym se dopliiuje natfizeni Evropského parlamentu a Rady (EU) ¢. 1151/2012, pokud jde
0 podminky pouzivani nepovinného tidaje o jakosti ,,horsky produkt (Ut. vést. L 179, 2014).
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Svoji podstatou jsou si chranéné oznaceni ptivodu a chranéné zeméepisné oznaceni velmi
podobna. Rozdil mezi nimi spociva predev§im v pozadované intenzité vazby produktu
na danou zemépisnou oblast. U chranéného oznaceni ptivodu se vyzaduje vazba velmi
silnd, ve vymezené oblasti musi probihat vSechny faze vyroby, to se tyka rovnéz suro-
vin. U chranéného zemépisného oznaceni postaci, aby ve vymezené oblasti probihala
alespoini jedna z fazi vyroby, tj. produkce, zpracovani ¢i pfiprava, pificemz minimalné
povést produktu musi byt pficitatelna jeho zemépisnému pivodu. Vzhledem k jejich
vazb¢é na zemeépisnou oblast jsou také obecné nazyvany jako ,,zemé&pisnd oznaceni®.
(Babicka, 2012; Utad pramyslového vlastnictvi, 2016; Ministerstvo pramyslu a obcho-
du, 2011)

Zarucena tradi¢ni specialita je nazev pro zemédélsky produkt nebo potravinu, jez jsou
vysledkem zpuisobu produkce, zpracovani nebo slozeni odpovidajicich tradicnim postu-
pum pro dotycny produkt ¢i potravinu nebo jsou vyrobeny ze surovin nebo prisad, které
jsou tradicné pouzivany. Aby mohl byt ndzev jako zarucena tradi¢ni specialita zapsan,
musi byt tradicné pouzivan jako nazev konkrétniho produktu nebo oznacovat tradicni
povahu nebo specifickou vlastnost produktu. Pojmem ,.tradi¢ni“ se rozumi prokdzané
pouzivani na domdcim trhu po dobu, jez umoznuje preddvani mezi generacemi, tato

doba md predstavovat nejméné 30 let. (Ut. vést. L 343, 2012)

Na rozdil od produktii s chranénym oznacenim plvodu ¢i chrdnénym zemépisnym
oznacenim neni vyroba ¢i ptiprava produkti ozna¢ovanych jako zarucena tradicni spe-
cialita spjata se zemépisnou oblasti. Produkty takto oznaCované se mohou vyrabét kde-
koliv pfi splnéni podminek specifikace (blize o specifikaci produktu v kapitole 3.4.3).

(Resortni portal Ministerstva zeméd¢lstvi, 2015a)

Specifickou vlastnosti chranénych oznaceni je, Ze prava k nim jsou nevylu¢na. Nazev
zapsany v rejstitku tak muze pouzivat kazdy hospodarsky subjekt, ktery uvadi na trh
produkt, jenZ je v souladu s odpovidajici specifikaci. Pravo ochrany se vztahuje na celé

tizemi Evropské unie. (Babic¢ka, 2012; Ut. vést. L 343, 2012)

Seznam vsech chranénych nazvi Ize dohledat v databazi Evropské komise — DOOR

(Database Of Origin & Registration). O zapis zemépisnych oznaceni, tedy chranéného
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oznaceni puvodu a chranéného zemépisné oznaceni, je v soucasné¢ dob¢ ze strany ces-
kych producentii oproti oznaeni zarucend tradi¢ni specialita mnohem vétsi zajem. Di-
vodem je, ze zvlastni povaha produktl oznacovanych jako zarucCena tradi¢ni specialita
je spjata s tradiéni metodou produkce ¢i pripravy, a ze tato oznaceni nemaji oproti ze-
mé&pisnym oznadenim charakter pramyslové pravni ochrany'. V roce 2011 bylo
Vv rejstitku zemédélskych produktii a potravin se znackou kvality zapsano jiz 505 chra-
nénych oznaceni plivodu, 465 chranénych zemépisnych oznaceni a 30 zarucenych tra-
di¢nich specialit. (Agriculture and rural development, 2015; Resortni portal Minister-

stva zemé&délstvi, 2015a; Evropska komise, 2011)

Ceska republika (CR) je v oblasti chranénych oznadeni velmi aktivni. Prvni tii zapisy
do rejstiiku ziskala uz pfi vstupu do Evropské unie, nebot’ zapis nazvii Ceskobudgjovic-
ké pivo, Bud€jovicky méstansky var a Budé&jovické pivo Si jako chranéné zemépisné
oznaceni vyjednala jako jedind z deseti kandidatskych zemi jiz v pfistupové smlouvée.
V soucasné dobé ma CR zaevidovano 33 chranénych nazvi, z toho 4 z nich spoleénd se
Slovenskem®, viz piiloha B. (Resortni portal Ministerstva zem&d&lstvi, 2009; Evropska
komise, 2008; DOOR, 2016)

3.4.3  Specifikace produktu

Specifikace produktu je dulezitou soucasti Zadosti o zapis nazvu produktu do rejstiiku.
Musi obsahovat veSkeré technické informace nezbytné k popisu produktu a byt dosta-
te€n¢ podrobnd, aby podle ni mohl v pfipadé z4jmu zahdjit jakykoliv dalsi producent

vyrobu takového produktu. (European Commission, 2007)

Pro zemépisna oznaceni musi specifikace produktu obsahovat alesponi: nazev, ktery ma
byt zapsan; popis produktu, piip. véetn¢ surovin, a jeho zakladnich vlastnosti (fyzikal-

nich, chemickych, mikrobiologickych ¢i organoleptickych); definici zemépisné oblasti;

18 Zemé&pisné oznadovani produktil patii mezi nejstarii typy ochrany primyslovych prav na svété a fadi se
do skupiny prav na oznacéeni, kam spadaji mj. i ochranné zndmky apod. (Ministerstvo primyslu a obcho-
du, 2011).

19 Jedna se o viechny zaru¢ené tradiéni speciality (Lovecky salam, Spekacky, Liptovsky salam a Spisské

pérky) (DOOR, 2016).
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dukaz, ze produkt pochdzi z vymezené zemépisné oblasti; popis metody ziskani produk-
tu a pfip. Gdaje o baleni; tidaje dokladajici souvislost mezi jakosti ¢i vlastnostmi pro-
duktu a zemé&pisnym prostiedim (CHOP) nebo souvislost mezi jakosti, povésti ¢i jinou
vlastnosti produktu a zemépisnym pivodem (CHZO); ndzev a adresu organii, nebo
jsou-li k dispozici, subjektt ovéfujicich soulad se specifikaci produktu, a jejich konkrét-
ni tkoly a jakékoliv zvlastni pravidlo tykajici se oznadovani daného produktu. (Ut. vést.
L 343, 2012)

V ptipadé zarucené tradicni speciality musi obsahovat: nazev, ktery ma byt zapsan; po-
pis produktu vcetné jeho hlavnich vlastnosti (fyzikalnich, chemickych, mikrobiologic-
kych ¢i organoleptickych) dokladajicich jeho specifickou povahu; popis metody pro-
dukce, ktera musi byt dodrZzovana, piip. v€etné povahy a vlastnosti pouzivanych surovin
¢i piisad a zplsobu, jakym je produkt pfipraven; hlavni prvky, které vytvareji tradicni

povahu produktu. (Ut. vést. L 343, 2012)

Poté, co je specifikace zformulovéana, jsou podminky v ni stanovené zavazné pro produ-
centy, ktefi chtéji na produkty pouZzivat dany nazev chranéného oznaceni, a jsou také
vychozim podkladem pro organy povérené urednimi kontrolami, nebot’ chranéné ozna-
¢eni muze byt pouzivano pouze na produkty, jez jsou v souladu s danou specifikaci.
Podminky stanovené ve specifikaci produktu Ize z opodstatnénych divodii zménit. Se-
skupenizo, jez ma ve véci opravnény zdjem, miize pozadat o schvaleni zmény specifika-
ce produktu prostfednictvim daného narodniho organu Evropskou komisi. Dalsi postup
potom zaleZi na rozsahu zmény ¢i zmén, ke kterym by mélo dojit. Specifikace produktu
je tak nejen rozhodujicim faktorem pii ziskani registrace, ale také pti zachovani davéry

V rezimy jakosti. (European Commission, 2007; Ut. vést. L 343, 2012)

20 Konkrétné se ,,seskupenim® rozumi sdruZeni, které je sloZené prevazné z producentii & zpracovateli
stejného produktu, a to bez ohledu na jeho pravni formu. Muze se vSak také jednat o jednu fyzickou 0so-
bu (FO) &i pravnickou osobu (PO), splituje-li podminky stanovené platnym nafizenim. (UF. vést. L 343,

2012)
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3.4.4  Zadost o zapis nazvi do rejstiiku, ochrana zapsanych nazvi a
jejich zruseni

Nézvy chranénych oznaceni jsou zapisovany do rejstiiku vedeného Evropskou komisi.
O jejich zapis mohou zadat jen seskupeni zabyvajici se produkty, jejichz ndzev ma byt
zapsan. Zadost o zapis ndzvu chranéného oznaéeni (dale jen zadost) se podava organiim
daného ¢lenského statu. V ramci Ceské republiky se v piipadé zemépisnych oznageni
jedna o Utad primyslového vlastnictvi (UPV) a Vv piipadé zaruéené tradi¢ni speciality
0 Ministerstvo zemédélstvi (MZe). (Resortni portal Ministerstva zeméd¢lstvi, 2015b;
Ut. vést. L 343,2012)

V ptipadé zemépisnych oznaceni musi zadost piinejmensim obsahovat kromé specifika-
ce produktu také nazev a adresu seskupeni zadatelti a organi nebo, jsou-li k dispozici,
subjektd ovétujicich soulad se specifikaci produktu, jednotny dokument obsahujici
hlavni body specifikace (nazev, popis produktu, piip. véetn¢ zvlastnich pravidel tykaji-
cich se baleni a oznacovani a stru¢né vymezeni zemépisné oblasti) a popis souvislosti
mezi produktem a zemépisnym prostiedim (CHOP) nebo ptivodem (CHZO), ptip. v¢et-
n¢ zvlastnich udaju tykajicich se popisu produktu ¢i metody produkce, které souvislost
odliivodnuji. V ptipad¢ zarucené tradicni speciality se potom jedna vedle specifikace
produktu 0 nazev a adresu seskupeni Zadatelt. V prubéhu narodni faze tizeni musi byt
k Zadosti piedlozen také zavazny nalez piislusného kontrolniho organu (bliZze o kontrol-
nich organech v kapitole 3.4.6). (Ut. vést. L 343, 2012; Utad pramyslového vlastnictvi,
2013)

Ptislu$ny narodni orgdn vhodnym zptisobem piezkouma, zda je zddost opravnéna a zda
splituje podminky ptisluSného rezimu. V rdmci pfezkumu zah4ji vnitrostatni namitkové
fizeni, kterym se zajisti nalezité zvefejnéni Zadosti a poskytne pfiméfena lhita, béhem
niZ mize kazda FO ¢i PO s opravnénym zajmem pochézejici z tohoto ¢lenského statu,
podat proti zadosti namitky. Domniva-li se pfislusny organ po piipadném posouzeni
obdrzenych namitek, ze jsou splnény pozadavky platného nafizeni, vyhovi Zadosti

a postoupi dokumentaci zadosti Evropské komisi. (UF. vést. L 343, 2012)
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V piipad¢ zemépisnych oznaceni je soucasti dokumentace nazev a adresa seskupeni
Zadatelll, jednotny dokument, prohlaSeni, Ze podana Zadost spliiuje dle ndzoru ptislus-
né¢ho organu podminky platného nafizeni a na jeho zakladé pfijatych piedpisi a také
odkaz na zvefejnéni specifikace produktu. U zaru€ené tradi¢ni speciality jsou potom
soucasti dokumentace prvky uvedené jiz v podané zadosti a prohldseni, jako v ptipadé

zemépisnych oznadeni. (UF. vést. L 343, 2012)

Evropské komise provadi také pfezkum za ucelem zjiSténi, zda je zaddost opravnéna
azda spliiuje podminky pfislusSného rezimu. U€ini tak nejdéle do Sesti mésict.
V piipadé, Ze tuto dobu piekroc¢i, musi pisemné informovat Zadatele o diivodech svého
prodleni. Nejsou-li dle Evropské komise splnény pozadavky pro zapis stanovené plat-
nym natizenim, pfijme provadéci akty, kterymi zaddost zamitne. V opacném piipadé ji
zvetejni v Utednim véstniku Evropské unie. Ve lhité tii mésict od zvefejnéni mohou
organy Clenského statu nebo tieti zemé, popt. i FO ¢i PO s opravnénym zajmem poché-
zejici z tfeti zemé, vznést proti navrhovanému zapisu namitky. Namitky mize podat
I FO ¢i PO s opravnénym zajmem pochazejici z jiného ¢lenského statu. Do dvou mésica
musi byt k takovym ndmitkdm dodéno piislusné odivodnéni o ndmitce, jinak se pova-
ZUje podani namitky za neplatné. Néasledné Evropska komise ovéii pfipustnost tohoto
prohlaseni a do dvou mésicti od obdrzeni tohoto odivodnéni vyzve organ ¢i osobu, kte-
ré namitku podaly a organ nebo subjekt, které podaly zadost, aby po pfimérenou dobu,
nejdéle tii mésice®, vedly nalezité konzultace, jejichz ucelem je dohoda zicastnénych
stran. Pokud zG¢astnéné strany dosahnou spole¢ného konsensu, aniz doslo k podstatnym
zméndm zvetejnénych Udajl, zapiSe Evropska komise prostfednictvim provadécich akth
nazev do rejstitku, a Vv piipadé¢ potieby zméni zvefejnéné tudaje. Jestlize vSak
K podstatnym zménam doslo, je Evropska komise povinna znovu provést prezkum. Po-
kud zacastnéné strany spole¢ného konsensu nedosahnou, poskytnou tuto informaci Ev-
ropské komisi, kterd nasledné pfijme provadéci akty a rozhodne o zéapisu. V piipadé, ze
Evropské komisi nejsou podany zadné namitky, ani ptipustné odtivodnéné prohlaseni

0 ndmitce, pifijme provadeci akty, kterymi dany nazev zapiSe. Akty tykajici se zapisu

21 Bghem této doby muze Evropska komise kdykoliv na zadost zadatele lhitu prodlouzit, nejvyse vSak
o tii m&sice (Ut. vést. L 343, 2012).
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nazvu a rozhodnuti o zamitnuti Zadosti se zvetejiuji v Ufednim véstniku Evropské unie.

(Ut. vést. L 343, 2012)

Nézvy zapsané do rejstiiku jsou chranény proti jakémukoliv pfimému ¢i nepifimému
obchodnimu pouziti zapsaného nazvu na produktech, na které se zapis nevtahuje a proti
veskerym praktikam, které by mohly uvést spotiebitele v omyl. Ochrana se vztahuje i na
jazykové mutace zapsaného nazvu, napi. Ceské pivo — Czech beer. (Statni zemédélska

a potravinarska inspekce, 2015a)

Evropska komise miiZze prosttednictvim provadécich akti také zapis ndzvu chrdnéného
oznaceni zrusit. U€init tak miize z vlastniho podnétu ¢i na zadost jakékoliv FO ¢i PO
S opravnénym zajmem, a to v piipad¢, ze je zjisténo, ze produkt neni v souladu se speci-
fikaci nebo ze po dobu nejméné sedmi let nebyl na trh uveden zadny produkt s danym
chranénym oznacenim. Pfislusny zapis mize Evropska komise zruSit také na zadost

producentt produkti uvadénych na trh pod zapsanym nazvem. (Ut. vést. L 343, 2012)

Clenské staty, potazmo piisluiné organy, mohou vybirat poplatky za Gidelem uhrady
nakladl na spravu rezimu jakosti, v€etné nakladl na vyfizeni zadosti, prohlaseni o na-
mitkach, Zadosti o zménu specifikace &i o zruseni zapisu. (Ut. vést. L 343, 2012) Napt.
poplatky hrazené Utadu primyslového vlastnictvi za pfijeti Zadosti o zapis chranéného
oznaceni ptivodu ¢i chranéného zemépisného oznaceni je ve vysi 4 000 K¢, poplatek za
piijeti navrhu na jejich zruSeni potom ve vysi 2 000 K¢ a poplatek za postoupeni Zadosti
o ochranu chranéného oznaceni ptivodu ¢i chranéného zeméepisného oznaceni Evropské

komisi ve vys$i 500 K¢. (Ministerstvo primyslu a obchodu, 2011)

3.4.5 Pouziti symbolti, zapsanych nazvu a oznaceni

K propagaci chranénych oznac¢eni jsou stanoveny tti symboly Evropské unie neboli loga
kvality, viz ptiloha C. Uvnitt symboli jsou vyobrazeny hvézdy Evropské unie
a v piipadé zemépisnych oznaceni je ve stiedu symbolu vyobrazen navic symbol kraji-
ny, reprezentujici skrze brazdy vymezenou zemépisnou oblast, k niZ se dany nazev pro-

duktu vaze. (Uf. veést. L 343, 2012; European Commission, 2007)
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Od 4. ledna 2016 plati, ze u produkti pochazejicich z Evropské unie, jez jsou uvadény
na trh pod chranénym oznacenim zapsanym v rejstiiku, uvedou hospodarské subjekty
na etiketé s nimi souvisejici symboly Evropské unie spolu se zapsanym nazvem produk-
tu, a to v jednom zorném poli. Zaroven zde lze uvést oznaceni ,,chrdnéné oznaceni pl-
vodu®, ,,chranéné zemépisné oznaceni ¢i ,,zarucena tradi¢ni specialita®, popt. odpovi-
dajici zkratky ,,CHOP*, ,,CHZO* ¢i ,,ZTS*. 22 Kromé toho mohou byt v ptipad¢ zeme-
pisnych oznaceni uvedeny na etiketé produktu i1 dalsi udaje stanovené piisluSnym nafi-
zenim. Symboly, oznaceni ¢i zkratky odkazujici na reZimy jakosti mohou byt pouzivany
pouze na produkty, jez byly vyprodukovany v souladu s pravidly rezimu jakosti,
k némuz se vztahuji. (UE. vést. L 343, 2012)

3.4.6 Kontrolni struktury

Nafizeni by nemélo smysl bez uc¢inného kontrolniho mechanismu. V souladu s natize-
nim (ES) & 882/2004% proto Clenské staty urci organ ¢i organy piislusné k provadéni
ufednich kontrol za ticelem ovétovani, zda jsou dodrzovany pravni pozadavky tykajici
se rezimil jakosti. Tyto organy oveéfuji, zda jsou produkty nesouci chranéné oznaceni
v souladu s prislusnou specifikaci a zajist'uji respektovani ochrany prav jejich opravné-

nych uZzivatelt. (Utad pramyslového vlastnictvi, 2016; Ut. vést. L 343, 2012)

V ptipadé produktd s chrdnénymi oznacenimi, jez pochazeji z Evropské unie, ovétuji
soulad se specifikaci produktu pied jeho uvedenim na trh jeden nebo vice pfislusnych
organt, v ptipadé produkti pochazejicich ze tieti zemé& potom jeden nebo vice organili
vetfejné spravy urenych tfeti zemi. V obou ptipadech tak miize ucinit také jeden nebo

vice kontrolnich subjektt®® pro certifikaci produktd (dle nafizeni (ES) &. 882/2004).

22 Pravidla stanovujici technické vlastnosti symbolii a oznaceni EU, jakoz i pravidla tykajici se jejich
pouzivani na produktech nesouci ndzev chranéného oznaceni a ptislusnych jazykovych znéni, ktera ma;ji
byt pouzita, jsou stanovena v provadécich aktech k platnému natizeni (Ut. vést. L 343, 2012).

2% Natizeni Evropského parlamentu a Rady (ES) ¢&. 882/2004 ze dne 29. dubna 2004 o Giednich kontro-
lach za Géelem ovéteni dodrzovani pravnich predpist tykajicich se krmiv a potravin a pravidel o zdravi
zvitat a dobrych Zivotnich podminkéach zvirat (Ut. vést. L 165, 2004).

24 Kontrolnim subjektem‘ se rozumi nezavisla tfeti strana, na kterou prenesl pfisluSny organ urcité kont-

rolni tikoly (UF. vést. L 165, 2004).
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Naklady na toto ovéfeni pfed uvedenim produktu na trh mohou nést hospodaiské sub-
jekty, u nichz se kontroly provadéji a podilet se mohou rovnéz ¢lenské staty. Dle zakona
0 potravinéch25 je tfeba tyto naklady uhradit pted uvedenim produktu na trh. (Uf. vést.

L 343, 2012; Statni zeméd¢lska a potravinatska inspekce, 2015b)

Vsechny hospodarské subjekty podilejici se na vyrobé, skladovani, distribuci 1 prodeji
produktl s chrdnénymi oznacenimi jsou pravidelné¢ podrobovany kontrole za ucelem
zjisténi, zda dodrzuji pozadavky vyplyvajici ze specifikace pro dany produkt. Tyto na-
sledné kontroly jiz nejsou zpoplatnény. Kontrola mize byt realizovana i na trhu, kde je
hodnoceno znaceni a slozeni produktl. (Statni zemédélskd a potravinarska inspekce,

2015a; Resortni portal Ministerstva zeméd¢lstvi, 2015b)

V Ceské republice je tfednimi kontrolami povéfena dle typu produktu Statni zemé&dgI-
skd a potravinai'ska inspekce (SZPI), Statni veterinarni sprava (SVS) a Ustfedni kont-
rolni a zkugebni Gstav zemédélsky (UKZUZ), viz ptiloha B. (Utad pramyslového vlast-
nictvi, 2016)

3.4.7  Vyznam chranénych oznacéeni pro regionalni rozvoj

Zemepisné¢ oznacovani produktd sahd hluboko do historie a vzdy bylo spojeno
S vyjadfenim kvality a specifik, jez mély vazbu na Gizemi urcité zemé, regionu ¢i mista,
a to nejen kvili surovinam, ale i lidské praci a zplisobu vyroby. Zemépisnd oznaceni
mohou vytvaret hodnotu pro mistni komunity prostfednictvim produktd, jez jsou hlubo-
ce zakofenéné v tradici, kultufe i geografii. Podporuji rozvoj venkova a tvorbu novych
pracovnich pfilezitosti v oblasti vyroby, zpracovani a dalSich souvisejicich sluzeb. (Mi-

nisterstvo prumyslu a obchodu, 2011; Trade policy, 2013)

V nafizeni ¢. 1151/2012 je k tomu uvedeno: Pouzivani rezimit jakosti zaméerenych na
producenty, které je odménuji za jejich usili o rozmanitou Skalu jakostnich produktii,
miize prospét hospodarsky venkova. Zejména je tomu tak v pripadé znevyhodnénych

oblasti, horskych oblasti a nejvzdalenéjsich regionui, kde zemédélstvi tvori vyznamnou

25 7akon €. 110/1997 Sb. ze dne 24. dubna 1997 o potravinach a tabakovych vyrobcich a 0 zméné a dopl-

néni nékterych souvisejicich zakonti (Nové ASPI, 2015).
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cast hospodarstvi a kde jsou vysoké vyrobni naklady. Takto mohou rezimy jakosti pii-
spét k politice rozvoje venkova a dopliovat ji, stejné jako politiky podporujici trh a pri-
jmy vV rdmci spolecné zemeédeélské politiky (SZP). Mohou byt zejména prinosné pro ob-
lasti, v nichz ma odvétvi zemédelstvi vetsi hospodarsky vyznam, predevsim pro znevy-

hodnéné oblasti. (Ut. vést. L 343, 2012)

V poslednich desetiletich roste vyznam ochrany zemépisnych oznaceni vlivem globalni
ekonomiky. Ochrana zemépisnych znaceni ma jak kulturni, tak hospodaisky vyznam.
Riziko zneuZiti se zvySuje a drzitelé prav k zemépisnym oznacenim proto vyzaduji vys-
$i pravni ochranu zemépisnych oznaceni na narodni 1 na mezinarodni Grovni. (Minister-
stvo primyslu a obchodu, 2011; Trade policy, 2013) Jak uvedl mistopfedseda Evropské
komise a komisaf pro vnitini trh a sluzby Michel Barnier, rozsifeni ochrany zemépisné-
ho oznaceni na vyrobky zalozené na tradi¢nich znalostech a vyrobnich postupech by

v ramci celé Evropské unie mohlo prospét malym a stfednim podnikiim a evropskym

regionim. (Evropska komise, 2014)

3.5 Chranéné zemépisné oznaéeni Ceské pivo

Registrace nazvu Ceské pivo jako chranéného zemépisného oznaceni je pro Ceskou
republiku nejvétsim uspéchem. Ceské republika se s timto zapsanym nazvem navic stala
prvni zemi Evropské unie, ktera miize pouzivat ,,ndrodni* chranéné zemépisné oznaceni
pro inO.26 (Resortni portal Ministerstva zemé&délstvi, 2009; Odbor mnohostranné a spo-
le¢né obchodni politiky, 2008)

V Ceské republice je pivo povazovano za narodni napoj a urcitou soucast kulturniho

dédictvi. Podle odbornikil je ceské pivo zcela jedine¢né, a to diky pouZzivani vysoce

% Do té doby byla v zemich EU chranéna fada konkrétnich znagek piv (v CR se jednalo o Bud&jovické
pivo, Chodské pivo, Budg&jovicky méstansky var a Ceskobud&jovické pivo) i regionalnich piv (napf.
Bavorské pivo, Brémské pivo). Zadna zemé viak nemohla pouzivat chranéné zemépisné oznadeni na
narodni urovni (jedinou vyjimkou byl Lucembursky med, coz bylo vzhledem k velikosti daného tizemi
piijatelné). Bylo proto nezbytné stanovit izemi v ramci CR, kde se Geské pivo a ¢eské suroviny vyrabéji,
coz vsak bylo s vyjimkou pohrani¢nich oblasti (neplatilo ale absolutn¢) prakticky vétSina izemi naSeho

statu, viz ptiloha D. (Odbor mnohostranné a spole¢né obchodni politiky, 2008; Kosat, 2013)
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kvalitnich surovin pochézejicich z pfesné vymezenych oblasti v Cechach, na Moravé
a ve Slezsku, a historicky tradicnimu zplsobu vyroby, od kterého fada zahrani¢nich
pivovaru jiz opustila. Tradicni ¢eské pivo se od zahrani¢ni produkce neodliSuje pouze
zpisobem vyroby, ale i svymi senzorickymi vlastnostmi, jez se vyvijely dlouha desetile-
ti. Oproti zahrani¢nim piviim je ¢eské pivo charakteristické vy$Sim podilem nezkvase-
né¢ho extraktu, vy$§im obsahem polyfenoll, vyssim pH, vyraznéjsi barvou, chuti, viini,
hotkosti i fizem. (Honigova, 2012; Odbor mnohostranné a spole¢né obchodni politiky,

2008; Kosat, 2013)

S myslenkou vyuzit chranéné zemépisné oznaceni pro ochranu specifického charakteru
ceského piva piisel feditel Vyzkumného ustavu pivovarského a sladaiského, a. s.
(VUPS) RNDr. Karel Kosat, CSc. poté, co se v roce 2003 seznamil s navrhem Evropské
unie na definici piva, kdy zjistil, Zze pivo je slabé alkoholicky napoj vyrabeny infuzni
metodou rmutovani a mozné jsou i jiné zpiisoby vyroby. V ptedpisech Evropské unie se
tak objevuje dekokéni metoda rmutovani, jez je ve spojeni s typickymi surovinami
a zpusobem kvaseni zakladem tradi¢ni vyroby ¢eského piva, jako jeden z ,,jinych zpi-
sobll*“ vyroby. Bylo zfejmé, Ze definice piva je dle Evropské unie tak Sirokd, ze je moz-
né za pivo povazovat i napoje, které se znaéné lisi od piva vyrabéného v CR a typicky
ceskd vyroba by tak mohla byt v evropskych legislativnich ptedpisech znevyhodnéna.
(Honigova, 2012)

Myslenku ziskat chranéné zemépisné oznaéeni Ceské pivo (CHZO Ceské pivo) pro pivo
vyrabéné tradiénim zpasobem z domécich surovin a na tizemi CR, podpofili po fadé
diskusi i ¢lenové Ceského svazu pivovart a sladoven (CSPS). Bylo rozhodnuto, Ze 74-
dost o zapis nazvu poda Sdruzeni Ceské pivo, jehoZ ¢leny byly CSPS, VUPS, PMS Pie-
rov, a.s. (Pivovar Holba a.s., Pivovar Litovel a.s., Pivovar Zubr a.s.) a Pivo Praha s.r.0.,
a pro pripravu pfisluSnych podkladi byla ustanovena pracovni skupina. (Honigova,

2012; Kosaf, 2013; Odbor mnohostranné a spole¢né obchodni politiky, 2008)

Na pudé VUPS byla potom vypracovana obsahla odborné studie prokazujici specifické
vlastnosti ¢eského piva a jeho odliSnost od zahrani¢nich piv stejné kategorie (Pils). Do-
kumentovan byl charakteristicky zpiisob jeho vyroby a ¢eské prvenstvi ve vyrobé piva

tzv. plzeniského typu. DoloZena byla také nutnost pouzivani lokdlnich surovin, zejména
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pak chmele a sladovnického je¢mene specifickych vlastnosti, a dokumentovana dlouha
historie jejich péstovani na naSem Uzemi, stejné jako dlouhd historie ¢eského pivovar-

nictvi. (Honigova, 2012)

Sdruzeni podalo zadost Evropské komisi prostfednictvim Utadu priimyslového vlastnic-
tvi, jez poskytoval i poradenské sluzby pii jejim sepisovani, a Stalého zastoupeni CR
Vv EU v poloviné fijna 2004. Smyslem podani zddosti bylo dosahnout toho, aby oznaceni
Ceské pivo piesné specifikovalo druhy patiici do této kategorie a zaroveii zabranilo to-
mu, aby piva, ktera naroky a charakteristiky nespliiuji, nemohla toto oznaceni pouzivat.

(Odbor mnohostranné a spolecné obchodni politiky, 2008; Kosaft, 2013)

Od roku 2005 Evropska komise opakované vznasela pozadavky na vypusténi fady dile-
zitych kritérii obsazenych v podané Zadosti. Namitky se tykaly napf. pouziti ndzvu
»ceské®, dale pak popsanych kategorii piv ¢i surovin. Vysledkem slozitych jednani na
urovni ¢eskych pivovarti a organtt Evropské unie bylo dne 23. ledna 2008 zvetejnéni
7hdosti v Utednim véstniku Evropské unie.?” Sestimési¢ni lhita pro namitkové fizeni
vyprsela o ptlnoci dne 23. ¢ervence 2008, aniz by byla k Zadosti vznesena jedind na-
mitka. CHZO Ceské pivo tak mohlo byt Ceské republice zapsano. (Odbor mnohostran-
né a spolecné obchodni politiky, 2008; Kosat, 2013)

Oficialné bylo CHZO Ceské pivo zapsano Ceské republice nafizenim Komise (ES)
¢. 1014/2008 ze dne 16. fijna 2008 o zéapisu urcitych nazvii do Rejstiiku chranénych
ozna&eni ptivodu a chranénych zemé&pisnych oznaceni (Ceské pivo (CHZO) %, Cebreiro
(CHOP)?) v kategorii svétly lezdk, tmavy lezak, svétlé vycepni pivo, tmavé vy&epni
pivo a lehké pivo. (Ut. vést. L 276, 2008; Kosaf, 2013)

3.5.1 Pfinosy CHZO Ceské pivo

CHZO Ceské pivo piedstavuje oficialni uznani toho, co jiz diive védél kazdy producent

1 konzument piva, a sice ze ¢eské pivo je vyjimecné a odliSuje se od evropskych ¢i své-

27 Zvefejnéni zadosti o zapis podle ¢l 6 odst. 2 nafizeni Rady (ES) &. 510/2006 o ochran& zemdpisnych
oznaceni a oznadeni piivodu zemédélskych produkti a potravin (U, vést. C 16, 2008).

28 T¥ida 2.1 Pivo, Ceska republika (UE. vést. L 276, 2008).

%° Ttida 1.3 Syry, Spanélsko (UF. vést. L 276, 2008).

47



tovych piv typu Pils. Existence CHZO Ceské pivo je nepochybné piinosem jak pro pro-

ducenty 1 konzumenty, tak i pro dodavatele surovin. (Honigova, 2012)

Konzumentlim zarucuje zachovani vyjimecnych senzorickych vlastnosti ¢eského piva,
nebot’ stanovuje surovinovou skladbu a zptsob jeho vyroby, jiné suroviny ¢i jiné tech-
nologické postupy nejsou piipustné. Pivovarnikiim zaruCuje zase stabilitu na trhu
a ochranu pred nekalou konkurenci. Pod timto oznac¢enim nelze vydéavat produkty vyra-
béné technologickymi postupy zaméfenymi na snizovani vyrobnich nékladd na ukor
kvality vyrobeného piva. Producentim CHZO Ceské pivo specifikuje vyrobni postupy
zpusobem, jez zachovavéa technologické postupy klicové pro dosazeni senzorickych
vlastnosti ceského piva, nebrani jim vSak ve vyuziti modernich technologii. (Honigova,
2012) V roce 2008 také Odbor mnohostranné a spole¢né obchodni politiky (2008) avi-
zoval, Ze ziskani komunitarni ochrany pro Ceské pivo se miize byt vyznamnym impul-
sem K rozsifeni marketingovych aktivit ceskych producentt piv a k expanzi na trhy dal-
Sich ¢lenti EU. Dodavatelim surovin potom zarucuje stabilni poptavku po surovinach
vhodnych pro &eské pivo. CHZO Ceské pivo pomohlo stabilizovat péstovani chmele
a zachranilo také Slechténi Ceského jeCmene. JeCmen, jez je vhodny pro ¢eské pivo ve
formé¢ sladu, ma totiZ jiné parametry jakosti, neZ méa zahrani¢ni sladovnicky je¢men.
Péstebni plochy je¢mene pro CHZO Ceské pivo stouply ze 14 % v roce 2002 na 52 %
v roce 2013. Ceska republika je jedinou zemi svéta, jez rozliSuje sladovnicky je¢men

pro narodni pivo a pro export. (Honigova, 2012; Kosaft, 2013)

Jak dale uvadi Kosat (2013), vyznamné je 1 to, Ze pivovary, které nepouZzivaji
z n&jakého divodu CHZO Ceské pivo, pouZivaji suroviny pro n&j doporu¢ené. Na udr-
zitelnost CHZO Ceské pivo finanéné piispivaji pivovary a sladovny, jeZ zalozily Na-
da¢ni fond F.O. Poupéte, ze kterého by se v budoucnosti mély financovat v§echny akti-

vity potifebné pro udrzeni vyjimecnosti ¢eského piva.

3.5.2  Pouzivani CHZO Ceské pivo

V roce 2008 uvedl feditel CSPS Jan Vesely k pouzivani CHZO Ceské pivo: Jd si mys-
lim, Ze v priubéhu roku ho bude mit skoro kazdy (Euroskop, 2008). V soucasné dobé
viak pouziva CHZO Ceské pivo celkem 18 subjektli CR na bezmala devadesat svych
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znacek pivso. (Statni zemédelska a potravinarskd inspekce, 2015¢) Piva pouzivajici

CHZO Ceské pivo spliuji nasledujici pozadavky (Plzefisky Prazdroj, 2015):

- misto vyroby ve vymezené zemé&pisné oblasti (izemi CR);

- misto puvodu a slozeni zakladnich surovin (sladu, chmele, vody a pivovarskych
kvasinek);

- pouzita technologie typicka pro vyrobu ¢eského piva (klicovy je zejména de-
kok¢ni jednormutovy az tiirmutovy zptisob rmutovani a dvoufazové kvaseni);

- kvalitativni ukazatele hotového piva (extrakt v piivodni mlading, obsah alkoho-

lu, barva, hotkost, pH a mira prokvaseni).

