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Abstrakt 
 

Diplomová práce analyzuje problémy, které souvisejí s finan�ním �ízením 

spole�nosti BAUER-AGROMILK, a. s., pomocí elementárních metod technické 

finan�ní analýzy. Obsahuje návrhy k finan�ní strategii této spole�nosti. 

 

Klí�ová slova: Finan�ní analýza, finan�ní strategie, likvidita, rentabilita, 

zadluženost 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Abstract 
 

This master’s thesis analyses problems connected with financial managing of the 

company BAUER-AGROMILK Inc. through basic methods of the technical financial 

analysis. It includes proposal financial strategy of the company. 

 

Keywords: Financial situation, financial strategy, solidity, profitability, 

insolvency 
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ÚVOD 
 

Diplomovou práci jsem zpracovala ve spole�nosti  BAUER-AGROMILK, a. s.. 

Spole�nost se zabývá výrobou, prodejem, montáží a servisem technologických za�ízení 

pro zem�d�lskou prvovýrobu.  

 

Finan�ní �ízení a rozhodování se stalo v tržní ekonomice nedílnou �inností 

sou�asného �eského managementu. K úsp�šnému zajišt�ní t�chto �inností je nutné 

provád�t finan�ní analýzu, která je d�ležitým prvkem finan�ního hospoda�ení. Finan�ní 

analýza je však provád�na nejen samotným podnikatelským subjektem, ale i jinými 

uživateli, kte�í mají  pot�ebu zjistit finan�ní situaci podniku. Podle dostupnosti dat        

se analýza rozlišuje na externí a interní. 

 

S p�echodem k tržní ekonomice se �eské podniky nacházejí v kvalitativn�  zcela 

odlišném prost�edím. Podnik, který chce v tomto prost�edí p�ežít a dále se úsp�šn� 

rozvíjet, je daleko více nucen se zabývat poznáváním vývojových trend� svého okolí     

a jeho hodnocením a t�mto trend�m se pružn� p�izp�sobovat. Nutnou podmínkou 

úsp�šného strategického rozvoje firmy je však identifikace vlastních nedostatk�           

ve struktu�e majetku, financí a dalších položek firemních výkaz�. 

 

Za prvotní cíl podnikání každé firmy je obecn� považován nár�st její tržní 

hodnoty v delším �asovém období. Hnací silou, která umož	uje podnikání, je kapitál.   

A práv� kapitál má schopnost produkovat více, než bylo do podnikání vloženo.         

Zda tomu tak skute�n� bude, závisí krom� zabezpe�ení kapitálu i na managementu 

firmy, který se stará   o efektivní využívání zdroj�, rozbor stavu firmy a v�asnou 

obnovu aktiv a jejich další rozvoj.  

 

Veškeré aktivity firmy jsou zaznamenány v ú�etnictví, které p�edstavuje 

primární a nejd�ležit�jší ekonomická data. Jejich nedokonalostí je však to, že nám 

ukazují minulost  a neobsahují perspektivu do budoucnosti. Pouhé souhrnné výstupy 

neposkytují kompletní obraz o hospoda�ení a finan�ní situaci podniku, o jeho silných    

a slabých stránkách, ohrožení, tendencích a celkové kvalit� hospoda�ení. K p�ekonání 
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t�chto nedokonalostí se proto používá finan�ní analýza jako metoda, která pom��uje 

získaná data mezi sebou navzájem a zvyšuje tak jejich vypovídací schopnost, umož	uje 

dojít k jasným záv�r�m o celkovém hospoda�ení a finan�ní situaci podniku, podle nichž 

by bylo možné p�ijmout r�zná opat�ení ke zlepšení. 

 

Zpracování finan�ní analýzy vybraných ukazatel� a formulace návrh�               

na finan�ní strategii  podniku BAUER-AGROMILK, a. s. je p�edm�tem této diplomové 

práce. Ke zhodnocení finan�ní situace jsou využita data z ú�etních výkaz� v období let 

2001 – 2005 a informace z ostatních dostupných zdroj�. Na základ� t�chto dostupných 

informací je provedeno zhodnocení pomocí analýzy pom�rových ukazatel�, kterými     

je hodnocena kapitálová struktura, likvidita, aktivita a rentabilita podniku. Dále             

je provedena analýza struktury a vývoje položek aktiv, pasiv a výkazu zisk� a ztrát. 

K celkovému zhodnocení podniku jsou vybrány a použity syntetické ukazatele.           

Na základ� provedené analýzy je poukázáno na hlavní nedostatky hospoda�ení podniku      

a záv�r práce je v�nován možným návrh�m na finan�ní strategii.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

  11  

1  FORMULACE CÍLE A METODY DIPLOMOVÉ PRÁCE 
 

Hlavním cílem mé diplomové práce je provést finan�ní analýzu spole�nosti 

BAUER-AGROMILK, a. s. za posledních 5 let. Finan�ní analýzu budu provád�t 

p�edevším na základ� získaných informací z ú�etních výkaz� (rozvaha, výkaz zisku      

a ztráty, cash-flow). Zpracovaná finan�ní analýza by m�la sloužit k celkovému 

zhodnocení a vývoje podniku. Na základ� zjišt�ných firemních výsledk� navrhnu 

možné varianty finan�ní strategie vedoucí k odstran�ní nebo zmírn�ní nedostatk�,      

což by m�lo vést ke zlepšení celkové finan�ní situaci spole�nosti. 

 

Cíle diplomové práce: 

- analyzování finan�ního stavu ve firm� za období 2001-2005, 

- shrnutí nedostatk� v hospoda�ení zjišt�ných finan�ní analýzou, 

- navrhnutí možných finan�ních strategií  ke zlepšení finan�ní situace. 

 

P�i zpracování byly použity objektivní teoretické metody obecn� používané 

kvantitativního charakteru. Postup analýzy byl následující : 

 

• rozklad jevu na základní prvky, 

• vy�len�ní rozhodujících �initel�, 

• vytipování podmínek umož	ujících, aby se projevily rozhodující vlivy   

na zkoumaný jev, 

• kvantitativní vyjád�ení. 

 

 V diplomové práci byly dále použity metody systémové a vztahové analýzy.  

Veškeré metody, jež byly aplikovány na konkrétní prost�edí firmy, jsou obecn� známé  

a používané. 

 

P�edpokladem k zpracování této práce je znalost základních charakteristik           

a �inností zkoumaného podniku. Tato kapitola má za úkol popsat �innosti podniku, jeho 

stávající stav a zvážit jeho další možnosti na trhu. 
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2 CHARAKTERISTIKA ANALYZOVANÉHO PODNIKU 
 

2.1  ZÁKLADNÍ ÚDAJE 

Obchodní firma: BAUER-AGROMILK, a.s. 

Sídlo:   U Nádraží 1967, 393 01 Pelh�imov 

I�O:   26032058 

DI�:   CZ26032058 

Datum založení: 19.12.2000 

Právní forma:  akciová spole�nost 

 

Základní kapitál:  6.630.000,- K�  

 

Generální �editel:  Ing. Karel Líka� 

 

STATUTÁRNÍ ORGÁNY SPOLE�NOSTI: 

P�edstavenstvo spole�nosti: 

Ing. Karel Líka� p�edseda p�edstavenstva, jednatel a spole�ník BAUER 

TECHNOLOGIE, s.r.o. a BAUER TRADE, s.r.o. Tábor. 

Ing. Zden�k Novák místop�edseda p�edstavenstva, p�edseda p�edstavenstva 

AGROMILK Pelh�imov, a.s. 

Ing. Miroslav Pod�bradský �len p�edstavenstva. 

 

Dozor�í rada: 

Ing. Josef Kordík p�edseda dozor�í rady, jednatel a spole�ník AGROMONT 

Vimperk, s.r.o. 

Tomáš B�lohlávek  zam�stnanec spole�nosti ve funkci obchodního zástupce. 

Otakar Kone�ný zam�stnanec spole�nosti AGROMILK Pelh�imov, a.s.    

ve funkci vedoucího st�ediska Krom��íž. 
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2.2 HISTORIE SPOLE�NOSTI 

 

Spole�nost BAUER-AGROMILK, a.s., vznikla zapsáním do obchodního 

rejst�íku Krajského soudu v �eských Bud�jovicích dne 29.12.2000, je zapsána v oddílu 

B., vložka 1186. Základní kapitál ve výši 6.630.000,- K� je rozvržen na 663 ks akcií    

ve jmenovité hodnot� 10.000,- K� a 85 % akcií je v držení spole�nosti BAUER 

TRADE, s.r.o. Tábor, 7,6 % akcií je v držení spole�nosti BAUER TECHNOLOGIE, 

s.r.o. a 7,4 % akcií je v držení AGROMILK Pelh�imov, a.s. 

