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Abstrakt  
 

PŚedmŊtem diplomov® pr§ce je oceŔov§n² podniku. V teoretick® ļ§sti jsou vymezeny 

z§kladn² pojmy jako hodnota a jej² kategorie, podnik a metody oceŔov§n². 

Praktick§ ļ§st se zabĨv§ samotnĨm ocenŊn²m spoleļnosti na z§kladŊ substanļn² 

hodnoty. Souļ§st² praktick® ļ§sti jsou analĨzy vnŊjġ²ho a vnitŚn²ho potenci§lu 

spoleļnosti. 

 

Abstract 

The subject of this masterôs thesis is estimation of company value. Theoretical part 

defines basic concepts such as value, categories of value, company and methods of 

valuation. 

Practical part includes estimation of real company value based on valuation of assets. 

Practical part also includes analyses of  extrenal and internal environment. 
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ĐVOD 

 

ĂPrice is what you pay. Value is what you get.ñ 

                   Warren Buffett 

 

KaģdĨ podnik proch§z² v prŢbŊhu sv® existence cykly. V rŢznĨch f§zi ģivotn²ho cyklu 

podniku je tŚeba ļinit rŢzn§ strategick§ rozhodnut², kter§ ovlivn² budouc² vĨvoj 

podniku. Aby tato strategick§ rozhodnut² byla kvalitn², mus² bĨt podloģena analĨzami 

dosavadn²ho vĨvoje, souļasn®ho stavu a predikcemi budouc²ho vĨvoje. Jedn²m 

z kl²ļovĨch podkladŢ pro strategick§ rozhodnut² je ocenŊn² podniku a zjiġtŊn² jeho 

aktu§ln² hodnoty. Je dŢleģit® hledat hodnotu podniku se zŚetelem , k jak®mu 

strategick®mu rozhodnut² bude slouģit. 

V pŚ²padŊ rodinn®ho mikro podniku jsou osoba majitele a podnik pevnŊ spjatou entitou 

a s jistou m²rou nads§zky lze Ś²ci, ģe proģ²vaj² jakĨsi spoleļnĨ ģivotn² cyklus. PŚedstavy 

majitelŢ o hodnotŊ jejich podniku mohou bĨt touto osobn² zainteresovanost² znaļnŊ 

zkresleny, a proto je dle m®ho n§zoru velmi dŢleģit® v tŊchto pŚ²padech zpracovat 

extern² ocenŊn² k podpoŚe racion§ln²ch rozhodnut². 

OceŔovan§ spoleļnost JDesign, spol. s r. o. je takovĨm rodinnĨm mikro podnikem. 

Spoleļnost i majitel® se nach§zej² v ģivotn² f§zi, kdy jeden druh®mu pŚinesli co bylo 

v jejich sil§ch a je dŢleģit® uļinit strategick® rozhodnut², kdo povede spoleļnost v 

budoucnu. Vzhledem k tomu, ģe nen² moģnost pŚenechat spoleļnost n§stupcŢm, je 

ģ§douc² pŚistoupit k prodeji podniku. OcenŊn² podniku, jeģ je n§pln² t®to diplomov® 

pr§ce, bude jedn²m z dŢleģitĨch podkladŢ v tomto rozhodovan². 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 12 

CĉLE PRĆCE A METODY ZPRACOVĆNĉ 

 

Hlavn²m c²lem diplomov® pr§ce je ocenŊn² mikro podniku JDesign, spol. s r.o. k datu 

31. 12. 2009.  

D²lļ²mi c²ly je teoretickĨ rozbor problematiky oceŔov§n² podnikŢ, proveden² analĨz 

vnitŚn²ho a vnŊjġ²ho okol² podniku a samotn® ocenŊn² podniku. 

TeoretickĨ rozbor byl proveden na z§kladŊ odbornĨch publikac² tĨkaj²c²ch se 

problematiky oceŔov§n² podnikŢ. C²lem teoretick® ļ§sti je definov§n² z§kladn²ch pojmŢ 

pouģ²vanĨch v oceŔov§n² podnikŢ, deskripce z§kladn²ch pouģ²vanĨch oceŔovac²ch 

metod a n§stin postupu ocenŊn². 

Souļ§st² analytick® ļ§sti je strategick§ analĨza a finanļn² analĨza, kter® jsou dŢleģitou 

souļ§st² ocenŊn² podniku. C²lem strategick® a finanļn² analĨzy je zhodnocen² 

perspektivnosti oceŔovan® spoleļnosti a posouzen² finanļn²ho zdrav². Z§vŊry tŊchto 

analĨz slouģ² k rozhodnut² o volbŊ vhodn® oceŔovac² metody.  

V dalġ² ļ§sti je provedeno samotn® ocenŊn², jehoģ c²lem je zjistit trģn² hodnotu podniku. 

VĨbŊr metody ocenŊn², kterĨch v teorii existuje cel§ Śada, z§vis² na ¼sudku oceŔovatele, 

jenģ by mŊl vych§zet ze z§vŊrŢ strategick® a finanļn² analĨzy a z ¼ļelu ocenŊn². 

Neexistence z§vazn®ho, univerz§ln²ho postupu mŢģe zpŢsobit, ģe dva nez§visl² 

oceŔovatel® ocen² tentĨģ pŚedmŊt ocenŊn² rŢznĨmi hodnotami. V diplomov® pr§ci jsem 

zvolila postup, kterĨ je doporuļen v odborn® literatuŚe. 
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1. TEORETICKĆ VħCHODISKA PRĆCE PRO 

OCEœOVĆNĉ PODNIKU 

 

OceŔov§n² je nalezen² hodnoty. Obecn§ definice hodnoty je filosofickĨ pojem a to 

natolik komplikovanĨ, ģe se j²m zabĨv§ samostatn§ filosofick§ discipl²na ï axiologie.  

V ekonomii je hodnota d§na uģiteļnost² a omezenost² statku. Pro potŚeby oceŔov§n² 

podniku existuje mnoho kategori² hodnoty, ovġem situace je znaļnŊ zjednoduġen§ t²m, 

ģe definice tŊchto hodnot jsou obecnŊ pŚij²man® a nŊkter® jsou zakotveny v z§konŊ. 

Hodnota je tedy vĨstupem procesu oceŔov§n² a je pŚisouzena urļit®mu pŚedmŊtu. 

V naġem pŚ²padŊ je pŚedmŊtem oceŔov§n² podnik. ProstŚedkem k urļen² hodnoty 

podniku jsou metody oceŔov§n². V dalġ²m textu bude definov§n podnik jako pŚedmŊt 

oceŔov§n², budou vymezeny nŊkter® kategorie hodnoty podniku a oceŔovac² metody. 

 

1.1. PŚedmŊt ocenŊn² ï podnik 

 

V Ļesk® republice je podnik definov§n v Ä 5 z§kona ļ. 513/1991 Sb., obchodn² z§kon²k. 

ĂPodnikem se pro ¼ļely tohoto z§kona rozum² soubor hmotnĨch, jakoģ i osobn²ch a 

nehmotnĨch sloģek podnik§n². K podniku n§leģ² vŊci, pr§va a jin® majetkov® hodnoty, 

kter® patŚ² podnikateli a slouģ² k provozov§n² podniku nebo vzhledem k sv® povaze 

maj² tomuto ¼ļelu slouģit.ñ 
1
 

Dalġ²mi pojmy definovanĨmi v obchodn²m z§kon²ku jsou pojmy obchodn² majetek, 

obchodn² jmŊn² a ļistĨ obchodn² majetek. Obchodn² jmŊn² je tvoŚeno obchodn²m 

majetkem a z§vazky. ĻistĨm obchodn²m majetkem je obchodn² majetek po odeļten² 

z§vazkŢ.  

 

                                                 
1
 Z§kon ļ. 513/1991 Sb., obchodn² z§kon²k, Ä 5, odst. 1) 
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1.2. Đļel ocenŊn² 

 

OcenŊn² vych§z² z rŢznĨch podnŊtŢ a mohou slouģit k rŢznĨm ¼ļelŢm. Od ¼ļelu 

ocenŊn² se odv²j² vĨbŊr metody a vĨsledn§ hodnota,  proto by v zad§n² kaģd®ho ocenŊn² 

mŊlo bĨt jasnŊ Śeļeno z jak®ho podnŊtu vzniklo. 

OcenŊn² souvisej²c² s vlastnickĨmi zmŊnami, napŚ²klad: 

¶ koupŊ a prodej podniku na z§kladŊ smlouvy o prodeji podniku, 

¶ nepenŊģitĨ vklad do obchodn² spoleļnosti, 

¶ ocenŊn² v souvislosti s fŢz², 

¶ ocenŊn² v souvislosti s rozdŊlen²m spoleļnosti, 

¶ ocenŊn² v souvislosti s nab²dkou na pŚevzet² (dobrovolnou nab²dkou na pŚevzet², 

nebo povinnou nab²dkou pŚi ovl§dnut² c²lov® spoleļnosti), 

¶ ocenŊn² v souvislosti s nab²dkou na odkoupen² ¼ļastnickĨch cennĨch pap²rŢ, 

¶ ocenŊn² v souvislosti s pr§vem vĨkupu ¼ļastnickĨch cennĨch pap²rŢ, tzv. 

squeeze-out,  

¶ pŚijet² obchodn²ho pod²lu na ¼hradu dluhu. 

OcenŊn² pro pŚ²pady, kdy nedoch§z² k vlastnickĨm zmŊn§m, napŚ²klad: 

¶ zmŊna pr§vn² formy spoleļnosti, 

¶ ocenŊn² v souvislosti s poskytov§n²m ¼vŊru, 

¶ ocenŊn² v souvislost² se sanac² podniku.
2
 

Mezi dalġ² podnŊty vyvol§vaj²c² potŚebu ocenŊn² podniku patŚ²: 

¶ hodnocen² ¼spŊġnosti pr§ce managementu, 

¶ pojiġtŊn² podniku.
3
  

 

                                                 
2
 MAřĉK, M. Metody oceŔov§n² podniku:proces ocenŊn² - z§kladn² metody a postupy. 2007. s. 35. 

3
 KISLINGEROVĆ, E. OceŔov§n² podniku. 2001. s. 8. 
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1.3. Hodnota podniku 

 

Hodnota podniku je d§na budouc²mi oļek§v§n²mi a je z§visl§ na ¼ļelu ocenŊn², a jen 

vĨjimeļnŊ je shodn§ s cenou, protoģe vĨsledn§ cena je ovlivnŊna Śadou faktorŢ 

(vztahem prod§vaj²c²ho a kupuj²c²ho, obratnost² pŚi vyjedn§v§n² atd.) ĂHodnota nen² 

skuteļnost, ale odhad pravdŊpodobn® ceny éñ
4
  

Podnik mŢģe bĨt ocenŊn na hodnotu brutto nebo hodnotu netto. Hodnota obchodn²ho 

majetku je hodnotou podniku brutto. Hodnotu podniku netto z²sk§me po odeļten² 

z§vazkŢ a je tedy d§na ļistĨm obchodn²m majetkem.  

 

1.3.1. Kategorie hodnoty podniku 

Na ¼vod je dŢleģit® poznamenat, ģe ani jedna z uvedenĨch kategori² (typŢ) hodnoty 

nen² spr§vnŊjġ², protoģe neexistuje objektivn² hodnota podniku.  

Dva z§kladn² pŚ²stupy k hodnotŊ jsou trģn² a tzv. netrģn². Mezi netrģn² hodnoty patŚ² 

subjektivn² a objektivizovan§ hodnota a hodnota dle Kol²nsk® ġkoly. 

 

1.3.1.1. Trģn² hodnota 

PŚedpokladem ke stanoven² trģn² hodnoty je existence voln®ho trhu, konkurence a 

dostupnost informac² ke srovn§v§n². Dle Mezin§rodn²ch oceŔovac²ch standardŢ se trģn² 

hodnotou rozum² Ăodhadnut§ ļ§stka, za kterou by mŊl bĨt majetek smŊnŊn k datu 

ocenŊn² mezi dobrovolnĨm kupuj²c²m a dobrovolnĨm prod§vaj²c²m pŚi transakci mezi 

samostatnĨmi a nez§vislĨmi partnery po n§leģit®m marketingu, ve kter® by obŊ strany 

jednaly informovanŊ, rozumnŊ a bez n§tlaku.ñ
5
 

OcenŊn² trģn² hodnotou je vhodn® pouģ²t pŚi uv§dŊn² podniku na burzu a pŚi prodeji 

podniku za situace, kdy prodejce chce odhadnout, za jakou ļ§stku by mohl podnik 

prodat. 

 

                                                 
4
 MAřĉK, M. Metody oceŔov§n² podniku:proces ocenŊn² - z§kladn² metody a postupy. 2007. s. 21. 

5
 tamt®ģ, s. 22-26. 
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1.3.1.2. Subjektivn² (investiļn²) hodnota 

Subjektivn² hodnota je d§na subjektivn²m n§zorem konkr®tn²ch ¼ļastn²kŢ transakce 

nikoliv trhem jak tomu je v pŚ²padŊ trģn² hodnoty. ĂHodnota je pak d§na oļek§vanĨmi 

uģitky z majetku pro konkr®tn²ho kupuj²c²ho, prod§vaj²c²ho, souļasn®ho vlastn²ka apod. 

Takto pojat§ hodnota je pak odpovŊd² na ot§zku: Jakou m§ podnik hodnotu z hlediska 

konkr®tn²ho kupuj²c²ho?ñ 
6
 

OcenŊn² subjektivn² hodnotou slouģ² pŚedevġ²m jako podklad pro rozhodnut² 

konkr®tn²ho ¼ļastn²ka transakce zda je pro nŊj tato transakce vĨhodn§. 

 

1.3.1.3. Objektivizovan§ hodnota 

Objektivizovan§ hodnota je protikladem subjektivn² hodnoty, protoģe nen² zaloģena na 

subjektivn²ch n§zorech, ale na obecnŊ uzn§vanĨch relevantn²ch datech. PŚedpokladem 

pro stanoven² t®to hodnoty je pokraļov§n² podniku v r§mci dosavadn²ho konceptu tzn. 

bez z§sadn²ch zmŊn. ĂMŢģeme tedy Ś²ci, ģe objektivizovan§ hodnota je odpovŊd² na 

ot§zku: Jakou hodnotu lze povaģovat za relativnŊ nespornou?ñ
7
 Pouģije se pŚi ocenŊn² 

v pŚ²padech, kdy je prioritou prokazatelnost napŚ. pŚi poskytnut² ¼vŊru, pro posouzen² 

re§ln® bonity, pro ¼ļely soudn²ho Ś²zen² atd. 

 

1.3.1.4. Kol²nsk§ ġkola 

Hodnota podniku dle Kol²nsk® ġkoly je zaloģena na subjektivn² hodnotŊ konkr®tn²ho 

prod§vaj²c²ho a kupuj²c²ho. ZpochybŔuje trģn² hodnotu a to z toho dŢvodu, ģe 

v evropskĨch podm²nk§ch je trh s podniky znaļnŊ omezen. Dle n§zoru Kol²nsk® ġkoly 

nem§ smysl ocenŊn² modifikovat v z§vislosti na jednotlivĨch podnŊtech, ale na 

obecnĨch funkc²ch, kter® m§ ocenŊn² pro uģivatele jeho vĨsledkŢ. Kol²nsk§ ġkola 

rozezn§v§ nŊkolik z§kladn²ch funkc² oceŔov§n² a spolu s t²m i funkc² oceŔovatele: 

a) funkci poradenskou, 

b) funkci rozhodļ², 

c) funkci argumentaļn², 

                                                 
6
 MAřĉK, M. Metody oceŔov§n² podniku:proces ocenŊn² - z§kladn² metody a postupy. 2007. s. 26. 

7
 tamt®ģ, s. 28. 
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d) funkci komunikaļn², 

e) funkci daŔovou. 

TŊmto funkc²m pak odpov²daj² i odliġn® kategorie hodnoty. 

Funkce poradensk§ poskytuje informace kupuj²c²mu o maxim§ln² cenŊ a prod§vaj²c²mu 

o minim§ln² cenŊ. Tyto tzv. hraniļn² ceny jsou cenami, kter® mohou pŚijmout, aniģ by 

na transakci prodŊlali. 

PŚi funkci rozhodļ² se oceŔovatel snaģ² nal®zt v r§mci hraniļn²ch hodnot vĨslednou 

hodnotu pŚijatelnou pro vġechny ¼ļastn²ky transakce. 

V r§mci argumentaļn² funkce oceŔovatel hled§ argumenty, kter® zlepġ² pozici dan® 

strany. 

C²lem daŔov® funkce je poskytnou informaci o hodnotŊ podniku pro daŔov® ¼ļely.
8
 

 

1.4. Metody ocenŊn² 

 

Metody ocenŊn² jsou prostŚedkem k urļen² hodnoty podniku. Metodu ocenŊn² mŢģeme 

definovat jako Ăév²ce ļi m®nŊ standardizovanĨ, obecnŊ uzn§vanĨ postup ļinnost², 

smŊŚuj²c² k stanoven² hodnoty majetku, kter§ se bude co nejv²ce bl²ģit moģn® trģn² 

cenŊ.ñ
9
  

OceŔovac² metody se dŊl² na tŚi skupiny metod: 

a) vĨnosov® metody , 

b) metody zaloģen® na analĨze trhu, 

c) majetkov® (n§kladov®) metody. 

Jedn§ se o tŚi rozd²ln® pŚ²stupy k oceŔov§n². VĨbŊr metody z§vis² pŚedevġ²m na ¼ļelu 

ocenŊn². VĨsledn§ hodnota by mŊla bĨt zaloģena na pouģit² v²ce metod. 

 

                                                 
8
 MAřĉK, M. Metody oceŔov§n² podniku:proces ocenŊn² - z§kladn² metody a postupy. 2007 s. 30-31 

9
 HĆLEK, V. OceŔov§n² majetku v praxi. 2009. s. 32. 
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1.4.1. VĨnosov® metody 

TeoretickĨm z§kladem tŊchto metod je, ģe hodnota podniku je d§na souļasnou 

hodnotou budouc²ch oļek§vanĨch vĨnosŢ a souvis² tedy s oļek§vanĨm uģitkem. 