Jeho producenti podléhaji kontroldm Statni zeméd¢lské a potravinaiské inspekce, ktera
je povéfena dozorem nad plnénim specifikace Ceského piva. V ramci téchto kontrol
musi prokazovat shodu s fadou poZadavki, kterymi se ostatni producenti piva nemusi
zabyvat. V ptipad¢ nedodrzeni pozadavkl stanovenych ve specifikaci produktu?’1 hrozi
uzivateli tohoto chranéného oznaceni pokuta a nucené stazeni produktu z trhu. (Honi-

gova, 2012)

30\/ roce 2013 pouzivalo CHZO Ceské pivo jiz 12 pivovari na 46 znacek piv, coZ odpovidalo 56 % tu-
zemského pivniho trhu (Honigova, 2012).
# Specifikaci produktu Ceské pivo Ize dohledat v evropské databazi chranénych oznaceni, databazi DO-

OR, pifimo pod pfislusnym nazvem v sekei ,,Other Documents® (DOOR, 2016).
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4 Metodika

Diplomova prace je metodicky strukturovana dle logickych souvislosti napomahajicich
k pochopeni tématu. K naplnéni cile prace jsou vymezeny jednotlivé kroky metodické-
ho postupu. Prvnim krokem je studium odborné literatury a dalSich zdrojt, druhym kro-
kem identifikace analyzované¢ho segmentu, tietim krokem provedeni analyz finanéni
vykonnosti, ¢tvrtym krokem provedeni primarniho vyzkumu a poslednim krokem kom-
parace vysledkii a zodpovézeni vyzkumné otazky. Vyse zminéné kroky jsou blize speci-

fikovany v ramci této kapitoly.

4.1 Studium odborné literatury

Prvnim metodickym krokem je pomoci literarni reserSe s vyuzitim analyzy a syntézy
sekundéarnich zdrojii informaci z odborné literatury, odbornych ¢lankd, pravnich prame-
nd a informaci z webovych portalt, shrnuti teoretickych vychodisek pro téely zhodno-

ceni vlivu CHZO Ceské pivo na ekonomickou situaci pivovari.

Prvni kapitola je vénovana vykonnosti podniku a historickému vyvoji pohledu na vy-
konnost podniku z hlediska vlastniki. V ramci nasledujici kapitoly, vénované meéteni
finan¢ni vykonnosti podniku, jsou struéné popsany klasické ukazatele méfeni véetné
jejich kritiky a moderni ukazatele méfeni odvozené od modernich pfistupti fizeni vy-
konnosti podniku, zamétujicich se na tvorbu hodnoty pro vlastniky. Dalsi kapitola je
zamé&fena na koncept ekonomické piidané hodnoty, zptsoby jejiho vypoctu a uréovani
nakladl na kapital podniku se zaméfenim na naklady na vlastni kapital a stavebnicovy
model INFA. Nasledujici kapitoly se zabyvaji tématy, jez se tykaji systému chranénych
oznaceni v Evropské unii a vedou K pochopeni slozitosti celého procesu ziskavani chra-
nénych oznaceni a K vytvofeni si ramcové predstavy o tematice. Zpracovany jsou zde
informace tykajici se nasledujicich témat: pravni ramec ochrany v EU, definice chrang-
nych oznaceni, specifikace produktu, zadost o zapis nazvl do rejstiiku, ochrana zapsa-
nych nazvl a jejich zruSeni, pouziti symbold, zapsanych nazvii a oznaceni a kontrolni
struktury. Posledni kapitola je vénovana popisu CHZO Ceské pivo, uvedeny jsou zde

pfinosy tohoto oznaceni a jeho soucasné pouZzivani.
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4.2 ldentifikace analyzovaného segmentu

Statni zeméd¢lska a potravinaiska inspekce (2015¢) vede seznam 18 subjektt, jeZ pou-
Zivaji na svych produktech CHZO Ceské pivo, jehoZ soudasti je i vy&et konkrétnich
znacek piv spliuyjicich specifikaci pro dané chranéné oznaceni. Celkové se jedna
0 16 pivovarti a 2 obchodni fetézce, jezZ ma v evidenci: Méstansky pivovar Havlickav
Brod a.s., Heineken Ceska republika, a.s., Mé&tansky pivovar v Poli¢ce, a.s., CZECH
BEVERAGE INDUSTRY COMPANY a.s./Pivovar Vyskov, Pivovar Cerna Hora, a.s.,
Plzeiisky Prazdroj, a.s., Rodinny pivovar BERNARD a.s., PRIMATOR a.s., Tradi¢ni
pivovar v Rakovniku, a.s., Pivovar ZUBR a.s., Pivovar Protivin, a.s., Pivovar Samson
a.s., Pivovar Nymburk, spol. sr.o0., HOLS a.s./Pivovar Konrad Liberec — Vratislavice,
PIVOVAR SVIJANY, a.s., STAROPILSEN s.r.o., Kaufland a Lidl (podrobnéji viz pfi-
loha E)*.

Tento seznam je vychozim podkladem pro identifikaci analyzovaného segmentu. Ob-
chodni fetézce Kaufland a Lidl nejsou pro ucely této prace relevantnimi subjekty,
nejsou proto do analyzy zahrnuty. Pfedmétem analyzy je zbyvajicich 16 subjektt — pi-

vovaru.

U takto vymezeného segmentu je nejprve proveden prizkum pro zjisténi blizsich infor-
maci o CHZO Ceské pivo. Zdrojem informaci jsou pfedev§im oficialni webové stranky
zkoumanych pivovard, popt. dalsi zdroje (¢lanky, jiné webové portaly), a dale pak ko-
munikace autorky prace s danymi pivovary. Cilem prizkumu je zjistit, zda pivovary
0 CHZO Ceské pivo informuji, zejména pak pro Gcely provedeni analyz finanéni vy-
konnosti zjistit datum, kdy obdrzely pivovary od SZPI opravnéni k pouzivani tohoto

oznaceni.

3 Ppivovary jsou uvedeny dle zapsaného obchodniho jména v obchodnim rejstifku (OR). V piipadé
CZECH BEVERAGE INDUSTRY COMPANY a.s./Pivovar Vyskov a HOLS a.s./Pivovar Konrad Libe-
rec — Vratislavice je na prvnim misté¢ uvedena spole¢nost zapsana v OR, jez dany pivovar provozuje.
(Vetejny rejstiik a Sbirka listin, 2015; Pivovar Vyskov, 2016; Pivovar Konrad Liberec — Vratislavice,
2016)
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4.3 Analyzy finan¢éni vykonnosti zkoumanych pivovaru

Cilem provadéni analyz ekonomické situace zkoumanych pivovard je zjistit, zda nastala
Vv ekonomice pivovaru zména po obdrzeni opravnéni k pouzivani CHZO Ceské pivo

a zavedeni tohoto oznaceni na produkty, tedy identifikovat vliv tohoto oznaceni.

V ramci této prace je za ekonomickou situaci povazovana finan¢ni vykonnost podniku,
nebot’ ji lze relevantnimi daty zkoumat. Pro icely analyz je nejprve potieba v souladu se
stanovenym cilem prace stanovit ¢asovou fadu, béhem které budou analyzy finan¢ni
vykonnosti pivovari provadény a ktera umoZni nasledné posouzeni finanéni vykonnosti
pivovart pied zavedenim a po zavedeni CHZO Ceské pivo. Oficialng bylo CHZO Ces-
ké pivo zapsano Ceské republice 16. fijna 2008. Od této doby mély pivovary moznost
zazadat SZPI o ovéfeni souladu s danou specifikaci. Na zaklad¢ této skute¢nosti je zvo-
lena jako vychozi ¢asova fada 2006 — 2014, ktera se mize u zkoumanych pivovara lisit
dle dostupnosti dat. Vzhledem k tomu, Ze zkoumané pivovary nejsou porovnavany vza-
jemné mezi sebou, umoziuje tato skutecnost ¢asovou fadu ptizptisobit. Zakladnim zdro-
jem informaci pro analyzy jsou ucetni vykazy zkoumanych pivovarQ, a sice rozvaha
a vykaz zisku a ztraty, jez jsou veiejné dostupné. Predmétem analyz finanéni vykonnos-
ti jsou pivovary, u nichZ je zjisténo datum, kdy ziskaly opravnéni od SZPI k pouzivani

CHZO Ceské pivo, a u nichz jsou dostupna ietni data.

V soucasné dob¢ existuje cela fada ukazatelli pro méteni financni vykonnosti podniku.
Z klasickych ukazatel méfeni jsou hodnoceny vybrané kategorie zisku (ukazatele EAT
a EBIT) a klicovy ukazatel pro vlastniky — ukazatel rentability vlastniho kapitalu
(ROE). Ukazatel ROE poskytuje vlastnikiim zpé&tnou vazbu zjisténim, zda ptinasi vlo-
zeny kapital dostate¢ny vynos. Pouhé zhodnoceni jeho vyse vSak neni dostacujici. Hod-
nota ukazatele ROE by mé¢la byt srovnana s alternativnim nakladem na vlastni kapital.

Postup vypoctu ukazatele ROE je uveden niZze.

Stézejnim ukazatelem pro hodnoceni finanéni vykonnosti zkoumanych pivovari je pro-
to v ramci prace v soucasnosti nejrozsifenéjsi ukazatel — ekonomicka ptidana hodnota

(EVA), nebot’ je shledan konsensus o jejim nejvhodnéjsim pouziti. Ukazatel EVA je zde
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pocitan na bazi zazeného hodnotové rozpéti (EV Aequity). Vzorec® pro vypocet je nasle-

dujici (DluhoSova a kol., 2010):
EVA = (ROE — r,) - VK.

Dle Marika a kol. (2011) by méla byt vyslednd hodnota ukazatele EVA kladna nebo
pfinejmensim rovna nule. Cim vy3$i hodnota je, tim vys§i hodnotu pro vlastniky podnik
vytvaii. Ukazatel EVA vSak mize nabyvat i zapornych hodnot. Jak uvadi Christopher
(2005) vlivem zapornych hodnot, zvlasté pokud pietrvavaji delSi dobu, dochézi

k naruseni hodnoty pro akcionare.

V praci jsou hodnoty ukazatele EVA u zkoumanych pivovart hodnoceny dle vyse uve-
denych poznatkli. Pozornost je vénovana také vysledné hodnoté relativného ukazatele
na, nebot’ v takovém piipadé piinasi vlastnikim investice do podniku vice nez jina al-

ternativni investice a podnik tak tvofi pro vlastniky hodnotu.

Postup stanoveni jednotlivych poloZzek EV Acquity
Zakladni vzorec pro vypocet rentability vlastniho kapitalu (ukazatel ROE) je nasledujici
(Dluhosova a kol., 2010):

ROE — EAT
VK

Vlastni kapital (VK) je pfevzat z vykazu zisku a ztraty vzdy k danému roku zkoumané-
ho pivovaru. Jedna se o souétovou polozku zakladniho kapitalu, kapitalovych fondd,
rezervnich fondi, nedé€litelnych fondl a ostatnich fondi ze zisku, vysledku hospodateni

minulych let a vysledku hospodaieni bézné¢ho tcetniho obdobi podniku.

Alternativni naklad na vlastni kapital (re), predstavujici vynosnost vlastniho kapitalu,
které¢ by bylo mozné dosahnout v ptipad¢ investice do alternativni (stejné rizikové) in-
vesti¢ni piilezitosti, je odhadnut pomoci modelu INFA, ktery se jevi pro ucely prace

jako nejvhodnéjsi. Stanoveni alternativniho ndkladu na vlastni kapital prostiednictvim

% Tento postup vypoctu, zaloZzeny na ucetnich datech podniku, pouzivd Ministerstvo pramyslu a obchodu

CR (Pavelkové a Knapkova, 2009).
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modelu INFA je soucasti ptistupu uplatiiovaného Ministerstvem pramyslu a obchodu
CR pfi analyzach podnikové séry orientovanych na stanoveni ekonomické p¥idané hod-

noty (Sulak a Vacik, 2005).

Konec¢na vyse alternativniho nakladu na vlastni kapital je souctem sazby bezrizikového
aktiva (r) a rizikové prirazky (RP). Rizikova piirazka sestava z rizikové piirazky za
velikost podniku ¢i likvidnost akcii (rpa), rizikové prirazky za podnikatelské riziko
(rrop), rizikové prirazky za finanéni stabilitu (rpnsTaB) @ rizikové prirazky za financni

strukturu (reinstru), tedy (Neumaierova a Neumaier, 2002; MPO, 2012):

Te = T¢ + Tpa+ Tpop + TrinsTaB + TFINSTRU-

vvvvvv

kladni charakteristiky finanéni situace podniku, pfi¢emz pro kazdou rizikovou piirdzku
je tieba vybrat minimaln¢ jeden ukazatel. Nejvhodnéjsi je ukazatel, ktery je v hierarchii
ze skupiny ukazatelll vztahujici se k dané oblasti nejvyse (pi. ve skupin¢ ukazatelli cha-
rakterizujicich velikost podniku se jedné o vlastni kapital celkem, ve skupiné ukazateli
charakterizujicich tvorbu produkéni sily se jedna o rentabilitu aktiv, kdy v citateli je

pouzit EBIT, atd.) (Neumaierova a Neumaier, 2002)

Hodnota vybranych ukazatell a jejich vyvoj determinuje rizikové ptirazky (Neumaiero-
va a Neumaier, 2002). Z divodu nedostatku ekonometrickych studii se pii stanovovani
vyse rizikovych pfirdZek vychazi z obecné definovanych funkci (viz niZe). Pfedpoklada
se, ze od uréité vyse hodnoty vybraného ukazatele bude rizikova piirazka nulova — mi-
nimalni Groven rizikové prirazky. Je ziejmé, ze za téchto predpokladi bude potom rizi-
kova ptirdazka sméfovat k maximalni Grovni. Vyvoj hodnoty zékladniho ukazatele tedy
ukazuje velikost intervalu rizikové ptirazky. Volatilitu tohoto ukazatele v Case Ize méfit
smérodatnou odchylkou, jejiz velikost udava minimalni uroven, pod kterou rizikova
ptirazka nemuze klesnout. (Chmelikova a Sabolovi¢, 2012) Pislusné funkce jsou nasle-

dujici (Chmelikova a Sabolovic, 2012):
X <X, > ry =max,,

X = X; = ry =min,,
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X € (Xg, X)) = 1y = a(X; — x)P.

kde:

X — hodnota vybraného ukazatele stanovujici RP,

Xo— prahova hodnota, od jejihoZz dosaZeni a dosaZeni niZz§ich hodnot je RP maximalni,
X1 — prahova hodnota, od jejihoz dosazeni a dosaZeni vysSich hodnot je RP minimalni,
Max. — maximalni hodnota RP,

Min. — minimalni hodnota RP,

r«— RP,

a— konstanta zajist'ujici, aby platila rovnost: m = a(X; — Xo)",

b — konstanta indikujici pribéh funkce ry (pokud b =1 je prubéh linearni).

Vypocet jednotlivych rizikovych pfirazek, vystavény na modelu INFA, je dle metodiky
MPO (2012) nasledujici:

Bezrizikova sazba (rf) je stanovena jako vynos desetiletych statnich dluhopist. Bezri-

zikové sazby za sledované obdobi jsou uvedeny v Tabulce 2.

Tabulka 3 Bezrizikové sazby v letech 2006 — 2014

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

bezrizikova sazba (rg) 3,77% | 4,28% | 4,55% | 4,67% | 3,71% | 3,51% | 2,31% | 2,26% | 1,58%

Zdroj: MPO, 2012.

Rizikova prirazka za velikost podniku (r_») se odviji od velikosti vlastniho kapitalu
podniku. V ptipadg, Ze je vlastni kapital vyssi nebo roven 3 mld. K¢, je rizikova pfiraz-
ka za velikost podniku nulova a v ptipadé, Ze je vlastni kapital niz§i nebo roven
100 mil. K¢, dosahuje 5 %. V ostatnich ptipadech se pro vypocet této rizikové ptirazky

pouzije vzorec:

_ (3-VK)?
AT T1e82

pficemz vlastni kapital je do vzorce dosazen v mld. K¢.

Rizikova prirazka za podnikatelské riziko (rpop) se odviji od ukazatele rentability
aktiv srovndvanym s odvétvovym primérem. Pro vypocet rentability aktiv je zvoleno
nejkomplexnégjsi pojeti ukazatele, tvar s pouZzitim zisku pfed uroky a zdanénim (EBIT)
v Citateli. V pfipad¢, Ze je rentabilita aktiv podniku vyss$i nez primérna rentabilita aktiv
v odvétvi, je rizikova ptirdzka za podnikatelské riziko podniku nulova. V ptipadé¢, Ze je

rentabilita aktiv podniku mensi nez nula, dosahuje 10 %. Je-li pak rentabilita aktiv pod-
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niku kladna, ale ne vyssi nez odveétvovy primér rentability aktiv, pouzije se pro vypocet

této rizikové piirazky vzorec:

((Zj ROAodvétvl’ - ROApodniku)2 "
) ROAodvétviz

Tpop = 0,1,

pficemz pramérna rentabilita aktiv v odvétvi je pro jednotlivé roky zjisténa pomoci
benchmarkingového diagnostického systému financ¢nich indikatord INFA (MPO, 2012)
a uvedena v Tabulce 3. Vzhledem k tomu, Ze tento systém pracuje s aktualnimi daty az
od roku 2007 (dle klasifikace CZ-NACE), je hodnota roku 2006 pievzata z roku 2007.

Tabulka 4 Pramérn4 rentabilita aktiv v odvétvi v letech 2006 — 2014

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

® ROAvervi | 15,32% | 15,32% | 12,99% | 12,65% | 10,32% | 8,97% | 9,94% | 6,46% | 5,41%

Zdroj: MPO, 2012.

Benchmarkingovy diagnosticky systém financ¢nich indikatort INFA je vysledkem spo-
lupréce statni spravy (Ministerstva primyslu a obchodu) a akademickou sférou (Vyso-
kou Skolou ekonomickou, autory metodiky INFA — manzeli Neumaierovymi) a je do-
stupny na oficidlnich webovych strankach MPO. Systém slouzi podnikim k ovéfeni
jejich finan¢niho zdravi a k porovnani jejich vysledkit s nejlepsimi firmami v odvétvi ¢i
s odvétvovym prumérem a k nasledné identifikaci silnych a slabych stranek podniku.

Tento systém se tak stavd vychodiskem pro formovani a urCeni podnikové strategie.

(MPO, 2012)

V praci je vyuzito benchmarkingu s klasifikaci ekonomickych ¢innosti (CZ-NACE).
Zvoleny jsou hodnoty za odvétvi nejniz§i mozné urovng, kterou systém dovoluje — 11

Vyroba napojl (pod niz spada 11.05 Vyroba piva). (MPO, 2012; CZ NACE, 2016)

Rizikova prirazka za financ¢ni stabilitu (rgnstag) se odviji od ukazatele bézné likvidi-
ty* podniku a charakterizuje vztah Zivotnosti aktiv k zivotnosti pasiv. Bézna likvidita
(L3) se zde porovnava s pohotovou likviditou (XL2) a hotovostni likviditou (XL1), jez

jsou stanoveny individualné pro odvétvi. To umoznuje oproti doporuc¢enym hodnotam

% Bezna likvidita je poéitana jako podil ob&znych aktiv a kratkodobych zavazkii podniku (Zivélova,
2007).
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ziskani ptesné&jsiho vysledku. V piipadé, Ze je bézna likvidita vyssi nebo rovna pohoto-
vé likvidité odvétvi, je rizikova piirazka za finan¢ni stabilitu nulova. V pfipadé, ze je
béznad likvidita niz8i nebo rovna hotovostni likvidit¢ odvétvi, dosahuje 10 %.
V ostatnich piipadech se pro vypocet této rizikové ptirdzky pouzije vzorec:
(XL2 — L3)?

TEINSTAB = (XL2 —XL1)? *0,1,
pricemz hodnoty pohotové a hotovostni likvidity odvétvi pro jednotlivé roky jsou také
zjistény z benchmarkingového diagnostického systému financnich indikatord INFA

a dolozeny v Tabulce 4. Pro neexistenci dat z roku 2006 jsou pievzaty hodnoty vzdy
z roku 2007.

Tabulka 5 Pohotova a hotovostni likvidita odvétvi v letech 2006 — 2014

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014

XL2 odvétvi 091 | 091 | 096 | 158 | 099 | 092 | 064 | 0,49 | 0,90

XL1 odvétvi 027 | 0,27 | 027 | 067 | 036 | 032 | 0,21 | 0,16 | 0,32

Zdroj: MPO, 2012.

Rizikova prirazka za finané¢ni strukturu (rgnstru) se odviji od ukazatele tirokového
kryti . V pripadg, Ze je hodnota ukazatele Grokového kryti vyssi nez 3, je rizikova pfi-
razka za finan¢ni strukturu nulova. V ptipadé, ze je hodnota ukazatele urokového kryti
nizsi nez 1, dosahuje 10 %. V ostatnich ptipadech se pro vypocet této rizikové piirazky

pouzije vzorec (Sulak a Vacik, 2005):

. 1
Teinstru = (3 — UK)2 * E

Pokud nastane situace, ze ma zkoumany pivovar ndkladové uroky nulové, je pro ucely
vypoctu za nulovou hodnotu dosazena 1. Takovy propocet umoziuje vyjadfit, ze vytvo-
feny zisk pfevySoval irokové platby tolikrat, kolik je samotnéa vySe urokovych nakladu.
Hodnoty ukazatele trokového kryti zkoumanych pivovart za sledované obdobi jsou

uvedeny v piiloze F.

% Ukazatel urokového kryti je pocitany jako pomér souctu zisku pted troky a zdanénim (EBIT) a nakla-

dovych trokt podniku (Suldk a Vacik, 2005).
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4.3.1  Zhodnoceni finan€ni vykonnosti

U zkoumanych pivovarl je nejprve zhodnocena finan¢ni vykonnost na zaklad¢ vybra-
nych klasickych ukazatelu zisku a ukazatele ROE a dale na zakladé moderniho ukazate-
le EVA vcelé své komplexnosti. Nasledné¢ je vykonnost zhodnocena v kontextu
s moznym vlivem CHZO Ceské pivo. Veskeré vysledky jsou tabelarné ¢i graficky pod-

loZeny.

4.4 Provedeni primarniho vyzkumu

Vzhledem k nutnosti postihnuti vlivu CHZO Ceské pivo ve své komplexnosti jsou
vramci feSeni prace analyzy finan¢ni vykonnosti zkoumanych pivovarli rozsifeny
0 primarni vyzkum, pro ktery je zvolena technika dotaznikového Setfeni. Dotaznikové

Setfeni je provedeno na vyty¢eném analyzovaném segmentu pivovart.

441 Dotaznikové Setireni

Dotaznik ma slouzit kK potvrzeni ¢i vyvraceni vysledkd, jez vzejdou z provedenych ana-
lyz finanéni vykonnosti zkoumanych pivovar, a je tedy doplikovym ndastrojem
k napInéni hlavniho cile prace. Jeho konstrukce vychazi z poznatkd odborné literatury
a respektuje vymezené cile vyzkumu. Vyuzita je technika kvantitativniho vyzkumu se
snahou o vycerpavajici Seteni, nebot’ je osloveno vSech 16 pivovari, které maji oprav-
néni k pouzivani CHZO Ceské pivo na své znalky piv. Otazky dotazniku jsou konstru-

ovany zpusobem, ktery zajistuje vystup v podob¢ kvalitativnich a kvantitativnich dat.

Struktura otazek dotazniku
Otazka ¢. 1 je polozena s cilem zjistit rok, kdy pivovary ziskaly opravnéni k pouzivani

CHZO Ceské pivo, nebot’ ne u viech pivovari byla tato informace veiejné dostupna.

Motivy vedouci k zavedeni CHZO Ceské pivo

Otazka ¢&. 2 zjist'uje motivy, které vedly pivovary k zavedeni CHZO Ceské pivo na své
produkty. Jedna se o motivy: odliSeni se od konkurence, zlepSeni ekonomické situace,
podpora prodeje na tuzemském trhu, podpora prodeje na zahranicnim trhu, ocekavané

expanze na novy trh, zvySovani povédomi o kvalit¢ vyrobkt, zlepSeni image konkrétni
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znacky piva, ochrana tradice ¢eského pivovarnictvi, ochrana pied nekalou konkurenci,

odliseni ¢eského piva od europiv a posileni sounalezitosti s regionem.

Ekonomické souvislosti se zavedenim a vyuzivanim CHZO Ceské pivo

Nasledujici sada otazek (otazky ¢. 3 — 10 a otazka ¢. 12) jsou ekonomického charakteru.

Otazka ¢&. 3 zjistuje, zda pivovary zaznamenaly se zavedenim CHZO Ceské pivo zmé-

ny, které ovliviuji jejich ekonomickou vykonnost (,,ano*, ,,ne, ,nedokdzeme posou-
dit).

Otazka ¢. 4 zjist'uje, do jaké miry maji tyto zmény pozitivni a negativni vliv na ekono-
mickou vykonnost daného pivovaru na skale od 1 — vyznamny vliv az 4 — zadny vliv

(v ptipadé, Ze je na otazku ¢. 3 zodpovézeno ,,ano*).

Otazka ¢. 5 je strukturovana jako oteviena otazka pro specifikaci o jaké pozitivni

a negativni vlivy se jedna (v ptipad¢, ze je na otazku ¢. 3 zodpovézeno ,,ano*).

Otazkou ¢. 6 jsou pivovary dale dotazovany, zda maji konkrétni metodiku, pomoci které
zjistuji, zda nastaly v souvislosti se zavedenim a vyuzivanim CHZO Ceské pivo zmény,
které se projevuji v jejich ekonomické vykonnosti (v pfipadé, ze je na otazku ¢. 3 zod-

povézeno ,,ano* ¢i ,,nee).

Otazka ¢. 7 vyzyva pivovary, aby stru¢né napsaly, o jakou konkrétni metodiku se jedna

(v piipadé, Ze je na otazku ¢. 6 zodpov€zeno ,,an0%).

Otazka ¢. 8 ovetuje, jakym zplUsobem pivovary zjistily, ze zadna zména nenastala

(v ptipadé, Ze je na otazku ¢. 6 zodpovézeno ,,ne*).

Otazka ¢. 9 zjistuje, z jakého duvodu pivovary nedokazou posoudit, zda nastaly se za-
vedenim CHZO Ceské pivo zmény (v piipadg, Ze je na otazku &. 3 zodpovézeno ,,nedo-

kazeme posoudit*).

Otazkou ¢. 10 jsou pivovary dotazovany, zda se domnivaji, Ze jsou naklady souvisejici
se zavedenim a vyuZivanim CHZO Ceské pivo adekvatni plynoucim ekonomickym

pfinostim z tohoto oznaceni.
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Predpokladany vyvoj zavadéni CHZO Ceské pivo na dalsi zna&ky piv

Otazkou ¢&. 11 je zjistovano, zda pivovary do budoucna planuji zavadéni CHZO Ceské

pivo na dalsi znacky piv.

Otazka ¢. 12 je formulovana jako nepovinna otazka, kde maji pivovary moznost napsat
konkrétni ¢astku praimérnych rocnich ndkladd, které jsou spojeny s vyuzivanim CHZO

Ceské pivo, dokazou-li tuto hodnotu vy&islit.
Otazka ¢. 13 identifikuje konkrétni pivovar.

Otazka ¢. 14 je nepovinnd a nabizi pivovarim prostor pro vyjadieni vlastnich nazort

vztahujicich se K tématu.

Filtrovani otdzek dotazniku je zndzornéno na Obrazku 1.

Ot.¢é. 1
v
Ot e .3
ano
Ot é 4 nedokaZzeme posoudit
o
Ot.é.5 ne Ot & 9
1
Ot. & 6
EHN
Ot €. 7 Ot.c. 8
Ot. .10
v
Ot. ¢ 14

Obrazek 1 Filtrovani otazek dotazniku
Zdroj: vlastni zpracovani.

Na otazky €. 2, 4, 10 a 11 se odpovida pomoci Likertovy $kaly, ktera je zamérné upra-

vena takovym zplisobem, aby nebylo mozné vyjadtit prostfedni tinikovou, indiferentni,
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hodnotu. U otazky €. 2 je ptidana odpovéd’ ,,nelze aplikovat™ vzhledem k povaze dil¢ich

motivu.

Otazky kladené v dotazniku jsou konstruovany zptusobem k dosazeni co nejvyssi sro-
zumitelnosti a vypovidaci schopnosti ziskanych dat, pomoci uzavienych a otevienych
otazek a jedné otazky polouzaviené. Pied samotnym zahajenim vyzkumu je dotaznik
konzultovan s odborniky z diivodu spravnosti formulace jednotlivych otazek, relevant-

nosti k dané tematice a empirické smysluplnosti.

Dotaznik je zpracovan pomoci aplikace Survio a jeho finalni podoba je uvedena
v piiloze G. Zadost o vyplnéni dotazniku je pivovartim zasilana prosttednictvim emailu,
pti¢emz jejich adresy jsou ziskany na oficidlnich webovych strankach zkoumanych pi-
vovart. Vysledky dotaznikového Setfeni jsou zpracovany za cely vybérovy soubor. Od
otazky ¢. 2 jsou odpovédi pivovari na uzaviené otazky doplnény o slovni komentaft
a nékteré z nich jsou graficky zpracovany, uvedeny jsou dale také odpovédi pivovart na

oteviené otazky.

4.5 Vysledky

V zavéru prace jsou srovnany vysledky, jez vzesly z provedenych analyz finanéni vy-
konnosti zkoumanych pivovari s vysledky, jez vzeSly z dotaznikového Setieni, a je

zodpovézena vyzkumna otazka.
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5 Vlastni prace

5.1 Vyhodnoceni vysledkt analyz finanéni vykonnosti
zkoumanych pivovaru

V ramci této kapitoly je blize popsano a z hlediska finan¢ni vykonnosti vyhodnoceno

9 pivovart. Pozornost je vénovana také zhodnoceni jejich finan¢ni vykonnosti v souvis-

losti s moznym vlivem CHZO Ceské pivo. Popis zbyvajicich 7 pivovart je spoletné se

zjisténymi informacemi k danym pivovarim uveden v ptilohach H, I, J, K, L, M a N.

5.1.1 Mést'ansky pivovar Havlickuv Brod a.s.
Vybrané zakladni udaje (Vetejny rejstiik a Sbirka listin, 2015):

Identifikacni ¢islo: 609 17 628

Datum zapisu do OR: 24. ledna 1995
Méstansky pivovar v Havlickové Brodé byl zalozen pravovare¢nymi méstany 18. fijna
1834 a od konce 19. stoleti se datuji jeho novodobé d¢jiny a moderni vyroba piva. Po
znarodnéni v roce 1948 byl pivovar soucasti Horackych pivovard Jihlava, Havlickob-
rodskych pivovart a pozdé¢ji i Vychodoceskych pivovard Hradec Kralové. V roce 1990
se stal samostatnym provozem a ztstal jim az do roku 1995, kdy se opét dostal do rukou
potomkil piivodnich majiteld, kteti 24. ledna 1995 zalozili akciovou spole¢nost Mestan-
sky pivovar Havli¢kav Brod a.s. (pivovar Havlicktv Brod). V souéasnosti patii havlic-
kobrodsky pivovar k poslednim nezavislym pivovaram v zemi a z hlediska technologic-
kych uprav a Grovni vybaveni se fadi k nejmodern¢jsim. (Mé&stansky pivovar Havlickav

Brod a.s., 2015; Diestler, 2014)

Havlickobrodska piva znacky Rebel prochazeji tradi¢nim technologickym postupem, tj.
spilkou a lezackym sklepem, a K jeho vyrobé se pouzivaji ty nejkvalitnéjsi suroviny
Z nejblizsiho okoli Vysociny. Pivovar vafi pivo nejen pro nejblizsi region, ale daii se
mu také prosadit v jinych tuzemskych oblastech (napi. Hradec Kralové, region Svitav-
sko) 1 ve svété (pro export je uréeno 8 az 10 % celkového vystavu — Rusko pod znackou
Karlovec, USA, Slovensko a Dansko). V poslednich letech patii pivo znacky Rebel

k nejvice ocefiovanym piviim v Ceské republice i ve svété. Na zékladé jeho vyjime&né
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kvality ma pravo uzivat ochranné oznaCeni VysoCina — regionalni produkt. (Vokial,
2014; Mé&stansky pivovar Havlickidv Brod a.s., 2015) Pivovar Havlickiiv Brod se také
mize py$nit CHZO Ceské pivo, jez zavedl jako prvni ze &tyf pivovari na Vyso&ing (Eu-

roskop, 2008).

Analyza finan¢ni vykonnosti

Na zakladé komunikace se Senior brand managerem pivovaru bylo zjisténo, ze CHZO
Ceské pivo pouziva pivovar Vsoudasnosti na 7 znadek piv, pfiemZ opravnéni
k pouZivani tohoto oznadeni obdrzeli od SZPI pro 4 znadky>® 18. srpna 2009 a pro
2 znacky 7. fijna 2009 (viz ptiloha E). Vzhledem ke zjisténym informacim a dostupnosti
ucetnich vykazi za celé sledované obdobi (2006 — 2014) je pivovar Havlickiv Brod

pfedmétem analyz finan¢ni vykonnosti.

V néasledujici Tabulce 6 jsou uvedeny hodnoty vybranych ukazatelti zisku pivovaru

Havli¢kav Brod za celé sledované obdobi.

Tabulka 6 Vybrané ukazatele zisku v letech 2006 — 2014 (v tis. K&), pivovar Havli¢kav Brod

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

EAT 1762 12130 6295 8334 7400 4256 -134 1099 5811

EBIT 1715 14689 8715 10923 9746 6047 301 2095 8663

Zdroj: vlastni zpracovani dle G&etnich dat.

Absolutni hodnoty vybranych ukazatelti zisku na prvni pohled informuji o dobré fi-
nancni situaci pivovaru, nebot’ s vyjimkou roku 2012 vykazoval pivovar ve vSech letech
ucetni zisk. Do roku 2010 ma vyvoj Cistého zisku charakter sinusoidy, jehoz trend kopi-
ruje také zisk pred troky a zdanénim. Divodem nizsi hodnoty ukazatele EBIT oproti
ukazateli EAT vroce 2006 jsou zaporné hodnoty dané z ptijmu za b&€znou c¢innost
a nizké hodnoty nakladovych urokia (viz piiloha F). Od propadu vroce 2012 se poté

hodnoty vybranych ukazatela zisku zvySuji a situace pivovaru se tak zlepsuje.

V Tabulce 7 jsou dale uvedeny vysledné hodnoty moderniho ukazatele EVA spole¢né
s hodnotami vychozich polozek pottebnych Kk jeho vypoctu za celé sledované obdobi,

pti¢emz vyvoj hodnot vybranych polozek je graficky zobrazen na Obrazku 2.

% Jednou z t&chto znacek byla znacka Czech Rebel Beer, u niz ¢asem doslo k upraveni nazvu: Rebel

Tudor (pro tuzemsky trh) a Czech Rebel Beer (pro export).
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Tabulka 7 Vypocet ukazatele EVA v letech 2006 — 2014, pivovar Havli¢kav Brod

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
ROE 1,32% | 9,09% | 4,76% | 6,12% | 5,32% | 3,06% | -0,10% | 0,82% | 4,17%
re 17,23% | 10,53% | 12,52% | 11,59% | 10,31% | 11,67% | 16,79% | 13,31% | 6,45%
I 3,77% | 4,28% | 4,55% | 4,67% | 3,71% | 3,51% | 2,31% | 2,26% | 1,58%
ra 4,88% | 4,89% | 489% | 488% | 487% | 487% | 488% | 488% | 487%
I'poD 8,58% | 1,37% | 3,08% | 2,05% | 1,73% | 3,30% | 9,60% | 6,17% | 0,00%
lEINSTAB 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
IEINSTRU 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
VK (v tis. K¢) 133616 | 133471 | 132184 | 136099 | 139120 | 138985 | 134571 | 133730 | 139293
EVA (vtis. K¢) | -21260 | -1929 | -10249 | -7446 | -6942 | -11969 | -22734 | -16700 | -3167

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich dat a dle dat MPO, 2012.
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2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

mmm spread | -15,91% | -1,45% | -7,75% | -5,47% | -4,99% | -8,61% |-16,89% |-12,49% | -2,27%
ROE | 1,32% | 9,09% | 4,76% | 6,12% | 5,32% | 3,06% | -0,10% | 0,82% | 4,17%

re 17,23% | 10,53% | 12,52% | 11,59% | 10,31% | 11,67% | 16,79% | 13,31% | 6,45%

= ==1f 377% | 4,28% | 455% | 4,67% | 3,71% | 3,51% | 2,31% | 2,26% | 1,58%

Obrazek 2 Vybrané polozky pro vypocet ukazatele EVA v letech 2006 — 2014, pivovar Havlickav Brod
Zdroj: vlastni zpracovani dle u¢etnich dat a dle dat MPO, 2012.

