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Abstrakt 

Diplomová práce je zam��ena na posouzení finan�ní situace spole�nosti PIKE 

Electronic, spol. s r.o. pomocí elementárních metod finan�ní analýzy. Krom� klasické 

ro�ní finan�ní analýzy byla aplikována také m�sí�ní finan�ní analýza. Na základ� 

podklad� z provedené finan�ní analýzy byly odhaleny p�í�iny finan�ní situace podniku 

a navržena vhodná opat�ení k náprav�. Sou�ástí práce je také p�iblížení základních 

p�ístup� k finan�ní analýze a zhodnocení finan�ní analýzy doposud provád�né 

v podniku, odhalení jejích nedostatk� a doporu�ení, jak finan�ní analýzu nadále 

provád�t a efektivn� využívat v podnikovém a finan�ním �ízení. 

 

The Abstract 

Master´s thesis is focused on the examination of financial standing of the 

PIKE Electronic,  spol. s r.o. company with the usage of elementary methods 

of financial analysis. In addition to classic annual financial analysis was executed also 

monthly financial analysis. On the base of the details arisen from the performed 

financial analysis the factors of the company financial standing were discovered and 

appropriate improving arrangements were specified. The thesis also contains 

clarification of basic approaches to financial analysis and evaluation of financial 

analysis which have been performed in the company till this time, detection of their 

deficiencies and the recomendation how to perform finacial analysis in future period 

including the way of using it in business and financial management. 
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ÚVOD 

Sou�asné konkuren�ní prost�edí umož�uje prosperitu pouze t�m podnikatelským 

subjekt�m, které dokonale ovládají nejen obchodní stránku své podnikatelské �innosti, 

ale také stránku finan�ní. Finan�ní analýza je základem pro rozhodování každého 

podniku, nebo	 úsp�šná firma se p�i svém hospoda�ení bez kvalitního rozboru finan�ní 

situace již neobejde. 

 

Smysl finan�ní analýzy spo�ívá ve snaze co nejp�esn�ji interpretovat hodnoty 

zachycené ú�etními výkazy a p�ipravit podklady pro kvalitní rozhodování o �innosti 

podniku. Ú�etní výkazy zobrazují vývoj firmy v minulosti, manaže�i však rozhodují      

o budoucnosti firmy. Aby jejich rozhodnutí byla efektivní, pot�ebují znát více než jen 

„�ísla“, pot�ebují ú�etní výkazy analyzovat a zjistit nejen tendence vývoje jednotlivých 

veli�in, ale zejména p�í�iny tohoto vývoje.  
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VYMEZENÍ PROBLÉMU A CÍLE PRÁCE 

Finan�ní analýza je nezbytná jak pro objektivní posouzení finan�ní situace podniku,   

tak pro p�ijetí správných opat�ení vedoucích ke zlepšení �i udržení stavu. Ne každý 

podnik však provádí finan�ní analýzu a využívá informace, které poskytuje, skute�n� 

efektivn�. V diplomové práci se proto budu snažit nejen o provedení kvalitní finan�ní 

analýzy spole�nosti PIKE Electronic, spol. s r. o., která se v sou�asné dob� potýká 

s ur�itými finan�ními problémy, ale také o návrh jejího racionálního využití 

v podnikovém �ízení. 

 

Cílem mé diplomové práce je vyhodnotit ekonomickou situaci spole�nosti PIKE 

Electronic, spol. s r. o. a její vývoj. Dále odhalit p�í�iny jejího stavu a vývoje, posoudit 

vyhlídky na finan�ní situaci podniku v budoucnosti a následn� navrhnout opat�ení        

ke zlepšení ekonomické situace podniku, k zajišt�ní  jeho další prosperity, k p�íprav�    

a zkvalitn�ní rozhodovacích proces�. 

 

Ú�elem p�edkládané práce je  provedení finan�ní analýzy, jejíž výsledky napomohou   

ke zlepšení finan�ní situace spole�nosti. Provedená finan�ní analýza by m�la p�isp�t     

k odhalení souvislostí, které nejsou na první pohled z�ejmé z ú�etních výkaz�, ale které 

by mohly napomoci managementu firmy p�i plánování finan�ních aktivit v následujícím 

roce a ekonomickému rozvoji firmy. Pokusím se v ní vysv�tlit, které faktory 

ovliv�ovaly vývoj firmy, a navrhnu opat�ení, která by finan�ní situaci firmy zlepšila 

pop�. zabránila dalšímu negativnímu vývoji. Odhalení p�ípadných nedostatk� v doposud 

provád�né finan�ní analýze v podniku bude podkladem pro její zdokonalení, které by 

rovn�ž m�lo vyústit ke zkvalitn�ní finan�ního �ízení, tedy ke zlepšení ekonomické 

situace podniku. 

 

Veškeré výpo�ty a grafy v p�edkládané diplomové práci byly zpracovány v programu 

Microsoft Excel. 
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TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 

1. Podstata a metody finan�ní analýzy 

Finan�ní analýza spo�ívá v systematickém rozboru údaj� získaných zejména z ú�etních 

podklad� a p�edstavuje ekonomické hodnocení minulosti, sou�asnosti a p�edpokládané 

budoucnosti dané firmy. Finan�ní analýzu je možno chápat jako metodu, která 

umož�uje vzájemn� porovnávat získané údaje a rozši�uje tak jejich vypovídací 

schopnost. Pomocí finan�ní analýzy lze získat p�ehled o majetkové, finan�ní                  

a d�chodové situaci firmy a významné podklady pro finan�ní �ízení podniku. (7, s. 23) 

Finan�ní analýza slouží k odhalování možných rizik plynoucích z fungování podniku 

v budoucnosti, nebo	 pravidelná analýza ú�etních dat m�že s p�edstihem upozornit      

na problémy v hospoda�ení firmy. Je tedy z�ejmé, že p�i vhodné aplikaci metod 

finan�ního hodnocení firmy v kterémkoli podniku získá management významný nástroj 

k finan�nímu �ízení. Proto je dnes tvorba finan�ní analýzy již b�žnou sou�ástí �ízení 

podniku. (9, s. 9) 

Hlavním úkol finan�ní analýzy spo�ívá v neustálém vyhodnocování ekonomické situace 

podniku a v odhalování p�í�in jejího stavu a vývoje. Nezbytnou sou�ást tvo�í také 

posuzování vyhlídek na finan�ní situaci podniku v budoucnosti a p�íprava podklad�   

pro opat�ení vedoucí ke zlepšení ekonomické situace podniku, k zajišt�ní další 

prosperity podniku a k p�íprav� a zkvalitn�ní rozhodovacích proces�. (5, s. 6) 

Postup�, jak provád�t finan�ní analýzu, existuje nespo�et. Jako základní kriterium     

pro uspo�ádání metod finan�ní analýzy se uvádí jednoduchost, resp. složitost použitých 

matematických operací. Na základ� tohoto hlediska �leníme metody finan�ní analýzy   

na elementární metody a „vyšší“ metody (matematicko-statistické a nestatistické 

metody). Pro malé a st�ední podniky jsou jednozna�n� nejvhodn�jší metody 

elementární, které jsou dle celé �ady autor� literatury ekonomického zam��ení 

nejpoužívan�jšími metodami finan�ní analýzy.  Je to dáno jednak dostupností vstupních 

dat a jednak jednoduchostí výpo�t�, které používají nejzákladn�jší matematické 

operace. (9, s. 12) 
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2. P�ístupy k finan�ní analýze a použitý metodický aparát 

P�i hodnocení finan�ní situace podniku je vždy vhodné použít všechny dostupné metody 

finan�ní analýzy a nespoléhat se pouze na jeden systém. V rámci elementárních metod 

existuje krom� klasického p�ístupu k  finan�ní analýze pomocí základních stavových, 

rozdílových, tokových a pom�rových ukazatel� n�kolik dalších p�ístup� k hodnocení 

finan�ní situace podniku. Jedná se nap�. o soustavy pom�rových ukazatel� (pyramidové 

rozklady, bankrotní a bonitní indexy), ur�ování „skóre finan�ního zdraví“ dle docenta 

Grünwalda a doktorky Hole�kové �i o metodiku Státního zem�d�lského interven�ního 

fondu pro stanovení finan�ního zdraví u žadatel� v Programu rozvoje venkova, která je 

všeobecn� použitelná k hodnocení finan�ního zdraví pro r�zné firmy.  

Je nutné si uv�domit, že žádný p�ístup ani metoda finan�ní analýzy není samospasitelná 

a proto je nezbytné srovnat výsledky díl�ích analýz se záv�ry získanými jinými postupy 

a provést syntézy výsledk� r�zných metod. Rovn�ž je nutné zvážit vhodnost 

jednotlivých metod pro konkrétní podnik �i situaci a na základ� jejich vypovídací 

schopnosti rozhodnout o jejich použití. 

V sou�asné dob� není stanovena žádná závazná, ani teoreticky nejsprávn�jší metodika 

finan�ní analýzy, vymezení postup� a ukazatel�, jež budu používat, je tedy nezbytné. 

V této kapitole budou proto popsány uvedené p�ístupy k finan�ní analýze a rovn�ž bude 

uvedeno, které z nich budou následn� použity k finan�ní analýze spole�nosti PIKE 

ELECTRONIC, spol. s r. o. 

Kontrola pomocí ukazatel� má praktický význam pouze tehdy, provádí-li se 

krátkodob�, aby bylo možno na odchylky rychle reagovat protiopat�eními. Je proto 

vhodné finan�ní analýzu provád�t co nej�ast�ji, nejlépe každý m�síc. M�sí�ní finan�ní 

analýza bude však z d�vod� dostupnosti pot�ebných m�sí�ních dat provedena jen 

v oblasti tržeb, náklad� a u vybraných ukazatel� aktivity. P�i zjiš	ování n�kterých 

ukazatel� za období kratší než 1 rok je však nutno dbát ur�itých pravidel, která budou 

objasn�na u konkrétních ukazatel�. 

P�i zpracování finan�ní analýzy spole�nosti PIKE ELECTRONIC, spol. s r.o. budu 

využívat následujících elementárních metod finan�ní analýzy, které jsem zvolila 

z d�vodu dostupnosti vstupních údaj� pro jejich zpracování, p�ehlednosti a schopnosti 

poskytnutí rychlého a komplexního pohledu na spole�nost.  
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2.1  Klasický p�ístup k finan�ní analýze 

Klasický p�ístup k finan�ní analýze p�edstavuje základní nejb�žn�jší metodiku           

pro hodnocení finan�ní situace podniku.  P�i provád�ní finan�ní analýzy spole�nosti 

PIKE ELECTRONIC, spol. s r.o. využiji všechny uvedené základní metody finan�ní 

analýzy, které zahrnují analýzu stavových ukazatel� (položek rozvahy), analýzu 

rozdílových a tokových ukazatel� a analýzu pom�rových ukazatel�.  

2.1.1 Analýza stavových ukazatel�  

P�i této analýze se vychází p�ímo z údaj� obsažených v rozvaze. Analyzovaná data jsou 

porovnávána za dané ú�etní období s obdobím minulým. U daných hodnot se sledují 

vedle jejich absolutních zm�n v �ase i zm�ny procentní (relativní). (7, s. 29) 

Analýza stavových ukazatel� zahrnuje horizontální analýzu (analýzu trend�) a verti-

kální analýzu (procentní rozbor komponent).  

Horizontální analýza  

P�i horizontální analýze zjiš	ujeme, jak se ur�itá položka rozvahy zm�nila oproti p�ed-

chozímu období, a to jak v absolutní, tak i v procentní výši. Porovnání položek ú�etních 

výkaz� mezi jednotlivými obdobími se provádí po �ádcích (horizontáln�),                    

proto hovo�íme o horizontální analýze. (7, s. 29) 

Vertikální analýza 

P�i vertikální analýze rozvahy posuzujeme jednotlivé komponenty majetku a kapitálu, 

tzv. strukturu aktiv a pasiv firmy. Zjiš	ujeme tedy, jaké je složení hospodá�ských 

prost�edk� pot�ebných pro aktivity firmy a z jakých zdroj� byly po�ízeny. (13, s. 17) 

Jednotlivé položky rozvahy jsou vyjad�ovány jako procentní podíly jedné z t�chto 

položek. V rozvaze se jako základ pro procentní vyjád�ení (= 100%) používá hodnota 

celkových aktiv firmy. Rozbor zpracováváme v jednotlivých letech od shora dol�, nikdy 

nap�í� jednotlivými roky (proto „vertikální“ analýza). Vertikální analýza nezávisí        

na meziro�ní inflaci a umož�uje tedy srovnatelnost výsledk� analýzy z r�zných let, 

porovnání vývojových trend� za více let i srovnání r�zných firem. (13, s. 26) 

2.1.2 Analýza rozdílových ukazatel� 

Za rozdílové ukazatele (�isté finan�ní fondy) se považují p�edevším rozdíly mezi 

souhrnem ur�itých položek krátkodobých aktiv a souhrnem ur�itých položek 

krátkodobých pasiv. Zpravidla se používají následující ukazatele. (5, s. 28) 
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�istý pracovní kapitál (�PK, Net Working Capital) 

Jedná se o jeden z nej�ast�ji užívaných ukazatel� finan�ní analýzy. Existují dva 

zp�soby výpo�tu tohoto ukazatele: 

�PK = Ob�žná aktiva – Krátkodobý cizí kapitál  

V tomto p�ípad� �istý pracovní kapitál p�edstavuje �ástku volných finan�ních 

prost�edk�, která z�stane firm� k dispozici po úhrad� všech b�žných závazk�. (1, s. 42) 

�PK = Dlouhodobý kapitál – Dlouhodobý majetek  

Zde je �istý pracovní kapitál �ást dlouhodobého kapitálu, který je možno použít 

k úhrad� ob�žných aktiv. P�edstavuje tedy tu �ást ob�žných aktiv, která je financována 

dlouhodobými zdroji. (1, s. 43)  

�PK je ur�itý finan�ní polštá� umož�ující firm� pokra�ovat ve svých aktivitách 

v p�ípad� vysokých mimo�ádných výdaj�. �ím vyšší má podnik �PK, tím lépe by m�l 

být schopen uhradit své finan�ní závazky. (1, s. 43)  

Na druhou stranu neúm�rn� vysoká hodnota �PK je pro firmu p�íliš drahá,             

nebo	 dlouhodobé zdroje jsou dražší než krátkodobé, a jsou proto vhodné 

k výnosn�jšímu využití. Naproti tomu v p�ípad� záporného �PK je firma vystavena 

zna�né finan�ní nerovnováze, nebo	 kryje sv�j dlouhodobý majetek krátkodobými 

zdroji. (8, s. 140) 

�PK by m�l být zhruba roven hodnot� zásob, tzn. �PK / Zásoby = 1. (5, s. 28)  

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

Pro sledování okamžité likvidity se používá �istý pen�žní fond, který p�edstavuje 

následující rozdíl: 

�PP =  Pohotové finan�ní prost�edky – Okamžit� splatné závazky   

Fond, který do pohotových pen�žních prost�edk� zahrnuje pouze hotovost a peníze      

na b�žných ú�tech vyjad�uje nejvyšší stupe� likvidity, mén� p�ísná modifikace zahrnuje 

i pen�žní ekvivalenty (v podmínkách fungujícího kapitálového trhu jsou rychle 

p�em�nitelné na peníze). Tento ukazatel není ovlivn�n oce�ovacími technikami,      

avšak v souvislosti s okamžikem zjiš	ování likvidity je snadno manipulovatelný 

p�esunem plateb vzhledem k rozhodujícímu datu. (13, s. 38)  

 



 16 

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

Jedná se o st�ední cestu mezi ob�ma uvedenými rozdílovými ukazateli likvidity.         

P�i výpo�tu jsou z ob�žných aktiv vy�aty zásoby a nelikvidní pohledávky a od takto 

upravených aktiv se ode�tou krátkodobé závazky. (13, s. 38) 

�PM = (Ob�žná aktiva – Zásoby) – Krátkodobé závazky  (13, s. 38) 

2.1.3 Analýza tokových ukazatel�   

Analýza Cash flow 

Cash flow vyjad�uje skute�ný pohyb pen�žních prost�edk� firmy. P�edstavuje rozdíl 

p�íjm� a výdaj� - je to tedy p�ír�stek (nebo úbytek) pen�z za dané období. R�st závazk� 

a snížení majetku p�edstavuje zdroj zásob pen�z. Užitím pen�z potom je snížení 

závazk� a r�st majetku.  (5, s. 31) 

Rozlišujeme t�i základní úrovn� Cash flow: provozní CF, investi�ní CF a finan�ní CF. 

Jejich sou�et p�edstavuje �istou zm�nu pen�žních prost�edk� a pen�žních ekvivalent� 

za ú�etní období. Analýza p�ehledu o pen�žních tocích umož�uje zhodnotit schopnost 

podniku vytvá�et pen�žní prost�edky a jejich ekvivalenty z provozních, investi�ních       

a finan�ních p�íjm�. Vyhodnocuje rovn�ž pot�eby podniku v užití pen�žních prost�edk� 

a pen�žních ekvivalent� na provozní, investi�ní a finan�ní výdaje. (5, s. 32) 

Analýza tržeb 

Jedná se o sou�ást analýzy celkových výnos�. Zam��uje se zejména na posouzení 

úrovn� a vývoje celkových tržeb (horizontální analýza) a na zhodnocení struktury tržeb 

a vývoje strukturních �ástí tržeb (vertikální analýza). (5, s. 34)  

Analýza náklad� 

Posuzuje skute�nou úrove� a vývoj celkových náklad� i jejich jednotlivých �ástí 

(horizontální analýza), hodnotí také strukturu náklad� a její vývoj (vertikální analýza). 

P�i vertikální analýze výkazu zisk� a ztrát a se za 100% považují „náklady celkem“. 

Podrobnou analýzu poté umož�ují r�zná �len�ní náklad�. (5, s. 36) 

Analýza nákladovosti 

Nákladovost je ukazatel, který pom��uje jednotlivé náklady s celkovým objemem tržeb 

za dané období. Využívá se procentní analýzy komponent výkazu zisk� a ztrát, kdy se 

za 100% považují celkové tržby. Ukazatelé nákladovosti tedy vyjad�ují zatížení tržeb 

jednotlivými náklady, proto by jejich hodnota m�la klesat. (5, s. 36) 
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Analýza bodu zvratu 

Tato analýza zachycuje vztah mezi celkovými náklady, celkovými výnosy (tržbami), 

celkovým objemem prodeje (výroby) a ziskem p�ed zdan�ním.  

Vzhledem k tomu, že analyzovaná spole�nost se zabývá tvorbou a prodejem r�zných 

druh� software, nelze použít vztah� pro stejnorodou výrobu vyjád�enou naturálními 

jednotkami. Proto použiji následujících vztah� pro r�znorodou výrobu vyjád�enou 

v pen�žních jednotkách. V praktické �ásti budou analyzovány tržby odpovídající bodu 

zvratu (TBZ), tržby zabezpe�ující ur�itý minimální požadovaný zisk p�ed zdan�ním        

za dané období (TZmin), p�ísp�vek ke krytí fixních náklad� a tvorb� zisku (K)                 

a bezpe�nostní marže.  

TBZ = Fixní náklady / (1 – (Variabilní náklady / Tržby)) 

Jedná se o minimální objem tržeb, p�i kterém není výroba ztrátová, tedy objem prodeje, 

p�i n�mž se tržby rovnají celkovým náklad�m. Jmenovatel vzorce p�edstavuje p�ísp�vek 

ke krytí fixních náklad� a tvorb� zisku na 1 K� objemu tržeb (K*). (5, s. 46) 

K = Tržby – Variabilní náklady = Zisk p�ed zdan�ním + Fixní náklady 

Jedná se o absolutní p�ísp�vek ke krytí fixních náklad� a tvorb� zisku pro celkový 

objem prodeje.  

K* =1 – (Variabilní náklady / Tržby) = K / Tržby 

Vyjad�uje relativní p�ísp�vek ke krytí fixních náklad� a tvorb� zisku, tedy p�ísp�vek     

na 1 K� objemu tržeb, p�i�emž produkt s nejv�tší hodnotou tohoto ukazatele je           

pro podnik nejvýhodn�jší a naopak. (5, s. 46) 

TZmin = 

Tržby

nákladyVariab
ziskPožadovanýnákladyFixní

.
1

.min

−

+
 

P�edstavuje objem tržeb zabezpe�ující požadovaný (minimální) zisk p�ed zdan�ním      

za dané období. (5, s. 46) 

Bezpe�nostní marže = 100⋅
−

Tržby

TTržby BZ  

Vyjad�uje, o kolik % by mohly tržby klesnout až na úrove� tržeb odpovídajících bodu 

zvratu. 
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Analýza zisku 

Navazuje na analýzu náklad� a výnos�, nebo	 zisk je p�edstavován jejich rozdílem. 

Rozlišujeme a analyzujeme n�kolik úrovní zisku, základní kategorie najdeme               

ve výsledovce. Jedná se o provozní výsledek hospoda�ení, který p�edstavuje zisk 

(ztrátu) z hlavní výd�le�né �innosti firmy, dále finan�ní výsledek hospoda�ení, což je 

zisk (ztráta) z finan�ních operací. Jejich sou�et je zdan�n daní z p�íjmu a p�edstavuje 

výsledek hospoda�ení za b�žnou �innost. Výkaz zisk� a ztrát obsahuje také zisk (ztrátu) 

z mimo�ádné �innosti, tedy mimo�ádný výsledek hospoda�ení, který je zdan�n daní 

z p�íjmu z mimo�ádn� �innosti. Sou�et mimo�ádného výsledku hospoda�ení a výsledku 

hospoda�ení za b�žnou �innost p�edstavuje výsledek hospoda�ení za ú�etní období,      

tj. po zdan�ní (EAT1). Poslední úrove� zisku obsažená ve výsledovce je výsledek 

hospoda�ení p�ed zdan�ním, což je sou�et provozního a finan�ního výsledku 

hospoda�ení a mimo�ádného výsledku hospoda�ení p�ed zdan�ním (EBT2).  

D�ležitým ukazatelem (zejména pro investory) je také zisk p�ed nákladovými úroky      

a zdan�ním (EBIT3), nebo	 nebere v úvahu zp�sob financování (úrok) ani zdan�ní.  

Analýza p�idané hodnoty 

P�idaná hodnota je jedna z nejd�ležit�jších �ástí výsledovky, nebo	 vyjad�uje, kolik 

podnik p�idal z hlavní provozní �innosti ke spot�ebovaným vstup�m. P�idaná hodnota je 

sou�tem položky Obchodní marže a rozdílu položek Výkony a Výkonová spot�eba. 

2.1.4 Analýza pom�rových ukazatel�  

Charakterizují vzájemný vztah mezi dv�ma nebo více absolutními ukazateli z ú�etních 

výkaz� pomocí jejich podílu. Výpo�et pom�rových ukazatel� umož�uje analyzovat 

vzájemné vazby a souvislosti mezi ukazateli. (13, s. 61)  

Ukazatelé likvidity 

Hodnotí možný proces p�em�ny ur�itých nepen�žních aktiv (ob�žných aktiv) v hotové 

peníze, a v d�sledku toho možnost úhrady krátkodobých dluh� (krátkodobých závazk� 

a krátkodobých bankovních úv�r� a finan�ních výpomocí). K zajišt�ní solventnosti 

podniku je nutné držet ur�itou �ást jeho aktiv ve vysoce likvidní form�, tj. v takové 

form�, která je rychle p�em�nitelná na peníze. Existují doporu�ené hodnoty 
                                                 
1 EAT (Earnings after taxes) = zisk po zdan�ní 
2 EBT (Earnings before taxes) = EAT + splatná da� z p�íjm� = EBIT – nákladové úroky 
3 EBIT (Earnings before interests and taxes) =EAT + nákladové úroky + splatná da� z p�íjmu 



 19 

jednotlivých ukazatel� likvidity, vždy však záleží také na strategii firmy, zda preferuje 

nízkou míru rizika �i vysoký výnos. (7, s. 34)  

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

Vyjad�uje, kolikrát jsou krátkodobé dluhy kryty ob�žným majetkem a je posta�ující    

pro hodnotu vyšší než 1,5. (13, s. 74)  

Pohotová likvidita = (Ob�žná aktiva – Zásoby) / Krátkodobé dluhy 

Eliminuje vliv zásob (jako nejmén� likvidní složky ob�žného majetku) a její 

doporu�ené hodnoty jsou v intervalu 1 až 1,5. (7, s. 34) 

Okamžitá likvidita = Krátkodobý finan�ní majetek / Krátkodobé dluhy 

M��í schopnost ú�etní jednotky hradit okamžit� splatné dluhy a za žádoucí se považují 

hodnoty v�tší než 1. (5, s. 53) 

Ukazatelé rentability  

Jsou také nazývány ukazateli návratnosti �i výnosnosti. Pom��ují zisk s výší zdroj�, 

které byly vynaloženy na jeho vytvo�ení. Jednotlivé ukazatele se od sebe liší podle toho, 

jaký zisk se dosazuje do �itatele, tak i podle toho, jaký vložený kapitál dosadíme         

do jmenovatele zlomku. (13, s. 64) 

V�tšina ukazatel� rentability je konstruována jako ziskovost vloženého kapitálu (ROI), 

která pom��uje zisk s vloženým kapitálem (ROI = Zisk / Vložený kapitál). Ukazatele 

tohoto typu lze �lenit dle: 

� definice vloženého kapitálu (jmenovatele) na: 

- ukazatele typu ROA (rentabilita aktiv) = Zisk / Celková aktiva 

- ukazatele typu ROE (rentabilita vlastního kapitálu) = Zisk / Vlastní kapitál 

- ukazatele typu ROS (rentabilita tržeb) = Zisk / Tržby 

- ukazatele typu ROCE (rentabilita vloženého kapitálu sníženého o krátkodobé 

závazky) = Zisk / Dlouhodobý kapitál 

� definice zisku (�itatele) nej�ast�ji na: 

- ukazatele typu EBIT (rentabilita p�ed úhradou nákladových úrok� a p�ed daní 

z p�íjmu), kdy rentabilita vloženého kapitálu (ROI) = EBIT / Vložený kapitál 

- ukazatele typu EBT (rentabilita p�ed zdan�ním) 

- ukazatele typu EAT (rentabilita po zdan�ní) 
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V praktické �ásti použiji následn� konstruované ukazatele: 

Rentabilita aktiv typu EBIT = EBIT / Celková aktiva  

Vzhledem k tomu, že do �itatele je dosazen zisk p�ed zdan�ním a nákladovými úroky 

(EBIT), je tento ukazatel vhodný pro srovnání r�zn� zdan�ných a r�zn� zadlužených 

podnik� a vyjad�uje, kolik korun zisku podnik získal z jedné vložené koruny bez ohledu 

na to, zda byla z vlastních nebo cizích zdroj�. 

Rentabilita aktiv typu EAT = EAT / Aktiva  

M��í celkovou výd�le�nou schopnost podniku, udává, kolik korun zisku po zdan�ní 

p�inesla každá koruna investovaného kapitálu. (13, s. 64) 

Rentabilita vlastního kapitálu typu EAT = EAT / Vlastní kapitál  

Vyjad�uje výnosnost kapitálu, který do podniku vložili jeho vlastníci. (13, s. 64) 

Rentabilita tržeb typu EAT = EAT / Tržby  

Udává, kolik korun zisku, p�inesla podniku jedna korun tržeb. (13, s. 64) 

V souvislosti s rentabilitou je také vhodné zmínit tzv. pákový efekt, který p�sobí       

mezi rentabilitou vlastního kapitálu a rentabilitou celkového kapitálu (aktiv). Je-li totiž 

úroková míra cizího kapitálu nižší než rentabilita celkového kapitálu, roste rentabilita 

vlastního kapitálu p�i p�ílivu cizího kapitálu (pozitivní vliv páky) a naopak. (6, s. 37) 

Ukazatelé zadluženosti 

Ur�ují vztah mezi vlastními a cizími zdroji financování firmy. M��í rozsah, v jakém 

firma používá k financování cizí zdroje – tedy zadluženost firmy. (13, s. 69) 

Celková zadluženost = Cizí zdroje / Aktiva  

Pr�m�rné hodnoty tohoto ukazatele se pohybují v intervalu 0,3 - 0,5. (5, s. 54) 

Koeficient samofinancování = Vlastní kapitál / Aktiva  

Je dopl�kem celkové zadluženosti. Udává, do jaké míry jsou aktiva financována 

vlastním kapitálem. Vyjad�uje tedy finan�ní nezávislost firmy. (5, s. 57) 

Úrokové krytí = EBIT / Nákladové úroky   

Informuje, o tom, kolikrát p�evyšuje zisk placené úroky. Dob�e fungující podniky mají 

tento ukazatel ve výši 6 - 8. (5, s. 55) 
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Doba splácení dluh�  = (Cizí zdroje – Finan�ní majetek) / Provozní CF 

Ur�uje, po kolika letech by byl podnik schopen p�i stávající výkonnosti splatit své 

dluhy. U finan�n� zdravých podnik� je hodnota tohoto ukazatele menší než 3.  (5, s. 55) 

Ukazatelé aktivity 

M��í, jak efektivn� podnik hospoda�í se svým majetkem (aktivy). Pokud má podnik 

více aktiv než je ú�elné, vznikají zbyte�né náklady (a tím nižší zisk). Na druhé stran�, 

má-li však aktiv málo p�ichází o potenciální tržby. (7, s. 35) 

Ukazatelé se vyjad�ují se ve dvou formách: jako ukazatelé po�tu obrátek ur�ující, 

kolikrát se za stanovený �asový interval obrátí ur�itý druh majetku, nebo jako ukazatelé 

doby obratu, které sledují dobu, po kterou je majetek v ur�ité form� vázán. (7, s. 35) 

Po�et obrátek aktiv = Tržby / Aktiva  

Ur�uje, kolikrát se aktiva obrátí za daný �asový interval, posta�ující hodnoty tohoto 

ukazatele se pohybují v intervalu 1,6 až 2,9.  (5, s. 58) 

Po�et obrátek stálých aktiv = Tržby / Stálá aktiva 

Ukazatel hraje roli p�i rozhodování, zda po�ídit další produk�ní dlouhodobý majetek, 

nižší hodnota než pr�m�r v oboru je signálem pro zvýšení využití výrobních kapacit     

ve výrob� a pro omezení investic firmy ze strany finan�ních. manažer�. (13, s. 67) 

Doba obratu pohledávek =Pohledávky z obchodního styku/ (Tržby / 360)  

Udává po�et dn�, po které musí podnik p�i prodeji na obchodní úv�r v pr�m�ru �ekat 

než obdrží platby od svých zákazník�. Ukazatel by nem�l být v�tší než pr�m�rná doba 

splatnosti vydaných faktur, m�l by být co nejnižší.(5, s. 59) 

Doba obratu závazk� = Závazky  z obchodního styku/ (Tržby / 360)  

 Ur�uje, kolik dní uplyne mezi nákupem zásob a jejich úhradou dodavateli, jedná se 

tedy o pr�m�rnou dobu odkladu plateb. Obecn� by se tedy firma m�la snažit, aby tato 

doba byla co nejdelší. (7, s. 36) 

U uvedených ukazatel� bude provedena také m�sí�ní analýza. M�sí�ní hodnoty 

jednotlivých ukazatel� je však z d�vodu srovnatelnosti s doporu�enými hodnotami 

(uvád�nými za rok) nutné p�evést na ro�ní hodnoty. Za p�edpokladu stejného vývoje 

rozhodných veli�in (m�sí�ních tržeb, pohledávek a závazk�) i v následujících m�sících 
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do konce roku jsou poté hodnoty ukazatel� v jednotlivých m�sících srovnatelné 

s doporu�enými hodnotami.  