BAUER-AGROMILK, a.s. je vrcholem holdingového uspo�ádání firem 

AGROMILK Pelh�imov, a.s., BAUER TRADE s.r.o. Tábor a BAUER 

TECHNOLOGIE, s.r.o. Firmy se zabývají výrobou, prodejem, montáží a servisem 

technologických za�ízení pro zem�d�lskou prvovýrobu. Jedná se zejména o dojící 

za�ízení, za�ízení pro výkrm prasat, chov dr�beže, p�ípravu krmení, kejdové 

hospodá�ství a stájové technologie (zábrany, hrazení apod.). BAUER-AGROMILK, a.s. 

se zabývá p�edevším prodejem technologických celk�.  

V roce 2004 spole�nost vytvo�ila nové odd�lení zabývající se monitorovací 

technikou, zabezpe�ovací technikou, docházkovým systém apod.   

 

2.3  NABÍZENÉ PRODUKTY A SLUŽBY 

 

Firma BAUER-AGROMILK, a.s. se zabývá p�edevším prodejem 

technologických celk� pro zem�d�lskou prvovýrobu. 

 

2.3.1 OBLAST TRHU – TECHNOLOGIE 

� Technologie pro skot – zahrnuje dojírny, mobilní dojírny, �ízení stáda, dopl	ky 

dojíren, technologie ustájení a krmné automaty 

 
Obrázek �. 1: Dojírna 
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� Technologie pro dr�bež – zahrnuje krmné systémy, krmítka, napájení, ventilace, 

�ídící systémy, snášková hnízda, vytáp�ní, osv�tlení 

 

                            

        Obrázek �. 2: Krmný systém                                               Obrázek �. 3: Kapátkové napájení   

 

� Technologie pro prasata – zahrnuje krmné systémy, krmítka, tekuté krmní, 

krmení prasnic, software, technologie ustájení, ventilace 

 

 

Obrázek �. 4: Šnekový dopravník 

� Zpracování kejdy 

� Mini mlékárny 

� Velkokapacitní sila 

 

2.3.2 OBLAST TRHU – STAVBY  

� Stavební �innost – spole�nost dodává veškeré stavby pro zem�d�lství, 

zpracování potravin i pr�mysl, sklady a logistická �i obchodní centra. Využívá 

vlastní infrastruktury od architektonického ateliéru, dodávek technologií, 

ocelových �i d�ev�ných konstrukcí i celých staveb. 
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� Ocelové konstrukce - dodávky všech typ� rámových �i p�íhradových ocelových 

konstrukcí nebo konstrukcí s d�ev�nými prvky. Výroba pokrývá veškeré 

rozpony i �ešení st�ešních profil�. 

 

             

                 Obrázek �. 5:  Stavba                      Obrázek �. 6:  Ocelová konstrukce 

 

2.3.3 OBLAST TRHU – PROJEKTY NA KLÍ� 

� Porážky dr�beže a masokombináty 

� Sklady 

� Farmy pro prasata 

� Farmy pro dr�bež 

� Farmy pro skot 

� Obchodní a logistická centra 

� Sklady obilovin a krmných sm�sí 

 

             

Obrázek �. 7:  Porážka dr�beže   Obrázek �. 8:  Farma pro skot 
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2.4 ORGANIZA�NÍ ROZ�LEN�NÍ FIRMY 

 
 V �ele spole�nosti stojí �editel, jemuž jsou p�ímo pod�ízeny �ty�i útvary, a to 

ekonomicko finan�ní odbor, výrobní odbor a technicko obchodní obor. Rámcové 

organiza�ní schéma má následující podobu:  

 

Technicko-obchodní odbor :  �innost tohoto odboru spo�ívá v p�íjímání 

poptávek na výrobu, vystavování nabídek, p�íjímání objednávek na, zajiš
ování odbytu.  

 

Výrobní odbor : do �innosti tohoto odboru spadá veškerá výroba. Dále pak 

materiálové zásobování, výrobní plánování a skladové hospodá�ství. 

 

Ekonomicko - finan�ní odbor : do �innosti tohoto útvaru spadá zejména 

ú�etnictví (vnitropodnikové i finan�ní), inkasování plateb od odb�ratel�, placení 

dodavatel�m, zajiš
ování dlouhodobých a krátkodobých úv�r� apod. 

 

Odd�lení monitorovací techniky: �innost tohoto odboru spo�ívá v p�íjímání 

poptávek, vystavování nabídek, p�íjímání objednávek na, zajiš
ování odbytu               

pro kamerové systémy. 
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3 TEORETICKÁ POZNATKY Z OBLASTI FINAN�NÍ ANALÝZY 

3.1 FINAN�NÍ ANALÝZA V SOU�ASNÉ PRAXI 

 
Výraz „finan�ní analýza“ se stal v dnešní dob� ur�itým zaklínadlem, s jehož 

pomocí se dle mín�ní n�kterých podnikatel�, manažer� i vysokých �ídících pracovník� 

a bankovních ú�edník� poda�í vy�ešit platební neschopnost  podnikových jednotek, 

jejich výrobní, odbytovou a s tím související finan�ní krizi. (5) 

¨ 

Je t�eba však zd�raznit, že finan�ní analýza je nástroj, jehož pomocí lze odhalit 

p�í�iny výše popsaných problém�, ne však nástroj k odstran�ní t�chto problém�. (5) 

 

Finan�ní analýza je organickou sou�ástí komplexu finan�ního �ízení podniku, 

nebo
 zajiš
uje zp�tnou vazbu mezi p�edpokládaným efektem �ídících rozhodnutí          

a skute�ností. 

 

Smyslem finan�ní analýzy je provést s pomocí speciálních metodických 

prost�edk� diagnózu finan�ního hospoda�ení podniku. Kvalifikovaná a pravideln� 

provád�ná diagnóza totiž umož	uje odhalit p�ípadné poruch finan�ního zdraví v dob�, 

kdy je ješt� možné r�znými �ídícími zásahy tyto poruchy napravit. Finan�ní rozbor       

je �innost komplexní povahy, tzn., že snahou finan�ního analytika je podchytit všechny 

složky, které ur�ují finan�ní situaci podniku. (14)  

  
Hlavním úkolem finan�ní analýzy je, vyt�žit z výkaz� a jiných zdroj�  pot�ebnou 

informaci, posoudit zdraví podniku a jeho slabiny a p�ipravit podklady pro pot�ebná 

rozhodnutí. (5)  
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3.2 VSTUPNÍ DATA FINAN�NÍ ANALÝZY   

 

 P�i hodnocení finan�ního zdraví firmy a p�i finan�ním rozhodování na základ� 

finan�ní analýzy jsou zpracovávána data z r�zných zdroj�. M�žeme je rozd�lit na t�i 

velké skupiny.  

 

1. ú�etní data podniku, �erpaná z  

� ú�etních výkaz� finan�ního ú�etnictví 

� vnitropodnikového ú�etnictví 

� výro�ních zpráv 

2. ostatní data podniku, �erpaná z  

� podnikové statistiky 

� vnit�ních sm�rnic 

� podklad� úseku práce a mezd 

� p�edpov�di a zprávy vedoucích pracovník� podniku 

3. data z vn�jšího ekonomického prost�edí podniku 

� údaje státní statistiky 

� povinné zve�ej	ované údaje ostatních podnik� 

� údaje z odborného tisku 

 

Nej�ast�ji jsou p�i finan�ní analýze zpracovávána data zachycená v podnikových 

ú�etních výkazech. Kvalitn� zpracované ú�etnictví poskytuje ve výkazech pravdivé 

informace o stavu majetku firmy, o zdrojích, ze kterých byl majetek po�ízen                   

a o finan�ní situaci firmy. Tyto informace jsou v pen�žním vyjád�ení obsaženy v t�chto 

výkazech: 

 

� rozvaha 

� výkaz zisk� a ztrát 

� výkaz cash flow 
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3.3 UŽIVATELÉ FINAN�NÍ ANALÝZY 

 

  Informace týkající se finan�ního stavu podniku  jsou p�edm�tem zájmu mnoha 

subjekt�, které p�icházejí do kontaktu s danou firmou. Mezi n� pat�í p�edevším: 

  

� Investo�i – jsou primárními uživateli finan�n� - ú�etních informací obsažených 

ve finan�ních výkazech podniku. Akcioná�i využívají finan�ní informace           

o podniku ze dvou hledisek – investi�ního a kontrolního. Investi�ní hledisko 

p�edstavuje využití pro rozhodování o budoucích investicích. Hlavním zájmem 

investor� se soust�e�uje na míru rizika a míru výnosnosti jimi vloženého 

kapitálu. V rámci kontrolního hlediska se investo�i zajímají o stabilitu a likviditu 

podniku, disponibilní zisk a pln�ní podnikatelského plánu. Hodnotí tedy podnik 

z hlediska výnosnosti již vlastn�ných akcií. 

 

� Manaže�i – využívají informace poskytované finan�ním ú�etnictvím p�edevším 

pro dlouhodobé i operativní �ízení podniku. Finan�ní analýza odhaluje silné        

a slabé stránky hospoda�ení firmy a umož	uje manažer�m p�ijmout pro p�íští 

období správný podnikatelský zám�r, který se rozpracovává ve finan�ní 

strategii. Vedení podniku má zájem i o informace týkající se  finan�ní pozice 

jiných firem ( konkurence, dodavatelé, odb�ratelé). 