Stejny vyvojovy trend jako vykazuji ukazatele zisku, vykazuje za celé sledované obdobi

také ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE), jimZ je méteno, jak pivovar dosaho-

val zisku s pouzitim investovaného kapitalu. S vyjimkou roku 2012, kdy je vlivem vy-

kazané ztraty vysledna hodnota zapornd, se hodnoty ukazatele ROE pohybuji

Vv kladnych hodnotach, nicméné v pomérné nizkych. Vyvoj hodnot investovaného vlast-

niho kapitalu je bez vyraznych vykyvi, tudiz v hodnotach ukazatele ROE se odrazi pie-

devsim vyse vykdzaného zisku v jednotlivych letech. Nejvyssiho zhodnoceni vlastniho

kapitalu dosahl pivovar v roce 2007, kdy z 1 K¢ investované do pivovaru ve formé

vlastniho kapitalu vlastnici ziskali témét 0,1 K¢ na Cistém zisku. S kladnymi hodnotami

ukazatele ROE by se vsSak vlastnici neméli spokojit, vysledné hodnoty ukazatele ROE

by méli srovnat s jinou investicni piilezitosti. Zakladem pro srovnani mohou slouzit
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sazby bezrizikovych statnich dluhopisi (rf), idealné pak hodnota alternativniho nakladu
na vlastni kapital podniku. V porovnani s hodnotami r¢byla investice do pivovaru efek-
tivni pouze V letech 2007 az 2010 a poté v roce 2014. V téchto letech prevysuje hodnota
ukazatele ROE hodnotu rs. Alternativni naklady na vlastni kapital pivovaru v kazdém
roce jsou nad urovni hodnot ry a soucasné prevysuji hodnoty ukazatele ROE, z ¢ehoz
vyplyva, ze spred, tedy rozdil mezi ukazateli ROE a re je v kazdém roce zaporny. To
znamena, ze vynos, ktery v kazdém roce vlastnici obdrzeli ze své podnikatelské ¢innos-
ti, nebyl adekvatni riziku, jeZ podstoupili. V hodnotach alternativniho nakladu na vlastni
kapital se odrazi bezrizikové sazby a rizikové piirazky za velikost, podnikatelské riziko,
finan¢ni stabilitu a finanéni strukturu pivovaru. Na zaklad¢ zhodnoceni vyse ukazatele
spread Ize konstatovat, Ze ani v jednom roce netvoftil pivovar pro své vlastniky hodnotu.
Investice do jiné stejné rizikové investi¢ni pfilezitosti by jim tedy pfinesla vice. Nejvy-
raznéj$i rozdily mezi hodnotami ukazatelt ROE a r, jsou znatelné v letech 2006, 2012
a 2013, kdy spread dosahuje v priméru - 15,10 %. Naopak nejnizsi zaporné hodnoty
ukazatele spread jsou v letech 2007, 2010 a 2014. V piipadé pivovaru Havlickiv Brod
vyjadiuje ukazatel EVA absolutni ¢astku snizeni hodnoty pro vlastniky, nebot’ za celé
sledované obdobi vykazuje ukazatel EVA zaporné hodnoty. Pivovar tedy netvoii eko-
nomickou pfidanou hodnotu pro vlastniky a dochazi k poskozeni investovaného majet-
ku. Vyvoj ekonomické pridané hodnoty za celé sledované obdobi je graficky vyobrazen

na Obrazku 3 v porovnani s vyvojem cistého zisku pivovaru.
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Obrazek 3 Vyvoj hodnot ukazateld EAT a EVA v letech 2006 — 2014, pivovar Havlickiv Brod
Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich dat a dle dat MPO, 2012.
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Z Obrazku 3 je patrné, Ze vyvoj ukazatele EVA kopiruje vyvoj ukazatele EAT az na
meziro¢ni obdobi 2009/2010, kdy se ukazatel EAT snizuje, zatimco u ukazatele EVA
dochazi ke snizovani zaporné hodnoty, tedy ke zlepSeni. Diivodem zlepSovani hodnot
ukazatele EVA je navySeni vlastniho kapitalu o 2,22 %. Nejvyssiho €istého zisku dosahl
za celé sledované obdobi pivovar Havlicktv Brod v roce 2007, stejné tak, da-li se to tak
fici, nejlepsi hodnoty ukazatele EVA, nebot’ v roce 2007 doslo k nejmensimu znehod-
noceni investovaného majetku do pivovaru v porovnani s ostatnimi roky. Naopak nej-
veétsi propad lze zaznamenat v roce 2012, kdy pivovar vykazal ztratu ve vysi - 134 tis.
K¢ a zaroven nejvyssi zaporné hodnoty ukazatele EVA, tj. - 22 734 tis. K¢&. Pozitivni
vsak je, ze od tohoto roku se situace v pivovaru zlepSovala, pivovar vykazoval
Vv kazdém roce stale vyssi zisk a stejné tak se zlepSovala hodnota ukazatele EVA, tedy
snizovala se jeji zaporna hodnota a v roce 2014 vykézal pivovar druhou nejnizsi zapor-

nou hodnotu ukazatele EVA.

Jak je jiz uvedeno vySe, pivovar Havlickiv Brod obdrzel opravnéni od SZPI
k pouzivani CHZO Ceské pivo v roce 2009. Do tohoto roku maji veskeré zminéné uka-
zatele analyzy finan¢ni vykonnosti charakter sinusoidy. Pivovar vykazoval zisk a vlastni
kapital byl pro vlastniky rentabilni. Z hlediska value based managementu vSak pivovar
nevytvarel pro své vlastniky hodnotu, jak dokazuji vysledné hodnoty ukazatele spread,
a svou ¢innosti snizoval hodnotu jméni vlastnikll. V nasledujicich tfech letech dochézi
k trvalému poklesu vSech ukazatelt, s vyjimkou zlepSeni hodnot v roce 2010 oproti
roku 2009 u ukazatela spread a EVA. V roce 2012 vykazuje pivovar Havlickiv Brod
ztratu, zapornou hodnotu ukazatele ROE a nejvyssi zapornou hodnotu ukazatela spread
a EVA. Na téchto vysledcich se pravdépodobné projevily zmény v podnikatelském pro-
stfedi postizeného hospodaiskou recesi. Pokud mélo zavedeni CHZO Ceské pivo piiz-
nivy vliv na finan¢ni situaci pivovaru, existovaly siln&jsi vlivy, jez se odrazily na vy-
sledcich, napf. jiz zminéné zmény v makroekonomickém prostiedi. Pozitivné vsak lze
hodnotit postupné zlepSovani hodnot ukazateli méfeni finan¢ni vykonnosti pivovaru ke

konci sledovaného obdobi.
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5.1.2 Mést'ansky pivovar v Poli€ce, a.s.
Vybrané zakladni udaje (Vetejny rejstiik a Sbirka listin, 2015):

Identifikacni ¢islo: 601 12 344

Datum zapisu do OR: 4. inora 1994
Mgstansky pivovar byl v Poli¢ce zalozen jiz v roce 1517 piiznanim prava vare¢ného
zdej$im majitelim 113 méStanskych domi. V roce 1948 bylo méstu toto pravo statem
odnato a teprve 1. kvétna 1994 byl pivovar v restitucich vracen konsorciu potomku pii-
vodnich majitelii. Piestoze byl pivovar v zubozeném stavu, podafilo se stabilizovat kva-
litu poli¢skych piv a urovnat vztahy s odbérateli. Zahy na to se s pivy vafenymi v pivo-
varu zacali seznamovat 1 lidé ,,mimo komin* a postupné se stal poli¢sky pivovar co do
vystavu piva druhym nejvétSim v Pardubickém kraji. (Mé&Stansky pivovar v Policce,

a.s., 2015; Diestler, 2014)

Pivo se zde vyrabi pivodni technologii dle receptii legendarniho sladka Frantiska Bitt-
nera s pouzitim studni¢ni vody, zateckého poloraného Cervendku a nejkvalitnéjsiho sla-
du, s kvaSenim a zranim ve spilce a lezackych sklepich studenou cestou. Sortimentem
patii policsky pivovar ke konzervativnim a soustfedi se na kvalitni provedeni spodné
kvaSenych piv ¢eského typu. Méstansky pivovar v Policce, a.s. (pivovar Policka) obdr-
7el od SZPI svoleni k pouzivani CHZO Ceské pivo na své zna¢ky piv 1. Eervna 2009

(M¢stansky pivovar v Policce, a.s., 2015; Diestler, 2014)

Analyza finanéni vykonnosti

Dle Statni zeméd¢€lské a potravinaiské inspekce (2015¢) pouziva pivovar Policka CHZO
Ceské pivo na 4 znacky piv ze svého sortimentu (viz piiloha E). Dle oficidlnich webo-
vych zdroji obdrzel pivovar Poli¢ka prvni opravnéni k pouzivani CHZO Ceské pivo
v roce 2009, coz bylo potvrzeno také v ramci dotaznikového Setfeni. Vzhledem Kk této
informaci a dostupnosti u€etnich vykazli za celé sledované obdobi je pivovar Policka

pfedmétem provadénych analyz finan¢éni vykonnosti.

V Tabulce 8 jsou uvedeny hodnoty ukazatele ¢istého zisku a ukazatele zisku pred aro-

ky a zdanénim pivovaru Poli¢ka za celé sledované obdobi.
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Tabulka 8 Vybrané ukazatele zisku v letech 2006 — 2014 (v tis. K¢&), pivovar Poli¢ka

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

EAT 15299 | 11309 4207 11582 5952 5289 6952 13794 | 23304

EBIT 20213 | 16240 5402 8722 7503 6635 8717 17216 | 28949

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich dat.

Tabulka 8 na prvni pohled informuje o dobré finan¢ni situaci pivovaru Poli¢ka, nebot’
absolutni hodnoty ukazatelt EAT a EBIT se pohybuji v kladnych ¢islech. Jejich vyvoj
vsak v Case kolisa. Nizké hodnoty Cistého zisku vykazal pivovar v letech 2008, 2010
a 2011, pticemz v roce 2008 byla hodnota Cistého zisku nejnizsi za celé sledované ob-
dobi (4 207 tis. K¢&). Od roku 2011 se vsak situace stale zlepSovala, az v roce 2014 do-
sahl pivovar nejvyssiho zisku za celé sledované obdobi. Tento vyvoj kopiruje 1 zisk

pted uroky a zdanénim.

Jiny pohled na finan¢ni vykonnost pivovaru Poli¢ka nabizi Tabulka 9, v nizZ jsou uvede-
ny vysledné hodnoty moderniho ukazatele EVA spole¢né s hodnotami vychozich polo-

zek potiebnych k jeho vypoctu za celé sledované obdobi.

Tabulka 9 Vypocet ukazatele EVA v letech 2006 — 2014, pivovar Poli¢ka

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
ROE 30,44% | 18,73% | 6,50% | 15,15% | 7,21% | 599% | 7,34% |12,81% | 18,07%
le 11,46% | 10,56% | 11,88% | 10,30% | 9,41% | 9,40% | 8,01% | 7,23% | 6,48%
I 3,77% | 428% | 455% | 4,67% | 3,71% | 3,51% | 2,31% | 2,26% | 1,58%
a 5,00% | 5,00% | 5,00% | 5,00% | 500% | 5,00% | 5,00% | 4,97% | 4,90%
pob 0,00% | 0,00% | 2,33% | 0,63% | 0,70% | 0,89% | 0,70% | 0,00% | 0,00%
Ies 2,69% | 1,28% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
st 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
VK (v tis. K¢) 50258 | 60370 | 64699 | 76463 | 82565 | 88240 | 94711 | 107700 | 128947
EVA (vtis. K¢) | 9540 4932 | -3478 | 3708 | -1813 | -3001 | -634 6004 | 14947

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich dat a dle dat MPO, 2012.

Hodnoty vybranych polozek Tabulky 9 jsou graficky znazornény na Obrazku 4.
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Relativni ¢etnost

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

mmm spread | 18,98% | 8,17% | -5,38% | 4,85% | -2,20% | -3,40% | -0,67% | 557% | 11,59%
ROE | 30,44% | 18,73% | 6,50% | 15,15% | 7,21% | 5,99% | 7,34% | 12,81% | 18,07%
re 11,46% | 10,56% | 11,88% | 10,30% | 9,41% | 9,40% | 8,01% | 7,23% | 6,48%
- ==1f 377% | 428% | 4,55% | 4,67% | 3,71% | 3,51% | 2,31% | 2,26% | 1,58%

Obrazek 4 Vybrané polozKky pro vypocet ukazatele EVA v letech 2006 — 2014, pivovar Poli¢ka
Zdroj: vlastni zpracovani dle G¢etnich dat a dle dat MPO, 2012.

Vyvoj Cistého zisku pivovaru Poli¢ka se prolina do vyvoje ukazatele rentability vlastni-
ho kapitalu. Pro vlastniky je ROE vyznamnym ukazatelem, nebot’ vyjadiuje miru zhod-
noceni kapitalu, ktery do podniku vlozili. Jednozna¢n¢ nejvice byl vlastni kapital zhod-
nocen Vv roce 2006, kdy 1 K¢ vlozeného kapitalu vygenerovala 0,304 K¢ Cistého zisku.
Ackoliv dosahl pivovar nejvyssiho Cistého zisku v roce 2014 za celé sledované obdobi,
hodnota ukazatele ROE klesla na 18,07 %. Divodem této niz§i hodnoty oproti roku
2006 i pres vyssi Cisty zisk byl narGst vlastniho kapitalu, jenz v prib&hu celého sledo-
vaného obdobi pivovar navySoval. V roce 2014 Ccinila hodnota vlastniho kapitalu
128 974 tis. K&, coz bylo o témét 157 % vice, nez v roce 2006 (50 258 tis. K¢). Z hle-
diska value based managementu je vsak pouhé konstatovani o kladnych hodnotach uka-
zatele ROE nedostacujici. Vyss§i vypovidaci schopnost pfinasi vlastnikim porovnani
hodnot ukazatele ROE s hodnotami alternativniho nakladu na vlastni kapital (re) pivova-
ru, jez vyjadiuji miru podstoupeného rizika. Vyse ukazatele r, tak predstavuje miru vy-
nosnosti, kterou by vlastnici méli pii dané mife rizika pozadovat ze svych vloZenych
prostiedkii. Piirozené by mély byt tedy hodnoty ukazatele ROE vyssi nez hodnoty alter-
nativniho ndkladu na vlastni kapital. Tato podminka je v pivovaru Policka splnéna pou-
ze v prvnich a poslednich dvou letech sledovaného obdobi a v roce 2009. Pouze

Vv téchto letech pfinesla vlastnikiim investice do pivovaru vice, neZ by jim pfinesla alter-

nativni investi¢ni piilezitost. Tato skute¢nost je nazorné¢ vyobrazena na Obrazku 4 hod-
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notou ukazatele spread, ktera je kladna pouze v téchto letech. Nejvyssi hodnoty 18,98 %
dosahuje ukazatel spread v roce 2006, a to zejména vlivem nejvyssi hodnoty ukazatele
ROE v tomto roce za celé sledované obdobi. Naopak nejhorsi hodnoty, tedy nejvyssi
zaporné hodnoty - 5,38 %, nabyva ukazatel spread v roce 2008 a ani v letech 2010 az
2012 nebyla investice do pivovaru efektivni, nebot’ jeho hodnoty jsou také zaporné.
Dané skutecnosti lze vyjadiit také v absolutnich ¢astkach vynasobenim hodnot ukazate-
le spread hodnotami kapitalu vlozenymi vlastniky do pivovaru. Takto vypocitané ¢astky
jsou vyjadienim ekonomické ptidané hodnoty. Cely vyvoj ekonomické pfidané hodnoty
pivovaru Policka za sledované obdobi je graficky znazornén, spolecné s celym vyvojem

¢istého zisku, na Obrazku 5.
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Obrazek 5 Vyvoj hodnot ukazatelt EAT a EVA v letech 2006 — 2007, pivovar Policka
Zdroj: vlastni zpracovani dle u¢etnich dat a dle dat MPO, 2012.

Vyvoj ekonomické pfidané hodnoty neboli ekonomického zisku, kopiruje vyvoj Cistého
zisku v prubehu celého sledovaného obdobi, pii¢emz ekonomicky zisk je vzdy niZsi nez
vykazany Gcetni zisk, a to praveé o absolutni hodnotu nakladd na vlastni kapital. Jak vy-
plyva ze vzorce EV Agqity, absolutni hodnota nakladt na vlastni kapital je dana souci-
nem vlastniho kapitalu a sazby alternativniho nékladu na vlastni kapité137. V letech
2008, 2010 az 2012 jsou hodnoty ukazatele EVA na rozdil od hodnot ukazatele EAT
zaporné, pivovar tak nevytvarel pro své vlastniky hodnotu, naopak, svou ¢innosti hod-
notu vlastnictvi svych majiteld snizoval. K nejvéts§imu znehodnoceni vlozenych pro-

sttedkit doslo v roce 2008, kdy ukazatel EVA dosahoval nejvyssi zaporné hodnoty za

¥ EVA = (ROE — 1,)- VK = EVA = (21— 1,)-VK = EVA = EAT - VK - .
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celé sledované obdobi (- 3 478 tis. K¢). Jak doklada Obrazek 5, v ostatnich letech byl
tedy vytvofen nejen zisk ucetni, ale také zisk ekonomicky. Za celé sledované obdobi
vytvofil pivovar pro své vlastniky nejvyssi ekonomickou piidanou hodnotu v roce 2014,

kdy doslo k navySeni bohatstvi vlastnik 0 14 947 tis. K¢.

Pivovar Poli¢ka pouziva CHZO Ceské pivo na své znacky piv od roku 2009. Do roku
2008 se hodnoty ukazateli méfeni finan¢ni vykonnosti zhorSovaly: klesala hodnota
ukazateli EAT, spread i EVA (viz Obrazek 4 a 5). Vyjimku tvofily v pribéhu sledova-
ného obdobi hodnoty vlastniho kapitalu, které se stale zvySovaly. V roce 2009 nastala
zména, oproti roku 2008 hodnoty zminénych ukazateld narostly a pivovar vytvaiel pro
své vlastniky hodnotu. V nasledujicich dvou letech dochazelo opét k poklesu a snizova-
ni hodnot ukazateld, pficemz az v roce 2013 se pivovaru podafilo vratit se na ztracené
pozice a v roce 2014 vytvoftit nejvyssi ekonomickou ptidanou hodnotu za celé sledova-
né obdobi. Pii zavadéni CHZO Ceské pivo lze otekavat riistové faktory. Vyvoj ukazate-
It méteni financni vykonnosti se po roce 2009 nejevi ptiznive. Tento trend poklesu pie-
trvava az do roku 2011. Vezmeme-li v uvahu zavedeni CHZO Ceské pivo v roce 2009,
znamenalo by to, Ze i pfes zavedeni tohoto marketingového nastroje dochazelo ke sni-
zovani hodnoty pivovaru pro vlastniky. Do vysledki se vSak pravdépodobné daleko
intenzivnéji projevil vliv hospodaiské krize, jez poznamenala vnéj$i makroekonomické
prostiedi. Od roku 2011 se finan¢ni situace pivovaru zlepSuje a od roku 2013 nabyva
hodnota ukazatele EVA kladnych rostoucich hodnot, stejn¢ tak ukazatele ROE, spread
i EAT. Rok 2009 je rokem zavedeni CHZO Ceské pivo. Kdy viak realné zacal pivovar
Policka uvadét na trh piva s timto oznaCenim uvedenym na etiketé, neni znamo. Je
mozné, ze v prvnich dvou letech od zavedeni uvadél na trh piva se starymi etiketami.
Jedna se vSak pouze o domnénky, které nelze z provedené analyzy finan¢ni vykonnosti

identifikovat.

5.1.3 Pivovar Cerna Hora, a.s.
Vybrané zakladni udaje (Vetejny rejstiik a Sbirka listin, 2015):

Identifikaéni ¢&islo: 282 82 876

Datum zapisu do OR: 14. dubna 2008
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Prvni pisemna zminka o pivovaru Cerna Hora pochéazi z roku 1530, vyslovné je viak
existence panského pivovaru dolozena az o dvacet let pozdgji. V prubéhu historie se zde
vystiidalo mnoho majiteld a vyroba a kvalita piva se stale zlepSovala. V roce 1948 byl
pivovar znarodnén a postupné zacleniovan do riiznych narodnich podnikt. Se zachovéa-
nim tradi¢nich metod a postupii vyroby viak vyroba piva Cerna Hora nepfetrité pokra-
covala. Moderni historie ¢ernohorského pivovaru je spojena s Jifim Fuskem, vyraznou
postavou moravského pivovarnictvi, jenz V roce 1996 odkoupil pivovar do soukromého
vlastnictvi a piekrocil s nim dalece hranice rodného regionu. Od tohoto roku je pivovar
akciovou spole¢nosti s nazvem Pivovar Cerna Hora, a.s. (pivovar Cerna Hora). Od
1. dubna 2010 patii pivovar do spole¢nosti Pivovary Lobkowicz Group, a.s. (tehdejsi
K Brewery Group, a.s.), ktera usiluje o navrat k tradici ¢eského pivovarnictvi a zacho-
véani a rozvoj malych a stfednich pivovart. (Diestler, 2014; Uf. vést. C 73, 2009; Cerna
Hora, 2016; Pivovary Lobkowicz, 2016)

Pod vlivem nového vlastnika pivovar vyznamné zvysil svou vyrobni kapacitu38 a kazdy
rok investuje do vyrobnich zatizeni. Pivo se zde vafi tradi¢nim zplisobem, pti jeho vy-
robé nejsou pouzivany cylindrokénické tanky, pivu je naopak ponechdn patficny cas,
aby mohlo kvasit na otevienych spilkach a nasledné oddélené zrat v lezackych tancich.
Za kvalitu svych vyrobka obdrzel ¢ernohorsky pivovar jiz mnoha ocenéni, ktera ziskal

24

na tuzemskych i mezinarodnich soutéZich. (Cerna Hora, 2016)

Analyza finan¢ni vykonnosti

Na zakladé¢ komunikace s vedouci administrativy pivovaru bylo zjisténo, ze svoleni
k pouziti CHZO Ceské pivo obdrzel pivovar Cernd Hora od SZPI 15. kvétna 2009 a toto
oznacéeni pouziva ze svého sortimentu na 5 znacek piv (viz ptiloha E). Soucasné obdrzel
také svoleni k pouziti CHZO Cerna Hora. Dle Stolcové a kol. (2013) vsak pivovar
CHZO Cerna Hora jiz nepouzivd, coz bylo rovndz potvrzeno pii komunikaci
s pivovarem. VVzhledem k dostupnosti tietnich vykazi byla ¢asova fada pro provadénou
analyzu finan¢ni vykonnosti upravena na obdobi let 2008 — 2014. | ptes zaslanou zadost

0 poskytnuti Géetnich vykaza z roku 2006 a 2007 nebylo autorce prace vyhovéno, nebot’

%8\ roce 2010 byl rozsifen lezacky sklep a instalovano zde bylo 16 novych lezackych tankd. V roce 2012

potom k otevieni nové spilky s deseti otevienymi kvasnymi kadémi (Cerna Hora, 2016).
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Vv prabéhu téchto let se ménily ve spolecnosti informacni systémy a jejich dohledani by
bylo komplikované ze strany pivovaru. Pocatek casové fady je tedy ur¢en rokem 2007

(data za tento rok jsou pievzata z ucetnich vykazt z roku 2008).

V nize uvedené Tabulce 10 jsou zaznamenany hodnoty vybranych ukazatelt zisku pi-

vovaru Cerna Hora V letech 2007 az 2014.

Tabulka 10  Vybrané ukazatele zisku v letech 2007 — 2014 (v tis. K&), pivovar Cerna Hora

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

EAT 17550 6355 -11480 | -47901 3569 5099 10456 11372

EBIT 30649 22488 -4196 -4979 17556 14741 19986 20338

Zdroj: vlastni zpracovani dle uéetnich dat.

S vyjimkou let 2009 a 2010 vykazal pivovar Cerna Hora v kazdém roce zisk. Je viak
tteba povSimnout si trendu vyvoje ukazatelti zisku. Od roku 2007 isty zisk, potaZzmo
také zisk pred uroky a zdanénim, klesal. V roce 2009 se pivovar dostal do ztraty, kterd
se jesté prohloubila v roce 2010, kdy byla vykazana ztrata ve vysi - 47 901 tis. K¢. Od
tohoto roku vSak lze hodnotit finan¢ni situaci na zdkladé téchto klasickych ukazatel
pozitivné. Jiz v roce 2011 dosahl pivovar opét zisku, ktery v nasledujicich letech stale
navySoval. Rok 2010 je tedy pro pivovar zlomovy. Vliv na tuto zménu ve vyvoji bude
mit pravdépodobné vlastnickd zména, ktera nastala 1. dubna 2010. Od této doby patii

pivovar Cerna hora pod taktovku pivovarnické skupiny Pivovary Lobkowicz Group, a.s.

V Tabulce 11 jsou dale zaznamenany vysledné hodnoty moderniho ukazatele EVA
a hodnoty vychozich polozek potiebnych k vypocétu v letech 2007 az 2014. Hodnoty
vybranych polozek jsou graficky zobrazeny na Obrazku 6.

Tabulka 11  Vypodet ukazatele EVA v letech 2007 — 2014, pivovar Cerna Hora

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
ROE 11,15% | 1,96% | -4,90% | -31,29% | 2,25% 3,07% 5,78% 5,92%
e 11,96% | 24,12% | 39,22% | 29,14% | 14,37% | 16,19% | 9,14% 7,05%
It 4,28% | 455% | 4,67% 3,71% 3,51% 2,31% 2,26% 1,58%
ra 480% | 4,25% | 4,55% 482% | 480% | 4,77% 4,73% | 4,69%
I'roD 2,88% 5,23% | 10,00% | 10,00% | 2,73% 3,92% 1,47% 0,09%
IEINSTAB 0,00% 5,02% | 10,00% | 0,61% 0,00% 0,00% 0,00% 0,69%
I'EINSTRU 0,00% 5,07% | 10,00% | 10,00% | 3,33% 5,19% 0,69% 0,00%
VK (v tis. K¢&) 157383 | 324783 | 234047 | 153076 | 158880 | 166352 | 180780 | 192203
EVA (v tis. K¢) -1278 -71994 | -103269 | -92510 | -19259 | -21841 -6075 -2174

Zdroj: vlastni zpracovani dle G¢etnich dat a dle dat MPO, 2012.
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Obrazek 6 Vybrané polozky pro vypodet ukazatele EVA v letech 2007 — 2014, pivovar Cerna Hora
Zdroj: vlastni zpracovani dle uéetnich dat a dle dat MPO, 2012.

Stejny vyvojovy trend, jako vykazuji ukazatele zisku, vykazuje také ukazatel rentability
vlastniho kapitdlu. Do ukazatele ROE se prolinad vliv vytvoreného ¢istého zisku a vliv
vlozeného vlastniho kapitalu. Ukazatel tak informuje vlastniky o tom, jak byly pro-
sttedky, které do pivovaru vlozili, zhodnoceny v dosaZeném cCistém zisku. Vzhledem
k vySe uvedenému neni ptekvapujici, ze v letech 2009 a 2010 byla hodnota ukazatele
ROE zaporna. Pro zhodnoceni ukazatele ROE je vSak zajimavy rok 2008, kdy vyvoj
vlastniho kapitalu nekopiruje trend vyvoje ukazatelt zisku a ukazatele ROE. V tomto
roce totiz dochazi vzhledem k roku 2007 Knavyseni hodnoty vlastniho kapitalu
0 106,36 %. Hodnota ukazatele ROE vsak poklesla 0 9,19 p. b. I pfes narustajici hodno-
tu vlastniho kapitalu doslo ke snizeni vlivem c¢istého zisku, jenz poklesl v roce 2008
vzhledem k roku 2007 0 63,79 %. Nejvice tedy byly zhodnoceny vloZené prostiedky
vlastniki vroce 2007, naopak vroce 2010 doslo vlivem vykazané ztraty
k znehodnoceni, z vlozené 1 K¢ ztraceli vlastnici 0,313 K¢. Pro vlastniky by v§ak nemé-
la byt smérodatnd pouze kladna ¢i zaporna hodnota ukazatele ROE, m¢li by srovnat
vynosnost vlastniho kapitalu s podstoupenym rizikem, s nimz podnikaji. Jeho miru Ize
vyjadtit odhadem alternativniho nakladu na vlastni kapital (r.). Hodnoty ukazatele ROE
by mély byt vyssi nez hodnoty ukazatele re, nebot’ jediné tehdy je investice do pivovaru
pro vlastniky vyhodna. Rozdil mezi témito hodnotami se nazyva spread (ukazatel

spread), jeho hodnota by méla byt v optimistické verzi kladna a co nejvyssi. V pripadé
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pivovaru Cerna Hora je vyvoj hodnot ukazatele spread nazorné vyobrazen na Obrazku
6. V prvnich péti letech kopiruje vyvoj zminénych klasickych ukazatelt (kategorie zis-
ku, ROE). V roce 2012 dochazi k mirnému poklesu a v nasledujicich letech se jiz situa-
ce zlepSuje, nicméné ani v roce 2014 netvoii pivovar pro své nové vlastniky hodnotu.
Nejhorsi situace nastala v letech 2008 az 2010, kdy hodnota ukazatele spread spadla z -
22,17 % az na - 60,43 %. At uz byl vyvoj jakykoliv, vysledkem je, ze ani v jednom roce
netvofil pivovar pro své vlastniky hodnotu, daleko vynosné;jsi by pro né€ byla jind, stejné
rizikova, investi¢ni ptilezitost. Zohledni-li se k vyslednym hodnotam ukazatele spread
velikost pivovaru, ziskdme absolutni ¢astku snizeni hodnoty vlastnictvi. Takovy jev je
méfen ukazatelem EVA. Vyvoj ukazatele EVA v letech 2007 az 2014 je graficky zna-
zornén na Obrazku 7. Pro srovnani je uveden také vyvoj ukazatele EAT za stejné Casové

obdobi.
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Obrazek 7 Vyvoj hodnot ukazatelt EAT a EVA v letech 2007 — 2014, pivovar Cerna Hora
Zdroj: vlastni zpracovani dle uéetnich dat a dle dat MPO, 2012.

Jak je doloZeno Obrazkem 7, vyvoj ukazatele EVA v letech 2007 az 2014 kopiruje vy-
voj ukazatele EAT. Roky 2007, 2008 a 2011 az 2014 jsou jasnou znamkou toto, Ze a¢-
koliv pivovar vykazuje Cisty zisk, nemusi to nutn¢ znamenat, ze tvoii pro své vlastniky
hodnotu. Vysledné zaporné hodnoty ukazatele EVA v letech 2007 az 2014 informuji
vlastniky o tom, Ze pivovar svym fungovanim snizoval hodnotu jejich vlastnictvi. To
znamena, Ze ani v jednom roce vytvoieny Cisty zisk pivovaru nedosahuje ¢istého zisku,
jenz by vlastnici mohli ziskat, pokud by investovali své prostfedky do alternativni in-
vestice. Takovy Cisty zisk je vyjadienim absolutni hodnoty alternativniho nakladu na

vlastni kapital, ktery je dan soucCinem sazby r. a hodnotou vlastniho kapitalu.
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K nejvy$simu snizeni hodnoty vlastnictvi tedy doslo v roce 2009, kdy byla hodnota ma-
jetku vlastnikl sniZzena o 103 269 tis. K¢, v nasledujicim roce se sniZeni hodnoty majet-
ku vlastniki zmirnilo. Vyvoj ukazatele EAT vSak vykazuje zcela opacny trend, v roce
2010 vykazal pivovar jesté vyssi ztratu, neZ v roce predchazejicim. Dlivodem uvedené-
ho je snizena hodnota vlastniho kapitalu v roce 2010 (153 076 tis. K¢&) oproti roku 2009
(234 047 tis. K¢).

Opravnéni k pouzivani CHZO Ceské pivo na své znacky piv obdrZel pivovar Cerna
Hora od SZPI na jafe roku 2009, spole¢né s opravnénim k pouzivani CHZO Cerna Ho-
ra. Az do roku 2010 dochazi k postupnému poklesu hodnot klasickych ukazateli méteni
finanéni vykonnosti pivovaru i k poklesu hodnot ukazatele spread, pii¢emz v roce 2010
nabyvaji uvedené ukazatele nejvyssi zdporné hodnoty. V ptipadé hodnoceni financni
vykonnosti pivovaru ukazatelem EVA, dochazi k postupnému navySovani absolutnich
hodnot snizeni bohatstvi vlastniki pouze do roku 2009. V nasledujicim roce dochazi
k mirnému snizeni zapornych hodnot, nicmén¢ to je zptisobené vlivem vyrazného sni-
zeni hodnoty vlastniho kapitalu v daném roce. V tomto roce bude tedy pro vlastniky
smérodatna spiSe hodnota ukazatele spread, nebot’ abstrahuje od velikosti vlastniho ka-
pitalu. Z uvedeného vyplyva, Ze do roku zavedeni CHZO Ceské pivo dochazelo ke sni-
7ovéani finanéni vykonnosti pivovaru Cerna Hora. Od roku 2011 dochazelo do konce
sledovaného obdobi ke zlepSovani hodnot klasickych ukazatelti, pivovar postupné navy-
Soval zisk a vlozené prostiedky vlastnikll byly stale vice zhodnocovany. V ramci hod-
noceni tohoto obdobi modernimi ukazateli dochdzi v roce 2012 jest¢ k mirnému zako-
lisani. I ptes postupné zlepSovani vSak ziistavaji hodnoty ukazateld spread a EVA az do
konce sledovaného obdobi zaporné. Je ziejmé, Ze daleko vyznamnéjsi vliv na vyvoj
vysledkd analyzy finan¢ni vykonnosti pivovaru do roku 2009, potazmo i 2010, mély
zmény v makroekonomickém prostfedi postizen¢ho hospodaiskou krizi. V druhé polo-

vin¢ sledovaného obdobi potom zmény ve vlastnické struktute pivovaru Cernad Hora.