Jednotliv® vĨnosov® metody se od sebe odliġuj² ve zpŢsobu kalkulace cash-flow.
10

 

 

1.4.1.1. Metoda diskontovan®ho cash-flow 

Tato metoda je povaģov§na za z§kladn² vĨnosovou metodu oceŔov§n². ĂPenŊģn² tok 

(cash-flow) pŚedstavuje pŚ²jem nebo vĨdej penŊģn²ch prostŚedkŢ. PenŊģn² tok za urļit® 

obdob² pŚedstavuje rozd²l mezi pŚ²jmy a vĨdaji penŊģn²ch prostŚedkŢ za toto obdob².ñ
11

  

Cash-flow se liġ² od zisku, protoģe zisk je rozd²l mezi vĨnosy a n§klady, kter® nemus² 

pŚedstavovat re§lnĨ pŚ²jem nebo vĨdej. 

Metoda diskontovan®ho cash-flow existuje ve tŚech modifikac²ch, kter® se od sebe 

odliġuj² zpŢsobem vĨpoļtu ļist®ho obchodn²ho majetku. Jedn§ se o metodu Ăentity, 

metodu Ăequityñ a metodu ĂAPVñ. Metoda Ăentityñ vych§z² z ocenŊn² podniku jako 

celku, tzn. poļ²t§ s cash-flow pro vlastn²ky a vŊŚitele a proto je povaģov§na za z§kladn² 

metodu DCF.
12

  

Postup vĨpoļtu hodnoty podniku dle metody DCF lze shrnout do n§sleduj²c²ch krokŢ:  

1) na z§kladŊ analĨzy zisku a ztr§t v minulĨch obdob²ch sestavit finanļn² pl§n, 

2) vypoļ²tat progn·zovan® penŊģn² toky, 

3) stanovit diskontn² m²ru, 

4) vlastn² vĨpoļet hodnoty podniku.
13

 

Sestaven² finanļn²ho pl§nu na urļit® obdob² zahrnuje pl§novanou rozvahu, pl§novanĨ 

vĨkaz zisku a ztr§t a pl§novan® vĨkazy cash-flow na toto obdob². Z§kladem pro 

sestaven² finanļn²ho pl§nu jsou pl§n produkce a prodeje, pl§n budouc²ch provozn²ch 

vĨnosŢ a n§kladŢ a progn·za gener§torŢ hodnoty
14

.  

                                                 
10

 KISLINGEROVĆ, E. OceŔov§n² podniku. 2001. s. 119-120. 
11

 HĆLEK, V. OceŔov§n² majetku v praxi. 2009. s. 33. 
12

 MAřĉK, M. Metody oceŔov§n² podniku:proces ocenŊn² - z§kladn² metody a postupy. 2007. s. 165. 
13

 HĆLEK, V. OceŔov§n² majetku v praxi. 2009. s. 165. 
14

 Ăjedn§ se o poloģky hlavn²ho provozu podniku, kter® z§sadnŊ ovlivŔuj² vĨvoj jeho hodnoty. PatŚ² mezi 

nŊ trģby, ziskov§ marģe, vĨvoj provozn²ho kapit§lu a investiceñ  HĆLEK, V. OceŔov§n² majetku 

v praxi. 2009, s.164. 
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Sestaven² finanļn²ho pl§nu je n§roļnĨ proces (pŚedevġ²m na informace) a pro vĨnosov® 

metody je kl²ļovou z§leģitost². PodrobnŊ je pops§n napŚ. v Mariniļ, P. Finanļn² analĨza 

a finanļn² pl§nov§n² ve firemn² praxi nebo MaŚ²k, M. Metody oceŔov§n² podniku . 

VĨpoļet oļek§vanĨch penŊģn²ch tokŢ 

Pro ocenŊn² metodou DCF je tŚeba vypoļ²tat tzv. volnĨ penŊģn² tok. ĂVolnĨ penŊģn² tok 

Ś²k§, kolik penŊģn²ch prostŚedkŢ je moģn® z podniku odebrat, aniģ by byla omezena ļi 

ohroģena jeho dalġ² podnikatelsk§ ļinnostñ
15

  

Postup vĨpoļtu voln®ho penŊģn²ho toku (FCFF)
16

 

KorigovanĨ provozn² hospod§ŚskĨ vĨsledek pŚed zdanŊn²m 

- upraven§ daŔ z pŚ²jmŢ (korigovanĨ provozn² HV pŚed zdanŊn²m x sazba danŊ) 

= KorigovanĨ provozn² hospod§ŚskĨ vĨsledek po zdanŊn² 

+ odpisy 

+ ostatn² n§klady zapoļten® pŚed provozn²m HV (zmŊna n§kladovĨch rezerv a 

opravnĨch poloģek 

= PŚedbŊģnĨ penŊģn² tok z provozu 

- investice do provoznŊ nutn®ho pracovn²ho kapit§lu 

- investice do poŚ²zen² provoznŊ nutn®ho dlouhodob®ho majetku 

= VolnĨ penŊģn² tok (do firmy) 

- zaplacen® n§kladov® ¼roky 

- zaplacen® spl§tky ¼vŊru 

= VolnĨ penŊģn² tok (pro vlastn²ky a vŊŚitele) 

 

Urļen² diskontn² m²ry 

Diskontn² mŊrou pŚev§d²me (diskontujeme) budouc² cash-flow na souļasnou hodnotu. 

Pro stanoven² diskontn² m²ry pouģijeme prŢmŊrn® v§ģen® n§klady kapit§lu (WACC). 

WACC se skl§daj² z ceny za pouģit² ciz²ho kapit§lu ï ¼roku pŚi zohlednŊn² vlivu dan² 

tzv. daŔov®ho ġt²tu a n§kladŢ na vlastn² kapit§l. VĨsledek je ovlivnŊn strukturou 

kapit§lu, tedy pomŊrem vlastn²ch a ciz²ch zdrojŢ. 

                                                 
15

 HĆLEK, V. OceŔov§n² majetku v praxi. 2009. s. 165. 
16

 tamt®ģ, s. 166. 
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Vzorec pro vĨpoļet WACC  

V

E
r

V

D
trWACC ed +-= )1(  

kde: dr é ¼rokov§ sazba za poskytnutĨ ciz² kapit§l, 

t é  sazba danŊ z pŚ²jmu, 

D é Debt, ¼roļen® ciz² zdroje, 

        er é  n§klady na vlastn² kapit§l, 

        E é  Equity, vlastn² jmŊn², 

        V é Value tj. celkov§ bilanļn² suma = E+D. 

PravdŊpodobnŊ nejsloģitŊjġ²m krokem ve vĨpoļtu WACC je stanoven² n§kladŢ na 

vlastn² kapit§l. Pro vĨpoļet n§kladŢ na vlastn² kapit§l mŢģeme pouģ²t napŚ.: gordonŢv 

rŢstovĨ model, model CAPM nebo stavebnicovĨ model.
17

 

Vlastn² vĨpoļet hodnoty podniku 

Pokud pŚedpokl§d§me trv§n² podniku nekoneļnŊ dlouho (tzv. going concern), je 

hodnota podniku dle metody DCF obvykle stanovena tzv. dvouf§zovou metodou a 

vypoļ²t§ se:
18

  

T

k

T
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kde:   T é d®lka prvn² f§ze, 

bH é hodnota brutto, 

PH é pokraļuj²c² hodnota, 

ki é kalkulovan§ ¼rokov§ m²ra na ¼rovni prŢmŊrnĨch v§ģenĨch n§kladŢ  

kapit§lu. 

Dvouf§zov§ metoda vych§z² z myġlenky, ģe obdob² existence podniku lze rozdŊlit na 

dvŊ f§ze. Pro prvn² f§zi jsme schopni progn·zovat  voln® penŊģn² toky a hodnota t®to 

f§ze je vypoļtena diskontov§n²m volnĨch penŊģn²ch tokŢ. Pro druhou f§zi, kter§ trv§ od 

prvn² f§ze do nekoneļna, je stanoven² volnĨch penŊģn²ch tokŢ podstatŊ nemoģn®. ĂPro 

druhou f§zi pŚedpokl§d§me stabiln² a trvalĨ rŢst voln®ho penŊģn²ho toku.  

                                                 
17

 KISLINGEROVĆ, E. OceŔov§n² podniku. 2001. s. 147-158. 
18

 MAřĉK, M. Metody oceŔov§n² podniku:proces ocenŊn² - z§kladn² metody a postupy. 2007. s. 178. 
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Pokraļuj²c² hodnota
19

 pak pŚedstavuje souļasnou hodnotu t®to nekoneļn® rostouc² 

ļasov® Śady penŊģn²ch tokŢñ
20

  

VĨslednou hodnotu vlastn²ho kapit§lu (hodnotu netto) z²sk§me odeļten²m ¼roļen®ho 

ciz²ho kapit§lu a pŚiļten²m provoznŊ nenutnĨch aktiv od hodnoty brutto. 

 

1.4.1.2. Metoda kapitalizovanĨch ļistĨch vĨnosŢ 

Oproti metodŊ DCF je metoda kapitalizovanĨch ļistĨch vĨnosŢ jednoduġġ² a vhodn§ 

pro ocenŊn² menġ²ch podnikŢ. Jedn§ se o metodu netto, tzn. ģe hodnota je vypoļtena 

pouze z vĨnosŢ pro vlastn²ky.  

Metoda kapitalizovanĨch ļistĨch vĨnosŢ existuje ve dvou modifikac²ch. V pŚ²padŊ 

prvn² varianty je ļistĨ vĨnos urļen z penŊģn²ch tokŢ pro vlastn²ky. Druh§ varianta 

poļ²t§ s ļistĨm vĨnosem odvozenĨm z upravenĨch vĨsledkŢ hospodaŚen². 

Postup vĨpoļtu vĨsledn® hodnoty je podobnĨ jako u metody DCF.
21

 

 

1.4.1.3. Kombinovan® vĨnosov® metody  

Mezi metody kombinuj²c² ocenŊn² vĨnosov® a majetkov®
22

 patŚ² metoda stŚedn² hodnoty 

a metoda kapitalizovanĨch mimoŚ§dnĨch ļistĨch vĨnosŢ. 

 

1.4.1.3.1. Metoda stŚedn² hodnoty (Schmalenbachova metoda) 

Hodnota podniku (H) je vypoļtena jako prŢmŊr hodnoty vĨnosov® (V) a hodnoty 

substanļn² zaloģen® na reprodukļn²ch cen§ch (S).  

2

SV
H

+
=

 

Z§roveŔ by mŊlo platit, ģe hodnoty podle vĨnosov® a substanļn² metody se od sebe 

pŚ²liġ neliġ² (max. o 10%). 

                                                 
19

 M²sto pojmu pokraļuj²c² hodnota uv§d² V. H§lek pojem trval§ renta. 
20

 MAřĉK, M. Metody oceŔov§n² podniku:proces ocenŊn² - z§kladn² metody a postupy. 2007. s. 183. 
21

 tamt®ģ, s. 257-259. 
22

 NazĨvan® t®ģ kombinovan® vĨnosov® metody nebo korigovan® vĨnosov® metody. 
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JednotlivĨm sloģk§m mŢģeme pŚiŚadit v§hy. Vzorec pro vĨpoļet hodnoty podniku je 

pak ve tvaru: 

21

21

xx

SxVx
H

+

+
=

 

kde: 1x  a 2x  jsou zvolen® v§hy pro obŊ veliļiny.
23

 

 

1.4.1.3.2. Metoda kapitalizovanĨch mimoŚ§dnĨch ļistĨch   

vĨnosŢ 
24

 

ĂVĨchoz² myġlenkou je, ģe podnik mus² produkovat vyġġ² zisk, neģ je zisk na ¼rovni 

alternativn²ho bezrizikov®ho vĨnosuñ
25

  

Hodnota vlastn²ho kapit§lu (hodnota netto) pŚi trvale dosahovan®m mimoŚ§dn®m ļist®m 

vĨnosu (nadzisku, superzisku) je d§na vzorcem: 

2k

nk
nn

i

SiĻV
SH

Ö-
+=  

kde: nk Si Ö = obvyklĨ ļistĨ vĨnos za rok, 

       nk SiĻV Ö- = mimoŚ§dnĨ ļistĨ vĨnos za rok, 

       ĻVé  celkovĨ ļistĨ vĨnos, 

       nH é hodnota vlastn²ho kapit§lu, 

        nS  é substanļn² hodnota netto, 

        ki  é  n§klady vlastn²ho kapit§lu, 

        2ki é vyġġ² ¼rokov§ m²ra (spojen§ s mimoŚ§dnĨmi vĨnosy).
26

 

 

1.4.1.4. Metoda ekonomick® pŚidan® hodnoty 

Ukazatel ekonomick® pŚidan® hodnoty (Economic Value Added, EVA) je novou 

metodou pro oceŔov§n² podniku. D§le se ukazatel EVA vyuģ²v§ pro mŊŚen² vĨnosnosti, 

ocenŊn² investiļn²ho projektu a jako n§stroj motivov§n² pracovn²kŢ. 

                                                 
23

 MAřĉK, M. Metody oceŔov§n² podniku:proces ocenŊn² - z§kladn² metody a postupy. 2007. s. 278-279. 
24

 E. Kislingerov§ pouģ²v§ n§zev metody nadzisku, super zisku. 
25

 KISLINGEROVĆ, E. OceŔov§n² podniku. 2001. s. 199. 
26

 MAřĉK, M. Metody oceŔov§n² podniku:proces ocenŊn² - z§kladn² metody a postupy. 2007. s. 280. 
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Ukazatel EVA je zaloģen na ekonomick®m zisku. EkonomickĨ zisk je rozd²lem mezi 

ziskem z operaļn² ļinnosti a n§klady kapit§lu tj. vļetnŊ n§kladŢ na vlastn² kapit§l.  

Z§kladn² vzorec pro vĨpoļet EVA: 

EVA=NOPAT -  Capital Ā WACC 

kde: NOPATézisk z operaļn² ļinnosti po zdanŊn² (Net Operating Profit After Taxes)
27

, 

        Capital é kapit§l v§zanĨ v aktivech slouģ²c²ch operaļn² ļinnosti podniku, 

        WACC  é prŢmŊrn® v§ģen® n§klady kapit§lu.
28

 

OcenŊn² pomoc² EVA je podobnŊ jako u metody DCF moģn® pouģ²t ve tŚech variant§ch 

a to EVA entity (metoda brutto), equity (metoda netto) a APV (upraven§ souļasn§ 

hodnota). Nejpouģ²vanŊjġ² je EVA entity, jej²ģ z§kladn² sch®ma je: 

Trģn² hodnota operaļn²ch (tj. provoznŊ potŚebnĨch) aktiv 

+ Trģn² hodnota neoperaļn²ch aktiv 

- Trģn² hodnota ¼roļenĨch z§vazkŢ 

= Trģn² hodnota vlastn²ho kapit§lu 

Trģn² hodnotu operaļn²ch aktiv z²sk§me pŚiļten²m trģn² pŚidan® hodnoty (MVA) 

k ļistĨm operaļn²m aktivŢm (NOA). 

Rozhoduj²c² ¼lohu v tomto pŚ²stupu k oceŔov§n² m§ trģn² pŚidan§ hodnota (Market 

Value Added, MVA). MVA je vlastnŊ provozn² goodwill. Vztah mezi MVA a EVA 

vyjadŚuje vĨrok: EVA mŊŚ² ¼spŊch spoleļnosti bŊhem minul®ho roku; MVA je pohled 

do budoucnosti, kterĨ odr§ģ² oļek§v§n² trhu ohlednŊ perspektiv spoleļnosti. 

Z§kladn² vzorec pro oceŔov§n² metodou EVA Entity:
29
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kde: nH  é hodnota netto (hodnota vlastn²ho kapit§lu), 

      0NOAéļist§ operaļn² aktiva k datu ocenŊn², 

      tEVAé EVA v roce t poļ²tan§ metodou entity, 

                                                 
27

 NOPAT nelze vģdy ztotoģnit s provozn²m vĨsledkem hospodaŚen² v ļesk®m ¼ļetnictv². 
28

 MAřĉK, M. Modern² metody hodnocen² vĨkonnosti a oceŔov§n² podniku: ekonomick§ pŚidan§   

hodnota, trģn² pŚidan§ hodnota, CF ROI. 2005. s. 13. 
29

 tamt®ģ, s. 68-70. 
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       T  é. .   poļet let explicitnŊ pl§novanĨch EVA, 

     WACC ... prŢmŊrn® v§ģen® n§klady kapit§lu, 

     0CK  é   hodnota ¼roļen®ho ciz²ho kapit§lu k datu ocenŊn², 

     0A é..    ostatn², tj. neoperaļn² aktiva. 

 

1.4.2. Metody zaloģen® na analĨze trhu 

Tyto metody spoļ²vaj² v ocenŊn² na z§kladŊ zjiġtŊn² ceny podobn®ho statku na trhu. 

OcenŊn² podniku touto metodou je komplikov§no pŚedevġ²m velkĨmi rozd²ly mezi 

podniky, omezenĨm rozsahem uskuteļnŊnĨch transakc² a ne¼plnĨmi informacemi o 

zaplacenĨch cen§ch.  

Pro ocenŊn² akciovĨch spoleļnost², jejichģ akcie jsou bŊģnŊ obchodov§ny na burze, tzn. 

je k dispozici trģn² cena akcie, se pouģije pŚ²m® ocenŊn² z dat kapit§lov®ho trhu a pro 

ocenŊn² ostatn²ch spoleļnost² metoda trģn²ho porovn§n².  

Metoda trģn²ho porovn§n² odvozuje hodnotu aktiva z informac² o konkr®tn²ch cen§ch 

nebo trģn²ch hodnot§ch obdobnĨch aktiv. Tuto metodu lze bez probl®mŢ pouģ²t jsou-li 

rozd²ly mezi aktivy mal®.
30

 

 

1.4.3. Majetkov® metody 
31

 

Podstatou majetkovĨch metod je individu§ln² ocenŊn² kaģd® majetkov® sloģky. Hodnota 

brutto je pak d§na souļtem. Odpoļteme-li vġechny dluhy a z§vazky z²sk§me hodnotu 

netto.
32

  

VĨsledn§ hodnota je d§na pŚedevġ²m mnoģstv²m a strukturou poloģek majetku a 

pravidly pro jeho ocenŊn². 