 

� Obchodní partne�i – zam��ují se p�edevším na to, zda podnik bude schopen 

hradit své závazky. Hodnotí p�edevším jeho solventnost a likviditu.  

 

� Zam�stnanci – mají p�irozený zájem na prosperit�, hospodá�ské a finan�ní 

stabilit� svého podniku. Zajímají se o jistoty v zam�stnání, o mzdové a sociální 

perspektivy. 

  

� Banky a jiní v��itelé – žádají co nejvíce informací o finan�ním stavu 

potenciálního dlužníka, které jsou d�ležité pro jejich rozhodnutí, zda poskytnout 

úv�r, v jaké výši a za jakých podmínek. Držitelé dluhopis� se zajímají                
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o likviditu podniku a o jeho finan�ní stabilitu, požadují,aby jejich cenný papír 

byl splacen v�as a v dohodnuté výši.  

 

� Stát a jeho orgány – zajímají se o finan�n� – ú�etní data z mnoha d�vod�, nap�. 

pro statistiku, pro kontrolu pln�ní da	ových povinností, rozd�lování finan�ních 

výpomocí (p�ímé dotace, úv�ry ru�ené vládou, atd.) podnik�m, získání p�ehledu 

o finan�ním stavu podnik� se státní zakázkou. Vyžadují informace                  

pro formulování hospodá�ské politiky státu. 

 

Uvedený vý�et zájmových skupin není vy�erpávající. Na finan�ní analýze jsou 

dále zainteresování analytici, da	oví poradci, burzovní maklé�i, odborové svazy, 

noviná�i, ale i široká ve�ejnost se zajímá o �innost podnikové sféry z r�zných d�vod�. 

 

Metody finan�ní analýzy 

 
Pro pot�eby finan�ní analýzy lze, z hlediska složitosti a hloubky rozboru, 

rozd�lit metody na elementární, které využívají jednoduchou a procentní matematiku     

a na tzv. vyšší metody, jež jsou založeny na složit�jších matematických postupech. 

 
 Obecn� se rozlišují dva p�ístupy k hodnocení hospodá�ských jev�.                    

Jde o fundamentální analýzu a technickou analýzu. Fundamentální analýza je založena 

na rozboru základn� r�zných ekonomických i mimoekonomických jev�,                       

na zkušenostech, subjektivních odhadech bez algoritmizovaných metod. Proti tomu 

technická analýza používá matematických a algoritmizovaných metod                           

ke kvantitativnímu zpracovaní  a následným kvalitativním posouzením výsledk�.  

Oproti tomu technická analýza používá matematických, matematicko-

statistických a dalších algoritmizovaných metod ke kvantitativnímu zpracovaní 

ekonomických dat s následným kvalitativním posouzením ekonomických výsledk�.  

 
Metody finan�ní analýzy lze rozd�lit podle složitosti použitých matematických  

postup�  na: 

 
�len�ní elementárních metod dle literatury (5): 
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� Analýza stavových ukazatel�: 

o  horizontální analýza (analýza trend�), 

o  vertikální analýza (procentní rozbor). 

� Analýza rozdílových ukazatel�: 

o �istý pracovní kapitál, 

o �isté pohotové prost�edky (�istý pen�žní finan�ní fond), 

o �isté pen�žn� pohledávkové finan�ní fondy (�istý pen�žní majetek). 

� Analýza tokových ukazatel�: 

o analýza cash-flow, 

o analýza tržeb, 

o analýza náklad�, 

o analýza zisku. 

� Analýza pom�rových ukazatel�: 

o analýza ukazatel� likvidity, 

o analýza ukazatel� zadluženosti a finan�ní a majetkové struktury,  

o analýza ukazatel� aktivity,  

o analýza ukazatel� rentability, 

o analýza ukazatel� kapitálového trhu. 

� Analýza soustav ukazatel�: 

o DuPont�v rozklad, 

o pyramidové rozklady, 

o bonitní a bankrotní modely. 

 
�len�ní vyšších metod dle literatury (9): 

� matematicko–statistické metody (bodové odhady, empirické distribu�ní 

funkce, korela�ní koeficienty, regresní modelování, analýza rozptylu, aj.), 

� nestatické metody (fuzzy množiny, expertní systémy, gnostická teorie 

neur�itých dat aj.). 

 

V následujících kapitolách jsou teoreticky rozebrány pouze elementární metody 

finan�ní analýzy, protože práv� ty budou využity v praktické �ásti k posouzení 

finan�ního zdraví spole�nosti pro návrh finan�ní strategie spole�nosti BAUER-

AGROMILK, a.s. 
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3.4 ANALÝZA EXTENZIVNÍCH UKAZATEL� 

 

 Analýza extenzivních ukazatel� je založena na  rozboru údaj� obsažených p�ímo 

v ú�etních výkazech. Ukazatele nesou p�vodní informaci o rozsahu (objemu).  

Hodnocení finan�ní situace pomocí extenzivních ukazatel� se využívá  zejména 

k analýze vývojových trend�,  a k procentnímu rozboru komponent. (9)  

 

3.5 ANALÝZA ABSOLUTNÍCH UKAZATEL� 

3.5.1 ANALÝZA TREND� 

 

K hodnocení finan�ní situace firmy se p�i této analýze využívá p�ímo údaj� 

obsažených v ú�etních výkazech. Analýza trend� zkoumá vývoj podniku v �ase. Pokud 

je k dispozici dostate�n� dlouhá �asová �ada, lze z t�chto údaj� detailn� zkoumat pr�b�h 

zm�n a odhalovat dlouhodobé trendy. P�i  analýze se berou v úvahu jak zm�ny absolutní 

hodnoty, tak procentní zm�ny jednotlivých položek výkaz� k výchozímu roku. 

Procentní zm�na se vypo�ítá dle vztahu:  

 
1

1
1,

100*)(

−

−
−

−=
t

tt
tt U

UU
u [ ]%  ,  kde: 

ut,t-1... zm�na položky výchozí položky v �ase t proti t-1 

Ut…..  ukazatel v �ase t  

Ut-1… ukazatel v �ase t-1  

t……. �as 

 

Absolutní zm�na se vypo�ítá podle vzorce: 

11, −− −= tttt UUU           

 

 ,kde: 

Ut,t-1… zm�na absolutního ukazatele 
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P�i interpretaci se hodnotí po jednotlivých položkách, procentní zm�na               

a absolutní zm�na k výchozímu roku a komplexn� vztahy mezi jednotlivými položkami. 

(9) 

P�i hodnocení je nutné brát v úvahu okolní podmínky a zám�ry firmy               

do budoucna. U horizontální analýzy je nutné brát v úvahu velikost meziro�ní inflace, 

která m�že výsledky zkreslit. U delších �asových �ad se analýza trend� vyjad�uje mezi 

každými dv�ma sousedními roky, p�i�emž p�edchozí se bere jako výchozí. (13) 

 

3.5.2 PROCENTNÍ ANALÝZA KOMPONENT (VERTIKÁLNÍ ANALÝZA) 

 

Procentní analýzou  se posuzuje  struktura majetku, kapitálu, náklad� a výnos�   

a  jejich zm�na struktury v �ase. P�i výpo�tu se ur�í spole�ný jmenovatel k danému 

výkazu. U analýzy struktury majetku a kapitálu jsou to obvykle celková aktiva                

a u analýzy výkazu zisk� a ztrát to je velikost tržeb. Ukazatel se vypo�ítá podle vzorce: 

 

t

t
S S

U
u

100*
=   [ ]% , kde: 

 

us…. je ukazatel struktury 

St…. je spole�ný jmenovatel (obvykle celkové tržby nebo celková aktiva) 

 

P�i interpretaci se hodnotí podíly komponent ve zkoumaném roce a vývoj podíl� 

jednotlivých položek v letech, pokud jsou k dispozici údaje za více období.                 

Na vertikální analýzu nemá vliv meziro�ní inflace, je tedy vhodná k srovnávání  

v r�zných letech. Zárove	 lze procentní vyjád�ení komponent porovnávat s jinými 

podniky. (13)  
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3.6 ANALÝZA ROZDÍLOVÝCH UKAZATEL� 

 

Rozdílové ukazatele slouží k analýze a �ízení finan�ní situace firmy, ozna�ované 

jako fondy finan�ních prost�edk� – tzv. finan�ní fondy. Fond je chápán jako agregace  

(shrnutí) ur�itých stavových ukazatel� vyjad�ujících aktiva nebo pasiva, resp.           

jako rozdíl mezi souhrnem ur�itých položek krátkodobých aktiv a krátkodobých pasiv. 