5.1.4  Plzensky Prazdroj, a.s.
Vybrané zakladni tidaje (Vetejny rejstiik a Sbirka listin, 2015):

Identifikac¢ni ¢&islo: 453 57 366
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Datum zéapisu do OR: 1. kvétna 1992

Plzensky Prazdroj zalozili a postavili v roce 1842 pravovareéni méstané mésta Plzné.
V nové vzniklém Méstanském pivovaru uvafil 5. fijna 1842 sladek Josef Groll prvni
varku spodné kvaseného lezdku. K uspéchu nového plzeniského piva piispély kromé
osobniho vkladu a Sikovnosti sladka také kvalitni suroviny — mekka plzenska voda, pr-
votfidni jeCmen, odriida chmele zatecky polorany cervenak, a také idealni podminky
mistnich piskovcovych sklepti. Pivo zacalo nasledné¢ dobyvat cely svét pod ndzvem
Pilsner Urquell a dal ndzev celému jednomu druhu piv — Pils, ktery dnes tvoii 70 %

veskeré svétové produkce piva. (Plzensky Prazdroj, 2015; Pilsner Urquell, 2015)

V roce 1869 byl v Plzni zalozen dal$i pivovar — Prvni plzeiisky akciovy pivovar v Plzni
(dnesni Gambrinus). Se vznikajici plzeiiskou konkurenci v dalSich letech si dokézaly
oba pivovary poradit. Do konce 30. let 20. stoleti se podafilo Mé$tanskému pivovaru
ziskat téméf vétSinu akcii pivovaru Gambrinus, ¢imz nad tim prakticky ziskal celou
kontrolu. Po 2 sv. v. byly pivovary znarodnény a spojeny do jednoho narodniho podni-
ku. K osamostatnéni doslo 1. zafi 1994 za vzniku spole¢nosti Plzensky Prazdroj, a.s.
(Plzenisky Prazdroj). V roce 1999 se stal Plzensky Prazdroj soucasti SABMiller plc.,
jedné znejvétsich pivovarnickych spoleénosti na svété a v témze roce Se spojil
s pivovarem Radegast v Nosovicich a Velké Popovice ve stfednich Cechach. Dnes je
Plzetisky Prazdroj nejvétsim vyrobcem piva v Ceské republice. (Diestler, 2014; Plzen-
sky Gambrinus, 2015; Susa, 2008; Plzensky Prazdroj, 2015; BeerWeb, 2016)

Znacky piv Plzeniského Prazdroje patii k ¢eskému narodnimu dédictvi. Jejich budovani
stoji stale na stejnych principech, jaké v minulosti uznavaly generace sladki a pivovar-
nikd. Pivo a sladové napoje jsou vyrabény dle piivodnich receptur, jsou zachovany cha-
rakteristické vlastnosti jednotlivych znacek a pouzivany suroviny, které jsou pro né ty-
pické. Znacky Plzenského Prazdroje ziskavaji pravidelné fadu ocenéni jak na tuzem-
skych, tak mezinarodnich degustacnich soutézich pivovarského oboru. Po dikladnych
auditech a kontrolach pfimo ve vSech Ctyfech pivovarech potvrdila SPZI Plzenskému
Prazdroji opravnéni k pouzivani CHZO Ceské pivo na etiketach svych piv. Jako prvni

se k pouzivani oznaceni ptihlasila pivni znacka Gambrinus, posléze i dalsi klasicka piva
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Plzenského Prazdroje — Pilsner Urquell, Radegast a Velkopopovicky Kozel. (Plzensky
Prazdroj, 2015)

Analyza finan¢ni vykonnosti

Pii ovéfovani znaéek piv s CHZO Ceské pivo byly na zakladé komunikace s manaze-
rem firemnich znacek Plzenského Prazdroje zjistény nasledujici skutecnosti: klicova
piva portfolia Plzefiského Prazdroje ziskala opravnéni k pouzivani CHZO Ceské pivo
od SZPI 5.fijna 2009 (7 znaéek), nasledné 23. listopadu 2009, 28. &ervna 2012
a 25. Cervna 2014 (vzdy 1 dal$i znacka). Statni zeméd€lska a potravinaiska inspekce
(2015¢) uvadi dalsi 4 znacky, na které pouziva Plzeisky Prazdroj CHZO Ceské pivo
(viz piiloha E). Kdy ziskaly tyto dalsi znatky opravnéni k pouzivani CHZO Ceské pivo
vSak neni vefejn¢ dostupné a data jiz nebyla, i pfes zaslani zadosti o poskytnuti téchto
informaci, zjisténa. To v8ak nebrani provedeni analyzy finanéni vykonnosti, nebot’ pro
jeji ucely je stézejni rok obdrZeni prvniho opravnéni. Plzenisky Prazdroj jako jediny ze
zkoumanych pivovarl sestavuje své ucetni vykazy k 31.3. daného roku. Pfestoze jsou
data dostupna k roku 2015, je analyza provadéna v letech 2006 — 2014 s vyjimkou roku
2011, kdy data nejsou dostupna. Divodem je nedostupnost dat potiebnych K vypoctu
ukazatele EVA z benchmarkingového diagnostického systému finan¢nich indikatora

INFA, jez nabizi zpracovani podnikovych dat pouze do roku 2014.

V nasledujici Tabulce 12 jsou uvedeny hodnoty ukazatele ¢istého zisku a ukazatele zis-

ku pied troky a zdanénim Plzenského Prazdroje v letech 2006 az 2010 a 2012 az 2014.

Tabulka 12  Vybrané ukazatele zisku v letech 2006 — 2010 a 2012 — 2014 (v tis. K&), Plzenisky Prazdroj

2006 2007 2008 2009 2010 2012 2013 2014

EAT 3377000 | 3464574 | 3882196 | 3602000 | 3166000 | 7216000 | 2815000 | 2906000

EBIT 4553579 | 4652775 | 4679011 | 4668000 | 4128000 | 8188000 | 3604000 | 3709000

Zdroj: vlastni zpracovani dle G&etnich dat.

Z 0dajt uvedenych v Tabulce 12 je zfejmé, ze financni situace Plzeniského Prazdroje
byla v prubéhu celého sledovaného obdobi velmi dobra. V kazdém roce dosahoval Pl-
zensky Prazdroj Cisty zisk, stejné tak i zisk pfed zdanénim a Groky, v fadech miliard
ceskych korun. Od roku 2006 do roku 2008 dochazelo k navySovani Cistého zisku, poté
dochazelo k mirnému poklesu az do roku 2010. Vzhledem k nedostupnosti ucetnich dat

za rok 2011 neni jasné, jaky vyvoj nasledoval, nicméné v roce 2012 vykazal Plzensky

78



Prazdroj nejvyssi Cisty zisk za celé sledované obdobi, a sice 7 216 000 tis. K¢. V roce
2013 vsak doslo k razantnimu snizeni Cistého zisku o 61 %, kdy vyse ¢istého zisku ¢ini-
la 2 815 000 tis. K¢ a byla nejnizsi za celé sledované obdobi. V nasledujicim roce doslo
K mirnému navyseni (o 3 %). Pfestoze dochazelo k uvedenym vykyvum, stale lze fi-
nancni situaci Plzeniského Prazdroje zhodnotit na zakladé klasickych ukazateld EAT

a EBIT jako pfiznivou a stabilni.

Pro hodnoceni finan¢ni vykonnosti existuje néckolik dalSich ukazateld méfeni.
V nésledujici Tabulce 13 jsou pro hodnoceni uvedeny vysledné hodnoty moderniho
ukazatele EVA v letech 2006 az 2010 a 2012 az 2014, spole¢né s hodnotami vychozich
polozek pro jeho vypocet.

Tabulka 13 Vypocet ukazatele EVA v letech 2006 — 2010 a 2012 — 2014, Plzenisky Prazdroj

2006 2007 2008 2009 2010 2012 2013 2014
ROE 35,75% | 31,66% | 30,30% | 24,99% | 24,79% | 69,76% | 50,49% | 52,69%
re 7,52% 8,19% 7,30% 8,26% 5,86% 2,67% 505% | 6,13%
It 3,77% 4,28% 4,55% 4,67% 3,71% 2,31% 2,26% | 1,58%
ra 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% | 0,00%
I'poD 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% | 0,00%
IEINSTAB 3,75% 3,91% 2,75% 3,59% 2,15% 0,36% 2,79% | 4,55%
IEINSTRU 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% | 0,00%
VK (v tis. K¢&) | 9445956 | 10943105 | 12811435 | 14416000 | 12770000 | 10344000 | 5575000 | 5515000
EVA (v tis. K¢) | 2666689 | 2568829 | 2947002 | 2411483 | 2417402 | 6939426 | 2533635 | 2568024

Zdroj: vlastni zpracovani dle u€etnich dat a dle dat MPO, 2012.

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE) je pocitan jako pomér mezi ¢istym ziskem
jim poskytuje zpétnou vazbu ohledné zhodnoceni prostiedkd, jeZ do podnikani vloZili.
Ackoliv hodnota ¢istého zisku v letech 2006 az 2008 plynule naristala, rentabilita
vlastniho kapitalu se postupné snizovala. Na sniZujici se trend vyvoje ukazatele ROE
Vv téchto letech méla vliv hodnota vlastniho kapitalu, jez se az do roku 2009 zvySovala.
Od tohoto roku se hodnota vlastniho kapitalu trvale sniZovala aZ na nejnizsi hodnotu za
celé sledované obdobi 5 515 000 tis. K¢ v roce 2014. Vratime-li se vSak zpét k ukazateli
ROE, jak je uvedeno v Tabulce 13, klesajici trend vyvoje pokracoval az do roku 2010,
kdy byla rentabilita vlastniho kapitalu za celé sledované obdobi nejnizsi (24,79 %). Po-
Kles v roce 2010 oproti roku 2009 byl vSak témé&f neznatelny, pouze o 0,19 p. b. Tento

mirny pokles byl zapfic¢inén poklesem jak hodnoty ¢istého zisku (o 12 %) tak soucasné
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hodnoty vlastniho kapitalu (11 %). Vzhledem k nedostupnosti ucetnich dat neni jasné,
jaka situace nastala v roce 2011, nicméné v roce 2012 dosahla rentabilita nejvyssi hod-
noty za celé sledované obdobi (69,76 %). Do konce sledovaného obdobi vysledné hod-
noty ukazatele ROE kolisaly, nicmén¢ stale byly vyssi nez 50 %. Vysledné hodnoty
ukazatele ROE by vsak vlastnici mé¢li porovnat s hodnotami alternativnich nakladt na
vlastni kapital (r.), jez reprezentuji vysi rizika spojeného s investici do podniku. Uvede-
né srovnani vlastnikiim poskytne informaci o tom, zda je vynosnost jejich investice vys-
§1 nez vynosnost alternativni stejné rizikové investice. Cim vys§i riziko vlastnik podstu-

r

puje, tim vyssi vynosnost ze své investice ocekava.

Hodnoty vybranych polozek z Tabulky 13 jsou graficky znazornény na Obrazku 8.
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2006 2007 2009 2010 2012 2013 2014

W spread | 28,23% | 23,47% | 23,00% | 16,73% | 18,93% | 67,09% | 4545% | 46,56%
ROE | 35,75% | 31,66% | 30,30% | 24,99% | 24,79% | 69,76% | 50,49% | 52,69%
re 7,52% 8,19% 7,30% 8,26% 5,86% 2,67% 5,05% 6,13%
- ==1f 3,77% 4,28% 4,55% 4,67% 3,71% 2,31% 2,26% 1,58%

Obrazek 8 Vybrané polozky pro vypocet ukazatele EVA v letech 2006 — 2010 a 2012 — 2014, Plzensky
Prazdroj
Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich dat a dle dat MPO, 2012.

Na Obrazku 8 je graficky zndzornén vyvoj ukazatelli ROE a r.. V pribéhu celého sledo-
vaného obdobi se hodnoty ukazatele ROE nachdzi trvale nad hodnotami ukazatele re,
Z ¢ehoz vyplyva, ze investice do Plzeiiského Prazdroje byla pro vlastniky efektivni, ne-
bot’ jim poskytla vy$si vynos, nez mohli vzhledem k postoupenému riziku ocekavat.
Sloupcovym grafem jsou na Obrazku 8 vyjadieny hodnoty relativniho ukazatele spread,
jenz je dan rozdilem mezi hodnotami ukazatelt ROE a r.. Z hlediska value based ma-
nagementu je zadouci, aby vysledna hodnota byla vétsi nez nula, nebot” jediné tehdy

ptidava podnik k dlouhodobé investovanému kapitalu novou hodnotu. Pfi pohledu na
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Obrazek 8 je zfejmé, ze Plzensky Prazdroj pro své vlastniky vytvarel novou hodnotu
v pribéhu celého sledovaného obdobi. Vyvoj ukazatel spread je obdobny jako vyvoj
ukazatele ROE. Vyjimkou je rok 2010, kdy se hodnoty ukazatele spread oproti roku
2009 zvysily, vlivem zlepsené, tedy snizené, hodnoty ukazatele r.0 2,4 p. b. Maximalni
hodnoty bylo dosazeno v roce 2012, a to v disledku pfiznivych hodnot ukazatele ROE
a hodnot, jez jej ovlivituji. Nejnizsi hodnoty nabyval ukazatel spread v roce 2009, kdy
byla rentabilita vlastniho kapitalu nejniz$i a hodnota ukazatele r, naopak nejvyssi za
celé sledované obdobi. Absolutni penézni vyjadieni vytvoiené nové hodnoty v kazdém
roce nabizi ukazatel ekonomické ptidané hodnoty (viz Tabulka 13). Ukazatel je vypoci-
tan jako soucin hodnoty ukazatele spread a velikosti vlastniho kapitdlu v daném roce.
Vyvoj ukazatele EVA v letech 2006 az 2010 a 2012 az 2014 je spolecné s vyvojem
ukazatele EAT graficky znazornén na Obrazku 9.
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Obrazek 9 Vyvoj hodnot ukazateli EAT a EVA v letech 2006 — 2010 a 2012 — 2014, Plzenisky Prazdroj
Zdroj: vlastni zpracovani dle uéetnich dat a dle dat MPO, 2012.

V prvnich péti letech sledovaného obdobi byla primérna hodnota zvySeni jméni vlast-
nikt 2 602 281 tis. K¢, pfi¢emz vyvoj hodnot ukazatele EVA mél charakter sinusoidy.
V porovnéni s ostatnimi roky bylo nejnizs$iho zvyseni jméni vlastnikd dosazeno v roce
2009 (2 411 483 tis. K<), a to vlivem nejniz$i hodnoty ukazatele spread a vyssi hodnoty
vlastniho kapitalu. V roce 2012 bylo naopak dosazeno nejvétsiho zvySeni hodnoty jmé-
ni vlastnikl, o 6 939 426 tis. K¢. Ackoliv v letech 2013 a 2014 dosahoval Plzensky
Prazdroj jedny z nejvysSich hodnot ukazatele spread, pohybuji se vysledné hodnoty
ukazatele EVA mirn¢ nad urovni 2,5 mld. K¢&. Na sniZeni navySeni bohatstvi vlastniki

Vv téchto letech mél vliv pokles hodnoty vlastniho kapitalu o 46 % (2013/2012) a 1 %
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(2014/2013). Hodnoty ukazatele EAT jsou nepatrné vyssi, nez hodnoty ukazatele EAT,
a to o absolutni hodnotu vyse nakladi na vlastni kapital, jez se odviji od miry podstou-

peného rizika (vyjadieného re) a hodnoty vlastniho kapitalu Plzeniského Prazdroje.

Dle dostupnych informaci obdrzel Plzenisky Prazdroj od SZPI opravnéni k pouzivani
CHZO Ceské pivo v letech 2009, 2012 a 2014. V prib&hu celého sledovaného obdobi
byl Plzensky Prazdroj finan¢né stabilni, hodnoty ukazatell méfeni finan¢ni vykonnosti
nabyvaly pfiznivych hodnot, Plzenisky Prazdroj vytvaiel zisk, jeho vlastni kapital byl
rentabilni a vytvarel pro své vlastniky ekonomickou ptidanou hodnotu. V roce 2009,
kdy Plzenisky Prazdroj obdrzel prvni opravnéni, sice doSlo oproti roku 2008 ke snizeni
hodnot uvedenych ukazateld, otazkou vSak zlstava, jestli pro Plzensky Prazdroj, jakozto
nejvétsiho vyrobee piva v Ceské republice, byla tato skuteénost motivem pro zavedeni
CHZO Ceské pivo. Na zhor$eni finanéni situace, da-li se tento mirny vykyv v roce 2009
takto nazvat, se pravdépodobné podepsaly zmény v makroekonomickém prostiedi zpi-
sobené hospodaiskou recesi. Plzensky Prazdroj je vSak stabilnim a silnym subjektem na
trhu s dlouholetou tradici, dalo se tedy piedpokladat, Ze s cyklickym vyvojem ekonomi-
Ky se v nasledujicich letech opét vrati na ztracené pozice. Na zakladé provedené analyzy
z dostupnych dat lze konstatovat, ze k tomuto doslo jiz v roce 2012, pficemz nejenze se
Plzensky Prazdroj vratil na ztracené pozice, ale dosahoval také nejvyssi finan¢ni vy-
konnosti za celé sledované obdobi. Vzhledem k uvedenému lze usuzovat, ze motivy pro
zavedeni CHZO Ize hledat spise v socioekonomickych aspektech, jako je napt. posileni
identity s regionem ¢i zachovani a ochrana tradi¢ni vyroby ¢eského piva. Zda mélo za-
vedeni CHZO Ceské pivo skute¢né vliv na finanéni situaci Plzeniského Prazdroje nelze

z provedené analyzy finan¢ni vykonnosti zjistit.

5.1.5 Rodinny pivovar BERNARD a.s.
Vybrané zakladni udaje (Vetejny rejstiik a Sbirka listin, 2015):
Identifikacni ¢islo: 260 31 809

Datum zapisu do OR: 27. prosince 2000

Pivovar v Humpolci byl uveden do provozu v roce 1597 a svou produkci ukonéil éru

vafeni zdejSiho méstanského piva. Postupné se pivovar rozristal a v 30. letech 20. stol.
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¢inil vystav piva jiz 20 tis. hl ro¢né. V roce 1949 byl humpolecky pivovar zestatnén
a pozdéji zaclenén do narodnich podnikli Horacké pivovary Jihlava a Jihoceské pivova-
ry Ceské Bud&jovice. V diisledku nedostatku investic do pivovaru klesala kvalita i vy-
stav piva a rostl tlak na jeho zruSeni. Po privatizaci v roce 1991 vydrazili zkrachovaly
humpolecky pivovar tfi investofi — Stanislav Bernard, Josef Véavra a Rudolf Smejkal®,
kteti nasledné podrobili pivovar rozsahlé renovaci. Diky kvalité piva, servisu a postup-
nému budovani znacky se podafilo pivovar obnovit. Soucasni CeSti majitelé pivovaru
nepfretrzit¢ investuji do rozvoje pivovaru40 a snazi se, aby se znaCka BERNARD stala
kultovni znac¢kou. Od roku 2000 je Rodinny pivovar BERNARD (pivovar Bernard)
akciovou spole¢nosti, ve které ziskal v roce 2001 polovi¢ni vlastnictvi strategicky part-

ner Duvel Moortgat z Belgie. (Rodinny pivovar BERNARD, 2015; Verhoef, 2003)

Dnes je pivovar Bernard moderni zavod, ktery klade diiraz zejména na kvalitu a vyrabi
vyhradné€ nepasterizovana piva. Za dobu své existence dosahl jiz fady uspéchii a na jeho
kont¢ ptibyvaji kazdy rok prestizni ocenéni v riznych soutézich. Se znackou BER-
NARD se lze setkat nejen u nas, ale i v zahrani¢i. (Verhoef, 2003; Rodinny pivovar
BERNARD, 2015)

Pti vyrobé¢ piva dodrzuje pivovar diisledné tradicni postupy vyroby (pivo oddélené kvasi
ve spilce a poté zraje v lezackych sklepich) a pouzivé kvalitni slad, vyrdbény ve vlastni
sladovné v Rajhradé¢ u Brna, nejkvalitnéj$i odriidy ceského chmele, vlastni kvasnice
a vodu z Vysociny, kterd ma pro pouziti v pivovarnictvi idealni vlastnosti. Piva znacky
BERNARD nesou CHZO Ceské pivo a dvé znacky in41 Z nabizeného sortimentu navic
ocenéni KLASA. (Rodinny pivovar BERNARD, 2015; KLASA, 2014)

¥ Odesel z podniku v roce 1999 (Verhoef, 2003).

* Napriklad v roce 2013 dosahla mira investic &astky 100 mil. K& a v roce 2014 tomu bylo podobné (Ro-
dinny pivovar BERNARD, 2015).

“ Cerny lezék s jemnymi kvasnicemi (tmavy lezdk) a Svate¢ni lezak s jemnymi kvasnicemi

(svétly lezak) (KLASA, 2014).
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Analyza finanéni vykonnosti

Z komunikace s manazerkou kvality pivovaru Bernard vyplynulo, Ze k pouzivani
CHZO Ceské pivo na své znacky piv mél pivovar vie vyfizeno jiz v roce 2009, pii¢emz
osvédceni obdrzeli od SZPI 17. tnora 2010 pro 6 znacek piv a nasledné potom V tinoru
2013, v fijnu 2013, v zaii 2014 a v zati 2015 vzdy na 1 dalsi znacku (viz ptiloha E).
Vzhledem ke zjist€énym informacim a dostupnosti ti€etnich dat pivovaru Bernard za celé

sledované obdobi je pivovar pfedmétem analyz finan¢ni vykonnosti.

V Tabulce 14 jsou uvedeny hodnoty ukazatele EAT a hodnoty ukazatele EBIT pivovaru

Bernard v za celé sledované obdobi.

Tabulka 14  Vybrané ukazatele zisku v letech 2006 — 2014 (v tis. K¢&), pivovar Bernard

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

EAT 7659 -7713 5981 34930 | 45950 | 46261 | 52547 | 61199 | 65219

EBIT 19696 -2761 15615 | 49160 | 61021 | 59844 | 68065 | 78332 | 83791

Zdroj: vlastni zpracovani dle u¢etnich dat.

Vykazané hodnoty vybranych ukazateli zisku pivovaru Bernard informuji o dobré fi-
nancni situaci za celé sledované obdobi s vyjimkou roku 2007, kdy pivovar vykazal
ztratu. V roce 2008 se vSak pivovaru podatilo dostat zpét do kladnych cisel a svou fi-
nanc¢ni situaci Vv nasledujicich letech stale zlepSovat. Jednozna¢né nejvétsi nartst nastal
pravé mezi roky 2008 a 2009, kdy pivovar navysil sviyj Cisty zisk z5 981 tis. K¢ na
34 930 tis. K&, tedy 0 484 %. Do konce sledovaného obdobi (roku 2014) se pivovaru
poté podafilo navysit tento zisk témét na dvojnasobek (65 219 tis. K¢&).

V nasledujici Tabulce 15 jsou uvedeny vysledné hodnoty ukazatele EVA, jakozto mo-
derniho ukazatele méfeni finan¢ni vykonnosti, spolecné s hodnotami vychozich polozek
potiebnych Kk vypoctu za celé sledované obdobi. Vyvoj hodnot vybranych polozek je
dale graficky vyobrazen na Obrazku 10.
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Tabulka 15  Vypodet ukazatele EVA v letech 2006 — 2014, pivovar Bernard

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
ROE 2,79% | -2,87% | 2,11% | 11,14% | 13,18% | 12,17% | 12,57% | 14,99% | 13,94%
re 13,44% | 29,41% | 14,63% | 10,08% | 7,89% | 7,59% | 6,27% | 6,25% | 5,39%
I 3,77% | 4,28% | 4,55% | 4,67% | 3,71% | 3,51% | 2,31% | 2,26% | 1,58%
N 4.42% | 4,44% | 4,39% | 4,29% | 4,18% | 4,08% | 3,96% | 3,99% | 3,81%
. 4,55% | 10,00% | 5,62% | 0,54% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
FEINSTAB 0,70% | 0,69% | 0,06% | 0,58% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
FEINSTRU 0,00% | 10,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
VK (v tis. K& | 274 897 | 268357 | 282791 | 313628 | 348758 | 380000 | 418149 | 408274 | 467763
EVA (v tis. K&) | -29276 | -86624 | -35380 | 3317 | 18436 | 17415 | 26316 | 35668 | 39996

Zdroj: vlastni zpracovani dle u¢etnich dat a dle dat MPO, 2012.
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2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

mmmm spread | -10,65% | -32,28% | -12,51% | 1,06% | 5,29% | 4,58% | 6,29% | 8,74% | 8,55%
ROE | 2,79% | -2,87% | 2,11% | 11,14% | 13,18% | 12,17% | 12,57% | 14,99% | 13,94%
re 13,44% | 29,41% | 14,63% | 10,08% | 7,89% | 7,59% | 6,27% | 6,25% | 5,39%
===1f 3,77% | 428% | 455% | 4,67% | 3,71% | 3,51% | 2,31% | 2,26% | 1,58%

Obrazek 10  Vybrané polozky pro vypocet ukazatele EVA v letech 2006 — 2014, pivovar Bernard
Zdroj: vlastni zpracovani dle ti¢etnich dat a dle dat MPO, 2012.

Do roku 2010 kopiruje vyvoj ukazatele rentability vlastniho kapitdlu vyvoj ukazatele
¢istého zisku. V roce 2007 tedy dochazi vlivem vykazané ztraty k poklesu hodnoty uka-
zatele ROE az do zipornych hodnot. V tomto roce neni vlastni kapital rentabilni
a vlastnici z 1 K¢ investované do pivovaru ve form¢ vlastniho kapitalu ztratili 0,029 K¢.
Do roku 2010 se poté hodnoty ukazatele ROE postupné zvysuji. Od roku 2011 dochazi
K mirnému zakolisani, kdy hodnota ukazatele ROE klesla o 1 p. b. K poklesu dochazi
| pfes naristajici hodnoty jak Cistého zisku, tak vlastniho kapitalu, jez se pro vypocet
ukazatele ROE poméiuji. Divodem tohoto poklesu vSak je vySsi narast vlastniho kapi-
talu (z 348 758 tis. K¢ na 380 000 tis. K&, tedy o 8,96 %) neZ naruast Cisteho zisku
(ze 45 950 tis. K¢ na 46 261 tis. K&, tedy o 0,68 %). Podobna situace potom nastava
v obdobi 2014/2013. Nejvyssi vynosnosti vlastniho kapitalu bylo dosazeno za celé sle-
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dované obdobi v roce 2013, kdy hodnota ukazatele ROE byla 14,99 %. Vysledné hod-
noty ukazatele ROE by vSak vlastnici mé&li srovnat s alternativni (rozuméno stejné rizi-
kovou) investiéni ptilezitosti, nebot’ pouze timto srovnanim ziskaji zpétnou vazbu
0 tom, zda se jejich vlozeny majetek vyuziva s intenzitou odpovidajici velikosti rizika,
které postupuji. Podnikani je efektivni v ptipadé, ze jsou hodnoty ukazatele ROE trvale
vyssi nez hodnoty alternativniho nakladu na vlastni kapital (re), jimz l1ze vyjadrit veli-
kost investi¢niho rizika. Pii pohledu na Obrazek 10 lze konstatovat, Ze tato podminka
byla splnéna v pivovaru Bernard v obdobi let 2009 az 2014. Ackoliv vysledné hodnoty
rozdilu ukazateltit ROE a r, (ukazatel spread) v ¢ase kolisaly, nabyvaly kladnych hodnot,
coz je z hlediska konceptu value based managementu podstatné. Nejvice tvoril vlastni
kapital pro své vlastniky hodnotu v roce 2013, v disledku nejvyssi hodnoty ukazatele
ROE a nejniz$i hodnoty ukazatele r, za celé sledované obdobi. Prvni ti roky sledované-
ho obdobi byla investice do pivovaru zna¢né nevyhodna, hodnota ukazatele spread je
v kazdém roce zaporna, pricemz nejhorsi situace nastala v roce 2007. Vzhledem K jiz
vySe uvedenému neni tento fakt pfekvapujici. V téchto letech by byla pro vlastniky
efektivni investice napiiklad do desetiletych statnich dluhopisti emitovanych Ceskou
narodni bankou. Absolutni ¢astku zvySeni ¢i snizeni hodnoty vlastnictvi vyjadiuje uka-
zatel EVA, jehoz vyvoj za celé sledované obdobi je graficky zobrazen na Obrazku 11,

spole¢né s vyvojem ukazatele EAT pro vzajemnou komparaci.
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Obrazek 11  Vyvoj hodnot ukazateld EAT a EVA v letech 2006 — 2014, pivovar Bernard
Zdroj: vlastni zpracovani dle uéetnich dat a dle dat MPO, 2012.

Z Obrazku 11 je vidno, ze vyvoj ukazatele EVA kopiruje vyvoj ukazatele EAT, s vy-
jimkou roku 2011, kdy oproti roku 2010 hodnota ukazatele EVA Klesla, zatimco hodno-
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ta ukazatele EAT vzrostla, a to z divodu jiz vySe uvedenych. Z prvnich tiech let sledo-
vaného obdobi doSlo k nejvétsimu sniZzeni hodnoty jméni vlastnikli v roce 2008
(0 86 624 tis. K¢&). V tomto roce, jako v jediném, vykazal pivovar Bernard ztratu, jak jiz
bylo uvedeno. Naopak k nejvétsimu navySeni hodnoty jméni vlastnikd doslo v roce
2014, kdy je vysledna hodnota ukazatele EVA 39 996 tis. K¢. Od roku 2009 tedy pivo-

var Bernard vykazoval nejen zisk Gcetni, ale 1 zisk ekonomicky.

Z hodnoceni finan¢ni vykonnosti pivovaru Bernard na zékladé jak klasickych, tak mo-
dernich ukazateli méfeni vyplyva, Ze od roku 2007 do roku 2010, kdy pivovar Bernard
poprvé obdrzel od SZPI opravnéni k pouzivani CHZO Ceské pivo na znalky piv ze
svého sortimentu, dochéazelo ke zlepSovani financ¢ni situace pivovaru. Rostly hodnoty
jak ukazatela zisku, tak 1 hodnoty ukazatele EVA, v niz se stejnym pfiznivym vyvojo-
vym trendem odrazely dil¢i polozky pro vypocet tohoto ukazatele. Od roku 2009 az do
konce sledovaného obdobi tvoril pivovar Bernard kazdy rok pro své vlastniky hodnotu.
S vyjimkou roku 2011, kdy doslo oproti roku 2010 k mirnému poklesu, se od roku 2009
pritom hodnoty ukazatele EVA stale navySovaly. Rok 2009 je tedy ve vyvoji finan¢ni
vykonnosti podstatny, nebot’ se da tvrdit, ze od tohoto roku se pivovaru Bernard dafi.
Zavedeni CHZO Ceské pivo v roce 2010 a déle v letech 2013 a 2014 tedy mohlo mit
vliv na tento vyvoj, nicméné piima identifikace neni na zakladé provedené analyzy

mozna.

5.1.6 PRIMATOR a.s.

Vybrané zakladni udaje (Vetejny rejstiik a Sbirka listin, 2015):
Identifikacni ¢islo: 474 68 661

Datum zapisu do OR: 1. ledna 1993

O stavbé primyslového pivovaru v Nachod¢ bylo rozhodnuto 30. ¢ervna 1871 na zase-
dani méstského zastupitelstva. Navrh byl piijat jednomysIng, v roce 1872 byla zahajena
vystavba a jiz v nasledujicim roce nachodsti ochutnali prvni varku piva. Rostouci obli-
benost ndchodského piva si vyzadala v letech 1925 az 1930 rozsifeni provozu. Po 2. sv.

v. byl pivovar znarodnén a k jeho osamostatnéni doslo v roce 1993, kdy byl v ramci
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privatizace navracen mestu Nachod a stala se z néj akciova spolecnost. (Pivovar PRI-

MATOR — Nachod, 2015; Historie pivovaru Nachod, 2015)

V soudasnosti je Pivovar PRIMATOR a.s. (pivovar Primator) nejvét§im pivovarem
v Kralovéhradeckém kraji a po rozsahlych rekonstrukcich patii svym technologickym
vybavenim k nejmoderngjsim pivovariim v Ceské republice. Pivo se zde vaii klasickou
technologii charakteristickou pro ¢eské pivo, diky které splituje vysoké mezinarodni
pozadavky na kvalitu a zarovei si zachovava svou nezaménitelnou chut’. K jeho vyrobé
pouziva pivovar prvotiidni peclivé vybrané domaci suroviny — slad z jizni Moravy,
aromaticky Zatecky chmel a vysoce kvalitni vodu pochézejici z ptirodni rezervace Tep-
licko-adr$passkych skal v chranéné krajinné oblasti Broumovsko. (Diestler, 2014; Dny
ceského piva, 2015; Nachodsky denik, 2015)

Pivovar vyrabi piva pod registrovanou obchodni znamkou PRIMATOR, kterou pouzivé
s kratkou piestavkou jiz od roku 1935%. Dnesni rozsahly a uceleny sortiment piv, vcet-
n¢ fady speciall, je vyrabén nejen pro tuzemsky trh, ale i pro zahranici. Pivovar ziskal
také mnohd ocenéni, na jedné z nejvyznamnéjSich degustacnich soutézi World Beer
Awards v roce 2013 dokonce ocenéni nejlepsi pivo na svété pro pSeni¢né pivo Weizen-
bier. (Dny ¢eského piva, 2015; Pivovar PRIMATOR — Nachod, 2015) Dle Statni zemé-
délské a potravinaiské inspekce (2015¢) pouziva pivovar Primator CHZO Ceské pivo na

3 znacky piv ze svého sortimentu (viz pfiloha E).

Analyza finan¢ni vykonnosti

Pivovar Primator byl osloven s Zadosti o poskytnuti informace, kdy ziskal opravnéni od
SZPI k pouzivani CHZO Ceské pivo. Sladkem pivovaru bylo potvrzeno pouziti CHZO
Ceské pivo na tfi produkty, pfi¢emz opravnéni obdrzeli od SZPI v roce 2010 na dvé
zna&ky piv, na tfeti potom v roce 2012. Uéetni data potiebna pro téely analyzy finanéni
vykonnosti jsou dostupna za obdobi let 2006 — 2013. Vzhledem k uvedenym informa-

cim je Pivovar Primator pfedmétem provadénych analyz.

V nasledujici Tabulce 16 jsou uvedeny hodnoty ukazatele ¢istého zisku a ukazatele zis-

ku pted uroky a zdanénim pivovaru Primator v letech 2006 az 2013.

*2 Piivodni nazev zndl ,,Nachodsky PRIMATOR* (Pivovar PRIMATOR — Nachod, 2015).
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Tabulka 16  Vybrané ukazatele zisku v letech 2006 — 2013 (v tis. K&), pivovar Primator

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
EAT 131 504 -13609 5653 17831 17544 17729 16679
EBIT 2337 2879 -7305 9127 27016 21874 22184 21269

Zdroj: vlastni zpracovani dle u¢etnich dat.

Na zaklad¢ vykazanych hodnot ukazatelii zisku pivovaru Primator lze konstatovat, Ze
finané¢ni situace je v letech 2006, 2007, 2009 az 2013 piizniva, nebot’ pivovar vytvarel
zisk. V roce 2008, jako v jediném, doslo ke ztraté ve vysi - 13 609 tis. K&. Poté se pivo-
varu podafila situace zlepSovat. Od roku 2010 vyvoj ukazatelli zisku kolisal, nicméné
stale se pohyboval v kladnych ¢&islech, ba dokonce, za sledované obdobi se jednalo

V pruméru o nejvyssi hodnoty.

Finan¢ni vykonnosti pivovaru Primator Ize také hodnotit na zaklad¢ dalSich ukazatelt.
V Tabulce 17 jsou pro hodnoceni uvedeny vysledné hodnoty ukazatele ekonomické
piidané hodnoty Vv letech 2006 az 2013 spole¢né s hodnotami vychozich polozek pro
vypocet.

Tabulka 17 Vypodet ukazatele EVA v letech 2006 — 2013, pivovar Primator

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
ROE 0,15% | 0,57% |-18,14% | 7,04% | 18,20% | 16,66% | 15,70% | 13,98%
e 26,57% | 26,88% | 29,55% | 14,08% | 8,71% | 8,49% | 7,27% | 7,19%
It 3.77% | 428% | 455% | 467% | 3,71% | 351% | 2,31% | 2,26%
Ma 5,00% | 500% | 500% | 500% | 500% | 498% | 496% | 4,93%
I'roD 8,51% | 8,31% | 10,00% | 2,96% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
IFINSTAB 0,00% | 0,00% | 0,00% | 1,44% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
I'FINSTRU 9,29% | 9,29% | 10,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
VK (v tis. K¢) 88520 | 88815 75020 80340 | 97952 | 105305 | 112943 | 119281
EVA (vtis. K¢) | -23388 | -23368 | -35777 | -5656 9299 8602 9523 8098

Zdroj: vlastni zpracovani dle uéetnich dat a dle dat MPO, 2012.

Na Obrazku 12 jsou graficky znadzornény hodnoty vybranych polozek z Tabulky 17 za

celé sledované obdobi.
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2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

mmmm spread | -26,42% | -26,31% | -47,69% | -7,04% 9,49% 8,17% 8,43% 6,79%
ROE 0,15% 057% | -18,14% | 7,04% 18,20% | 16,66% | 15,70% | 13,98%
re 26,57% | 26,88% | 29,55% | 14,08% | 8,71% 8,49% 7,271% 7,19%
===1f 3,77% 4,28% 4,55% 4,67% 3,71% 3,51% 2,31% 2,26%

Obrazek 12 Vybrané polozky pro vypocet ukazatele EVA v letech 2006 — 2013, pivovar Primator
Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich dat a dle dat MPO, 2012.