Pokud nepŚedpokl§d§me dlouhodobŊjġ² existenci podniku, pak zvol²me ocenŊn² 

likvidaļn² hodnotou. Za pŚedpokladu neomezenŊ dlouh® existence podniku (going 

concern) zvol²me ocenŊn² pŚedevġ²m na principu reprodukļn²ch cen - metoda 

                                                 
30

 MAřĉK, M. Metody oceŔov§n² podniku:proces ocenŊn² - z§kladn² metody a postupy. 2007. s. 303-319. 
31

 E. Kislingerov§ oznaļuje tyto metody jako metody oceŔov§n² podniku zaloģen® na stavovĨch 

veliļin§ch. 
32

 HĆLEK, V. OceŔov§n² majetku v praxi. 2009. s. 152. 
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substanļn² hodnoty, pŚ²padnŊ mŢģeme pouģ²t ocenŊn² na principu historickĨch cen ï 

metoda ¼ļetn² hodnoty.
33

  

 

1.4.3.1. Metoda likvidaļn² hodnoty 

Likvidaļn² hodnota se zjiġŠuje u podnikŢ konļ²c²ch svoji ļinnost. Majetek bude 

rozdŊlen, rozprod§n, pŚ²padnŊ zlikvidov§n. 

Likvidaļn² hodnota je rozd²lem mezi pŚ²jmy z prodeje majetku a vĨdaji na vyrovn§n² 

dluhŢ, na ¼hradu n§kladŢ na likvidaci a na ¼hradu dan² z pŚ²jmŢ z prodeje majetku a 

pŚevodu nemovitost². 

Postup vĨpoļtu likvidaļn² hodnoty podniku 

+ PŚ²jmy z prodeje majetku (Pokud se oļek§v§, ģe odprodej potrv§ urļitou dobu, nebo 

se pŚedpokl§d§ postupnĨ rozprodej majetku, je tŚeba poļ²tat souļasnou hodnotu 

pŚ²jmŢ z prodeje majetku) 

- VĨdaje: a) na vyrovn§n² dluhŢ, 

  b) na ¼hradu n§kladŢ na likvidaci, 

  c) na ¼hradu pŚ²padnĨch dan² z pŚ²jmŢ z odprodeje majetku a dan² z pŚevodu  

nemovitost². 

Ñ Pokud podnik pokraļuje nŊjakou dobu v ļinnosti, je tŚeba kalkulovat jeġtŊ bŊģn®     

podnikov® pŚ²jmy a vĨdaje, pŚ²padnŊ i pŚechodnŊ nezbytn® vĨdaje investiļn². 

 

Likvidaļn² hodnotu pouģijeme pŚedevġ²m: 

1) v kombinaci s vĨnosovĨm ocenŊn²m pro ocenŊn² podnikŢ s omezenou 

ģivotnost², 

2) k ocenŊn² ztr§tovĨch podnikŢ, protoģe hodnota dle vĨnosov® metody by vyġla 

z§porn§, 

3) pro odhad doln² hranice ocenŊn² podniku, 

4)  pŚi rozhodov§n² mezi likvidac² a sanac² podniku a pokud vĨnosov§ hodnota 

vych§z² niģġ² je z finanļn²ho hlediska doporuļena likvidace, 

5) jako mŊŚ²tko jistoty kapit§lu investovan®ho do podniku.34
  

                                                 
33

 MAřĉK, M. Metody oceŔov§n² podniku:proces ocenŊn² - z§kladn² metody a postupy. 2007. s. 321-324. 
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1.4.3.2. Metoda ¼ļetn² hodnoty 

Metoda ¼ļetn² hodnoty je velmi jednoduchou metodou vych§zej²c² z ¼dajŢ obsaģenĨch 

v bilanci podniku. Đļetn² hodnota vych§z² z historickĨch cen a vyjadŚuje tedy pŢvodn² 

rozsah investovan®ho kapit§lu. 

VĨhody ocenŊn² ¼ļetn² hodnotou jsou jednoduchost a pŚedevġ²m prŢkaznost hodnot, ze 

kterĨch vych§z².
35

  

NevĨhodu lze spatŚovat v rozd²lnosti pŢvodn² ceny, za kterou byl majetek poŚ²zen a 

Ăre§lnouñ hodnotou k datu ocenŊn² a tak® ve skuteļnosti, ģe v bilanci nejsou obvykle 

zahrnuta vġechna aktiva, jimiģ podnik disponuje.
36

  

 

1.4.3.3. Metoda substanļn² hodnoty na principu ¼spory n§kladŢ 

Na rozd²l od metody substanļn² hodnoty na principu reprodukļn²ch cen nedoch§z² u 

metody substanļn² hodnoty na principu ¼spory n§kladŢ k ģ§dn®mu izolovan®mu 

ocenŊn² jednotlivĨch poloģek, ale pracuje se pouze s penŊģn²mi toky spojenĨmi 

s jednotlivĨmi majetkovĨmi poloģkami. 

Tato metoda se pouģije v pŚ²padŊ, kdy se investor m§ rozhodnout mezi koup² podniku a 

vybudov§n²m nov®ho podniku. Vych§z² se z pŚedpokladu, ģe je zn§ma pravdŊpodobn§ 

¼roveŔ budouc²ch vĨnosŢ. Hodnota podniku pak plyne ze schopnosti jeho substance 

nahradit vĨdaje spojen® s vybudov§n²m nov®ho podniku.
37

 

 

1.4.3.4. Majetkov® ocenŊn² na principu trģn²ch cen 

VĨsledn§ hodnota podniku je souļtem trģn²ch hodnot jednotlivĨch majetkovĨch 

poloģek. 

Tento typ majetkov®ho ocenŊn² je vhodnĨ u podnikŢ, jejichģ hlavn² ļinnost je 

v obchodov§n², poskytov§n² sluģeb a v drģbŊ aktiv (investiļn² podniky). Nen² vhodnĨ 

pro oceŔov§n² vĨrobn²ch podnikŢ. 

                                                                                                                                               
34

 MAřĉK, M. Metody oceŔov§n² podniku:proces ocenŊn² - z§kladn² metody a postupy. 2007. s. 321-323. 
35

 HĆLEK, V. OceŔov§n² majetku v praxi. 2009. s. 152-153. 
36

 MAřĉK, M. Metody oceŔov§n² podniku:proces ocenŊn² - z§kladn² metody a postupy. 2007. s. 324. 
37

 tamt®ģ, s. 327-329. 
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Dle n§zoru prof. MaŚ²ka nem§ vĨznam aplikovat tuto metodu na bŊģn® provozn² 

podniky, u nichģ se pŚedpokl§d§ dalġ² pokraļov§n², protoģe ocenŊn² kaģd® majetkov® 

poloģky trģn² hodnotou pŚedpokl§d§, ģe by tato poloģka mohla bĨt samostatnŊ prod§na, 

coģ je nesluļiteln® s pŚedpokladem pokraļov§n² podniku jako funkļn²ho celku.
38

 

 

1.4.3.5. Metoda substanļn² hodnoty na principu reprodukļn²ch cen 

OcenŊn² substanļn² metodou odpov²d§ na ot§zku, kolik by st§lo znovuvybudov§n² 

oceŔovan®ho podniku.  

Aktu§ln² reprodukļn² ceny stejn®ho majetku sn²ģen® o opotŚeben² pŚedstavuj² 

substanļn² hodnotu brutto, jenģ tedy ud§v§ hodnotu znovupoŚ²zen² aktiv. Odeļten²m 

dluhŢ dost§v§me substanļn² hodnotu netto. 

Pokud jsme schopni vyļ²slit vġechny n§klady na znovuvybudov§n² podniku vļetnŊ 

nehmotnĨch aktiv a to vļetnŊ tzv. neidentifikovatelnĨch nehmotnĨch aktiv
39

,  z²sk§me 

tzv. ¼plnou substanļn² hodnotu. V praxi pŚevaģuje ne¼pln§ substanļn² hodnota, kter§ 

poļ²t§ pouze s vymezitelnĨm volnŊ manipulovatelnĨm hmotnĨm a nehmotnĨm 

majetkem.  

Reprodukļn² ceny po ¼prav§ch respektuj²c²ch stav majetku a jeho opotŚeben² slouģ² 

pouze pro ocenŊn² provoznŊ nutn®ho majetku. Majetek, kterĨ nen² potŚebnĨ k provozu, 

se ocen² likvidaļn² hodnotou. 

OcenŊn² substanļn² hodnotou na principu reprodukļn²ch cen se pouģije pro n§sleduj²c² 

situace a ¼ļely: 

1) Đpln§ substanļn² hodnota slouģ² jako horn² mez ocenŊn² podniku. 

2) Stanoven² rozsahu zastaviteln®ho majetku. 

3) OcenŊn² pod²lŢ na kapit§lovĨch spoleļnost, zejm®na na spoleļnostech s ruļen²m 

omezenĨm. 

4) Je ¼ļelnĨm doplŔkovĨm ¼dajem pro vĨnosov® ocenŊn². 

5) PŚi ocenŊn² kombinovanĨmi metodami. 

6) Pouģije se pŚ²mo jako z§klad ocenŊn² podniku v pŚ²padech, kdy doch§z² 

k z§sadn²mu zlomu ve vĨvoji podniku. 

                                                 
38

 MAřĉK, M. Metody oceŔov§n² podniku:proces ocenŊn² - z§kladn² metody a postupy. 2007.  s. 329. 
39

 Tj. goodwill, vztahy k odbŊratelŢm a dodavatelŢm atd. 
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7) Substanļn² hodnota zaloģen§ na reprodukļn²ch n§kladech je jedn²m z podkladŢ 

pro odhad goodwillu. Jako goodwill je oznaļov§n kladnĨ rozd²l mezi cenou nebo 

vĨslednou hodnotou podniku (pŚepoļtenou nejļastŊji vĨnosovĨmi metodami) a 

jeho ne¼plnou substanļn² hodnotou.
40

 

 

1.4.3.6. OceŔov§n² nemovit®ho majetku 

Objektivn² stanoven² hodnoty nemovitosti je moģn® pŚi zohlednŊn² vġech jej²ch 

technickĨch, ekonomickĨch a pr§vn²ch vlastnost² a z§roveŔ pŚi zohlednŊn² informac² o 

trhu nemovitost². 

Z§kladn² podklady pro ocenŊn² nemovitost²: 

¶ vĨpis z katastru nemovitost², 

¶ sn²mek z katastr§ln² mapy, 

¶ kolaudaļn² rozhodnut², stavebn² povolen², 

¶ n§jemn² smlouvy k pronaj²manĨm objektŢm. 

Nezbytn® vstupn² informace pro ocenŊn² nemovitost²: 

¶ ¼ļel, ke kter®mu by mŊlo ocenŊn² slouģit, 

¶ rozhodn® datum ocenŊn², 

¶ smlouvy k existuj²c²m vŊcnĨm bŚemenŢm, 

¶ vyj§dŚen² ke skuteļnostem maj²c²m vliv na trģn² hodnotu nemovitosti (opravy, 

technick® zhodnocen², znevĨhodŔuj²c² faktory).
41

 

 

OcenŊn² provoznŊ potŚebnĨch nemovitost² v r§mci ocenŊn² podniku jako celku 

V pŚ²padŊ ocenŊn² provoznŊ potŚebnĨch nemovitost² v r§mci ocenŊn² podniku je 

potŚebn® ocenŊn² nemovitost² z hlediska jej² reprodukce, resp. ocenŊn² orientovan® na 

n§klady. Stanoven§ hodnota se nazĨv§ vŊcnou hodnotou
42

 a nemus² bĨt odrazem 

hodnoty trģn². Tato metoda je zaloģena na hodnotŊ substance sloģen® z hodnoty 

pozemku a hodnoty staveb. 

                                                 
40

 MAřĉK, M. Metody oceŔov§n² podniku:proces ocenŊn² - z§kladn² metody a postupy. 2007. s. 324-327. 
41

 HĆLEK, V. OceŔov§n² majetku v praxi. 2009. s. 38-39. 
42

 VŊcn§ hodnota-reprodukļn² cena vŊci sn²ģen§ o pŚimŊŚen® opotŚeben², odpov²daj²c² prŢmŊrnŊ 

opotŚeben® vŊci stejn®ho st§Ś² a pŚimŊŚen® intenzity pouģ²v§n². HĆLEK, V. OceŔov§n² majetku v praxi. 

2009. s. 28. 
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Sch®ma vĨpoļtu vŊcn® hodnoty 

    obestavŊnĨ prostor v m
3
 

x  reprodukļn² hodnota v Kļ/ m
3
 

=  reprodukļn² hodnota v Kļ 

-   opotŚeben² 

=  ļasov§ hodnota stavby v Kļ 

+  hodnota pozemku v Kļ 

=  vŊcn§ hodnota nemovitosti v Kļ 

 

VŊcn§ hodnota nemovitosti je tedy souļtem ļasovĨch hodnot staveb a hodnot pozemkŢ. 

OceŔov§n² provoznŊ potŚebnĨch staveb 

ObestavŊnĨ prostor pŚedstavuje objem prostoru stavebn²ho objektu vymezen®ho 

vnŊjġ²mi ohraniļuj²c²mi plochami vyj§dŚenĨ v m
3
. VĨpoļet se provede dle Vyhl§ġky 

MF ļ. 540/2002 sb. 

Reprodukļn² hodnota stavby v Kļ/ m
3 

 je z§visl§ na ŚadŊ faktorŢ, pŚedevġ²m na druhu 

stavby, konstrukci stavby, vybaven² stavby, polohou atd. Pro stanoven² reprodukļn² 

hodnoty mohou bĨt pouģity tyto metody: 

¶ Rozpoļtov§ metoda ï provede se soupis vġech konstrukļn²ch prvkŢ stavby a 

zjist² se ceny, kter® se seļtou. V praxi se tato Metoda pouģ²v§ vĨjimeļnŊ, neboŠ 

je znaļnŊ pracn§. 

¶ Technicko-hospod§Śsk® ukazatele  ï v praxi ļasto pouģ²van§ metoda vych§zej²c² 

z tabelizovanĨch prŢmŊrnĨch stavebn²ch cen.  

¶ V nŊkterĨch pŚ²padech lze vyuģ²t rozpoļty n§kladŢ na konkr®tn² stavby, kter® 

jsou podobn® oceŔovan® stavbŊ. 

Nejjednoduġġ² vĨpoļet opotŚeben² nemovitosti vych§z² z jej²ho rovnomŊrn®ho 

opotŚeben² vyj§dŚen®ho line§rn² funkc²: 

100³=
Ģ

S
O  

kde: OéopotŚeben² stavby v %, 

        Sést§Ś² stavby, 

        Ģécelkov§ ģivotnost stavby. 
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OpotŚeben² stavby vġak vŊtġinou neprob²h§ line§rnŊ, ale zpoļ§tku je tempo opotŚeben² 

niģġ² a s bl²ģ²c²m koncem ģivotnosti se zvyġuje. VĨpoļet proto mus² bĨt opŚen o jinou 

neģ line§rn² funkci, napŚ. vĨpoļet opotŚeben² semikvadratickou metodou dle Rosse: 

öö
÷

õ
ææ
ç

å
+³³=
Ģ

S

Ģ

S
O

2

2

5,0100  

Ļasov§ cena stavby se vypoļ²t§ jako: 

Ļasov§ cena stavby = Reprodukļn² hodnota stavby ï OpotŚeben² v Kļ 

OpotŚeben² v Kļ = Reprodukļn² hodnota stavby ³O/100 

U pozemkŢ nedoch§z² k opotŚeben². 

OceŔov§n² pozemkŢ 

Pro vĨpoļet hodnoty pozemku je moģn® pouģ²t n§sleduj²c² metody: 

¶ Porovn§vac² metoda ï vych§z² ze skuteļnĨch kupn²ch cen realizovanĨch na trhu 

nemovitost². 

¶ OcenŊn² podle cenovĨch map ï cenov® mapy jsou datab§zemi cen, jejichģ 

grafickĨm vĨstupem je mapa s vyznaļenĨmi tzv. smŊrnĨmi cenami urļit®ho 

¼zem² v Kļ/m
2
. Cenov® mapy v ĻR vyd§vaj² obce a je moģn® do nich bezplatnŊ 

nahl²ģet. 

¶ Indexov® metody ï metody zaloģen® na principu odvozen² hodnoty pozemku ze 

zn§m® hodnoty jin®ho pozemku na z§kladŊ zohlednŊn² nŊkterĨch jeho odliġnĨch 

vlastnost² pomoc² indexŢ. 

¶ Nageliho metoda ï nazĨvan§ t®ģ metoda tŚ²dy polohy. Hodnota pozemku je 

v urļit® relaci k celkov® hodnotŊ nemovitosti a k dosaģiteln®mu n§jmu. Pod²l 

hodnoty pozemku na celkov® hodnotŊ nemovitosti je d§n pomoc² tzv. kl²ļŢ, 

kterĨm je pŚiŚazena urļit§ hodnota. 

¶ Rezidu§ln² metoda ï pouģije se u nezastavŊn®ho pozemku, pŚ²p. u pozemku, kde 

je vĨhodn® stavbu odstranit. Nejprve se stanov² hodnota nemovitosti (pozemku i 

stavby) a odeļten²m n§kladŢ na vĨstavbu z²sk§me hodnotu pozemku.
43
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 MAřĉK, M. Metody oceŔov§n² podniku:proces ocenŊn² - z§kladn² metody a postupy. 2007. s. 330-340. 



 31 

1.4.3.7. OceŔov§n² strojŢ a strojn²ho zaŚ²zen² 

Stroje a strojn² zaŚ²zen² jsou souļ§st² dlouhodob®ho hmotn®ho majetku, kterĨ se 

v ¼ļetnictv² oceŔuje poŚizovac² cenou, vlastn²mi n§klady nebo reprodukļn² cenou.  

Stroje a strojn² zŚ²zen² lze ļlenit na pŚ²stroje, stroje a strojn² zaŚ²zen² a soubory strojŢ a 

zaŚ²zen².  

Postup oceŔov§n² strojŢ 

1) Identifikace stroje. 

2) Technick§ prohl²dka stroje ï vĨsledkem je posouzen² technick®ho stavu, rozsahu 

opotŚeben² a potŚeb oprav. 