 

3.6.1 �ISTÝ PRACOVNÍ KAPITÁL (NET WORKING CAPITAL) 

 

Je nej�ast�ji užívaným rozdílovým ukazatelem. Vypo�ítá se tak, že od celkových 

ob�žných aktiv ode�teme celkové krátkodobé závazky. Rozdíl mezi ob�žnými aktivy     

a krátkodobými dluhy má výrazný vliv na solventnost firmy. Firma vytvá�ející kladný 

�PK je zpravidla likvidní a má dobré finan�ní zázemí. �istý pracovní kapitál 

p�edstavuje tzv. finan�ní polštá�, který spole�nosti umož	uje podnikat a pokra�ovat      

ve svých aktivitách i v p�ípad�, kdyby ji potkala nep�íznivá situace, která by vyžadovala 

vysoký výdej finan�ních prost�edk�. Velikost tohoto polštá�e závisí na obratovosti 

krátkodobých aktiv firmy a na vn�jších okolnostech, tzn. konkurenci, stabilit� trhu, 

da	ové legislativ�, celních p�edpisech atd. 

 

�istý pracovní kapitál = Ob�žná aktiva – Krátkodobý cizí kapitál 
 
 

Podle obrázku �. 9 chápeme �istý pracovní kapitál ze dvou hledisek, podle p�ístupu 

manažera a podle p�ístupu vlastníka (investora). Konstrukce ukazatele je založena       

na rozlišení ob�žného majetku a neob�žného majetku a na rozlišení dlouhodob�             

a krátkodob� vázaného kapitálu. Manažer jej chápe jako fond finan�ních prost�edk�, 

který je nutné nejlépe využívat. Vlastník �istý pracovní kapitál chápe jako b�žn� 

pracující dlohodobý kapitál a proto si vyhrazuje právo  o n�m rozhodovat.  

 



 

  25  

 
Obrázek �. 9: Tvorba �PK z pohledu manažera a z pohledu vlastníka (investora) 

 

Rozdíl mezi ob�žnými aktivy a krátkodobým cizím kapitálem má významný vliv 

na solventnost firmy. P�ebytek krátkodobých aktiv nad krátkodobými dluhy                   

je náznakem, že firma je likvidní. (10) 

 

Ukazatel   m�že být  ovlivn�n nevhodnou strukturou ob�žných aktiv. Ukazatel 

m�že být zkreslen tím, že v ob�žných aktivech jsou obsaženy nap�. nedobytné 

pohledávky nebo neprodejné zásoby. Z tohoto d�vodu je vhodná korekce položek 

ob�žných aktiv, které  zkreslují výpo�et ukazatele. 

 

P�i analýze provád�né v �asovém intervalu  se hodnotí transakce, které 

zp�sobily zm�nu �istého pracovního kapitálu. (10) 

 

3.6.2 �ISTÉ POHOTOVÉ PROST�EDKY 

 

�isté pohotové prost�edky (Pen�žní finan�ní fond) p�edstavují rozdíl mezi 

pohotovými pen�žními prost�edky a okamžit� splatnými závazky. Vypo�ítá se podle 

vztahu:  

 

�isté pohotové prost�edky = Pohotové pen�žní prost�edky – Okamžit� splatné závazky 

 

Ukazatel vypovídá o okamžité likvidit� splatných krátkodobých závazk�. Tento 

ukazatel není ovlivn�n oce	ovacími technikami, ale je manipulovatelný p�esunem 

plateb k okamžiku zjiš
ování likvidity. (10) 
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3.7 ANALÝZA POM�ROVÝCH UKAZATEL�  

 

Finan�ní pom�rové ukazatele charakterizují vzájemný vztah mezi dv�ma nebo 

více absolutními ukazateli pomocí jejich podílu. Nej�ast�ji vycházejí z ú�etních výkaz�.  

Pom�rové ukazatele jsou nejoblíben�jší a také nejrozší�en�jší metodou finan�ní 

analýzy, nebo
 umož	ují získat rychlý a nenákladný obraz o základních finan�ních 

charakteristikách firmy.  

Umož	ují provád�t analýzu �asového vývoje finan�ní situace dané firmy. Jsou 

vhodným nástrojem prostorové analýzy, tj. porovnávání více podobných firem 

navzájem a také mohou být používány jako vstupní údaje matematických model� 

umož	ujících popsat závislost mezi jevy, klasifikovat stavy, hodnotit rizika i p�edvídat 

budoucí vývoj. (9) 

 
 

3.7.1 ANALÝZA LIKVIDITY 

  
Ukazatele likvidity vyjad�ují schopnost firmy dostát svým závazk�m. Likvidita 

p�edstavuje souhrn všech potenciáln� likvidních prost�edk�, které má firma k dispozici 

pro úhradu svých splatných závazk�. 

 

S touto problematikou úzce souvisí pojem solventnost. Solventnost se definuje 

jako p�ipravenost uhradit své dluhy, když nastala jejich splatnost. Podmínkou 

solventnosti je, aby firma m�la �ást majetku vázánu ve form�, již m�že platit – tedy ve 

form� pen�z nebo alespo	 ve form� pohotov� p�em�nitelné v peníze. Podmínkou 

solventnosti je tedy likvidita.(13) 

 

Trvalá platební schopnost je jednou ze základních podmínek úsp�šné existence 

podniku v tržním prost�edí. Úkolem analýzy likvidity je to, zda je podnik schopen v�as 

splatit své krátkodobé závazky – dluhy. Proto je d�ležitý rozbor mezi položkami aktiv 

na jedné stran� a položkami pasiv na stran� druhé, konkrétn� mezi ob�žnými aktivy      

a krátkodobými závazky, v�etn� b�žných bankovních úv�r�. Nevýhodou ukazatel� je, 

že hodnotí likviditu podle z�statk� finan�ního majetku, ale v daleko v�tší mí�e závisí    

na budoucích cash flow. 
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V souvislosti s platební schopností se setkáváme s pojmy: 

� Solventnost – p�edstavuje obecnou schopnost podniku získat prost�edky          

na úhradu svých závazk�. Solventnost je relativní p�ebytek hodnoty aktiv       

nad hodnotu závazk�. 

� Likvidita – je chápána jako momentální schopnost uhradit splatné závazky. 

� Likvidnost – ozna�uje míru obtížnosti transformovat majetek do hotovostní 

formy, jak rychle je možná jejich p�em�na v hotové peníze. 

 

Rozeznáváme tyto druhy likvidity: 

                                                                     

B�žná likvidita (likvidita 3. stupn�) - ukazuje, kolikrát pokrývají ob�žná 

aktiva krátkodobé závazky, tzn. kolika jednotkami ob�žných aktiv je kryta jedna 

jednotka krátkodobých závazk�. To znamená, kolikrát je podnik schopen uspokojit své 

v��itele, kdyby prom�nil všechna svá ob�žná aktiva v daném okamžiku na hotovost. 

 

závazkykrátkodobé
aktivaob�žná

likviditab�žná =  

 

B�žná likvidita je citlivá na strukturu zásob a jejich reálné oce	ování vzhledem 

k jejich prodejnosti a na strukturu pohledávek vzhledem k jejich neplacení ve lh�t�      

�i nedobytnosti. U zásob m�že trvat velmi dlouho než se p�em�ní na hotové peníze. 

Firma s nevhodnou strukturou ob�žných aktiv (nadm�rné zásoby, nedobytné 

pohledávky, nízký stav finan�ních prost�edk�) se snadno ocitne v obtížné finan�ní 

situaci. B�žnou likviditu je možné ovlivnit k datu sestavování rozvahy odložením 

n�kterých nákup�. Jelikož se vypo�ítá jednorázov�, nevyjad�uje vývoj platební 

schopnosti b�hem roku. 

 

Optimální hodnota b�žné likvidity je 2,5 (tzn., že 40 % ob�žních aktiv musí být 

schopno se p�em�nit na hotové peníze k úhrad� krátkodobých závazk�). Za posta�ující 

se v �eských podmínkách považuje hodnota v rozmezí 1,0 – 2,0 resp. 1,5. (13)     
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Pohotová likvidita (likvidita 2. stupn�) - odstra	uje nevýhody 

p�edchozího ukazatele, nebo
 zásoby jsou nejpomaleji se obracející položkou ob�žných 

aktiv a nejh��e se p�em�	ují na hotové peníze. V �itateli jsou ponechány pouze pen�žní 

prost�edky, krátkodobé CP a krátkodobé pohledávky, o�išt�né od t�žko vymahatelných 

a pochybných. V analýze je nutné zkoumat pom�r mezi ukazatelem b�žné a pohotové 

likvidity. Výrazn� nižší hodnota pohotové likvidity pak ukazuje nadm�rnou váhu zásob 

v rozvaze spole�nosti. 

závazkykrátkodobé
zásobyaktivaob�b�ž

likviditapohotová
−

=  

 

Pro zachování likvidity firmy by hodnota tohoto ukazatele nem�la klesnout pod 

1. (14) Vyšší hodnota bude p�ízniv�jší pro v��itele, mén� však pro vedení podniku         

a akcioná�e. Znamená totiž, že velký objem aktiv je vázán ve form� pohotových 

prost�edk�, které p�inášejí jen malý úrok. 

                                

Okamžitá likvidita (likvidita 1.stupn�) - vyjad�uje schopnost firmy hradit 

práv� splatné dluhy a to pen�zi a jejich ekvivalenty jako jsou voln� obchodovatelné 

krátkodobé cenné papíry, splatné dluhy, sm�ne�né dluhy a šeky. 