Vyvoj ukazatele vynosnosti vlastniho kapitalu kopiruje do roku 2011 vyvoj ukazatelt
zisku. V roce 2008 je vlivem vykazané ztraty hodnota ukazatele zaporna (- 18, 14 %).
V roce 2012 doslo u ukazatele ¢istého zisku K rustu, zatimco u ukazatele ROE k mirné-
mu poklesu (0 0,96 p. b.). Ac¢koliv hodnota vlastniho kapitalu se v tomto roce oproti
roku ptedchéazejicimu navysila o 6,76 % (ze 105 305 tis. K& na 112 943 tis. K¢&), nartst
Cistého zisku byl pouze o 1,05 % (ze 17 544 tis. K¢ na 17 729 tis. K¢), coz zapficinilo
mirné sniZzeni hodnoty ukazatele rentability vlastniho kapitalu. Zména 2013/2012 je
poté u klasickych ukazateli méfeni stejna (pokles). Nejvice byl zhodnocen vlastni kapi-
tal v ¢istém zisku v roce 2010, kdy 1 K& vlozenad vygenerovala 0,182 K¢ ¢istého zisku.
Naopak nejméné byl vlastni kapital zhodnocen v roce 2006, kdy hodnota ukazatele
ROE byla pouhych 0,15 %. Samotné hodnoty ukazatele ROE by vSak nemély byt pro
vlastniky smérodatné. Do posouzeni vynosnosti vlastniho kapitalu by méli zohlednit
riziko, s nimz podnikaji, nebot’ riziko pro né predstavuje pravdépodobnost moznosti
dosazeni ocekavanych vysledkii podnikani. Hodnoty ukazatele by tedy méli srovnat
Smirou trzni kapitalizace, neboli alternativnim nakladem na vlastni kapital (re).
Z uvedeného vyplyva, Ze hodnoty ukazatele ROE by mély byt v idedlnim piipadé vyssi
nez hodnoty ukazatele re Jak je nazorné dolozeno na Obrazku 12, to je splnéno pouze
vletech 2010 az 2013. Vtéchto letech tedy vlastnici dosahli vzhledem

k podstoupenému riziku vyssi vynos ze své investice, nez mohli ocekavat. V letech
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2006 az 2009 vsak byla investice do pivovaru zna¢né neefektivni, nebot” hodnoty ukaza-
tele spread, jez je dan jako rozdil mezi hodnotami ukazateli ROE a r., byly zaporné.
V téchto letech pivovar netvoiil pro své vlastniky hodnotu. Nejhor$i situace nastala
v roce 2008, kdy byla hodnota ukazatele ROE nejnizsi za celé sledované obdobi, a hod-
nota ukazatele re naopak nejvyssi. Hodnota ukazatele spread v tomto roce klesla az na -
47,69 %. V obdobi let 2006 az 2008 by byla byvala pro vlastniky pivovaru vyhodné;si
investice do desetiletych statnich dluhopisti garantovanych statem, nebot’ by jim poskyt-
ly vyssi vynos. Vysledné hodnoty ukazatele EVA, uvedené v Tabulce 17, jsou poté od-
razem vySe hodnot ukazatele spread a hodnot vlastniho kapitalu v kazdém roce. V prvni
poloviné sledovaného obdobi dochéazelo ke snizeni hodnoty vlastnictvi, hodnoty ukaza-
tele EVA jsou zaporné, pficemz trend jejich vyvoje ma charakter sinusoidy. V druhé
polovin¢ sledovan¢ho obdobi vykazuji hodnoty ukazatele EVA stejny trend, nicméné
vV kazdém roce jsou hodnoty kladné a dochazelo tedy ke zvySovani hodnoty vlastnictvi.
Cely vyvoj ukazatele EVA je graficky zaznamenan na Obrazku 13, kde je pro srovnani
uveden také vyvoj ukazatele EAT.
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Obrazek 13 Vyvoj hodnot ukazateltt EAT a EVA v letech 2006 — 2013, pivovar Primator
Zdroj: vlastni zpracovani dle G¢etnich dat a dle dat MPO, 2012.

Hodnoty ukazatele EVA se nachazeji pod urovni hodnot ukazatele EAT v prabéhu ce-
1¢ho sledovaného obdobi. To je dano sniZzenim hodnot ¢istého zisku o vysi ndkladl na
vlastni kapital v absolutnim vyjadieni (sou¢in hodnot vlastniho kapitalu a sazeb re). Ac-
koliv pivovar Primator vytvarel v prvni poloving let s vyjimkou roku 2008 zisk, svou
¢innosti snizoval vlastnictvi svych majitel. Kladné hodnoty ukazatele EVA od roku

2010 potvrzuji, Ze pivovar byl Gspésny, nebot’ vedle vytvotreni zisku dosahl také vyssi
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vynosnosti vlastniho kapitalu, nez byly naklady vynalozené na jeho potfizeni. Nejvyssi
navyseni hodnoty vlastnictvi nastalo v roce 2010 a 2012, kdy se vysledné hodnoty uka-
zatele EVA nachézi nad trovni 9 000 tis. K¢.

Pivovar Primator obdrzel od SZPI opravnéni k pouzivani CHZO Ceské pivo na prvni
znacky piv vroce 2010, na dalsi znacku piva zavedl toto zemépisné oznaceni v roce
2012. Zhodnotime-li finan¢ni vykonnost pivovaru na zakladé¢ klasickych ukazatelt, tak
s vyjimkou roku 2008, jenz byl pro pivovar krizovy, si vedl pivovar Vv priabéhu celého
sledovaného obdobi pomérné dobie. V roce 2007 navysil Cisty zisk o 284,73 %, a stejné
tak doSlo k mirnému navySeni vynosnosti vlastniho kapitalu. Od hlubokého propadu
vroce 2008 se pivovaru podafilo dostat se v nasledujicim roce do kladnych hodnot
tdchto ukazateld, jeZ se mu dafily do roku 2010 navySovat. Cisty zisk se navysil v roce
2010 oproti roku 2009 o 215,43 % a vynosnost vlastniho kapitalu o 11,17 p. b. Stav
finan¢ni situace pivovaru v roce 2008 lze pficist zméndm v podnikatelském prostiedi
vlivem hospodaiské krize. Od roku 2011 vyvoj téchto ukazatelli kolisa. Nartast lze
v ptipad¢ Cistého zisku zaznamenat pouze vV obdobi 2012/2011 a v ptipadé vynosnosti
vlastniho kapitalu pouze v obdobi 2013/2012. Nicméné stale lze hodnotit finan¢ni situa-
ci od roku 2011, potazmo i 2010 jako dobrou, nebot’ se jedna o kladné hodnoty. Zhod-
notime-li finan¢ni situaci na zakladé moderniho ukazatele EVA, do roku 2010 dochaze-
lo ¢innosti pivovaru Primator k trvalému snizovani hodnoty vlastnictvi jeho majiteli.
V roce 2010 nabyl ukazatel EVA jiz kladnych hodnot a az do roku 2013 byla kazdoroc¢-
né navySovana o absolutni penézni ¢astky uvedené v Tabulce 17 hodnota jméni vlastni-
ki pivovaru. CHZO Ceské pivo bylo v pivovaru postupné zavadéno v tomto piiznivém
obdobi. Je tedy mozné, Ze zavedeni CHZO Ceské pivo pfispélo k dobrému vyvoji fi-
nan¢ni vykonnosti, nicméné ptimy vliv tohoto zemépisného oznaceni nelze na zakladée

provedené analyzy s jistotou potvrdit.

5.1.7 Tradiéni pivovar v Rakovniku, a.s.
Vybrané zakladni tidaje (Vetejny rejstiik a Sbirka listin, 2015):

Identifikac¢ni ¢islo: 264 74 638

Datum zapisu do OR: 3. zaii 2001
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Rakovnické pivovarnictvi méa n€kolikasetletou historii sahajici az do roku 1454. Nyn¢&jsi
pivovar vybudovali rakovni€ti varecnici v roce 1867 v prostorach nevyuZitych kasaren
uprostfed mésta. Spolecny mést'ansky pivovar zacal brzy prosperovat, avsak jeho roz-
mach nepfiznivé ovlivnily dvé svétové valky. Po 2. sv. v. byla na pivovar uvalena na-
rodni sprava. V roce 1991 se stal zdvodem nové vzniklé akciové spole¢nosti Pivovary
Bohemia Praha a.s., pfesto vSak byla 90. 1éta pro pivovar ve znameni Upadku, ktery
v roce 1997 vyvrcholil v jeho uzavieni. Od roku 2004 se n€kolik vlastnikti rakovnické-
ho pivovaru pokouselo obnovit vyrobu s nevalnymi vysledky. K zasadni zméné doslo
Vv roce 2010, kdy pivovar koupila nadnarodni spole¢nost obchodniki s pivem. Nasledo-
vala né€kolikaletd zasadni rekonstrukce pivovaru a modernizace celého procesu, kterd
pfinesla zachranu rakovnické pivovarské tradice. (Pivovar Bakalaf, 2015; Diestler,

2014; Regionalni potravina, 2015)

Od roku 2010 nese pivovar nazev Tradi¢ni pivovar v Rakovniku, a.s. (téz nazyvany
pivovar Bakalaf) a je jednim z mala samostatnych pramyslovych pivovari v Cechach
ana Moravé. Pivo vafi klasickym dvourmutovym zpuisobem a pouziva vyhradné nej-
ziskava Cetna ocenéni. V roce 2013 ziskal pivovar punc nadstandardni kvality a poctivé
vyroby — znacku StiedoCeska Regiondlni potravina pro své pivo Bakalai za studena
chmeleny v sout&zi. Na své produkty vyuZiva pivovar Bakalaf také CHZO Ceské pivo.
(Pivovar Bakalar, 2015; Regionalni potravina, 2015)

Analyza finan¢ni vykonnosti

Statni zemeédélské a potravinarské inspekce (2015¢) uvadi, ze pivovar Bakalatr pouziva
CHZO Ceské pivo ze svého sortimentu na 6 znadek piv. Polovina téchto znaéek je pii-
tom urcena pro export (Pivovar Bakalat, 2015) (viz pfiloha E). Z komunikace se slad-
kem pivovaru vyplynulo, 2 CHZO Ceské pivo mohou na uvedené zna¢ky piv pouzivat
od 27. kvétna 2011. Vzhledem k tomuto a dostupnosti ucetnich dat za celé sledované

obdobi (2006 — 2014) je pivovar pfedmétem provadénych analyz finan¢ni vykonnosti.

V nize pfilozené Tabulce 18 jsou uvedeny hodnoty ukazateli EAT a EBIT pivovaru

Bakalar za celé sledované obdobi.
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Tabulka 18 Vybrané ukazatele zisku v letech 2006 — 2014 (v tis. K¢&), pivovar Bakalat
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

EAT -22444 | -19340 | -31465 | -20593 | -35447 | -39796 | -41505 | -18106 | -5313

EBIT -23825 | -20106 | -31964 | -18845 | -33847 | -37628 | -38682 | -17159 | -4458

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich dat.

Vykazané hodnoty ukazateli zisku uvedené v Tabulce 18 vypovidaji o velmi S$patné
finanéni situaci pivovaru Bakalat, nebot’ za celé sledované obdobi nevykazoval pivovar
zisk, nybrz ztratu. Vyvoj hodnot téchto ukazatelli v Case kolisd. Pozitivné lze pouze
zhodnotit roky 2007, 2009, 2013 a 2014, kdy se pivovaru podafilo oproti pfechéazejici-
mu roku ztratu vzdy snizit. Od roku 2009 vSak dochézelo s kazdym dal$im rokem
k prohlubovani ztraty, ktera se v roce 2012 zastavila na nejvyssi vykazané hodnoté -
41 505 tis. K¢. V prvnich ttech letech sledované¢ho obdobi jsou zdporné hodnoty ukaza-
tele EBIT vyssi nez zaporné hodnoty ukazatele EAT vlivem vysokych zapornych hod-
not dané¢ z piijmil za béznou cinnost a nizkych kladnych hodnot nékladovych trokt
pivovaru (viz piiloha F). Nicméné trend vyvoje ukazatele EBIT je za celé sledované

obdobi stejny, jako trend vyvoje ukazatele EAT.

V nasledujici Tabulce 19 jsou zaznamenany vysledné hodnoty moderniho ukazatele

EVA spole¢né s hodnotami vychozich polozek potiebnych K jeho vypoctu.

Tabulka 19  Vypocet ukazatele EVA v letech 2006 — 2014, pivovar Bakalaf

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
ROE -122,9% - - -870,0% | -67,07% | -35,29% | -19,34% | -6,71% | -2,00%
re 38,77% - - 39,67% | 28,71% | 28,47% | 26,92% | 26,69% | 26,03%
It 3.77% | 4,28% | 4,55% | 4,67% | 3,71% | 3,51% | 2,31% | 2,26% | 1,58%
Ma 5,00% - - 5,00% | 5,00% | 4,96% | 4,61% | 4,43% | 4,45%
I'poD 10,00% - - 10,00% | 10,00% | 10,00% | 10,00% | 10,00% | 10,00%
IEINSTAB 10,00% - - 10,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
IEINSTRU 10,00% - - 10,00% | 10,00% | 10,00% | 10,00% | 10,00% | 10,00%
VK (v tis. K¢&) 18267 | -1074 | -32540 | 2367 52852 | 112774 | 214644 | 269728 | 265377
EVA (v tis. K¢) | -29526 - - -21532 | -50621 | -71898 | -99293 | -90101 | -74380

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich dat a dle dat MPO, 2012.

Vysledné hodnoty ukazatele rentability vlastniho kapitalu jsou vlivem zapornych hod-
not ukazatele Cistého zisku v kazdém roce sledovaného obdobi zaporné. Ukazatel ROE
je pro vlastniky stéZejnim ukazatelem, nebot’ jim poskytuje zpétnou vazbu zjiSténim,
Vv jaké mife se zhodnocuji prostfedky, jez do podnikani vlozili. V piipad¢ pivovaru Ba-

kalat hodnoty ukazatele ROE tedy vyjadiuji miru znehodnoceni téchto vlozenych pro-
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stfedkl. Je vSak tfeba upozornit na roky 2007 a 2008, kdy vysledné hodnoty ukazatele
ROE nejsou zdmérné uvadény, nebot’ v téchto letech vychazely vlivem matematickych
pravidel kladn¢, coz je vzhledem k vykazanym ztratim v obou letech zcela irelevantni.
Dutivodem kladnych hodnot ukazatele ROE v téchto letech jsou zaporné hodnoty vlast-
niho kapitalu®® (viz. Tabulka 19), coZ vypovida o pfedluZeni pivovaru. Tato skute¢nost
se v téchto letech prolina i do dalSich ukazateli méteni, tudiz roky 2007 a 2008 nebu-
dou z hlediska finan¢ni vykonnosti dale hodnoceny. Od roku 2009 do roku 2013 vlastni
kapital prudce naristal, v roce 2013 doslo oproti roku 2012 k mirnému poklesu (o 2 %).
Prostiedky, které vlastnici do pivovaru vlozili, byly nejvice znehodnoceny v roce 2009,
kdy byla rentabilita vlastniho kapitalu - 870 %. Tato vysoka hodnota je dana prevazné
velmi nizkou hodnotou vlastniho kapitalu (2 367 tis. K¢), oproti ostatnim rokiim nejniz-
$i, pomineme-li roky 2007 a 2008. Druhé nejvyssi zaporné hodnoty - 122,87 % nabyval
ukazatel ROE v roce 2006, kdy byla situace obdobna (nizka hodnota vlastniho kapita-
lu). Od roku 2010 az do konce sledovaného dochazelo ke zlepSovani, nebot’ zaporné

vrwe

vySovanim vlastniho kapitalu, v roce 2014 potom sniZzenim ztraty o 70,66 % oproti roku

2013.

Hodnoty vybranych polozek z Tabulky 19 jsou za celé sledované obdobi graficky zob-

razeny na Obrazku 14.

3 \fykazuje-li podnik v rozvaze v polozce hospodaisky vysledek minulych let vysokou ztratu a se ztratou
hospodari i v dalSich tcetnich obdobich, miize se ocitnout v extrémni situaci, kdy ma zaporny vlastni
kapital. To znamena, Ze rozdil mezi vysi celkovych aktiv a cizimi zdroji podniku je zaporny, tedy ze

zavazky nejsou kryty majetkem. (Smejkal a Rais, 2013)
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mm spread | -161,64% | -909,67% | -95,78% -63,75% -46,26% -33,40% -28,03%
ROE | -122,87% | -870,00% | -67,07% -35,29% -19,34% -6,71% -2,00%
re 38,77% 39,67% 28,71% 28,47% 26,92% 26,69% 26,03%
- ==1f 3,77% 4,67% 3,71% 3,51% 2,31% 2,26% 1,58%

Obrazek 14  Vybrané polozky pro vypocet ukazatele EVA v letech 2006, 2009 — 2014, pivovar Bakalaf
Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich dat a dle dat MPO, 2012.

Hodnoty ukazatele ROE byly v prubéhu celého sledovaného obdobi trvale niz§i nez
hodnoty alternativniho nakladu na vlastni kapital (re). Z toho vyplyva, Ze vynosnost
vlastniho kapitalu nenaplnila ocekavani vlastnikd, pro které predstavuji hodnoty ukaza-
tele re vynosnost, jez by méli vzhledem k podstoupenému riziku ze své investice oceka-
vat. Vzhledem k tomu, Ze se jednalo 0 hodnoty zaporné, byla investice do pivovaru
zna¢né neefektivni. Vysi rozdilu mezi hodnotami ukazateld ROE a r, vyjadiuje ukazatel
spread. Nejvyssi zaporna hodnota ukazatele spread byla zaznamenana v roce 2009 (-
909,67 %), druha nejvyssi zaporna hodnota potom v roce 2006 (- 161,64 %). Od roku
2009 se situace stale zlepSovala, a v roce 2014 bylo dosazeno nejnizsi zaporné hodnoty
(- 28,03 %). Vysledkem vsak je, Ze pivovar netvofil pro své vlastniky v priabéhu celého
sledovaného obdobi hodnotu. Zohledni-li se k danému velikost pivovaru v kazdém roce,
vyjadiuji vysledné hodnoty absolutni penézni ¢astku snizeni hodnoty bohatstvi vlastni-
ki, viz vysledné hodnoty ukazatele EVA (Tabulka 19). Ackoliv byly v letech 2006
a 2009 zaznamenany nejvyssi zaporné hodnoty relativniho ukazatele spread, zaporné
hodnoty absolutniho ukazatele EVA byly v téchto letech nejnizsi. Divodem byly ex-
trémné nizké hodnoty vlastniho kapitalu (v priméru 10 317 tis. K¢&) oproti hodnotdm
Vv letech 2010 az 2014 (v praméru 183 075 tis. K¢). K nejvyssimu snizeni hodnoty bo-
hatstvi vlastnikii tedy doslo vlivem vyS$$i hodnoty vlastniho kapitalu (214 644 tis. K¢)
vroce 2012, i pfes jednu z nejnizsich zapornych hodnot ukazatele spread (-19,34 %)
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V tomto roce za celé sledované obdobi. Vyvoj hodnot absolutniho ukazatele EVA je
Vv letech 2006, 2009 az 2014 graficky zaznamenan spole¢né s vyvojem hodnot ukazatel

EAT pro srovnani na Obrazku 15.
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Obrazek 15  Vyvoj hodnot ukazateld EAT a EVA v letech 2006, 2009 — 2014, pivovar Bakalat
Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich dat a dle dat MPO, 2012.

Trend vyvoje ukazatele EVA byl za celé sledované obdobi stejny jako trend vyvoje
ukazatele EAT. Hodnoty ukazatele EVA byly niz§i nez hodnoty ukazatele EAT
0 absolutni hodnotu nakladi na vlastni kapital (sou¢in mezi vlastnim kapitalem a r).
V tom spociva rozdil mezi G€etnim Cistym ziskem a ekonomickym ziskem. Nejblize si
byly hodnoty obou ziskl v roce 2009. Divodem byla, jak jiz bylo uvedeno, velice nizka
hodnota vlastniho kapitdlu projevujici se ve vysledné hodnoté ukazatele EVA. Naopak
nejvyssi rozdil mezi hodnotou ukazatelit EAT a EVA byl v roce 2013, kdy ¢inila vyse
naklada na vlastni kapital 71 995 tis. K¢.

CHZO Ceské pivo miize pivovar Bakalat pouzivat na vybrané znacky piv ze svého sor-
timentu od roku 2011. V prub¢hu celého sledovaného obdobi nebyla finan¢ni situace
pivovaru pfizniva, nebot’ pivovar vykazoval v kazdém roce ztratu. Rovnéz netvofil pro
své vlastniky hodnotu a v kazdém roce byla snizovana hodnota jejich bohatstvi. V le-
tech 2007 a 2008 dokonce doslo k pfedluZeni pivovaru, jak dokladaji zadporné hodnoty
vlastniho kapitalu v téchto letech. Vroce 2012 doslo jesté oproti roku 2011
k prohloubeni ztraty. Pravé v roce 2012 vykazal pivovar nejvyssi ztratu za celé sledova-
né obdobi a také doslo k nejvétsimu sniZzeni hodnoty bohatstvi vlastnikii. Od roku 2012

vsak miizeme trend vyvoje zhodnotit pozitivné. Pivovaru se dafilo snizovat tyto neptiz-

97



nivé hodnoty az do roku 2014. Na zakladé uvedeného lze usuzovat, ze CHZO Ceské
pivo mohlo mit vliv na zlepSovani finan¢ni vykonnosti pivovaru. Za postupnym zlepSo-
vanim vysledki v letech 2013 a 2014 vSak mohou stat jiné marketingové nastroje im-
plementované do Cinnosti pivovaru. Z provedené analyzy vSak neni moZné uvedené

potvrdit, jedna se pouze o domnénky.

5.1.8 Pivovar ZUBR, a.s.
Vybrané zakladni udaje (Vetejny rejstiik a Sbirka listin, 2015):

Identifikacni ¢islo: 476 76 906
Datum zépisu do OR: 10. kvétna 1994

Prvni moravsky pivovar akciovy se sladovnou v Prerové vznikl v roce 1872. O rok poz-
déji byla vyrobena prvni varka piva a pivo se zafalo prodavat pod registrovanou
ochrannou znamkou. V roce 1948 byl pivovar zndrodnén a i pfes rtizné dobové reorga-
nizace si zachoval vedouci postaveni v pivovarnictvi na stiedni Moravé az do dnes.

(Diestler, 2014; Pivovar ZUBR, 2010)

Soucasny Pivovar ZUBR a.s. (pivovar Zubr) vznikl 10. kvétna 1994 a spolecné
s pivovary Holba v HanuSovicich a Litovel ve stejnojmenném m¢ésté patii do holdingu
PMS Pierov a.s. Pivovar ma pravo pouzivat na vybrané produkty CHZO Ceské pivo,
dale ocenéni Regionalni potravina a KLASA. Specifikem pivovaru je, ze na postu slad-
ka stoji dama, pani Natasa Rouskova, ktera je sladkovou pivovaru od roku 1998. (Diest-
ler, 2014; Pivovar ZUBR, 2010; KLASA, 2014)

Pivovar vaii jedno znejlepsich piv v Ceské republice, o &emz svédéi fada ocenéni
Z degustacnich soutézi. Nejvice se mu dafi na Zlatém poharu PIVEX, kde od zacatku
trvani této soutéze ziskal z tuzemskych pivovarti nejvice ocenéni. Pivo nese ve znaku
a jmenuje se podle erbovniho zvifete panil z Pernstejna, kteti ziskali v 15. stoleti mésto
Pterov do dédi¢né drzby. Pii jeho ptipravé zachovava tradi¢ni postupy vyroby, tedy
hlavni kvaSeni probihd na spilce a mladé pivo posléze pomalu dozrava v klasickych
lezackych tancich, a pouziva kvalitni tuzemské suroviny. Krom¢é doméciho trhu se pie-

rovskému pivu dafi i v zahrani¢i. Pivovar vyvazi na Slovensko, kde patii pivo Zubr
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k etablovanym znackam, dale i do Ruska, Svédska, Finska, Ukrajiny i Vietnamu. (Pre-

rovsky pivovar Zubr, 2015; Diestler, 2014)

Analyza finanéni vykonnosti

Dle Statni zeméd¢€lské a potravinaiské inspekce (2015¢) pouziva pivovar Zubr CHZO
Ceské pivo na 6 znadek piv, piiemz dvé z nich jsou znalky privétni, vafené pro jiné
subjekty (pivovar Staropilsen a obchodni fetézec Kaufland). Uptesnéni ohledn¢ dat, kdy
pivovar ziskal opravnéni k pouzivani tohoto oznaceni, probéhlo na zaklad¢ komunikace
s manazerkou kvality pivovaru, kdy bylo upfesnéno, ze kontrola SZPI ovétujici soulad
se specifikaci byla provedena pro uvedena piva a osvédéeni ziskal pivovar Zubr pro
prvni 3 znacky 16. listopadu 2011, pro privatni znacky 22. ledna 2013 a pro nejnovejsi
pivo ZUBR Grand potom 8. ¢ervence 2015 (viz piiloha E). Zjisténé skutecnosti spolu
s dostupnosti ucetnich dat za celé sledované obdobi umoziuji provést u pivovaru Zubr

analyzu finan¢ni vykonnosti.

V nésledujici Tabulce 20 jsou uvedeny hodnoty ukazatele Cistého zisku a ukazatele zis-

ku pied uroky a zdanénim pivovaru Zubr v letech 2006 az 2014.

Tabulka 20  Vybrané ukazatele zisku v letech 2006 — 2014 (v tis. K&), pivovar Zubr

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

EAT 8773 -13146 | 14267 | 11435 | 11281 1279 15258 | 17674 -9207

EBIT 12166 | -10566 | 13332 | 15998 | 12253 | 10135 | 18317 | 23132 | -10647

Zdroj: vlastni zpracovani dle uéetnich dat.

Pivovar Zubr vykazoval v pribéhu celého sledovaného obdobi zisk, s vyjimkou let 2007
a 2014. Jeho vyvoj vsak v case kolisal. Hned v roce 2007 se pivovar dostal do ztraty.
V roce 2008 se pivovaru podafilo dostat zpét do kladnych ¢isel, a dokonce vykazal Cisty
zisk 0 5 494 tis. K¢ vyssi, nez byl v roce 2006. S kazdym nasledujicim rokem dochazelo
k mirnému poklesu, ov§em v roce 2011 doslo k vyraznému poklesu oproti roku 2010.
Cisty zisk klesl z 11 281 tis. K& na 1 279 tis. K&, tedy o 89 %. Poté doslo k nejvyssimu
naristu Cisté¢ho zisku, kdy se v roce 2012 oproti roku 2011 navysil o 13 979 tis. K¢.
Rostouci trend pokracoval az do roku 2013, poté doslo opét ke ztrate (rok 2014). Vyvoj
ukazatele zisku pted troky a zdanénim kopiruje vyvoj ukazatele Cistého zisku. V roce

2011 vSak nedochazi vlivem nejvyssi dané z pfijmil za béznou ¢innost v tomto roce za
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celé sledované obdobi (6 277 tis. K¢) a vlivem vysokych nakladovych uroku (2 579 tis.
K¢) viz piiloha F, k tak vyraznému poklesu.

V Tabulce 21 jsou uvedeny vysledné hodnoty ukazatele EVA, jakozto moderniho uka-
zatele méfeni finan¢ni vykonnosti, a dale hodnoty vychozich polozek potiebnych k jeho
vypoctu za celé sledované obdobi. Vyvoj hodnot vybranych polozek je graficky vyob-
razen na Obrazku 16.

Tabulka 21  Vypocet ukazatele EVA v letech 2006 — 2014, pivovar Zubr

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
ROE 2,40% | -3,73% | 3,86% | 3,02% | 2,89% | 0,32% | 3,67% | 4,06% | -2,18%
le 15,09% | 28,45% | 15,08% | 14,60% | 14,19% | 14,10% | 11,03% | 7,74% | 25,53%
I 3,77% | 4,28% | 455% | 4,67% | 3,71% | 3,51% | 2,31% | 2,26% | 1,58%
ra 4,13% | 417% | 411% | 4,08% | 4,05% | 4,03% | 3,97% | 3,91% | 3,95%
pob 7,19% | 10,00% | 6,42% | 5,58% | 6,43% | 6,56% | 4,75% | 1,57% | 10,00%
EINSTAB 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,27% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
TEINSTRU 0,00% | 10,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 0,00% | 10,00%
VK (v tis. K&) | 364857 | 352314 | 369213 | 379059 | 390083 | 396909 | 415227 | 435070 | 422016
EVA (v tis. K¢) | -46287 |-113372 | -41419 | -43914 | -44053 | -54677 | -30543 | -16019 | -116953

Zdroj: vlastni zpracovani dle uéetnich dat a dle dat MPO, 2012.
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2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
mm— spread | -12,69% | -32,18% | -11,22% | -11,59% | -11,29% | -13,78% | -7,36% | -3,68% |-27,71%
ROE | 2,40% | -3,73% | 3,86% | 3,02% | 2,89% | 0,32% | 3,67% | 4,06% | -2,18%
re 15,09% | 28,45% | 15,08% | 14,60% | 14,19% | 14,10% | 11,03% | 7,74% | 25,53%
= ==1f 377% | 4,28% | 455% | 4,67% | 3,71% | 3,51% | 2,31% | 2,26% | 1,58%

Obrazek 16 Vybrané polozky pro vypocet ukazatele EVA v letech 2006 — 2014, pivovar Zubr
Zdroj: vlastni zpracovani dle uéetnich dat a dle dat MPO, 2012.

Jednou z vychozich polozek pro vypocet ekonomické pridané hodnoty (EVAequity) j€
ukazatel rentability vlastniho kapitalu, patiici vedle ukazatelli zisku do skupiny klasic-
kych ukazateli méteni. Ukazatel ROE je dulezitym ukazatelem pro vlastniky, nebot’ je

informuje o vynosnosti investovaného kapitalu. Vzhledem k tomu, ze se jedna o zhod-
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noceni vlastniho kapitalu v Cistém zisku, neni piekvapujici, ze v letech 2007 a 2014
byly vysledné hodnoty ukazatele ROE zaporné. V téchto letech ztraceli vlastnici z 1 K¢
investované 0,037 K¢ a 0,022 K¢&. V ostatnich letech byly hodnoty ukazatele ROE klad-
né, nicméné¢ pomérné nizké. Divodem nizkych hodnot byly vyssi hodnoty vlastniho
kapitalu (v fadech statisicti) oproti niz§im hodnotam cistého zisku (v fadech desetitisi-
cl). Nejvice byl vlastni kapitdl zhodnocen v roce 2013 (4,06 %) a nejméné naopak
v roce 2011 (0,32 %). Z hlediska value based managementu by vSak nemély byt vysled-
né hodnoty ukazatele ROE pro vlastniky smérodatné. Vyssi vypovidaci schopnost ma
komparace téchto hodnot s jinou stejné rizikovou investici, ¢i investici bezrizikovou.
Pouze v piipadé¢, Ze jsou hodnoty ukazatele ROE trvale vyssi, jsou investované pro-
sttedky vlastnikl efektivné zhodnoceny. Vlastnikim muze slouZit pro komparaci alter-
nativni naklad na vlastni kapital (re), V némz je zohlednéno podstupované riziko. Jak je
dolozeno v Tabulce 21, hodnoty ukazatele ROE byly naopak trvale niz§i nez hodnoty
ukazatele re. Nevyuzita investi¢ni pfilezitost se stejnym rizikem by tedy vlastnikim pfi-
nesla vyssi vynos, nez jim pfinesla investice do pivovaru. Ode¢tenim hodnoty ukazatele
r od hodnoty ukazatele ROE (ukazatel spread) zjistime, zda podnik tvoii pro vlastniky
hodnotu (vysledné¢ kladné hodnoty), ¢i nikoliv (vysledné zéporné hodnoty).
Z uvedeného je ziejmé, ze pivovar pro své vlastniky netvofil hodnotu, jak potvrzuji
hodnoty ukazatele spread uvedené na Obrazku 16. V porovnani s bezrizikovou investici
(r), jez zde piedstavuji desetileté statni dluhopisy, byla investice do pivovaru pro vlast-
niky vynosné&jsi pouze v letech 2012 a 2013, v ostatnich letech by jim plynul z investice
do dluhopisi vyssi vynos. Skutecnost, ze pivovar netvofil pro své vlastniky hodnotu, se
odrazila v absolutnich ¢astkach ukazatele ekonomické ptidané hodnoty. Tento ukazatel
Vv pfipad¢ pivovaru Zubr vyjadifuje v penéznich jednotkdch castku snizeni hodnoty
vlastnictvi. K nejvy$§imu snizeni hodnoty vlastnictvi doslo v letech 2007 (- 113 372 tis.
K¢) a 2014 (- 116 953 tis. K¢), coz je vzhledem k jiz uvedenému jasné. Z obdobi let
2006, 2008 az 2013 doslo k nejvyssimu snizeni v roce 2011, jednalo se vSak o daleko
niz8i ¢astku (- 54 677 tis. K¢), nez v letech, kdy pivovar vykazoval ztratu. Komparaci

vyvoje ukazatelt EAT a EVA za celé sledované obdobi nabizi Obrazek 17.
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Obrazek 17  Vyvoj hodnot ukazateli EAT a EVA v letech 2006 — 2016, pivovar Zubr
Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich dat a dle dat MPO, 2012.

Z Obrazku 17 je patrné, Ze vyvoj ukazatele EVA kopiruje vyvoj ukazatele EAT za celé
sledované obdobi. Piednosti ukazatele EVA oproti ukazateli EAT je predevsim skutec-
nost, ze zohlediiuje riziko spojené s investici vlastnikil a pfiblizuje se pohledu kapitalo-
vého trhu. Mira rizika je vyjadifena odhadem alternativniho nakladu na vlastni kapital,
0 jehoz absolutni hodnotu je snizen ¢isty zisk. To je divod, pro¢ je ukazatel EVA pod
urovni ukazatele EAT béhem celého sledovaného obdobi. Vyse hodnot ukazatele EVA
znadi ¢astku, kterou vlastnici prodélali ¢innosti pivovaru oproti alternativni investici se
stejnym rizikem. Nejvetsi propady u vyvoje ukazatele EVA jsou znatelné v letech 2007
a 2014, vlivem nejvysSiho snizeni vlastnictvi, jak je feceno vySe. Ostatni hodnoty uka-
zatele EVA jsou jiz uvedeny v Tabulce 21. Dilezité vsak je jesté poznamenat, ze acko-
liv pivovar vytvérel, s vyjimkou let 2007 a 2014, ucetni zisk, nevytvarel zisk ekonomic-

ky.

Prvni osvédéeni k pouzivani CHZO Ceské pivo obdrZel od SZPI pivovar Zubr v roce
2011, dalsi osvédceni ziskal o dva roky pozdé€ji (pro privatni znacky). Pokud bychom
hodnotili finan¢ni situaci pivovaru Zubr pouze na zakladé klasickych ukazatelti métenti,
dalo by se fici, ze do roku 2011 si pivovar vedl pomérné dobte. Az na rok 2007 vytvofil
v kazdém roce zisk, a zhodnocoval, byt nizkym procentem, vlozené jméni vlastnikd.
Vezmeme-li vSak v tivahu riziko, jez vlastnici podnikanim v pivovaru v pribéhu téchto
let podstupovali, byl vynos z jejich investice daleko nizsi, nez vynos odpovidajici ono-
mu podstoupenému riziku. Pivovar v téchto letech netvofil pro vlastniky hodnotu a do-

chazelo dokonce ke snizovani hodnoty vlozeného jméni. Situace se nezlepSila ani po
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roce 2011. Ackoliv pivovar do roku 2013 vykazoval zisk a vlastni kapital byl rentabilni,
byla hodnota jméni vlastnikll opét snizovana. Rok 2014 nebyl piiznivy uz ani z hlediska
hodnoceni klasickymi ukazateli méfeni, nebot’ pivovar Zubr vykazal ztratu a hodnota
ukazatele ROE byla zaporna. Je mozné, Ze se pivovar Zubr rozhodl zavést CHZO Ceské
pivo na své znacky piv S cilem pozvednout svou finan¢ni vykonnost a je mozné, ze za-
vedeni splnilo svijj G€el. Po roce 2011 dochéazelo k navySovani ¢istého zisku, rentability
vlastniho kapitalu i ke stale niz§imu snizovani hodnoty jméni vlastnikli az do roku 2013,
kdy pivovar obdrzel dalsi osvéd¢eni. Je vSak také mozné, ze motiv pro zavedeni CHZO
Ceské pivo byl jiny a na finanéni vykonnosti pivovaru se projevily jiné ¢innosti pivova-
ru Zubr. Pouze z provedené analyzy finan¢ni vykonnosti vSak nelze s jistotou odvodit,

ze mé&lo CHZO Ceské pivo vliv na finan¢ni situaci pivovaru.