3) VĨchoz² cena stroje ï cena, za kterou by bylo moģn® poŚ²dit stejnĨ nebo 

srovnatelnĨ stroj k datu ocenŊn². Za vĨchoz² cenu povaģujeme poŚizovac² cenu 

nov®ho stroje stejn®ho typu, poŚizovac² cenu obdobn®ho stroje pŚi zohlednŊn² 

zjiġtŊnĨch rozd²lŢ nebo historickou poŚizovac² cenu pŚepoļ²tanou indexem rŢstu 

cen. 

4) VĨchoz² technick§ hodnota ï je v podstatŊ zbĨvaj²c² ģivotnost stroje vyj§dŚen§ 

relativnŊ k celkov® ģivotnosti zcela nov®ho stroje. VĨchoz² technick§ hodnota je 

u nov®ho stroje 100%, u stroje po celkov® opravŊ 50-80%, u stroje po gener§ln² 

opravŊ vŊtġinou 90%, u stroje po modernizaci mŢģe bĨt rovna nebo vŊtġ² neģ 

100%. 

5) Z§kladn² amortizace ï vyjadŚuje se pomoc² amortizaļn²ch kŚivek, nebo 

amortizaļn² stupnice. Stupnic je pŊt pro doby ģivotnosti stroje 5, 10, 15, 20 a 25 

let.  

      Z§kladn² amortizace stroje se urļ² ze vztahu: 

ZA=100 - TH 

kde: ZAéz§kladn² amortizace v %, 

  THétechnick§ hodnota v % ( zbytek technick®ho ģivota stroje ke dni   

ocenŊn² v porovn§n² s novĨm tov§rnŊ vyrobenĨm stroje). 

6) Sr§ģky a pŚir§ģky ï z§kladn² opotŚeben² podle amortizaļn² stupnice je moģn® 

zvĨġit pŚir§ģkou (v dŢsledku minim§ln²ho vyuģ²v§n², dobr® ¼drģby,apod.) nebo 

sn²ģit sr§ģkou (napŚ. pŚi vyġġ²m opotŚeben², korozi, deformaci, apod.). 
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7) Technick§ hodnota 

410

)100()100( PSZAVTH
TH

°³-³
=  

kde: THétechnick§ hodnota, 

 VTH..vĨchoz² technick§ hodnota, 

                   ZAéz§kladn² amortizace, 

                   PSépŚir§ģky nebo sr§ģky. 

8) Ļasov§ cena stroje ï vyjadŚuje hodnotu konkr®tn²ho stroje pŚi kalkulaci 

substanļn² hodnoty podniku zaloģen® na reprodukļn²ch cen§ch, tzn. hodnotu, za 

kterou bychom stroj k datu ocenŊn² poŚ²dili se zahrnut²m vlivu jeho konkr®tn²ho 

opotŚeben².
44

 Ļasov§ cena (ĻC) se urļ² vyn§soben²m vĨchoz² ceny stroje (VCS) 

a jeho technick® hodnoty.
45

 

100

(%))(
)(

THKļVCS
KļĻC

³
=   

 

1.4.3.8. OceŔov§n² z§sob 

Z§soby se v r§mci ļesk®ho ¼ļetnictv² dŊl² na materi§l, z§soby vlastn² vĨroby a zboģ². 

OcenŊn² z§sob v ¼ļetnictv² je na b§zi historickĨch cen. Nakoupen® z§soby jsou 

v ¼ļetnictv² evidov§ny ve skuteļnĨch poŚizovac²ch cen§ch, z§soby vytvoŚen® vlastn² 

ļinnost² jsou ocenŊny vlastn²mi n§klady a z§soby nabyt® bezplatnŊ reprodukļn²mi 

poŚizovac²mi cenami. 

PŚi oceŔov§n² z§sob mimo ¼ļetnictv² se z§soby nepotŚebn® k provozu ocen² likvidaļn² 

hodnotou. Z§soby provoznŊ nutn® pŚi pokraļov§n² podniku mohou bĨt ocenŊny podle 

vzorce: 

RH= n ³VH ³Inf ³Its ³Iz 

kde: RHéreprodukļn² hodnota z§soby 

           népoļet jednotek 

       VHévĨchoz² hodnota za zvolenou jednotku 
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 V pŚ²padŊ samostatn®ho ocenŊn² stroje za ¼ļelem prodeje, nebo v pŚ²padŊ nejedn§-li se o majetek 

provoznŊ nutnĨ je tŚeba vypoļ²tat obvyklou cenu, tzn. pŚepoļ²tat ļasovou cenu koeficientem 

prodejnosti. 
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       Inféindex cenov®ho rŢstu (inflace) 

        Itséindex technick® shodnosti 

         Izéindex vyjadŚuj²c² technick® znehodnocen², zastar§n² oceŔovan® z§soby 

VĨchoz² hodnota je hodnota oceŔovan®ho druhu z§soby a to nel®pe aktu§ln² cena na 

trhu, pokud nen² k dispozici, tak historick§ cena (dle typu z§soby reprodukļn² 

poŚizovac², ¼pln® vlastn² n§klady, nebo ļist§ prodejn² cena). 

Funkc² cenov®ho indexu je pŚev®st starġ² hodnotu na souļasnou ¼roveŔ, pokud je 

vĨchoz² hodnotou aktu§ln² cena na trhu, tak je cenovĨ index Inf roven jedn®. 

Index technick® shodnosti Its vyjadŚuje rozd²ly v technickĨch parametrech mezi 

z§sobou, jej²ģ cenu bereme jako z§klad, a z§sobou oceŔovanou. Pokud je vĨchoz² 

hodnotou pŚ²mo cena nebo n§klady oceŔovan® z§soby, tak je Its roven jedn®.  

Index technick®ho znehodnocen² Iz je obvykle u provoznŊ potŚebnĨch z§sob jedna.
46

 

 

1.4.3.9. OceŔov§n² drobn®ho majetku 

Hodnota drobn®ho majetku mŢģe bĨt zjiġtŊna tŚemi z§kladn²mi zpŢsoby ocenŊn²: 

¶ n§kladovĨ pŚ²stup ï hodnota drobn®ho majetku se rovn§ n§kladŢm na poŚ²zen² 

srovnateln®ho majetku, 

¶ srovn§vac² pŚ²stup ï vych§z² ze srovn§n² trģn²ch cen dosaģenĨch pŚi prodeji 

srovnateln®ho majetku, 

¶ vĨnosovĨ pŚ²stup ï vych§z² z teoretick® moģnosti, ģe by i drobnĨ majetek mohl 

pŚin§ġet vĨnosy, pouģit² tohoto pŚ²stupu v praxi je m§lo re§ln®.
47

 

 

1.4.3.10. OceŔov§n² pohled§vek 

PŚi oceŔov§n² pohled§vek vych§z²me z ¼ļetn² hodnoty
48
, kterou d§le upravujeme 

(sniģujeme) tak, aby  vĨsledn§ hodnota odr§ģela riziko nesplacen² pohled§vky a faktor 

ļasu, neboŠ se jedn§ o budouc² pen²ze. 
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 MAřĉK, M. Metody oceŔov§n² podniku:proces ocenŊn² - z§kladn² metody a postupy. 2007. s. 365-368. 
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 HĆLEK, V. OceŔov§n² majetku v praxi. 2009. s. 80. 
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 Dle Ä25, odst. 1 p²sm. g, Z§kona ļ. 563/1991 Sb., o ¼ļetnictv² se pohled§vky oceŔuj² pŚi sv®m vzniku 

jmenovitou hodnotou, pŚi nabyt² za ¼platu nebo vkladem poŚizovac² cenou. 
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V praxi se pŚi oceŔov§n² provoznŊ potŚebnĨch pohled§vek v r§mci ocenŊn² podniku 

jako celku pouģ²v§ skupinov® ocenŊn². Pohled§vky se rozdŊl² do kategori² podle doby 

splatnosti pohled§vky a souļet jmenovitĨch hodnota pohled§vek v jednotlivĨch 

kategori²ch se vyn§sob² koeficientem, kterĨ se pohybuje od 0 do 1 podle vĨġe rizika 

nesplacen².
49

 

 

1.4.3.11. OceŔov§n² finanļn²ho majetku  

Finanļn² majetek se vyskytuje v rozvaze jako dlouhodobĨ finanļn² majetek, tj. cenn® 

pap²ry, kter® m§ podnik v ¼myslu drģet d®le neģ 1 rok (pod²ly v ovl§danĨch a Ś²zenĨch 

osob§ch, pod²ly v ¼ļetn²ch jednotk§ch pod podstatnĨm vlivem, ostatn² dlouhodob® 

cenn® pap²ry a pod²ly) a kr§tkodobĨ finanļn² majetek (pen²ze, ¼ļty v bank§ch, 

kr§tkodob® cenn® pap²ry). 

PŚi ocenŊn² pokraļuj²c²ho podniku patŚ² cenn® pap²ry mezi provoznŊ nenutnĨ majetek. 

PenŊģn² prostŚedky oceŔujeme: 

¶ v nomin§ln²ch hodnot§ch pŚebranĨch z ¼ļetnictv², 

¶ pŚepoļtem na koruny dle kurzu ĻNB, 

¶ pŚijat® ġeky oceŔujeme jako pohled§vky. 

Cenn® pap²ry (dlouhodob® i kr§tkodob®): 

¶ cenn® pap²ry obchodovan® na kapit§lovĨch trz²ch oceŔujeme na z§kladŊ trģn²ch 

dat, 

¶ kr§tkodob® cenn® pap²ry zŢstanou ponech§ny v ¼ļetn² hodnotŊ, 

¶ neobchodovan® dluhov® cenn® pap²ry se ocen² vĨnosovŊ, 

¶ neobchodovan® cenn® pap²ry oceŔujeme metodou trģn²ho porovn§n², pŚ²padnŊ 

vych§z²me z ocenŊn² vlastn²ho kapit§lu podniku, jehoģ cennĨ pap²r je drģen.
50
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 MAřĉK, M. Metody oceŔov§n² podniku:proces ocenŊn² - z§kladn² metody a postupy. 2007. s. 368-386. 
50

 tamt®ģ, s. 387-390. 
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1.4.3.12. OceŔov§n² poloģek ļasov®ho rozliġen² 

Ļasov® rozliġen² pŚedstavuje v rozvaze v aktivech poloģky n§klady pŚ²ġt²ch obdob² a 

pŚ²jmy pŚ²ġt²ch obdob² a v pasivech poloģky vĨdaje pŚ²ġt²ch obdob² a vĨnosy pŚ²ġt²ch 

obdob². 

Ļasov® rozliġen² se v pŚ²padŊ malĨch ļ§stek ocen² ¼ļetn² hodnotou, pŚi vĨznamnŊjġ²ch 

ļ§stk§ch se nŊkdy doporuļuje pŚepoļ²tat ļasov® rozliġen² na jejich souļasnou hodnotu.
51

 

 

1.4.3.13. OceŔov§n² nehmotn®ho majetku 

NehmotnĨ majetek  se vyskytuje v rozvaze v poloģk§ch: zŚizovac² vĨdaje, nehmotn® 

vĨsledky vĨzkumu a vĨvoje, software, oceniteln§ pr§va, goodwill.  V ¼ļetnictv² je 

nehmotnĨ majetek ocenŊn poŚizovac²mi cenami, nehmotnĨ majetek vytvoŚenĨ vlastn² 

ļinnost² vlastn²mi n§klady nebo reprodukļn²mi poŚizovac²mi cenami, pokud jsou niģġ². 

Podnik vġak mŢģe tak® disponovat nehmotnĨm majetkem, kterĨ nen² zachycen 

v ¼ļetnictv². 

Mezi hlavn² pŚedmŊty nehmotn®ho majetku patŚ² vyn§lezy, uģitn® vzory, prŢmyslov® 

vzory, ochrann® zn§mky a obchodn² tajemstv².  

Pro urļen² hodnoty nehmotn®ho majetku mŢģe bĨt pouģit:  

¶ trģn² pŚ²stup zaloģenĨ na srovn§van² nehmotnĨch statkŢ, v podm²nk§ch ĻR 

ovġem obt²ģnŊ pouģitelnĨ pro nedostatek informac² o transakc²ch s nehmotnĨmi 

statky, 

¶ vĨnosovĨ pŚ²stup pouģ²vanĨ pŚedevġ²m pŚi oceŔov§n² prŢmyslovĨch pr§v. 

Z§kladn²mi variantami vĨnosov®ho pŚ²stupu jsou varianta licenļn² analogie, 

varianta pŚ²rŢstku pŚ²nosu, varianta pŚedpokl§dan® ztr§ty vĨnosu, resp. zisku a 

metoda rezidu§ln² (zŢstatkov®) vĨnosov® metody. Varianta licenļn² analogie je 

zaloģen§ na ¼vaze, ģe hodnota nehmotn®ho majetku se rovn§ cenŊ, kter§ by byla 

na trhu pravdŊpodobnŊ zaplacena za souhlas s vyuģ²v§n²m shodn®ho nebo 

obdobn®ho Śeġen², pŚ²padnŊ za jeho pŚevod. Varianta pŚ²rŢstku pŚ²nosu, resp. 

zisku je pouģiteln§ v pŚ²padŊ prokazatelnŊ zakalkulovan®ho zisku v cenŊ 

vĨrobku vyuģ²vaj²c²ho nehmotn® vlastnictv².  
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Varianta pŚedpokl§dan® ztr§ty vĨnosu, resp. zisku vych§z² ze sn²ģen² zisku 

n§sledkem ztr§ty nehmotn®ho majetku. Rezidu§ln² (zŢstatkov®) vĨnosov® metody 

zaloģen® na pŚedpokladu, ģe od celkov®ho vĨnosu je moģn® odeļ²st vĨnos 

spojenĨ s hmotnĨm majetkem, 

¶ n§kladovĨ pŚ²stup pouģitelnĨ v pŚ²padŊ mladĨch ochrannĨch zn§mek, kter® 

nemaj² jeġtŊ zvl§ġtn² postaven², a kdy jsou zn§my veġker® n§klady na 

vytvoŚen².
52

 

 

1.4.3.14. OcenŊn² ciz²ch pasiv 

Pro ocenŊn² podniku je moģno ocenit kr§tkodobĨ ciz² kapit§l (kr§tkodob® bankovn² 

¼vŊry, kr§tkodob® finanļn² vĨpomoci, kr§tkodob® z§vazky) hodnotami pŚ²mo 

z ¼ļetnictv².  

DlouhodobĨ ciz² kapit§l (rezervy, dlouhodob® bankovn² ¼vŊry, dlouhodob® z§vazky) je 

moģn® zpravidla tak® pŚevz²t z ¼ļetnictv² aģ na nŊkolik vĨjimek: 

¶ rezervy maj²c² charakter vnitŚn²ch z§vazkŢ (rezervy na opravy) se pŚi ocenŊn² 

neodļ²taj² jako z§vazek, jako z§vazek se odeļte pouze z§vazek vŢļi st§tu ve vĨġi 

danŊ placen® z rozpuġtŊn® rezervy, 

¶ rezervy maj²c² charakter vnŊjġ²ch z§vazkŢ se ponechaj² v ciz²ch pasivech, 

¶ pokud nejsou dlouhodob® z§vazky pŚimŊŚenŊ ¼roļen® je tŚeba pŚev®st budouc² 

platby na souļasnou hodnotu s pouģit²m pŚimŊŚen® diskontn² sazby.
53
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 MAřĉK, M. Metody oceŔov§n² podniku:proces ocenŊn² - z§kladn² metody a postupy. 2007. s. 393-411. 
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 tamt®ģ, s. 412-415. 
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1.5. Postup oceŔov§n² podniku 

 

Postup ocenŊn² z§vis² pŚedevġ²m na ¼ļelu ocenŊn² a zvolen® metodŊ. ObecnŊ je 

doporuļen postup:  

1) Vymezen² zad§n² pr§ce 

2) SbŊr informac² 

a) Okol² podniku 

i) MakroprostŚed² 

ii)  MikroprostŚed² 

b) Podnik 

3) AnalĨza dat 

a) Finanļn² analĨza 

b) Strategick§ analĨza 

4) VĨbŊr metod ve vazbŊ na c²l pr§ce 

5) Z§vŊr 

Prvn²m krokem ocenŊn² podniku je definice zad§n² a specifikace c²le ocenŊn². PŚed 

zah§jen²m prac² na ocenŊn² je dŢleģit® si mimo jin® vyjasnit z jak®ho dŢvodu bude 

ocenŊn² prov§dŊno a jak§ hodnota by mŊla bĨt vĨsledkem ocenŊn².  

Nezbytnou souļ§st² ocenŊn² podniku je strategick§ a finanļn² analĨza, kterĨm pŚedch§z² 

sbŊr dat o vĨvoji makro a mikro prostŚed² i o podniku samotn®m. Pokud bude k ocenŊn² 

pouģita vĨnosov§ metoda je nav²c nutn® vypracovat finanļn² pl§n. C²li ocenŊn² mus² 

odpov²dat vĨbŊr metod ocenŊn². Posledn²m krokem je vĨrok o trģn² hodnotŊ podniku 

k datu ocenŊn².
54
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1.5.1. Strategick§ analĨza 

Strategick§ analĨza je dŢleģitĨm krokem v procesu oceŔov§n² podniku. Hlavn² funkc² 

strategick® analĨzy je vymezit celkovĨ  vĨnosovĨ potenci§l podniku, kterĨ je z§vislĨ na 

vnŊjġ²m a vnitŚn²m potenci§lu podniku. VnŊjġ² potenci§l lze vyj§dŚit  pŚ²leģitostmi a 

hrozbami, vnitŚn² potenci§l je souhrn silnĨch a slabĨch str§nek podniku.  

Prof. MaŚ²k doporuļuje tento postup strategick® analĨzy: 

1) vymezen² relevantn²ho trhu (analĨzy vnŊjġ²ho potenci§lu), 

2) analĨza konkurence a vnitŚn²ho potenci§lu, 

3) progn·za trģeb oceŔovan®ho podniku.55
 

 

1.5.2. SWOT analĨza 

SWOT analĨza zavrġuje strategickou analĨzu, je diagn·zou silnĨch str§nek (Strengths), 

slabĨch str§nek (Weaknesses), pŚ²leģitost² (Opportunities) a hrozeb (Threats). Fakta pro 

SWOT z²sk§me pŚevzet²m z d²lļ²ch analĨz, benchmarkingem nebo brainstormingem. 