 

závazkykrátkodobé
prost�edkyfinan�nípohotové

likviditaokamžitá =
závazkykrátkodobé

prost�edkyfinan�nípohotové
likviditaokamžitá =  

 

Likvidita je zajišt�na p�i hodnot� ukazatele alespo	 0,2, i když ideální                 

je dosažení rozmezí 0,2 –0,5. (13) 

 

3.7.2 ANALÝZA ZADLUŽENOSTI  

 

Ukazatel zadluženosti je vztahem mezi cizími a vlastními zdroji financování 

firmy, m��í rozsah, v jakém firma používá k financování dluhy (tedy zadluženost 

firmy). Zadluženost však pro firmu nemusí znamenat jen negativní stav. Její r�st m�že 

p�isp�t k celkové rentabilit� a vyšší tržní hodnot� firmy, ale na druhou stranu zvyšuje 

riziko finan�ní nestability. Pro analýzu zadluženosti se používá �ada ukazatel�. 
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Celková zadluženost - �ím je vyšší hodnota tohoto ukazatele, tím vyšší        

je zadluženost podniku a tím je také vyšší finan�ní riziko. V��itelé preferují nízký 

ukazatel zadluženosti, protože �ím v�tší bude podíl vlastního kapitálu, tím v�tší bude 

vytvo�en bezpe�nostní polštá� pro v��itele v p�ípad� ztráty a likvidace spole�nosti. 

Vlastníci naopak hledají vyšší finan�ní páku, aby znásobili své výnosy. 

 

celkemaktiva
dluhycelkové

dluženostzaCelková =  

 

V tržní ekonomice se hodnota tohoto ukazatele pohybuje v rozmezí 30 – 60 %. 

(13) Je-li ukazatel vyšší než oborový pr�m�r, bude pro firmu obtížné získat dodate�né 

zdroje bez toho, aby nejprve zvýšila vlastní kapitál nebo by v��itelé požadovali vyšší 

úrok. 

                                                                 

Kvóta vlastního kapitálu - vyjad�uje proporci, v níž jsou aktiva podniku 

financována pen�zi akcioná��. Vyjad�uje v podstat� finan�ní nezávislost firmy.  

 

celkemaktiva
kapitálvlastní

kapitáluvlastníhoKvóta =
celkemaktiva
kapitálvlastní

kapitáluvlastníhoKvóta =  

 

Vlastní kapitál  by m�lo �init minimáln�  30 % a má krýt 2/3 stálých aktiv. 

Jestliže ukazatel dosahuje hodnotu výrazn� nad 50 %, firma je p�ekapitalizována,       

což je spojeno s nízkou rentabilitou vloženého kapitálu. Naopak pokud je hodnota 

finan�ní samostatnosti nízká, firma je podkapitalizována, aktiva jsou kryta z velké �ásti 

cizími zdroji a rovn�ž likvidita spole�nosti je nízká. (9) 

 

Ukazatel finan�ní samostatnosti je dopl	kovým ukazatelem celkové 

zadluženosti, p�i�emž jejich sou�et je 1, resp. 100 %. Jeho p�evrácená hodnota 

vyjad�uje velikost finan�ní páky. Ziskovost vlastního kapitálu má být vyšší než 

ziskovost celkového kapitálu, tzn., že ú�inek finan�ní páky je vyšší než jedna. Pojem 

páka je t�eba chápat jako možnost zvýšení ziskovosti vlastního kapitálu p�ipojením 
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cizích zdroj� k vlastnímu kapitálu. Pokud je úroková míra závazk� nižší než ziskovost 

celkového kapitálu, roste ziskovost vlastního kapitálu p�i p�ílivu cizích zdroj� 

financování ( jsou levn�jší) a naopak. (5) 

                                     

Úrokové krytí – ukazatel vyjad�uje, kolikrát p�evyšuje zisk placené úroky. 

Pokud je ukazatel roven 1, znamená to, že na zaplacení úrok� je t�eba celého zisku        

a na akcioná�e nezbude nic. Za posta�ující se považuje, jsou – li úroky pokryty ziskem 3 

až 6. (9) Obecn� je však nutné, aby hodnota byla ješt� vyšší. 

 

úrokynákladové
EBIT

krytíúrokové =  

Kde EBIT = hospodá�ský výsledek p�ed zdan�ním + nákladové úroky 

 

3.7.3 ANALÝZA RENTABILITY 

 

Rentabilita, resp. výnosnost vloženého kapitálu je m��ítkem schopnosti podniku 

vytvá�et nové zdroje, dosahovat zisku použitím investovaného kapitálu. (12) Ukazatele 

rentability pom��ují zisk dosažený podnikáním s výší zdroj� firmy, které byly použity 

k jeho dosažení. 

 

K analýze rentability se využívá zejména t�chto ukazatel�: 

 

Rentabilita vloženého kapitálu (Return on Investment – ROI ) 

Ukazatel rentability vloženého kapitálu pat�í k nejd�ležit�jším ukazatel�m, 

pomocí kterých se hodnotí podnikatelská �innost firem. Vyjad�uje výkonnost celkového 

kapitálu vloženého do firmy,  nezávisle na zdroji financování. 

 

kapitálcelkový
EBIT

ROI =  

Kde EBIT = hospodá�ský výsledek p�ed zdan�ním + nákladové úroky 
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Znalost rentability celkového kapitálu umož	uje stanovit mezní úrokovou sazbu, 

za kterou lze p�ijmout cizí kapitál. Rentabilita vlastního kapitálu má být v�tší              

než rentabilita celkového kapitálu, jinak není pro vlastníky výhodné použití úv�ru. 

Velikost tohoto ukazatele by m�la být vyšší, než poskytovaná úroková míra v bance. 

 

Rentabilita celkových vložených aktiv (Return on Assets – ROA)  

Tento ukazatel má podobnou interpretaci jako ukazatel celkového vloženého 

kapitálu. M��í ziskovost celkových aktiv podniku neboli pr�m�rnou �istou výnosnost 

všech finan�ních zdroj�. Vypo�tený pom�r nám ukazuje, kolik K� zisku p�ipadá          

na vloženou 1 K� majetku do výrobního procesu. (8) 

 

aktivacelková
EBIT

ROA =  

Kde EBIT = hospodá�ský výsledek p�ed zdan�ním + nákladové úroky 

 

Rentabilita vlastního kapitálu (Return on common equity – ROE) 

Tento ukazatel je významný pro  akcioná�e, vlastníky, spole�níky a další 

investory. Zjiš
ují, zda kapitál, který do podniku vložili p�ináší dostate�ný výnos.       

P�i výpo�tu a interpretaci tohoto ukazatele je nutné vzít v úvahu, pro koho je posouzení 

rentability provád�no. Provádí-li se hodnocení pro majitele firmy, je prioritou jejich 

zájmu výnos z akcií. Pro investora je d�ležité, aby ROE byl vyšší než úroky, které by 

obdržel p�i jiné form� investování ( obligace, termínované vklady, cenné papíry). Bude 

– li hodnota ROE dlouhodob� nižší, bude se investor snažit uložit sv�j kapitál jinde        

a firma bude dlouhodob� odsouzena k zániku. Management firmy zajímá p�edevším 

úrove	 krytí reprodukce spole�nosti a jejího rozvoje vlastními prost�edky. 

 

Úrove	 rentability vlastního kapitálu je velmi závislá na rentabilit� celkového 

kapitálu a úrokové mí�e cizího kapitálu. Nár�st ukazatele ROE mohou zp�sobit 

následující položky: 

� v�tší vytvo�ený zisk spole�nosti, 

� pokles úrokové míry cizího kapitálu, 

� snížení podílu vlastního kapitálu na celkovém kapitálu. 
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Hodnota by m�la být vyšší než výnosnost jiných investorských p�íležitostí, jinak    

by totiž bylo pro akcioná�e nevýhodné mít ve spole�nosti podíl. (8) 

 

kapitálvlastní
EBIT

ROE =  

Kde EBIT = hospodá�ský výsledek p�ed zdan�ním + nákladové úroky 

 
Rentabilita tržeb (Return on sales - ROS) 
 

Charakterizuje zisk vztažený k tržbám. Tržby ve jmenovateli p�edstavují tržní 

ohodnocení výkon� za ur�ité �asové období (rok, m�síc, týden, den). Vztah lze 

znázornit následovn�: 

tržbycelkové
EBIT

ROS =  

 
Pro srovnání r�zných firem navzájem se vylu�ují z �itatele zkreslující vlivy 

rozdílné skladby kapitálu (zisk, úroky). Dává se p�ednost provoznímu zisku (EBITu) 

p�ed �istým ziskem. 

 

3.7.4 ANALÝZA AKTIVITY 

 

Zjiš
uje, jak efektivn� firma hospoda�í se svými aktivy. Jestliže jich má více, 

vznikají zbyte�n� náklady a sou�asn� s tím i nízký zisk. Má-li jich nedostatek p�ichází   

o výnosy, které by jejich realizací mohla získat. 