5.1.9 Pivovar Nymburk, spol. s r.o.
Vybrané zakladni idaje (Vetejny rejstiik a Sbirka listin, 2015):

Identifikacni ¢islo: 475 36 373
Datum zapisu do OR: 28. ledna 1993

Nova éra nymburského pivovarnictvi, zaloZzena na zékladech zkuSenosti a dlouholeté
tradice vafeni piva ve mésté, zapocala zalozenim nymburského pivovaru 29. dubna
1895, konstituovaného jako Nymbursky pivovar, s.r.o. Usp&$né a slibné zacatky pivova-
ru pretrhla 1. sv. v. Do pivovarnického podnikdni hrub¢€ zasdhla také 2. sv. v., po jejimz
skonceni se pivovar dostal v rdmci znarodnéni do narodni spravy. Az do roku 1948 vy-
konaval v pivovaru funkci spravce FrantiSek Hrabal, otec sv€toznamého spisovatele
Bohumila Hrabala, ktery je s pivovarem neodmyslitelné spjat. (NYMBURK, 2015; Dny
¢eského piva, 2015)

V soucasné dobé je pivovar Nymburk spol. s r.0. (pivovar Nymburk), zalozeny 1. ledna
1993, nejvétsim nezavislym pivovarem stfednich Cech, pevné usazenym v domovském
regionu a se zajimavymi zahrani¢nimi akvizicemi, v€etné Australie, Nového Z¢élandu,

Mexika ¢i Ciny. (Dny &eského piva, 2015; Diestler, 2014)
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V poslednich letech prosel pivovar rozsahlou rekonstrukci a investoval do modernich
technologii. Pivo vafi klasickym zpisobem vyroby piva, na dva rmuty z kvalitni prame-
nité vody, sladovnického jeCmene a zateckého chmele. Proces kvaSeni a dokvasovani
probiha ve spilce a ve sklepe. Na tuzemském trhu je pivo vystavovano pod nazvem Po-
stfizinské pivo, na export potom pod registrovanymi znackami Gold Bohemia Beer
a Nymburk Lager Beer. Od roku 2000 ziskal pivovar jiz fadu ocenéni v riiznych de-
gustaénich soutézich (Dny ¢eského piva, 2015; NYMBURK, 2015)

Analyza finanéni vykonnosti

Dle Statni zeméd¢lské a potravindiské inspekce (2015¢) ma pivovar opravnéni
k pouzivani CHZO Ceské pivo na 5 znadek piv. Ze sortimentu se jedna o 1 znacku ur-
¢enou pro tuzemsky trh a o 1 znacku urcenou pro export. Dalsi 3 znacky jsou privatni,
které pivovar Nymburk vaii pro pivovar Staropilsen (viz ptiloha E). Z komunikace se
sladkem pivovaru vyplynulo, Ze osvédceni bylo SZPI vydano 27. zafi 2012 na uvedené
znacky piv, pficemz piva pro pivovar Staropilsen pivovar Nymburk stale vyrabi, jednani
ohledné¢ CHZO Ceské pivo si viak s inspekci #idi sami. Uletni data jsou za pivovar
Nymburk dostupna za celé sledované obdobi, coZ umoznuje provést analyzu finan¢ni

vykonnosti.

V nize pfilozené Tabulce 22 jsou uvedeny hodnoty vybranych ukazatelti zisku pivovaru

Nymburk za celé sledované obdobi.

Tabulka 22  Vybrané ukazatele zisku v letech 2006 — 2014 (v tis. K¢), pivovar Nymburk

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014

EAT 1948 2045 398 401 497 293 374 1808 1831

EBIT 3461 2431 1390 903 780 632 744 2373 2469

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich dat.

Absolutni hodnoty vybranych ukazateli zisku uvedené v Tabulce 22 na prvni pohled
informuji o dobré finan¢ni situaci pivovaru Nymburk. Ve vsech letech sledovaného ob-
dobi vykazal pivovar zisk, ackoliv jeho vyse v ¢ase kolisal. Do roku 2009 mél vyvoj
ukazatele EAT charakter sinusoidy. V roce 2010 doslo jesté k navySeni Cistého zisku
0 24 %, avsak v nasledujicim roce byl vykazan nejnizsi Cisty zisk (293 tis. K¢) za celé
sledované obdobi pivovaru. Vyvoj Cistého zisku do roku 2014 jiz Ize hodnotit pozitivné,

nebot’ dochazelo k trvalému navySovani Cistého zisku. Vyvoj zisku pied zdanénim
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a uroky kopiruje vyvoj ¢istého zisku s vyjimkou roku 2007, kdy se vlivem zaporné hod-
noty dané z ptijmi za béznou ¢innost jeho hodnota snizila (viz ptiloha F)

Finan¢ni vykonnosti pivovaru Nymburk lze také hodnotit na zaklad¢ dalSich ukazatelt.
V Tabulce 23 jsou pro hodnoceni uvedeny vysledné hodnoty ukazatele ekonomické

pfidané hodnoty v letech 2006 az 2014, doplnéné o hodnoty vychozich polozek pro vy-

pocet.

Tabulka 23 Vypocet ukazatele EVA v letech 2006 — 2014, pivovar Nymburk

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
ROE 15,89% | 14,30% | 2,71% | 2,66% | 3,19% | 1,84% | 2,30% | 10,00% | 9,20%
re 13,52% | 15,57% | 21,65% | 29,48% | 19,15% | 20,52% | 15,54% | 8,44% | 8,07%
It 3,77% | 4,28% | 4,55% | 4,67% | 3,71% | 3,51% | 2,31% | 2,26% | 1,58%
ra 5,00% | 5,00% | 5,00% | 5,00% | 500% | 5,00% | 500% | 5,00% | 5,00%
I'poD 4,24% | 5,66% | 6,90% | 7,92% | 7,50% | 7,60% | 7,40% | 1,18% | 1,49%
IEINSTAB 0,51% | 0,62% | 1,49% | 6,92% | 1,16% | 0,21% | 0,00% | 0,00% | 0,00%
IEINSTRU 0,00% | 0,00% | 3,71% | 497% | 1,79% | 4,20% | 0,83% | 0,00% | 0,00%
VK (v tis. K¢&) 12257 | 14301 | 14698 | 15099 | 15596 | 15889 | 16263 | 18072 | 19896
EVA (v tis. K¢) 291 -181 -2784 | -4050 | -2490 | -2968 | -2154 283 224

Zdroj: vlastni zpracovani dle G¢etnich dat a dle dat MPO, 2012.

Hodnoty vybranych polozek z Tabulky 23 jsou graficky zndzornény za celé sledované
obdobi na Obrazku 18.
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mmm— spread | 2,38% | -1,27% | -18,94% | -26,82% | -15,97% | -18,68% | -13,24% | 1,56% | 1,13%
ROE | 15,89% | 14,30% | 2,71% | 2,66% | 3,19% | 1,84% | 2,30% | 10,00% | 9,20%
re 13,52% | 15,57% | 21,65% | 29,48% | 19,15% | 20,52% | 15,54% | 8,44% | 8,07%
= ==1f 377% | 428% | 4,55% | 4,67% | 3,71% | 3,51% | 2,31% | 2,26% | 1,58%

Obrazek 18 Vybrané polozky pro vypocet ukazatele EVA v letech 2006 — 2014, pivovar Nymburk
Zdroj: vlastni zpracovani dle ti¢etnich dat a dle dat MPO, 2012.

Na zéklad€ uvedenych vyslednych hodnot ukazatele rentability vlastniho kapitalu (Ta-

bulka 23, popf. Obrazek 18) lze konstatovat, ze vlozeny vlastni kapital ptinesl vlastni-
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kiim v kazdém roce sledované obdobi vynos. Nejvice byl vlastni kapital zhodnocen
v ¢istém zisku v roce 2006, kdy 1 K¢ vloZeného vlastniho kapitalu vytvoftila 0,159 K¢
Cistého zisku. Do roku 2011 poté dochazelo K trvalému snizovani hodnot ukazatele
ROE az na uroven 1,84 %, coz byla nejnizsi hodnota za celé sledované obdobi. Diivo-
dem byl vykéazany nejnizsi Cisty zisk a ¢tvrta nejvyssi hodnota vlastniho kapitalu. Vyse
hodnoty vlastniho kapitalu s kazdym dal$im rokem rostla. Do doku 2014 se vlastni ka-
pital navysil za poslednich devét let o 7 639 tis. K¢, pficemz primérné tempo rastu bylo
4,62 %. Po roce 2011 dochazelo ke zvySovani vynosnosti vlastniho kapitalu az na hod-
notu 10 % v roce 2013, v nasledujicim roce doslo k mirnému poklesu (na 9,20 %). In-
vestice do podniku je povazovana za investici vysoce rizikovou. Obecné pravidlo zni:
¢im vyssi riziko investofi podstupuji, tim vyssi vynos ocekavaji. Vysledné hodnoty uka-
zatele ROE by tedy méli srovnat s alternativni stejné rizikovou investicni ptilezitosti.
Ocekavanou vynosnost, potazmo miru rizika, vyjadiuje alternativni néklad na vlastni
kapital (re). Investice do pivovaru se stava pro vlastniky efektivni v ptipadé€, ze jsou
hodnoty ukazatele ROE vyssi nez hodnoty ukazatele re. Jak je nazorné uvedeno na Ob-
razku 18, investice do pivovaru Nymburk byla efektivni pouze v letech 2006, 2013
a 2014. Pouze v téchto letech byl vynos z investice do pivovaru vyssi nez vynos alterna-
tivni investi¢ni piilezitosti nesouci stejné riziko. V ostatnich letech se jevi investice do
pivovaru jako neefektivni, pficemz v letech 2008 az 2012 by pro vlastniky byla byvala
dokonce vynosn&jsi investice do desetiletych statnich dluhopisti emitovanych Ceskou
narodni bankou, jejichZ vynos je sice nizky, ale jisty. Relativni ukazatel spread (viz Ob-
razek 18) je dan rozdilem mezi ukazateli ROE a r.. V souladu s vyse uvedenym by méla
byt hodnota ukazatele spread kladna a co nejvyssi. Jediné tak jsou splnény predpoklady
konceptu value based management. V piipadé¢ pivovaru Nymburk nabyval ukazatel
spread kladnych hodnot v letech 2006, 2013 a 2014, pficemz v roce 2006 se jednalo
0 hodnotu nejvyssi (2,38 %) a v roce 2014 o hodnotu nejnizsi (1,13 %). V téchto letech
tvoril pivovar pro své vlastniky hodnotu a navySoval jméni vlastniki o 291 tis. K¢
Vv roce 2006, o 283 tis. K¢ v roce 2013 a 0 224 tis. K¢ v roce 2014, viz vysledné hodnoty
ukazatele ekonomické pfidané hodnoty uvedené v Tabulce 23. V ostatnich letech sledo-
vaného obdobi byly vysledné hodnoty ukazatele spread zaporné, coz znamena, ze pivo-

var netvoril pro své vlastniky hodnotu a naopak snizoval jejich jméni o hodnoty uvede-
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né v téze Tabulce 23 (ukazatel EVA). Nejvyssi snizeni hodnoty jméni vlastniki nastalo
v roce 2009 (0 4 050 tis. K&), coz lze pii¢ist pokracujici hospodaiské recesi. Vyvoj hod-
not absolutniho zvysSeni €i snizeni hodnoty jméni vlastniki, tedy vyvoj ukazatele eko-
nomické pfidané hodnoty, je graficky znazornén na Obrazku 19. Na Obrazku 19 je také

znazornén pro srovnani vyvoj hodnot ukazatele ¢istého zisku.
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Obrazek 19  Vyvoj hodnot ukazateld EAT a EVA v letech 2006 — 2014, pivovar Nymburk
Zdroj: vlastni zpracovani dle G¢etnich dat a dle dat MPO, 2012.

Ekonomicky zisk (ukazatel EVA) se za celé sledované obdobi nachadzel pod Urovni
ucetniho zisku (ukazatel EAT). Divodem téchto niZz§ich hodnot je skute¢nost, ze eko-
nomicky zisk bere v ivahu kromé béznych nakladd podniku také alternativni naklady,
tedy naklady obétované piileZitosti. Vykdzany Cisty zisk je tedy navic sniZen o absolutni
hodnotu nakladi na vlastni kapital. Vyjma let 2007, 2009 a 2014 kopiroval vyvoj uka-
zatele EVA vyvoj ukazatele EAT. Ve zminénych letech byl trend vyvoje opacny — za-
timco hodnoty ukazatele EAT rostly, hodnoty ukazatele EVA vlivem zvySujicich se
hodnot vlastniho kapitalu klesaly. Jak jiz bylo uvedeno, ¢isty zisk v ¢ase kolisal, nicmé-
n¢ za celé sledované obdobi nabyval kladnych hodnot. To se nedé fici o hodnotach uka-
zatele EVA, jez v letech 2007 az 2012 byly zéporné, coz nesvédc¢i o dobré financni vy-
konnosti pivovaru Nymburk z hlediska moderniho pojeti hodnoceni zaloZzeného na sys-

tému tvorby bohatstvi pro vlastniky.

Dle dostupnych informaci bylo pivovaru Nymburk vydano od SZPI osvédceni
k pouzivani CHZO Ceské pivo az v roce 2012. Od tohoto roku Ize hodnotit vyvoj fi-

nan¢ni vykonnosti pivovaru oproti obdobi let 2006 az 2011 pozitivné. Pivovaru se dafi-
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lo navysit Cisty zisk, vynos z vlastniho kapitalu byl vyssi nez alternativni investi¢ni pii-
lezitost nesouci stejné riziko a pivovar tvofil pro své vlastniky novou hodnotu. Zavedeni
CHZO Ceské pivo Vv roce 2012 se tedy mohlo projevit ve zlep$ovani finanénich vysled-
ki, avSak mohly existovat také vlivy, jez byly silngjsi, a kterym lze tento pozitivni trend
vyvoje pricist. Na zakladé provedené analyzy finanéni vykonnosti nelze s jistotou po-
tvrdit, ze pravé CHZO Ceské pivo je nastrojem, jenz pomohl ke zlepseni finanéni vy-

konnosti pivovaru Nymburk.

5.2 Vyhodnoceni vysledkt dotaznikového Setreni

Zakladni soubor dotaznikového Setieni tvoii ve vysledku 15 pivovart, nebot pii odesi-
lani zadosti o vyplnéni dotazniku bylo zjisténo, ze z 16 oslovenych pivovarti nepouziva
jeden pivovar (pivovar Protivin) na své znacky piv CHZO Ceské pivo a vypInéni dotaz-
niku ze strany pivovaru by bylo irelevantni. Vysledky dotaznikového Setfeni lze tedy
povazovat za reprezentativni. Celkem bylo ziskano 10 responsi, pfi¢emz vybérovy sou-
bor sestava z nasledujicich pivovart: spoleénost Heineken CR, pivovar Poli¢ka, pivovar
Cerna Hora, Plzefisky Prazdroj, pivovar Bernard, pivovar Bakalaf, pivovar Samson,
pivovar Nymburk, pivovar Vratislavice a pivovar Svijany. Navratnost dotazniku byla
66,67%. Zjisténé skutecnosti z dotaznikového Setfeni jsou uvedeny v nésledujicim tex-

tu.

5.2.1 Motivy vedouci k zavedeni CHZO Ceské pivo

Pro ziskani opravnéni od SZPI k pouzivani CHZO Ceské pivo je tieba splitovat pod-
minky stanovené prisluSnou specifikaci. Pivovary, jez opravnéni vlastni, podléhaji da-
kladnym kontrolam a CHZO Ceské pivo je pro né jistym zavazkem. Nasledujici otaz-
kou byly zjistovany nejsiln€jsi a naopak nejslabsi motivy pro zavedeni tohoto zemépis-

ného oznaceni.
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Jaké motivy Vis vedly k zavedeni CHZO Ceské pivo?

Odliseni se od konkurence

Zlepseni ekonomické situace

Podpora prodeje na tuzemském trhu
Podpora prodeje na zahrani¢nim trhu
Ocekavana expanze na novy trh
Zvysovani povédomi o kvalité vyrobkl
ZlepSeni image konkrétni znacky piva
Ochrana tradice ¢eského pivovarnictvi
Ochrana pied nekalou konkurenci
Odliseni ¢eského piva od europiv
Posileni sounalezitosti s regionem

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
Relativni ¢etnost

B Uréité ano B Spise ano Spisene MUrcit¢ ne ™ Nelze aplikovat

Obrazek 20  Motivy vedouci k zavedeni CHZO Ceské pivo
Zdroj: vlastni zpracovani.

Jak dokladaji vysledky graficky zndzornéné na Obrazku 20, nejsilnéj$im motivem pivo-
vart pro zavedeni CHZO Ceské pivo na znalky piv ze svého sortimentu byl jednoznag-
né motiv zvySovani povédomi o kvalité¢ vyrobku. Uvedeny motiv kladné¢ hodnotilo 90 %
pivovarl. Pro devét pivovarii bylo tedy dulezité informovat o tom, zZe vybrané znacky
piv jsou vyrabény tradi¢nim eskym postupem vyroby na uzemi Ceské republiky za
pouziti kvalitnich ¢eskych suroviny a davaji tak vzniknout kvalitnimu, zcela specific-
kému a jedinecnému produktu. Dals$imi silnymi motivy byly pro pivovary: podpora
prodeje na tuzemském trhu (80 %) a ochrana tradice ¢eského pivovarnictvi (70 %). Vice
nez polovina dotazovanych pivovart se dale pfiklanéla k tomu, Ze motivem pro zavede-
ni CHZO Ceské pivo pro né bylo odliseni se od konkurence (60 %), podpora prodeje na
zahrani¢nim trhu (67 %, konkrétné Sest pivovard z deviti) a ochrana pted nekalou kon-
kurenci (60 %). Pro pét pivovard z deviti bylo také motivem zlepSeni image konkrétni
znacky piva. K motivu odliseni ¢eského piva od europiv se vyjadiilo sedm pivovard,
pii¢emz pro vétSinu z nich (57 %, konkrétné Ctyfi pivovary) se jedna o motiv k zavedeni
CHZO Ceské pivo. Naopak kvilli posileni sounaleZitosti s regionem, zlepseni ekono-
mické situace pivovaru a expanzi na novy trh vétsina pivovart CHZO Ceské pivo neza-
vadéla. K témto uvedenym motiviim se vyjadrilo vzdy devét pivovard, pfi¢emz posileni

sounalezitosti s regionem nebylo motivem pro 56 % (konkrétné pét), zlepSeni ekono-
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mické situace pro 78 % (konkrétn¢ sedm) pivovarii a ocekdvand expanze na novy trh

dokonce pro 89 % (konkrétné osm) pivovard.

Z uvedeného tedy vyplyva, ze mezi nejsilngjsi motivy dotazanych pivovart pro zavede-
ni CHZO Ceské pivo na znaéky piv ze svého sortimentu byla snaha o zvy$ovani pové-
domi o kvalité vyrobku, snaha o0 podporu prodeje na tuzemském trhu a ochrana tradice
Ceského pivovarnictvi. Naopak moznosti zlepSeni ekonomické situace a expanze na

novy trh je k zavedeni tohoto chranéného oznaceni nemotivovaly.

5.2.2 Ekonomické souvislosti se zavedenim a vyuzivanim CHZO Ceské
pivo

Na Obrazku 21 jsou v grafické podob& uvedeny odpovédi na otazku, zda pivovary za-

znamenaly V souvislosti se zavedenim a vyuzivanim CHZO Ceské pivo zmény, které

ovliviyji jejich ekonomickou vykonnost, kterou Ize povazovat za klicovou otazku do-

taznikového Setfeni.

Zaznamenali jste v souvislosti se zavedenim a vyuZivanim CHZO Ceské pivo
zmény, které ovliviiuji ekonomickou vykonnost Vaseho pivovaru?
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Ano Ne Nedokazeme posoudit

Obrazek 21  Zaznamenani existence zmén v souvislosti s CHZO Ceské pivo
Zdroj: vlastni zpracovani.

Z Obrazku 21 je ziejmé, Ze negativné na tuto otazku odpovédélo 70 % pivovart, tedy
sedm pivovari z desiti dotazanych zadné zmény v souvislosti se zavedenim a vyuziva-
nim CHZO Ceské pivo nezaznamenalo. Zmény zaznamenal pouze jeden pivovar, kon-

krétn¢ pivovar Vratislavice, a dva pivovary nedokazou tuto skute¢nost posoudit. Pivo-
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var Vratislavice uvedl, Ze zmény maji na ekonomickou vykonnost vliv pozitivni i nega-
tivni, pfi¢emz pozitivnimu vlivu pfifadil vétsi vahu. Pozitivni vliv spatfuje v mirné pod-
pofe ze strany ministerstva. Negativni vliv specifikoval nasledovné: Omezeni vyvoje
V pouziti novych odrid jecmene a chmele i zvyseni nakladu na suroviny od dodavatel,

kteri si uvédomili, ze mohou na ,, predpisech * prisadit hodnotu.

K nasledujici otdzce, zjist'ujici, zda maji pivovary nastavenou konkrétni metodiku, po-
moci které je zjistovano, zda nastaly v souvislosti se zavedenim a vyuzivanim CHZO
Ceské pivo zmény, které se projevuji v jejich ekonomické vykonnosti, se mélo moznost
vyjadiit osm pivovard. Jednalo se 0 pivovar Vratislavice a o sedm dalSich pivovard,
jenz v souvislosti se zavedenim a vyuzivanim CHZO Ceské pivo nezaregistrovaly zmé-
ny ovlivityjici jejich ekonomickou vykonnost. Odpovédi uvedenych osmi pivovari jsou

zpracovany do grafické podoby, viz Obrazek 22.

Mate stanovenou konkrétni metodiku pomoci které zjist'ujete, zda nastaly v
souvislosti se zavedenim a vyuzivanim CHZO Ceské pivo zmény, které se
projevuji v ekonomické vykonnosti Vaseho pivovaru?

= Ano = Ne

Obrazek 22  Existence metodiky pro zjisténi zmén projevujici se v ekonomické vykonnosti v dusledku
zavedeni a vyuzivani CHZO Ceské pivo

Zdroj: vlastni zpracovani.

Z dotazanych osmi pivovarti ma nastavenou konkrétni metodiku zjistovani zmén souvi-
sejicich s CHZO Ceské pivo, jeZ se projevuji v ekonomické vykonnosti daného pivova-
ru, pouze 37,5 %, tedy tfi pivovary. Tyto tfi pivovary konkrétn¢ uvedly nasledujici me-
todiky:
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- Pravidelné vyhodnocovani prodejii, vvhodnocovani ekonomickych vysledkii jed-
notlivych utvari (pivovar Bakalar).

- Porovnani ndkladit na vyrobni jednotku (pivovar Vratislavice).

- Datova analyza vykonnosti jednotlivych vyrobkii, spotrebitelské vnimani znacek
(externi zdroje), preference znacek odberateli (interni/externi zdroje) (pivovar

Cerna Hora).

U zbyvajicich péti pivovaru, jez odpoveédély, ze zadnou konkrétni metodiku nastavenou
nemaji, bylo dale ovéfovano, jakym zplsobem zjistily, ze Zddna zména nenastala.
U dvou pivovarti byla odpovéd obdobnd, a tedy Ze na prodeji produktl, kterych se
CHZO Ceské pivo tykd, se nic nezménilo a prodej je stale stejny. Konkrétng se jednalo
0 pivovar Svijany a pivovar Samson. Dal§im subjektem, ktery se k danému vyjadfil,
byla spolenost Heineken CR, jez uvedla: Zménu pouze na zdkladé pouzivini CHZO
neni mozné urcit, produkt ovliviwuje prili§ mnoho variabilnich viivii. Ctvrtym pivova-
rem, jenz poskytl odpoveéd’, byl pivovar Policka: Od roku 2001 sledujeme v PC progra-
mu vystav jednotlivych piv v lahvich i v sudech a soucet v hl. CHZO pouzivame na etike-
tach lahvového piva. Na sudovém pivu toto nemiizeme aplikovat. Jako maly nezavisly
pivovarek sledujeme, Ze zatimco sudoveho piva vystavujeme 85 %, lahvového necelych
15 %. Presto, ze je lahvové pivo drazsi, prodavame je za stejnou cenu. V roce 2007 az
2011 jsme vystavovali rocné 75 000 hl, v roce 2015 jsme vystavili 116 500 hl piva. Po-
mer lahvového a sudového piva ziistava stdle stejny, 85 : 15 %. Musime respektovat, Ze
sudové pivo nam roste v procentech jednou tolik jako lahvové. Paty pivovar (pivovar
Bernard) nespecifikoval, jakym zptsob zjistili, ze zména v disledku zavedeni a vyuzi-

vani CHZO Ceské pivo nenastala.

Nasledujici otazka dotazniku byla poloZzena pouze dvéma pivovarim, a to pivovaru
Nymburk a Plzeniskému Prazdroji. Cilem bylo zjistit, z jakého dtivodu nedokazou po-
soudit skute¢nost, zda nastaly v souvislosti se zavedenim a vyuzivanim CHZO Ceské
pivo zmény, projevujici se v jejich ekonomické vykonnosti. Pivovar Nymburk uvedl, ze
proces zjistovani je pro n¢ slozity a nemaji nastavenou konkrétni metodiku. Plzenisky
Prazdroj sdélil, Ze znalost CHZO Ceské pivo je limitovana, pii¢emZ komplexnost ko-

munikace jejich znacek obrovska.
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Dotaznikovym S$etfenim bylo dale zjistovano, zda se vSechny dotazané pivovary do-
mnivaji, Ze jsou naklady souvisejici se zavedenim a vyuzivanim CHZO Ceské pivo
adekvatni plynoucim ekonomickym pfinosiim z tohoto oznaceni. Zjisténé vysledky jsou

zpracovany do grafické podoby na Obrazku 23.

Domnivite se, Ze jsou naklady souvisejici se zavedenim a vyuzivanim CHZO
Ceské pivo adekvatni plynoucim ekonomickym prinosim z tohoto oznaceni?

= Urcit¢ ano = SpiSeano = SpiSene = Urcité ne

Obrazek 23 Posouzeni adekvétnosti nakladii souvisejicich s CHZO Ceské pivo
Zdroj: vlastni zpracovani.

Néklady souvisejici se zavedenim a vyuzivanim CHZO Ceské pivo povazuje vétsina
pivovard (60 %) za neadekvatni vzhledem k ekonomickym piinostim, jez plynou
Z tohoto chranéného oznaceni. Zcela urcité je o tom presvédcen jeden pivovar, konkrét-
né pivovar Poli¢ka. Zbyvajicich pét pivovari se k této skuteCnosti spise priklani. Ani
jeden pivovar se vSak nedomnivé, Ze naklady spojené s CHZO Ceské pivo jsou zcela
jisté adekvatni plynoucim ekonomickych pfinostim, pricemz zbyvajicich 40 % pivovart
si mysli, Ze tyto naklady odpovidaji ekonomickym ptinosiim, jeZ jim CHZO Ceské pivo

prinasi.
5.2.3  Predpokladany vyvoj zavadéni CHZO Ceské na dalsi znaéky piv

K zavéru dotaznikového Setfeni byla pivovarim poloZena jeSté otazka, jejimz tcelem
bylo zjistit, zda zavedeni CHZO Ceské pivo naplnilo jejich otekavani. V piipads, Ze
pivovary planuji do budoucna zavadéni tohoto chranéného oznaeni na dalsi znacky piv
Z jejich sortimentu, lze predpoklédat, ze oCekavani bylo naplnéno. Zjisténé odpovedi

jsou zpracovany do grafické podoby na nésledujicim Obrazku 24.
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Planujete do budoucna zavadéni CHZO Ceské pivo na dalii znacky piv?

40%

Relativni ¢etnost

Urcité ano Spise ano Spise ne Urcité ne

Obrazek 24  Predpokladany vyvoj zavadéni CHZO Ceské pivo na dalsi znaéky piv dotazovanych pivo-
vari
Zdroj: vlastni zpracovani.

Na zakladé vyjadieni pivovari lze konstatovat, Ze o zavadéni CHZO Ceské pivo na dal-
§i znacky piv ze svého sortimentu uvazuje presné polovina dotdzanych pivovart.
S jistotou je o takovém vyvoji piesvédéen Plzensky Prazdroj a dalsi Ctyfi pivovary
predpokladaji, ze zavadéni budou pravdépodobné realizovat. Naopak dva pivovary
uvedly, ze zavadéni CHZO Ceské pivo na dal3i znacky piv uréité neplanuji. Konkrétné
se jednalo o pivovar Policka a pivovar Samson. Zbyvajici tii pivovary se k dalSimu za-
vadéni oznaceni stavi také spiSe negativné. Na zaklad¢é uvedenych vysledki Ize fici, ze

zavedeni CHZO Ceské pivo splnilo o¢ekavani poloviny dotazanych pivovari.

V ramci nepovinné otazky byly pivovary nasledné pozadany, aby uvedly konkrétni
Castku pramérnych roénich nakladi, které jsou spojeny s vyuzivanim CHZO Ceské pi-
vo, dokazou-li tuto hodnotu vy¢islit. Pivovary, jez na tuto otazku odpovédély, se uvede-
nymi ¢astkami pfiblizovaly. Pivovar Poli¢ka uvedl, Ze primérna hodnota jejich rocnich
nakladii spojenych s vyuzivanim CHZO Ceské pivo je 400 000 tis. K& a konkretizoval,
7ze dana castka je za etikety. V ptipad¢ pivovaru Bakaldi je tato castka ve vysi

500 000 tis. K¢.

Zaveérem byl dan dotazovanym pivovarim V rdmci oteviené otazky prostor pro vyjadie-
ni svych nazord tykajicich se tématu. V nasledujicim textu jsou uvedeny nazory Ctyf

konkrétnich pivovard.
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Pivovar Samson uvedl, ze se do budoucna mozna vrati ke konkrétné¢jsimu CHZO Budé-
jovické pivo. Jak je jiz vpraci uvedeno, CHZO Budgjovické pivo je jednim
z nejstarsich chranénych zemépisnych oznadeni, které bylo Ceské republice zapsano,
nebot’ si jej vyjednala jiz v pristupové smlouveé k Evropské unii. Z vysledkii dotazniko-
vé Setieni vyplyva, ze pokud bude pivovar Samson zavadét chranéné zemépisné ozna-
eni na dal3i znacky piv ze svého sortimentu, uréité se nebude jednat o CHZO Ceské

pivo, nybrz o CHZO Budg&jovické pivo.

Plzetisky Prazdroj uvedl nasledujici: Ceské pivo, lezdk, ktery vznikl v roce 1842 v Plzni,
je fenomén, soucast nasi narodni kultury, representant ceské dovednosti. Proto by mélo
byt chranéno jako skotska whisky nebo sampanske vino. Mély by byt zachovany jeho
vyrobni postupy, suroviny, Z Nichz se vyrabi, definovano misto, kde se miize vyrabét
a kvalitativni parametry, které md mit. Domnivam se, Ze oznaceni Ceské pivo nebo jiny
zavazny a kontrolovatelny a kontrolovany certifikat miize ochranit ceské pivo pred jeho
postupnou premenou. Rovnez miize byt zarukou pro spotrebitele, Ze pivo, které pije,
splituje urcité pozadavky na ceské pivo kladené. Soucasnym nedostatkem CHZO Ceské

pivo je jeho nizka znalost.

Spole¢nost Heineken CR uvedla, Ze realny dopad CHZO je z diivodt jeho malé znalosti
spotfebitel bohuzel velmi limitovany. Stat navic prosazuje né€kolik dalSich znaceni,
jako napf. KLASA ¢&i CESKY VYROBEK, které jsou vyrazné preferovangjsi. CHZO je
pro nds spis nastrojem, jak zachovat tradicni ceskou recepturu, nikoliv vyrazny komerc-

ni diferencidator.

Pivovar Svijany uvedl: Bohuzel parametry CHZO Ceské pivo jsou stanoveny tak, Ze se
do této specifikace bez problémii vejde jakékoliv europivo vyrobené na vizemi CR. Je
ostuda a vysméch ceskému pivu, kdyz na nékterych znackach tohle oznaceni vidime.
Toto CHZO absolutné nesplnuje ucel, ke kterému meélo byt pitvodné urceno, a ke ktere-
mu Vase otazky spravné smeéruji. CHZO Ceské pivo vnimdam tak, Ze je témér ostuda
uvadét ho na etiketé, kdyz ho pouzivaji znacky degradujici dlouhodobé pojem ceské pi-

VO.
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Na zakladé vyse uvedeného Ize konstatovat, Ze nazory na vnimani CHZO Ceské pivo se
rizni. Lze fici, ze na jedné strané¢ ma své zastance, napi. Plzenisky Prazdroj. To vSak
neni zcela prekvapujici. VEétSina konzumentt si pojem ,,Ceské pivo* spoji pravé s pivem
plzenského typu, legendarnim spodné kvasenym svétlym lezakem a v dnes$ni dobé nej-
prodavanéjSim typem piva na svété. Na stran¢ druhé se vSak najdou také odptirci CHZO
Ceské pivo. Je viak tieba brat v potaz, ze se k tematice CHZO Ceské pivo vyjadtily
pouze pivovary, jez maji opravnéni od SZPI jej pouzivat na etiketach svych znacek piv.
Jaky nazor pievlada mezi producenty v Ceské republice obecné, nebyl zjistovan a zaro-

ven nebyly dohledany studie, jez by se danou otdzkou zabyvaly.
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6 Vysledky

V této kapitole jsou uvedeny vysledky, jez vzeSly z analyz financni vykonnosti zkou-

manych pivovart a dotaznikového Setfeni.

6.1 Analyzy finan¢ni vykonnosti

Cilem analyz finanéni vykonnosti bylo zjistit, zda ma CHZO Ceské pivo vliv na eko-
nomickou situaci pivovari, potazmo na financni vykonnost pivovarti. Z analyzovaného

segmentu se predmétem analyz stalo 9 pivovart.

Na zaklad¢ vysledkt I1ze konstatovat, ze skute¢nost, zda ma zavedeni a nasledné vyuzi-
vani CHZO Ceské pivo vliv na vyvoj finanéni vykonnosti danych pivovart, nelze zjis-
tit, nebot’ ptima identifikace vlivu neni na zakladé provedenych analyz mozna. Nelze
ani konstatovat, e po zavedeni CHZO Ceské pivo vzdy dochézelo ke zlepSovani fi-
nancni situace pivovarii. Napiiklad v ptfipadé pivovaru Havlickiiv Brod dochézelo od
zavedeni zemépisného oznaceni jesté tii roky ke zhorSovani financ¢ni situace, v piipadé
pivovaru Poli¢ka to byly jesté dva roky. Prvni pivovary ziskavaly opravnéni k pouzivani
CHZO Ceské pivo v roce 2009, tedy v dobé, kdy se projevily disledky celosvétové
hospodarské krize a podniky se musely vyrovndvat se zménami v makroekonomickém
prostiedi a bojovat o své postaveni. Opravnéni k pouzivani CHZO Ceské pivo ziskavaly
pivovary i v nasledujicich letech. V tomto obdobi se vSak do vysledkt finan¢ni vykon-
nosti daleko vyznamnéji projevuji disledky zmén vnéjsiho prostiedi. Pokud tedy mélo
CHZO Ceské pivo vliv na ekonomickou situaci pivovarti v pozitivnim slova smyslu,
existovaly siln€jsi vlivy, které jej mohly eliminovat. Nelze vSak zapominat na to, Ze
CHZO Ceské pivo mohlo mit na ekonomickou situaci pivovart také negativni vliv.
Nicméné z vysledkd analyz finan¢ni vykonnosti zkoumanych pivovarti nelze existenci

vlivu CHZO Ceské pivo na jejich ekonomickou situaci potvrdit.