Doc. KeŚkovskĨ a doc. VykypŊl doporuļuj² pŚi zpracov§n² SWOT respektovat 

n§sleduj²c² z§sady: 

¶ Z§vŊry SWOT by mŊly bĨt relevantn², tj. analĨza by mŊla bĨt zpracov§na 

s ohledem na ¼ļel, pro nŊjģ je zpracov§na. 

¶ SWOT by mŊla bĨt zamŊŚena na podstatn§ fakta a jevy. 

¶ Je-li SWOT souļ§st² strategick® analĨzy, pak by mŊla bĨt identifikov§na pouze 

strategick§ fakta, tzn. nezahrnovat probl®my, kter® lze odstranit jednor§zovŊ. 

¶ SWOT by mŊla bĨt objektivn² a nemŊla by zahrnovat pouze subjektivn² n§zory 

zpracovatele. 

¶ S²la pŢsoben² jednotlivĨch faktorŢ by mŊla bĨt v tabulce SWOT nŊjakĨm 

zpŢsobem ohodnocena podle vĨznamu, napŚ. by mŊly bĨt zvĨraznŊny 

nejvĨznamnŊjġ² faktory.
56
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1.5.3. Finanļn² analĨza 

Finanļn² analĨza je nezbytnou souļ§st² ocenŊn² podniku. Đļelem finanļn² analĨzy 

v r§mci ocenŊn² podniku je posouzen² finanļn²ho zdrav² podniku k okamģiku ocenŊn² a 

vytvoŚen² z§kladu pro zpracov§n² finanļn²ho pl§nu, ze kter®ho je pak stanovov§na 

vĨnosov§ hodnota. 

Postup finanļn² analĨzy v r§mci ocenŊn² lze shrnout do tŊchto krokŢ: 

1) ProvŊŚen² ¼plnosti a spr§vnosti vstupn²ch ¼dajŢ. 

2) Sestaven² analĨzy z§kladn²ch ¼ļetn²ch  vĨkazŢ (horizont§ln² a vertik§ln² 

analĨza). 

3) VĨpoļet a vyhodnocen² pomŊrovĨch ukazatelŢ. 

4) Zpracov§n² souhrnn®ho zhodnocen² dosaģenĨch poznatkŢ.57
 

 Zdroji dat pro finanļn² analĨzu jsou vĨkazy finanļn²ho ¼ļetnictv² ï rozvaha, vĨkaz 

zisku a ztr§ty a vĨkaz cash flow. Mimo informace z ¼ļetn² z§vŊrky jsou zdroji 

informac² pro finanļn² analĨzu vĨroļn²  zpr§vy, roļn² zpr§vy dle z§kona o cennĨch 

pap²rech, data ratingovĨch agentur, zpr§vy z auditu atd.
58

 

 

1.5.3.1. AnalĨza absolutn²ch ukazatelŢ 

AnalĨza absolutn²ch ukazatelŢ sleduje zmŊny absolutn²ch hodnot ukazatelŢ v ļase a 

tak® zjiġŠuje jejich relativn² (procentn²) zmŊny. 

Vertik§ln² analĨza (analĨza komponent) vyjadŚuje strukturu (pod²l) jednotlivĨch 

poloģek a lze sledovat, jak se zmŊnila struktura jednotlivĨch poloģek za sledovan® 

obdob². 

Horizont§ln² analĨza (analĨza vĨvojovĨch trendŢ) sleduje vĨvoj jednotlivĨch poloģek 

v ļase pŚiļemģ z tŊchto zmŊn je moģno odvozovat i pravdŊpodobnĨ vĨvoj jednotlivĨch 

ukazatelŢ v budoucnosti.
59
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1.5.3.2. AnalĨza rozd²lovĨch ukazatelŢ  

Rozd²lov® ukazatele, nebo-li fondy finanļn²ch prostŚedkŢ slouģ² k analĨze a Ś²zen² 

finanļn² situace firmy. 

NejļastŊji jsou pouģ²v§ny tyto Ăļist® finanļn² fondyñ: ļistĨ pracovn² kapit§l, ļist® 

pohotov® prostŚedky a ļist® penŊģn² pohled§vkov® finanļn² fondy.  

Kl²ļovĨm rozd²lovĨm ukazatelem pro ocenŊn² je ļistĨ pracovn² kapit§l, kterĨ je 

definov§n jako rozd²l mezi dlouhodobĨm kapit§lem a dlouhodobĨm majetkem a 

pŚedstavuje ļ§st obŊģn®ho majetku, kter§ je financov§na dlouhodobĨm kapit§lem. Ļ²m 

m§ podnik vŊtġ² ļistĨ pracovn² kapit§l, t²m v²ce by mŊl bĨt schopen uhradit sv® finanļn² 

z§vazky. Je-li hodnota ĻPK z§porn§, jedn§ se o tzv. nekrytĨ dluh. 

ĻistĨ penŊģn² fond je rozd²lem pohotovĨch penŊģn²ch prostŚedkŢ a okamģitŊ splatnĨch 

z§vazkŢ.  

VĨpoļet ļist®ho penŊģnŊ - pohled§vkov®ho finanļn²ho fondu je obdobou vĨpoļtu 

ļist®ho pracovn²ho kapit§lu, jen s t²m rozd²lem, ģe pŚi vĨpoļtu vyluļuje z§soby z 

obŊģnĨch aktiv.
60

 

 

1.5.3.3. AnalĨza pomŊrovĨch ukazatelŢ  

PomŊrov® ukazatele vyjadŚuj² pomŊr mezi dvŊma absolutn²mi ukazateli (skupinou 

ukazatelŢ) a umoģŔuj² srovn§v§n² podnikŢ. 

PomŊrov® ukazatele lze ļlenit na tyto skupiny:  

¶ ukazatele likvidity,  

¶ ukazatele rentability,  

¶ ukazatele zadluģenosti, 

¶ ukazatele aktivity. 
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Ukazatele rentability 

Ukazatele rentability ( vĨnosnosti, ziskovosti) pomŊŚuj² zisk a vĨġi podnikovĨch zdrojŢ, 

vĨsledkem je vĨnosnost vloģen®ho kapit§lu. Ukazatele rentability slouģ² k hodnocen² 

celkov® efektivnosti dan® ļinnosti a v ļase by mŊly m²t rostouc² tendenci. 

ROI - ukazatel rentability vloģen®ho kapit§lu ud§v§, kolik provozn²ho zisku pŚipad§ na 

1 Kļ vloģenou investory. 

ROE - ukazatel rentability vlastn²ho kapit§lu mŊŚ² vĨnosnost vlastn²ho kapit§lu, tj. jak 

velkĨ zisk pŚinese vlastn²kovi jednotka vloģen®ho vlastn²ho kapit§lu. Rentabilita 

vlastn²ho jmŊn² by mŊla bĨt vyġġ² neģ alternativn² bezrizikovĨ vĨnos, aby podnik byl 

pro investory zaj²mavĨ. 

ROA - ukazatel rentability aktiv vyjadŚuje ziskovost celkovĨch aktiv.  

Ukazatel ROE by mŊl bĨt vŊtġ² neģ ukazatel ROA. 

ROS - ukazatel rentability trģeb vyjadŚuje kolik zisku vytvoŚ² 1 Kļ trģeb.
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Ukazatele aktivity 

Ukazatele aktivity vyjadŚuj², jak efektivnŊ podnik vyuģ²v§ a hospodaŚ² se svĨmi aktivy. 

Obrat  celkovĨch aktiv vyjadŚuje poļet obmŊn (obr§tek aktiv) za urļitĨ ļasovĨ interval. 

ObecnŊ se za ģ§douc² povaģuj² hodnoty vyġġ² neģ 1,5.  

Doba obratu z§sob ud§v§ prŢmŊrnĨ poļet dnŢ, po nŊģ jsou z§soby nevyuģit® a uloģen® 

na skladŊ, tj. jak dlouho jsou v§z§ny v podnik§n² do doby spotŚeby. Ļ²m delġ² je tento 

ļasovĨ ¼sek, t²m m®nŊ efektivnŊ jsou z§soby vyuģ²v§ny.  

Doba obratu pohled§vek vyjadŚuje dobu, za kterou jsou pohled§vky v prŢmŊru 

spl§ceny. Tedy dobu, po kterou m§ podnik finanļn² prostŚedky zadrģen® 

v pohled§vk§ch a nemŢģe s nimi volnŊ disponovat. 

Doba obratu z§vazkŢ  vyjadŚuje prŢmŊrnou dobu, po n²ģ spoleļnost odkl§d§ platbu 

svĨch z§vazkŢ, tj. dobu provozn²ho ¼vŊru. Tento ukazatel by mŊl dos§hnout minim§lnŊ 

hodnoty doby obratu pohled§vek.
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Ukazatele zadluģenosti 

Ukazatele zadluģenosti popisuj² vztah mezi vlastn²mi a ciz²mi zdroji financov§n² a mŊŚ² 

rozsah, v jak®m firma pouģ²v§ k financov§n² dluhy. Zadluģenost nen² pouze negativn² 

charakteristikou firmy. RŢst zadluģenosti mŢģe pŚispŊt k celkov® rentabilitŊ a tedy i 

k vyġġ² trģn² hodnotŊ firmy, avġak zvyġuje riziko finanļn² nestability. 

Celkov§ zadluģenost se vypoļ²t§ jako pod²l ciz²ch zdrojŢ a celkovĨch aktiv. Ļ²m niģġ² 

je celkov§ zadluģenost, t²m je vŊtġ² bezpeļnostn² polġt§Ś proti ztr§t§m vŊŚitelŢ v pŚ²padŊ 

likvidace. Vyġġ² hodnoty tohoto ukazatele vġak mohou m²t i pozitivn² dopad v podobŊ 

tzv. finanļn² p§ky.
63

  

Ukazatel ¼rokov®ho kryt² vyjadŚuje, kolikr§t je zisk pŚed n§kladovĨmi ¼roky a pŚed 

zdanŊn²m vŊtġ² neģ n§kladov® ¼roky. Neexistuje pevnŊ stanoven§ hranice, kter§ 

oznaļuje jeġtŊ dostaļuj²c² nebo jiģ nedostaļuj²c² hodnotu tohoto ukazatele, ale obecnŊ se 

soud², ģe ļ²m vyġġ² hodnoty ¼rokov® kryt², t²m l®pe. 

Ukazatel kryt² dlouhodob®ho majetku dlouhodobĨmi zdroji ï Pokud tento ukazatel 

nabĨv§ hodnot menġ²ch neģ 1, tak je firma podkapitalizovan§ a mus² kr§tkodobĨmi 

zdroji financovat dlouhodobĨ majetek. Hodnoty vŊtġ² neģ 1 znaļ² neefektivn² vyuģit² 

dlouhodobĨch zdrojŢ a firma je pŚekapitalizovan§. Hodnota rovnaj²c² se jedn® znamen§, 

ģe firma hospodaŚ² pŚesnŊ s tolika zdroji kolik potŚebuje. 

Koeficient samofinancov§n² (finanļn² samostatnost) vyjadŚuje pod²l vlastn²ho kapit§lu 

z celkov®ho kapit§lu a nepŚ²mo vypov²d§ o dluz²ch na penŊģn² jednotku. Ļ²m vyġġ²ch 

hodnot tento ukazatel nabĨv§, t²m lepġ² m§ podnik moģnosti financov§n². 

Finanļn² p§ka je pomŊr ziskovosti vlastn²ho kapit§lu k ziskovosti celkov®ho kapit§lu. 

Ziskovost vlastn²ho kapit§lu by mŊla bĨt vyġġ² neģ ziskovost celkov®ho kapit§lu, tj. 

¼ļinek finanļn² p§ky by mŊl bĨt vyġġ² neģ 1.
64
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Ukazatele likvidity 

Likvidita vyjadŚuje schopnost spoleļnosti z²skat prostŚedky pro ¼hradu z§vazkŢ 

pŚemŊnou jednotlivĨch sloģek majetku do hotovostn² formy tj. na penŊģn² hotovost 

dŚ²ve, neģ jsou splatn® z§vazky, kter® tyto sloģky majetku finanļnŊ kryj². 

Ukazatele likvidity pŚedstavuj² pod²l toho, ļ²m je moģn® zaplatit, a toho, co je tŚeba 

zaplatit.  

Okamģit§ likvidita (cash ratio, likvidita 1. stupnŊ) mŊŚ² schopnost podniku hradit pr§vŊ 

splatn® dluhy. Likvidita je zajiġtŊna pŚi hodnotŊ alespoŔ 0,2. 

Pohotov§ likvidita (quick ratio, likvidita 2. stupnŊ) se od okamģit® likvidi ty liġ² t²m, ģe 

ke kryt² kr§tkodobĨch z§vazkŢ pouģ²v§ i kr§tkodob® pohled§vky a kr§tkodob® cenn® 

pap²ry. Hodnota tohoto ukazatele by nemŊla klesnout pod 1. 

Za postaļuj²c² hodnoty bŊģn® likvidity (current ratio, likvidita 3. stupnŊ) se povaģuj² 

hodnoty v rozmez² 1 a 2. Standardn² hodnota je 2,5. Hodnota niģġ² neģ 1 ve vŊtġinŊ 

pŚ²padŢ znamen§, ģe podnik kr§tkodobĨmi zdroji financuje dlouhodobĨ majetek a nem§ 

dostatek pohotovĨch zdrojŢ k ¼hradŊ v nejbliģġ² dobŊ splatnĨch dluhŢ.
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1.5.3.4. Altmanova formule bankrotu (Z -sk·re) 

K analĨze finanļnŊ ekonomick® situace pouģiji tak® tzv. ¼ļelov® vĨbŊry ukazatelŢ a to 

konkr®tnŊ bankrotn² model - Altmanovu formuli bankrotu (Z-sk·re). Altmanova 

formule bankrotu vych§z² z diskriminaļn² analĨzy uskuteļnŊn® koncem 60. a v 80. 

letech 20. stolet² u des²tek zbankrotovanĨch a nezbankrotovanĨch americkĨch firem. 

VĨznam indexu spoļ²v§ v moģnosti pŚedv²d§n² finanļn² situace firem. 

Z-sk·re pro spoleļnosti s veŚejnŊ obchodovatelnĨmi akciemi se vypoļ²t§ podle vztahu: 

Zi = 1,2 Ĭ A + 1,4 Ĭ B + 3,3 Ĭ C + 0,6 Ĭ D + 1,0 Ĭ E 

kde: A = pracovn² kapit§l / celkov§ aktiva, 

        B = zisk po zdanŊn² / celkov§ aktiva, 

        C = EBIT / celkov§ aktiva, 

        D = trģn² hodnota vlastn²ho kapit§lu / celkov® dluhy, 

        E = celkov® trģby / celkov§ aktiva. 
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Interpretace Z-sk·re pro spoleļnosti s veŚejnŊ obchodovatelnĨmi akciemi: 

Z > 2,99 mŢģeme pŚedv²dat uspokojivou finanļn² situaci, 

1,81 < Z Ò 2,99 Ăġed§ z·nañ nevyhranŊnĨch vĨsledkŢ, 

Z Ò 1,81  firma je ohroģena v§ģnĨmi finanļn²mi probl®my. 

Z-sk·re pro ostatn² podniky se vypoļ²t§ podle vztahu: 

Zi = 0,717 Ĭ A + 0,847 Ĭ B + 3,107 Ĭ C + 0,42 Ĭ D + 0,998 Ĭ E 

kde: A, B, C a E jsou definov§ny stejnŊ jako v pŚedchoz²m vztahu 

        D = z§kladn² kapit§l / celkov® dluhy. 

Interpretace Z-sk·re pro ostatn² spoleļnosti: 

Z > 2,9 mŢģeme pŚedv²dat uspokojivou finanļn² situaci, 

1,2 < Z Ò 2,9 Ăġed§ z·nañ nevyhranŊnĨch vĨsledkŢ, 

Z Ò 1,2  firma je ohroģena v§ģnĨmi finanļn²mi probl®my.
66

 

 

                                                 
66

 SEDLĆĻEK, J. Đļetn² data v rukou manaģera - finanļn² analĨza v Ś²zen² firmy. 2001. s. 129. 



 45 

2. ANALħZA SOUĻASN£ SITUACE VE SPOLEĻNOSTI 

 

C²lem analytick® ļ§sti je pŚ²prava informaļn² z§kladny a proveden² analĨz vnitŚn²ho a 

vnŊjġ²ho potenci§lu spoleļnosti nezbytnĨch pro jej² ocenŊn². Tyto informace budou 

slouģit pŚedevġ²m pŚi rozhodovan² o volbŊ vhodn® metody ocenŊn². 

 

2.1. Z§kladn² informace o spoleļnosti 

 

Obchodn² firma: JDesign, spol. s r.o. 

Datum zaloģen²: 12. listopadu 1990 

S²dlo: Dr§sov ļ. p. 316, okres Brno-venkov 

PŚedmŊt podnik§n²: truhl§Śstv² a specializovanĨ maloobchod 

Poļet spoleļn²kŢ: 2 (kaģdĨ se na z§kladn²m kapit§lu ¼ļastn² rovnĨm d²lem) 

Z§kladn² kapit§l: 1 000 000 Kļ 

Poļet zamŊstnancŢ: 5 

Spoleļnost JDesign spol. s r. o. byla zaloģena 12. 11. 1990. Spoleļnost s²dl² 25km 

severnŊ od Brna v Dr§sovŊ. Spoleļnost m§ dva spoleļn²ky, kaģdĨ z nich participuje na 

z§kladn²m kapit§lu ve vĨġi 1 000 000 Kļ pades§ti procenty. PŚedmŊtem podnik§n² 

spoleļnosti je truhl§Śstv² a specializovanĨ maloobchod (prodej potŚeb pro truhl§Śskou 

vĨrobu napŚ. prodej Śeziva, lakŢ, moŚidel, lepidel, atd.). V souļasn® dobŊ pŢsob² firma 

na trhu v r§mci cel® Ļesk® republiky. 