 

Obrat celkových aktiv - udává, kolikrát se aktiva obrátí za daný �asový interval       

( za rok). M��í, jak efektivn� firma hospoda�í se svými celkovými aktivy. Za posta�ující 

je považována hodnota v rozmezí 0,97 – 1,04. (12)  

 

celkemaktiva
tržbycelkové

aktivObrat =  
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Obrat stálých aktiv – má význam p�i rozhodování o tom, zda po�ídit další produk�ní 

dlouhodobý majetek. (9) 

aktivastálá
tržbycelkové

aktivstálýchObrat =  

 
 
Obrat zásob – udává, kolikrát v pr�b�hu roku je každá položka zásob firmy prodána    

a znovu uskladn�na. Slabina: tržby v tržních cenách, zásoby v nákladových cenách. (9) 

 

zásoby
tržbycelkové

zásobObrat =
zásoby

tržbycelkové
zásobObrat =  

 
Doba obratu zásob – udává po�et dn�, po n�ž jsou zásoby vázány v podnikání do doby 

jejich spot�eby nebo prodeje. (9) 

zásobobrat
zásobobratuDoba

360=  

 
Doba obratu pohledávek – výsledkem je po�et dn�, b�hem nichž je inkaso pen�z       

za každodenní tržby zadrženo v pohledávkách. Dobu obratu pohledávek je užite�né 

srovnat s b�žnou platební podmínkou, za které firma fakturuje své zboží. (9) 

 

360/tržby
pohledávkyobchodní

pohledávekobratuDoba =  

 
Doba obratu závazk� – výsledkem je doba, jak dlouho firma odkládá platbu faktur 

svým dodavatel�m. Lze tím zjistit, jaká je platební morálka firmy v��i jejím 

dodavatel�m. (9) 

360/tržby
závazkyobchodní

závazk�obratuDoba =  

 

Obrat stálých aktiv udává po�et obrátek za daný �asový interval -  1 rok. Pokud 

intenzita využívaných aktiv firmy je nižší než po�et obrátek celkových aktiv zjišt�ný 

jako oborový pr�m�r, m�ly by být zvýšeny tržby nebo odprodána n�která aktiva. 
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3.7.5 PROVOZNÍ UKAZATELÉ 

 

Jsou zam��eny dovnit� firmy. Napomáhají managementu sledovat a analyzovat 

vývoj základní aktivity firmy. Opírají se o tokové veli�iny, p�edevším o náklady. (9) 

 
Mzdová produktivita – udává, kolik p�idané hodnoty p�ipadá na 1,- K� vyplacených 

mezd. (9) 

nákladymzdové
hodnotap�idaná

taproduktiviMzdová =  

 
Produktivita práce (z p�idané hodnoty) – udává, kolik p�idané hodnoty p�ipadá ro�n� 

na jednoho zam�stnance. Tempo r�stu produktivity práce by m�lo být vyšší než tempo 

r�st mezd. 

stnanc�zam�tepo�
hodnotanáidap�

práceduktivitaorP =  

 
Produktivita práce (z výkon�) – udává, kolik výkon� p�ipadá ro�n� na jednoho 

zam�stnance. 

c�nan�stzamet�po
výkony

výkon�zpráceduktivitaorP =  
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3. 8 ANALÝZA SOUSTAV UKAZATEL� 

  

Vzhledem k tomu, že výše uvedené ukazatele vypovídají o ur�ité oblasti 

hospoda�ení podniku, byly vytvo�eny soustavy ukazatel� k posouzení celkové finan�ní 

situace.V�tší po�et ukazatel� v modelu poskytuje podrobn�jší obraz o finan�n�-

ekonomické situaci zkoumaného podniku. Modely soustav ukazatel� se mohou d�lit    

na dv� základní skupiny: 

 

� soustavy hierarchicky uspo�ádaných ukazatel� (nap�. pyramidové soustavy), 

� ú�elové výb�ry ukazatel� (bankrotní a bonitní modely). (10) 

 

Predik�ní modely budoucí finan�ní tísn� 

 

Cílem predik�ních model� je provést diagnózu i predikci finan�ní situace 

podniku. Modely mají za úkol zjednodušit souhrnnou analýzu hodnot více ukazatel�     

a minimalizovat množství výstupu na jeden ukazatel. V sou�asné dob� existuje 

k predikci finan�ní tísn� velké množství model�. P�íjímání ukazatel�, které jsou úsp�šn� 

používané ve vysp�lých tržních ekonomikách, naráží p�i aplikaci v �eské ekonomice    

na problémy ú�etních odlišností a podmínek podnikání. (10)  

K známým a �asto používaným  pat�í následující modely. 

 

3.8.1 PYRAMIDOVÉ SOUSTAVY UKAZATEL� 

 

Pyramidové soustavy vycházejí z rozkladu ur�itého ukazatele pomocí 

multiplikativních nebo aditivních vazeb. Tento rozklad se d�je tak, aby ukazatel          

co nejlépe vystihoval cíl podniku. Jedna ze známých pyramidových soustav                  

je Du Pont�v diagram, který byl poprvé vyvinut a  použit v nadnárodní chemické 

spole�nosti Du Pont de Nomeurs. Diagram je znázorn�n na následujícím obrázku. (13) 
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Obrázek �. 10:  DuPont�v diagram 

 

Bonitní a bankrotní modely 

Mezi bonitními a bankrotními modely neexistuje jednozna�n� vymezená 

hranice. Oba typy mají mnoho spole�ného, zejména schopnost p�i�adit firm� jeden 

výsledný hodnotící koeficient. Rozdíly jsou v datech, z nichž vychází. (9) 

 

� Index bonity 

Indikátor bonity založen na multivaria�ní diskrimina�ní analýze. �ím v�tší 

hodnotu index má, tím je finan�n� ekonomická situace hodnocené firmy lepší. Pracuje 

s šesti ukazateli: (9)   

X1 = Cash flow / Cizí zdroje 
X2 = Celková aktiva / Cizí zdroje     

X3 = Zisk p�ed zdan�ním  / Celková aktiva    

X4 = Zisk p�ed zdan�ním / Celkové výkony   

 X5 = Zásoby / Celkové výkony    

 X6 = Celkové výkony / Celková aktiva   

 

Následn� rovnice indexu bonity je: 

654321 1,03,051008,05,1 iiiiiii xxxxxxB +++++= 654321 1,03,051008,05,1 iiiiiii xxxxxxB +++++=  

 

+  +  
O dpisy D an �  ze z isku Poh ledávky Zásoby 

Fin . m ajetek 

Stá lá  aktiva  T ržby 
 

N áklady a dan�  

Úrok O st. n áklady C en n é papíry 

O b�žná aktiva 

� istý z isk  
 

T ržby 
 

T ržby 
 

Aktiva celkem  
 

Zisk/T ržby T ržby/A ktiva  

Zisk  n a  aktiva  (R O E) A ktiva/V l.jm �n í 

Zisk  n a  vlastn í jm �n í (RO E ) 

* 

*  

/ / 

+  - 
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� Altmanova formule bankrotu (Z-skóre) 

 
Altman�v model vychází z diskrimina�ní analýzy uskute�n�né koncem 60 let     

a revidované v 80 letech u zbankrotovaných i nezbankrotovaných podnik�. Výsledkem 

byla diskrimina�ní funkce vedoucí k výpo�tu Z-scóre zvlášt� pro podniky s akciemi 

ve�ejn� obchodovatelnými na burze a zvláš
 pro ostatní podniky. 

 

Pro ostatní firmy lze použít následující vztah: (9) 

 

54321 998,0420,0107,3847,0717,0 xxxxxZ ++++=    
 

kde x1, x2, x3, x4, x5 jsou definovány: x1=Pracovní kapitál/Celková aktiva 

 x2=Zisk po zdan�ní/Celková aktiva 

 x3=Zisk p�ed zdan�ním a úroky/Celková aktiva  

 x4=Základní kapitál/Celkové dluhy 

 x5=Celkové tržby/Celková aktiva 

 

Pokud je hodnota Z-skóre vyšší jak 2,9, jde o uspokojivou finan�ní situaci,       

p�i hodnot� pohybující se v intervalu od 1,2 do 2,9 hovo�íme o nevyhran�né finan�ní 

situaci, je-li hodnota nižší než 1,2 signalizuje to vážné finan�ní problémy podniku. (10) 

 

Hodnota Z-skóre Hodnocení 

Z < 1,2 P�ímý kandidát bankrotu 

1,2< Z < 2,9 Šedá zóna, podnik má ur�ité finan�ní problémy 

Z > 2,9 Finan�n� silný podnik 

Tabulka �. 1:  Hodnoty Z-skóre 
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� Index IN  

      

 Manželé Inka a Ivan Neumaierovi se pokusili upravit Altman�v Z-scóre model 

pro využití v podmínkách  �eské republiky a nazvali ho index d�v�ryhodnosti �eského 

podniku. Za nejvýznamn�jší ukazatele pro konstrukci modelu byly vybrány tyto: 

 

x1 ... aktiva celkem / cizí zdroje 

x2 ... zisk p�ed zdan�ním a úroky / nákladové úroky 

x3 ... zisk p�ed zdan�ním a úroky / aktiva celkem 

x4 ... výnosy celkem / aktiva celkem 

x5 ... ob�žná aktiva / krátkodobé zdroje 

x6 ... závazky po lh�t� splatnosti / výnosy 

      

      V p�vodní verzi z roku 1995 se celkový agregovaný index vypo�ítal dle vzorce: 

IN95 = 0,22 x1 + 0,11 x2 + 8,33 x3 + 0,52 x4 + 0,1x5 -16,8x6 

 

  Hodnoty IN vyšší než 2 zna�í dobrou finan�n�-ekonomickou situaci, naopak 

pokud tato hodnota nep�evýší koeficient 1 sm��uje firma k bankrotu.  