V nésledujicim textu je uvedeno stru¢né shrnuti vysledkii vyvoje finan¢ni vykonnosti

pted zavedenim a po zavedeni CHZO Ceské pivo konkrétnich pivovari.
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Pivovar Havlickiiv Brod

V piipad¢ pivovaru Havlickiv Brod od roku 2006 do roku 2009, kdy ziskal opravnéni
od SZPI Kk pouzivani CHZO Ceské pivo, vyvoj finanéni vykonnosti kolisal. Ackoliv
pivovar vykazoval v kazdém roce zisk a vlastni kapital byl rentabilni, svou ¢innosti sni-
zoval hodnotu jméni vlastnikti. Od roku 2009 nasledné dochézelo ke snizovani hodnot
klasickych ukazatelti métfeni a od roku 2010 téZ k navySovani zapornych hodnot moder-
niho ukazatele EVA. Lze tedy konstatovat, Ze od roku 2009 se vyvoj finan¢ni vykon-
nosti pivovaru nevyvijel pfiznivé. Rok 2012 byl pro pivovar krizovy, nebot’ vykazal
ztratu, jez se projevila také do hodnot rentability vlastniho kapitalu, a zaroveit doslo
k nejvétsimu znehodnoceni majetku vlastniki. Na téchto vysledcich se pravdépodobné
projevily zmény v podnikatelském prostiedi postizeného hospodaiskou recesi. Pozitivné
vSak Ize hodnotit postupné zlepSovani hodnot ukazatelti méfeni finan¢ni vykonnosti od
tohoto roku az do konce sledovaného obdobi. Pokud tedy mélo zavedeni CHZO Ceské
pivo pfiznivy vliv na finan¢ni situaci pivovaru, existovaly silngjsi vlivy, jez se na vy-

sledcich odrazily.

Pivovar Policka

Vyvoj finan¢ni vykonnosti pivovaru Poli¢ka v prubéhu celého sledovaného obdobi koli-
sal. CHZO Ceské pivo pouziva pivovar Poli¢ka na své zna¢ky piv od roku 2009. Vyvoj
ukazateld méfeni finan¢ni vykonnosti se po roce 2009 nejevil pfiznivé, pfiCemzZ tento
trend poklesu pretrvaval az do roku 2011. I pies zavedeni CHZO Ceské pivo, jeZ pred-
stavuje pro vyrobce marketingovy nastroj, dochazelo ke snizovani hodnoty podniku pro
vlastniky pivovaru. Do vysledkd se vSak pravdépodobné daleko intenzivnéji projevil
vliv hospodatské krize, jez poznamenala vnéjsi makroekonomické prostiedi. Od roku
2011 se hodnoty vSech ukazatelli métfeni finanéni vykonnosti trvale zlepSovaly az do
konce sledovaného obdobi. Rok 2009 je sice rokem zavedeni CHZO Ceské pivo, kdy
vSak realn¢ zacal pivovar Poli¢ka uvadét na trh piva s timto oznacenim uvedenym na
etiketé, neni zndmo. Je mozné, ze v prvnich dvou letech od zavedeni uvad¢l na trh piva
se starymi etiketami. Jedna se vSak pouze o domnénky, které nelze z provedené analyzy

finan¢ni vykonnosti identifikovat.
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Pivovar Cerna Hora

Pivovar Cerna Hora obdrzel od SZPI opravnéni k pouzivani CHZO Ceské pivo na své
znacky piv na jafe roku 2009, spole¢né s opravnénim k pouzivani CHZO Cerna Hora.
Od zacétku sledovaného obdobi dochdzelo na zdkladé hodnoceni klasickych ukazateld
meéfeni ke snizovani finan¢ni vykonnosti az do roku 2010. Stejny trend poklesu vykazo-
valy také zaporné hodnoty ukazatele spread. K postupnému navySovani absolutnich
hodnot snizeni bohatstvi vlastnikii dochazelo pouze do roku 2009. V nasledujicim roce
doslo k mirnému snizeni zapornych hodnot, nicméné to bylo zptisobeno vyraznym sni-
Zenim hodnoty vlastniho kapitalu v daném roce. Do roku zavedeni CHZO Ceské pivo se
tedy finan¢ni vykonnost pivovaru nevyvijela pfiznivé. Od roku 2011 se vsak jiz pivova-
ru dafilo postupné navySovat sviyj zisk, vlozené prostiedky vlastnikii byly stale vice
zhodnocovany, a az na mirné zakolisani v roce 2012 dochazelo také ke zlepSovani hod-
not ukazatelu spread a EVA, nicméné az do konce sledovaného obdobi vykazovaly tyto
dva ukazatele stale hodnoty zaporné. Je zfejmé, ze daleko vyznamnéjsi vliv na vyvoj
vysledkll analyzy finan¢ni vykonnosti pivovaru do roku 2009, potazmo i 2010, mély
zmény v makroekonomickém prostiedi postizeného hospodaiskou krizi, v druhé polo-

vin¢ sledované¢ho obdobi potom zmény ve vlastnické struktufe pivovaru Cernd Hora.

Plzenisky Prazdroj

Opravnéni k pouzivani CHZO Ceské pivo obdrzel Plzeiisky Prazdroj od SZPI dle do-
stupnych informaci v letech 2009, 2012 a 2014. V prubéhu celého obdobi, kdy byla
analyza finan¢ni vykonnosti provadéna, nabyvaly hodnoty vSech ukazatelii méfeni piiz-
nivych hodnot, Plzenisky Prazdroj vytvarel nejen zisk ucetni, ale také zisk ekonomicky.
V roce ziskani prvniho opravnéni, tedy v roce 2009, sice doslo oproti roku 2008 ke sni-
zeni hodnot ukazatelti méfeni, otazkou vSak zlstava, jestli pro Plzensky Prazdroj, jakoz-
to nejvétsiho vyrobce piva v Ceské republice, byla tato skuteénost motivem pro zavede-
ni CHZO Ceské pivo. Na tomto mirném vykyvu se pravdépodobné podepsaly zmény
v makroekonomickém prostiedi zpisobené hospodaiskou recesi. Na zaklad¢ provedené
analyzy finan¢ni vykonnosti z dostupnych dat 1ze konstatovat, ze jiz v roce 2012 se PI-
zensky Prazdroj nejen vratil na ztracené pozice, ale dosahoval také nejvyssi finan¢ni

vykonnosti za celé sledované obdobi. Vzhledem k uvedenému lze usuzovat, ze motivy
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pro zavedeni CHZO Ize hledat v jinych aspektech, nez ¢isté¢ ekonomickych, napt. v po-
sileni identity s regionem. Zda mélo zavedeni CHZO Ceské pivo skuteéné vliv na fi-

nan¢ni vykonnost Plzeniského Prazdroje neni z provedené analyzy zjistitelné.

Pivovar Bernard

Z vysledkli provedené analyzy pivovaru Bernard vyplyva, ze od roku 2007 do roku
2010, kdy pivovar ziskal od SZPI prvni opravnéni k pouzivani CHZO Ceské pivo, do-
chézelo k postupnému zlepSovani finanéni vykonnosti. Hodnoty vSech ukazatelli méfeni
se postupné zvySovaly. Od roku 2009 az do konce sledovaného obdobi tvoftil pivovar
Bernard kazdy rok pro své vlastniky hodnotu a od roku 2011 se tato vytvofena hodnota
trvale navySovala. Lze tedy fici, ze od roku 2009 se pivovaru Bernard dafilo. Zavedeni
CHZO Ceské pivo v roce 2010 a dale v letech 2013 a 2014 tedy mohlo mit na tento

vyvoj vliv. Pfima identifikace vSak neni na zéklad¢ provedené analyzy mozna.

Pivovar Primator

Pivovar Primator obdrzel od SZPI opravnéni k pouzivani CHZO Ceské pivo v roce
2010 a dale potom v roce 2012. Na zaklad¢ zhodnoceni vysledki klasickych ukazatelti
méfeni 1ze konstatovat, Ze si pivovar Primator s vyjimkou roku 2008, vedl v prabé¢hu
celého sledovaného obdobi pomérné dobie. Ackoliv vyvoj hodnot klasickych ukazatelt
v Case kolisal, stale se jednalo, vyjma zminéného roku, o kladné hodnoty. Na zakladé
zhodnoceni moderniho ukazatele EVA lze uvést, ze do roku 2010 dochazelo ¢innosti
pivovaru K trvalému snizovani hodnoty vlastnictvi jeho majitelt. V roce 2010 nabyl
ukazatel EVA jiz kladnych hodnot a az do roku 2013 byla ¢innosti pivovaru kazdoro¢né
navyS$ovana hodnota jméni vlastniki. CHZO Ceské pivo bylo zavadéno v tomto piizni-
vém obdobi. Zavedeni tohoto oznaceni tedy mohlo pfispét k dobrému vyvoji finan¢ni

vykonnosti, avak jeho vliv nelze na zakladé provedené analyzy s jistotou potvrdit.

Pivovar Bakalar

Finan¢ni situace pivovaru Bakalat nebyla v prubéhu celého sledovaného obdobi piizni-
va. Pivovar vykazoval v kazdém roce ztratu a soucasné byla jeho fungovanim snizovana
hodnota bohatstvi vlastnikd. V letech 2007 a 2008 dokonce doslo k ptedluZzeni pivova-

ru. V roce 2012 vykazal pivovar nejvyssi ztratu a doslo také k nejvétsimu snizeni hod-
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noty bohatstvi vlastnikti. Od roku 2012 vSak lze vyvoj finan¢ni vykonnosti hodnotit
pozitivné, nebot’ pivovaru se dafilo az do konce sledovaného obdobi snizovat tyto ne-
piiznivé hodnoty. CHZO Ceské pivo miZe pivovar Bakalat pouZivat na vybrané znacky
piv ze svého sortimentu od roku 2011. Oznaceni tedy mohlo mit vliv na zlepSovani fi-
nan¢ni vykonnosti pivovaru. Za postupnym zlepSovanim vysledki v letech 2013 a 2014
vSak mohou stat jiné marketingové nastroje, jeZ pivovar zavedl. Z provedené analyzy

finan¢ni vykonnosti v8ak neni mozné uvedené potvrdit, jednd se pouze o domnénky.

Pivovar Zubr

Opravnéni k pouzivani CHZO Ceské pivo obdrzel od SZPI pivovar Zubr v letech 2011
a 2013. Prestoze pivovar Zubr vykazoval, s vyjimkou roku 2007, do roku 2011 zisk
a zhodnocoval, byt’ nizkym procentem, vlozené jméni vlastnikii, netvoftil pro né v téchto
letech novou hodnotu a dochéazelo dokonce ke snizovani hodnoty vlozeného jméni. Ac-
koliv od roku 2011 do roku 2013 vykazoval pivovar zisk a vlastni kapital byl rentabilni,
byla hodnota jméni vlastnikli opét snizovana. Rok 2014 nebyl pfiznivy uz ani z hlediska
hodnoceni klasickymi ukazateli méteni, nebot” pivovar vykazal opét ztratu. Je mozné, Ze
se pivovar rozhodl zavést CHZO Ceské pivo s cilem pozvednout svou finanéni vykon-
nost a je mozné, ze zavedeni splnilo sviij ucel. Po roce 2011 dochazelo ke zlepSovani
hodnot ukazatelit méteni az do roku 2013, kdy pivovar obdrzel dalsi osvédceni. Je vSak
také mozné, Ze se do zlepSeni finan¢ni vykonnosti pivovaru promitly jiné ¢innosti pivo-
varu. Pouze z provedené analyzy viak nelze s jistotou odvodit, zda mélo CHZO Ceské

pivo vliv na jeho finan¢ni situaci.

Pivovar Nymburk

Pivovar Nymburk ziskal od SZPI opravnéni k pouzivani CHZO Ceské pivo v roce
2012. Oproti obdobi let 2006 az 2011 1ze vyvoj finan¢ni vykonnosti pivovaru hodnotit
po roce 2012 pozitivné. Pivovar vykazoval zisk, vynos z vlastniho kapitalu byl vyssi
nez alternativni investicni pfileZitost nesouci stejné riziko a pivovar tvoftil pro své vlast-
niky piidanou hodnotu. Zavedeni CHZO Ceské pivo v roce 2012 se tedy mohlo projevit
ve zlepSovani finan¢nich vysledkl. Existovat v§ak mohly také vlivy, jeZ byly silnéjsi,

a kterym lze tento pozitivni trend vyvoje pfiCist. Na zaklad¢ provedené analyzy finan¢ni
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vykonnosti nelze identifikovat, zda pravé CHZO Ceské pivo je nastrojem, jenZ pomohl

ke zlepSeni finan¢ni vykonnosti pivovaru.

6.2 Dotaznikové Setreni

Z analyzovaného segmentu se dotaznikového Setfeni zucastnilo 10 pivovard. Zjisténé
vysledky byly zpracovany za cely vybérovy soubor a v nasledujicim vyctu jsou uvedeny

stézejni zjiSténi:

- Nejsilngjdimi motivy pivovari pro zavedeni CHZO Ceské pivo na znacky piv ze
svého sortimentu byla snaha o zvySovani povédomi o kvalit¢ vyrobku, snaha
0 podporu prodeje na tuzemském trhu a ochrana tradice ¢eského pivovarnictvi.
Naopak nejslabsim motivem byla moZnost expanze na novy trh, dale pak zlep-
Seni ekonomické situace.

- Prevazna vétsina pivovari (70 %) nezaznamenala v souvislosti se zavedenim
a vyuzivanim CHZO Ceské pivo zmény ovlivitujici jejich ekonomickou vykon-
nost. Zmény zaznamenal pouze jeden pivovar (pivovar Vratislavice) a dva pivo-
vary nedokazou tuto skute¢nost posoudit (pivovar Nymburk, Plzetisky Prazdroj).

- Zpohledu pivovaru Vratislavice maji zmény zptusobené v dusledku zavedeni
a vyuzivani CHZO Ceské pivo pozitivni i negativni vliv na jeho ekonomickou
vykonnost, pficemz pozitivni vliv mirn¢€ pfevazuje nad vlivem negativnim.

- Pivovar Nymburk uvedl, Ze proces zjistovani zmén souvisejicich se zavedenim
a vyuzivanim CHZO Ceské pivo je pro né slozity a nemaji nastavenou konkrétni
metodiku, pomoci které by je bylo mozné identifikovat. Plzefisky Prazdroj uve-
dl, ze znalost CHZO Ceské pivo je limitovana, zatimco komplexnost komunika-
ce jejich znacek obrovska.

- Konkrétni metodiku, pomoci které lze zjistovat, zda nastaly v souvislosti se za-
vedenim a vyuzivanim CHZO Ceské pivo zmény, jeZ se projevuji v ekonomické
vykonnosti pivovaru, ma stanovenou pouze 37,5 % z dotazovanych osmi pivo-
varti (dotazovan byl pouze pivovar, jenz zmény zaznamenal a sedm dalSich, jez
zmény nezaznamenaly). Jedna se o nasledujici metodiky: pravidelné vyhodno-

covani prodejii, vyhodnocovani ekonomickych vysledkii jednotlivych utvari (pi-
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vovar Bakalar), porovndni ndkladii na vyrobni jednotku (pivovar Vratislavice),
datova analyza vykonnosti jednotlivych vyrobku, spotrebitelské vnimadni znacek
(externi zdroje), preference znacek odbérateli (interni/externi zdroje) (pivovar
Cerna Hora).

- Naklady souvisejici se zavedenim a vyuzivanim CHZO Ceské pivo nepovazuje
vétSina pivovart za adekvatni vzhledem k ekonomickym piinosum, jez z tohoto
oznaceni plynou. K tomuto tvrzeni se ptiklonilo 60 % vSech dotazovanych pivo-
varu.

- Zavadéni CHZO Ceské pivo na dalsi znacky piv ze svého sortimentu planuje do
budoucna pouze 50 % dotazovanych pivovari. Zcela urcité je o takovém vyvoji
presvédcen Plzenisky Prazdroj a dalsi Ctyfi pivovary piedpokladaji, ze zavadéni
budou pravdépodobné realizovat. Pivovar Policka a pivovar Samson zavadéni
CHZO Ceské pivo na dalsi znacky piv uréité neplanuji.

- Nazory na vnimani CHZO Ceské pivo pivovart, jenz vlastni opravnéni k pouzi-
vani tohoto chranéného oznaceni, se riizni. Na stran¢ jedné ma své zastance,
napt. Plzensky Prazdroj, na strané¢ druhé se vsak najdou také odpirci, napft. pi-

vovar Svijany.

Na zaklad¢ zjisténych skutecnosti 1ze konstatovat, a zaroven tak odpoveédét na vyzkum-
nou otazku, Ze chranéné zemé&pisné oznaceni Ceské pivo nemd vliv na ekonomickou

situaci pivovari, jez vlastni opravnéni k pouzivani tohoto oznaceni.
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7 Zaver

Hlavnim cilem pfedkladané diplomové prace bylo zjistit, zda méa chranéné zemépisné
oznadeni Ceské pivo vliv na ekonomickou situaci pivovari v Ceské republice, jeZ obdr-
zely opravnéni od Statni zemédélské a potravinarské inspekce k pouzivani tohoto ozna-

¢eni na znacky piv ze svého sortimentu.

Samotnému zjisténi, jez bylo provedeno prostfednictvim analyz finan¢ni vykonnosti
pivovart a dotaznikového Setieni, pfedchdzelo zpracovani teoretické¢ho piehledu o vy-
konnosti podniku z hlediska finan¢niho fizeni a zptisobech jejiho méfeni. Dale byl zpra-
covan prehled o tematice chranénych oznaceni na urovni Evropské unie a na zavér teo-
retického vymezeni souvislosti s danym tématem byla uvedena kapitola zamétena na
chranéné zemépisné oznadeni Ceské pivo s cilem objasnit myslenku vzniku tohoto ze-
meépisného oznaeni, proces jeho zapsani do Rejstfiku chranénych oznaceni plivodu
a chranénych zemépisnych oznaceni, dale jeho vyznam pro producenty a spolecnost

a soucasny stav jeho vyuzivani.

Na zéklad¢ vysledkd, jeZ vzeSly z analyz finan¢ni vykonnosti pivovari, 1ze konstatovat,
ze se vyvoj finan¢ni vykonnosti pivovari v prubéhu celého sledovaného obdobi lisil.
Jedno vSak mély pivovary spolecné, do vysledkll se v mensi ¢i vétsi mite projevily di-
sledky zmén v makroekonomickém prostiedi postizeném celosvétovou krizi, jez zapo-
¢ala jako ekonomicka krize v roce 2008 a nasledné, v roce 2009, se projevila v plné sile
jako krize hospodarska. Je zfejmé, ze na financni vykonnost podniku ma vliv mnoho
faktord, jez pochazeji jak z vnéjSiho tak i z vnitiniho prostiedi podniku, pfi¢emz najit
mezi nimi souvislosti je zdkladem uspéchu jeho dlouhodobé perspektivy existence
V trznim prostiedi a vybudovéni si konkuren¢ni vyhody. Skute¢nost, zda ma CHZO
Ceské pivo vliv na ekonomickou situaci pivovaril nelze s jistotou potvrdit, nebot’ pifima
identifikace vlivu pouze na zaklad¢ provedenych analyz finan¢ni vykonnosti pivovard,

jez vlastni opravnéni k pouzivani tohoto zemépisného oznaceni, neni mozna.

Analyzy finan¢ni vykonnosti zkoumanych pivovara vSak byly v ramci feSeni prace roz-
Sifeny priméarnim vyzkumem, pro ktery byla zvolena technika dotaznikového Setieni.

Dotaznikové Setieni bylo realizovano na strané producentti a dalo vzniknout nasledu;ji-
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cim stézejnim zjisténim. Zlepseni ekonomické situace bylo jednim ze dvou nejslabsich
motivil pivovari pro zavedeni CHZO Ceské pivo na znalky piv z jejich sortimentu,
piicemz jednoznacné nejslabSim motivem byla oCekavana expanze na novy trh. Nao-
pak nejsilnéjSimi motivy byla snaha o zvySovani povédomi o kvalité vyrobku, snaha
0 podporu prodeje na tuzemském trhu a ochrana tradice ¢eského pivovarnictvi. Nejed-
nalo se tedy pouze o ekonomické motivy. V Ceské republice je pivo oblibenym narod-
nim napojem, a je povazovano za urcitou soucast kulturniho dé€dictvi. Snahu o zachova-
ni tradi¢ni vyroby jedinecného ¢eského piva ze strany jeho producentti 1ze tedy povazo-
vat za motiv spiSe regionalni, potazmo socidlni, nebot’ pivovary svym vyjadienim daly
najevo, ze jim zalezi na uchovani tradice spjaté s ¢eskym tzemim, kvalitnimi ¢eskymi
surovinami a odbornosti ¢eskych sladkt. Zaroven je pro né dilezité informovat vetej-
nost o tom, ze prave jejich produkty jsou nositeli specifickych vlastnosti ¢eského piva,
jez se vyvijely dlouha desetileti. KliCovym zjisténim dotaznikového Setfeni bylo, ze
pfevazna vétSina dotdzanych pivovarl nezaznamenala V souvislosti se zavedenim a vy-
uzivanim CHZO Ceské pivo zmény, které mély dopad na jejich ekonomickou vykon-
nost, pficemz konkrétni metodiku zjistovani téchto zmén maji stanovenu pouze tii pi-
vovary z osmi. Néklady, jez jsou spojeny se zavedenim a vyuzivanim CHZO Ceské
pivo, nepovazuje vétsSina pivovarl (Sest z deseti) za adekvatni plynoucim ekonomickym
pfinostim z tohoto oznaceni. Do budoucna planuje zavadéni CHZO Ceské pivo na dalsi
znacky piv ze svého sortimentu pouze polovina dotazovanych pivovard. Z daného zjis-
téni lze odvodit, Ze pro tyto pivovary naplnilo zavedeni oznaceni jejich ocekavani, ne-
bot’ v pfipad¢€, ze by se jejich ofekavani nenaplnilo, moznost zavadéni v budoucnu by
nezvazovaly. Lze jesté dodat, Ze nazory na vnimani CHZO Ceské pivo se u pivovard,
jez vlastni opravnéni k pouzivani tohoto zemépisného oznaceni, riizni. Na jedné strané
najdeme pivovary, jez v CHZO Ceské pivo vidi piinos, na druhou stranu se viak najdou
i takové, které o daném tématu nesmysli pozitivné. Plzensky Prazdroj a spole¢nost Hel-
neken CR, subjekty, jez patii mezi pétici nejvétsich pivovar v Ceské republice, zavé-
rem dotaznikového Setfeni uvedly, Ze soucasnym nedostatkem CHZO Ceské pivo je
jeho nizkéd znalost mezi spotiebiteli a redlny dopad tohoto chranéného zemépisného

oznaceni je proto velmi limitovany.
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Za ucelem zjisténi hlavniho cile prace byla stanovena vyzkumnad otdzka: Ma chranéné
zemépisné oznaceni Ceské pivo vliv na ekonomickou situaci pivovarii, jez viastni oprav-
neni k pouzivani tohoto oznaceni? Na zaklad¢ vysledka, jez vzesly z provedenych ana-
lyz finanéni vykonnosti zkoumanych pivovart, nelze zjistit existenci vlivu CHZO Ces-
ké pivo na ekonomickou situaci pivovarii v CR, jeZ vlastni opravnéni k pouZivani toho-
to oznaceni. Z vysledkl dotaznikového Seteni vyplyva, Ze prevazna vétSina dotazova-
nych pivovarli nezaznamenala v souvislosti se zavedenim a vyuzivanim CHZO Ceské

pivo zmény ovliviyjici jejich ekonomickou vykonnost.

Na zéklad¢ zjiSténych skutecnosti 1ze konstatovat, a zarovein tak odpovédét na vyzkum-
nou otazku, ze chranéné zemépisné oznaceni Ceské pivo nema vliv na ekonomickou

situaci pivovart, jez vlastni opravnéni k pouzivani tohoto oznaceni.
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Vzorce pro vypocet vybranych modernich ukazatelt méreni finan¢ni vy-
konnosti podniku

Piehled chranénych nazvii CR

Symboly Evropské unie v barevném provedeni

Vymezeni zemépisné oblasti pro CHZO Ceské pivo
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A Vzorce pro vypocet vybranych modernich ukazatelt
meéreni finanéni vykonnosti podniku

Vybrané moderni ukazatele finan¢ni vykonnosti podniku Ize vypocitat na zaklad¢ na-

sledujicich vzorct (Pavelkova a Knapkova, 2009; DluhoSova a kol., 2010):

Ukazatel NPV:

CF,

NPV = - K,
£ 1+

kde:

CF;— penéZzni toky z realizace investicniho projektu v jednotlivych letech Zivotnosti investice,
K — kapitalovy vydaj spojeny s investici,

n — doba Zivotnosti investice,

i — diskontni mira odraZejici pozadovanou vynosnost investice.

Ukazatel IRR:

NPVy

IRR = i
‘Wt NPV, + NPV,

(iy + in),

kde:
iy — diskontni sazba, pfi niz je NPV kladna (NPVY),
iv — diskontni sazba, pii niz je NPV zaporna (NPV\,— dosazeno do vzorce v absolutni hodnotg).

Ukazatel MVA:

MVA =MV —C,

kde:
MV — celkova trzni hodnota podniku,
C — celkovy investovany kapital.

Ukazatel Excess Return:

ER, = skutecna hodnota bohatstvi v obdobin
— oCekavana hodnota bohatstvi v obdobin,
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Ukazatel TSR:

TSR = Ceyr1 — G + DIV’
o

kde:
Ci1(Cy) — trzni cena akcie v ¢ase t + 1 (t),
DIV — vyplacena dividenda na akcii.

Ukazatel SVA:

SVAt = SVt - SVt—ll

kde:
SV, (Shareholder Value) — hodnota podniku pro vlastniky v ¢ase t.

Ukazatel CFROI (Mafiik a Matikova, 2005):

, Z": BCF, . NA
- £ (1+CFROD' * (1+ CFROD™

kde:

I — investice (brutto),

BCF — brutto CF v jednotlivych letech upravené o inflaci,
NA — hodnota neodepisovanych aktiv,

n — doba ekonomické Zivotnosti aktiv

t — jednotlivé roky budouciho obdobi n.
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B Prehled chranénych nazva CR

Tabulka 24  Ptehled chranénych nazva CR

Typ Nazev produktu Kontrolni organ Za;;;c:::t’:ini
Zatecky chmel UKzUZ 9.5.2007
Nosovické kysané zeli SZPI 7.2.2008

CHOP | Cesky kmin SZPI 21.5.2008
Chamomilla bohemica SZPI 11.7.2008
Vsestarska cibule SZPI 17.7.2008
Budéjovicky méstansky var SZPI 23.9.2003
Budgjovické pivo SZPI 23.9.2003
Ceskobudgjovické pivo SZPI 23.9.2003
Stramberské ugi SZPI 7.3.2007
Pohotelicky kapr SVS 9.5.2007
Karlovarsky suchar SZPI 22.8.2007
Hotické trubicky SZPI 24.8.2007
Lomnické suchary SZPI 31.8.2007
Ttebonsky kapr SVS 30.11.2007
Pardubicky pernik SZPI 7.2.2008
Chodské pivo SZPI 31.5.2008

CHZO Ceské pivo SZPI 17.10.2008
Znojemské pivo SZPI 6.5.2009
Marianskolazenské oplatky SZPI 21.5.2009
Brnénské pivo; Starobrnénské pivo SZPI 24.7.2009
Bieznicky lezak SZPI 15.10.2009
Cerna Hora SZPI 6.11.2009
Jihogeska Niva SVS 14.1.2010
JihoCeska Zlata Niva SVS 15.1.2010
Olomoucké tvartuzky SVS 5.8.2010
Karlovarské oplatky SZPI 29.7.2011
Karlovarské trojhranky SZPI 29.7.2011
Chel¢icko — Lhenické ovoce SZPI 24.5.2012
Valassky frgal SZPI 6.12.2013
Lovecky salam/Lovecka salama SVS 22.2.2011

275 Spekacky/Spekacky SVS 22.2.2011
Liptovsky salam/Liptovska salama SVS 22.2.2011
Spisské parky SVS 22.2.2011

Zdroj: vlastni zpracovani dle DOOR, 2016; Statni zemé&dé&lska a potravinaiska inspekce, 2015a.
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C Symboly Evropské unie v barevném provedeni

Obrazek 25 Chranéné oznaceni pivodu
Zdroj: Ut. vést. L 179, 2014.

Obrazek 26  Chranéné zemépisné oznaceni
Zdroj: Ut. vést. L 179, 2014.

Obrazek 27 Zarucéena tradi¢ni specialita
Zdroj: Ut. vést. L 179, 2014.
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D Vymezeni zemépisné oblasti pro CHZO Ceské pivo

Obrazek 28  Vymezeni zemépisné oblasti pro CHZO Ceské pivo
Zdroj: Stolcova a kol., 2013.

147



E Piehled subjektii pouzivajicich CHZO Ceské pivo

Tabulka 25 Piehled subjektt pouzivajicich CHZO Ceské pivo

. EPM ObdrZeni
Subjekt Znatka Druh sreemt
(%) opravnéni
Rebel Tudor 11 Svétlé vycepni
Czech Rebel Beer 11 Svétlé vyéepni, EZ
' Rebel Cerny 12 Tmavy lezék 18.8.2009
Mestansky pivovar Rebel Origindl Promi 12 Svatls lezik
Havlickiv Brod a.s. ebel Original Premium vétly lezal
Rebel Haskiv C.K.* 10 Svétlé vycepni
Karl Svétly Lezak - Svétly lezak
arlovec Své y, ezva’ vétly lezal 210.2009
Karlovec Tmavy Lezak - Tmavy lezak
Krusovice 10 10 Svétlé vyCepni
. Kru$ovice 12 12 Svétly lezak
Heineken Ceska T
. Kru$ovice Cerné 10 Tmavé vycepni -
republika, a.s.
Krusovice Imperial 12 Svétly lezak, EZ
Krusovice 10 svétlé 10 Svétlé vycepni, EZ
Hradebni 10 Svétlé vyCepni
Meéstansky pivovar | Hradebni 10 Tmavé vycepni 1.6.2009
v Polidce, a.s. Otakar 11 Svetly lezdk -
Zavis 12 Svétly lezak
CZECH BEVERAGE | Desitka 10 Svétlé vyCepni
INDUSTRY Dzbi 11 Svétly lezak
on N 1.7.2009
COMPANY a.s./ Bieziidk 12 Svétly lezak
Pivovar VySkov | Tavy Dzban 11 Tmavy lezak
Tas 10 Svétlé vyCepni
. y Pater 11 Svétly lezak
Pivovar Cerna Hora,
as Sklepni 10 Svétlé vy€epni nefiltr. 15.5.2009
- Cerna Hora Lezdk 12 | Svétly lezik
Cerna Hora Granat 12 Tmavy lezak
Pilsner Urquell 12 Svétly lezak
Gambrinus 10 Svétlé vyEepni
Gambrinus Premium 12 Svétly lezak
Gambrinus Excelent 11 Svétly lezak 5.10.2009
Velkopopovicky Kozel 10 Svétlé vy&epni
Plzensky Prazdroj, a.s. pop Y P e
Radegast Original 10 Svétlé vyEepni
Radegast Premium 12 Svétly lezak
Velkopopovicky Kozel 11 Svétly lezak 23.11.2009
Gambrinus Original 10 Svétlé vycepni 28.6.2012
Radegast Ryze Hotka 12 Svétly lezak 25.6.2014
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Gambrinus Fotbalova 11 11 Svétly lezak
Gambrinus Prvni Chmel 11 Svétly lezak
Velkopopovicky Kozel na -
doma (2 ) 10 Svétlé vycepni
Velkopopovicky Kozel
Premium 12 Svétly lezak
Desitka 10 Svétlé vyCepni
Jedenactka 11 Svetly lezak
Dvanactka 12 Svetly lezak
Regionalni jedendctka™* 11 Svétly lezak 17.2.2010
Svatecni lezak s jemnymi
Rodinny pivovar kvasnicemi 12 Svetly lezak
BERNARD a.s. Cerny lezak s jemnymi
kvasnicemi 12 Tmavy lezak
Dzbanek 2 L 12 Svétly lezak nefiltr. 02/2013
Kvasnicové desitka 10 Svétlé vycepni 10/2013
Kvasnicova jedenactka 11 Svétly lezak 09/2014
Cerny lezak 12 Tmavy lezak 09/2015
’ Primator Svétly 10 Svétlé vyCepni 2010
PRIMATOR a.s. Primator Premium 12 Svétly lezak
Primator Lezék 11 Svétly lezak 2012
Bakalat svétlé vycepni 10 Svétlé vyCepni
Bakalat tmavé vycepni 10 Tmavé vycepni
Tradi¢ni Pivovar v Bakalar svétly lezak 12 Svétly lezak 2752011
Rakovniku, a.s. Prazacka 10 Svétlé vyCepni, EZ
Cernovar svétly 12 Svétly lezak, EZ
Cernovar tmavy 12 Tmavy lezak, EZ
Zubr Classic 10 Svétlé vycepni
Zubr Gold 11 Svétlé vycepni 16.11.2011
Zubr Premium 12 Svétly lezak
Pivovar ZUBR a.s. S | 10 :Vétly _llezék’ PZ pro
taropilsen taropilsen
i Svétl}'[j lezak, PZ pro 22.1.2013
Kral - Kaufland
Zubr Grand 11 Svétly lezék 8.7.2015
Argus Maestic 12 Svétly lezak, PZ pro
Svétlé vyCepni, PZ pro
Argus 10 Original 10 Lidl
Pivovar Protivin, a.s. | Malastrana Bohemian Svétlé lehké, PZ pro -
Beer 10 Interpivo Czech

Queen Bohemian Lager

Svétly lezak, PZ pro
RnR Brew
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Samson svétlé vycepni 10 Svétlé vyCepni
Samson svétly lezak 11 Svétly lezak
Samson svétly lezak 12 Svétly lezak
Samson tmavy lezak 12 Tmavy lezak
PivOVar SAMSOn a.s. 1795 svétly lezak 11 Svétly lezak, EZ** r 2012
1795 tmavy lezak 11 Tmavy lezdk, EZ**
Samson 1795 svétly lezdk | 11 Svétly lezak, EZ**
Samson 1795 tmavy lezak | 11 Tmavy lezak, EZ**
PRAGA svétly lezak 11 Svétly lezak, EZ**
PRAGA tmavy lezdk 11 Tmavy lezak, EZ**
Posttizinské pivo
Jedenactka 11 Svétly lezak
Gold Bohemia Beer 12 Svétly lezak, EZ
. Svétlé vycepni, PZ pro
Plvos\;aczl.l\lsy::furk’ Ceska koruna 10 | Staropilsen 27.9.2012
Svétlé vycepni, PZ pro
Zlatd Praha 10 Staropilsen
Svétly lezak, PZ pro
Staropilsen Lager 11 Staropilsen
HOLS a.s./ Pivovar
Konrad Liberec —
Vratislavice Vratislavicky lezak 11 Svétly lezak r. 2015
PIVOVAR SVIJANY,
a.s. Svijany 450 11 Svétly lezak r. 2014
Ceska koruna 10 Svétlé vyCepni, PZ
STAROPILSEN Sr.0. Zlata Praha 10 Svétlé vyCepni, PZ 27.9.2012
Staropilsen Lager 11 Svétly lezak, PZ
Staropilsen 10 Svétly lezak, PZ 22.1.2013
Kaufland Kral - Svétly lezak, PZ 22.1.2013
Lidl Argus Maestic 12 Svétly lezak, PZ -
Argus 10 Original 10 Svétlé vyéepni, PZ -

Zdroj: vlastni zpracovani dle Statni zemédélska a potravinarska inspekce, 2015c; Diestler, 2014.