P�i konstrukci vybraných ukazatel� je nutné p�epo�ítávat (na ro�ní hodnoty) pouze 

tokové veli�iny (náklady a výnosy). U ostatních (stavových) veli�in je nezbytné 

pracovat s p�esnými m�sí�ními �i ro�ními hodnotami. Ukazatele budou konstruovány 

následovn�: 

Po�et obrátek aktiv za m�síc  =  

 

Po�et obrátek stálých aktiv za m�síc  =  

 

M�sí�ní doba obratu pohledávek =  

 

M�sí�ní doba obratu závazk� = 

 

Ukazatelé produktivity práce 

Zachycují výkonnost podniku ve vztahu k náklad�m na zam�stnance. V praktické �ásti 

budou použity následující ukazatele: 

Produktivita z p�idané hodnoty = P�idaná hodnota / Pr�m�rný  stav zam�stnanc�4 

Produktivita z výkon� = Výkony / Pr�m�rný stav zam�stnanc�  

Produktivita z tržeb = Tržby / Pr�m�rný stav zam�stnanc�  

Pr�m�rná ro�ní mzda = Mzdové náklady / Pr�m�rný stav zam�stnanc�) 

Pr�m�rná m�sí�ní mzda = (Mzdové náklady / 12) / Pr�m�rný stav zam�stnanc� 

(3, s. 37) 

 

 

 

 

 

                                                 
4 Veškeré ukazatele uvažují Pr�m�rný p�epo�tený eviden�ní stav zam�stnanc�. 
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2.2  Soustavy  pom�rových ukazatel� 

Analýza pom�rových ukazatel� postrádá jednotící kritérium, které by svázalo hodnoty 

ukazatel� v jednotlivých skupinách tak, aby bylo možné hodnotit firmu jako celek a ne 

jen její jednotlivé �ásti odd�len�. Ke komplexnímu vyjad�ování finan�ní situace 

podniku slouží soustavy pom�rových ukazatel�, jejichž cílem je vyjád�it souhrnnou 

charakteristiku celkové finan�n� ekonomické situace a výkonnosti podniku pomocí 

jednoho �ísla. Do soustav pom�rových ukazatel� �adíme také pyramidové rozklady 

pom�rových ukazatel� (nap�. Du Pont, INFA), které umož�ují poznání p�í�inných 

souvislostí mezi jednotlivými ukazateli a zkoumání d�sledk� jejich zm�n na ukazatele 

vyšších vrstev a na zm�nu vrcholového ukazatele (ziskovosti). (12, s. 70); (5, s. 66) 

Podle ú�elu použití �leníme soustavy ukazatel� na bonitní (diagnostické) modely           

a bankrotní (predik�ní) modely. Z pyramidových rozklad� v praktické �ásti využiji 

pouze pyramidový rozklad syntetických ukazatel� INFA. (12, s. 71) 

2.2.1 Bonitní modely 

Bonitní neboli diagnostické modely jsou založeny p�evážn� na teoretických poznatcích. 

Jde o modely, které hodnotí firmu jedním syntetickým koeficientem na základ� ú�elov� 

vybraného souboru ukazatel�, který nejlépe umož�uje její klasifikaci. (12, s. 75) 

Rychlý test (Quick test) 

Jak vyplývá z názvu, umož�uje dle stupn� „finan�ního zdraví“ rychle za�adit 

analyzovanou firmu do jedné z p�ti kategorií.  

Základem jsou �ty�i vybrané ukazatele, podle jejichž hodnot se firma klasifikuje       

(viz. tabulka 1). První dva ukazatele hodnotí finan�ní stabilitu spole�nosti a zbývající 

dva potom její výnosovou situaci. (12, s. 79-80) 

Tabulka 1: Quick test - ukazatelé 
 

UKAZATEL 
VÝBORNÝ 

(1) 

VELMI DOBRÝ 

(2) 

DOBRÝ 

(3) 

ŠPATNÝ 

(4) 

OHROŽEN 

INSOLVENCÍ (5) 

Kvóta vlast. kapitálu > 30% > 20% > 10% > 0% negativní 
finan�ní 

stabilita 
Doba splácení dluhu 

z CF 
< 3 roky < 5 let < 12 let > 12 let > 30 let 

CF v tržbách > 10% > 8% > 5% > 0% negativní 
výnosová 

situace 
Rentabilita celkového 

kapitálu 
> 15% > 12% > 8% > 0% negativní 

Zdroj: (13, s. 126) 
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Kvóta vlastního kapitálu = Vlastní kapitál / Aktiva   

Doba splácení dluhu z CF = (Dluhy – Pohotové fin. prost�edky) / Provozní CF  

CF v tržbách = CF / Tržby  

Rentabilita celkového kapitálu (ROA) = EBIT / Aktiva (5, s. 68) 

Za jednotlivá období se vypo�ítají uvedené ukazatele a jejich výše se oznámkuje        

dle uvedené tabulky. Poté se jako aritmetický pr�m�r prvních dvou ukazatel� ur�í 

známka finan�ní stability a následn� známka výnosové situace (pr�m�r známek za t�etí 

a �tvrtý ukazatel). Celková známka se ur�í jako aritmetický pr�m�r známky za finan�ní 

stabilitu a známky za výnosovou situaci a vyhodnotí se podle následující tabulky.        

(5, s. 68) 

Tabulka 2: Quick test - interpretace 
CELKOVÁ ZNÁMKA VYHODNOCENÍ 

> 3 hrozí bankrot 

3 – 2 šedá zóna (nelze ur�it stupe� bonity) 

< 2 bonitní spole�nost 

Zdroj: (5, s. 68) 

 

Indikátor bonity 

Používá 6 vybraných pom�rových ukazatel�, kterým jsou p�i�azeny váhy. Zjišt�ná 

hodnota každého z nich se násobí stanovenou vahou a sou�iny se poté s�ítají. Suma 

se�tených sou�in� p�edstavuje souhrnnou veli�inu, která se pak za�adí do stupnice 

hodnocení (viz. tabulka 3).  (5, s. 69) 

Indikátor bonity vypo�teme podle následující rovnice: 

IB = 1,5 X1 + 0,08 X2 + 10 X3 + 5 X4 + 0,3 X5 + 0,1 X6 

X1 = Provozní CF / Cizí zdroje – Rezervy 

X2 = Aktiva / Dluhy 

X3 = Zisk p�ed zdan�ním / Aktiva 

X4 = Zisk p�ed zdan�ním / Tržby 

X5 = Zásoby / Tržby 

X6 = Tržby / Aktiva (5, s. 69) 
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   Tabulka 3: Interpretace vypo�tených hodnot indikátoru bonity 
INDIKÁTOR BONITY FINAN�NÍ SITUACE PODNIKU 

< -2 extrémn� špatná 

-2 až  -1 velmi špatná 

-1 až 0 špatná 

0 až 1 ur�ité problémy 

1 až 2 dobrá 

2 až 3 velmi dobrá 

> 3 extrémn� dobrá 

       Zdroj: (5, s. 69) 

2.2.2 Bankrotní modely 

Bankrotní neboli predik�ní modely byly odvozeny na základ� hodnocení skute�ných 

dat. Informují své uživatele, zda podniku hrozí v blízké dob� bankrot. Vychází 

z p�edpokladu, že ve firm� dochází již n�kolik let p�ed bankrotem k jistým anomáliím, 

které jsou charakteristické pro ohrožené firmy. (12, s. 72) 

Altman�v index finan�ního zdraví 

Nov�jší model z roku 1983 po�ítá Altman�v index (tzv. Z-score) jako sou�et p�ti 

základních ukazatel�, jimž je p�i�azena ur�itá váha, odrážející významnost daného 

ukazatele pro finan�ní zdraví podniku. V�rohodn� p�edpovídá bankrot asi 2 roky 

p�edem. �ím je hodnota Z score v�tší, tím je finan�ní situace podniku lepší. (12, s. 73) 

Z score = 0,717 X1 + 0,847 X2 + 3,107 X3 + 0,420 X4 + 0,998 X5  

X1 = �PK / Aktiva 

X2 = Nerozd�lený zisk min. let / Aktiva 

X3 = EBIT / Aktiva 

X4 = Ú�etní hodnota VK / Cizí zdroje 

X5 = Tržby / Aktiva (12, s. 73) 

 

Tabulka 4: Interpretace vypo�tených hodnot Z score 
Z SCORE VYHODNOCENÍ 

< 1,2 spole�nost na pokraji bankrotu 

1,2 – 2,90 
tzv. šedá zóna (ur�ité problémy - nelze p�ijmout žádnou statisticky podloženou 

prognózu budoucího vývoje podniku) 

> 2,90 finan�n� zdravá spole�nost 

Zdroj: (5, s 69) 

V praktické �ásti bude objektem mého zájmu spole�nost bez obchodovatelných cenných 

papíru, proto jsou uvedeny pouze váhy a vyhodnocení hodnoty Z-score v p�ípad� 

spole�ností uzav�ených nebo neobchodovaných na kapitálovém trhu.  
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Indexy IN 

Altmanova analýza p�ináší v podmínkách �eské republiky ur�itá úskalí z hlediska 

vlastního napln�ní jednotlivých ukazatel�. Setkáváme se proto s ur�itými pokusy,       

jak tento analytický nástroj upravit pro zatím nestandardní prost�edí. Jedním z t�chto 

pokus� jsou i indexy IN, jejichž autory jsou Ivan Neumaier a Inka Neumaierová (odtud 

název). Na rozdíl od ostatních bonitních a bankrotních index� byly indexy IN vytvo�eny 

a otestovány na datech pr�myslových podnik� v podmínkách �R. (5, s. 70); (19) 

 Postupn� byly vytvo�eny modely IN95, IN99, IN01 a IN05,  kde �íselné hodnoty 

odpovídají roku uvedení do používání. (5, s. 70) 

Index IN95  

První verze �eského indexového modelu se zam��uje zejména na schopnost podniku 

dostát svým závazk�m, proto se �asto ozna�uje jako v��itelský index. Úsp�šnost indexu 

je více než 70%. (5, s. 70) 

Index IN95 vypo�teme dle následující rovnice: 

IN95 = 0,22 X1 + 0,11 X2 + 8,33 X3 + 0,52 X4 + 0,10 X5 – 16,80 X6 

X1 = Aktiva / Cizí zdroje 

X2 = EBIT / Nákladové úroky 

X3 = EBIT / Aktiva 

X4 = Výnosy / Aktiva 

X5 = Ob�žná aktiva / (Krátkodobé závazky + Krátkodobé bankovní úv�ry) 

X6 = Závazky po lh�t� splatnosti / Výnosy (5, s. 70) 

Tabulka 5: Interpretace vypo�tených hodnot IN95 
IN95 VYHODNOCENÍ 

< 1 neschopnost platit závazky 

� 1< 2 šedá zóna – rizikový podnik – možnost problém� s placením 

� 2 bezproblémová schopnost splatit závazky 

Zdroj: (5, s. 70) 
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Index IN99 

Index IN99 zd�raz�uje pohled vlastníka, to znamená, že se do n�j promítají požadavky 

vlastník� na tvorbu hodnoty pro vlastníky, je proto ozna�ován jako vlastnický index.    

Je vhodný v p�ípadech, kdy nem�žeme ur�it náklady vlastního kapitálu k výpo�tu EVA. 

Úsp�šnost tohoto indexu je více než 85%. (5, s. 70) 

IN99 = 0,017 X1 + 4,573 X2 + 0,481 X3 + 0,015 X4 

X1 = Aktiva / Cizí zdroje 

X2 = EBIT / Aktiva  

X3 = Výnosy / Aktiva 

X4 = Ob�žná aktiva / (Krátkodobé závazky + Krátkodobé bankovní úv�ry) (5, s. 70) 

Tabulka 6: Interpretace vypo�tených hodnot IN99 
IN99 FINAN�NÍ SITUACE PODNIKU 

< 0,684 špatná – netvo�í hodnotu pro vlastníka 

� 0,684 < 1,089 šedá zóna: spíše horší – spíše netvo�í hodnotu pro vlastníka 

� 1,089 < 1,420 šedá zóna: nelze ur�it – šedá zóna 

� 1,420 < 2,070 šedá zóna: spíše lepší – spíše tvo�í hodnotu pro vlastníka 

� 2,070 dobrá – tvo�í hodnotu pro vlastníka 

Zdroj: (5, s. 71)  

Index IN01 

V roce 2000 se auto�i rozhodli vytvo�it index, který by spojoval vlastnosti obou 

p�edchozích index�. Zkonstruovali proto index, který hodnotí jak schopnost podnik� 

dostát svým závazk�m, tak schopnost tvo�it hodnotu pro vlastníky. Z �asového hlediska 

má tedy index nejmenší omezení a je na velmi dobré úrovni. (5, s. 71) 

IN01 = 0,13 X1 + 0,04 X2 + 3,92 X3 + 0,21 X4 + 0,09 X5  

X1 = Aktiva / Cizí zdroje 

X2 = EBIT / Nákladové úroky 

X3 = EBIT / Aktiva 

X4 = Výnosy / Aktiva 

X5 = Ob�žná aktiva / (Krátkodobé závazky + Krátkodobé bankovní úv�ry) (5, s. 71) 

Tabulka 7: Interpretace vypo�tených hodnot IN01 
IN01 FINAN�NÍ SITUACE PODNIKU 

< 0,75 špatná – podnik sp�je k bankrotu 

� 0,75 < 1,77 netvo�í hodnotu, ale není bankrotující 

� 1,77 dobrá – tvo�í hodnotu pro vlastníka 

 Zdroj: (5, s. 71) 
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Index IN05  

Jedná se o poslední model index� IN, který je aktualizací indexu IN01. Zp�sob výpo�tu 

je tém�� shodný, liší se však v  intervalech hodnocení finan�ní výkonnosti. (26) 

IN05 = 0,13 X1 + 0,04 X2 + 3,97 X3 + 0,21 X4 + 0,09 X5  

X1 = Aktiva / Cizí zdroje 

X2 = EBIT / Nákladové úroky 

X3 = EBIT / Aktiva 

X4 = Výnosy / Aktiva 

X5 = Ob�žná aktiva / (Krátkodobé závazky + Krátkodobé bankovní úv�ry). (26) 

Tabulka 8: Interpretace vypo�tených hodnot IN05 
IN05 FINAN�NÍ SITUACE PODNIKU 

< 0,9 špatná – podnik netvo�í hodnotu 

� 0,9 < 1,6 netvo�í hodnotu, ale není bankrotující 

� 1,77 dobrá – tvo�í hodnotu pro vlastníka 

    Zdroj: (26) 

Diagnostický systém INFA 

Systém finan�ních ukazatel� INFA, který je duchovním základem index� IN, pat�í 

svým charakterem do skupiny pyramidových soustav ukazatel� a umož�uje hodnocení 

finan�ních indikátor� ve vzájemných vazbách. Oproti index�m IN umož�uje INFA 

propojit krátkodobý pohled na výkonnost podniku s pohledem dlouhodobým 

(spojovacím bodem je ekonomický zisk). Oba tyto nástroje poskytují pro rozhodování 

d�ležitý benchmarking podnikové výkonnosti. Indexy IN jej mají v podob� rankingu 

(žeb�í�ku firem dle velikosti hodnoty index� IN), kdežto INFA jej zprost�edkovává 

v možnosti aplikace logaritmické metody, která pak umožní pohled na nejd�ležit�jší 

hybatele hodnoty (value drivers), resp. umož�uje kvantifikovat významnost p�sobení 

jednotlivých indikátor� z hlediska jejich p�ísp�vku k pohybu podnikové hodnoty. (19) 

Výchozí schéma systému INFA rozd�luje ukazatele do t�í skupin (viz. p�íloha 1): 

1. Ukazatele charakterizující tvorbu EBIT/Aktiva (m��ítka mapující zp�sob vzniku 

výstupu firmy a úrove� její schopnosti zhodnotit celkový kapitál) 

2. Ukazatele charakterizující d�lení EBIT/Aktiva (m��ítka podchycující zp�sob 

rozd�lení výstupu firmy mezi v��itele, vlastníky a stát) 

3. Ukazatele charakterizující vztah aktiva – pasiva, která pom��ují životnosti aktiv 

a pasiv (m��ítka finan�ní rovnováhy, v níž vznik a d�lení výstupu firmy 

probíhají – vyjád�eno pomocí likvidit). (19) 
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Tomuto rozd�lení ukazatel� odpovídají díl�í analýzy: 

1. Hodnocení úrovn� provozní oblasti (tvorby EBIT/Aktiva) 

2. Hodnocení finan�ní politiky (d�lení EBIT/Aktiva) 

3. Hodnocení úrovn� likvidity (za jaké finan�ní stability se tvorba a d�lení 

EBIT/Aktiva d�je) (19) 

V praktické �ásti využiji jednoduché aplikace systému INFA pro hodnocení výkonnosti 

podniku prost�ednictvím „Benchmarkingového diagnostického systému finan�ních 

indikátor� INFA“, který zprost�edkovává Ministerstvo pr�myslu a obchodu na svých 

internetových stránkách. Jedná se o výsledek spolupráce státní správy (MPO)                 

s akademickou sférou (VŠE -  manželé Neumaierovi). Tento systém slouží podnik�m   

k ov��ení jejich finan�ního zdraví a porovnání jejich výsledk� s nejlepšími firmami 

v odv�tví nebo pr�m�rem za odv�tví. Výsledek porovnání je poté patrný z graf�, 

symbol� semaforové signalizace a vztahuje se k n�mu stru�ný komentá�. (18) 

Datovou základnou pro benchmarking jsou zde statistická data �SÚ, ze kterých 

vycházejí "Analýzy vývoje ekonomiky �R a odv�tví v p�sobnosti MPO", které jsou 

dále kombinovány s daty z resortního šet�ení MPO pro navazující "Finan�ní analýzy 

podnikové sféry v pr�myslu a stavebnictví".  (18) 

Uvedený systém obsahuje následující analýzy:  

� Hodnocení úrovn� podnikové výkonnosti 

Obsahuje hodnocení skute�né výnosnosti vlastního kapitálu (ROE) ve srovnání 

s alternativní výnosností (re). Jedná se tedy o spread (ROE - re). Pro vlastníky je 

žádoucí, aby uvedený spread byl co nejvyšší, minimáln� by m�l být kladný,           

nebo	 pouze v tomto p�ípad� jim investice do firmy p�ináší více než by vynesla 

alternativní investice, tzn. pouze v tomto p�ípad� tvo�í firma pro vlastníky hodnotu. 

(18); (8, s. 66) 

� Hodnocení úrovn� rizika (odhad re) 

Jedná se o nalezení výnosnosti odpovídající podstoupenému riziku, p�i�emž �ím nižší je 

alternativní náklad na vlastní kapitál (re), tím vyšší hodnotu tvo�í firma pro své 

vlastníky. (18) 

Alternativní náklad na vlastní kapitál je sou�tem výnosnosti bezrizikového aktiva          

a rizikových p�irážek: 
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re = rf + rpodnik + rfinstr + rfinstab + rLA, kde: 

rf  výnosnost bezrizikového aktiva 

rpodnik  p�irážka za podnikatelské riziko 

rfinstr  p�irážka za riziko plynoucí z kapitálové struktury 

rfinstab p�irážka za riziko neschopnosti splácet závazky 

rLA riziková p�irážka za nedostate�nou likvidnost akcie (zejm. u menších firem) (8, s. 143) 

� Hodnocení úrovn� rentability vlastního kapitálu (ROE) 

Ú�elem je zhodnocení, zda rentabilita vlastního kapitálu p�edstavující míru výnosnosti, 

kterou vlastníci získávají ze svých investic, je dostate�ná. ROE se zde považuje           

za ukazatel první d�ležitosti. (18) 

� Hodnocení úrovn� provozní oblasti 

Jedná se o posouzení, zda je provozní výkonnost podniku v po�ádku a zda podnik tvo�í 

dostate�ný výstup. Hodnotí se produk�ní síla firmy neboli výnosnost aktiv (ROA), 

marže vyjad�ující, kolik procent tvo�í EBIT z výnos� (EBIT / Výnosy) a obrat aktiv 

(Výnosy / Aktiva), p�i�emž se usiluje o jejich maximalizaci. (18) 

� Hodnocení finan�ní politiky (politiky kapitálové struktury) 

Jde o posouzení zadluženosti firmy a d�lení výstupu podniku mezi v��itele, vlastníky     

a stát. Podíl vlastního kapitálu na aktivech (VK / Aktiva) odráží úrove� p�sobení 

finan�ní páky, jejíž r�st (pokles VK / Aktiva) p�sobí pozitivn� na ROE, pouze pokud 

výnosnost úplatného kapitálu p�evyšuje úrokovou míru. St�edem zájmu jsou dále 

faktory ur�ující, kolik % z EBIT si vezme v��itel formou nákladových úrok�. Pat�í sem 

podíl úplatných cizích zdroj� na celkových zdrojích (Úplatné zdroje / Aktiva) a jejich 

cena, což je úroková míra reprezentující alternativní náklad na úplatný cizí kapitál 

(Nákladové úroky / Úplatné cizí zdroje). Snižující se hodnota úrokové míry a podílu 

úplatného kapitálu na celkovém kapitálu má vždy pozitivní vliv. Co se tý�e optimální 

kapitálové struktury, je v p�ípad� kladné hodnoty ekonomického zisku vhodné  

zvyšovat v kapitálové struktu�e vlastní kapitál a tím snižovat sazbu alternativního 

nákladu na vlastní kapitál re (v p�ípad� záporného ekonomického zisku se doporu�uje 

opak).  (18); (8, s. 128 -137) 

� Hodnocení úrovn� likvidity 

Na základ� posouzení b�žné, pohotové i okamžité likvidity se hodnotí finan�ní stabilita 

podniku. (18) 
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2.3  Skóre finan�ního zdraví 

Vzhledem k tomu, že se tato metodika využívá k testování finan�ního zdraví 

pr�myslových výrobních podnik�, kam nelze analyzovanou spole�nost za�adit, použiji 

ji p�i finan�ní analýze spole�nosti PIKE ELECTRONIC, spol. s r. o. pouze okrajov�.   

Úrove� finan�ního zdraví vyjad�uje o�ekávanou míru schopnosti podniku uspokojovat 

v dohledné dob� nároky investor� a všech v��itel�. Charakterizuje míru odolnosti 

financí podniku v��i provozním rizik�m za dané finan�ní situace. Stupe� finan�ního 

zdraví se testuje podle úrovn� rentability, likvidity, solventnosti, pop�. finan�ní stability. 

Modely finan�ního zdraví jsou považovány za odnož bonitních model�, liší se od nich 

pouze tím, že je v nich zastoupena také výnosnost pro vlastníky. (2, s. 191) 

Základem pro výpo�et skóre finan�ního zdraví jsou vybrané pom�rové ukazatele           

a zvolené krajní p�ijatelné hodnoty. Následující soustava pom�rových ukazatel� spolu 

s p�íklady krajních p�ijatelných hodnot se považuje za vyhovující pro testování 

finan�ního zdraví pr�myslových výrobních podnik�: 

Pom�rové ukazatele rentability 

Rentabilita celkového kapitálu (ROA) = Zisk p�ed úroky a zdan�ním / Aktiva (v %) 

- krajní p�ijatelná hodnota a – pr�m�rná úroková míra z p�ijatých úv�r� (v %) 

Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) = Zisk po zdan�ní / Vlastní kapitál (v %) 

- krajní p�ijatelná hodnota e – pr�m�rná úroková míra z p�ijatých úv�r� (v %) 

Pom�rové ukazatele likvidity 

Provozní pohotová likvidita (PPL) = (Krátkodobé pohledávky + Krátkodobý finan�ní 

majetek) / Krátkodobé závazky 

- krajní p�ijatelná hodnota l – rad�ji více než 1, nap�. 1,2 

Krytí zásob pracovním kapitálem (KZPK) = (Ob�žná aktiva – Krátkodobé závazky – 

Krátkodobé bankovní úv�ry) / Zásoby 

- krajní p�ijatelná hodnota p – i mén� než jedna, nap�. 0,5 

Pom�rové ukazatele solventnosti 

Krytí �istých dluh� (K�D) = (Zisk po zdan�ní + Odpisy) / �isté dluhy 

- jedná se o p�evrácenou hodnotu doby splácení dluh� 

- krajní p�ijatelná hodnota s – i mnohem mén� než 1, nap�. 0,3 

Úrokové krytí (ÚK)  = Zisk p�ed úroky a zdan�ním / Úroky 

- krajní p�ijatelná hodnota ú – i mnohem více než 1, nap�. 5 (2, s. 196-197) 
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Za zjišt�né hodnoty pom�rových ukazatel� je nutné ud�lit po�et bod�, který se rovná 

podílu zjišt�né hodnoty a krajní p�ijatelné hodnoty a stanovit maximální po�et 

p�iznávaných bod� (nap�. 2 body) a minimální po�et p�iznávaných bod� (nap�. ne mén� 

než 0 bod�).  Dále je nutné ur�it pr�m�rnou hodnotu bod� dosažených za všechny 

ukazatele, tento pr�m�r bod� poté zna�í skóre finan�ního zdraví, které vypo�teme   

podle následující rovnice:  

Skóre finan�ního zdraví = 1/6 (ROA / a + ROE / e + PPL / l + KZPK / p + K�D / s + ÚK / ú), 

kde: 

ROA, ROE, PPL, KZPK, K�D, ÚK – zjišt�né hodnoty pom�rových ukazatel�, 

a, e, l, p, s, ú – zvolené krajní p�ijatelné hodnoty pom�rových ukazatel�. (2, s. 197 - 198) 

Podle skóre finan�ního zdraví se rozlišují  následující �ty�i pásma, za p�edpokladu,      

že bodové hodnocení každého pom�rového ukazatele je limitováno shora maximem      

2 body (tzn. nejvíce dvakrát více bod� než je krajní p�ijatelná hodnota) a nesmí klesnout 

pod 0 bod� (záporné pom�rové ukazatele se zapo�ítávají za 0 bod�). (2, s. 199) 

Tabulka 9: Vzorové p�i�azení skóre finan�ního zdraví k pásm�m finan�ního zdraví 

A - Pevné zdraví Skóre finan�ního zdraví 1,5 bod� a více a p�itom rentabilita vlastního kapitálu alespo� 1,5 
bodu, ostatní ukazatele alespo� 1 bod, jinak "s výhradou5"  

B - Dobré zdraví Skóre finan�ního zdraví 1 až 1,4 bod� a p�itom provozní pohotová likvidita alespo� 1 bod, 
jinak "s výhradou" 

C - Slabší zdraví Skóre finan�ního zdraví 0,5 až 0,9 bod� a p�itom provozní pohotová likvidita alespo� 1 bod, 
jinak s "výhradou" 

D - K�ehké zdraví Skóre finan�ního zdraví mén� než 0,5 bod� 

Zdroj: (2, s. 199) 

Finan�ní zdraví, které lze o�ekávat v p�íštím roce, lze vypo�íst dle následujícího vzorce 

a vyjad�uje, jak vysokou nebo jak nízkou úrove� finan�ního zdraví by mohl podnik 

dosáhnout v p�íštím roce p�i zachování dosavadních vývojových tendencí. 

Potenciální skóre fin. zdraví v p�íštím roce (SFHp�.r.) = SFHb.r. * SFHb.r. / SFHm.r. 

 (2, s. 199) 

 

Možný vztah mezi za�azením do pásma ur�itého finan�ního zdraví a odolností financí 

podniku v��i provozním rizik�m, d�v�ryhodností a finan�ní spolehlivostí zachycuje 

tabulka uvedená v p�íloze 2. 

                                                 
5 nedosp�je-li se v dalších krocích finan�ní analýzy k „poleh�ujícím“ okolnostem, klesne podnik do 
horšího pásma finan�ního zdraví, kde jsou podmínky spln�ny nebo nejsou vyžadovány 
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2.4  Finan�ní zdraví dle SZIF 

Jedná se o posouzení ekonomických ukazatel� hospoda�ení u zájemc� o dotace z fond� 

EU ur�ených pro podporu zem�d�lství (zem�d�lských podnikatel�) v Programu rozvoje 

venkova (viz. www.szif.cz). Tento systém využívá z �ásti klasických p�ístup� a z�ásti je 

založen na soustavách pom�rových ukazatel� (skóre finan�ního zdraví).  (25) 

P�estože je tato metodika ur�ena pro hodnocení zp�sobilosti zem�d�lských subjekt� 

k �erpání dotace, je všeobecn� využitelná pro hodnocení finan�ního zdraví 

nejr�zn�jších podnik� a bude proto jako dopln�ní použita i v praktické �ásti. 

Postup výpo�tu finan�ního zdraví (FZ) spo�ívá v použití devíti ekonomických ukazatel� 

finan�ní analýzy, kterým jsou podle dosaženého výsledku p�id�leny body (viz. tabulka 

11). Posouzení  finan�ního zdraví se provádí za poslední t�i „ú�etn�“ uzav�ené roky, 

p�i�emž výpo�et se provede pro každý rok a výsledný po�et bod� je poté aritmetickým 

pr�m�rem. Celkov� je možné dosáhnout maximáln� 31 bod� a pro spln�ní podmínky 

finan�ního zdraví (jakožto kritéria zp�sobilosti) je nutné získat minimáln� 15,01 bod�. 

(25) 

Potenciální zájemci mohou pro orienta�ní výpo�et finan�ního zdraví využít jednoduchý 

program v Excelu, který je k dispozici na internetových stránkách Státního 

zem�d�lského interven�ního fondu.  

Tabulka 10: Bodové hodnocení finan�ního zdraví dle SZIF 
Kategorie A od 25,01 do 31,00 

Kategorie B od 17,01 do 25,00 

Kategorie C od 15,01 do 17,00 

žadatel spl�uje podmínky FZ 

Kategorie D od 12,51 do 15,00 

Kategorie E od 9,00 do 12,50 

žadatel nespl�uje podmínky 

FZ 

Zdroj: (25) 

Státní zem�d�lský interven�ní fond na svých internetových stránkách zve�ej�uje 

metodiku výpo�tu finan�ního zdraví pro podniky vedoucí ú�etnictví i da�ovou evidenci. 