 

      V roce 1999 byl index upraven na vzorec: 

IN99 = -0,017 x1 + 4,573 x3 + 0,481 x4 +0,015 x5 

 

Meze odd�lující jednotlivé kategorie finan�ní situace jsou 0,684 a 2,07. 

 

      Od roku 2001 se pro výpo�et používá vzorec: 

IN01 = 0,13 x1 + 0,04 x2 +3,92 x3 + 0,24 x4 + 0,09 x5 

 

Meze odd�lující jednotlivé kategorie finan�ní situace jsou 0,75 a1,77. 
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4 ANALÝZA STÁVAJÍCÍHO STAVU FINAN�NÍHO �ÍZENÍ PODNIKU 
  

Podnik jako živý ekonomický organismus nem�že existovat osamocen�.           

Je obklopen tržním prost�edím. Funguje uvnit� ur�itého prost�edí, které na podnik 

p�sobí a ovliv	uje jeho reakce. Jeho p�sobení p�edstavuje jak p�ínosy, tak i výstrahy 

nebo i obojí. Má vliv na volbu výrobku nebo služby, které podnik na trhu nabízí,         

na ceny, za které produkty prodává, na distribu�ní cesty i na styl komunikování            

se zákazníky.   

K nastín�ní sou�asné situace firmy jsem provedla zkrácenou analýzu oborového 

okolí a analýzu SWOT. 

 

4.1 ZÁKLADNÍ STRATEGICKÁ ANALÝZA FIRMY 

 

4.1.1 ANALÝZA OBOROVÉHO OKOLÍ PODNIKU 

Na oborové okolí podniku p�sobí zejména konkurence, dodavatelé a zákazníci. 

Podniky uspokojují zákazníky ur�itými výrobky a službami, až na výjimky si konkurují 

a jsou více �i mén� závislé na ur�it� skupin� dodavatel�. Pro analýzu  oborového okolí 

podniku jsem využil Porter�v p�tifaktorový model konkuren�ního prost�edí. Model 

vychází z p�edpokladu, že strategická pozice firmy p�sobící v ur�itém odv�tví              

je p�edevším ur�ována p�sobením p�ti základních �initel�: 

 

� vyjednávací silou zákazník�, 

� vyjednávací silou dodavatel�, 

� hrozbou vstupu nových konkurent�, 

� hrozbou substitut�, 

� rivalitou firem p�sobících na daném trhu. 
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Obrázek �. 11: Porter�v p�tifaktorový model konkuren�ního prost�edí 

 

� Rivalita mezi podniky uvnit� konkuren�ního okolí 

Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

� Riziko vstupu potencionálních konkurent� 

Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

� Smluvní síla dodavatel� 

Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

� Smluvní síla kupujících 

Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

� Hrozba substitu�ních výrobk� 

Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

 

Hrozba vstupu 
nových konkurent� 

Konkurenti v odv�tví 
 
 
 

Konkurence mezi 
existujícími firmami 

 
Dodavatelé 

 
Odb�ratelé 

Hrozba 
substitut� 
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4.1.2 SWOT ANALÝZA 

 
S – Strehgths (silné stránky), W – Weaknesses (slabé stránky),                           

O – Opportunities (p�íležitosti), T – Threats (hrozby) 

 
Je nezbytné, aby podniky, když už ne pravideln�, tak alespo	 do ur�ité míry 

systematicky, zkoumaly své silné a slabé stránky, provád�ly jejich hodnocení               

se z�ejmým zám�rem použít zjišt�né výsledky pro docílení vyšší prosperity.  

 
Úkolem analýzy je výrazné ozna�ení zásadních faktor�, které: 

� budou mít pro podnik nejv�tší význam, tedy životn� d�ležitých p�edností, 

slabých stránek, výrazných p�íležitostí a katastrofických hrozeb, 

� pomohou podniku do jisté míry p�edvídat p�itažlivost jeho marketingové 

politiky �i naopak obtížnost jejího provád�ní nebo nemožnost jejího uskute�n�ní 

v pr�b�hu plánovacího období, 

� významným zp�sobem ovlivní budoucí aktivity podniku, 

� závažn� usm�rní formulování strategických zám�r� v jednotlivých tržních 

segmentech v ur�itém �asovém období. 

 
Ze strategické analýzy a ze SWOT analýzy je patrné, že sou�asná situace firmy 

BAUER-AGROMILK, a.s. je dobrá. Firma má rozsáhlou základnu stálých odb�ratel�.  

 

Tato �ást diplomové práce je utajena. 
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4.2 FINAN�NÍ ANALÝZA PODNIKU 
4.2.1 ANALÝZA ABSOLUTNÍCH UKAZATEL� 

 

4.2.1.1 Horizontální analýza aktiv 

Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

4.2.1.2 Horizontální analýza pasiv 

Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

4.2.1.3 Horizontální analýza výkazu  zisku a ztráty 

Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

4.2.1.4 Vertikální analýza aktiv 

Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

4.2.1.5 Vertikální analýza pasiv 

Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

4.2.1.6 Vertikální analýza výkazu zisk� a ztráty  

Tato �ást diplomové práce je utajena. 
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4.2.2 ANALÝZA ROZDÍLOVÝCH A TOKOVÝCH UKAZATEL� 

4.2.2.1 �istý pracovní kapitál 

 

Rozdílové ukazatele slouží k analýze a �ízení finan�ní situace podniku                

s výraznou orientací na likviditu. Vycházejí z p�edpokladu, že ve spole�nosti je �ást 

ob�žných aktiv financována dlouhodobými cizími zdroji. 

 

�istý pracovní kapitál vypovídá o možnosti financování b�žné �innosti podniku.  

 
�istý pracovní kapitál = Ob�žná aktiva – krátkodobé cizí zdroje 

 

Obecn� platí, že �ím podnik dosahuje v�tšího �PK, tím více by m�l být 

schopn�jší uhradit své finan�ní závazky. Nedostate�ná úrove	 �PK sice bezprost�edn� 

neohrožuje existenci podniku, nicmén� jednozna�n� signalizuje nap�tí v jeho 

financování a z toho odvíjejících se následných problém�. 

 

Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

4.2.2.2 Analýza struktury náklad�, výnos� 

 

Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

 

4.2.3 ANALÝZA POM�ROVÝCH UKAZATEL� 

4.2.3.1 Analýza likvidity 

 

Ukazatele likvidity charakterizují schopnost podniku splácet své závazky v dob� 

splatnosti, tzn. být solventní. Spole�nost musí zajistit takové množství finan�ních 

prost�edk�, aby v p�ípad� pot�eby byla schopna je p�em�nit na hotovost a splatit sv�j 

dluh. 

P�i výpo�tech se pom��uje �ást ob�žných aktiv se závazky, které je nutno 

zaplatit. Pro co nejv�tší reálnost nastín�ní situace spole�nosti pomocí ukazatel� likvidity 
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jsem se rozhodl do jmenovatele vzorc� zahrnout pouze krátkodobé závazky,            

které je nutné hradit „okamžit�“ z pohledu provozní �innosti podniku.  

 

B�žná likvidita = Ob�žná aktiva / Krátkodobé závazky 

Pohotová likvidita = (Ob�žná aktiva – zásoby) / Krátkodobé závazky 

Okamžitá likvidita = (Pen�žní prost�ed. + Pen�žní ekvivalenty) / Krátkodobé závazky 

 

� Likvidita okamžitá - 1. stupn� 

Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

� Likvidita pohotová - 2. stupn�  

Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

� Likvidita b�žná - 3 stupn�  

Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

4.2.3.2 Analýza ukazatel� rentability 

 

Ukazatele ziskovosti signalizují hodnotu pom�ru dosaženého zisku 

podnikatelskou �inností a výší zdroj�, které byly k této �innosti využity: 

 

Rentabilita celkového kapitálu (ROI) = (Zisk p�ed zdan�ním + nákladové úroky) / 

Celkový kapitál 

Rentabilita celkových vložených aktiv (ROA) = EBIT / Celková aktiva 

Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) =  �istý zisk / Vlastní kapitál 

Rentabilita dlouhodobého kapitálu (ROCE) = (�istý zisk + Úroky) / (Dlouhodobé 

závazky + Vlastní kapitál) 

Rentabilita tržeb (ROS) = Zisk p�ed zdan�ním / Tržby 
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� Ukazatel ROI ( ziskovost vloženého kapitálu)  

Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

� Ukazatel ROA ( ziskovost vložených aktiv)  

Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

� Ukazatel ROE ( ziskovost vlastního kapitálu)  

Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

� Ukazatel ROCE ( rentabilita dlouhodobých zdroj�)  

Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

� Ukazatel ROS ( rentabilita tržeb) 

Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

4.2.3.3 Ukazatele zadluženosti 

 

Ukazatele zadluženosti charakterizují vztah mezi cizími a vlastními zdroji 

financování firmy. M��í rozsah, v jakém firma používá k financování cizí zdroje.          