 

2.2. Strategick§ analĨza 

 

 Pro ocenŊn² podniku je nezbytn® komplexnŊ zhodnotit potenci§l a perspektivu 

oceŔovan®ho podniku. Budouc² vĨvoj podniku nez§vis² jen na podniku samotn®m, ale i 

na prostŚed², ve kter®m se nach§z² a kter® jej ovlivŔuje  

VnŊjġ² potenci§l z§vis² na vnŊjġ²m okol², kter® pro podnik urļuje pŚ²leģitosti, ale 

pŚedstavuje z§roveŔ i urļit® hrozby. 
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VnitŚn² potenci§l je d§n pŚedevġ²m silnĨmi a slabĨmi str§nkami spoleļnosti. Do vnitŚn² 

analĨzy patŚ² i finanļn² analĨza, avġak j§ ji uv§d²m samostatnŊ a ne jako souļ§st 

strategick® analĨzy. 

 

2.2.1. AnalĨza vnŊjġ²ho okol² podniku 

Prvky vnŊjġ²ho okol² podnik v z§sadŊ nemŢģe ovlivnit, ale mus² je velmi dobŚe zn§t, 

aby se jim mohl pŚizpŢsobit. Prvky vnŊjġ²ho okol² podniku se dŊl² na prvky 

makroprostŚed² tzv. obecn® okol² a prvky mikroprostŚed² tzv. oborov® okol². 

K deskripci vnŊjġ²ho obecn®ho okol² podniku pouģiji PEST analĨzu a k deskripci 

vnŊjġ²ho oborov®ho okol² podniku pouģiji Porterovu analĨzu, z§vŊry tŊchto analĨz 

vytvoŚ² pŚ²leģitosti a hrozby. 

 

2.2.1.1. AnalĨza obecn®ho okol² podniku - PEST analĨza 

AnalĨza makroprostŚed² se zabĨv§ ġirġ²m obecnĨm okol²m podniku. ProstŚedkem t®to 

analĨzy mŢģe bĨt napŚ. SLEPT(E) analĨza nebo PEST analĨza. PEST analĨza se 

zabĨv§ analĨzou politicko-legislativn²ch vlivŢ, ekonomickĨch faktorŢ, soci§lnŊ-

kulturn²ch faktorŢ a vlivem technologickĨch faktorŢ. 

 

Politicko-legislativn² vlivy  

Mezi politick® faktory patŚ² zejm®na citlivost na to, jakĨm zpŢsobem je vedena zemŊ. 

V naġich podm²nk§ch tyto faktory nemaj² pŚ²liġ velkĨ vliv, neboŠ se zmŊnou vl§dy 

nenast§vaj² ģ§dn® radik§ln² zmŊny. Avġak pokud by se silnou vl§dn² stranou stala 

environment§lnŊ orientovan§ strana, mohlo by doj²t k z§sadn²mu omezen² tŊģby dŚeva 

v chr§nŊnĨch oblastech, odkud poch§z² vŊtġina dubov® kulatiny, kter§ tvoŚ² vĨznamnĨ 

pod²l nab²zen®ho Śeziva spoleļnosti JDesign, spol. s r.o.. 

V souļasn® dobŊ doch§z² v dŢsledku ekonomick® krize, vysok®ho zadluģen² st§tu, atd. 

ke vzniku tzv. ĂprotikrizovĨch opatŚen²ñ, kter® ovlivŔuj² podnikatelsk® subjekty. 

Podnikatelsk® prostŚed² je tak® ovlivnŊno nestabiln² politickou situac². 

Nad§le doch§z² k ŚadŊ legislativn²ch zmŊn, napŚ. byla zvĨġena z§kladn² sazba DPH 

z 19 % na 20 % a sn²ģen§ sazba DPH z 9 % na 10 %, zvĨġen² sazby spotŚebn² danŊ z 
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benz²nu a motorov® nafty, lihu, piva a tab§kovĨch vĨrobkŢ, sn²ģen² sazby danŊ 

pr§vnickĨch osob z 20 % na 19 %, pokles sazby pojistn®ho na soci§ln² zabezpeļen², 

osvobozen² malĨch a stŚedn²ch podnikatelŢ od povinnosti veden² knihy j²zd pro 

evidenci vĨdajŢ spojenĨch s cestami sluģebn²m automobilem atd. 

St§tn² politika ochrany ģivotn²ho prostŚed², jej²mģ z§kladn²m principem je trvale 

udrģitelnĨ rozvoj, zintenzivŔuje vliv na podnikatelsk® prostŚed². Vych§z² z poģadavkŢ 

EU. V Ļesk® republice je ģivotn² prostŚed² a jeho ochrana vymezena Z§konem ļ²slo 

17/1992 Sb., o ģivotn²m prostŚed². 

Z pohledu spoleļnosti a jej²ho pŚedmŊtu podnik§n² je ekologie dŢleģit§, protoģe 

zpracov§v§ pŚ²rodn² materi§l - dŚevo, kterĨ potŚebuje jednak pŚ²zniv® klimatick® 

podm²nky, ale i ochranu pŚed neuv§ģenou tŊģbou a provozov§n²m ļinnost² v lese, kter® 

by jej mohly poġkodit. Ochranu lesŢ Śeġ² speci§ln² z§kony a to Z§kon ļ²slo 149/2003 

Sb., o uv§dŊn² do obŊhu reprodukļn²ho materi§lu lesn²ch dŚevin lesnicky vĨznamnĨch 

druhŢ a umŊlĨch kŚ²ģencŢ, urļen®ho k obnovŊ lesa a k zalesŔov§n² a Z§kon ļ²slo 

289/1995 Sb. tzv. Lesn² z§kon. 

 

Ekonomick® faktory  

VĨvoj hlavn²ch makroekonomickĨch indik§torŢ ļesk® ekonomiky a jejich predikce jsou 

shrnuty v tabulce ļ. 1. 

Ekonomika ĻR se stejnŊ jako svŊtov§ ekonomika nach§z² v klesaj²c² f§zi 

hospod§Śsk®ho cyklu se vġemi negativn²mi jevy. Ļesk§ republika byla ve 4. ļtvrtlet² 

2008 naplno zasaģena svŊtovou ekonomickou kriz² a vstoupila do recese. Propad 

pokraļoval tak® v 1. ļtvrtlet² 2009. K obratu doġlo ve 2. ļtvrtlet² 2009, kdy sez·nnŊ 

oļiġtŊnĨ HDP meziļtvrtletnŊ vzrostl o 0,2 %. Ve 3. ļtvrtlet² 2009 se rŢst zrychlil 

na 0,8 %. 

Deficit vl§dn²ho sektoru v roce 2009 dos§hl podle pŚedbŊģnĨch odhadŢ vĨġe 6,6 % 

HDP. PŚedbŊģnĨ odhad dluhu ke konci roku 2009 je 35,2 % HDP. 

Rok 2009 byl s vĨjimkou posledn²ch dvou mŊs²cŢ ve znamen² setrvale zpomaluj²c²ho se 

rŢstu cen. V Ś²jnu dokonce meziroļn² index spotŚebitelskĨch cen dos§hl z§porn® 

hodnoty ï0,2 %, coģ bylo poprv® od srpna 2003.  
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Tab. 1: Hlavn² makroekonomick® indik§tory  

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2008 2009 2010

aƛƴǳƭł ǇǊŜŘƛƪŎŜ

IǊǳōȇ ŘƻƳłŎƝ ǇǊƻŘǳƪǘǊǻǎǘ Ǿ ҈Σ ǎΦŎΦ6.8 6.1 2.5 -4.0 1.3 2.6 2.7 -5.0 0.3

{ǇƻǘǌŜōŀ ŘƻƳłŎƴƻǎǘƝǊǻǎǘ Ǿ ҈Σ ǎΦŎΦ5.2 5.0 3.6 1.4 -0.8 2.0 3.4 0.7 -1.3

{ǇƻǘǌŜōŀ ǾƭłŘȅ Ǌǻǎǘ Ǿ ҈Σ ǎΦŎΦ1.2 0.7 1.0 4.0 -1.7 1.0 1.6 2.0 -1.0

¢ǾƻǊōŀ ƘǊǳōŞƘƻ ŦƛȄƴƝƘƻ ƪŀǇƛǘłƭǳǊǻǎǘ Ǿ ҈Σ ǎΦŎΦ6.0 10.8 -1.5 -7.5 -3.7 2.5 -1.1 -7.8 -3.9

tǌƝǎǇŠǾŜƪ ½h ƪ Ǌǻǎǘǳ I5tp.b., s.c. 1.5 1.1 1.3 -0.6 1.5 0.6 1.5 -1.0 1.4

5ŜŦƭłǘƻǊ I5t Ǌǻǎǘ Ǿ ҈1.1 3.4 1.8 3.1 0.5 1.0 1.7 2.7 0.2

tǊǻƳŠǊƴł ƳƝǊŀ ƛƴŦƭŀŎŜ% 2.5 2.8 6.3 1.0 2.0 1.8 6.3 0.9 1.4

½ŀƳŠǎǘƴŀƴƻǎǘ ό±~t{ύ Ǌǻǎǘ Ǿ ҈1.3 1.9 1.6 -1.4 -1.8 0.0 1.6 -1.3 -1.9

aƝǊŀ ƴŜȊŀƳŠǎǘƴŀƴƻǎǘƛ ό±~t{ύ ǇǊǻƳŠǊ Ǿ ҈7.1 5.3 4.4 6.7 8.8 8.6 4.4 6.5 8.4

hōƧŜƳ ƳŜȊŘ ŀ Ǉƭŀǘǻ (dom. koncept) Ǌǻǎǘ Ǿ ҈Σ ōΦŎΦ7.9 9.4 8.7 -0.3 -0.7 4.5 8.7 -0.3 -1.1

tƻŘƝƭ .¨ ƴŀ I5t % -2.4 -3.2 -3.1 -1.0 0.5 -0.2 -3.1 -1.4 0.4

tǌŜŘǇƻƪƭŀŘȅΥ

{ƳŠƴƴȇ ƪǳǊȊ /½Yκ9¦w 28.3 27.8 24.9 26.4 25.8 24.8 24.9 26.3 24.9

5ƭƻǳƘƻŘƻōŞ ǵǊƻƪƻǾŞ ǎŀȊōȅ% p.a. 3.8 4.3 4.6 4.7 3.8 4.0 4.6 4.9 4.3

Ropa Brent USD/barel 65 73 98 62 81 92 98 61 79

I5t ŜǳǊƻȊƽƴȅ ό9!мнύǊǻǎǘ Ǿ ҈Σ ǎΦŎΦ3.0 2.7 0.6 -3.9 1.1 1.9 0.8 -4.0 0.9

!ƪǘǳłƭƴƝ ǇǊŜŘƛƪŎŜ

 
Zdroj: (9) Makroekonomick§ predikce Ļesk® republiky.  

 

PrŢmŊrn§ m²ra inflace za rok 2009 dos§hla 1,0 %, coģ je druh§ nejniģġ² hodnota od roku 

1989. 

RŢst nezamŊstnanosti ve druh® polovinŊ roku 2009  m²rnŊ zpomalil sv® tempo, pŚesto 

prŢmŊrnĨ poļet registrovanĨch nezamŊstnanĨch ve 4. ļtvrtlet² 2009 dos§hl 509 tis²c. 

V dŢsledku niģġ² popt§vky a produktivity pr§ce v rozhoduj²c²ch produkļn²ch odvŊtv²ch 

pokraļoval ve 3. ļtvrtlet² 2009 meziroļn² pokles objemu mezd a platŢ, kterĨ dos§hl 

1,0 %.  

V r§mci pŚ²jmŢ dom§cnost² ve 3. ļtvrtlet² 2009 vzrostly v meziroļn²m srovn§n² pouze 

pŚ²jmy kategorie soci§ln² a ostatn² transfery, takģe u bŊģnĨch pŚ²jmŢ jako celku doġlo 

k poklesu o 2,3 % 

Centrum pro vĨzkum veŚejn®ho m²nŊn² SociologickĨ ¼stav AV ĻR provedlo v dubnu 

2009 prŢzkum o ekonomick® situace dom§cnost², z tohoto prŢzkumu vyplĨv§, ģe pro 

59% obļanŢ a jejich dom§cnost² je sloģit® vyj²t s pŚ²jmy. 

 

Soci§ln² faktory  

Soci§ln² okol² je dŢleģitĨm faktorem, kterĨ je nutno pŚi poskytov§n² vĨrobkŢ 

respektovat. Zahrnuj² se sem tradice, pŚedsudky, kultura, zpŢsoby Śeġen² probl®mŢ, 
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n§boģenstv² a jin® aspekty. VĨznamnou roli hraje m·da a m·dnost, z toho dŢvodu je 

nezbytn® sledovat trendy v oblasti bydlen². 

Demografick® ¼daje: Podle pŚedbŊģnĨch ¼dajŢ za 1. pololet² 2009 zŢstal zachov§n 

dynamickĨ meziroļn² rŢst poļtu obyvatel ĻR o 0,6 %. Kladn® saldo migrace se 

v 1. pololet² udrģelo na vysok® ¼rovni 18 tis. osob a pŚedstavovalo nejvĨznamnŊjġ² 

faktor n§rŢstu populace. Lze konstatovat, ģe ļesk§ populace m§ z ekonomick®ho 

pohledu st§le velmi pŚ²znivou strukturu s vysokĨm pod²lem obyvatel v produktivn²m 

vŊku (15 aģ 64 let), kterĨ vġak zŚejmŊ dos§hl sv®ho maxima na pŚelomu let 2008 a 

2009. Postupuje proces st§rnut² obyvatelstva. V roce 2007 byl poprv® v ļesk® historii 

poļet lid² mladġ²ch 20 let niģġ² neģ poļet obyvatel ve vŊku 60 let a v²ce.
67

 

 

Technologick® faktory  

Technologie zpracov§n² dŚeva ovlivŔuje vĨslednou kvalitu vĨrobkŢ ze dŚeva. Proto je 

nezbytnŊ nutn® sledovat nov® technologie v suġen² Śeziva i ve vlastn²m zpracov§n² 

kulatiny (napŚ. doc²len² hladġ²ho Śezu pouģit²m novĨch materi§lŢ na pilov® p§sy a 

optimalizace geometrie pilovĨch zubŢ pro poŚez rŢznĨch druhŢ dŚevin, zvĨġen² 

vĨtŊģnosti aplikac² modern²ch technologi² laserov®ho zamŊŚen² pŚed vlastn²m poŚezem 

pro optimalizaci n§Śezov®ho pl§nu). 

Technologie pŚi vĨrobŊ n§bytku se tĨk§ investic do modern²ch strojn²ch zaŚ²zen² na 

zpracov§n² Śeziva pro dosaģen² vyġġ² kvality fin§ln²ho vĨrobku. A d§le aplikac² novĨch 

technologi² povrchov® ¼pravy (aplikace olejŢ, voskŢ a lakŢ). 

 

2.2.1.2. AnalĨza oborov®ho okol² podniku ï PorterŢv model 

konkurenļn²ho prostŚed² 

N§strojem analĨzy oborov®ho okol², nebo-li mikroprostŚed² je PorterŢv model 

konkurenļn²ho prostŚed², kterĨ vych§z² z pŚedpokladu, ģe pozice podniku na trhu je 

dan§ pŢsoben²m pŊti faktorŢ: vyjedn§vac² silou z§kazn²kŢ, vyjedn§vac² silou 

dodavatelŢ, hrozbou vstupu novĨch konkurentŢ, hrozbou substitutŢ a rivalitou firem 

pŢsob²c²ch na dan®m trhu. 

                                                 
67

 Makroekonomick§ predikce Ļesk® republiky. [online]. Dostupn® z 

<http://www.mfcr.cz/cps/rde/xchg/mfcr/xsl/makro_pre_52635.html>. 



 50 

Relevantn²m trhem spoleļnosti JDesign, spol. s r.o. je trh vĨroby dŚevŊn®ho n§bytku a 

trh suġen®ho Śeziva pŚedevġ²m na ¼zem² Jihomoravsk®ho kraje.  

Spoleļnost JDesign, spol. s r.o. nen² rozhoduj²c²m podnikem na relevantn²m trhu a 

nem§ tud²ģ vliv na vĨvoj trhu. 

 

Vyjedn§vac² s²la z§kazn²kŢ  

VŊtġinu z§kazn²kŢ tvoŚ² pr§vnick® osoby nebo osoby podnikaj²c² na z§kladŊ 

ģivnostensk®ho opr§vnŊn². Vyjedn§vac² s²la z§kazn²kŢ je vlivem s²l²c² konkurence 

znaļnŊ vysok§. PŚestoģe se z§kazn²ci liġ² pod²lem na pŚ²jmech, tak vġem se vych§z² 

vstŚ²c jejich poģadavkŢm. St§lĨm z§kazn²kŢ jsou poskytov§ny vĨhodnŊjġ² platebn² 

podm²nky. Reference jsou dŢleģit® jak pŚi prodeji vĨrobkŢ, tak i pŚi prodeji Śeziva. 

Vġechny reklamace jsou Śeġeny okamģitŊ a i v pŚ²padŊ neopr§vnŊnĨch reklamac² bĨv§ 

odbŊratelŢm vyhovŊno.  

 

Vyjedn§vac² s²la dodavatelŢ  

Ve spoleļnosti je kladen vysokĨ dŢraz na udrģen² kvalitn²ch vztahŢ s dodavateli. 

NejvĨznamnŊjġ²m dodavatelem je st§tn² podnik Lesy Ļesk® republiky,s.p., od kter®ho 

spoleļnost odeb²r§ vŊtġinu dubov® kulatiny. S t²mto podnikem obchoduje uģ od sv®ho 

zaloģen² tzn. cca 15 let. Vztah s t²mto dodavatelem je hodnocen jednatelem spoleļnosti 

jako nadstandardn², protoģe je poskytov§n dlouhĨ obchodn² ¼vŊr a nadstandardn² 

podm²nky tĨkaj²c² se vĨbŊru a pŚej²mky kulatiny, pŚ²padn§ reklamace je Śeġena 

promptnŊ na z§kladŊ oboustrann® vz§jemn® dŢvŊry.  

Dodavatel® spotŚebn²ho materi§lu do vĨroby nemaj² vzhledem k pŚetlaku nab²dky 

zvl§ġtn² vyjedn§vac² s²lu. 

Vyjedn§vac² pozice dodavatelŢ energi² je siln§ a spoleļnost se mus² jejich podm²nk§m 

pŚizpŢsobovat. 