Vzhledem ke skute�nosti, že v praktické �ásti bude hodnocen podnik vedoucí 

ú�etnictví, bude dále uvedena pouze k tomu p�íslušná metodika. Následující tabulka 

zachycuje jednotlivé ukazatele v�etn� jejich mezních hodnot a odpovídajícího bodového 

hodnocení. 
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Tabulka 11: Ukazatele pro výpo�et finan�ního zdraví dle SZIF 
Ukazatel Vzorec Mezní hodnoty 

ROA 
(Provozní VH + Zm�na stavu rezerv a opravných položek 

v provozní oblasti a komplexních náklad� p�íštích období) / 
Aktiva celkem * 100 

� 1,49 od 1,5 do 3 � 3,01 

body 1 2 3 

Dlouhodobá 
rentabilita 

(Rezervní fondy, ned�litelný fond a ostatní fondy ze zisku + VH  
minulých let + VH b�žného ú�etního období) / 

 Aktiva celkem * 100 

� 1,99 od 2 do 8 � 8,01 

body 1 2 3 

P�idaná hodnota 
/ vstupy 

P�idaná hodnota /  

(Náklady vynaložené na prodané zboží + Výkonová spot�eba) 
* 100 

� 14,99 od 15 do 30 � 30,01 

body 1 2 3 

Rentabilita 
výkon� z CF 

(Provozní VH + Zm�na stavu rezerv a opravných položek 
v provozní oblasti a komplexních náklad� p�íštích období + 

Odpisy DM) / 

 (Tržby za prodej zboží + Výkony) * 100 

� 5,99 od 6 do 15 � 15,01 

body 1 2 3 

Celková 
zadluženost 

(Cizí zdroje – Dohadné ú�ty pasivní dlouhodobé – Dohadné 
ú�ty pasivní krátkodobé – Rezervy) / 

 Pasiva celkem * 100 

� 54,99 od 55 do 70 � 70,01 

body 1 2 3 

Úrokové krytí 
(Provozní VH + Zm�na stavu rezerv a opravných položek 

v provozní oblasti a komplexních náklad� p�íštích období) / 
Náladové úroky 

� 1,09 od 1,1 do 2,1 � 2,11 

body 1 2 3 

Doba splatnosti 
dluh� z CF 

(Cizí zdroje – Dohadné ú�ty pasivní dlouhodobé – Dohadné 
ú�ty pasivní krátkodobé – Rezervy – KFM) /  

(VH za b�žnou �innost + Odpisy DM) 

� 4,99 od 5 do 7 � 7,01 

body 1 2 3 

Krytí zásob z 
�PK 

(Ob�žná aktiva + �asové rozlišení – Kr. závazky – Kr. 
bankovní úv�ry – Kr. finan�ní výpomoci –  �asové rozlišení – 

Dohadné ú�ty pasivní krátkodobé) / 

 Zásoby 

� 0,49 od 0,5 do 0,7 � 0,71 

body 1 2 3 

Celková likvidita 

(Zásoby + Kr. pohledávky – Dohadné ú�ty aktivní krátkodobé 
+ KFM) /  

(Kr. závazky – Dohadné ú�ty pasivní krátkodobé + Kr. 
bankovní úv�ry + Kr. finan�ní výpomoci) 

� 1,49 od 1,5 do 2 � 2,01 

body 1 2 3 

Zdroj: (25) 
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ANALAÝZA PROBLÉMU A SOU�ASNÉ SITUACE 

3. Profil spole�nosti PIKE ELECTRONIC, spol. s r.o. 

3.1  Základní údaje o spole�nosti 

� Obchodní jméno, právní forma a sídlo spole�nosti 

- PIKE ELECTRONIC, spol. s r. o.  

- Jeseniova 1196/52, 130 00  Praha 3 

- pobo�ky: Brno, Olomouc, Ostrava, Hradec Králové, Karlovy Vary, 

Varnsdorf 

� Vznik spole�nosti  

- spole�nost vznikla dne 26.2.1991, zápisem do OR u M�stského soudu 

v Praze, v Oddíle C, vložka 1163  

� Základní kapitál 

- výše upsaného a splaceného základního kapitálu �iní 9 292 000 K� 

� Vlastník spole�nosti 

- jednatel a výkonný �editel Ing. Josef Fischer má 100% kapitálovou ú�ast 

na spole�nosti  a je tedy jejím jediným vlastníkem 

PIKE ELECTRONIC je p�vodní �eskou spole�ností bez zahrani�ní ú�asti, která dále 

úzce spolupracuje se sesterskými firmami v USA, Irsku a Švýcarsku, což jí dává 

zna�nou mezinárodní flexibilitu.  

 

3.2  Historie a vývoj spole�nosti 

Spole�nost PIKE ELECTRONIC, spol. s r.o. byla založena 26.2.1991 jediným 

zakladatelem, inženýrem Josefem Fischerem, jako spole�nost poskytující komplexní 

služby v oblasti tvorby softwarových aplikací. V sou�asnosti má spole�nost více        

než 150 vysoce kvalifikovaných odborník� z IT s hlubokými znalostmi a zkušenostmi       

ve vývoji, implementaci a údržb� specifických aplikací, zkušených projektových 

manažer�, kte�í pracují na dlouhodobých projektech nap�íklad se spole�nostmi Siemens 

AG (GER), Siemens E&A (USA), SMS Demag (GER), TIBCO Software GmbH 

(GER), Hewlett-Packard (CZ), Accenture (CZ) nebo Oracle Czech (CZ). V roce 2004 
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firma vyhrála ve�ejnou výb�rovou sout�ž na dodávku SW i HW pro Ministerstvo 

zdravotnictví �R, která byla financována ze zdroj� EU.  

V oblasti podnikání spole�nosti p�sobí �ada konkuren�ních firem jako IBM, Accenture, 

Aquasoft, ICZ, ASD Software, Logica apod.  Mezi hlavní zákazníky, kte�í spole�nosti 

vyslovili d�v�ru pat�í nap�. Všeobecná zdravotní pojiš	ovna, Siemens, Philips a SMS 

Demag. Spole�nost je dále sou�ástí program� ORACLE Partner, TIBCO Partner, HP 

Preferred Partner a Microsoft Certified Partner. 

PIKE Electronic je držitelem certifikátu Quality Management System (systém �ízení 

kvality) dle ISO 9001:2001 a pro �ízení rizik aplikuje metodu RIPRAN (RIsk PRroject 

ANalysis), která je implementací norem ISO 10006 a je kompatibilní s evropskými 

standardy v oblasti projektového �ízení IPMA (International Project Management 

Association).  

Hlavními strategickými cíly je intenzivní specializace v „core business" oblastech, 

konsolidace, efektivní distribuce a využití dlouhodob� získávaného know-how 

v oblastech procesní automatizace, IS pro zdravotní pojišt�ní, datových sklad�               

a manažerských informa�ních systém�, telekomunikací a bank. Spole�nost se hodlá 

profilovat ve výše zmín�ných oborech do role strategického partnera �i dodavatele     

pro st�edn�dobé a dlouhodobé projekty. 

V letech 2006 - 2007 došlo k významnému posilování jak know-how, tak lidských 

zdroj� v oblasti, kam chce firma v budoucnu nov� sm��ovat své úsilí, a to k aktivitám 

na poli integrace IS, kde sv�tovým leaderem je spole�nost Tibco, jejímž je spole�nost 

partnerem. V následujících letech hodlá firma tuto spolupráci dále rozvíjet a stát se 

jedním z dominantních partner� a hrá�� na poli integrace na platform� Tibco v �R. 

S tím souvisí založení nové divize EAI (Integrace aplikací) v roce 2006, která se na tyto 

aktivity soust�edí. V roce 2008 došlo k dalšímu dramatickému nár�stu po�tu 

zam�stnanc� asi o 50 pracovník�. 

PIKE Electronic má zkušenosti z projekt� po celém sv�t�. Projekty probíhají v Evrop� 

(N�mecko Nizozemí, Finsko, Rusko a �R), Americe (USA, Kanada, Mexiko, Brazílie), 

Asii (�ína, Japonsko , Jižní Korea, Saúdská Arábie) i Africe. 
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3.3  P�edm�t �innosti 

P�edm�tem podnikání dle výpisu z obchodního rejst�íku je:  

- poskytování software 

- koup� zboží za ú�elem dalšího prodeje 

- školení v oblasti výpo�etní techniky 

- výzkum a vývoj v oblasti p�írodních a technických nebo spole�enských v�d 

Spole�nost se specializuje na následující oblasti: 

1. Rozsáhlé databázové aplikace 

Zejména pro oblast zdravotního pojišt�ní v �R, databázové aplikace pokrývají 

p�íjmovou, výdajovou a finan�ní �ást �innosti pojiš	oven, v�etn� realizace 

informa�ního systému a datových sklad�. Pat�í sem také rozvoj a podpora strategického 

informa�ního systému VZP �R, která pat�í od roku 1997 mezi nejv�tší zákazníky. 

2. Komplexní informa�ní a kontrolní systémy 

Pro metalurgii, potraviná�ství a telekomunikace. Zahrnují analýzu �ešení, návrh, vývoj, 

uvád�ní do provozu a následnou podporu �ešení. Realizované projekty pro pr�myslovou 

výrobu pokrývají oblasti od základní automatizace (Level 1), p�es vlastní automatizaci 

(Level 2) po plánování procesu výroby (Level 3) a IS Managementu (Level 4). 

Výhodou spole�nosti je know-how a dlouholeté zkušenosti s matematickými modely 

pro válcovny plech�.  

3. Pr�myslová automatizace  

V této oblasti má spole�nost více než 15-ti leté zkušenosti. Obsahem dodávek je 

analýza, návrh, vytvo�ení, uvedení do provozu a servisní služby rozsáhlých, 

komplexních informa�ních a �ídících systém� pro hutní, potraviná�ský pr�mysl a 

telekomunikace. Jde p�edevším o systémy, které sbírají a vyhodnocují data z nejnižší 

úrovn�, pracují s matematickými modely a zp�tn� ovliv�ují chod výroby. Sou�asn� 

shromaž
ují všechna data nutná pro zajišt�ní kvality výroby dle norem ISO apod. Dále 

je to projekce, dodávka, programování, uvád�ní do provozu logických automat�, 

vizualizace a ovládání, optimalizace technologického procesu v�etn� komunikace          

s vyššími �ídícími systémy. 
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4. Business Intelligence  

Obsahem dodávek je analýza, návrh, implementace a podpora velkých databázových 

aplikací, datových sklad� a manažerských informa�ních systém� (MIS) s využitím 

moderních databázových a OLAP technologií firmy ORACLE - p�edevším oblast 

zdravotnictví, státní správy, pr�myslu a utilit. Spole�nost investovala do vývoje 

vlastních technologických produkt�, které umož�ují realizovat velmi rychle projekty      

v této oblasti.  

5. EAI (Business Integration) 

Od roku 2003 je PIKE Electronic partnerem spole�nosti TIBCO Software Inc.               

pro oblast Enterprise Application (EAI). Spole�nost má více než 50 vyškolených                      

a certifikovaných profesionál� spole�ností Tibco s hlubokými znalostmi nejr�zn�jších 

oblastí. Spole�nost dodává �ešení na platform� Tibco v�etn� veškerých Tibco adaptér�. 

Zam�stnanci firmy pracují pro zákazníky jako vývojá�i, architekti, administráto�i          

�i v operation sekci.  

6. Open Source 

PIKE ELECTRONIC nabízí SW �ešení na Open Source platformách. B�hem roku 2006 

spole�nost realizovala 2 projekty pro n�mecké vládní instituce ve spolupráci 

s n�meckým partnerem Fichtner Consulting. 

7.  IT Service Outsorcing 

Erudovaní a zkušení konzultanti, administráto�i, analytici a vývojá�i jsou schopni 

vy�ešit mnoho složitých problém� na celosv�tové úrovni. Firma je schopna  zabezpe�it 

outsorcing IT systém� kdekoli na sv�t� a to na opera�ních systémech MS Windows NT 

a 2000 a XP, OpenVMS, Unix, Linux. Specialitou je administrace databází (ORACLE, 

MS SQL) a vývoje v programovacích jazycích (C++, C#, Java, Corba, .NET, HTML) 

8. Telekomunikace a Finance 

Spole�nost nabízí SW �ešení pro segment telco (O2, Vodafone, T-Mobile) a finance 

(�eská spo�itelna, Union Bank, GE Capital Bank) spo�ívající zejména v komplexní 

Business Integration a vývoji aplikací p�ímo dle požadavk� zákazník�.  
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3.4  Organiza�ní struktura
6
 

Ve firm� je uplat�ována forma t�ístup�ového �ízení. Na nejvyšším stupni stojí výkonný 

�editel (CEO), který p�ímo �ídí �editele divizí (Business Units), finan�ního �editele 

(CFO), provozního �editele (COO), a �editele IT (CIO). Vedle výkonného �editele stojí 

vice presidenti pro informatiku a procesní automatizaci, kterým byla v roce 2007 

z�ízena prokura. Dohromady tvo�í tzv. Executive Board, tj. vrcholové vedení,          

které projednává a rozhoduje na svých poradách o v�cech firmy zásadního významu.  

Základním organiza�ním �lánkem spole�nosti jsou jednotlivé divize (Business Unit - 

BU). V �ele každé divize stojí �editel BU, jehož kompetence a povinnosti  vychází 

z organiza�ního �ádu firmy. Business Unit je spolu se svými projekty základní 

vykazovací jednotkou ve spole�nosti, má  vlastní rozpo�et, za jehož pln�ní je 

odpov�dný �editel BU.   

V sou�asné dob� jsou ve spole�nosti následující divize (Business Unit): 

� BU 10 - Zdravotní pojiš	ovny (Health Insurance Information Systems) 

� BU 30 - Pr�myslová automatizace (Process Automatization) 

� BU 40 - Business Inteligence 

� BU 50 - Integrace aplikací (Enterprise Integration) 

� BU 92 - Finan�ní odd�lení (Financial Department) 

� BU 95 - Obchodní odd�lení (Business Department) 

� BU 91+ 99 – Divize managementu (management v�. majitele spole�nosti) 

Každý projekt je p�i�azen jednozna�n� jedné divizi (BU 10 - 50). Projektová struktura je 

maticová a tedy tým m�že být vytvo�en z pracovník� kterékoliv BU. Pokud není 

jmenován �editel projektu, je projekt �ízen �editelem BU, která má projekt p�id�len. 

Práci jednotlivým zam�stnanc�m na daném projektu p�id�luje �editel BU dle svého 

uvážení a kompetencí zam�stnanc�.  

Projekty jsou v souladu s mezinárodním standardem PMI (Project Management 

Institute) a IPMA (International Project Management Association) vedeny v 5 fázích: 

zahájení, plánování, realizace, kontrola a ukon�ení. Je dbáno na stanovení kritérií        

pro vyhodnocení projektu již na jeho po�átku a zákazník dostává pravidelné reporty      

o pr�b�hu prací a analýzu stavu projektu v��i plánu.  

 
                                                 
6 Schéma organiza�ní struktury spole�nosti PIKE Electronic, spol. s r. o. viz. p�íloha 3. 
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3.5  Výrobní program, trhy a zákazníci  

3.5.1 Produkty 

Spole�nost PIKE Electronic poskytuje svým zákazník�m široký rozsah služeb z oblasti 

informa�ních technologií. Ve zkratce se dá �íci, že pokrývá celou oblast služeb 

informa�ních technologií krom� dodávek HW a sítí. Nabízí následující produkty: 

� MakeDoc 

Jedná se o nejnov�jší produkt, na kterém spole�nost spolupracovala se spole�ností 

TIBCO. MakeDoc je originální �eský software, který se ale nejd�íve prosadil v USA. 

Jde o nástroj pro automaticky generovanou dokumentaci, který umož�uje kdykoli 

zdokumentovat stávající stav prost�edí, porovnávat vývoj prost�edí v �ase, a to vše 

v minimálním �ase a minimálními náklady. Dokumentace je ve formátech HTML,    

kde jsou jednotlivé položky provázány odkazy a dokumentace je �itelná v libovolném 

prohlíže�i (PDF a pro tisk CHM). Automaticky generovaná dokumentace umož�uje 

alokaci zdroj� na vývoj a tím zvýšení produktivity odd�lení a firmy. Jinými slovy 

snižuje náklady, zrychluje vývoj a odezvu na zákaznické požadavky a poskytuje 

konzistentní vždy aktuální softwarovou dokumentaci.  

Tento produkt byl od svého uvedení na trh velice kladn� p�ijat jak zákazníky,             

tak i spole�ností TIBCO. Tento unikátní dokumenta�ní software byl již n�kolikrát 

prezentován a ocen�n na prestižní TIBCO User Conference po�ádané každoro�n�          

v USA. Samotný produkt je velmi dob�e vnímán jak významnými zákazníky v USA,   

tak i ve zbytku sv�ta. Produkt je úsp�šný také na �eském trhu, kde byl u p�íležitosti 

veletrhu INVEX 2008 nominován na cenu K�iš	álový disk. 

 
Obrázek 1: Produkt MakeDoc 
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� HMI Framework 

Jde o technologický produkt ur�ený pro vývojá�e vizualiza�ních aplikací, založený      

na .NET platform�. Zdroje dat, které jsou využívány v HMI FRAMEWORK mohou být 

perzistentní i neperzistentní. Je schopen pracovat s rela�ními databázemi, real-time 

databázemi, XML soubory jako vlastní bází dat a zp�ístup�ovat jakékoliv externí zdroje 

dat. Mezi hlavní výhody produktu pat�í opakované využívání komponent, flexibilita 

systémové architektury (2 nebo 3 vrstvý klient, založeno na CORBA, .NET remoting, 

atd.), úspora náklad� b�hem vývojové fáze a snadná adaptabilita systémového chování 

pro cíleného zákazníka.  

Obrázek 2: Produkt HMI Framework 

 

 

� DotView 

Jedná se o produkt ur�ený pro vizualizaci proces� u r�zných �ídících, výrobních, 

údržbových a m��ících jednotek. Je nástrojem pro r�zné skupiny inženýr� a technik� 

pro ú�ely schvalování, prov��ování jakosti a m��ení hodnot v reálném �ase. Jedná se     

o "web" produkt, založený na klient - server architektu�e. Hlavním nástrojem pro návrh 

DotView je DotView DESIGNER, ve kterém uživatel navrhuje a vyvíjí sv�j projekt. 

Mezi hlavní výhody produktu pat�í tenký klient (nejsou pot�ebné žádné instala�ní 

procedury na stran� klienta) a rychlé zm�ny v konfiguracích (není pot�ebné restartovat 

klientskou aplikaci pro zobrazení nakonfigurovaných zm�n).  
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3.5.2 Analýza trhu 

PIKE ELECTRONIC se soust�edí v �R na dva hlavní tržní segmenty: Strojírenství       

a metalurgie a Zdravotní pojiš	ovnictví. V segmentu Zdravotní pojiš	ovnictví obsluhuje 

díky projekt�m pro nejv�tší zdravotní pojiš	ovnu VZP a pro další pojiš	ovny významný 

podíl na tomto trhu. V zahrani�í se pak firma podílí na projektech zejména v oblasti 

Strojírenství a metalurgie a to jako partner prime dodavatel� IT (Siemens, ABB, 

Mitsubishi apod.). 

V oblasti podnikání spole�nosti p�sobí �ada konkuren�ních firem jako IBM, Aquasoft, 

Accenture, ICZ, ASD Software, Logica apod.  Mezi hlavní zákazníky, kte�í spole�nosti 

vyslovili d�v�ru pat�í nap�. VZP, Siemens, Philips a SMS Demag. 

Spole�nost realizuje svou �innost ve vysoce konkuren�ním prost�edí IT. Proto se nutn� 

musí zam��it na ur�itou �ást trhu a v této �ásti si vybudovat postavení, které jí umožní 

dlouhodobý rozvoj. Vybraným segment�m trhu IT odpovídá organiza�ní struktura, 

která d�lí spole�nost do n�kolika specializovaných divizí (business units): 

Business Unit 10 - Zdravotní pojiš	ovny 

Hlavními zákazníky jsou zdravotní pojiš	ovny v �R (VZP, Metal Aliance, Hutnická 

zdravotní pojiš	ovna atd.), hlavními konkurenty jsou spole�nosti ANF, s.r.o., Komix, 

s.r.o., Commit, s.r.o. a skupina ICZ, a.s. V �R se jedná o stabilizovaný trh s již pevným 

po�tem zákazník�. Sou�asná potence tohoto segmentu trhu v oblasti služeb IT je asi 

68 mil. K� ro�n� s meziro�ním nár�stem odpovídajícím 2 bod�m nad ro�ní inflací, 

spole�nost obhospoda�uje asi 60 mil. K�. 

Business Unit 30 - Pr�myslová automatizace 

V této oblasti spole�nost spolupracuje s firmou Microsoft. Poskytuje služby p�edevším 

pro Siemens a SMS Demag, strojírenskou firmu Ansaldo a další. Konkurenty jsou 

menší n�mecké, rakouské a americké spole�nosti, které jsou blíže k zákazníkovi (PIKE 

nemá v t�chto zemích fungující zastoupení) a jsou schopny nabídnout 

konkurenceschopnou cenu. Trh je zcela závislý na úsp�šnosti uvedených dvou 

zákazník� a celosv�tovém rozvoji segmentu slévárenství a válcování. Firma poskytuje 

v tomto segmentu služby v rozsahu asi 75 mil. K� ro�n�, které realizuje výhradn� 

v zahrani�í. 
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Business Unit 40 - Business Inteligence 

Velká skupina zákazník� p�edevším z oblasti TOP 500 a státní správy (T-Mobile, �eské 

aerolinie, MZ �R apod.). Tento segment není zatím dostate�n� uspokojen a má velkou 

dynamiku r�stu. Hlavním konkurentem (i partnerem) je firma Oracle Corp., dále potom 

menší spole�nosti s levným �ešením a velcí systémový integráto�i nabízející �ešení 

založené na produktech firmy Oracle Corp. Zákazníky jsou nap�. Ministerstvo 

zdravotnictví �R, �eská lékárna, T-Mobile a další. Obrovské možnosti jsou v oblasti 

státní správy, bank a utilitních spole�ností. Tržby spole�nosti v tomto segmentu mírn� 

klesají, v roce 2008 spole�nost v této oblasti dosáhla obratu asi 20 mil. K�.   

Business Unit 50 – Enterprise Integration 

Tato divize byla založena v roce 2006. Soust�e
uje se na aktivity v oblasti integrace IS, 

kde je sv�tovým leaderem spole�nost Tibco. PIKE ELECTRONIC je partnerem 

spole�nosti Tibco, která je zárove� jejím nejv�tším konkurentem. V této oblasti 

spole�nost spolupracuje rovn�ž s firmou Prima Solutions, která poskytuje SOA �ešení 

zejména pro zdravotní pojiš	ovny. Mezi zákazníky pat�í široká skupina firem              

od leteckého pr�myslu p�es finan�ní sektor, zdravotnictví, energetiku, telekomunikace, 

média, logistiku až po vládní instituce. Zákazníky spole�nosti jsou nap�. mobilní 

operáto�i, spole�nosti Sitronics, DHL a další. V tomto segmentu realizovala spole�nost 

v roce 2007 služby v rozsahu asi 30 mil. K� a v roce 2008 došlo k nár�stu tržeb na cca 

60 mil. K�. 
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4. Zhodnocení finan�ní analýzy provád�né ve spole�nosti 

Ve spole�nosti PIKE ELECTRONIC, spol. s r.o. je finan�ní analýza provád�na 

jedenkrát ro�n�. Její zpracování zajiš	uje finan�ní �editel spole�nosti. Pro tvorbu 

finan�ní analýzy je používán ú�etní software Helios Orange a Microsoft Excel. Systém 

Helios má možnost používat modul Finan�ní analýza, tato forma však finan�nímu 

�editeli nevyhovuje, a proto jsou výpo�ty jednotlivých ukazatel� provád�ny spíše 

v Excelu, kam jsou importována data. Dokument finan�ní analýzy se ve spole�nosti 

nezpracovává a její výsledky jsou využívány výhradn� v rámci finan�ního odd�lení 

spole�nosti jako pom�cka pro sledování vývojového trendu, pop�. odhadu budoucnosti. 

Pro vrcholové vedení je d�ležitý zejména vývoj tržeb, o ostatní výsledky finan�ní 

situace podniku se p�íliš nezajímá. Vrcholovému managementu jsou p�edkládány pouze 

výjime�n� vybrané finan�ní ukazatele jako jsou Rentabilita celkového kapitálu, 

Rentabilita vlastního kapitálu, Míra zadluženosti, Pohotová likvidita, Nákladovost, 

Pr�m�rná mzda na zam�stnance a Podíl na zisku na zam�stnance. 

Finan�ní analýza provád�ná ve spole�nosti zahrnuje krom� uvedených ukazatel�  

horizontální analýzu, která analyzuje pouze vybrané položky výsledovky, mezi které 

pat�í celkové tržby a náklady, mzdové náklady a p�idaná hodnota. Vertikální analýza je 

provád�na jako % z obratu rovn�ž u celkových i mzdových náklad� a p�idané hodnoty. 

Z pom�rových ukazatel� jsou sledovány pouze tržby na zam�stnance, p�idaná hodnota 

na zam�stnance, mzdové a celkové náklady na zam�stnance a zisk na zam�stnance.    

P�i hodnocení jednotlivých analýz jsou výsledky v�tšinou srovnávány pouze s minulým 

obdobím. Porovnání s plánem je provád�no u spole�nosti jako celku i u jednotlivých 

divizí, avšak velmi neobvyklým zp�sobem, nebo	 spole�nost tvo�í finan�ní plán pouze 

pro výkaz zisk� a ztrát a to jen u vybraných položek, p�i�emž zejména náklady jsou 

�len�ny specifickým zp�sobem. Spole�nost tvo�í n�kolik verzí m�sí�ního i ro�ního 

finan�ního plánu, p�esto se však ve v�tšin� položek shoduje. Srovnání s konkurencí      

se neprovádí.  

 



 45 

5. Finan�ní analýza spole�nosti 

5.1  Informa�ní zdroje použité pro finan�ní analýzu
7
 

Pro finan�ní analýzu spole�nosti PIKE ELECTRONIC, spol. s r. o. byly použity ú�etní 

záv�rky v�etn� p�íloh z let 2004 – 2007, p�edb�žné ú�etní výkazy roku 2008, dále 

výro�ní zprávy z let 2004 – 2007, Business plan 2000 – 2005, Reporting 2008 a další 

dopl�ující informace poskytnuté finan�ním �editelem spole�nosti.  

Veškeré informace byly získány z interních zdroj� spole�nosti, nejsou tedy upraveny 

pro pohled ve�ejnosti, což zvyšuje jejich vypovídací schopnost. 

5.2  Srovnávací základny 

Výsledky finan�ní analýzy budou porovnány s doporu�enými hodnotami                        

a  následujícími srovnávacími základnami. 

5.2.1 Konkuren�ní spole�nost Aquasoft, spol. s r. o.
8
 

Pro srovnání výsledk� finan�ní analýzy jsem si na doporu�ení finan�ního �editele 

spole�nosti PIKE Electronic vybrala konkuren�ní softwarovou spole�nost Aquasoft, 

spol. s r. o., která pat�í k významným hrá��m na domácím trhu v oblasti vývoje             

a dodávek rozsáhlých softwarových aplikací. Spole�nost Aquasoft konkuruje PIKE 

Electronic, spol. s r.o. nap�. v oblasti podnikových IS, datových sklad�, business 

intelligence �i integraci aplikací.   

 

� Obchodní jméno, právní forma a sídlo spole�nosti 

- Aquasoft, spol. s r. o. 

- Rubeška 215/1, 190 00, Praha 9 

� Vznik spole�nosti  

- spole�nost vznikla dne 26.1. 1996, zápisem do OR u M�stského soudu 

v Praze, v Oddíle C, vložka 42854 

� Základní kapitál 

- výše upsaného a splaceného základního kapitálu �iní 5 mil. K� 

 

                                                 
7 Veškeré použité ú�etní výkazy a další údaje spole�nosti PIKE Electronic, spol. s r. o. viz. p�íloha 4 – 7.  
8 Veškeré použité ú�etní výkazy a další údaje spole�nosti Aquasoft, spol. s r. o. viz. p�íloha 8 – 11. 
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� Spole�níci 

- Jaromír Horák, jednatel – obchodní podíl 67% 

- Marek Kavan – obchodní podíl 33% 

Spole�nost Aquasoft navrhuje, vyvíjí a dodává informa�ní systémy, které podporují 

ur�ité specifické procesy, spravují informace o všech útvarech podniku, podni-

katelských oblastech �i procesech a jejich výkonnosti, t�ídí a analyzují velké objemy 

dat. Vedle budování nových informa�ních systém� nabízí spole�nost také jejich 

efektivní propojení. Dodává �ešení, která podporují a zefektiv�ují zabezpe�ení 

informa�ních systém�. 

Spole�nost Aquasoft má v sou�asné dob� více než 100 zam�stnanc� a s použitím 

zejména technologie spole�nosti Microsoft vyvíjí pro své zákazníky �ešení na míru 

jejich specifickým pot�ebám. Specializuje se na následující oblasti: 

• Vývoj software na zakázku 

• Podnikové informa�ní systémy 

• Business intelligence a datové sklady  

•  Integrace aplikací 

• Identity  management 

V oblasti služeb se spole�nost zam��uje na:  

• Konzultace a analýzy 

• �ízení projekt� 

• Vývoj software aplikací 

• Podporu provozu 

Spole�nost vyniká schopností propojit znalosti v�cné problematiky oboru �innosti 

klient� s odborností v oblasti IT. Ve vybraných segmentech trhu je za léta praxe 

skute�ným specialistou, nebojí se však nových výzev, nebo	 je specialistou p�edevším 

v oblasti služeb na zakázku. 

Cílem spole�nosti Aquasoft je pat�it dlouhodob� mezi nejužší domácí špi�ku v oblasti 

vývoje a dodávek rozsáhlých softwarových aplikací. Chce být preferovaným partnerem 

st�edn� velkých a velkých organizací, které si uv�domují, že využití nejmodern�jších 

trend� v oblasti informa�ních technologií jim umož�uje vykonávat jejich �innost 

maximáln� efektivn� a že jejich schopnost sbírat, zpracovávat a využívat informace 

rozhoduje o tom, zda budou úsp�šní. 
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�ešení spole�nosti podporují a zefektiv�ují klí�ové procesy významných spole�ností    

a státních institucí. Mezi významné zákazníky ze státní správy pat�í nap�. Generální 

�editelství cel �R, Státní veterinární správa �R, Ministerstvo zem�d�lství �R,  

V�ze�ská služba �R, �eská národní banka, Nejvyšší kontrolní ú�ad �R, �eský 

telekomunika�ní ú�ad a další. Klienty z oblasti podnikové sféry jsou nap�. DATART 

INTERNATIONAL, a.s., �eská spo�itelna, a.s., Agropol Group, a.s., Orco Prague, a.s., 

Czech and Slovak Investment Advisors, s.r.o., King Sturge, s.r.o. a �eská advokátní 

komora.   

Vzhledem k tomu, že údaje o hospoda�ení spole�nosti Aquasoft, spol. s r. o. nejsou       

za rok 2008 dosud k dispozici, provedu v praktické �ásti srovnání pouze v období        

2004 – 2007. 