Pozn: EPM (%) — extrakt ptivodni mladiny pfed zkva$enim (nahradil termin stupfiovitost piva) (Diestler,
2014), symbol poml¢ky znaéi nedostupna data, EZ — exportni znacka, PZ — privatni znacka. Data obdrze-
ni opravnéni jsou doplnéna na zakladé prizkumu oficialnich webovych stranek zkoumanych pivovari ¢i
na zakladé komunikace s pivovary.
*Znacka Rebel Haskav C.K. nahradil znacku Rebel Tradi¢ni (Mé§t'ansky pivovar Havlickav Brod

a.s.,2015).

**Regionalni jedenactka — jedna se druh piva, jez ma regionalné jiny nazev, ale vzdy se jedna o totozné
pivo, napi. Humpolecka jedenactka, Tiebi¢ska jedenactka, atd.) (Statni zeméd¢€lska a potravinafska in-

spekce, 2015c)
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F Prilozené CD - Uéetni vykazy analyzovanych
pivovaru, vypocty
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G Dotaznik
Dobry den,

jsem studentkou Fakulty regionalniho rozvoje a mezinarodnich studii na Mendelové
univerzit¢ v Brné a dovoluji si Vas pozadat o vyplnéni nésledujiciho dotazniku, ktery
bude souc¢asti mé diplomové prace na téma Vliv chranéného zemépisného oznace-
ni Ceské pivo na ekonomickou situaci pivovara v CR. Cilem préce je zjistit, zda
ma chranéné zemépisné oznadeni Ceské pivo vliv na ekonomickou vykonnost pivovart,

jez obdrzely opravnéni k vyuzivani tohoto oznaceni.

Vami poskytnuté informace budou slouzit pro dokonéeni mé prace. Vénujte proto pro-

sim nanejvys 10 minut svého ¢asu vyplnénim nasledujiciho dotazniku.
Piedem dékuji za Vas €as a ochotu.

Bc. Denisa Bartonova

Uvedte prosim, kdy jste ziskali opravnéni k pouzivani CHZO Ceske pivo.
Maponbda k otdzce: Pokud se jednd o vite lel, zaskrindte prosin viechny.

O zo08
O zo09
O 2010
[ 2011
O 012
O 2013
[ 2014
O 015
O 014
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Jaké motivy Vas vedly k zavedeni CHZO Ceské pivo?

Urtitg ano SpEe ano Spée ne Urdité ne Melze aplikovat

OdliZeni se od konkurence Q Q O O 9]
ZlepSeni ekonomické skuace O O O O 8]
Podpora prodeje na tuzemském trhu O o o O O
Podpora prodeje na zahraniénim trhu (nevypliujte v pfipadé, fe neplisobie na zahranitnim thy) O O O O O
Ofekivana expanze na novy trh O o o O O
Brytovini povidomi o kvalité virobki O o 0O O o]
Zlepkeni image konkrétni znathy piva O o o O o
Ochrana tradice deského pvovamictvi o O o O 8]
Ochrana pred nekalou konkurenci O Q O @] o
OdliZeni teského piva od europiv O O o O o]

O o o O o

Posieni soundlegitosti s regionem

Zaznamenali jste v souvislosti se zavedenim a vyuZivanim CHZO Ceské pivo zmény, které ovliviiuji
ekonomickou vykonnost Vaseho pivovaru?

O Ano
O Ne
O NedokaZeme posoudit

Do jaké miry maji z Vaseho pohledu tyto zmény pozitivni a negativni vliv na ekonomickou vykonnost
Vaseho pivovaru?
Mapavda k atizce: (hadhnofte prosin g stupeics 1 - wiznamm vifv aF 4 - Eidoy vl

1 - vjznamny viiv 1 3 4 - 3adnj viiv
Pozitvni @] o 0O @]
Negativni Q O o O

Miizete prosim specifikovat, o jaké pozitivni a negativni vlivy se jedna?

153



Mate stanovenou konkrétni metodiku pomoci které zjistujete, zda nastaly v souvislosti se zavedenim
a vyuzivanim CHZO Ceské pivo zmény, které se projevuji v ekonomické wkonnosti Vaseho pivovaru?

O Ano

O Ne

Struéné prosim vypiste, o jakou konkrétni metodiku se jedna? (metody, ukazatele, apod.)

Napiste prosim, jakym zplsobem jste zjistili, Ze nenastala Zadna zména.

Z jakého divodu tuto skutecnost nedokazete posoudit?

[ Nemame o tyto informace zajem
[ Nemame konkrétni metodiu
O Mefeni planujeme

[ sloZitost procesu

O Jing: |

Domnivate se, Ze jsou naklady souvisejici se zavedenim a vyuzivanim CHZO Ceské pivo adekvatni
plynoucim ekonomickym pfinostm z tohoto oznaceni?

O Urtisk ano

O SpiEe ano

O Splene
O Urtit ne

Planujete do budoucna zavadéni CHZO Ceské pivo na dalsi znatky piv?

O Urlitk ano
O SpiEe ano
O Spiene
O Urtieé ne
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DokaZete-li vycislit hodnotu priimérnych roénich nakladi, které jsou spojeny s vyuzivanim CHZO Ceskeé
pivo, prosim uvedte Castku.

Mapavlda k otdzce: Megovind atdzks,

Napiste prosim, za jaky pivovar odpovidate.

Pokud mate zajem sdélit néco, co si myslite, Ze v dotazniku nebylo feceno, zde je Vas prostor.
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H Heineken Ceska republika, a.s.
Vybrané zakladni daje (Vetejny rejstiik a Sbirka listin, 2015):

Identifikacni ¢islo: 451 48 066
Datum zapisu do OR: 4. kvétna 1992

Skupina Heineken je tieti nejvétsi pivovarnickou skupinou na svété a evropskou jednic-
kou mezi vyrobci piva. Plisobi ve vice nez 70 zemich svéta a ro¢né produkuje ve svych
125 pivovarech ptes 120 mil. hl. piva. Do portfolia této skupiny spadé vice nez 200 me-
zinarodnich, regionalnich, lokalnich a specidlnich znacek piv a cidert. Na ¢esky pivni
trh vstoupila spolecnost Heineken v roce 2003 akvizici spoleCnosti Starobrno, a.s.
V soudasné sobé& vlastni spoleénost Heineken v Ceské republice kromé& pivovaru Sta-
robrno v Brng, také Kralovsky pivovar Krusovice ve stiednich Cechach (od roku 2007)
a pivovar Velké Biezno v severnich Cechach (od roku 2008). (Heineken Ceské republi-

ka, 2016)

Nyni je spolenost Heineken Ceska republika, a.s. (spoleénost Heineken CR) tfetim
nejvyznamngéj$im hraéem na domacim pivnim trhu a v exportu se rovnéz fadi mezi nej-
nich postuptl a vyuzivani modernich technologii produkuji jeho pivovary vysoce kvalit-
ni piva a fada pivnich znacek jeho portfolia pravidelné vyhrava ceny na riznych doma-

cich i zahraniénich degustaénich sout&Zich. (Heineken Ceské republika, 2016)

CHZO Ceské pivo nesou z portfolia spoleénosti Heineken CR piva krusovicka, ktera
ziskala jiz fadu ocenéni. Krusovicka piva vati v Cechach mistni sladci bez prerusent jiz
vice nez 430 let z téch nejlepSich surovin — aromatického Zateckého chmele, vybéro-
vych je¢ment a vynikajici vody z kiivoklatskych lest. (Heineken Ceska republika,
2016)

Analyza finanéni vykonnosti
Dle Statni zemédélské a potravinaiské inspekce (2015¢) pouziva CHO Ceské pivo spo-
le¢nost Heineken CR na 7 znadek kruSovickych piv. Na zakladé komunikace s Group

Quality Coordinator spolenosti Heineken CR bylo zjiiténo, Ze v sou¢asné dobé pouzi-
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va spolecnost toto chranéné oznaceni na 5 znacek krusovickych piv (viz ptiloha E), pfi-
cemz drive zaregistrované znacky jsou v evidenci SZPI stdle. Nékteré znacky byly pre-
Jjmenovany, aby se splnila legislativa (napr. Krusovice 10° se zménily na Krusovice 10).
Déle bylo zjisténo, ze CHZO Ceské pivo ma opravnéni pouZivat Kralovsky pivovar
Krusovice cca od roku 2009. Pfesné datum vSak neni znamo, nebot’ z tohoto obdobi
nejsou Kk dispozici zadné puvodni dokumenty. V ramci dotaznikového Setfeni uvedla
spole¢nost Heineken CR, Ze opravnéni k pouzivani CHZO Ceské pivo méa od roku
2008. Group Quality Coordinator spole¢nosti k tomu uvedla: Od kterého roku mame
CHZO Ceské pivo, jsem si odvodila ze starych etiket. Na etiketdch se vyskytlo az v roce
2009, je mozné ale, ze osvedceni o moznosti pouzivat toto logo bylo jiz v roce 2008. Co
se tyka dostupnosti ucetnich dat, je tieba ptihlédnout k historii vlastnické struktury spo-
le¢nosti Heineken CR*. Ugetni vykazy spole¢nosti Heineken CR jsou dostupné poéina-
je rokem 2010 (pro-forma zahajovaci rozvaha). Do té doby jsou zvefejnény tGcetni vy-
kazy spolecnosti Kralovsky pivovar Krusovice, a.s., (1994 — 2009) a ostatnich spolec-
nosti, jez patii do portfolia spoleénosti Heineken CR. Vzhledem k uvedenym informa-
cim tykajicich se jednak nepiesného urceni data, od kdy pouzivaji kruSovicka piva
CHZO Ceské pivo a také vlastnické struktury, kdy v minulosti fizovaly jednotlivé spo-
le¢nosti, a zejména faktu, ze ucetni data jsou dostupna k roku 2009 za spolecnost Kra-
lovsky pivovar Krusovice, a.s. a od roku 2010 pouze jen za spole¢nost Heineken CR,

neni spolecnost Heineken CR predmétem provadéné analyzy finan¢ni vykonnosti.

44 Skupina Heineken vstoupila na ¢esky pivni trh v roce 2003 akvizici spolecnosti Starobrno, a.s., v roce
2007 pribyl do portfolia spolecnosti Kralovsky pivovar KruSovice, a.s. a o rok pozdéji spolecnost Drinks
Union, a.s. V roce 2009 potom spole¢nost Starobrno, a.s. zanikla fuzi a jeji jméni pieslo na Kralovsky
pivovar KruSovice, a.s. a nakonec v roce 2010 zanikla fuzi také spole¢nost Drinks Union, a.s. a jeji maje-

tek prechazi na spole¢nost Heineken CR. (Heineken Ceska republika, 2016)
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| CHZECH BEVERAGE INDUSTRY COMPANY
a.s./Pivovar Vyskov

Vybrané zakladni udaje (Vetejny rejstiik a Sbirka listin, 2015):

Identifika¢ni ¢&islo: 247 28 071
Datum zéapisu do OR: 31. srpna 2010

Vyskovsky pivovar je pivovar s regionalni tradici sahajici az k roku 1680, kdy byl pivo-
var dostavén olomouckym biskupem Karlem z Lichtenstejna do podoby, v jaké je znam
dnes. Olomoucké biskupstvi vedlo pivovar ve své rezii az do roku 1855 a poté byl pivo-
var pronajiman riiznym najemctim. V roce 1948 byla firma ndjemce znarodnéna a také
po roce 1989 zistal pivovar ve statnich rukou a postupem cCasu se stal vedle Budvaru
jedinym pivovarem ve statnim vlastnictvi. Statni podnik Jihomoravské pivovary, a.s.
(JMP) provozoval vyskovsky pivovar az do 31. bfezna 2011, pti¢emz v roce 2010 byl
pivovar pro nedobry financni stav odraZejici se také na kvalité piva a prodejich malem
uzavien. Od 1. dubna 2011 ma pivovar nového dlouhodobého nédjemce, potravinaiskou
spolecnost CZECH BEVERAGE INDUSTRY COMPANY a.s., ktera ve zdejSich pro-
storach vafi pivo, navdzala na zavedenou tradici a razantn¢ se pustila do pozvednuti

upadajiciho pivovaru. (Tatar¢ikova, 2012; Diestler, 2014; Pivovar Vyskov, 2016)

Technologické zatizeni nové zmodernizovaného pivovaru dosahuje vysoké trovné, coz
dokazuje i kvalita a mnoha ocenéni vSech jeho produkti. Pivo se zde vsak doposud vy-
rabi klasickym zplisobem, tak, jak se délavalo ve zlatych dobach pivovarnictvi u nas.
K jeho vyrobé& pouziva pivovar slad pochdzejici z Moravy, pro prvni dvé chmeleni Ces-
kou odréidu chmelu Premiant a pro zavéreéné tfeti chmeleni Zatecky polorany Gerveiiak.
Vzhledem k dodrzovani specifického postupu vyroby ceského piva pouziva pivovar
Vyskov od 1. &ervence 2009 na své znacky piv CHZO Ceské pivo. (Pivovar Vyskov,
2015; Tataré¢ikova, 2012) Dle Statni zemé&délské a potravinaiské inspekce (2015c) se

jedna o 4 znacky piv (viz pfiloha E).
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Analyza finan¢ni vykonnosti

Z vetejné dostupnych materiald (JMP — Vyro¢ni zprava 2011) bylo dale zjisténo, Ze
Vlednu 2011 probéhlo uspésné vyberové fizeni na pronajem hmotného a nehmotného
majetku spolecnosti véetné ochrannych znamek. Vefejnou obchodni soutéz vyhrala je-
dina ptihlasena spole¢nost CZECH BEVERAGE INDUSTRY COMPANY a.s. (CBIC)
Nasledné byla podepsana najemni a licencni smlouva a na zakladé ptedavaciho protoko-
lu byl ptedan majetek do uZzivani najemci k 1.4.2011. Timto spolecnost JMP ukoncila
vyrobu piva a nealkoholickych napoji a zasoby surovin, rozpracovana vyroba a hotové
vyrobky byly ndjemcem odkoupeny. K datu ukonceni vyroby JMP vykézaly ztratu ve
vysi — 3011 tis. K. (Vetejny rejstiik a Sbirka listin, 2015) Jak jiz bylo uvedeno, spolec-
nost JMP se potykala s finan¢nimi problémy, diivodem prondjmu pivovaru tak ziejmeé
byla snaha o jeho zachranu. Vzhledem k tomuto a vySe uvedené zméné vlastnické struk-
tury uskutecnéné béhem obdobi provadéni analyzy, neni pivovar VySkov predmétem
analyzy finan¢ni vykonnosti. VySe uvedené poznatky, tedy Spatné financni vysledky
JMP, ptevedeni majetku na pfelomu bfezna a dubna 2011 na nového najemce — spolec-

nost CBIC, by vyznamné ovlivnily vysledky analyzy.
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J Pivovar Protivin, a.s.
Vybrané zakladni udaje (Vetejny rejstiik a Sbirka listin, 2015):

Identifikacni ¢islo: 260 25 248
Datum zéapisu do OR: 31. kvétna 2000

Ptesny rok zalozeni pivovaru v Protiviné neni zndm, jisté vSak je, ze existoval jiz
V prvni poloving€16. stol. Dlouha staleti patfil Slechtickym rodiim a nejvétsiho rozvoje se
mu dostalo za vlastnictvi rodu Schwarzenbergl. Nejslavnéjsi obdobi protivinského pi-
vovaru nastalo na prelomu 19. a 20. stol., kdy pivovar zvySoval svilj vystav a vyvazel
nejen do Rakouska-Uherska, ale i do zamofi. Toto zlaté obdobi v§ak skoncilo s 1. sv. V.
Po 2. sv. v., Vroce 1948, byl pivovar znarodnén a posléze za¢lenén do Jiho¢eskych pi-
vovart, n.p. V roce 2000 odkoupilo mésto Protivin od Jihoceskych pivovarii zavod Pro-
tivin, a stalo se tak stoprocentnim vlastnikem pivovaru, ktery zachranilo ptfed uzavie-

nim. (Pivovar Protivin, 2016; Diestler, 2014)

Dulezitym rokem v historii pivovaru Protivin je rok 2008, kdy ptesel jako jedna
z prvnich akvizic do rukou spoleénosti K Brewery Group., a.s. (dnes Pivovary Lob-
kowicz Group, a.s.) Tato zména s sebou piinesla Gpravy v sortimentu a zavadéni no-
vych znacek, zachovana vsak ziistala pobo¢na vyroba piv pro sité supermarketti. Novy
vlastnik ma eminentni z&jem pivovar nadale rozvijet, zasazovat se o vafeni klasickych
ceskych lezaka tradicni technologii vyroby, posilit pozice pivovaru v regionu a expan-

dovat na zahranicni trhy. (Pivovar Protivin, 2016; Diestler, 2014)

Vyroba piva znacky Platan probihé tradicnim ¢eskym zptsobem vyroby, k niZ pivovar
pouzivéa vlastni kvalitni vodu, ¢esky zatecky chmel, slad z nejlepSich odriid ceského
sladovnického je¢mene a pivovarské kvasnice, pomnoZované ve vlastni propagacni sta-
nici, piicemz daraz je kladen na Cistotu a sterilitu procesu vyroby a kontrolu kvality.
V poslednich letech dochazi v pivovaru kK vyrazné modernizaci vyrobniho zafizeni za
ucelem zlepSeni procesu vyroby piva a jeho kontroly a tim 1 ke zvySeni jeho kvality.

(Pivovar Protivin, 2016)
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Analyza finan¢ni vykonnosti

Statni zeméd¢lské a potravinaiské inspekce (2015¢) uvadi, Ze pivovar Protivin pouziva
CHZO Ceské pivo na 4 privatni zna¢ky piv. Dvé znacky vaii pivovar Protivin pro ob-
chodni fetézec Lidl, jednu znacku pro spole¢nost Interpivo Czech, s.r.o.” (Malastrana,
2014) a jednu znacku pro spole¢nost RnR Brew Ltd.* (Queen Bohemian Lager, 2015)
(viz priloha E). Pivovar byl kontaktovan s zadosti o poskytnuti informaci ohledné¢ data,
kdy obdrzel opravnéni od SZPI k pouzivani CHZO Ceské pivo a upiesnéni znacek piv.
S pivovarem se vSak podafilo navazat komunikaci az po odeslani zadosti o vyplnéni
dotazniku, kdy byl autorce zaslan kontakt na Specialistu podpory prodeje ze spolecnosti
Pivovary Lobkowicz Group, a.s., jez uvedl, ze zadny produkt ze sortimentu pivovaru
Protivin nepouziva CHZO Ceské pivo a vyplnéni dotazniku tak neni relevantni. Po za-
dosti autorky prace o uptfesnéni procesu ohledné privatnich znacek dale uvedl, ze vseo-
becna filozofie téchto produktii je postavena na nulové MKT podpore ze strany vyrobce
a uspore casti logistickych nakladii, vyrobce pak tyto naklady odecita od ceny vyrobku.
Nejedna se tedy o nulové prinosy, ale nizsi prodejni ceny pro partnery z duvodii zejmé-
na vyse uvedenych uspor. Dale také, ze vyroba téchto znacek nikterak neovliviiuje na-
klady, které by jakkoli souvisely s kontrolami SZPI, jelikoz pivovar produkuje dalsi vy-
robky pod svoji znackou (v tomto pripade Platan) a tyto vyrobky samoziejmé podléhaji
stejnym normdam jako vyrobky privatni. Vzhledem K vyse uvedenému neni pivovar Pro-

tivin pfedmétem provadéné analyzy finan¢ni vykonnosti.

** Spole&nost nabizi vyhradng eska piva, vyrabéna s respektem ke starobylym tradicim, na italském trhu.
Dodéava pouze pasterizovana piva, jez svazi do distribu¢niho centra ve Velesine. (Interpivo, 2010)

% Spolegnost sidlici ve Worcesteru (Anglie) se zabyva celosvétovym marketingem a distribuci licencova-
nych napoji a potravinatskych produktd. Produkty distribuuji do USA, Kanady, Evropy, Singapuru, Rus-
ka, Japonska, Mexika a Brazilie. (RnR Brew, 2015)
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K Pivovar Samson a.s.
Vybrané zakladni daje (Vetejny rejstiik a Sbirka listin, 2015):

Identifikacéni Cislo: 024 95 520
Datum zapisu do OR: 31. prosince 2013

Pivovar Samson a.s. (pivovar Samson) je starSi ze dvou dodnes fungujicich pivovara
v Ceskych Budgjovicich. Vznikl v roce 1795 slou¢enim dvou méstanskych pivovard,
0 100 let diive, neZ jeho zdejsi konkurent Bud&jovicky Budvar, n.p. (pivovar Budvar)®'.
Po 2. sv. v. byly oba pivovary znarodnény a staly se soucasti JihoCeskych pivovard, n.p.
JihoCeské pivovary, n.p. byly privatizovany a v roce 1992 se staly akciovou spolecnosti,
jez sdruzovala tfi pivovary, mezi nimiz byl i pivovar Samson, ktery se stal od roku 2000
jejim jedinym nastupcem. Jesté v roce 1998 vysoudil pivovar Samson, nabizejici své
produkty zejména pod znackou Samson, pravo uzivat historickou znacku Budweiser
Biirgerbdu. Zajimavosti je, Ze pravé v pivovaru Samson se poprvé v historii zacalo vafit
nealkoholické pivo (legendarni Pito). (Diestler, 2014; Verhoef, 2003; Susa, 2008; Jiho-

Ceské pivovary a.s., 2016)

Béhem celé své existence menil pivovar Samson nékolikrat sviij nazev. V roce 2011 se
pivovar (tehdejsi Budéjovicky méstansky pivovar a.s) rozdélil na dvé samostatné spo-
le¢nosti — Pivovar Samson a.s., vlastnici majetek, technologie i zaméstnance ptivodniho
pivovaru a Budé&jovicky méStansky pivovar a.s., vlastnici ochranné znamky a pozemky
se zdrojem vody. V lednu 2012 pak nastala vyznamna majetkova zména, kdy americky
pivovarnicky koncern Anheuser-Busch odkoupil Budéjovicky méstansky pivovar a.s.

od kyperské spolecnosti Harvestor Limited (jez si nadale ponechala Pivovar Sam-

*" Susa (2008) popisuje pivovar Samson jako pivovar némecky, nebot’ se piivodné jednalo o spolecny
méstsky pivovar némeckych i Eeskych pravovareénikil. Po zalozeni Ceského akciového pivovaru (dne$ni
Budvar) se stal vyrazné némeckym. Mezi dvéma svétovymi valkami byl némecky méstansky pivovar az
za Budvarem. Za némecké okupace se vSak situace obratila, némecti pravovare¢nici prohlasili pivovar za
,.némecky arijsky podnik™ a byli tak zvyhodnéni, zatimco Cesky pivovar Budvar byl pod nacistickou

spravou.
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son, a.s., tedy i vyrobu piva) a s nim i znamku Budweiser Bier. (Nevyhostény a Benes,

2016; Historie Budgjovického méstanského pivovaru, 2013)

Na zacatku roku 2014 se Pivovar Samson a.s. opét rozdélil — piivodni spolec¢nost se pre-
jmenovala na Beer System a vedle ni vznikla nova spole¢nost Pivovar Samson. Divo-
dem rozdé¢leni mohla byt snaha o ucetni o€isténi spole¢nosti. V €ervenci téhoz roku po-
tom spole¢nost Taurus One Limited (pivodné Harvestor Limited) prodala koncernu
Anheuser-Busch 100 % akcii Pivovaru Samson. (Historie Bud¢jovického méstanského
pivovaru, 2013) Nevyhos$tény a Bene§ (2014) uvedli nasledujici: Prodej jinému zajemci
nez americké skupiné by byl problematicky. Samson nemd vlastni zdroj vody, ten od
roku 2011 ovilada prave Anheuser-Busch. Bez artéské studny pivovar nemiiZze vyrabet
PIVO S chranénym zemépisnym oznacenim Ceskobudéjovické pivo, Budéjovické pivo

nebo Budéjovicky mestansky var.

Analyza finanéni vykonnosti

Dle Statni zemédélské a potravinaiské inspekce (2015c) pouziva pivovar Samson
CHZO Ceské pivo na 10 znadek piv ze svého sortimentu. Kontaktni osoba z pivovaru
k tomu pro uplnost uvedla, Ze 6 z téchto znacek je uréeno pro export a nejsou dostupné
na naSem trhu (viz pfiloha E). V ramci dotaznikového Setfeni pivovar Samson uvedl, Ze
opravnéni k pouZivani tohoto chranéného ozna¢eni ma od roku 2012. Uéetni vykazy
potiebné pro provadénou analyzu finan¢ni vykonnosti jsou za Pivovar Samson a.s. do-
stupné od roku 2013 (do roku 2013 jsou dostupné ucetni vykazy pouze za Bud&jovicky
mestansky pivovar a.s.). Vzhledem k vyznamnosti majetkovych zmén, které nastaly
v prubéhu minulych let, a dostupnosti uCetnich dat neni pivovar Samson analyzovan

Z hlediska finan¢ni vykonnosti.
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L HOLS a.s./Pivovar Konrad Liberec — Vratislavice™
Vybrané zakladni udaje (Vetejny rejstiik a Sbirka listin, 2015):

Identifikacni ¢islo: 609 13 878
Datum zéapisu do OR: 15. ¢ervna 1994

Vystavba vratislavského pivovaru zapocala na jate roku 1873. Jiz v lednu roku 1874 byl
pivovar slavnostné otevien a za dalsi ¢tyi1 mésice vyslal prvni pivo do Liberce a okoli.
Za celou dobu své existence pivovar ménil své majitele, nazvy piv, zazival roky slavy
I problému a dokonce i ukonceni vyroby, ke které doslo jiz v roce 1877. Zachrana pivo-
varu a zachovani vyroby piva piisla o dva roky pozdéji, kdy pivovar ziskala mistni ro-
dina tovarnika. Pozd¢ji zanechaly na pivovaru svou stopu ob¢ dvé svétové valky. Po
pripojeni Sudet k némeckeé isi byl pivovar veden jako némecky, a byl proto protézovan
pted jinymi podniku obdobného typu. V roce 1948 byl odvoldn narodni spravce a pivo-
var se stal souCasti SeveroCeskych pivovari, n.p. Proces privatizace byl v 90. letech
postupny a pivovar béhem tohoto obdobi zvySoval svilij vystav a tspésné exportoval do

zahrani¢i. (Pivovar Konrad Liberec — Vratislavice, 2016)

Vyznamné zmény prinesl rok 1998, kdy tehdejsi majitel — anglickd spole¢nost Bass
International Brewers* rozhodl o uzavieni pivovaru. O znovuzahajeni vafeni piva ve
vratislavském pivovaru se zaslouzila Cist¢ ¢eska spolecnost HOLS a.s. Stalo se tak
v roce 2000 a od té doby se pivovaru podafilo vratit, i pfes tvrdou regionalni konkuren-
ci, na opusténé pozice a znasobit sviij vystav. Prava na piivodni ndzev piva (Vratislav)
zustal Prazskym pivovariim, a tak musel pivovar hledat novy ndzev. Nyni piva, pocha-
zejici z vratislavského pivovaru, nesou nazev Konrad. (Pivovar Konrad Liberec — Vrati-
slavice, 2016, Diestler, 2014)

“8 Pivovar Vratislavice.
9 Spolecnost ovladla pivovar ziskanim 55 % akcii na po&atku roku 1996. Spole¢nost ovladala i dalsi
pivovary a vSechny je sloucila do jedné spole¢nosti Prazské pivovary, a.s. se sidlem v Praze (Pivovar

Konrad Liberec — Vratislavice, 2016).
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V soucasné dobé zahrnuje sortiment pivovaru ¢trnact druhti piv, pfi jejichz vyrob¢ jsou
pouzivany nejmodernéj$i postupy vyroby pii zachovani tradi¢ni chuti a 100% kvality.
Znamkou toho je rostouci oblibenost nabizenych piv a mnoha ziskand ocenéni, jez zis-

kava vétsina piv od roku 2001. (Pivovar Konrad Liberec — Vratislavice, 2016)

Analyza finan¢ni vykonnosti

Dle Statni zemédélské a potravinaiské inspekce (2015¢) pouziva pivovar Vratislavice
CHZO Ceské pivo na jednu znacku ze svych piv (viz piiloha E). Datum, kdy ziskal
opravnéni od SZPI k pouzivani tohoto oznaceni, bylo zjiStovano na zikladé poslani
zadosti o tuto informaci pivovaru, kterd vSak zlstala bez odpovédi. Nicméné ze strany
pivovaru byl néasledné vyplnén zaslany dotaznik v ramci dotaznikového Setfeni, kde
pivovar uvedl, Ze opravnéni k pouzivani CHZO Ceské pivo obdrzel vroce 2015. Uz
pouze z tohoto ditvodu pii zohlednéni stanovené ¢asové fady neni u pivovaru Vratisla-

vice provadéna analyza finanéni vykonnosti.
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M PIVOVAR SVIJANY, a.s.

Vybrané zakladni udaje (Vetejny rejstiik a Sbirka listin, 2015):

Identifika¢ni ¢islo: 250 35 207
Datum zapisu do OR: 1. dubna 1998

Pivovar ve Svijanech je v historii poprvé pfipominan roku 1564, tedy rok pied tim, nez
ves Svijany ziskal Jaroslav z Vartemberka, ktery zde vystavél tvrz. Pivovar byl soucasti
hospodaiského zazemi a divodem vateni piva a zakladani hospod bylo zvyseni financ-
niho vynosu panstvi. Mezi vlastniky pivovaru pattily mimo jiné i slechtické rody Vald-
Stejnl, Rohantl a také v ceském pivovarském svéte znama rodina Kratochvili, kterd se
vénovala zvelebovani pivovaru. Po roce 1945 byl pivovar zkonfiskovan, nasledné zna-
rodnén a stal se provozem Severoceskych pivovard n.p. V dusledku politickych 1 hos-
podaiskych zmén se pivovar v roce 1990 stal soucasti statniho podniku Pivovary Vrati-
slavice nad Nisou. O sedm let pozd¢&ji pievzaly spole¢nost Prazské pivovary, a.s., pii-
¢emz pivovar Svijany byl nejstar§im a nejmensim pivovarem této skupiny. U pivovaru
nastala odbytova krize a hrozilo jeho uzavieni. (Susa, 2008; Svijany, 2016; Diestler,

2014)

O vzestup pivovaru se zaslouZila spolecnost PIVOVAR SVIJANY, s.r.0.%, jez pivovar
odkoupila v roce 1998. Od té doby nartstal vystav a pivovar se postupné staval nejsil-
néjsi regiondlni znakou na Liberecku a Jablonecku, pficemz obliba pivovaru stoupala
i v dalsich regionech Cech a Moravy. Pivovar Svijany je soudasti pivovarské skupiny
LIF a dnes je jednim z nejvétsich nezavislych pivovart v Ceské republice a konkuruje

dokonce i nadnarodnim koncerntim. (Diestler, 2014; Svijany, 2016)

Pivovar Svijany pfi vyrobé piva striktné Ipi na dodrzeni tradi¢nich postupli vyroby ces-
kého piva, pficemzZ pouzivané kvalitni suroviny jsou samoziejmosti. Pfedev§im diky
tradi¢nimu zpiisobu vafeni piva, ale i Sirokému portfoliu pivnich specidlu si pivovar
ziskava znacnou oblibu. Vyrobu pivovar modernizuje, nékteré procesy automatizuje,

ovSem pouze tam, kde modernizace nema vliv na vlastni technologicky postup vyroby

0V roce 2005 se pietransformovala na akciovou spole¢nost (Svijany, 2016).
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piva. Vyroba svijanského piva je jiz dlouhd 1éta neménna a od roku 2000 ziskala mnoha

ocenéni a certifikaty. (Svijany, 2016)

Analyza finanéni vykonnosti

Na zakladé komunikace s tiskovou mluvéi pivovaru bylo zjisténo, ze CHZO Ceské pivo
pouziva pivovar Svijany ze svého sortimentu pouze na jednu znacku (viz ptiloha E),
a to od roku 2014. Vzhledem ke stanovené ¢asové fad€ pro provadénou analyzu financ-

ni vykonnosti neni pivovar Svijany analyzovan.
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N STAROPILSEN s.r.o.

Vybrané zakladni udaje (Vetejny rejstiik a Sbirka listin, 2015):

Identifika¢ni ¢islo: 290 98 815
Datum zapisu do OR: 13. dubna 2010

STAROPILSEN; STAROPLZEN (pivovar Staropilsen) je pivovar sidlici v Plzni na
ulici Na Roudné. Ve svém portfoliu ma nékolik druht piv znacky STAROPILSEN,;
STAROPLZEN, CESKA KORUNA, ZLATA PRAHA, KRAL A BRUNCVIK, jez jsou
vafena dle pivodnich receptur, tradi¢ni ¢eskou technologii a z Cistych surovin. Tato
piva se vSak neprodavaji na tuzemském trhu, ale slouzi k exportu do vice jak 15 zemi
svéta. Export probiha nejen v ramci evropskych zemi, ale pivovar vyvazi sva piva také

napi. do USA, Vietnamu ¢i Afriky. (STAROPILSEN, 2016)

Vyse uvedené vyplyva z oficidlnich zdroju pivovaru. To je nicméné vSe a tento pivovar
je tak trochu zahadou. Odbornici v oboru o ném vlastné nic nevi. Dle obchodniho fedi-
tele Jifiho Zvonara je to z obchodnich divodid. Proto o tomto pivovaru vice nevi ani
renomovani znalci trhu, sladci a §éfové pivovarnickych instituci, pfitom SZPI mu jako
jednomu z pouhych &trnacti pivovard u nas udélila opravnéni k pouzivani CHZO Ceské
pivo. Majitelem je Bulhar Emanuil Kaludov Valkanov, zijici v Sofii, ktery dle lidi
Z branze jen Sikovné vyuziva dobré povésti Ceského piva a pivovarnické tradice Plzné
a jejiho véhlasu v zahrani¢i. Pivo si nechava vafit v pivovaru Nymburk a dle SZPI také

Vv pivovaru Zubr. (Lidovky.cz, 2015; Statni zeméd¢lska a potravinarska inspekce 2015¢)

Analyza finanéni vykonnosti

Pivovar Staropilsen neni pfedmétem provadéné analyzy finan¢ni vykonnosti, a to jed-
nak z divodu, ze byt je pivovar vefejné dohledatelny v OR nema zvefejnéné ucetni
vykazy za dobu své existence, jeZ jsou potiebné jako vychozi data pro analyzu, a také
z dtivodu nedostatku informaci o CHZO Ceské pivo. I pies opakovanou snahu nebyla
S pivovarem navazana komunikace pro zjisténi vice informaci. Dulezitym faktem je
také to, Ze pivovar si piva nechava vafit v jinych pivovarnickych subjektech, tudiz 1ze

predpokladat, Ze veskeré naklady souvisejici s vyrobou piv s timto oznacenim nesou
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pivovary, jez piva vyrabéji. Kterému subjektu poté plynou mozné ekonomické piinosy
Z tohoto oznaceni je otazkou, rovnéz jako kdo zazadal o soulad se specifikaci produktu
a komu bylo osvédc¢eni od SZPI vystavéno. Jakym zplisobem funguje cely proces tyka-
jici se privatnich znacek, bude pravdépodobné predmétem marketingovych strategii
a internich dokumentti smluvenych stran. Jak je jiz uvedeno, jediné, co bylo na zaklad¢
komunikace se sladkem pivovaru Nymburk zji$téno, Ze jednani ohledné tohoto chrané-
ného oznaceni si fidi pivovar Staropilsen sam. Za pivovar sladek dale uvedl, Ze oprav-
néni k pouzivani CHZO Ceské pivo na znaéky Ceska koruna, Zlata Praha a Staropilsen
Lager maji od 27. zafi 2012. Na zdkladé¢ komunikace s manazerkou kvality pivovaru
Zubr bylo déle zjisténo, ze osvédceni od SZPI na znacku Staropilsen obdrzeli 22. ledna

2013.
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