Dodavatel® strojn²ho zaŚ²zen² nemaj² zvl§ġŠ vysokou vyjedn§vac² s²lu. Poskytuj² 

dostateļnĨ dodavatelskĨ ¼vŊr a slevy pŚi opakovanĨch zak§zk§ch. 
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Hrozba vstupu novĨch konkurentŢ  

V oblasti vĨroby n§bytku je konkurence znaļn§ a hrozba vstupu novĨch konkurentŢ je 

vysok§, protoģe bari®ry vstupu nejsou vĨznamn®.  

Spoleļnost JDesign, spol. s r.o. vyr§b² n§bytek vĨhradnŊ tzv. Ăna m²ruñ za pouģit² 

nejkvalitnŊjġ²ch dostupnĨch materi§lŢ, vĨrobky jsou vyr§bŊny ruļnŊ. Konkurenļn² 

strategie tedy spoļ²v§ ve vysok® kvalitŊ nab²zenĨch vĨrobkŢ. 

Hlavn²mi konkurenty jsou dalġ² firmy a ģivnostn²ci vyr§bŊj²c² zak§zkovĨ n§bytek. Dalġ² 

ļ§st konkurence tvoŚ² ŚetŊzce prodejcŢ n§bytku, kter® nab²zej² pomŊrnŊ levnĨ a vŊtġinou 

nekvalitn² n§bytek. Nov§ konkurence se objevila v podobŊ dovozu vĨrobkŢ z Polska 

konkuruj²c² cenou, ale ne kvalitou. 

Konkurence na trhu s Śezivem nen² tak intenzivn², jako na trhu s n§bytkem, a to 

pŚedevġ²m z dŢvodu velkĨch investic, nutnosti know-how a pomŊrnŊ obt²ģn®ho 

napojen² na kvalitn² dodavatele. 

 

Hrozba substitutŢ  

DŚevo je pŚ²rodn² materi§l, jehoģ vlastnosti nejde plnŊ nahradit. Z hlediska funkļnosti 

nahradit lze. Substitutem k dŚevu je plast, kov i sklo. Popt§vka po vĨrobc²ch z masivu 

kles§ kvŢli vlastnostem dŚeva a stylu bydlen². 

 

Rivalita firem pŢsob²c²ch na dan®m trhu  

Vzhledem k vysok® konkurenci na trhu s n§bytkem je rivalita firem v tomto odvŊtv² 

velmi vysok§ charakterizovan§ velkĨm tlakem na cenu vĨrobkŢ. Spoleļnost JDesign 

spol®h§ na vysokou kvalitu a individu§ln² pŚ²stup k odbŊratelŢm. 

Rivalita firem na trhu s Śezivem  je nepatrn§, protoģe ze strany odbŊratelŢ nen² takovĨ 

tlak na cenu Śeziva. A ze strany zpracovatelŢ nen² velkĨ prostor pro sn²ģen² ceny. 
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2.3. SWOT analĨza 

 

Siln® str§nky 

¶ kvalifikovan² a loaj§ln² zamŊstnanci, 

¶  know-how ve zpracov§n² dŚeva zaloģen® na roc²ch pr§ce se dŚevem a 

zkuġenost², 

¶ kl²ļovĨm je vztah s nejvŊtġ²m dodavatelem dubov® kulatiny, 

¶ dlouholet§ historie. 

 

Slab® str§nky 

¶ podnikov® finance, 

¶ dalġ² slabiny, kter® vġak nejsou strategick® spoļ²vaj² v nedostateļn®m 

zabezpeļen² venkovn²ho skladu Śeziva, jenģ zvyġuje nebezpeļ² kr§deģe nebo 

¼mysln®ho poġkozen² a velmi slab§ podpora prodeje. 

 

Moģnosti a pŚ²leģitosti 

¶ orientace na koneļn®ho spotŚebitele, 

¶ otevŚen² vlastn² prodejny n§bytku, 

¶ rozġ²Śen² sortimentu vĨroby. 

 

Hrozby 

¶ ekonomick§ krize, 

¶ pokles popt§vky po n§bytku ze dŚeva, 

¶  legislativn² restrikce v tŊģbŊ dŚeva, 

¶  s²l²c² konkurence. 
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2.4. Finanļn² analĨza 

 

 Zjednoduġen§ finanļn² analĨza je provedena na z§kladŊ ¼ļetn²ch vĨkazŢ za obdob² 

2006 - 2009 za ¼ļelem zjiġtŊn² finanļn²ho stavu oceŔovan® spoleļnosti a jej² 

perspektivy. PŚi oceŔov§n² vĨnosovĨmi metodami je finanļn² analĨza z§kladem 

finanļn²ho pl§nu. 

 

2.4.1. AnalĨza absolutn²ch ukazatelŢ 

 

Vertik§ln² analĨza rozvahy 

Strukturu rozvahy v letech 2006 - 2009 vyjadŚuje tabulka ļ. 2 a 3. Đdaje jsou vyj§dŚeny 

vģdy k 31.12. pŚ²sluġn®ho roku. 

Tab. 2: Vertik§ln² analĨza aktiv 2006 - 2009 

Vertik§ln² analĨza aktiv v % 

Text 
Rok 

2006 2007 2008 2009 

Aktiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 

DlouhodobĨ majetek 53,50 47,14 41,10 31,10 

DlouhodobĨ hmotnĨ majetek 100,00 100,00 100,00 100,00 

Pozemky 1,05 1,15 1,17 1,38 

Stavby 65,02 67,03 62,37 68,45 

Samostatn® movit® vŊci 33,93 31,82 36,46 30,17 

ObŊģn§ aktiva 46,50 52,86 58,83 68,84 

Z§soby 63,87 40,68 74,94 74,26 

Materi§l 100,00 100,00 100,00 100,00 

Kr§tkodob® pohled§vky 14,43 8,62 5,04 20,41 

Kr§tkodobĨ finanļn² majetek 21,70 50,70 20,02 5,33 

Pen²ze 71,88 48,84 125,38 16,20 

Đļty v bank§ch 28,12 51,16 -25,38 83,80 

Ostatn² aktiva 0,00 0,00 0,07 0,06 
Zdroj: Vlastn² zpracov§n² na z§kladŊ ¼ļetn²ch vĨkazŢ JDesign, spol. s .r.o. v letech 2006 - 2009 
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Struktura aktiv se za sledovan® obdob² z§sadnŊ nezmŊnila, avġak je patrn® pozvoln® 

sniģov§n² pod²lu dlouhodob®ho majetku a rŢstu pod²lu obŊģn®ho majetku na celkovĨch 

aktivech.  

St§l§ aktiva jsou tvoŚena pouze dlouhodobĨm hmotnĨm majetkem, tzn. spoleļnost 

nevlastn² ani dlouhodobĨ nehmotnĨ ani dlouhodobĨ finanļn² majetek. Tato struktura 

majetku plnŊ odpov²d§ struktuŚe ļesk®ho vĨrobn²ho mikropodniku pŢsob²c²m 

v dŚevozpracuj²c²m prŢmyslu.  

DlouhodobĨ hmotnĨ majetek je tvoŚen pŚedevġ²m vĨrobn² halou a d§le strojn²m 

vybaven²m. Ze struktury dlouhodob®ho majetku a jeho vĨvoje je patrn®, ģe spoleļnost 

ve sledovan®m obdob² nerealizovala vĨznamnŊjġ² investice do dlouhodob®ho majetku. 

Struktura obŊģnĨch aktiv ve sledovan®m obdob² kol²s§, avġak nejvŊtġ² pod²l maj² 

z§soby. Z§soby jsou tvoŚeny vĨhradnŊ z§sobami materi§lu tj. Śeziva.  

 

 

Graf 1: Struktura aktiv  2006 ï 2009 

Zdroj: Vlastn² zpracov§n² na z§kladŊ ¼ļetn²ch vĨkazŢ JDesign, spol. s .r.o. v letech 2006 - 2009 
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Tab. 3: Vertik§ln² analĨza pasiv 2006 - 2009 

Vertik§ln² analĨza pasiv v % 

Text 
Rok 

2006 2007 2008 2009 

Pasiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 

Vlastn² kapit§l 29,67 26,16 17,80 18,83 

Z§kladn² kapit§l 90,42 98,52 127,56 108,82 

Rez. Fondy, neŅ. F., os. F. ze zisku 0,91 1,28 1,66 1,41 

VĨsledek hospodaŚen² minulĨch let 7,41 9,26 3,82 -24,92 

VĨsledek hospodaŚen² bŊģn®ho 

¼ļetn²ho obdob² 1,26 -9,06 -33,04 14,69 

Ciz² zdroje 70,33 73,84 80,20 81,17 

Dlouhodob® z§vazky 0,00 0,77 0,00 3,31 

Kr§tkodob® z§vazky 83,07 99,23 100,00 96,69 

Z§vazky z obchodn²ch vztahŢ 9,78 4,08 5,43 13,13 

Z.ke spoleļn²kŢm 84,57 87,68 92,40 84,83 

Bankovn² ¼vŊry a vĨpomoci 16,93 0,00 0,00 0,00 

Ostatn² pasiva 0,00 0,00 2,00 0,00 
Zdroj: Vlastn² zpracov§n² na z§kladŊ ¼ļetn²ch vĨkazŢ JDesign, spol. s .r.o. v letech 2006 - 2009 

Kapit§lov§ struktura je tvoŚena pŚedevġ²m ciz²mi zdroji, jejichģ pod²l se za sledovan® 

obdob² zvyġuje. ObjemovŊ nejvĨznamnŊjġ² poloģkou ciz²ch zdrojŢ ( 83 ï 100%) jsou 

kr§tkodob® z§vazky z vŊtġiny tvoŚen® z§vazky ke spoleļn²kŢm. 

 

Graf  2: Kapit§lov§ struktura 2006 - 2009  

Zdroj: Vlastn² zpracov§n² na z§kladŊ ¼ļetn²ch vĨkazŢ JDesign, spol. s .r.o. v letech 2006 - 2009 
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Vertik§ln² analĨza vĨkazu zisku a ztr§t 

PŚi vertik§ln² analĨze vĨkazu zisku a ztr§ty v tabulce ļ. 4  byly zvoleny z§kladnou pro 

vĨpoļet celkov® vĨnosy v jednotlivĨch letech. Đdaje jsou vyj§dŚeny k 31.12. 

pŚ²sluġn®ho roku. 

Celkov® vĨnosy jsou tvoŚeny v prvn²m roce sledovan®ho obdob² z 91% trģbami za 

prodej vlastn²ch vĨrobkŢ a v dalġ²ch letech zcela trģbami za prodej vlastn²ch vĨrobkŢ. 

Spoleļnost nerealizovala trģby za prodej zboģ², tzn. nezabĨv§ se obchodn² ļinnost² a 

jedn§ se vĨhradnŊ o vĨrobn² spoleļnost.  

Tab. 4: Vertik§ln² analĨza vĨkazu zisku a ztr§t 2006 - 2009 

Vertik§ln² analĨza vĨkazu zisku a ztr§t v % 

Text 
Rok 

2006 2007 2008 2009 

CELKOV£ VħNOSY 100,00 100,00 100,00 100,00 

Trģby za prodej zboģ² 0,00 0,00 0,00 0,00 

VĨkony 95,84 100,00 100,00 100,00 

Trģby za prodej vlastn²ch vĨrobkŢ a 

sluģeb 90,62 152,51 100,00 100,00 

ZmŊna stavu vnitrop. z§sob vl. vĨroby 5,23 -52,51 0,00 0,00 

VĨkonov§ spotŚeba 61,33 35,20 63,90 59,69 

SpotŚeba materi§lu a energie 40,52 63,75 42,44 46,60 

Sluģby 20,81 12,76 21,47 13,09 

PŚidan§ hodnota 34,51 64,80 36,09 40,30 

Osobn² n§klady  35,19 48,30 32,95 25,75 

DanŊ a poplatky 0,55 0,43 0,25 0,22 

Odpisy 0,00 15,99 10,38 8,75 

Trģby z prodeje dlouhodob®ho 

majetku 
3,90 0,00 0,00 0,00 

Provozn² vĨsledek hospodaŚen² 2,63 0,09 -7,49 5,49 

N§kladov® ¼roky 0,45 0,33 0,50 0,16 

Ostatn² finanļn² n§klady 1,98 1,70 1,25 1,15 

Finanļn² vĨsledek hospodaŚen² -2,43 -2,00 -1,75 -1,30 

DaŔ z pŚ²jmŢ za bŊģnou ļinnost 0,00 2,42 0,00 0,00 

VĨsledek hospodaŚen² za bŊģnou 

ļinnost 0,20 -4,36 -9,24 4,19 

MimoŚ§dnĨ vĨsledek hospodaŚen² 0,26 0,00 0,00 0,00 

VĨsledek hospodaŚen² za ¼ļetn² 

obdob² 0,45 -4,36 -9,24 4,19 
Zdroj: Vlastn² zpracov§n² na z§kladŊ ¼ļetn²ch vĨkazŢ JDesign, spol. s .r.o. v letech 2006 ï 2009 
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VĨkony se za sledovan® obdob² drģ² na st§l® ¼rovni zat²mco u vĨkonov® spotŚeby 

pozorujeme znaļnĨ vĨkyv, kterĨ ovlivnil hodnoty pŚidan® hodnoty.  

Osobn² n§klady tvoŚ² 26 ï 48% celkovĨch vĨnosŢ, vĨkyv je zapŚ²ļinŊnĨ zmŊnou poļtu 

zamŊstnancŢ. DanŊ a poplatky netvoŚ² ani 0,5% celkovĨch vĨnosŢ.  

Trģby z prodeje dlouhodob®ho majetku ļinily 4% celkovĨch trģeb v prvn²m roce a 

v ostatn²ch letech sledovan®ho obdob² spoleļnost jiģ ģ§dnĨ prodej dlouhodob®ho 

majetku  nerealizovala. Provozn² vĨsledek hospodaŚen² se prvn² tŚi roky sledovan®ho 

obdob² postupnŊ sniģuje ze 3% na -7,5% a v posledn²m roce roste na 5,5% vĨnosŢ. Ve 

finanļn² oblasti m§ spoleļnost pouze n§klady a finanļn² vĨsledek hospodaŚen² je tedy 

z§pornĨ. VĨsledek hospodaŚen² za ¼ļetn² obdob² kop²ruje trend provozn²ho vĨsledku 

hospodaŚen². 

 

Horizont§ln² analĨza rozvahy 

Tabulka ļ. 5 a 6 obsahuje meziroļn² zmŊny jednotlivĨch poloģek rozvahy v absolutn²ch 

ļ§stk§ch i v procentu§ln²m vyj§dŚen².  

Tab. 5: Horizont§ln² analĨza aktiv 2006 - 2009 

Horizont§ln² analĨza aktiv 

Text 

ZmŊna 

2006/2007 ZmŊna 2007/2008 ZmŊna 2008/2009 

abs. 

ļ§st % 

abs. 

ļ§st % 

abs. 

ļ§st % 

Aktiva celkem 152 4,07 500 12,88 501 11,44 

DlouhodobĨ majetek -166 -8,32 -30 -1,64 -281 -15,62 

DlouhodobĨ hmotnĨ majetek -166 -8,32 -30 -1,64 -281 -15,62 

Pozemky 0 0,00 0 0,00 0 0,00 

Stavby -71 -5,47 -104 -8,48 -83 -7,40 

Samostatn® movit® vŊci -95 -14,03 74 12,71 -198 -30,18 

ObŊģn§ aktiva 318 18,35 527 25,69 782 30,33 

Z§soby -273 -24,66 1 098 131,65 563 29,14 

Materi§l -273 -24,66 1 098 131,65 563 29,14 

Kr§tkodob® pohled§vky -73 -29,20 -47 -26,55 556 427,69 

Kr§tkodobĨ finanļn² majetek 664 176,60 -524 -50,38 -337 -655,31 

Pen²ze 238 88,15 139 27,36 -618 -95,52 

Đļty v bank§ch 426 401,89 -663 -124,62 281 214,50 
Zdroj: Vlastn² zpracov§n² na z§kladŊ ¼ļetn²ch vĨkazŢ JDesign, spol. s .r.o. v letech 2006 - 2009 
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Celkov§ aktiva spoleļnosti mŊla ve sledovan®m obdob² rostouc² tendenci pŚedevġ²m 

vlivem rŢstu obŊģnĨch aktiv.  

DlouhodobĨ majetek je tvoŚen pouze hmotnĨm majetkem. VĨġe odpisŢ pŚevyġuje vĨġi 

novŊ poŚ²zen®ho dlouhodob®ho hmotn®ho majetku, a proto jsou meziroļn² zmŊny 

z§porn®. Samostatn® movit® vŊci a soubory movitĨch vŊc² m²rnŊ vzrostly vlivem 

investice do strojn²ho vybaven² v roce 2008.  

ObŊģn§ aktiva celkovŊ vzrostla. Z§soby, kter® jsou tvoŚeny vĨhradnŊ z§sobami 

materi§lu - Śeziva glob§lnŊ vĨznamnŊ vzrostly. V roce 2009 je stav z§sob v²ce neģ 

dvojn§sobnĨ oproti prvn²mu roku sledovan®ho obdob². Navyġov§n² stavu z§sob je v 

souladu se strategi² spoleļnosti a dŢvodem je proces technologick®ho zpracovan² 

syrov®ho Śeziva v Śezivo suġen®. 

Kr§tkodob® pohled§vky klesaly a kr§tkodobĨ finanļn² majetek mŊl po sledovan® 

obdob² znaļnŊ kol²savĨ vĨvoj. 

 

 

Graf  3: VĨvoj aktiv 2006 - 2009 

Zdroj: Vlastn² zpracov§n² na z§kladŊ ¼ļetn²ch vĨkazŢ JDesign, spol. s .r.o. v letech 2006 - 2009 



 59 

Tab. 6: Horizont§ln² analĨza pasiv 2006 - 2009 

Horizont§ln² analĨza pasiv 

Text 

ZmŊna 

2006/2007 

ZmŊna 

2007/2008 

ZmŊna 

2008/2009 

abs. 

ļ§st % 

abs. 

ļ§st % 

abs. 