5.2.2 Odv�tvový pr�m�r 

Spole�nost PIKE Electronic, spol. s r. o. se zabývá �innostmi v oblasti tvorby a vývoje 

software, spadá tedy do sektoru služeb, konkrétn� do odv�tví �innosti v oblasti 

výpo�etní techniky (OKE� 72). Pro toto odv�tví nejsou Ministerstvem pr�myslu           

a obchodu zve�ej�ovány odv�tvové pr�m�ry ani zpracovávány finan�ní analýzy. Budou 

proto porovnány pouze základní finan�ní ukazatele zve�ej�ované pro toto odv�tví 

�eským statistickým ú�adem. Pouze v rámci analýzy dle diagnostického systému INFA 

bude na základ� údaj� MPO provedeno srovnání s odv�tvím a jeho nejlepšími firmami. 
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5.3  Analýza soustav ukazatel� 

Tato analýza vytvá�í orienta�ní podklad pro podrobn�jší analýzy v následujících 

bodech.  

5.3.1 Quick test 

Tabulka 12: Quick test: hodnoty – PIKE Electronic 
Quick test Ukazatel 2004 2005 2006 2007 2008 

Kvóta vlastního 
kapitálu 

30,37% 40,30% 55,00% 41,00% 30,13% 
Finan�ní 
stabilita Doba splácení 

dluhu z CF 6,72 3,71 5,68 8,00 -7,56 

CF v tržbách 5,54% 5,20% 2,51% 3,32% -3,84% Výnosová 
situace ROA -2,77% 11,80% 15,55% 12,25% 2,68% 

Klasifikaci ukazatel� zobrazuje následující tabulka. 

Tabulka 13: Quick test: klasifikace - PIKE Electronic 

Quick test 2004 2005 2006 2007 2008 
Kvóta vlastního 

kapitálu 1 1 1 1 1 

Doba splácení 
dluhu z CF 

3 2 3 3 5 

CF v tržbách 3 3 4 4 5 

ROA 5 3 1 2 4 
známka finan�ní 

stability 
2,00 1,50 2,00 2,00 3,00 

známka výnosové 
situace 

4,00 3,00 2,50 3,00 4,50 

Celková známka 3,00 2,25 2,25 2,50 3,75 

Z tabulky je z�ejmé, že finan�ní situace spole�nosti PIKE Electronic se zlepšovala       

do roku 2006, avšak od roku 2007 dochází k nep�íznivému vývoji. Z uvedených 

ukazatel� pouze kvóta vlastního kapitálu dosahuje po celé období výborných hodnot, 

což zna�í p�íznivý pom�r vlastního kapitálu a celkových aktiv spole�nosti. Od roku 

2007 však dochází k poklesu tohoto ukazatele v d�sledku rostoucí zadluženosti firmy. 

V roce 2004 spole�nost vykázala ztrátu, což m�lo za následek propad rentability 

celkového kapitálu do záporných �ísel, a ve vysoké dob� splácení dluhu se nep�ízniv� 

projevila zadluženost spole�nosti. Uvedené skute�nosti zap�í�inily ohodnocení 

známkou 3 (pr�m�rná). Nejlepší bonity za sledované období podnik dosáhl v roce 2005 

a 2006 (známka 2,25). V t�chto letech však nelze ur�it stupe� bonity, nebo	 se 

spole�nost nacházela v šedé zón�. K výsledku v roce 2005 p�isp�lo zkrácení doby 

splácení dluhu (pokles kr. obchodních závazk�) a zvýšení ukazatele rentability 

celkového kapitálu (r�st zisku). V roce 2006 negativn� p�sobilo zvýšení doby splácení 
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dluhu a pokles rentability tržeb z CF v d�sledku r�stu kr. závazk� a 50%-nímu snížení 

CF. Naopak pozitivn� p�sobilo zvýšení rentability celkového kapitálu díky r�stu zisku             

o 40% (r�st tržeb) a poklesu aktiv spole�nosti o 11% (pokles finan�ních prost�edk�       

a pohledávek z obchodních vztah�). V roce 2007 došlo ke zhoršení finan�ní situace 

spole�nosti a celková známka �inila 2,5. D�vodem byl zejména pokles celkové 

rentability aktiv v d�sledku r�stu dlouhodobého majetku spole�nosti zap�í�in�ného 

koupí nemovitosti. Došlo také k nep�íznivému zvýšení doby splácení dluhu díky p�ijetí 

investi�ního a víceú�elového úv�ru v celkové hodnot� 25 mil. K�. V roce 2008 došlo  

ke zhoršení tém�� všech ukazatel� a spole�nost je dle výsledné známky 3,75 ohrožena 

bankrotem. Na dob� splácení dluh� se negativn� odrazilo výrazné zvýšení závazk� 

spole�nosti (r�st závazk� z obchodních vztah� a navýšení víceú�elové linky 

financování) a také záporné CF (nízký zisk), které rovn�ž zap�í�inilo propad rentability 

tržeb z CF  do záporných �ísel. Rentabilita aktiv poklesla na necelé 3% díky fatálnímu 

propadu zisku o více než 90%, a to i p�es více než 40%-ní zvýšení tržeb. Pokles zisku 

zp�sobil nár�st náklad�, nebo	 došlo k dramatickému zvýšení po�tu zam�stnanc� (asi o 

50), s �ímž souvisely jednak mzdové náklady, jednak náklady na vybavení pracovních 

míst, pobo�ek, školení atd. 

Tabulka 14: Quick test: klasifikace - Aquasoft 
Quick test 2004 2005 2006 2007 

Kvóta vlastního 
kapitálu 

1 1 1 1 

Doba splácení 
dluhu z CF 

1 1 1 1 

CF v tržbách 1 4 5 1 

ROA 1 1 1 3 

známka finan�ní 
stability 

1,00 1,00 1,00 1,00 

známka výnosové 
situace 

1,00 2,50 3,00 2,00 

Celková známka 1,00 1,75 2,00 1,50 

Konkuren�ní firma Aquasoft, s. r. o. dosahuje po celé období výrazn� lepšího 

hodnocení než PIKE Electronic, spol. s r. o. Krom� rentability tržeb z CF (v d�sledku 

nízkého provozního cash flow) dosahuje konkuren�ní firma ve všech ukazatelích 

výborného hodnocení až do roku 2006, v následujícím roce došlo ke snížení rentability 

celkového kapitálu v d�sledku r�stu aktiv a poklesu hospodá�ského výsledku. Po celé 

období tedy dosahuje Aquasoft tém�� ve všech ukazatelích lepších výsledk� než PIKE 

Electronic, a to zejména díky minimálnímu zadlužení a dostate�né rentabilit�  firmy. 
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5.3.2 Indikátor bonity 

Tabulka 15: Indikátor bonity - PIKE Electronic 
Indikátor bonity 2004 2005 2006 2007 2008 

X1 0,15 0,21 0,15 0,11 -0,12 

X2 1,44 1,68 2,22 1,70 1,44 

X3 -0,04 0,11 0,15 0,11 0,01 

X4 -0,02 0,05 0,05 0,05 0,00 

X5 0,10 0,02 0,02 0,03 0,06 

X6 1,83 2,38 2,77 2,00 2,21 

Indikátor bonity 0,09 2,03 2,43 1,86 0,25 

Zhodnocení 
finan�ní situace 

ur�ité 
problémy 

velmi dobrá velmi dobrá dobrá 
ur�ité 

problémy 

 
Graf 1: Vývoj indikátoru bonity - PIKE Electronic 
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Indikátor bonity dosahuje po celé období kladných hodnot, což zna�í, že spole�nost 

PIKE Electronic není ohrožena insolvencí, i když v letech 2004 a 2008 jen velmi t�sn�. 

Nízkou hodnotu indikátoru bonity (0,07) v roce 2004 zap�í�inila p�edevším vykázaná 

ztráta, p�isp�l také vysoký objem aktiv (kr. pohledávek) a cizích zdroj� (kr. závazk�). 

Finan�ní situace podniku byla zna�n� podpr�m�rná a hrozila platební neschopnost. R�st 

na hodnotu 2,03 v roce 2005 zp�sobilo zvýšení rentability aktiv i tržeb v d�sledku 

realizace zisku, což bylo dále podpo�eno snížením aktiv (kr. pohledávek z obchodních 

vztah�) a cizích zdroj� (kr. obchodních závazk�). V roce 2005 se tedy spole�nost 

nacházela ve velmi dobré finan�ní situaci, stejn� jako v roce 2006, kdy hodnota 

ukazatele dosahovala nejvyšší hodnoty za sledované období díky zna�nému snížení 

cizích zdroj� (úhrada kr. závazk�), r�stu tržeb i zisku a snížení aktiv (pokles pohledávek 

a pen�z na ú�tech). V roce 2007 došlo ke snížení ukazatele zejména díky r�stu 

zadluženosti (zvýšení kr. závazk� a p�ijetí úv�ru) a r�stu aktiv (koup� nemovitosti a r�st 

pohledávek), který p�evýšil r�st tržeb i zisku. V roce 2008 poklesl indikátor bonity      

na kritickou hodnotu 0,25, což zna�í, že spole�nost má zna�né problémy s platební 
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schopností. Negativn� p�isp�lo p�edevším 90%-ní snížení zisku, záporné CF z provozní 

�innosti (minimální zisk, r�st pohledávek a zásob) a zvýšení dluh� spole�nosti (r�st kr. 

závazk� a navýšení úv�ru). 

Tabulka 16: Indikátor bonity - Aquasoft 
Indikátor bonity 2004 2005 2006 2007 

X1 1,25 0,29 -0,04 1,75 

X2 2,04 2,61 2,74 4,52 

X3 0,32 0,28 0,15 0,09 

X4 0,12 0,10 0,05 0,04 

X5 0,10 0,00 0,00 0,04 

X6 2,67 2,94 3,01 2,31 

Indikátor bonity 6,11 4,26 2,24 4,35 

Zhodnocení 
finan�ní situace 

extrémn� 
dobrá 

extrémn� 
dobrá 

velmi dobrá 
extrémn� 

dobrá 

 

Graf 2: Srovnání vývoje indikátoru bonity s konkurencí 
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Jak je patrné z uvedeného grafu, spole�nost Aquasoft dosahuje krom� roku 2006 po celé 

období výrazn� vyšších hodnot indikátoru bonity než spole�nost PIKE Electronic a její 

finan�ní situace je vyjma roku 2006 extrémn� dobrá. V roce 2006 byla nižší hodnota 

indikátoru bonity u spole�nosti Aquasoft zp�sobena zejm. záporným CF z provozní 

�innosti. V ostatních letech jsou lepší výsledky konkuren�ní spole�nosti zap�í�in�ny 

p�edevším vyšší rentabilitou aktiv a nižším objemem cizích zdroj� (spole�nost 

nevyužívá úv�ry). 
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5.3.3 Altman�v index finan�ního zdraví 

 
Tabulka 17: Z score - PIKE Electronic 

Z score 2004 2005 2006 2007 2008 

X1 0,03 0,09 0,06 0,12 0,03 

X2 0,17 0,15 0,24 0,20 0,20 

X3 -0,03 0,12 0,16 0,12 0,03 

X4 0,44 0,68 1,22 0,70 0,43 

X5 1,83 2,38 2,77 2,00 2,21 

Z score 2,08 3,22 4,01 2,93 2,65 

Zhodnocení 
spole�nosti 

šedá zóna: 
ur�ité problémy 

finan�n� zdravá finan�n� zdravá finan�n� zdravá 
šedá zóna: 

ur�ité problémy 

 
Graf 3: Vývoj Z score - PIKE Electronic 
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Krom� let 2004 a 2008, kdy se spole�nost PIKE Electronic podle Altmanova indexu 

nacházela v tzv. šedé zón� (ur�ité finan�ní problémy), lze podnik vyhodnotit 

jako v p�íznivé finan�ní situaci. V roce 2004 se spole�nost p�iblížila ke spodní hranici 

šedé zóny (tedy k hrozícímu bankrotu), což bylo zp�sobeno vykázanou ztrátou, 

vysokým objemem aktiv (pohledávek za odb�rateli) a cizích zdroj� (obchodních 

závazk�). Významný r�st hodnoty Z score (na 3,22) v roce 2005 zap�í�inil výrazn� 

vyšší výsledek hospoda�ení, snížení dlouhodobého majetku, pohledávek a závazk� 

z obchodního styku. V roce 2005 se tedy spole�nost dostala ze spodního intervalu šedé 

zóny na úrove� finan�n� zdravé spole�nosti, což si udržela i v roce 2006. V tomto roce 

byl další nár�st Z score zap�í�in�n snížením cizích zdroj� (spole�nost uhradila zna�nou 

�ást svých závazk�), r�stem zisku i tržeb a snížením aktiv (zejm. finan�ního majetku – 

v d�sledku úhrady závazk�). Od roku 2007 dochází k poklesu hodnoty Z score, v roce 

2007 byl pokles zp�soben r�stem aktiv p�evyšujícím r�st tržeb i výsledku hospoda�ení   

a r�stem cizích zdroj� (kr. závazk� a �erpání úv�r�). V roce 2008 došlo k dalšímu 

poklesu díky již zmín�nému poklesu zisku a r�stu zadluženosti spole�nosti (snížení 

�istého pracovního kapitálu). 
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Tabulka 18: Z score - Aquasoft 
Z score 2004 2005 2006 2007 

X1 0,35 0,29 0,15 0,54 

X2 0,13 0,27 0,31 0,22 

X3 0,32 0,29 0,15 0,09 

X4 1,00 1,56 1,51 1,58 

X5 2,67 2,94 3,01 2,31 

Z score 4,43 4,91 4,49 3,83 

Zhodnocení 
spole�nosti 

finan�n� zdravá finan�n� zdravá finan�n� zdravá finan�n� zdravá 

Graf 4: Srovnání vývoje Z score s konkurencí 
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Z uvedeného srovnání vyplývá, že spole�nost Aquasoft je finan�n� zdravá,                

nebo	 po celé období dosahuje vyšších hodnot Altmanova indexu než spole�nost PIKE 

Electronic. I p�es rozdílné hodnoty Z score u konkuren�ní firmy (zejm. díky již 

zmi�ovanému nižšímu stupni zadluženosti) lze pozorovat obdobný vývoj ukazatele   

jako u spole�nosti PIKE Electronic, tzn. mírné snižování od roku 2006.  

5.3.4 Indexy IN 

Jedná se v podstat� o Altman�v index p�izp�sobený podmínkám �eské ekonomiky.  

Index IN95 

Zam��uje se p�edevším na schopnost podniku dostát svým závazk�m. 

 
Tabulka 19: Index IN95 - PIKE Electronic 

IN95 2004 2005 2006 2007 2008 

X1 1,44 1,68 2,22 1,70 1,44 

X2 -3,51 16,33 18,73 8,31 1,29 

X3 -0,03 0,12 0,16 0,12 0,03 

X4 1,87 2,40 2,82 2,06 2,29 

X5 1,11 1,36 1,82 1,31 1,13 

X6 0,28 0,18 0,10 0,12 0,06 

IN95 -3,87 1,49 3,84 1,55 0,99 

Zhodnocení 
schopnosti 

platit závazky 

neschopnost 
platit 

možnost 
problém� s 
placením 

bezproblémo
vá schopnost 

platit 

možnost 
problém� s 
placením 

neschopnost 
platit 
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Podle indexu IN95 se spole�nost PIKE Electronic v roce 2005 a 2007 nacházela        

v tzv. šedé zón�, což znamená, že mohly nastat ur�ité problémy s úhradou vlastních 

závazk�. V d�sledku ztráty v roce 2004 se hodnota indexu IN95 dostala do záporných 

�ísel  a spole�nost se nacházela ve finan�ní tísni. Obrat situace nastal v roce 2005,          

kdy byl realizován zisk, snížily se krátkodobé pohledávky i závazky a spole�nost se 

op�t dostala do horního intervalu šedé zóny. V roce 2006 index IN95 op�t vzrostl            

a dosáhl své maximální hodnoty (3,84), což zna�í, že v roce 2006 byla spole�nost          

bez problém� schopna splatit své závazky. P�í�inou bylo zna�né snížení cizích zdroj� 

(kr. závazk�) a zvýšení výsledku hospoda�ení v d�sledku realizace vyšších tržeb. V roce 

2007 došlo k poklesu ukazatele do šedé zóny zna�ící ur�ité problémy s placením. 

P�í�inou byl r�st cizích zdroj� p�evyšující r�st aktiv, dále r�st nákladových úrok�           

a aktiv p�evyšující zvýšení výsledku hospoda�ení, aktiva rovn�ž nep�ízniv� p�evýšila 

r�st celkových výnos� a díky zna�nému r�stu závazk� došlo také ke snížení b�žné 

likvidity. V roce 2008 došlo k propadu IN95 na hodnotu menší než 1, což zna�í 

neschopnost platit závazky. D�vodem bylo zmi�ované snížení zisku, další nár�st cizích 

zdroj� spole�nosti  (kr. závazky a úv�ry), který zap�í�inil další snížení likvidity a r�st 

nákladových úrok�. 

Tabulka 20: Index IN95 - Aquasoft 
IN95 2004 2005 2006 2007 

X1 2,04 2,61 2,74 4,52 

X2 - 90,94 186,20 86,49 

X3 0,32 0,29 0,15 0,09 

X4 2,68 2,95 3,06 2,36 

X5 1,74 1,81 1,63 4,09 

X6 0,07 0,06 0,08 0,03 

IN95 - 13,62 22,84 12,37 

Zhodnocení 
schopnosti 

platit závazky 

bezproblémová 
schopnost platit 

bezproblémová 
schopnost platit 

bezproblémová 
schopnost platit 

bezproblémová 
schopnost platit 

Obdobn� jako v p�edchozích p�ípadech dosahuje konkuren�ní spole�nost po celé období 

výborných hodnot a nemá tedy se svou platební schopností problémy. V roce 2004 není 

hodnota IN95 uvedena, nebo	 spole�nosti nevznikly žádné nákladové úroky a nebylo 

možné provést výpo�et. P�esto však lze p�edpokládat, že hodnota indexu bude vzhledem 

k minimální zadluženosti velmi vysoká. D�vodem výrazn� lepších výsledk�                 

než u spole�nosti PIKE Electronic je op�t  zejména nižší stupe� zadluženosti a vyšší 

hodnoty rentability celkového kapitálu konkuren�ní firmy. 
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Index IN99 

Zohled�uje požadavky vlastník� na tvorbu hodnoty. 

Tabulka 21: Index IN99 - PIKE Electronic 
IN99 2004 2005 2006 2007 2008 

X1 1,44 1,68 2,22 1,70 1,44 

X2 -0,03 0,12 0,16 0,12 0,03 

X3 1,87 2,40 2,82 2,06 2,29 

X4 1,11 1,36 1,82 1,31 1,13 

IN99 0,81 1,74 2,13 1,60 1,27 
Zhodnocení 

tvorby hodnoty 
pro vlastníka 

spíše netvo�í 
hodnotu 

spíše tvo�í 
hodnotu 

tvo�í hodnotu 
spíše tvo�í 
hodnotu 

šedá zóna: 
nelze ur�it 

Podle indexu IN99 spole�nost PIKE Electronic v roce 2004 spíše netvo�ila hodnotu       

pro vlastníky, a to zejména v d�sledku ztráty. V roce 2005 hodnota indexu vzrostla díky 

r�stu zisku, poklesu krátkodobých pohledávek a závazk� z obchodního styku                 

a eliminaci bankovních úv�r�. Nejvyšší hodnoty (2,13) index dosáhl v roce 2006,       

kdy spole�nost tvo�ila hodnotu pro vlastníky, což zna�í, že firma vytvo�ila pro své 

vlastníky v�tší hodnotu než �inily investice do firmy. P�í�inou bylo výrazné snížení 

podílu cizích zdroj�, nár�st tržeb i zisku. Od roku 2007 však obdobn� jako                       

u p�edchozích index� docházelo k postupnému zhoršování finan�ní situace spole�nosti. 

V roce 2007 index poklesl v d�sledku r�stu zadluženosti a s tím spojeným poklesem 

b�žné likvidity (r�st závazk� a bankovních úv�r�) a také vlivem r�stu aktiv negativn� 

p�evyšujícího r�st zisku i celkových výnos�. V roce 2008 došlo k dalšímu poklesu 

ukazatele díky poklesu zisku a dalšímu r�stu zadluženosti. 

Tabulka 22: Index IN99 - Aquasoft 
IN99 2004 2005 2006 2007 

X1 2,04 2,61 2,74 4,52 

X2 0,32 0,29 0,15 0,09 

X3 2,68 2,95 3,06 2,36 

X4 1,74 1,81 1,63 4,09 

IN99 2,81 2,80 2,24 1,70 
Zhodnocení 

tvorby hodnoty 
pro vlastníka 

tvo�í hodnotu tvo�í hodnotu tvo�í hodnotu 
spíše tvo�í 
hodnotu 

Konkuren�ní spole�nost se po celé období nachází v dobré finan�ní situaci,                

což nazna�uje tvorbu hodnoty pro vlastníky, a to i p�es mírné zhoršení v roce 2007 

zejm. díky poklesu rentability celkového kapitálu. Lepších výsledk� dosahuje 

konkurence op�t p�edevším díky nižšímu podílu cizích zdroj�. 
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Index IN01 

Hodnotí jak schopnost dostát svým závazk�m, tak tvorbu hodnoty pro vlastníka. 

Tabulka 23: Index IN01 - PIKE Electronic 
IN01 2004 2005 2006 2007 2008 

X1 1,44 1,68 2,22 1,70 1,44 

X2 -3,51 16,33 18,73 8,31 1,29 

X3 -0,03 0,12 0,16 0,12 0,03 

X4 1,87 2,40 2,82 2,06 2,29 

X5 1,11 1,36 1,82 1,31 1,13 

IN01 0,42 1,93 2,33 1,56 0,91 
Zhodnocení 

finan�ní 
situace 

hrozí bankrot 
bonitní tvo�ící 

hodnotu 
bonitní tvo�ící 

hodnotu 
bonitní netvo�ící 

hodnotu 
bonitní netvo�ící 

hodnotu 

Podle hodnoty IN01 byla v roce 2004 finan�ní situace špatná (v d�sledku ztráty) a firm� 

hrozil bankrot. Zvýšení výsledku hospoda�ení spolu s poklesem kr. pohledávek              

a závazk� v roce 2005 zap�í�inilo zna�né zvýšení hodnoty indexu a podnik se dostal    

do dobré finan�ní situace, což znamená, že tvo�il hodnotu pro vlastníky. Nejvyšší 

hodnoty indexu bylo op�t dosaženo v roce 2006 v d�sledku snížení cizích zdroj�, r�stu 

tržeb i zisku. Jako v p�edchozích p�ípadech došlo v roce 2007 ke zhoršení finan�ní 

situace díky r�stu zadluženosti (doprovázeným zvýšením nákladových úrok� a snížením 

likvidity) a poklesu rentability aktiv. V tomto roce byla spole�nost dle indexu 

hodnocena jako bonitní, netvo�ila však hodnotu pro vlastníky. I p�es další pokles indexu 

v roce 2008 z�stala spole�nost neohrožena bankrotem, netvo�ila však hodnotu            

pro vlastníky. D�vodem snížení indexu byl op�t pokles zisku a r�st zadluženosti. 

Tabulka 24: Index IN01 - Aquasoft 
IN01 2004 2005 2006 2007 

X1 2,04 2,61 2,74 4,52 

X2 - 90,94 186,20 86,49 

X3 0,32 0,29 0,15 0,09 

X4 2,68 2,95 3,06 2,36 

X5 1,74 1,81 1,63 4,09 

IN01 - 5,81 9,14 5,00 
Zhodnocení 

finan�ní 
situace 

bonitní tvo�ící 
hodnotu 

bonitní tvo�ící 
hodnotu 

bonitní tvo�ící 
hodnotu 

bonitní tvo�ící 
hodnotu 

 
Spole�nost Aquasoft je dle indexu IN01 po celé období hodnocena jako bonitní tvo�ící 

hodnotu pro vlastníky. V roce 2004 nemohla být hodnota indexu vypo�tena,            

nebo	 spole�nosti nevznikly žádné nákladové úroky, což však vzhledem ke konstrukci 

indexu p�edpokládá jeho velmi vysokou hodnotu. P�í�inou výrazn� lepších výsledk� 

konkuren�ní firmy je jako v p�edchozích p�ípadech p�edevším nižší stupe� zadluženosti. 
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Index IN05  

Jedná se o poslední z index� IN, který je aktualizací indexu IN01.  

Tabulka 25: Index IN05 - PIKE Electronic 
IN05 2004 2005 2006 2007 2008 

X1 1,44 1,68 2,22 1,70 1,44 

X2 -3,51 16,33 18,73 8,31 1,29 

X3 -0,03 0,12 0,16 0,12 0,03 

X4 1,87 2,40 2,82 2,06 2,29 

X5 1,11 1,36 1,82 1,31 1,13 

IN05 0,42 1,93 2,34 1,56 0,92 

Zhodnocení 
finan�ní situace 

hrozí bankrot 
bonitní tvo�ící 

hodnotu 
bonitní tvo�ící 

hodnotu 
bonitní netvo�ící 

hodnotu 
bonitní netvo�ící 

hodnotu 

Výsledky indexu IN05 jsou shodné s výsledky indexu IN01 a jsou také ovlivn�ny 

stejnými okolnostmi. Jak zobrazuje následující graf veškeré indexy zaznamenaly 

obdobný vývoj. 

Graf 5: Vývoj index� IN - PIKE Electronic 
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Tabulka 26: Index IN05 - Aquasoft 
IN05 2004 2005 2006 2007 

X1 2,04 2,61 2,74 4,52 

X2 - 90,94 186,20 86,49 

X3 0,32 0,29 0,15 0,09 

X4 2,68 2,95 3,06 2,36 

X5 1,74 1,81 1,63 4,09 

IN05 - 5,83 9,15 5,00 

Zhodnocení 
finan�ní situace 

bonitní tvo�ící 
hodnotu 

bonitní tvo�ící 
hodnotu 

bonitní tvo�ící 
hodnotu 

bonitní tvo�ící 
hodnotu 

Také výsledky konkuren�ní spole�nosti se shodují s výsledky dle p�edchozího indexu 

(IN01), a stejn� tak je lepších hodnot dosaženo zejména v d�sledku nižšího zadlužení 

spole�nosti Aquasoft. Vzhledem k obdobnému vývoji veškerých index� a nejvyšší 

aktuálnosti indexu IN05 je dále znázorn�no srovnání práv� tohoto indexu. 
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Graf 6: Srovnání vývoje indexu IN05 s konkurencí 
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5.3.5 Diagnostický systém INFA 

Uvedené hodnocení se týká roku 2007, nebo	 použitá analýza dostupná                          

na internetových stránkách Ministerstva pr�myslu a obchodu není za rok 2008 dosud 

k dispozici. Srovnání je na základ� analýz Ministerstva pr�myslu a obchodu provedeno 

s odv�tvím i s nejlepšími konkurenty v odv�tví. 

Hodnocení úrovn� podnikové výkonnosti 

Graf 7: Vliv na rozdíl Spread - PIKE Electronic 

 

Zdroj: (18) 

Jak je patrné z uvedeného grafu hodnota spreadu podniku byla v roce 2007 slabší, 

nebo	 byla asi o 11% nižší než charakteristická hodnota za odv�tví. P�esto však byla její 
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hodnota vyšší než pr�m�rná hodnota u ziskových podnik� v odv�tví. Vzhledem k zá-

porné hodnot� spreadu, je však nutné konstatovat, že firma netvo�ila pro své vlastníky 

hodnotu. 

Srovnání s nastaveným benchmarkem: 

Na podnikovou výkonnost negativn� p�sobila rentabilita celkového kapitálu, pom�r 

úplatných zdroj� a aktiv, b�žná likvidita, podíl rozdílu ostatních výnos� a náklad�           

na výnosech (hodnoty nižší než v odv�tví) a podíl osobních náklad� na výnosech      

(vyšší než v odv�tví). P�íznivý vliv m�l naopak podíl p�idané hodnoty na výnosech 

(vyšší než v odv�tví), podíl odpis� na výnosech (nižší než v odv�tví), koeficient 

samofinancování (nižší než v odv�tví), obrat aktiv (vyšší než v odv�tví), pr�m�rná 

úroková míra (nižší než v odv�tví) a pom�r cizích zdroj� a zisku (vyšší než v odv�tví).   

Hodnocení úrovn� rizika (odhad re) 

Hodnota re firmy  byla slabá, nebo	 byla o 8% vyšší než hodnota za odv�tví.  

Srovnání s nastaveným benchmarkem: 

Negativní vliv na míru rizika m�la b�žná likvidita a koeficient samofinancování,         

nebo	 dosahovali nižších hodnot než v odv�tví. Naopak pozitivní vliv m�l pom�r 

úplatných zdroj� a aktiv a úroková míra (hodnoty nižší než v odv�tví).  

Hodnocení úrovn� rentability vlastního kapitálu (ROE) 

Hodnota rentability vlastního kapitálu podniku byla slabší, protože byla nižší              

než charakteristická hodnota za odv�tví.  

Srovnání s nastaveným benchmarkem: 

Dol� spole�nost táhl podíl úplatných zdroj� a aktiv, podíl rozdílu ostatních výnos�         

a náklad� na výnosech a pom�r osobních náklad� a výnos�. Naopak pozitivní vliv m�la 

p�idaná hodnota na výnosech, odpisy na výnosech, koeficient samofinancování, obrat 

aktiv, úroková míra a podíl cizích zdroj� na zisku.  

Hodnocení úrovn� provozní oblasti 

Provozní výkonnost podniku byla v roce 2007 nedostate�ná, nebo	 hodnoty produk�ní 

síly a marže podniku byly nižší než charakteristické hodnoty za odv�tví. Hodnota obratu 

aktiv podniku byla dobrá a to mezi hodnotou u nejlepších podnik� odv�tví                         

a charakteristickou hodnotou za odv�tví. Podíl osobních náklad� na výnosech podniku 

byl negativn� vyšší než charakteristická hodnota za odv�tví, ale podíl p�idané hodnoty 
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na výnosech podniku byl velmi p�íznivý, nebo	 byl vyšší než hodnota u nejlepších 

podnik� odv�tví.  

Srovnání s nastaveným benchmarkem: 

Nep�íznivý vliv m�l podíl rozdílu ostatních výnos� a náklad� na výnosech a podíl 

osobních náklad� na výnosech. Pozitivní vliv m�l naopak podíl p�idané hodnoty               

na výnosech, odpisy na výnosech a obrat aktiv.  

Hodnocení finan�ní politiky (politiky kapitálové struktury) 

Podíl úplatných zdroj� a aktiv podniku byl v roce 2007 p�im��ený, protože byl mezi 

hodnotou u nejlepších podnik� odv�tví a charakteristickou hodnotou za odv�tví. 

Spole�nost PIKE Electronic m�la však výrazn� nižší podíl vlastního kapitálu než je 

charakteristické v odv�tví. Hodnota úrokové míry podniku byla p�esto p�íznivá,           

jelikož byla nižší než hodnota u nejlepších podnik� odv�tví i u odv�tví celkem. 

Kapitálová struktura byla tedy vhodná, problém byl p�edevším v provozní výkonnosti.  