Je d�ležité v�d�t, že zadluženost není pouze negativním jevem.  

Její r�st m�že p�isp�t k celkové rentabilit� a tím i k vyšší tržní hodnot� firmy, 

avšak sou�asn� zvyšuje riziko finan�ní nestability.  

Pro nastín�ní zadluženosti spole�nosti byly použity následující ukazatele: 

Celková zadluženost  =  Cizí kapitál / Celková aktiva 

Úrokové krytí = (Hospodá�ský výsledek p�ed zdan�ním + nákladové úroky) / Nákladové 

úroky 

Koeficient samofinancování = Vlastní kapitál / Celková aktiva 
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� Celková zadluženost  

Vyjad�uje pom�r cizích zdroj� na aktivech firmy. �ím v�tší je podíl vlastního 

kapitálu, tím v�tší je d�v�ra v��itel� proti ztrátám v p�ípad� likvidace firmy. V��itelé 

tedy preferují nízký ukazatel zadluženosti. Vlastníci naopak hledají v�tší finan�ní páku, 

aby znásobili své výnosy. 

 

   Hodnota ukazatele : do 30 %……………………..nízká zadluženost 

                                    30-50 %……………………..pr�m�rná zadluženost 

                                    50-70 %…………………….vysoká zadluženost 

                                    nad 70 %……………………riziková zadluženost 

 

Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

� Finan�ní samostatnost 

 Ukazatel vypovídá o finan�ní nezávislosti firmy. Informuje o dluzích,          

které p�ipadnou na pen�žní jednotku celkových aktiv. Vlastní kapitál má �init 

minimáln� 

30 % celkových pasiv a má krýt 2/3 stálých aktiv.  

 

Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

� Úrokové krytí 

Informuje o tom, kolikrát p�evyšuje zisk placené úroky. Literatura uvádí 

hodnoty ukazatele dob�e fungujícím podniku, jsou-li úroky pokryty ziskem 6x až 8x. 

Hodnota 2-4 znamená možnost rizika.  

 

Tato �ást diplomové práce je utajena. 
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4.2.3.4 Ukazatel využití aktiv 

 

Ukazatele využití aktiv vyjad�ují schopnost podniku využívat efektivn� 

vložených prost�edk�. V analýze aktivity byly použity následující ukazatele: 

 

Obrat celkových aktiv = Ro�ní tržby / Aktiva 

Obrat zásob = Ro�ní tržby / Zásoby 

Obrat stálých aktiv = Tržby / Stálá aktiva 

Doba obratu aktiv = Celková aktiva / (Tržby /360) 

Doba obratu zásob =  Zásoba / (Tržby/360) 

Doba obratu pohledávek =  Pohledávky / (Tržby/360) 

Doba splatnosti krátkodobých závazk� = Krátkodobé závazky / (Tržby/360) 

 

� Obrat celkových aktiv 

Ukazatel udává po�et obrátek celkových aktiv za rok. Dobré hodnoty                  

se pohybují od 1,6 do 2,9. 

Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

� Obrat stálých aktiv 

Má významné postavení p�edevším p�i rozhodování o po�ízení dalšího 

dlouhodobého majetku.  

Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

� Obrat zásob 

Ukazatel obratu zásob vyjad�uje po�et obrátek zásob za rok. Je-li hodnota 

ukazatele ve srovnání s pr�m�rem nižší, pak má podnik problémy s p�ebyte�nými 

nelikvidními zásobami, které vyžadují nadbyte�né financování. Ukazatel by m�l mít 

proto co nejvyšší velikost. Vysoká obrátka zásob rovn�ž podporuje d�v�ru v ukazatel 

b�žné likvidity.  

Tato �ást diplomové práce je utajena. 
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� Doba obratu zásob 

Udává pr�m�rný po�et dn�, kdy jsou zásoby vázány v podniku do doby jejich 

spot�eby nebo do doby jejich prodeje.  

Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

� Doba inkasa pohledávek 

Signalizuje pr�m�rnou dobu, za kterou jsou spole�nosti uhrazeny její 

pohledávky. V p�ípad� delší pr�m�rné doby splatnosti pohledávek než je platební 

podmínka, by se m�l podnik soust�edit na opat�ení, která by urychlila inkasa 

pohledávek.  

Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

� Doba splatnosti krátkodobých závazk� 

Udává pr�m�rnou dobu odkladu plateb dluh� z obchodního styku. Z tohoto 

ukazatele lze zjistit, jaká je platební morálka firmy v��i jejím dodavatel�m 

Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

4.2.3.5 Provozní ukazatele 

 

Provozní ukazatele napomáhají vedení spole�nosti sledovat a analyzovat vývoj 

základních aktivit podnikatelské �innosti.  

 
Pro názornost byly použity následující vztahy: 

Mzdová produktivita = p�idaná hodnota / mzdové náklady 

Produktivita práce z p�idané hodnoty = p�idaná hodnota / po�et zam�stnanc� 

Produktivita práce z výkon� = výkony / po�et zam�stnanc� 

 
 

Mzdová produktivita udává, kolik výnos� p�ipadá na 1 K� vyplacených mezd.  

Tato �ást diplomové práce je utajena. 
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Produktivita práce z p�idané hodnoty ur�uje, kolik p�idané hodnoty p�ipadá 

ro�n� na jednoho zam�stnance. Tempo r�stu produktivity práce by m�lo být vyšší       

než tempo r�st mezd.  

 Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

Produktivita práce z výkon� poukazuje na to, kolik tisíc K� výkon� p�inese 

jeden zam�stnanec spole�nosti.  

Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

 

4.2.4  ANALÝZA SOUSTAV  UKAZATEL� 

4.2.4.1 Altman�v index finan�ního zdraví  

 

K výpo�tu je použit model revidovaný v roce 1983 zahrnující p�t pom�rových 

ukazatel� dopln�ný o váhové faktory p�i�azující významnost jednotlivým ukazatel�m. 

Pro p�edvídání dalšího vývoje firmy byly stanovený hranice, kdy hodnota Z > 2,9 

indikuje uspokojivou finan�ní situaci, hodnoty Z mezi 1,2 a 2,9 indikují „šedou zónu“, 

kde nejde jednozna�n� ur�it další vývoj podniku. Hodnota Z menší než 1,2 

charakterizuje firmu jako ohroženou vážnými finan�ními problémy.  

 

Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

4.2.4.2 Index IN 01 

 

Tato �ást diplomové práce je utajena. 
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5 SOUHRNNÉ HODNOCENÍ FINAN�NÍ  SITUACE PODNIKU 
Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

6 NÁVRHY NA OPAT�ENÍ 
Tato �ást diplomové práce je utajena. 

 

7 ZÁV�R 
 

Posouzení finan�ní situace je velmi d�ležitou sou�ástí �ízení každého podniku. 

D�sledné provedení finan�ní analýzy vede ke zjišt�ní zásadních skute�nosti                   

o spole�nosti, která jsou velmi d�ležitá pro její další rozvoj a pro ur�ení další strategie 

podnikání. Zanedbávání finan�ních aspekt� podnikání m�že zp�sobit snižování, 

pop�ípad� ztrátu zisku a naopak správné posouzení hospodá�ské situace podniku             

a p�ijímání vhodného rozhodnutí m�že být faktorem, který zisk tvo�í. Podniky by proto 

m�ly od po�átku své �innosti v�novat vekou pozornost i vývoji svého hospoda�ení         

a pé�i o majetek firmy. Neodd�litelnou sou�ástí finan�ního �ízení se stala finan�ní 

analýza. 

 

Cílem diplomové práce bylo zhodnotit finan�ní situaci firmy. Na základ� 

zjišt�ných skute�ností navrhnout finan�ní strategii spole�nosti BAUER-AGROMILK, 

a.s. Za tímto ú�elem jsem se v diplomové práci v�novala: 

 

� Analýzou rozvahových položek aktiv a pasiv, náklad�, výnos�  a hospodá�ského 

výsledk� pomocí horizontální a vertikální analýzy  

� Výpo�tem vybraných ukazatel� finan�ní analýzy, zejména  pom�rových 

ukazatel� likvidity, zadluženosti, aktivity a ziskovosti . 

 

P�i finan�ní analýze byly zjišt�ny ur�ité tendence, které v níže uvedeném textu 

specifikuji, p�i�emž se zam��ím p�edevším na ty negativní a jejich vzájemné souvislosti. 
 

Tato �ást diplomové práce je utajena. 
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