ļ§st % 

Pasiva celkem 152 4,07 500 12,88 501 11,44 

Vlastn² kapit§l -91 -8,23 -231 -22,76 135 17,22 

Z§kladn² kapit§l 0 0,00 0 0,00 0 0,00 

Rez. Fondy, neŅ. F., os. F. 

ze zisku 3 30,00 0 0,00 0 0,00 

VH minulĨch let 12 14,63 -64 -68,09 -259 -863,33 

VH bŊģn®ho ¼ļetn²ho obd. -106 -757,14 -167 -181,52 394 152,12 

Ciz² zdroje 243 9,27 652 22,76 445 12,65 

Dlouhodob® z§vazky 22 0,00 -22 -100,00 131 100,00 

Kr§tkodob® z§vazky 665 30,53 674 23,70 314 8,93 

Z§vazky z obch.vztahŢ -97 -45,54 75 64,66 312 163,35 

Z.ke spoleļn²kŢm 650 35,29 758 30,42 0 0,00 

Bankovn² ¼vŊry a vĨpomoci -444 -100,00 0 0,00 0 0,00 
Zdroj: Vlastn² zpracov§n² na z§kladŊ ¼ļetn²ch vĨkazŢ JDesign, spol. s .r.o. v letech 2006 - 2009 

 

Celkov§ pasiva po sledovan® obdob² rostou vlivem rŢstu ciz²ch zdrojŢ financov§n². 

Vlastn² kapit§l v roce 2007 a 2008 klesl, pŚ²ļinou tohoto poklesu jsou hodnoty vĨsledku 

hospodaŚen² bŊģn®ho ¼ļetn²ho obdob² a vĨsledku hospodaŚen² minulĨch let.  

Spoleļnost v roce 2007 pŚech§z² z m²rn®ho zisku do ztr§ty, kter§ se v roce 2008 

prohlubuje. V roce 2009 jiģ spoleļnost generuje zisk. 

Z§kladn² kapit§l je po cel® sledovan® obdob² ve stejn® vĨġi 1 000 000 Kļ..  

Ciz² zdroje financov§n² mŊly v analyzovan®m obdob² rostouc² tendenci a poloģkami, 

kter® nejv²ce ovlivnily ciz² zdroje financov§n² byly kr§tkodob® z§vazky a bankovn² 

¼vŊry a vĨpomoci.  

Bankovn² ¼vŊry a vĨpomoci byly plnŊ splaceny v roce 2007 a v dalġ²ch letech 

sledovan®ho obdob² spoleļnost jiģ bankovn² ¼vŊry nem§. 
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Graf  4: VĨvoj pasiv 2006 - 2009 

Zdroj: Vlastn² zpracov§n² na z§kladŊ ¼ļetn²ch vĨkazŢ JDesign, spol. s .r.o. v letech 2006 - 2009 

 

Horizont§ln² analĨza vĨkazu zisku a ztr§t 

V tabulce ļ. 7 jsou uvedeny meziroļn² zmŊny poloģek vĨkazu zisku a ztr§t jak 

v absolutn²ch ļ§stk§ch, tak i v procentech. 

Celkov® vĨnosy mŊly bŊhem analyzovan®ho obdob² znaļnŊ kol²savĨ vĨvoj kop²ruj²c² 

vĨvoj vĨkonŢ. StejnĨ trend mŊla vĨkonov§ spotŚeba a tedy i pŚidan§ hodnota, kter§ je 

rozd²lem vĨkonŢ a vĨkonov® spotŚeby.  

Osobn² n§klady se kaģdoroļnŊ sniģovaly tak, jak klesal poļet zamŊstnancŢ.  

100%n² pokles trģeb z prodeje dlouhodob®ho majetku je zpŢsoben odprodejem ļ§sti 

dlouhodob®ho majetku pouze v prvn²m roce sledovan®ho obdob².  

Provozn² vĨsledek hospodaŚen² kol²s§ ve velmi ġirok®m intervalu, pŚiļemģ jeho vĨvoj 

nevykazuje jednoznaļnĨ trend a obdobnŊ lze charakterizovat vĨsledek hospodaŚen² za 

¼ļetn² obdob². 
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Tab. 7: Horizont§ln² analĨza vĨkazu zisku a ztr§t 2006 - 2009 

Horizont§ln² analĨza vĨkazu zisku a ztr§t 

Text 

ZmŊna 

2006/2007 

ZmŊna 

2007/2008 

ZmŊna 

2008/2009 

abs. 

ļ§st % 

abs. 

ļ§st % 

abs. 

ļ§st % 

CELKOV£ VħNOSY -972,00 -31,56 696,00 33,02 419,00 14,94 

VĨkony -844 -28,60 696 33,02 419 14,94 

Trģby za prodej vlastn²ch 

vĨrobkŢ a sluģeb 424 15,19 -411 -12,78 419 14,94 

ZmŊna stavu vnitrop. z§sob 

vl. vĨroby -1268 -787,56 1107 100,00 0 0,00 

VĨkonov§ spotŚeba -1147 -60,72 1050 141,51 132 7,37 

SpotŚeba materi§lu a energie -775 -62,10 717 151,59 312 26,22 

Sluģby -372 -58,03 333 123,80 -180 -29,90 

PŚidan§ hodnota 303 28,50 -354 -25,92 287 28,36 

Osobn² n§klady  -66 -6,09 -94 -9,23 -94 -10,17 

DanŊ a poplatky -8 -47,05 -2 -22,22 0 0,00 

Odpisy 337 100,00 -46 -13,64 -9 3,09 

Trģby z prodeje dl. majetku -120 -100,00 0 0,00 0 0,00 

Provozn² VH -79 -97,53 -212 -10600,0 387 184,3 

N§kladov® ¼roky -7 50,00 7 100,00 -9 -64,29 

Ostatn² finanļn² n§klady -25 40,98 -1,00 -2,78 2,00 5,71 

Finanļn² VH 32 42,67 -6 -13,95 7 14,29 

DaŔ z pŚ²jmŢ za bŊģnou 

ļinnost 51 100,00 -51 -100,00 0 0,00 

VH za bŊģnou ļinnost -98 -163,33 -167 -181,52 394 152,12 

MimoŚ§dnĨ VH -8 -100,00 0 0,00 0 0,00 

VH za ¼ļetn² obdob² -106 -757,14 -167 -181,52 394 152,12 
Zdroj: Vlastn² zpracov§n² na z§kladŊ ¼ļetn²ch vĨkazŢ JDesign, spol. s .r.o. v letech 2006 - 2009 

 

 

2.4.2. AnalĨza rozd²lovĨch ukazatelŢ 

Hodnoty rozd²lovĨch ukazatelŢ jsou uvedeny v tabulce ļ. 8. 

Tab. 8: Hodnoty rozd²lovĨch ukazatelŢ 2006-2009 

Rozd²lov® ukazatele 2006 2007 2008 2009 

ĻistĨ pracovn² kapit§l -445,00 -792,00 -939,00 -471,00 

Ļist® pohotov® prostŚedky  -127,00 924,00 325,00 -324,00 

ĻistĨ penŊģnŊ-pohled. fin. fond -1 552,00 -1 626,00 -2 871,00 -2 966,00 
Zdroj: Vlastn² zpracov§n² na z§kladŊ ¼ļetn²ch vĨkazŢ JDesign, spol. s .r.o. v letech 2006 - 2009 
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Pro vĨpoļet ļist®ho pracovn²ho kapit§lu byl pouģit manaģerskĨ pŚ²stup
68

. Hodnoty 

ļist®ho pracovn²ho kapit§lu jsou z§porn® - tzn. nekrytĨ dluh. Absolutn² vĨġe ļist®ho 

pracovn²ho kapit§lu po sledovan® obdob² kol²s§. Z§porn® hodnoty ļist®ho pracovn²ho 

kapit§lu znamenaj² situaci, kdy spoleļnost kryje kr§tkodobĨmi dluhy nejen trvale 

v§zanou ļ§st obŊģnĨch aktiv, ale ļ§st dlouhodob®ho majetku.  

NepŚ²znivĨ je trend vĨvoje ļist®ho penŊģnŊ - pohled§vkov®ho finanļn²ho fondu  a 

ļist®ho penŊģn²ho fondu, kterĨ byl zpomalen v roce 2007.  

Trend vĨvoje uvedenĨch rozd²lovĨch ukazatelŢ je nepŚ²znivĨ a lze usuzovat, ģe 

spoleļnost m§ probl®my s likviditou. 

 

2.4.3. AnalĨza pomŊrovĨch ukazatelŢ 

Skupina pomŊrovĨch ukazatelŢ je pomŊrnŊ obs§hlou, a proto jsou vybr§ny z kaģd® 

podskupiny ty nejpouģ²vanŊjġ². 

 

2.4.3.1. Ukazatele rentability  

Ukazatele rentability pomŊŚuj² zisk dosaģenĨ podnik§n²m s vĨġ² vloģenĨch zdrojŢ. 

Hodnoty tŊchto ukazatelŢ jsou uvedeny v tabulce ļ. 9. a jejich vĨvoj v letech 2006 aģ 

2009 je uveden v grafu ļ. 5. 

Tab. 9: Hodnoty ukazatelŢ rentability  2006-2009 

Ukazatele rentability 2006 2007 2008 2009 

ROE 1,27% -9,06% -33,04% 14,69% 

ROA 0,38% -2,37% -5,91% 2,77% 

ROI 2,17% 0,01% -4,79% 3,62% 

ROS 0,48% -2,86% -9,24% 4,19% 
Zdroj: Vlastn² zpracov§n² na z§kladŊ ¼ļetn²ch vĨkazŢ JDesign, spol. s .r.o. v letech 2006 - 2009 

 

Hodnoty vġech ukazatelŢ rentability nabĨvaj² v letech 2007 a 2008 kritickĨch  hodnot-

tyto nepŚ²zniv® hodnoty rentability jsou zapŚ²ļinŊny hospod§ŚskĨm vĨsledkem, kdy 

                                                 
68

 ManaģerskĨ pŚ²stup se zjist² rozd²lem mezi obŊģnĨmi aktivy a kr§tkodobĨmi z§vazky, zat²mco 

investorskĨ pŚ²stup rozd²lem mezi dlouhodobĨmi pasivy a st§lĨmi aktivy. 
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z m²rn®ho zisku v prvn²m roce sledovan®ho obdob² se postupnŊ propad§ do ztr§ty, 

v roce 2009 vġak doch§z² k vĨrazn®mu zlepġen².  

ROE informuje vlastn²ky o zhodnocen² jejich prostŚedkŢ. Hodnoty ROE by mŊly bĨt 

vyġġ² neģ bezrizikov§ ¼rokov§ sazba. Aģ v roce 2009 je rentabilita vlastn²ho kapit§lu 

uspokojiv§ a pŚesahuje i hodnotu v odvŊtv² (6,11%). 

Hodnoty ROA se srovn§vaj² s odvŊtvovĨm prŢmŊrem. Ani v jednom roce sledovan®ho 

obdob² spoleļnost nedos§hla odvŊtvov®ho prŢmŊru. 

ROI ukazuje jak byly zhodnoceny vloģen® prostŚedky investorŢ. Tento ukazatel 

nezohledŔuje pomŊr vlastn²ho a ciz²ho kapit§lu. V roce 2007 a 2008 vloģenĨ kapit§l 

nepŚinesl investorŢm ģ§dnĨ zisk. VĨsledky nad 15 % poukazuj² na vĨborn® zhodnocen² 

vloģen®ho kapit§lu, interval od 12 % do 15 % se nazĨv§ "ġed§ z·na". VĨsledky ROI 

jsou tedy hluboko pod ġedou z·nou. 

Rentabilita trģeb se vyv²jela stejnŊ jako ostatn² ukazatele vĨnosnosti. Hodnoty ROS 

byly nejvyġġ² v roce 2009, kdy na 1 Kļ trģeb pŚipadlo 0,04 Kļ zisku 

 

 

Graf 5: VĨvoj vybranĨch ukazatelŢ rentability 2006 ï 2009 

Zdroj: Vlastn² zpracov§n² na z§kladŊ ¼ļetn²ch vĨkazŢ JDesign, spol. s .r.o. v letech 2006 - 2009 
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2.4.3.2. Ukazatele aktivity 

Ukazatele aktivity vyjadŚuj², jak efektivnŊ podnik vyuģ²v§ a hospodaŚ² se svĨmi aktivy. 

Tab. 10: Hodnoty ukazatelŢ aktivity 2006 ï 2009 

Ukazatele aktivity 2006 2007 2008 2009 

Obrat celkovĨch aktiv 0,78 0,83 0,64 0,66 

Doba obratu z§sob 139,31 94,80 251,72 282,56 

Doba obratu pohled§vek 6,14 6,81 6,38 77,00 

Doba obratu z§vazkŢ 26,70 13,17 24,86 56,96 
Zdroj: Vlastn² zpracov§n² na z§kladŊ ¼ļetn²ch vĨkazŢ JDesign, spol. s .r.o. v letech 2006 - 2009 

 

Obrat celkovĨch aktiv ud§v§, kolikr§t se obr§t² aktiva v trģb§ch za rok. Hodnoty obratu 

celkovĨch aktiv jsou niģġ² neģ  1, nedosahuj² tedy ani minim§ln²ch ģ§douc²ch hodnot. 

VĨsledek znamen§, ģe spoleļnost m§ nadbytek aktiv. 

 

 

Graf 6: VĨvoj obratu celkovĨch aktiv 2006 ï 2009 

Zdroj: Vlastn² zpracov§n² na z§kladŊ ¼ļetn²ch vĨkazŢ JDesign, spol. s .r.o. v letech 2006 - 2009 

 

Doba obratu z§sob za sledovan® obdob² v²ce neģ zdvojn§sobila vlivem rŢstu stavu 

z§sob. ObecnŊ je ģ§douc² sniģov§n² hodnot tohoto ukazatele. 
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Doba obratu pohled§vek je po cel® sledovan® obdob² aģ na rok 2009 niģġ² neģ doba 

obratu z§vazkŢ, coģ je pro spoleļnost vĨhodn®.   

Pro vĨpoļet dob obratŢ pohled§vek a z§vazkŢ byly pouģity pouze pohled§vky a 

z§vazky z obchodn²ch vztahŢ. 

 

 

Graf 7: VĨvoj vybranĨch ukazatelŢ aktivity 2006 ï 2009 

Zdroj: Vlastn² zpracov§n² na z§kladŊ ¼ļetn²ch vĨkazŢ JDesign, spol. s .r.o. v letech 2006 - 2009 

 

2.4.3.3. Ukazatele zadluģenosti 

 

Ukazatele zadluģenosti popisuj² vztah mezi vlastn²mi a ciz²mi zdroji. Hodnoty ukazatelŢ 

zadluģenosti jsou uvedeny v n§sleduj²c² tabulce ļ. 11. 

Tab. 11: Hodnoty ukazatelŢ zadluģenosti 2006 ï 2009 

Ukazatele zadluģenosti 2006 2007 2008 2009 

Finanļn² p§ka 3,37 3,82 5,59 5,31 

Celkov§ zadluģenost 70,33% 73,84% 80,30% 81,17% 

Đrokov® kryt² 5,79 0,28 -15,00 28,00 

Ukazatel kryt² dlouhodob®ho 

majetku dlouhodobĨmi zdroji  
0,55 0,56 0,44 0,70 

Koeficient samofinancov§n² 0,30 0,26 0,18 0,19 
Zdroj: Vlastn² zpracov§n² na z§kladŊ ¼ļetn²ch vĨkazŢ JDesign, spol. s .r.o. v letech 2006 - 2009 



 66 

Celkov§ zadluģenost se ve sledovan®m obdob² pohybuje v intervalu 70 ï 80%. Finanļn² 

p§ka nabĨv§ po cel® analyzovan® obdob² hodnot vyġġ²ch neģ 1, tzn. pouģit² ciz²ch 

zdrojŢ zvyġuje ziskovost vlastn²ho kapit§lu, avġak v obdob², kdy se ekonomika nach§z² 

v klesaj²c² f§zi hospod§Śsk®ho cyklu a vĨvoj makroekonomick® situace je tŊģko 

pŚedv²datelnĨ, povaģuji celkovou zadluģenost za pŚ²liġ vysokou. 

Koeficient samofinancov§n² dosahuje n²zkĨch hodnot a pod²l vlastn²ho kapit§lu 

k aktivŢm se ve sledovan®m obdob² sniģuje a spoleļnost se tedy st§v§ v²ce finanļnŊ 

z§vislou. 

Hodnoty ukazatele ¼rokov®ho kryt² maj² do roku 2009 klesaj²c² tendenci a propadaj² se 

do z§pornĨch ļ²sel. PŚ²ļinou je klesaj²c² vĨvoj provozn²ho vĨsledku hospodaŚen² 

(EBIT).  

StupeŔ kryt² dlouhodob®ho majetku dlouhodobĨmi zdroji se pohybuje kolem 0,5, coģ 

znaļ² nedostateļnou vĨġi vlastn²ho kapit§lu a spoleļnost tedy mus² krĨt ļ§st sv®ho 

trval®ho majetku kr§tkodobĨmi zdroji financov§n². Spoleļnost je tzv. podkapitalizovan§ 

a za t®to situace je znaļnŊ zraniteln§. Sniģuj²c² se pomŊr dlouhodobĨch zdrojŢ 

financov§n² k dlouhodob®mu majetku naznaļuje riziko finanļn²ho ¼padku. 

 

2.4.3.4. Ukazatele platebn² schopnosti  

Ukazatele platebn² schopnosti, nebo-li likvidity charakterizuj² schopnost firmy dost§t 

svĨm z§vazkŢm a ¼zce navazuj² na pŚedeġl® ukazatele finanļn² z§vislosti. 

Z grafŢ ļ. 8, 9 a 10 je patrn®, ģe hodnoty jednotlivĨch ¼rovn² likvidity nedosahuj² 

minim§ln²ch doporuļenĨch hodnot. 

PŚestoģe hodnoty bŊģn® likvidity, kter§ je nejliber§lnŊjġ²m typem likvidity, nedosahuj² 

doporuļen® hranice, lze pozitivnŊ hodnotit rostouc² trend vĨvoje tohoto ukazatele. 

VĨvoj hodnot pohotov® likvidity po sledovan® obdob² kol²s§ a zdaleka se nebl²ģ² 

hodnot§m doporuļenĨm. 
















