Hodnocení úrovn� likvidity 

Všechny stupn� likvidity (b�žná, pohotová i okamžitá) byly v roce 2007 nižší než cha-

rakteristické hodnoty za odv�tví, což zna�í nedostate�nou finan�ní stabilitu firmy. 

Celkový benchmarkingový výrok pro rok 2007 

Spole�nost PIKE Electronic, spol. s r. o. v daném roce nebyla dostate�n� finan�n� 

výkonná, nebo	 netvo�ila ekonomický zisk (EVA = -520,01). Ve srovnání s odv�tvím      

i s premianty odv�tví byla tedy spole�nost v horší situaci.  

Vysv�tlení výroku (obraz vzniku ekonomického zisku) na základ� srovnání s odv�tvím  

Výnosnost vlastního kapitálu (ROE) byla nižší než bylo charakteristické pro odv�tví       

a jeho premianty, zatímco  míra rizika podniku (re) byla vyšší. Záporná hodnota spreadu 

(ROE - re) byla d�sledkem p�edevším provozní politiky. V  provozní politice byl podnik 

horší než odv�tví a jeho nejlepší podniky, a to zejména díky nižší hodnot� marže   

(EBIT / Výnosy). Na marži m�l nejvíce pozitivní vliv  pom�� p�idané hodnoty a výnos�, 

naopak nejvíce negativní vliv m�l podíl osobních náklad� na výnosech. 

Ve finan�ní politice byla spole�nost lepší než odv�tví a to p�edevším díky p�ízniv�jšímu 

(nižšímu) podílu úplatných zdroj� na aktivech a nižší úrokové mí�e. Finan�ní stabilita 

podniku však byla horší než v odv�tví, nebo	 veškeré ukazatele likvidity dosahovaly 

nižších hodnot než v odv�tví. 
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5.3.6 Skóre finan�ního zdraví 

Vyjad�uje o�ekávanou míru schopnosti firmy uspokojovat nároky investor� a v��itel�.  

Tabulka 27: Skóre finan�ního zdraví - PIKE Electronic 

Skóre finan�ního zdraví 2004 2005 2006 2007 2008 

ROA -2,77% 11,80% 15,55% 12,25% 2,68% 

krajní p�ijatelná hodnota 11,85% - - 8,33% 6,22% 

Body 0,00 2,00 2,00 1,47 0,43 

ROE -3,90% 5,97% 9,64% 8,21% 0,61% 

krajní p�ijatelná hodnota 11,85% - - 8,33% 6,22% 

Body 0,00 2,00 2,00 0,99 0,10 

PPL 1,14 1,25 1,68 1,52 1,69 

krajní p�ijatelná hodnota 1,2 1,2 1,2 1,2 1,2 

Body 0,95 1,04 1,40 1,27 1,40 

KZPK 1,75 3,56 6,90 2,48 0,60 

krajní p�ijatelná hodnota 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 

Body 2,00 2,00 2,00 2,00 1,20 

K�D -0,02 0,20 0,33 0,21 0,06 

krajní p�ijatelná hodnota 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 

Body 0,00 0,65 1,11 0,69 0,21 

ÚK -3,51 16,33 18,73 8,31 1,29 

krajní p�ijatelná hodnota 5 5 5 5 5 

Body 0,00 2,00 2,00 1,66 0,26 

Celkový po�et bod� 2,95 9,69 10,50 8,08 3,60 

Skóre finan�ního zdraví 0,49 1,62 1,75 1,35 0,60 

Zhodnocení finan�ního zdraví 
K�ehké 
zdraví 

Pevné 
zdraví, ale 
s výhradou 

Pevné 
zdraví 

Pevné 
zdraví, ale 
s výhradou 

Slabší 
zdraví  

Jak je patrné z uvedené tabulky skóre finan�ního zdraví spole�nosti PIKE Electronic 

potvrzuje záv�ry p�edchozích model�. Tabulka ukazuje vývoj jednotlivých ukazatel� 

v�etn� jejich krajních hodnot, pouze v roce 2005 a 2006 nejsou u ukazatel� rentability 

krajní hodnoty p�edstavující pr�m�rnou úrokovou míru z p�ijatých úv�r� uvedeny, 

nebo	 spole�nost v t�chto letech úv�ry nevyužívala (lze tedy p�edpokládat nulové 

hodnoty). K�ehké zdraví v roce 2004, které tvo�ilo p�edpoklady k finan�ní tísni, bylo 

zap�í�in�no vykázanou ztrátou a vysokým objemem cizích zdroj�. V roce 2005 již 

spole�nost v d�sledku zisku a poklesu cizích zdroj� disponovala pevným zdravím, 

avšak „s výhradou“, nebo	 hodnocení ukazatele krytí �istých dluh� nedosahovalo 

minimáln� 1 bodu, což zna�í stále p�íliš vysoký objem cizích zdroj� v pom�ru k zisku. 

Nejlepší finan�ní situace dosahovala spole�nost v roce 2006, kdy se t�šila pevnému 

zdraví, které by ji m�lo jistit i p�i závažných nezdarech v provozní �innosti                   
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�i p�i externím ohrožení. D�vodem byl r�st pohotové likvidity a krytí �istých dluh� 

díky tém�� 50%-nímu  poklesu kr. závazk�. V roce 2007 došlo k  poklesu finan�ního 

zdraví v d�sledku poklesu rentability celkového i vlastního kapitálu a r�st cizích zdroj� 

zp�sobil pokles provozní pohotové likvidity,  krytí �istých dluh� i úrokového krytí. Rok 

2008 se vyzna�oval slabším zdravím, což zna�í možnost p�echodných finan�ních 

problém� p�i provozních poruchách. D�vodem zhoršení finan�ní situace byl výrazný 

pokles výsledku hospoda�ení (pokles rentability), zna�ný r�st krátkodobých závazk�        

i bankovních úv�r� (snížení krytí zásob pracovním kapitálem a krytí �istých dluh�), 

z �ehož vyplývá i r�st nákladových úrok� zap�í�i�ující pokles úrokového krytí. 

V souvislosti se slabším zdravím lze p�i pat�i�né opatrnosti pokra�ovat v dosavadní 

provozní �innosti, avšak finan�ní politika by m�la sledovat postupnou nápravu financí 

podniku. Potencionální skóre finan�ního zdraví, které lze o�ekávat v p�íštím roce 2009 

p�i zachování dosavadních vývojových tendencí, je na úrovni 0,27, což p�edstavuje 

k�ehké zdraví, kdy je podnik náchylný k finan�ní tísni a nelze vylou�it ani úpadek. 

Graf 8: Srovnání vývoje skóre finan�ního zdraví s konkurencí9 
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P�i porovnání skóre finan�ního zdraví se  spole�ností Aquasoft lze pozorovat lepší 

výsledky u konkurence po celé srovnávané období. Konkuren�ní spole�nost dosahuje 

po celé období pevného zdraví, které jistí podnik i p�i závažných nezdarech v provozní 

�innosti �i p�i externím ohrožení. Pevné zdraví rovn�ž oprav�uje investory i v��itele 

k optimismu, že bude zajišt�na úhrada dividend, úrok� i splatných dluh� a je 

p�edpokladem pro p�ípadnou strategii expanze. Hlavním d�vodem lepší výsledk� 

konkuren�ní firmy je nižší zadluženost a vyšší podíl pohotových finan�ních prost�edk�, 

v letech 2004 a 2007 také vyšší hodnoty rentability. 

                                                 
9 Tabulka vypo�tených hodnot skóre finan�ního zdraví konkuren�ní firmy viz. p�íloha 23. 
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5.3.7 Finan�ní zdraví dle SZIF 

Tato metodika je použita pouze jako dopl�ková, proto nebude uvedeno srovnání 

s konkuren�ní firmou.   

Tabulka 28: Finan�ní zdraví dle SZIF - PIKE Electronic 
PIKE Electronic 2006 2007 2008 

ROA 16,59 14,06 4,31 

body 3 3 3 

Dlouhodobá rentabilita 35,52 29,39 21,04 

body 3 3 3 

P�idaná hodnota / vstupy 272,04 210,73 192,38 

body 3 3 3 

Rentabilita výkon�, z cash flow 7,27 8,35 3,41 

body 2 2 1 

Celková zadluženost 43,70 57,15 69,65 

body 5 3 3 

Úrokové krytí 19,98 9,54 2,08 

body 3 3 2 

Doba splatnosti dluh�, z cash flow 2,92 4,67 16,02 

body 5 5 1 

Krytí zásob �istým pracovním kapitálem 7,79 2,91 0,73 

body 3 3 3 

Celková likvidita 1,85 1,34 1,12 

body 2 1 1 

Celkový po�et bod�  29 26 20 

Hodnocení zp�sobilosti finan�ního zdraví 
A - spl�uje 
podmínky 

A - spl�uje 
podmínky 

B - spl�uje 
podmínky 

Pr�m�rné hodnocení 25 

 
Pr�m�rné hodnocení spole�nosti za poslední t�i roky dosahuje hodnoty 25, což zna�í,    

že spole�nost spadá do kategorie B, p�i�emž spl�uje podmínky finan�ního zdraví. 

Z uvedené tabulky je patrné, že nejlepší finan�ní situace dosahovala spole�nost v roce 

2006, zejména díky vysoké rentabilit� a nízkému stupni zadlužení. V roce 2007 došlo 

k mírnému zhoršení, p�esto však spole�nost stále spl�ovala podmínky finan�ního 

zdraví. D�vodem poklesu finan�ního zdraví byl nedostate�ný r�st zisku vzhledem 

k r�stu aktiv a také r�st celkové zadluženosti. V roce 2008 díky dalšímu r�stu 

zadluženosti a zna�nému poklesu zisku již spole�nost spadala do kategorie B, což zna�í, 

že nedosahovala výborné finan�ní situace, ale p�esto spl�ovala podmínky pot�ebného 

finan�ního zdraví. 
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5.4  Analýza stavových ukazatel� (položek rozvahy) 

5.4.1 Horizontální analýza rozvahy 

Tabulka 29: Horizontální analýza aktiv - PIKE Electronic10 

2005-2004 2006-2005 2007-2006 2008-2007 Údaje jsou v tis. 
K�, resp. v % 

2004 2005 2006 2007 2008 
abs. % abs. % abs. % abs. % 

AKTIVA CELKEM 60699 53682 47696 79992 102250 -7017 -11,56% -5986 -11,15% 32296 67,71% 22258 27,83% 

Dlouhodobý majetek 13760 10447 11219 30402 29992 -3313 -24,08% 772 7,39% 19183 170,99% -410 -1,35% 

DNM 690 171 697 1186 1560 -519 -75,22% 526 307,60% 489 70,16% 374 31,53% 

DHM 13070 10276 10522 29216 28407 -2794 -21,38% 246 2,39% 18694 177,67% -809 -2,77% 

DFM 0 0 0 0 0 0 - 0 - 0 - 0 - 

Ob�žná aktiva 45156 40983 34462 47416 70284 -4173 -9,24% -6521 -15,91% 12954 37,59% 22868 48,23% 

Zásoby 2573 3047 2247 4530 13471 474 18,42% -800 -26,26% 2283 101,60% 8941 197,37% 

Materiál 35 1016 35 370 3511 981 2802,86% -981 -96,56% 335 957,14% 3141 848,92% 

Nedokon�ená 
výroba a polotovary 

2538 2031 2212 4160 9960 -507 -19,98% 181 8,91% 1948 88,07% 5800 139,42% 

Výrobky 0 0 0 0 0 0 - 0 - 0 - 0 - 

Dl. pohledávky 244 271 398 504 826 27 11,07% 127 46,86% 106 26,63% 322 63,89% 

Pohledávky z 
obchodních vztah� 

244 271 398 504 826 27 11,07% 127 46,86% 106 26,63% 322 63,89% 

Kr. pohledávky 41313 30245 29196 37930 50244 -11068 -26,79% -1049 -3,47% 8734 29,92% 12314 32,47% 

Pohledávky z 
obchodních vztah� 

38334 24240 16552 36376 44762 -14094 -36,77% -7688 -31,72% 19824 119,77% 8386 23,05% 

Kr. finan�ní majetek 1026 7420 2621 4452 5743 6394 623,20% -4799 -64,68% 1831 69,86% 1291 29,00% 

Peníze 40 73 87 145 -74 33 82,50% 14 19,18% 58 66,67% -219 -151,03% 

Ú�ty v bankách 986 7347 2534 4307 5817 6361 645,13% -4813 -65,51% 1773 69,97% 1510 35,06% 

Ostatní aktiva 1783 2252 2015 2174 1974 469 26,30% -237 -10,52% 159 7,89% -200 -9,20% 

 

Graf 9: Vývoj aktiv - PIKE Electronic 
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V roce 2005 poklesla celková bilan�ní suma zhruba o 12%. Pokles byl zap�í�in�n 

jednak snížením dlouhodobého hmotného majetku (prodej bytového domu v�.  pozem-

ku), jednak úbytkem krátkodobých pohledávek (p�evážn� z obchodních vztah�), které 

byly z �ásti uhrazeny odb�rateli a z �ásti odepsány jako nedobytné. Proti t�mto zm�nám 

p�sobil nár�st krátkodobého finan�ního majetku, zejm. pen�z na bankovních ú�tech 
                                                 
10 Tabulka všech vypo�tených absolutních i relativních zm�n položek rozvahy viz. p�íloha 12. 
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(úhrada �ásti pohledávek a prodej byt. domu). V roce 2006 znovu poklesla hodnota 

aktiv zhruba o 11%, zejména díky snížení pen�z na bankovních ú�tech (pokles o 66%), 

které byly použity k úhrad� závazk� podniku. Ke snížení bilan�ní sumy p�isp�l také 

pokles materiálu a krátkodobých pohledávek, jejichž �ást byla pro nedobytnost op�t 

odepsána. V roce 2007 došlo ke zvýšení tém�� všech položek aktiv, což zp�sobilo r�st 

celkových aktiv asi o 70%. K r�stu aktiv p�isp�lo p�edevším zvýšení dlouhodobého 

majetku (o 178%), které bylo zap�í�in�no jednak r�stem nehmotného majetku (SW)         

o 70% a samostatných movitých v�cí (HW a os. automobily) o 100%, ale zejm. r�stem 

pozemk� o 144% a staveb o 212%, díky po�ízení nebytové jednotky za 25.459 tis. K� 

v�etn� pozemku za 366 tis. K� (v sídle spole�nosti). K r�stu bilan�ní sumy p�isp�l také 

r�st krátkodobých pohledávek o 30% (z obchodních vztah� o 120%), zvýšení materiálu 

(10,6–krát) a nedokon�ené výroby (o 88%) a r�st pen�z na bankovních ú�tech (o 70%). 

V roce 2008 došlo k dalšímu nár�stu aktiv spole�nosti asi o 30%, což bylo zp�sobeno 

r�stem ob�žných aktiv zhruba o 50%. Zásoby se tém�� ztrojnásobily v d�sledku zvýšení 

materiálu (9,5 – krát) a nedokon�ené výroby (o 140%). Zvýšení materiálu souvisí 

s r�stem objemu zakázek, nebo	 na ú�tech materiálu jsou ú�továny subdodávky HW        

a služeb do realizovaných projekt�. Nár�st nedokon�ené výroby byl zap�í�in�n 

nedokon�eným projektem v celkové hodnot� 700 tis. EUR. Vzrostly také dlouhodobé  

(o 64%) a krátkodobé pohledávky (o 32%) a rovn�ž došlo k nár�stu krátkodobého 

finan�ního majetku (o cca 30%). 

Graf 10 : Vývoj aktiv - Aquasoft11 
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P�i srovnání vývoje aktiv s konkuren�ní spole�ností Aquasoft je na první pohled z�ejmé, 

že konkuren�ní firma disponuje výrazn� vyšším objemem finan�ních prost�edk�                 

a nižším objemem pohledávek. V roce 2005 došlo u spole�nosti Aquasoft ke zvýšení 
                                                 
11 Tabulka vypo�tených absolutních i relativních zm�n všech položek rozvahy viz. p�íloha 18. 
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aktiv asi o 11%, zejména v d�sledku r�stu ostatních aktiv, konkrétn� p�íjm� p�íštích 

období, které se zvýšily 12-krát, což zna�í, že spole�nosti je placeno pozadu. V roce 

2006 došlo stejn� jako u spole�nosti PIKE Electronic k poklesu krátkodobého 

finan�ního majetku (o 39%) v d�sledku poklesu pen�z na bankovních ú�tech (o 96%), 

což bylo hlavní p�í�inou snížení bilan�ní sumy o 5%. Protich�dn� p�sobilo zvýšení 

krátkodobých pohledávek o 474% a r�st ostatních aktiv (p�íjmy p�íštích období) o 35%. 

V roce 2007 zvýšila spole�nost Aquasoft svá aktiva asi o 54%, a to zejména díky r�stu 

samostatných movitých v�cí o 94%. K významnému zvýšení došlo stejn� jako                   

u spole�nosti PIKE Electronic také v oblasti ob�žných aktiv, kde došlo k r�stu 

krátkodobých pohledávek o 51% (p�i�emž pohledávky z obchodních vztah� vzrostly           

o 95%) a k tém�� zdvojnásobení krátkodobého finan�ního majetku (zejm. pen�z             

na ú�tech). Protich�dn� p�sobil p�edevším pokles p�íjm� p�íštích období o 36%. 

Tabulka 30: Horizontální analýza pasiv - PIKE Electronic12 
2005-2004 2006-2005 2007-2006 2008-2007 Údaje jsou 

v tis.K�, resp. v 
% 

2004 2005 2006 2007 2008 
abs. % abs. % abs. % abs. % 

PASIVA CELKEM 60699 53682 47696 79992 102250 -7017 -11,56% -5986 -11,15% 32296 67,71% 22258 27,83% 

Vlastní kapitál 18433 21636 26235 32799 30807 3203 17,38% 4599 21,26% 6564 25,02% -1992 -6,07% 

Základní kapitál 9292 9292 9292 9292 9292 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 

Kapitálové fondy 0 0 0 0 0 0 - 0 - 0 - 0 - 

Rezervní fond 929 929 929 929 929 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 

VH minulých let 10580 8211 11416 16014 19966 -2369 -22,39% 3205 39,03% 4598 40,28% 3952 24,68% 

VH b�žného ú�. 
období 

-2368 3204 4598 6564 620 5572 -235,30% 1394 43,51% 1966 42,76% -5944 -90,55% 

Cizí zdroje 42261 32041 21456 46976 71243 -10220 -24,18% -10585 -33,04% 25520 118,94% 24267 51,66% 

Rezervy 0 0 0 0 0 0 - 0 0,00% 0 0,00% 0 - 

Dl. závazky 1006 1891 2491 5018 3984 885 87,97% 600 31,73% 2527 101,45% -1034 -20,61% 

Jiné závazky 855 1378 1846 4084 3050 523 61,17% 468 33,96% 2238 121,24% -1034 -25,32% 

Kr. závazky 37213 30150 18965 27805 33224 -7063 -18,98% -11185 -37,10% 8840 46,61% 5419 19,49% 

Závazky z obch. 
vztah� 

14057 4748 3065 9502 14604 -9309 -66,22% -1683 -35,45% 6437 210,02% 5102 53,69% 

Závazky k 
zam�stnanc�m 

3355 3938 3638 5313 8889 583 17,38% -300 -7,62% 1675 46,04% 3576 67,31% 

Bankovní úv�ry a 
výpomoci 

4042 0 0 14153 34035 -4042 -100,00% 0 - 14153 - 19882 140,48% 

Bankovní úv�ry 
dlouhodobé 

600 0 0 5769 5058 -600 -100,00% 0 - 5769 - -711 -12,32% 

Krátkodobé 
bankovní úv�ry 

3442 0 0 8384 28977 -3442 -100,00% 0 - 8384 - 20593 245,62% 

Ostatní pasiva 5 5 5 217 200 0 0,00% 0 0,00% 212 4240,00% -17 -7,83% 

 

                                                 
12 Tabulka všech vypo�tených absolutních i relativních zm�n položek rozvahy viz. p�íloha 12. 
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Graf 11: Vývoj pasiv - PIKE Electronic 
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V roce 2005  došlo na stran� zdroj� financování k nár�stu vlastního kapitálu vlivem 

zvýšení výsledku hospoda�ení b�žného období (tedy realizací vyššího zisku). Proti tomu 

p�sobil zna�ný pokles cizích zdroj�, pramenící jednak z výrazného poklesu 

krátkodobých závazk� (zejm. z obchodních vztah�), jednak z úbytku (eliminace) 

bankovních úv�r�. Tyto závazky byly uhrazeny �áste�n� z pen�z získaných prodejem 

bytového domu, �áste�n� z prost�edk� získaných úhradou pohledávek. V roce 2006 

došlo k poklesu celkové hodnoty pasiv asi o 11%, což zap�í�inil markantní pokles 

krátkodobých závazk� (zejm. z obch. vztah�) o 35%, které byly uhrazeny. Protich�dn� 

p�sobilo zvýšení nerozd�leného zisku minulých let (tém�� o 40%) a výsledku 

hospoda�ení za ú�etní období (o 27%). V roce 2007 došlo k r�stu pasiv tém�� o 70% 

zejm. díky r�stu cizích zdroj�, nebo	 vzrostly krátkodobé závazky o 47%, p�i�emž 

závazky z obch. vztah� se více než ztrojnásobily, a spole�nost rovn�ž za�ala �erpat 

úv�ry (investi�ní úv�r ve výši 6 mil. K� a víceú�elovou linku financování ve výši        

19 mil. K�), které použila na koupi nemovitosti v�etn� pozemku (sídla spole�nosti)        

a dalšího vybavení spole�nosti. Tyto úv�ry jsou �erpány od zá�í 2007 a jsou zajišt�ny 

zástavou zmín�né nemovitosti a postoupením pohledávek z obchodního styku. K r�stu 

pasiv mírn� p�isp�l také r�st vlastního kapitálu díky zvýšení zisku b�žného období                 

(asi o 43%) i nerozd�leného zisku (o 40%). V roce 2008 se pasiva spole�nosti zvýšila       

o 28% vlivem dalšího r�stu cizích zdroj� o 52%. D�vodem byl p�edevším r�st 

bankovních úv�r� o více než 20 mil. K�, p�i�emž došlo ke 12% snížení dlouhodobých 

úv�r� a k r�stu krátkodobých úv�r� o 246%, které vzrostly díky navýšení víceú�elové 

linky financování. Dále vzrostly krátkodobé závazky o 20% (závazky z obchodním 

vztah� se zvýšily o 54% a závazky k zam�stnanc�m o 67%). Protich�dn� p�sobil 
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pokles vlastního kapitálu spole�nosti asi o 6%, p�i�emž výsledek hospoda�ení minulých 

let vzrostl o 25%, avšak zisk b�žného období se propadl o 91%.  K dalšímu snížení 

došlo na stran� cizích zdroj�, konkrétn� v oblasti dlouhodobých závazk� asi o 21%. 

Graf 12: Vývoj pasiv - Aquasoft13 
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I p�i srovnání vývoje pasiv s konkuren�ní spole�ností je ihned z�ejmý odlišný pr�b�h.  

U konkuren�ní spole�nosti sice po celé období také dochází ke zvyšování výsledku 

hospoda�ení minulých let, což zna�í dosahování zisku, avšak jeho výše se od roku 2005 

stále snižuje. Narozdíl od spole�nosti PIKE Electronic dochází k postupnému snižování 

krátkodobých závazk� a neustálému r�stu ostatních pasiv (zejm. výdaj� p�íštích 

období). V roce 2005 se na poklesu hodnoty pasiv podepsal zejména pokles 

krátkodobých závazk� o 13%, protich�dn� p�sobil r�st výsledku hospoda�ení                    

a ostatních aktiv. V roce 2006 byl pokles pasiv zp�soben zejména snížením výsledku 

hospoda�ení b�žného období o 48% a krátkodobých závazk� o 11%, což p�evýšilo r�st 

ostatních pasiv (o 292%) i dlouhodobých závazk� (o 12%). V roce 2007 došlo k více 

než sedminásobnému r�stu výdaj� p�íštích období, což zna�í, že spole�nost výhodn� 

platí pozadu. R�st pasiv byl dále podpo�en zvýšením dlouhodobých závazk� o 192%, 

protich�dn� pak p�sobilo snížení krátkodobých závazk� o 17% a pokles zisku o 38%.  

 

 

 

 

 

 

 

                                                 
13 Tabulka všech vypo�tených absolutních i relativních zm�n položek rozvahy viz. p�íloha 18. 
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5.4.2 Vertikální analýza rozvahy 

Tabulka 31: Vertikální analýza aktiv - PIKE Electronic14 
Údaje jsou v tis. K�, resp. v % 2004 2005 2006 2007 2008 2004 2005 2006 2007 2008 

AKTIVA CELKEM 60699 53682 47696 79992 102250 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

Dlouhodobý majetek 13760 10447 11219 30402 29992 22,67% 19,46% 23,52% 38,01% 29,33% 

Dlouhodobý nehmotný majetek 690 171 697 1186 1560 1,14% 0,32% 1,46% 1,48% 1,53% 

Dlouhodobý hmotný majetek 13070 10276 10522 29216 28407 21,53% 19,14% 22,06% 36,52% 27,78% 

Dlouhodobý finan�ní majetek 0 0 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Ob�žná aktiva 45156 40983 34462 47416 70284 74,39% 76,34% 72,25% 59,28% 68,74% 

Zásoby 2573 3047 2247 4530 13471 4,24% 5,68% 4,71% 5,66% 13,17% 

Materiál 35 1016 35 370 3511 0,06% 1,89% 0,07% 0,46% 3,43% 

Nedokon�ená výroba a polotovary 2538 2031 2212 4160 9960 4,18% 3,78% 4,64% 5,20% 9,74% 

Výrobky 0 0 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Dlouhodobé pohledávky 244 271 398 504 826 0,40% 0,50% 0,83% 0,63% 0,81% 

Pohledávky z obchodních vztah� 244 271 398 504 826 0,40% 0,50% 0,83% 0,63% 0,81% 

Krátkodobé pohledávky 41313 30245 29196 37930 50244 68,06% 56,34% 61,21% 47,42% 49,14% 

Pohledávky z obchodních vztah� 38334 24240 16552 36376 44762 63,15% 45,15% 34,70% 45,47% 43,78% 

Krátkodobý finan�ní majetek 1026 7420 2621 4452 5743 1,69% 13,82% 5,50% 5,57% 5,62% 

Peníze 40 73 87 145 -74 0,07% 0,14% 0,18% 0,18% -0,07% 

Ú�ty v bankách 986 7347 2534 4307 5817 1,62% 13,69% 5,31% 5,38% 5,69% 

Ostatní aktiva 1783 2252 2015 2174 1974 2,94% 4,20% 4,22% 2,72% 1,93% 

 

Graf 13: Složení aktiv - PIKE Electronic 
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Mezi aktivy zaujímají po celé období nejv�tší �ást ob�žná aktiva, což zna�í,                    

že spole�nost je kapitálov� lehká. Do roku 2007 tvo�ila ob�žná aktiva pr�m�rn� 74%, 

v roce 2007 však došlo k jejich poklesu na 59% díky r�stu bilan�ní sumy zejm. vlivem 

zvýšení dlouhodobého majetku. V roce 2008 však op�t došlo k r�stu ob�žných aktiv 

tém�� na 70% díky zna�nému r�stu zásob a krátkodobých pohledávek. Nejv�tší �ást 

ob�žných i celkových aktiv tvo�í krátkodobé pohledávky (zejm. z obch. vztah�), 

p�i�emž v roce 2005 jejich podíl  pozitivn� klesl tém�� o 12% (snížení pohledávek 

z obch. vztah�), v roce 2006 však op�t vzrostl o 6% v d�sledku snížení bilan�ní sumy,  

v roce 2007 podíl t�chto pohledávek i p�es jejich absolutní r�st op�t klesl asi o 14% 

                                                 
14 Tabulka všech vypo�tených podíl� položek rozvahy na celkové bilan�ní sum� viz. p�íloha 15. 
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díky výraznému zvýšení bilan�ní sumy. V roce 2008 však došlo k dalšímu nár�stu 

krátkodobých pohledávek o 33% a jejich podíl na aktivech se tak vyšplhal tém��             

na 50%. Podíl t�chto pohledávek je  neúm�rn� vysoký a m�že spole�nost dostat              

do problém� a zap�í�init druhotnou platební neschopnost. Druhou nejvýznamn�jší 

položkou aktiv je dlouhodobý hmotný majetek, zejm. stavby - podnik vlastní krom� 

kancelá�í také garáže. Do roku 2005 vlastnil také bytový d�m, který byl prodán.  V roce 

2007 došlo však ke koupi nebytové jednotky v�etn� pozemku a podíl dlouhodobého 

majetku výrazn� vzrostl na 38%, v roce 2008 se tento podíl díky r�stu bilan�ní sumy, 

odpis�m a drobnému prodeji op�t snížil asi na 30%. V roce 2005 se na celkových 

aktivech významn�ji podílel také krátkodobý finan�ní majetek, zejm. peníze na ú�tech 

v bankách (asi 13%), v roce 2006 však jeho podíl klesl na pouhých 5%,                      

nebo	 prost�edky byly použity k úhrad� závazk� a založení nové divize EAI, a tato 

hodnota z�stala zachována i v roce 2007, kdy spole�nost zna�nou �ást prost�edk� 

použila na koupi zmi�ované nemovitosti. V roce 2008 došlo k r�stu finan�ního majetku 

asi o 30%, p�esto se však díky nár�stu bilan�ní sumy jeho podíl na majetku spole�nosti 

zvýšil pouze nepatrn�. Zásoby tvo�ily do roku 2007 ve firm� PIKE Electronic stabiln� 

p�ibližn� 4-6%. Až v roce 2008 došlo k jejich nár�stu na 13% vlivem r�stu materiálu          

i nedokon�ené výroby. Na první pohled se toto �íslo m�že jevit jako velice nízké, 

musíme však uvážit, že firma dodává software, nemá tedy tém�� žádné zásoby vlastních 

výrobk� (a	 již hotových �i rozpracovaných) ani surovin a materiálu a na ú�tech 

materiálu jsou evidovány zejména subdodávky HW, SW a dalších služeb do projekt� 

spole�nosti a také dlouhodobý drobný majetek s po�izovací cenou nižší než 40 tis. K�. 

Graf 14: Složení aktiv - Aquasoft15 
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15 Tabulka všech vypo�tených podíl� položek rozvahy na celkové bilan�ní sum� viz. p�íloha 21. 
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P�i srovnání struktury aktiv s konkuren�ní spole�ností vidíme naprosto odlišnou skladbu 

majetku. U konkuren�ní spole�nosti tvo�í nejv�tší �ást aktiv také ob�žná aktiva 

(pr�m�rn� 65%), avšak narozdíl od spole�nosti PIKE Electronic jejich nejvýznamn�jší 

položkou nejsou krátkodobé pohledávky, ale krátkodobý finan�ní majetek, který v roce 

2007 tvo�il asi 52% aktiv. Druhou nejvýznamn�jší položku tvo�í od roku 2005 ostatní 

aktiva (zejména p�íjmy p�íštích období), do roku 2005 následoval dlouhodobý majetek, 

který tvo�í stabiln� 9% aktiv. Od roku 2006 však dochází k postupnému zvyšování 

krátkodobých pohledávek, v roce 2006 vzrostly na 15% a tento podíl z�stal zachován         

i v roce 2007. Spole�nost vlastní také podíly v jiných ú�etních jednotkách a hodnota 

tohoto dlouhodobého finan�ního majetku p�edstavuje asi 3% celkových aktiv. Do roku 

2007 neevidovala firma žádné zásoby, v roce 2007 však jejich podíl tvo�il asi 8% 

majetku spole�nosti, p�i�emž se jednalo o nedokon�enou výrobu a zboží. 

Tabulka 32: Vertikální analýza pasiv - PIKE Electronic16 
Údaje jsou v tis. K�, resp. v % 2004 2005 2006 2007 2008 2004 2005 2006 2007 2008 

PASIVA CELKEM 60699 53682 47696 79992 102250 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

Vlastní kapitál 18433 21636 26235 32799 30807 30,37% 40,30% 55,00% 41,00% 30,13% 

Základní kapitál 9292 9292 9292 9292 9292 15,31% 17,31% 19,48% 11,62% 9,09% 

Kapitálové fondy 0 0 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Rezervní fond 929 929 929 929 929 1,53% 1,73% 1,95% 1,16% 0,91% 

VH minulých let 10580 8211 11416 16014 19966 17,43% 15,30% 23,93% 20,02% 19,53% 

VH b�žného ú�etního období -2368 3204 4598 6564 620 -3,90% 5,97% 9,64% 8,21% 0,61% 

Cizí zdroje 42261 32041 21456 46976 71243 69,62% 59,69% 44,98% 58,73% 69,68% 

Rezervy 0 0 0 0 0 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Dlouhodobé závazky 1006 1891 2491 5018 3984 1,66% 3,52% 5,22% 6,27% 3,90% 

Jiné závazky 855 1378 1846 4084 3050 1,41% 2,57% 3,87% 5,11% 2,98% 

Krátkodobé závazky 37213 30150 18965 27805 33224 61,31% 56,16% 39,76% 34,76% 32,49% 

Závazky z obchodních vztah� 14057 4748 3065 9502 14604 23,16% 8,84% 6,43% 11,88% 14,28% 

Závazky k zam�stnanc�m 3355 3938 3638 5313 8889 5,53% 7,34% 7,63% 6,64% 8,69% 

Stát - da�ové závazky a dotace 12378 11232 9258 8167 6064 20,39% 20,92% 19,41% 10,21% 5,93% 

Bankovní úv�ry a výpomoci 4042 0 0 14153 34035 6,66% 0,00% 0,00% 17,69% 33,29% 

Bankovní úv�ry dlouhodobé 600 0 0 5769 5058 0,99% 0,00% 0,00% 7,21% 4,95% 

Krátkodobé bankovní úv�ry 3442 0 0 8384 28977 5,67% 0,00% 0,00% 10,48% 28,34% 

Ostatní pasiva 5 5 5 217 200 0,01% 0,01% 0,01% 0,27% 0,20% 

 

                                                 
16 Tabulka všech vypo�tených podíl� položek rozvahy na celkové bilan�ní sum� viz. p�íloha 15. 
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Graf 15: Složení pasiv - PIKE Electronic 
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Mezi pasivy tvo�ily krom� roku 2006 cizí zdroje 60-70%. V roce 2006 byl jejich podíl 

na pasivech 46%, v roce 2007 však op�t vzrostly na 59%, což však lze stále ješt� 

považovat za p�íznivý pom�r. V roce 2008 však došlo k dalšímu r�stu zadluženosti          

na 70%, což je již zna�n� rizikové. Nejvýznamn�jší podíl na cizích zdrojích mají              

až do roku 2007 krátkodobé závazky, které po celé období neustále klesají a v roce 

2008 p�edstavovaly asi 32% celkových pasiv. V letech 2005-2006 m�ly nejv�tší 

význam závazky v��i státu, v ostatních letech to byly závazky z obchodních vztah�.      

Od roku 2002 soustavn� klesal význam bankovních úv�r�, jejich podíl se v roce 2005 

snížil na nulu, což bylo zachováno i v roce 2006. V roce 2007 byl však spole�nosti 

poskytnut investi�ní úv�r ve výši 6 mil. K� a víceú�elový úv�r ve výši 19 mil. K�,                 

které spole�nost použila na koupi nemovitosti (sídla spole�nosti v Praze) a dalšího 

vybavení (HW a osobní automobily). Podíl bankovních úv�r� tak tvo�il 18%. V roce 

2008 spole�nost navýšila víceú�elový úv�r a podíl bankovních úv�r� se vyšplhal          

až na 33% a tvo�il tak nejvýznamn�jší položku pasiv. Podíl vlastního kapitálu rostl          

do roku 2006 v d�sledku zvyšování výsledku hospoda�ení b�žného období. V roce 2007 

došlo ke snížení podílu vlastního kapitálu (i p�es jeho absolutní nár�st) díky zvýšení 

bilan�ní sumy a v roce 2008 jeho podíl tvo�il 30% v d�sledku výrazného snížení 

výsledku hospoda�ení. Základní kapitál p�edstavoval stabiln� zhruba 17% zdroj� 

financování, v roce 2007 však jeho podíl klesl na  12% a v roce 2008 až na 9% (vlivem 

nár�stu bilan�ní sumy). Výsledek hospoda�ení neustále rostl až do roku 2007, jen v roce 

2004 byla vykázána ztráta, proto byl jeho podíl na pasivech záporný. V roce 2007 

p�edstavoval výsledek hospoda�ení asi 8% zdroj� financování, v roce 2008 došlo však  

k jeho 90%-nímu poklesu a zisk tak tvo�il necelé 1% zdroj� financování. D�vodem byl 
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výrazný nár�st náklad� související s dramatickým navýšením po�tu zam�stnanc� 

(mzdy, vybavení pracovních míst, školení apod.) Vzhledem k realizaci zisku roste         

od roku 2006 také nerozd�lený zisk, který v roce 2008 tvo�il asi 20% zdroj� 

financování.  

Graf 16: Složení pasiv - Aquasoft17 
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Stejn� jako struktura majetku je i struktura zdroj� financování u konkuren�ní 

spole�nosti velmi odlišná. Až do roku 2006 p�evažovaly na celkových pasivech vlastní 

zdroje, které tvo�ily tém�� 50% celkových pasiv. V roce 2007 však jejich podíl klesl       

na 35%, avšak ne v d�sledku r�stu zadluženosti, nebo	 ta poklesla, ale díky r�stu 

ostatních pasiv, které p�edstavovaly 43% zdroj� financování. Konkuren�ní spole�nost 

nevyužívá bankovních úv�r� a financuje svou �innost p�evážn� z vlastních zdroj�. 

Narozdíl od spole�nosti PIKE Electronic nep�esahovala po celé období zadluženost 

konkuren�ní spole�nosti 50% a v roce 2007 dokonce tvo�ila pouhých 22%. 

Nejvýznamn�jší položkou pasiv konkurence byly do roku 2006 krátkodobé závazky 

(pr�m�rn� 40%), v roce 2007 to byla ostatní pasiva, zejm. výdaje p�íštích období. 

Druhou nejvýznamn�jší položkou byl v letech 2005-2007 nerozd�lený zisk (pr�m�rn� 

26%), v roce 2004 to byl výsledek hospoda�ení b�žného období (22%). Nerozd�lený 

zisk i p�es sv�j absolutní r�st zaznamenal prom�nlivý vývoj v d�sledku kolísání 

bilan�ní sumy a v roce 2007 p�edstavoval asi 22% zdroj� financování. Naproti tomu       

od roku 2006 dochází k neustálému snižování podílu výsledku hospoda�ení b�žného 

období, který v roce 2007 tvo�il jen asi 5% pasiv. Stejn� jako u spole�nosti PIKE 

Electronic dochází ke snižování podílu krátkodobých závazk�, které v roce 2007 tvo�ily 

asi 19% pasiv.  

                                                 
17 Tabulka všech vypo�tených podíl� položek rozvahy na celkové bilan�ní sum� viz. p�íloha 21. 
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5.5  Analýza rozdílových ukazatel� 

5.5.1 �istý pracovní kapitál (�PK) 

Tabulka 33: �istý pracovní kapitál - PIKE Electronic 
Údaje jsou v tis. K� 2004 2005 2006 2007 2008 

Ob�žná aktiva 42177 34978 21818 45862 64802 

zásoby 2573 3047 2247 4530 13471 

pohledávky z obch. vztah� dlouhodobé 244 271 398 504 826 

pohledávky z obch. vztah� krátkodobé 38334 24240 16552 36376 44762 

krátkodobý finan�ní majetek 1026 7420 2621 4452 5743 

- Krátkodobé závazky -37213 -30150 -18965 -27805 -33224 

závazky z obch. styku -14057 -4748 -3065 -9502 -14604 

závazky k zam�stnanc�m -3355 -3938 -3638 -5313 -8889 

da�ové závazky -12378 -11232 -9258 -8167 -6064 

ostatní krátkodobé závazky -3981 -10232 -3004 -4823 -3667 

- Krátkodobé úv�ry -3442 -0 -0 -8384 -28977 

�PK 1522 4828 2853 9673 2601 

 
Graf 17: Vývoj �PK - PIKE Electronic 
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�istý pracovní kapitál by m�l nabývat kladných hodnot, což spole�nost spl�uje ve všech 

sledovaných letech. P�esto �PK zaznamenal velmi prom�nlivý vývoj, nejnižších hodnot 

dosahoval v letech 2004 a 2008 a nejvyšších v roce 2007.  

Graf 18: Struktura �PK - PIKE Electronic 
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Požadavek na velikost �PK rovnající se p�ibližn� velikosti zásob je dodržen krom� roku 

2008. Hodnota �PK ve všech letech p�evyšuje hodnotu zásob, pouze v roce 2008 došlo 

ke zvýšení hodnoty zásob, která více než 5-krát p�evyšuje hodnotu �PK, což zna�í 

zhoršení finan�ní stability spole�nosti.  

V roce 2004 byla nízká hodnota �PK zp�sobena zejména vysokým objemem závazk� 

z obchodního styku a da�ových závazk�. V roce 2005 i p�es pokles krátkodobých 

pohledávek (z �ásti uhrazeny a z �ásti odepsány jako nedobytné) se �istý pracovní 

kapitál podstatn� zvýšil (více než 2x). Nejv�tší vliv m�l nár�st krátkodobého finan�ního 

majetku, jehož hodnota vzrostla více než 6x. Tento pozitivní rostoucí trend �PK byl 

zaznamenán i v roce 2006, kdy došlo k poklesu o 35% u krátkodobých závazk� (zejm. 

ze sociálního zabezpe�ení a zdravotního pojišt�ní), který p�evýšil snížení zásob, 

krátkodobých pohledávek i krátkodobého finan�ního majetku. V roce 2007 se �PK 

zvýšil o 239% a dosáhl své nejvyšší hodnoty (9.673 tis. K�). D�vodem byl r�st všech 

položek �PK na stran� ob�žných aktiv (r�st o 110%). Krátkodobé pohledávky vzrostly 

o 120%, dlouhodobé pohledávky o 26%, zdvojnásobila se hodnota zásob a krátkodobý 

finan�ní majetek vzrostl o 70%. Protich�dn� p�sobil r�st krátkodobých závazk� o 46%, 

p�i�emž nejvíce vzrostly závazky z obchodního styku (o 210%), a r�st bankovních 

úv�r�. V roce 2008 došlo k propadu �istého pracovního kapitálu o 73% na 2.601 tis. K�. 

D�vodem byl zejména r�st krátkodobých úv�r� o 245%, nebo	 firma navýšila p�ijatý 

víceú�elový úv�r. Pokles �PK byl zap�í�in�n také zvýšením závazk� k zam�stnanc�m     

o 67% a závazk� z obchodního styku o 54%. Proti tomu p�sobilo zvýšení všech položek 

ob�žných aktiv, zásoby se zdvojnásobily, dlouhodobé pohledávky vzrostly o 64%, 

krátkodobé o 23% a došlo také k r�stu finan�ního majetku o 29%. 

Graf 19: Srovnání vývoje �PK s konkurencí18 
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Tabulka s vypo�tenými hodnotami �PK a �PP u konkuren�ní spole�nosti viz. p�íloha 24. 
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P�i srovnání vývoje �istého pracovního kapitálu s firmou Aquasoft vidíme, že po celé 

období dosahuje konkuren�ní spole�nost vyšších hodnot, i když v roce 2006 jen velmi 

t�sn�. D�vodem jsou výrazn� nižší hodnoty krátkodobých závazk� konkuren�ní firmy   

a absence bankovních úv�r�, nebo	 v posledních dvou letech jsou hodnoty ob�žných 

aktiv obou firem tém�� shodné. Dalším významným jevem je také neustálé snižování 

krátkodobých závazk� u konkurence, zatímco u spole�nosti PIKE Electronic dochází   

od roku 2007 k jejich r�stu. Konkuren�ní firma má tedy oproti PIKE Electronic           

ve form� �PK vyšší rezervu pen�žních prost�edk� pro p�ípad mimo�ádných výdaj�. 

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

Tabulka 34: �isté pohotové prost�edky - PIKE Electronic 
Údaje jsou v tis. K� 2004 2005 2006 2007 2008 

Pohotové pen�žní prost�edky 1026 7420 2621 4452 5743 

Peníze 40 73 87 145 -74 

Ú�ty v bankách 986 7347 2534 4307 5817 

- Okamžit� splatné závazky -31403 -23371 -13258 -19247 24099 

�PP -30377 -15951 -10637 -14795 -18356 

Graf 20: Vývoj �PP - PIKE Electronic 
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�isté pohotové prost�edky nabývají po celé období záporných hodnot, což zna�í,             

že firma nemá dostatek likvidních prost�edk� na úhradu svých splatných závazk�.  

Graf 21: Struktura �PP - PIKE Electronic 
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Ve všech letech okamžit� splatné závazky (tvo�eny zejména závazky v��i státu) 

n�kolikrát p�evyšují pohotové finan�ní prost�edky, které jsou p�edstavovány p�edevším 

ú�ty v bankách. Nejnižší hodnoty dosahují �isté pohotové prost�edky v roce 2004,           

a to v d�sledku vysokého objemu okamžit� splatných závazk�, které více než t�ikrát 

p�evýšily pohotové pen�žní prost�edky. V roce 2005 došlo ke snížení záporné hodnoty 

�istého pen�žního finan�ního fondu (o 47%), což bylo zap�í�in�no jednak poklesem 

okamžit� splatných závazk� o 26%, jednak tém�� sedminásobným nár�stem pen�z        

na bankovních ú�tech v d�sledku získání zna�né �ástky pohledávek a realizace vyšších 

tržeb. V roce 2006 se hodnota �istých pen�žních prost�edk� zvýšila asi o 30% vlivem 

snížení okamžit� splatných závazk� o 43%, nebo	 v�tšina z nich byla uhrazena 

z prost�edk� na bankovních ú�tech (jejichž hodnota poklesla). V roce 2007 i p�es vý-

razný r�st �PK došlo k dalšímu poklesu �PP o 39%, a to díky r�stu okamžit� splatných 

závazk� o 45%, který p�evýšil 70%-ní r�st pohotových pen�žních prost�edk�. V roce 

2008 �isté pohotové prost�edky op�t poklesy asi o 24%, v d�sledku r�stu okamžit� 

splatných závazk� o 25% (zejm. z obchodního styku).  

Graf 22: Srovnání vývoje �PP s konkurencí19 

Srovnání vývoje �PP s konkurencí (v tis. K�)
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P�i srovnání vývoje �istých pohotových prost�edk� vidíme, že konkuren�ní firma 

Aquasoft krom� roku 2006 dosahuje na rozdíl od PIKE Electronic kladných hodnot 

�PP. To potvrzuje již p�edchozí záv�ry, že finan�ní situace konkuren�ní spole�nosti 

není ohrožena, nebo	 má pro p�ípad nenadálých výdaj� vyšší finan�ní rezervu. Vyšší 

hodnoty �PP u konkurence jsou zp�sobeny výrazn� nižšími hodnotami okamžit� 

splatných závazk� (nep�esahují 10 mil. K�) a krom� roku 2006 také výrazn� vyššími 

hodnotami pohotových finan�ních prost�edk�. V roce 2006 došlo ke zhoršení finan�ní 

situace konkuren�ní spole�nosti, její finan�ní prost�edky se snížily o 96% a došlo 

k tém�� 50%-nímu r�stu okamžit� splatných závazk�, což zap�í�inilo propad �PP          

                                                 
19 Tabulka s vypo�tenými hodnotami �PK a �PP u konkuren�ní spole�nosti viz. p�íloha 24. 
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do záporných �ísel (p�esto však na vyšší hodnotu než u PIKE Electronic). V roce 2007 

se však již hodnoty obou spole�ností rozcházely, a to v d�sledku zna�ného r�stu 

pohotových prost�edk� a poklesu splatných závazk� konkuren�ní firmy.  

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

Tabulka 35: �isté pen�žn� pohledávkové finan�ní fondy - PIKE Electronic 
Údaje jsou v tis. K� 2004 2005 2006 2007 2008 

Ob�žná aktiva 22694 18303 10263 20906 33231 

likvidní pohledávky 21668 10883 7642 16454 27488 

krátkodobý finan�ní majetek 1026 7420 2621 4452 5743 

- Krátkodobé závazky -37213 -30150 -18965 -27805 -33224 

závazky z obch. styku -14057 -4748 -3065 -9502 -14604 

závazky k zam�stnanc�m -3355 -3938 -3638 -5313 -8889 

da�ové závazky -12378 -11232 -9258 -8167 -6064 

ostatní krátkodobé závazky -3981 -10232 -3004 -4823 -3667 

- Krátkodobé úv�ry -3442 0 0 -8384 -28977 

�PM -17961 -11847 -8702 -15283 -28970 

 
Graf 23: Vývoj �PM - PIKE Electronic 
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�istý pen�žní majetek dosahuje jako �isté pohotové prost�edky po celé období zá-

porných hodnot, což potvrzuje nesolventnost firmy. Spole�nost není schopna ze svých 

likvidních prost�edk� hradit své závazky. Do roku 2006 docházelo k pozitivnímu 

snižování záporné hodnoty �PM, od roku 2007 byl však zaznamenám opa�ný vývoj.  

Graf 24: Struktura �PM - PIKE Electronic 
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V roce 2004 byla nízká hodnota �PM zap�í�in�na vysokým objemem krátkodobých 

závazk� z obchodního styku a da�ových závazk� (r�st pohledávek zp�sobil nedostatek 

pen�z na úhradu vlastních závazk�). V roce 2005 došlo ke  snížení záporné hodnoty 

�istého pen�žn� pohledávkového finan�ního fondu o 34%. Pokles likvidních 

pohledávek byl p�evýšen r�stem pen�z na bankovních ú�tech a snížením závazk� 

z obchodního styku, da�ových závazk� a eliminací bankovních úv�r�. V roce 2006 byl 

další nár�st �istého pen�žního majetku (asi o 30%) zp�soben snížením krátkodobých 

závazk� (o 35%), které spole�nost uhradila, a mírným nár�stem likvidních pohledávek. 

V roce 2007 byl negativní vývoj zp�soben r�stem krátkodobých závazk� o 46%          

(zejm. z obch. styku) a �erpáním bankovních úv�r�, což p�evýšilo r�st v oblasti 

finan�ního majetku o 70% a likvidních pohledávek o 115%. V roce 2008 se �istý 

pen�žní majetek propadl na svou nejnižší hodnotu. D�vodem byl nár�st bankovních 

úv�r� o více než 245% a zvýšení krátkodobých závazk� o 19% (zejm. k zam�stnanc�m                         

a z obchodního styku), což p�evýšilo r�st finan�ního majetku (o 30%) i likvidních 

pohledávek (o 67%). 

Srovnání s konkuren�ní firmou Aquasoft nebylo v tomto p�ípad� provedeno,           

protože nejsou známy údaje o výši skute�n� likvidních pohledávek konkuren�ní 

spole�nosti. P�esto však lze p�edpokládat, že hodnoty �istého pen�žního majetku 

konkuren�ní spole�nosti budou dosahovat kladných hodnot, a tudíž budou vyšší           

než u spole�nosti PIKE Electronic, nebo	 ve všech letech hodnoty krátkodobého 

finan�ního majetku zna�n� p�esahují hodnoty krátkodobých závazk� (v letech           

2004 - 2005 o více než 11 mil. K�, v roce 2006 o 2,6 mil. K� a v roce 2007 dokonce        

o více než 22 mil. K�, což jsou minimální hodnoty �PM). 
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5.6  Analýza tokových ukazatel� 

5.6.1 Analýza cash flow 

Tabulka 36: Vývoj cash flow - PIKE Electronic20 

Údaje jsou v tis. K� 2004 2005 2006 2007 2008 

Stav pen�žních prost�edk� na za�átku období 364 1026 7420 2621 4452 

�istý pen�žní tok z provozní �innosti 6139 6636 3317 5316 -8663 

�istý pen�žní tok z investi�ní �innosti -5369 3278 -8585 -19876 -6282 

�istý pen�žní tok z finan�ní �innosti -108 -3520 469 16391 16236 

�isté zvýšení resp. snížení pen�žních prost�edk� 662 6394 -4799 1831 1291 

Stav pen�žních prost�edk� na konci období 1026 7420 2621 4452 5743 

Graf 25: Vývoj cash flow - PIKE Electronic 
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Krom� roku 2006, kdy je hodnota cash flow záporná, je vykazované cash flow kladné, 

tudíž je hodnoceno jako pozitivní.  

Nejnižší hodnoty dosahuje cash flow v roce 2004, což bylo zp�sobeno zejména 

záporným cash flow z investi�ní �innosti v d�sledku výdaj� na leasing.  Cash flow roku 

2005 bylo tém�� dev�tkrát vyšší než v p�edcházejícím roce a dosáhlo nejvyšší hodnoty 

ve sledovaném období (6.394 tis. K�). P�í�inou byl jednak výrazn� vyšší výsledek 

hospoda�ení, jednak úbytek dlouhodobého hmotného majetku (prodej bytového domu). 

Protich�dn� p�sobila eliminace bankovních úv�r� zap�í�i�ující záporné cash flow 

z finan�ní �innosti. V roce 2006 bylo celkové cash flow záporné v d�sledku nízkého 

cash flow z provozní �innosti (úhrada zna�ného množství závazk� spole�nosti) a došlo 

k poklesu pen�žních prost�edk� spole�nosti tém�� o 5 mil. K�. Ke snížení celkového 

cash flow rovn�ž p�isp�l nákup software a výpo�etní techniky (záporné CF z investi�ní 

�innosti). V roce 2007 se celkové cash flow zvýšilo o 362% a dostalo se tak op�t            

                                                 
20 Výkaz cash flow v plném rozsahu viz. p�íloha 6; vypo�tené absolutní i relativní zm�ny výkazu cash 
flow viz. p�íloha 14. 
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do kladných hodnot. D�vodem byl zejména vysoký pen�žní tok z finan�ní �innosti, 

nebo	 spole�nost p�ijala úv�ry v celkové hodnot� 25 mil. K�, kladný vliv m�l také r�st 

výsledku hospoda�ení. Protich�dn� p�sobilo záporné cash flow z investi�ní �innosti, 

nebo	 spole�nost po�ídila nemovitost v�etn� pozemku a další vybavení spole�nosti. 

V roce 2008 došlo k poklesu cash flow asi o 30%, a to v d�sledku záporného cash flow 

z provozní �innosti zap�í�in�ným razantním snížením zisku a výrazným r�stem zásob. 

Proti tomu p�sobilo vysoké cash flow z finan�ní �innosti díky navýšení úv�ru. Celkov� 

tedy v roce 2008 došlo k r�stu finan�ních prost�edk� spole�nosti o 1.291 tis. K�. 

Graf 26: Srovnání vývoje cash flow s konkurencí21 
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P�i srovnání vývoje cash flow s konkuren�ní firmou vidíme, že v letech 2004 a 2007 

dosahuje spole�nost PIKE Electronic nižších hodnot cash flow než konkuren�ní firma, 

v roce 2005 a 2006 je tomu naopak. Lze také konstatovat, že spole�nost Aquasoft má  

na rozdíl od PIKE Electronic ve všech letech záporné cash flow z investi�ní i finan�ní 

�innosti. Záporný tok z investi�ní �innosti zna�í spíše po�izování dlouhodobého majetku 

než jeho prodej. D�vodem záporných hodnot finan�ního cash flow je poté snižování 

závazk� a nevyužívání bankovních úv�r�. D�vodem vyššího pen�žního toku v roce 

2004 u konkuren�ní firmy bylo vysoké cash flow z provozní �innosti v d�sledku 

vyššího výsledku hospoda�ení (PIKE Electronic vykázalo ztrátu). V roce 2005 došlo 

k obratu situace a spole�nost PIKE Electronic dosáhla vyššího cash flow v d�sledku 

poklesu provozního cash flow spole�nosti Aquasoft zp�sobeného zvýšením p�íjm� 

p�íštích období a snížením krátkodobých závazk�. V roce 2006 se cash flow 

konkuren�ní spole�nosti propadlo ješt� hloub�ji do záporných �ísel v d�sledku 

záporného cash flow z provozní �innosti zp�sobeného poklesem zisku tém�� o 50%, 
                                                 
21 Výkaz cash flow konkuren�ní firmy viz. p�íloha 10; vypo�tené absolutní i relativní zm�ny výkazu cash 
flow viz. p�íloha 20. 
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dalším r�stem �asového rozlišení aktiv a poklesem krátkodobých závazk�. V roce 2007 

bylo cash flow konkuren�ní firmy vyšší o cca 15 mil. K� v d�sledku výrazn� vyššího 

cash flow z provozní �innosti (zna�ný r�st výdaj� p�íštích období). 

5.6.2 Analýza výnos� (tržeb) 

Analýza výnos� dle druh� 

Vývoj nejvýznamn�jších výnos� zachycuje následující tabulka. 

Tabulka 37: Vývoj výnos� dle druh� - PIKE Electronic 

Údaje jsou v tis. K� 2004 2005 2006 2007 2008 

Tržby za prodej zboží 158 54 0 0 0 

Tržby za prodej vlastních výrobk� a služeb 110330 114827 131247 160073 225130 

Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 313 12673 868 16 646 

Tržby za prodej cenných papír� a podíl� 0 0 0 0 0 

Ostatní výnosy 2708 1484 2444 4943 8437 

Výnosy celkem 113509 129038 134559 165032 234213 

Tabulka 38: Horizontální analýza výnos� dle druh� - PIKE Electronic22 

2005-2004 2006-2005 2007-2006 2008-2007 
Údaje jsou v tis. K�, resp. v % 

abs. % abs. % abs. % abs. % 

Tržby za prodej zboží -104 -65,82% -54 -100,00% 0 - 0 - 

Tržby za prodej vl. výrobk� a služeb 4497 4,08% 16420 14,30% 28826 21,96% 65057 40,64% 

Tržby z prodeje DM a materiálu 12360 3948,88% -11805 -93,15% -852 -98,16% 630 3937,50% 

Tržby za prodej CP a podíl� 0 - 0 - 0 - 0 - 

Ostatní výnosy -1224 -45,20% 960 64,69% 2499 102,25% 3494 70,69% 

Výnosy celkem 15529 13,68% 5521 4,28% 30473 22,65% 69181 41,92% 

Graf 27: Vývoj tržeb - PIKE Electronic 
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V roce 2006 spole�nost definitivn� ukon�ila prodej zboží a zam��uje se výhradn�          

na prodej vlastních výrobk� a služeb (vlastního SW). Po celé období tržby                 

(zejm. z prodeje vlastních výrobk� a služeb - ostatní položky tržeb jsou zanedbatelné), 

                                                 
22 Tabulka všech vypo�tených absolutních i relativních zm�n položek výkazu zisk� a ztrát viz. p�íloha 13. 
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neustále rostou, p�i�emž tempo jejich r�stu se neustále zvyšuje, což je pozitivní trend. 

P�í�inou neustálého stoupání tržeb je postupné zvyšování po�tu produktivních 

zam�stnanc�, rozši�ování p�sobnosti spole�nosti (nová divize EAI), získávání nových 

zákazník� a v d�sledku toho realizace v�tšího objemu zakázek (asi 100 za rok 2008). 

K nejv�tšímu nár�stu tržeb  (tém�� o 41%) došlo v roce 2008, kdy se spole�nosti 

poda�ilo uzav�ít n�kolik nových kontrakt� s novými zákazníky. Úsp�šným krokem bylo 

také nastartování poskytování služeb na poli integrace, zejména na platform� Tibco. 

V roce 2005 došlo k mnohonásobnému zvýšení tržeb z prodeje dlouhodobého majetku,            

což bylo zp�sobeno prodejem bytového domu.  

Tempo r�stu tržeb by m�lo být vyšší než tempo r�stu zásob, což bylo spln�no pouze 

v roce 2006, kdy došlo k poklesu zásob. Zárove� by tržby m�ly r�st rychleji               

než dlouhodobý majetek, �ehož nebylo dosaženo pouze v roce 2007, kdy spole�nost 

zakoupila nemovitost v�etn� pozemku.  

Graf 28: Srovnání vývoje tržeb s konkurencí 
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P�i srovnání pr�b�hu tržeb se spole�ností Aquasoft lze konstatovat naprosto shodný 

vývoj a rovn�ž rozdíl celkových �ástek je minimální. Krom� roku 2005 dosahuje 

spole�nost PIKE Electronic vyšších tržeb než konkuren�ní spole�nost, p�i�emž dochází 

k neustálému r�stu tohoto rozdílu (v roce 2008 �inil necelých 20 mil. K� ve prosp�ch 

PIKE Electronic). 
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Tabulka 39: Vertikální analýza výnos� dle druh� - PIKE Electronic23 

PIKE Electronic 2004 2005 2006 2007 2008 

Tržby za prodej zboží 0,14% 0,04% 0,00% 0,00% 0,00% 

Tržby za prodej vlastních výrobk� a služeb 99,57% 90,02% 99,34% 99,99% 99,71% 

Tržby z prodeje DM a materiálu 0,28% 9,94% 0,66% 0,01% 0,29% 

Tržby za prodej cenných papír� a podíl� 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Ostatní výnosy 2,44% 1,16% 1,85% 3,09% 3,74% 

Výnosy celkem 102,44% 101,16% 101,85% 103,09% 103,74% 

Graf 29: Struktura výnos� dle druh� - PIKE Electronic 
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Nejvýznamn�jší podíl na celkových tržbách (i výnosech) zaujímají po celé období tržby 

za prodej vlastních výrobk� a služeb, což je v oboru podnikání spole�nosti typické. 

Tržby za zboží realizované do roku 2005 netvo�ily ani 1%. Krom� roku 2005 tvo�ily 

tržby za vlastní výrobky a služby asi 99%, ostatní položky nebyly významné. V roce 

2005 byla situace pozm�n�na prodejem bytového domu, procento tržeb za prodej 

vlastních výrobk� a služeb tak kleslo na 90% a asi 10% tvo�ily tržby z prodeje DHM.  

Graf 30: Struktura výnos� dle druh� - Aquasoft24 
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Konkuren�ní firma má tém�� shodnou strukturu výnos� jako PIKE Electronic, 

neprodává však dlouhodobý majetek. Krom� roku 2005 p�edstavovaly tržby za prodej 

vlastních výrobk� a služeb u konkurence rovn�ž asi 99%. V roce 2005 konkuren�ní 

                                                 
23 Tabulka všech vypo�tených podíl� položek výkazu zisk� a ztrát na celkových tržbách viz. p�íloha 16. 
24 Tabulka všech vypo�tených podíl� položek výkazu zisk� a ztrát na celkových tržbách viz. p�íloha 22. 
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firma realizovala tržby z prodeje cenných papír� a podíl�, které tvo�ily asi 10% 

celkových tržeb.  

Analýza výnos� dle divizí 

Podrobn�jší analýza tržeb dle jednotlivých divizí spole�nosti PIKE Electronic bude 

z d�vod� dostupnosti pot�ebných dat provedena pouze za období 2006-2008. 

Mezi výkonné divize spole�nosti pat�í divize Zdravotního pojišt�ní (BU 10), divize 

Pr�myslové automatizace (BU 30), divize Business intelligence (BU 40) a také divize 

Integrace aplikací (BU 50), která byla založena v roce 2006.  Další divize spole�nosti 

tvo�í finan�ní odd�lení (BU 92), obchodní odd�lení (BU 95) a divize managementu  

(BU 91+99).  Vývoj výnos� (tržeb) jednotlivých divizí zachycuje následující tabulka. 

Tabulka 40: Horizontální analýza výnos� dle divizí - PIKE Electronic 
2007-2006 2008-2007 

PIKE Electronic 2006 2007 2008 
abs. % abs. % 

BU 10 50 249 609 50 491 325 65 074 886 241 716 0,48% 14 583 561 28,88% 

BU 30 53 476 220 50 147 920 77 900 533 -3 328 300 -6,22% 27 752 613 55,34% 

BU 40 26 217 263 24 838 385 20 988 630 -1 378 878 -5,26% -3 849 755 -15,50% 

BU 50 0 36 544 596 59 782 500 36 544 596 - 23 237 904 63,59% 

BU 92 0 0 159 000 0 - 159 000 - 

BU 95 1 468 290 0 206 902 -1 468 290 -100,00% 206 902 - 

BU 91+99 0 0 268 900 0 - 268 900 - 

CELKEM 131 411 382 162 022 226 224 381 350 30 610 844 23,29% 62 359 124 38,49% 

Graf 31: Vývoj výnos� dle divizí - PIKE Electronic 
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Celkové tržby neustále rostou, p�i�emž nejvyšších tržeb po celé období dosahují divize 

Zdravotního pojišt�ní a Pr�myslové automatizace, poté následují tržby z Integrace 

aplikací a za nimi tržby z Business intelligence. V roce 2007 došlo k celkovému r�stu 

tržeb o 23%, což bylo zap�í�in�no p�edevším realizací tržeb z nové divize Integrace 

aplikací, nebo	 v oblasti Zdravotního pojišt�ní došlo k minimálnímu r�stu a u ostatních 
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divizí došlo z d�vod� nižšího po�tu zakázek k mírnému poklesu tržeb. Založení nové 

divize Integrace aplikací se ukázalo jako správný krok, nebo	 již v prvním roce p�evýšil 

obrat z této divize tržby ze zavedené divize Business intelligence, kde dochází                

k postupnému poklesu. V roce 2008 byl celkový r�st tržeb nejvyšší za celé období,        

a to ve výši 38%. V divizi Business intelligence se tržby snížily o 15%, u ostatních 

divizí došlo k jejich zvýšení, p�i�emž nejvyšší nár�st byl zaznamenán u perspektivní 

divize Integrace aplikací (o 64%), tržby z Pr�myslové automatizace také významn� 

vzrostly (o 55%) a rovn�ž se zvýšily tržby divize Zdravotního pojišt�ní (o 29%).  

Tabulka 41: Vertikální analýza výnos� dle divizí - PIKE Electronic 
PIKE Electronic 2006 2007 2008 2006 2007 2008 

BU 10 50 249 609 50 491 325 65 074 886 38,24% 31,16% 29,00% 

BU 30 53 476 220 50 147 920 77 900 533 40,69% 30,95% 34,72% 

BU 40 26 217 263 24 838 385 20 988 630 19,95% 15,33% 9,35% 

BU 50 0 36 544 596 59 782 500 0,00% 22,56% 26,64% 

BU 92 0 0 159 000 0,00% 0,00% 0,07% 

BU 95 1 468 290 0 206 902 1,12% 0,00% 0,09% 

BU 91+99 0 0 268 900 0,00% 0,00% 0,12% 

CELKEM 131 411 382 162 022 226 224 381 350 100,00% 100,00% 100,00% 

 
Graf 32: Složení výnos� dle divizí - PIKE Electronic 
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Nejvyšší podíl na celkových tržbách mají tržby z Pr�myslové automatizace, které tvo�í 

35 - 40%. Jen v roce 2007 to byly t�sn� tržby ze Zdravotního pojišt�ní tvo�ící asi 31%. 

Podíl tržeb z divize Business intelligence neustále klesá a v roce 2008 p�edstavoval        

jen asi 9%. Naopak podíl tržeb z nové divize Integrace aplikací neustále roste,       

p�i�emž v roce 2008 tvo�il asi 27% celkových tržeb. 
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5.6.3 Analýza náklad� 

Analýza náklad� dle druh� 

Tabulka 42: Vývoj náklad� - PIKE Electronic 

Údaje jsou v tis. K� 2004 2005 2006 2007 2008 

Náklady na prodané zboží 143 54 0 0 0 

Výkonová spot�eba 42534 33160 35326 52142 78990 

Osobní náklady 65499 74839 82541 97467 140879 

Dan� a poplatky 59 148 478 207 114 

Odpisy 1480 1605 1648 2271 3466 

Z�statková cena prodaného 
DM a materiálu 8 3664 749 0 487 

Ostatní náklady 6154 12364 9219 6381 9657 

Náklady celkem 115877 125834 129961 158468 233593 

 
Tabulka 43: Horizontální analýza náklad� - PIKE Electronic25 

2005-2004 2006-2005 2006-2007 2007-2008 
Údaje jsou v tis. K�, resp. v % 

abs. % abs. % abs. % abs. % 

Náklady na prodané zboží -89 -62,24% -54 -100,00% 0 - 0 - 

Výkonová spot�eba -9374 -22,04% 2166 6,53% 16816 47,60% 26848 51,49% 

Osobní náklady 9340 14,26% 7702 10,29% 14926 18,08% 43412 44,54% 

Dan� a poplatky 89 150,85% 330 222,97% -271 -56,69% -93 -44,93% 

Odpisy 125 8,45% 43 2,68% 623 37,80% 1195 52,62% 
Z�statková cena prodaného 
DM a materiálu 3656 45700,00% -2915 -79,56% -749 -100,00% 487 - 

Ostatní náklady 6210 100,91% -3145 -25,44% -2838 -30,78% 3276 51,34% 

Náklady celkem 9957 8,59% 4127 3,28% 28507 21,94% 75125 47,41% 

 
Graf 33: Vývoj náklad� - PIKE Electronic 
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Po celé období dochází ke zvyšování tém�� všech druh� náklad�. V roce 2005 došlo       

ke zvýšení celkových náklad� o 9%, nebo	 pozitivní snížení výkonové spot�eby bylo 

tém�� kompenzováno zvýšením osobních náklad�. K r�stu náklad� došlo v provozní 

oblasti a vlivem zvýšení položky z�statkové ceny prodaného dlouhodobého majetku 

                                                 
25 Tabulka všech vypo�tených absolutních i relativních zm�n položek výkazu zisk� a ztrát viz. p�íloha 13. 
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(prodej bytového domu). V roce 2006 stouply celkové náklady jen o 4%. Op�t vzrostly 

osobní náklady v d�sledku zvyšování mezd i po�tu zam�stnanc�, vlivem vyšších 

výkon� vzrostla o 7% i výkonová spot�eba. V roce 2007 došlo k výraznému r�stu 

náklad� o 22%, což bylo zp�sobeno zejména r�stem výkonové spot�eby o 48% (vlivem 

r�stu výkon� zap�í�in�ným novými zakázkami) a r�stem osobních náklad� o 18%      

(13 nových zam�stnanc�). V roce 2008 došlo k r�stu náklad� o 47%, a to p�edevším 

v d�sledku zvýšení osobních náklad� o 45%. Spole�nost neustále rozši�uje svou �innost 

a v roce 2008 p�ijala asi 50 nových pracovník�, s �ímž souvisí výrazný r�st mzdových 

náklad�. Z d�vodu výrazn� vyšších výkon� došlo ke zna�nému zvýšení také v oblasti 

výkonové spot�eby (o 51%), p�i�emž spot�eba materiálu a energie vzrostla o 180%            

a služby se zvýšily o 40%. 

Graf 34: Srovnání vývoje náklad� s konkurencí 
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Pr�b�h náklad� je u obou spole�ností identický, nicmén� náklady spole�nosti PIKE 

Electronic se nachází nad náklady konkuren�ní firmy, p�i�emž rozdíl je od roku 2005  

ve výši 3 - 7 mil. K� ve prosp�ch konkuren�ní firmy. Vzhledem k tém�� shodné výši 

tržeb obou firem to zna�í nižší zisk spole�nosti PIKE Electronic. V letech 2005 a 2006 

m�la spole�nost Aquasoft vyšší výkonovou spot�ebu, avšak m�la také o n�kolik milion� 

korun nižší osobní náklady. V roce 2007 došlo k obratu situace a konkuren�ní firma 

m�la vyšší osobní náklady a nižší výkonovou spot�ebu než PIKE Electronic. 

V souvislosti s osobními náklady je vhodné zmínit, že konkuren�ní firma má mén� 

zam�stnanc� než PIKE Electronic (v roce 2007 asi o 20) a jejich po�et tém�� nezvyšuje, 

proto také u konkurence nedochází k tak výraznému zvyšování osobních náklad�. PIKE 

Electronic má narozdíl od spole�nosti Aquasoft výrazn� vyšší hodnotu ostatních 
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provozních náklad�, kam jsou mimo jiné zahrnuty pokuty a penále v��i finan�nímu 

ú�adu a zdravotním pojiš	ovnám, které p�edstavují nejvyšší �ástky (více než 2 mil. K�). 

Dále je nutné zmínit, že zatímco konkuren�ní spole�nost nemá tém�� žádné náklady 

spojené s finan�ní �inností, spole�nost PIKE Electronic v souvislosti s bankovními 

úv�ry významn� zat�žují také finan�ní náklady a nákladové úroky. 

Tabulka 44: Vertikální analýza náklad� - PIKE Electronic 
PIKE Electronic 2004 2005 2006 2007 2008 

Náklady na prodané zboží 0,12% 0,04% 0,00% 0,00% 0,00% 

Výkonová spot�eba 36,71% 26,35% 27,18% 32,90% 33,82% 

Osobní náklady 56,52% 59,47% 63,51% 61,51% 60,31% 

Dan� a poplatky 0,05% 0,12% 0,37% 0,13% 0,05% 

Odpisy  1,28% 1,28% 1,27% 1,43% 1,48% 

Z�statková cena prodaného DM a materiálu 0,01% 2,91% 0,58% 0,00% 0,21% 

Ostatní náklady 5,31% 9,83% 7,09% 4,03% 4,13% 

Náklady celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

 
Graf 35: Struktura náklad� - PIKE Electronic 
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Mezi náklady jsou stabiln� nejvýznamn�jší náklady osobní, které tvo�í kolem 60%. 

Z nich jsou významné zejm. náklady mzdové tvo�ící asi 45% celkových náklad�. 

Druhou nejvýznamn�jší položkou je výkonová spot�eba, jejíž podíl neustále roste             

a zaujímá kolem 30% náklad�. P�evážnou �ást výkonové spot�eby p�edstavují náklady 

na služby (nájmy - krom� pražské centrály sídlí dalších 6 pobo�ek v pronajatých 

prostorách, výdaje na leasing - osobní automobily, výpo�etní technika), spot�eba 

materiálu a energie nep�esahuje 5%. V roce 2005 asi 3% náklad� tvo�ila z�statková 

cena prodaného dlouhodobého hmotného majetku v d�sledku prodeje bytového domu. 
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Graf 36: Struktura náklad� - Aquasoft 

0%

20%

40%

60%

80%

100%

2004 2005 2006 2007

Struktura náklad� - Aquasoft

Ostatní náklady

Z�statková cena prodaného DM a materiálu

Odpisy 

Dan� a poplatky

Osobní náklady

Výkonová spot�eba

Náklady na prodané zboží

 
Struktura náklad� konkuren�ní spole�nosti je obdobná jako u PIKE Electronic. Nejv�tší 

�ást náklad� (p�es 60%) tvo�í rovn�ž osobní náklady (zejm. mzdové), druhou 

nejvýznamn�jší položkou je výkonová spot�eba (zejm. služby). V roce 2005 asi 10% 

náklad� tvo�ily prodané cenné papíry a podíly. 

Analýza náklad� dle divizí 

Náklady divizí jsou �len�ny na náklady, které lze jednozna�n� p�i�adit jednotlivým 

divizím, a na spole�né náklady divizí. 

Tabulka 45: Horizontální analýza náklad� dle divizí - PIKE Electronic 
2007-2006 2008-2007 

PIKE Electronic 2006 2007 2008 
abs. % abs. % 

BU 10 26 096 459 29 741 110 37 708 233 3 644 652 13,97% 7 967 123 26,79% 

BU 30 48 169 696 43 338 001 61 107 335 -4 831 695 -10,03% 17 769 334 41,00% 

BU 40 18 645 992 17 299 762 12 847 974 -1 346 230 -7,22% -4 451 788 -25,73% 

BU 50 0 26 445 411 45 859 134 26 445 411 - 19 413 723 73,41% 

BU 92 7 073 310 7 912 932 9 150 945 839 622 11,87% 1 238 013 15,65% 

BU 95 2 111 863 5 988 906 9 990 503 3 877 043 183,58% 4 001 597 66,82% 

BU 91+99 2 836 066 4 919 076 18 461 552 2 083 010 73,45% 13 542 476 275,31% 

CELKEM 104 933 386 135 645 198 195 125 676 30 711 813 29,27% 59 480 478 43,85% 

 
Graf 37: Vývoj náklad� dle divizí - PIKE Electronic 
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Celkové náklady neustále rostou, p�i�emž nejvyšších náklad� dosahuje po celé období 

divize Pr�myslové automatizace (BU 30), za ní následuje divize Zdravotního pojišt�ní 

(BU 10), divize Integrace aplikací (BU 50) a poté divize Business intelligence (BU 40), 

jejíž náklady stejn� jako tržby neustále klesají. Významné náklady vykazuje také 

finan�ní odd�lení (BU 92), obchodní odd�lení (BU 95) a divize managementu          

(BU 91+99), jejichž náklady po celé období rostou. V roce 2007 došlo k celkovému 

r�stu náklad� o 30%, což bylo zp�sobeno zejména realizací náklad� z nové divize 

Integrace aplikací. V d�sledku snížení výkon� došlo k mírnému poklesu náklad�           

v divizích Pr�myslové automatizace a Business intelligence. Pokles náklad� t�chto 

divizí pozitivn� p�evýšil pokles tržeb. Naopak v divizi Zdravotního pojišt�ní náklady 

vzrostly více než tržby (o 14%) a poprvé byly realizovány náklady (i tržby) z nové 

divize Integrace aplikací. U všech nevýrobních divizí se náklady zvýšily, 

k významnému r�stu došlo zejména u obchodního odd�lení, kde náklady vzrostly              

o 184%, v divizích managementu došlo k 74%-nímu r�stu a náklady finan�ního 

odd�lení vzrostly o 12%. V roce 2008 došlo k r�stu náklad� o 44%, což negativn� 

p�evýšilo r�st tržeb. Krom� Business intelligence vzrostly náklady všech divizí. K r�stu 

náklad� p�isp�la zejména divize Integrace aplikací, jejíž náklady se zvýšily o 73%, 

v divizi Pr�myslové automatizace náklady vzrostly o 41% a ve Zdravotním pojišt�ní            

o 27%. V nevýrobních divizích došlo k výraznému zvýšení zejména v divizích 

managementu, kde náklady vzrostly o 275%, v obchodním odd�lení se zvýšily o 67%         

a o 16% ve finan�ním odd�lení. 

Tabulka 46: Vertikální analýza náklad� dle divizí - PIKE Electronic 

PIKE Electronic 2006 2007 2008 2006 2007 2008 

BU 10 26 096 459 2 9741 110 37 470 551 24,87% 21,93% 19,15% 

BU 30 48 169 696 43 338 001 61 571 902 45,91% 31,95% 31,48% 

BU 40 18 645 992 17 299 762 12 794 945 17,77% 12,75% 6,54% 

BU 50 0 26 445 411 45 845 124 0,00% 19,50% 23,44% 

BU 92 7 073 310 7 912 932 9 224 518 6,74% 5,83% 4,72% 

BU 95 2 111 863 5 988 906 10 28 7969 2,01% 4,42% 5,26% 

BU 91+99 2 836 066 4 919 076 18 424 358 2,70% 3,63% 9,42% 

CELKEM 104 933 386 135 645 198 195 619 367 100,00% 100,00% 100,00% 
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Graf 38: Skladba náklad� dle divizí - PIKE Electronic 
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Nejvýznamn�jší podíl na celkových nákladech mají náklady divize Pr�myslové 

automatizace, které v roce 2006 tvo�ily 46%, od roku 2007 však v d�sledku zvýšení 

celkových náklad� o náklady divize Integrace aplikací p�edstavují asi 32%. Druhý 

nejv�tší podíl má divize Integrace aplikací (asi 23%) a poté divize Zdravotního pojišt�ní 

(asi 20%). Podíl divize Business intelligence se snižuje a v roce 2008 p�edstavoval         

asi 7% náklad�. Nevýkonné divize se na celkových nákladech podílí do 10%. 

Tabulka 47: Složení náklad� divizí dle druhu - PIKE Electronic 
PIKE Electronic 2006 2007 2008 2006 2007 2008 

Osobní náklady 81 985 509 96 818 074 137 910 616 78,13% 71,38% 70,68% 

mzdové náklady 60 974 109 71 862 557 104 539 740 58,11% 52,98% 53,58% 

odvody státu 21 011 400 24 955 517 33 370 876 20,02% 18,40% 17,10% 

Výrobní režie 19 857 760 27 496 015 34 398 875 18,92% 20,27% 17,63% 

služební vozy 1 935 128 2 435 429 3 134 915 1,84% 1,80% 1,61% 

cestovní náklady 11 633 389 16 567 697 21 166 460 11,09% 12,21% 10,85% 

reklama/reprezentace 750 276 1 421 162 3 145 979 0,72% 1,05% 1,61% 

školení 1 123 181 1 555 526 1 433 344 1,07% 1,15% 0,73% 

telefony 1 809 734 2 148 893 2 946 020 1,72% 1,58% 1,51% 

ostatní náklady BU 2 606 052 3 367 308 2 572 156 2,48% 2,48% 1,32% 

Externí náklady 1 542 407 11 145 582 15 563 766 1,47% 8,22% 7,98% 

Subdodávky do projekt� 1 547 710 185 528 7 252 419 1,47% 0,14% 3,72% 

CELKEM BU 104 933 386 135 645 198 195 125 676 100,00% 100,00% 100,00% 

Graf 39: Vývoj náklad� divizí dle druhu - PIKE Electronic 
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Po celé období dochází k r�stu tém�� všech druh� náklad�. Nejvýznamn�jší mzdové 

náklady vzrostly v roce 2007 o 18% a v roce 2008 o 45% vlivem zvýšení po�tu zam�st-

nanc�. Spolu se mzdovými náklady rostou i odvody státu. V roce 2007 došlo ke zvýšení 

mzdových náklad� v d�sledku mezd nové divize Integrace aplikací, a také v ostatních 

divizích krom� divize Business intelligence a Pr�myslové automatizace došlo 

k navýšení po�tu pracovník�. V roce 2008 se zvýšil po�et zam�stnanc� zejména v divizi 

Integrace aplikací a Pr�myslové automatizace, ale krom� divize Business intelligence     

i ve všech ostatních divizích. Po celé období roste také výrobní režie (zejm. cestovní 

náklady), která v roce 2007 vzrostla o 38% a v roce 2008 o dalších 25%. Zejména díky 

divizi Pr�myslové automatizace a Integrace aplikací rostou také externí náklady. 

Subdodávky do projekt� využívá v nejv�tší mí�e také divize Pr�myslové automatizace.  

Graf 40: Skladba náklad� divizí dle druhu - PIKE Electronic 
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Vzhledem k oboru podnikání spole�nosti je p�irozené, že nejv�tší podíl na nákladech 

mají náklady osobní, které tvo�í kolem 70% náklad�. Významné jsou zejména náklady 

mzdové, které p�edstavují asi 53%, odvody státu poté tvo�í zbylých 17%. Druhou 

nejvýznamn�jší položkou náklad� je výrobní režie, která zaujímá 18-20%. Vzhledem 

k šesti pobo�kám v �R a zna�né mezinárodní flexibilit� spole�nosti mají z výrobní režie 

nejv�tší význam cestovní náklady, které tvo�í 10-12% celkových náklad�. Cestovní 

náklady zahrnují jízdné, letenky, stravné a ubytování zam�stnanc� spole�nosti. Ostatní 

režijní náklady (nap�. náklady na mobilní telefony, školení, služební vozy, reklamu) 

p�edstavují 1-2%. T�etí nejvýznamn�jší položkou náklad� jsou externí náklady, které 

tvo�í kolem 8% náklad� a p�edstavují subdodávky IT služeb. Tyto náklady tvo�í 

p�edevším náklady divize Pr�myslové automatizace a Integrace aplikací. Poté následují 

subdodávky do projekt� (HW a SW), které se na nákladech podílí do 5% a tvo�í je 

náklady divize Pr�myslové automatizace, Zdravotního pojišt�ní a Business intelligence. 
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Graf 41: Skladba osobních náklad� dle divizí - PIKE Electronic 
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Nejv�tší podíl na nejvýznamn�jších - osobních nákladech m�la v roce 2006 divize 

Pr�myslové automatizace (BU 30). Od roku 2007 je to však divize Zdravotního 

pojišt�ní (BU 10), která tvo�í asi 25-30% osobních náklad�. D�vodem byl vyšší po�et 

zam�stnanc� divize Pr�myslové automatizace v roce 2006, od roku 2007 má však 

divize Zdravotního pojišt�ní nejvíce pracovník� - asi o 5 pracovník� více než divize 

Pr�myslové automatizace, která v roce 2008 zam�stnávala asi 30 pracovník�. V divizi 

Business intelligence (BU 40) dochází ke snižování po�tu zam�stnanc�, proto se její 

podíl na osobních nákladech snížil z 20% v roce 2006 (asi 25 zam�stnanc�) na 8% 

v roce 2008 (asi 15 zam�stnanc�). Naopak v divizi Integrace aplikací (BU 50) dochází 

ke zvyšování po�tu pracovník� (v roce 2008 bylo p�ijato asi dalších 15) a tím také 

k r�stu podílu této divize na osobních nákladech, který v roce 2008 p�edstavoval         

asi 22%. V roce 2008 došlo k r�stu po�tu zam�stnanc� také ve všech nevýrobních 

divizích, zejm. v divizích managementu (dalších 10 pracovník�), jejichž podíl                 

na nákladech se zvýšil na 11%. Obchodní a finan�ní odd�lení rovn�ž p�ijalo další 

pracovníky a jejich podíl na osobních nákladech �inil kolem 5%. 

Graf 42: Skladba výrobní režie dle divizí - PIKE Electronic 
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Uvedený graf znázor�uje podíl jednotlivých divizí na druhé nejvýznamn�jší položce 

náklad� – výrobní režii. Nejvýznamn�jší položkou výrobní režie jsou cestovní náklady, 

proto nejv�tší podíl na výrobní režii mají divize spot�ebovávající v nejv�tší mí�e práv� 

tyto náklady. Nejv�tší podíl po celé období zaujímá divize Pr�myslové automatizace 

(BU 30), která od roku 2007 tvo�í asi 40% výrobní režie. D�vodem je zmín�ná spot�eba 

cestovních náklad� této divize, dále dochází k významn�jšímu využívání také náklad� 

na služební vozy a telefony. Druhý nejvýznamn�jší podíl na výrobní režii tvo�í od roku 

2007 divize Integrace aplikací (BU 50), jejíž podíl v roce 2008 vzrostl z 21% na 27%. 

Tato divize rovn�ž nejvíce spot�ebovává cestovní náklady, poté následují náklady          

na školení a telefony. Podíly ostatních výkonných divizí na výrobní režii netvo�ily 

v roce 2008 ani 5%, a to z d�vodu nižší spot�eby cestovních náklad�. Divize 

Zdravotního pojišt�ní (BU 10) totiž z výrobní režie nejvíce spot�ebovává náklady            

na telefony, služební vozy (náklady na pohonné hmoty, oprava a údržba, mytí, spot�ební 

materiál vozu, servis apod.) a školení. Divize Business intelligence (BU 40) nejvíce 

využívá telefony, cestovní náklady a náklady na služební vozy. Podíl finan�ního 

odd�lení klesá, ale naopak vzr�stá podíl obchodního odd�lení (13%) a divizí 

managementu (10%).  Tyto divize krom� uvedených druh� náklad� významn�ji 

využívají také náklady na reklamu a reprezentaci (zejm. obchodní a finan�ní odd�lení). 

Tabulka 48: Složení spole�ných náklad� divizí dle druhu 

PIKE Electronic 2006 2007 2008 2006 2007 2008 

Nájemné 5 739 292 7 403 134 6 487 219 38,11% 46,55% 22,63% 

Náklady na leasing 3 897 064 2 770 330 5 248 650 25,88% 17,42% 18,31% 

Internet, telefony 426 074 103 753 224 192 2,83% 0,65% 0,78% 

Audit, právníci, poradenství 296 885 237 535 620 052 1,97% 1,49% 2,16% 

Reprezentace, nápoje 155 430 427 121 1 210 608 1,03% 2,69% 4,22% 

Odborná školení, výuka jazyk� 536 184 335 941 496 538 3,56% 2,11% 1,73% 
Spot�eba materiálu a 
drobného majetku 

580 573 450 395 2 270 887 3,86% 2,83% 7,92% 

Ostatní náklady 1 779 594 1 905 654 8 640 468 11,82% 11,98% 30,15% 

Odpisy 1 648 494 2 271 119 3 463 120 10,95% 14,28% 12,08% 

CELKEM 15 059 589 15 904 981 28 661 734 100,00% 100,00% 100,00% 
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Graf 43: Vývoj spole�ných náklad� divizí dle druhu - PIKE Electronic 
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Ze spole�ných náklad� divizí je krom� roku 2008 nejvýznamn�jší nájemné, kam spadá 

nájemné kancelá�í, garáží a energie a služby spojené s nájmem. Tyto náklady vzrostly 

v roce 2007, v roce 2008 však op�t mírn� poklesly. Opa�ný vývoj zaznamenaly náklady 

na leasing (finan�ní i operativní), které poklesly v roce 2007, ale v roce 2008 znovu 

vzrostly. Další významnou položkou jsou odpisy a ostatní náklady divizí, které po celé 

období stoupají, p�i�emž v roce 2008 stouply ostatní náklady o 353% a p�evýšily               

i náklady na nájemné a leasing. Ostatních náklady v roce 2008 vzrostly zejména 

v d�sledku rekonstrukce pobo�ky v Olomouci, odm�n personálním agenturám              

za zprost�edkování zam�stnanc�, náklad� na �lenství v organizacích (od roku 2008 

Praque Business Club) a postoupení kancelá�í v Ostrav�. Vliv m�lo také zvýšení 

neodepisovaných licencí a SW podpory a náklad� na referentské služební vozy.  

Graf 44: Skladba spole�ných náklad� divizí dle druhu - PIKE Electronic 
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Do roku 2007 p�edstavovalo nejvýznamn�jší položku spole�ných náklad� nájemné   

(38-46%), v roce 2008 to však byly ostatní náklady (30%), které zaujímaly o 7% více. 

Kolem 20% tvo�í po celé období náklady na leasing a asi 12% p�edstavují odpisy. 
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5.6.4 Analýza nákladovosti 

P�i této analýze využíváme procentní analýzy komponent výkazu zisk� a ztrát, kde se  

za 100% považují celkové tržby. 

Tabulka 49: Analýza nákladovosti - PIKE Electronic26 

Údaje jsou v tis. K�, resp. v % 2004 2005 2006 2007 2008 2004 2005 2006 2007 2008 

Náklady na prodané zboží 143 54 0 0 0 0,13% 0,04% 0,00% 0,00% 0,00% 

Výkonová spot�eba 42534 33160 35326 52142 78990 38,39% 26,00% 26,74% 32,57% 34,99% 

Osobní náklady 65499 74839 82541 97467 140879 59,11% 58,67% 62,48% 60,88% 62,40% 

Dan� a poplatky 59 148 478 207 114 0,05% 0,12% 0,36% 0,13% 0,05% 

Odpisy  1480 1605 1648 2271 3466 1,34% 1,26% 1,25% 1,42% 1,54% 

Z�statková cena prodaného 
DM a materiálu 

8 3664 749 0 487 0,01% 2,87% 0,57% 0,00% 0,22% 

Ostatní náklady 6154 12364 9219 6381 9657 5,55% 9,69% 6,98% 3,99% 4,28% 

Náklady celkem 115877 125834 129961 158468 233593 104,58% 98,65% 98,37% 98,99% 103,46% 

 
Graf 45: Podíl náklad� na celkových tržbách - PIKE Electronic 
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Podíl jednotlivých položek náklad� na celkových tržbách je tém�� shodný jako jejich 

podíl na celkových nákladech. Do roku 2006 se podíl náklad� na celkových tržbách 

snižoval, to znamená, že tempo r�stu náklad� bylo nižší než tempo r�stu tržeb. Tento 

pozitivní trend byl však v roce 2007 porušen, což zna�í že náklady vzrostly více než 

tržby. Nejv�tší podíl na celkových tržbách (asi 60%) mají náklady osobní, které v roce 

2008 tvo�ily asi 62%. Z nich jsou významné zejm. náklady mzdové. Druhou 

nejvýznamn�jší položkou tvo�ící asi 30% tržeb je výkonová spot�eba, z níž p�evážnou 

�ást p�edstavují náklady na služby (nájemné, leasing, cestovné). V roce 2004 byl její 

podíl 38%, v roce 2005 se však výrazn� snížil na 26% a  od roku 2006 neustále roste, 

p�i�emž v roce 2008 tvo�il asi 35% tržeb V roce 2005 se zvýšil podíl ostatních náklad�, 

které však nadále klesají, a z�statkové ceny prodaného dlouhodobého majetku vlivem 

prodeje bytového domu. 
                                                 
26 Tabulka všech vypo�tených podíl� položek výkazu zisk� a ztrát na celkových tržbách viz. p�íloha 16. 
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P�i porovnání s konkurencí27 je zaznamenána tém�� shodná skladba jako u PIKE 

Electronic. U spole�nosti Aquasoft rovn�ž nejvýznamn�ji tržby zat�žují osobní náklady, 

jejichž podíl neustále roste a v roce 2007 p�edstavoval asi 70% tržeb. Druhou 

nejvýznamn�jší položkou je výkonová spot�eba, která tvo�í kolem 30% celkových tržeb. 

5.6.5 Analýza bodu zvratu 

Variabilní náklady zde p�edstavují náklady jednotlivých divizí, za fixní náklady jsou 

poté považovány spole�né náklady divizí.  

Tabulka 50: Analýza bodu zvratu - PIKE Electronic 

PIKE Electronic  2006  2007 2008 

Tržby (výnosy) 131 411 382 162 022 226 224 381 350 

Variabilní náklady 104 933 386 135 645 198 195 125 676 

Fixní náklady 15 059 589 15 904 981 28 661 734 

VH na úrovni divizí 11 418 407 10 472 046 593 940 

P�ísp�vek ke krytí  - K 26 477 996 26 377 028 29 255 674 

Relativní p�ísp�vek ke krytí - K* 20% 16% 13% 

TRŽBY BODU ZVRATU - TBZ 74 741 361 97 697 152 219 826 029 

TRŽBY (Z = 10mil.) 124 371 771 159 122 658 296 522 724 

Bezpe�nostní marže 43% 40% 2% 

Graf 46: Tržby odpovídající bodu zvratu - PIKE Electronic 
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Tržby odpovídající bodu zvratu spole�nosti PIKE Electronic se v d�sledku r�stu 

náklad� neustále zvyšují, p�i�emž se negativn� snižuje bezpe�nostní marže, která v roce 

2008 tvo�ila pouhá 2%. V roce 2006 byly tržby bodu zvratu asi 75 mil. K�, v roce 2006 

vzrostly na 97 mil. K� a v roce 2008 došlo k jejich r�stu o 111% a spole�nost dosáhla 

bodu zvratu až p�i tržbách v hodnot� 219.826.029 K�. Nízká hodnota bezpe�nostní 

marže v roce 2008 dokládá nízkou hodnotu hrubého zisku (asi 594 tis. K�), nebo	 98% 

celkových tržeb p�edstavují tržby bodu zvratu, a tudíž je minimální prostor pro tvorbu 

zisku (viz. následující graf). Pokud by spole�nost v roce 2006 cht�la dosáhnout hrubého 
                                                 
27 Tabulka všech vypo�tených podíl� položek výkazu zisk� a ztrát na celkových tržbách viz. p�íloha 22. 
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zisku ve výši 10 mil. K�, musela by realizovat tržby v celkové hodnot�  

124.371.771 K�, v roce 2007 by to muselo být 159.122.658 K� a v roce 2008 by tržby 

musely dosáhnout hodnoty 296.522.724 K�, což je o 75% více než v roce 2007 a o 32% 

více než �inily skute�né tržby v roce 2008. 

Graf 47: Podíl tržeb bodu zvratu na celkových tržbách - PIKE Electronic 
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Jak potvrzuje klesající hodnota bezpe�nostní marže, podíl tržeb bodu zvratu                     

na celkových tržbách neustále negativn� roste, s �ímž je spojeno nep�íznivé snižování 

výsledku hospoda�ení.  

Graf 48: P�ísp�vek ke krytí fixních náklad� a tvorb� zisku dle divizí - PIKE Electronic28 
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P�ísp�vek ke krytí fixních náklad� a tvorb� zisku znázorn�ný na uvedeném grafu 

umož�uje posuzovat výhodnost jednotlivých divizí, nebo	 p�edstavuje jejich provozní 

výsledek hospoda�ení. Nejv�tší p�ísp�vek ke krytí (20-27 mil. K�) tvo�í po celé období 

divize Zdravotního pojišt�ní (BU 10), což zna�ní, že je pro spole�nost nejvýhodn�jší, 

nebo	 nejvíce p�ispívá k tvorb� zisku. V roce 2007 druhý nejv�tší p�ísp�vek 

                                                 
28 Tabulka vypo�tených p�ísp�vk� ke krytí fixních náklad� a tvorb� zisku jednotl. divizí viz. p�íloha 17. 
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(10 mil. K�) tvo�ila divize Integrace aplikací (BU 50), poté následovala divize Business 

intelligence (BU 40), která stabiln� tvo�í cca 8 mil. K�, a nakonec divize Pr�myslové 

automatizace (BU 30). V roce 2008 však došlo k obratu situace a na druhém míst� byla 

divize Pr�myslové automatizace, nebo	 její p�ísp�vek ke krytí fixních náklad� a tvorb� 

zisku se tém�� ztrojnásobil a vzrostl na necelých 17 mil. K�. Rovn�ž p�ísp�vek divize 

Integrace aplikací (BU 50) výrazn� vzrostl (o 38%) na tém�� 14 mil. K�. Nevýrobní 

divize mají po celé období záporný p�ísp�vek ke krytí s tendencí zvyšování jeho 

záporných hodnot, což by mohlo navád�t k jejich zrušení, avšak tyto divize jsou          

pro fungování spole�nosti nezbytné a poskytují podporu ostatním divizím. Nicmén� si 

lze povšimnout, že v roce 2008 došlo k výraznému propadu p�ísp�vku zejména u divizí 

managementu, což bylo zp�sobeno p�edevším r�stem osobních náklad� v d�sledku 

zvýšení po�tu pracovník�. V obchodním odd�lení ke snížení p�ísp�vku p�isp�lo 

zejména zvýšení osobních náklad� a náklad� na reprezentaci, ve finan�ním odd�lení to 

byly p�edevším osobní náklady. Sou�et p�ísp�vk� jednotlivých divizí tvo�í hrubý 

výsledek hospoda�ení, který v roce 2006 �inil asi 11.418 tis. K�, v roce 2007 se snížil  

na 10.472 tis. K�, v roce 2008 však došlo k poklesu o 94% na hodnotu 593.940 K�. 

Graf 49: Bod zvratu na úrovni divizí 2008 - PIKE Electronic 

Bod zvratu na úrovni divizí za rok 2008 - PIKE Electronic

-50 000

-25 000

0

25 000

50 000

75 000

100 000

125 000

150 000

175 000

200 000

225 000

250 000

0 50 000 100 000 150 000 200 000

Tržby

T
rž

b
y,

 N
ák

la
d

y,
 Z

is
k,

 
P
�í

sp
�
ve

k

celkové náklady

tržby

variabilní náklady

fixní náklady

zisk

p�ísp�vek ke krytí f ixních
náklad� a tvorb� zisku

 

Uvedený graf znázor�uje pravd�podobný pr�b�h jednotlivých nákladových funkcí, 

tržeb, zisku a p�ísp�vku ke krytí (za p�edpokladu jejich lineárního vývoje) a fixních 

náklad� v roce 2008. 

 

 



 101 

5.6.6 Analýza zisku 

Následující tabulka demonstruje tvorbu �istého zisku (výsledku hospoda�ení za ú�etní 
období). 
 

Tabulka 51: Tvorba zisku - PIKE Electronic 

Údaje jsou v tis. K� 2004 2005 2006 2007 2008 

Celkové výnosy 113509 129038 134559 165032 234213 

Celkové náklady 115877 125834 129961 158468 233593 

�istý zisk -2368 3204 4598 6564 620 

 
Graf 50: Vývoj náklad� a výnos� - PIKE Electronic 
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V roce 2004 byly náklady vyšší než výnosy a podnik se tak dostal do ztráty. V roce 

2005 p�evyšoval nár�st výnos� r�st náklad� o 5%, došlo tedy ke zna�nému zvýšení 

zisku (2,4-krát). Tento nár�st výnos� byl však více než zvýšením výkon� zp�soben 

nár�stem tržeb z dlouhodobého hmotného majetku (prodej bytového domu). Snížení 

výkonové spot�eby bylo tém�� kompenzováno zvýšením osobních náklad�, ke zvýšení 

náklad� došlo v provozní oblasti a vlivem zvýšení položky z�statkové ceny prodaného 

dlouhodobého majetku. V roce 2006 vzrostly výnosy asi o 1% rychleji než náklady,  

což zap�í�inilo zvýšení zisku asi o 44%. Zvýšení výnos� bylo zp�sobeno p�edevším 

r�stem tržeb, protich�dn� p�sobil zejména r�st osobních náklad� a výkonové spot�eby. 

V roce 2007 vzrostly výnosy o 7 desetin procenta rychleji než náklady, což zp�sobilo 

r�st �istého zisku o 43% na hodnotu 6.654 tis. K�. D�vodem r�stu výnos� byl 

p�edevším r�st tržeb, na stran� náklad� došlo op�t k r�stu výkonové spot�eby                    

a osobních náklad�. Jak dokládají p�edchozí analýzy, v roce 2008 vzrostly výnosy            

i náklady nejvíce za celé období a jejich rozdíl byl minimální. Výnosy (zejm. tržby) 

vzrostly o 42%, avšak náklady o 47%, což zap�í�inilo rapidní pokles zisku o 91%           
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na 620 tis. K�. Spole�nost p�ijala asi 50 dalších pracovník�, což vyvolalo výrazný r�st 

osobních (zejm. mzdových) náklad� o 45%. V d�sledku r�stu výkon� vzrostla také 

výkonová spot�eba, a to o 51% vlivem zvýšení náklad� na leasing, cestovních                  

a externích náklad� (outsorcing IT služeb). 

Tempo r�stu zisku by m�lo být vyšší než tempo r�stu tržeb, což je spln�no v roce 2006, 

kdy tržby vzrostly o 3,6% a zisk o tém�� 44%, a v roce 2007, kdy tržby vzrostly o 21% 

a zisk o 42%.   

Vývoj jednotlivých vybraných kategorií zisku ve sledovaném období zachycuje 

následující tabulka.  

Tabulka 52: Vývoj zisku - PIKE Electronic 

Údaje jsou v tis. K� 2004 2005 2006 2007 2008 

Provozní výsledek hospoda�ení 1554 8865 9220 11805 4403 

Finan�ní výsledek hospoda�ení -3714 -2916 -2197 -3187 -3783 

Mimo�ádný výsledek hospoda�ení 0 0 0 0 0 

Výsledek hospoda�ení p�ed zdan�ním a 
nákladovými úroky - EBIT -1681 6337 7419 9797 2736 

Výsledek hospoda�ení p�ed zdan�ním - EBT -2160 5949 7023 8618 620 

Výsledek hospoda�ení po zdan�ní - EAT -2368 3204 4598 6564 620 

 
Vývoj základních kategorií zisku obsažených ve výkazu zisk� a ztrát znázor�uje 

následující graf. 

Graf 51: Vývoj výsledku hospoda�ení - PIKE Electronic 
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Provozní výsledek hospoda�ení, který p�edstavuje smysl existence firmy, rostl                   

až do roku 2007. V roce 2005 došlo k tém�� 5-ti násobnému nár�stu provozního zisku,         

což bylo zap�í�in�no p�edevším prodejem bytového domu a snížením výkonové 

spot�eby. Provozní výsledek hospoda�ení mírn� vzrostl i v roce 2006 (asi o 4%) 
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v d�sledku zvýšení výkon� a zisku z odepsaných pohledávek (nakonec byly uhrazeny). 

V roce 2007 došlo k r�stu provozního VH o 28%, a to zejména díky r�stu tržeb (nové 

zakázky v oblasti Integrace aplikací), který p�evýšil r�st v oblasti náklad� (zejm. 

výkonové spot�eby a osobních náklad�). V roce 2008 se však provozní výsledek 

hospoda�ení snížil o 63%, což bylo zp�sobeno zvýšením osobních náklad� v souvislosti     

s r�stem po�tu zam�stnanc� a nár�stem výkonové spot�eby. 

Finan�ní výsledek hospoda�ení dosahuje po celé období záporných hodnot, což je však 

vzhledem k využívání úv�r� obvyklé. Kladný výsledek hospoda�ení dosahují firmy 

obvykle jen v p�ípad�, že disponují dostate�n� velkým množstvím finan�ních 

prost�edk�, které mohou výhodn� investovat. Firmy však zpravidla využívají cizí 

zdroje, ze kterých je nutno platit úroky pop�. jiné poplatky. Stejn� tak je tomu                    

u spole�nosti PIKE Electronic, ve které jsou d�sledkem záporného finan�ního výsledku 

hospoda�ení p�edevším ostatní finan�ní náklady (bankovní poplatky, apod.) a od roku 

2007 také nákladové úroky z p�ijatých úv�r�. P�es záporné hodnoty vykazuje výsledek 

hospoda�ení z finan�ní �innosti v roce 2005 a 2006 zvýšení, a to v d�sledku snížení 

ostatních finan�ních náklad� (v roce 2005 i nákladových úrok�) a zvýšení výnosových 

úrok� (zejm. v roce 2006), od roku 2007 se však jeho záporné hodnoty op�t prohlubují 

vlivem zna�ného využívání úv�r� a s tím spojeným r�stem nákladových úrok� a dalších 

poplatk�.  Mimo�ádný výsledek hospoda�ení je po celé období nulový. 

Výsledek hospoda�ení p�ed zdan�ním a nákladovými úroky (EBIT) a výsledek 

hospoda�ení p�ed zdan�ním (EBT) se od sebe p�íliš neliší až do roku 2006,                 

nebo	 nákladové úroky nedosahovaly vysokých hodnot. V roce 2007 byl však rozdíl 

mezi t�mito dv�ma výsledky ve výši více než 1 mil. K� a v roce 2008 v d�sledku stále 

významn�jšího využívání bankovních úv�r� dosahoval více než 2 mil. K�. Zna�ný 

rozdíl je však mezi výsledkem hospoda�ení po zdan�ní a výsledkem hospoda�ení p�ed 

zdan�ním, který je tvo�en daní z p�íjmu. Efektivní da�ová sazba �iní v roce 2005 zhruba 

46%, v roce 2006 asi 35% a v roce 2007 asi 24%. To znamená, že nejvyššího rozdílu 

mezi úrovní EAT a EBIT bylo dosaženo v roce 2005 a 2006, kdy spole�nost vykázala 

v�tší množství ú�etních náklad� (opravné položky k pohledávkám), které však               

pro da�ové ú�ely nelze uznat.  
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Graf 52: Srovnání vývoje výsledku hospoda�ení s konkurencí 
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Vzhledem k tomu, že za rok 2008 je u konkurence znám pouze výsledek hospoda�ení 

p�ed zdan�ním, bylo provedeno srovnání pouze tohoto výsledku hospoda�ení.                

Jak ukazuje graf, konkuren�ní firma dosahovala výrazn� vyššího zisku do roku 2005. 

D�vodem byl zejména vyšší zisk z provozní �innosti (nižší náklady a  v roce 2005 vyšší 

tržby) a také minimální ztráta z finan�ní �innosti, která narozdíl od PIKE Electronic        

za celé období nep�esáhla 500 tis. K�. V roce 2006 byl zisk p�ed zdan�ním konkuren�ní 

firmy nižší o 541 tis. K� a v roce 2007 o 2.634 tis. K� než zisk PIKE Electronic. 

D�vodem byly p�edevším vyšší tržby spole�nosti PIKE Electronic. V roce 2008           

však dosáhla konkuren�ní spole�nost rekordního zisku, zatímco zisk spole�nosti PIKE 

Electronic zna�n� poklesl, a tudíž rozdíl mezi zisky obou spole�ností �inil 

10.809 tis. K� ve prosp�ch konkuren�ní firmy.  

K tvorb� zisku spole�nosti PIKE Electronic nejvíce p�ispívá divize Zdravotního 

pojišt�ní, nebo	 vytvá�í nejvyšší provozní výsledek hospoda�ení ze všech divizí         

(27 mil. K� v roce 2008), který je shodný s p�ísp�vkem ke krytí fixních náklad�             

a tvorb� zisku uvedeném v analýze bodu zvratu. Tato divize dosahuje nejvyšších tržeb 

v pom�ru k náklad�m, lze ji tedy považovat za nejefektivn�jší. Významného zisku 

(p�ísp�vku ke krytí) v roce 2008 dosáhla také divize Pr�myslové automatizace             

(17 mil. K�) a Integrace aplikací (14 mil. K�). 

Graf 53: Provozní výsledek hospoda�ení jednotlivých divizí - PIKE Electronic 

-20 000 000

0

20 000 000

40 000 000

2006 2007 2008

Provozní HV divizí - PIKE Electronic BU 10

BU 30

BU 40

BU 50

BU 92

BU 95

BU 91+99
 



 105 

5.6.7 Analýza p�idané hodnoty 

Tabulka 53: Tvorba p�idané hodnoty - PIKE Electronic29 
Údaje jsou v tis. K� 2004 2005 2006 2007 2008 

Tržby za prodej zboží 158 54 0 0 0 

Náklady vynaložené na prodané zboží 143 54 0 0 0 

Obchodní marže 15 0 0 0 0 

Výkony 110 684 114 321 131 427 162 022 230 930 

Tržby za prodej vlastních výrobk� a služeb 110 330 114 827 131 247 160 073 225 130 

Zm�na stavu zásob vlastní �innosti 354 -506 180 1 949 5 800 

Aktivace 0 0 0 0 0 

Výkonová spot�eba 42 534 33 160 35 326 52 142 78 990 

Spot�eba materiálu a energie 14 074 2375 4280 4117 11 514 

Služby 28 460 30 785 31 046 48 025 67 476 

P�idaná hodnota 68 165 81 161 96 101 109 880 151 960 

Graf 54: Vývoj p�idané hodnoty - PIKE Electronic 
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P�idaná hodnota spole�nosti PIKE Electronic neustále roste, což je pozitivní trend. 

Nejv�tší nár�st byl  zaznamenán v roce 2008, a to o 38% (452.080 tis. K�). D�vodem 

byl více než 40%-ní r�st tržeb, který p�evýšil r�st výkonové spot�eby. Celková 

výkonnost podniku m��ená prost�ednictvím výkon� rovn�ž stále stoupá. V roce 2005 

však výkony vzrostly pouze o 3% (pokles zásob vlastní �innosti), to však bylo 

kompenzováno snížením výkonové spot�eby o 22% (spot�eby materiálu a energie),       

což v kone�ném d�sledku zp�sobilo r�st p�idané hodnoty o necelých 20%. V roce 2006 

tempo r�stu výkon� vzrostlo asi o 12%, výkonové spot�eby o 29% a p�idaná hodnota        

se zvýšila asi o 18%. V roce 2007 vzrostla p�idaná hodnota o 14%, p�i�emž výkony 

vzrostly o 22% a výkonová spot�eba o 48%. 

                                                 
29 Tabulka všech vypo�tených absolutních i relativních zm�n položek výkazu zisk� a ztrát viz. p�íloha 13. 
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Graf 55: Srovnání vývoje p�idané hodnoty s konkurencí 
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P�i srovnání p�idané hodnoty s konkurencí vidíme, že konkuren�ní spole�nost           

krom� roku 2006 dosahuje vyšší p�idané hodnoty, a to bu
 v d�sledku vyšších výkon� 

nebo nižší výkonové spot�eby. V roce 2006 hodnota p�idané hodnoty spole�nosti 

Aquasoft klesla v d�sledku výrazného r�stu výkonové spot�eby a spole�nost PIKE 

Electronic dosáhla díky vyšším výkon�m a nižší výkonové spot�eb� vyšší p�idané 

hodnoty asi o 9 mil. K�. V roce 2007 op�t došlo k obratu situace a rozdíl p�idaných 

hodnot obou spole�ností tvo�il necelé 2 mil. K� ve prosp�ch konkuren�ní firmy.             

I p�es nižší hodnoty p�idané hodnoty je u PIKE Electronic zaznamenán trvalý r�st,         

což je pozitivní trend.  

Graf 56: Srovnání vývoje podílu p�idané hodnoty na výkonech s odv�tvím 
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Uvedený graf demonstruje vývoj p�idané hodnoty v pom�ru k výkon�m ve spole�nosti 

PIKE Electronic, spol. s r. o. a v odv�tví30. Podíl p�idané hodnoty na výkonech je po 

celé období u  analyzované spole�nosti vyšší než v odv�tvovém pr�m�ru (od roku 2005         

asi o 20%). Jedná se o p�íznivou situaci, nebo	 ve srovnání s oborem zna�í nižší podíl 

výkonové spot�eby. Nicmén� si lze povšimnout, že ve spole�nosti PIKE Electronic bylo 

od roku 2004 do roku 2006 tempo r�stu p�idané hodnoty pozitivn� vyšší než tempo 

r�stu výkon� (k�ivka má rostoucí tendenci), zatímco v oboru tomu tak bylo pouze 

v roce 2006. V roce 2007 bylo tempo r�stu p�idané hodnoty nižší než tempo r�stu 

výkon�, což zna�í zvýšení podílu výkonové spot�eby, ve spole�nosti i v oboru. Snížení 

podílu p�idané hodnoty na výkonech bylo v roce 2007 vyšší ve spole�nosti PIKE 

Electronic (díky r�stu nakupovaných služeb o 55%) než v celém odv�tví. V roce 2008 

došlo v oboru k rychlejšímu r�stu p�idané hodnoty než výkon�, ve spole�nosti PIKE 

Electronic tomu však bylo naopak, nebo	 p�idaná hodnota vzrostla o 38%,              

zatímco výkony se zvýšily o 43%.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 
30 OKE� 72 – �innosti v oblasti výpo�etní techniky 
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5.7  Analýza pom�rových ukazatel� 

5.7.1 Analýza  likvidity 

Tabulka 54: Vývoj likvidity - PIKE Electronic  

PIKE Electronic 2004 2005 2006 2007 2008 Doporu�ené 
hodnoty 

B�žná likvidita 1,11 1,36 1,82 1,31 1,13 1,5 - 2,5 

Pohotová likvidita 1,05 1,26 1,70 1,19 0,91 1 - 1,5 

Okamžitá likvidita 0,03 0,25 0,14 0,12 0,09 0,9 - 1,1 

     
Graf 57: Vývoj likvidity - PIKE Electronic 
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Podle ukazatel� likvidity volí spole�nost spíše agresivní strategii podnikání (preferuje 

vyšší výnos p�ed nižším rizikem). V roce 2005 došlo k r�stu b�žné likvidity o 22%,       

což zap�í�inil výrazný pokles krátkodobých obchodních závazk� a snížení bankovních 

úv�r� na nulu. Další navýšení b�žné likvidity o 34% v roce 2006 zp�sobilo snížení 

krátkodobých závazk� o 37% a hodnota ukazatele kone�n� dosáhla tabulkových hodnot 

(1,82). V roce 2007 byly spole�nosti poskytnuty úv�ry v celkové výši 25 mil. K�. 

použité na koupi nemovitosti. Tento nár�st cizích zdroj� zp�sobil i p�es r�st ob�žných 

aktiv (zejm. pohledávek) pokles b�žné likvidity pod doporu�ené hodnoty. Další 

navýšení bankovních úv�r� tém�� o 20 mil. K� (140%) bylo uskute�n�no i v roce 2008, 

p�i�emž o 19% vzrostly také krátkodobé závazky. Tento r�st p�evýšil navýšení v oblasti 

ob�žných aktiv a došlo k poklesu všech ukazatel� likvidity pod doporu�ené hodnoty. 

Vzhledem ke skute�nosti, že PIKE Electronic, jakožto softwarová spole�nost, nevytvá�í 

tém�� žádné zásoby, hodnoty ukazatele pohotové likvidity se od ukazatele b�žné 

likvidity p�íliš neliší. V d�sledku toho se ukazatel pohotové likvidity krom� roku 2006  

a 2008 drží tabulkových hodnot. V roce 2006 byla pohotová likvidita vyšší než dopo-

ru�ené hodnoty, v roce 2008 v d�sledku r�stu zadluženosti byla pohotová likvidita 

spole�nosti nedostate�ná. Hodnota byla menší než jedna, firma tedy na požádání nebyla 

schopna uspokojit všechny své krátkodobé v��itele bez nutnosti prodeje svých zásob.  
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Hodnota okamžité likvidity je ve všech letech velice nízká, což zna�í, že firma nemá 

prakticky žádné pohotové finan�ní prost�edky, jimiž by v p�ípad� pot�eby uspokojila 

své krátkodobé v��itele (není schopna splácet své krátkodobé dluhy). P�í�inou je p�íliš 

velké množství pen�z vázané v pohledávkách a v d�sledku toho nedostatek pohotových 

prost�edk�. Podstatný r�st v roce 2005, kdy se hodnota okamžité likvidity zvýšila tém�� 

9-krát (p�esto však jen na hodnotu 0,25), zap�í�inilo zna�né navýšení pen�z na banko-

vních ú�tech, snížení krátkodobých závazk� a eliminace bankovních úv�r�.  V roce 

2006 i p�es významné snížení krátkodobých závazk� okamžitá likvidita bohužel op�t 

klesla, a to vlivem znatelného snížení prost�edk� na b�žném ú�tu (o 70%). Další pokles 

na hodnotu 0,12 následoval i v roce 2007 díky již zmi�ovanému r�stu krátkodobých 

dluh�, který p�evýšil nár�st prost�edk� na bankovním ú�tu. V roce 2008 i p�es r�st 

pohotových pen�žních prost�edk� o 30% klesla okamžitá likvidita o dalších 25%          

na hodnotu 0,09, a to v d�sledku dalšího zadlužování spole�nosti zejména v souvislosti 

s krátkodobými bankovními úv�ry. 

Tabulka 55: Vývoj likvidity - Aquasoft 

Aquasoft 2004 2005 2006 2007 Doporu�ené 
hodnoty 

B�žná likvidita 1,74 1,81 1,63 4,09 1,5 - 2,5 

Pohotová likvidita 1,74 1,81 1,63 3,65 1 - 1,5 

Okamžitá likvidita 1,61 1,73 1,18 2,83 0,9 - 1,1 

Konkuren�ní firma dosahuje po celé období vyšších hodnot u všech ukazatel�,              

což zna�í velmi konzervativní strategii podnikání (narozdíl od PIKE Electronic). 

Spole�nost Aquasoft má výrazn� nižší hodnoty krátkodobých pohledávek než PIKE 

Electronic (o 25 – 40 mil. K�), kompenzuje to však mnohonásobn� vyššími �ástkami                       

na bankovních ú�tech, než jakými disponuje PIKE Electronic. Lze si povšimnout,             

že hodnoty b�žné a pohotové likvidity se u konkuren�ní firmy neliší až do roku 2006, 

což je zp�sobeno nulovou výší zásob firmy. V roce 2007 vytvo�ila konkurence zásoby 

nedokon�ené výroby, p�esto však pohotová likvidita po celé období p�evyšuje 

doporu�ené hodnoty. Rovn�ž okamžitá likvidita konkurence je po celé období výrazn� 

nad doporu�enými hodnotami a je mnohonásobn� vyšší než u PIKE Electronic,              

což vypovídá o její znateln� lepší platební schopnosti. D�vodem jsou o desítky milion� 

vyšší �ástky na bankovních ú�tech konkuren�ní firmy (neváže prost�edky 

v nelikvidních pohledávkách) a rovn�ž nižší hodnoty krátkodobých závazk�              

(cca o 15 mil. K�) a nevyužívání bankovních úv�r�. 
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5.7.2 Analýza rentability 

  Tabulka 56: Vývoj rentability - PIKE Electronic 

PIKE Electronic 2004 2005 2006 2007 2008 Doporu�ené 
hodnoty 

Rentabilita aktiv typu EBIT (ROA – EBIT) -2,77% 11,80% 15,55% 12,25% 2,68% > 12% 

Rentabilita aktiv typu EAT (ROA – EAT) -3,90% 5,97% 9,64% 8,21% 0,61% odv�tvový 
pr�m�r                 

Rentabilita vlastního kapitálu typu EAT (ROE – EAT) -12,85% 14,81% 17,53% 20,01% 2,01% > ROA 

Rentabilita tržeb typu EAT (ROS – EAT) -2,14% 2,79% 3,50% 4,10% 0,28% > 5% 

 
Graf 58: Vývoj rentability - PIKE Electronic 
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Vývoj v �asové �ad� je pozitivní, jestliže jednotlivé ukazatele rentability v �ase rostou, 

nebo	 zvyšování jejich hodnoty znamená r�st efektivity podnikatelského procesu 

(dochází k lepšímu zhodnocení 1 K� vloženého kapitálu). Veškeré ukazatele rentability 

pozitivn� rostly až do roku 2006. V roce 2007 došlo k poklesu pouze n�kterých 

ukazatel�, zatímco v roce 2008 zna�n� poklesly hodnoty všech ukazatel� rentability.  

V roce 2004 byla hodnota rentability aktiv (typu EBIT) záporná v d�sledku 

vygenerované ztráty. Výrazné zvýšení více než o 100% nastalo v roce 2005 a hodnota 

ukazatele tém�� dosáhla doporu�ené hodnoty (12%). P�í�inou r�stu byl výrazn�  vyšší 

výsledek hospoda�ení. V roce 2006 vzrostla rentabilita aktiv na 15% (vyšší zisk, pokles 

aktiv), což zna�í dostate�nou ziskovost vloženého kapitálu. V roce 2007 ukazatel 

poklesl na 12,2% v d�sledku po�ízení nemovitosti a zna�nému zvýšení krátkodobých 

pohledávek. Hodnota byla v�tší než 12%, což lze stále považovat za dobrý výsledek. 

V roce 2008 však v d�sledku 90%-ního snížení zisku, ukazatel poklesl na necelá 3%, 

což zna�í naprosto nedostate�nou ziskovost podnikání spole�nosti. 

Rentabilita aktiv typu EAT se vyvíjela obdobn� jako p�edchozí ukazatel a byla 

ovlivn�na stejnými skute�nostmi. Rozdíl ve vývoji absolutních hodnot t�chto rentabilit 

je zp�soben nákladovými úroky a da�ovou sazbou. V roce 2006 tvo�ila ziskovost 

celkového kapitálu (typu EAT) asi 10%, v roce 2007 klesla na 8%, ale v roce 2008 
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netvo�ila již ani jedno procento. Hodnotu tohoto ukazatele je vhodné porovnat 

s odv�tvovým pr�m�rem. Ten však pro služby v oblasti výpo�etní technicky není 

stanoven,  bude proto provedeno pouze srovnání s konkuren�ní firmou.  

Rentabilita vlastního kapitálu roste až do roku 2007 díky zvyšování výsledku 

hospoda�ení za ú�etní období. Ukazatel rovn�ž spl�oval podmínku vyšší hodnoty         

než rentabilita aktiv. V roce 2007 dosahoval výše 20% také díky r�stu zadluženosti           

a snížení podílu vlastního kapitálu. Hodnota byla též pozitivn� vyšší než pr�m�rné 

úro�ení dlouhodobých vklad� (státní dluhopisy splatné v roce 2011 – 6,55%). V roce 

2008 však rentabilita vlastního kapitálu v d�sledku zmi�ovaného propadu zisku 

poklesla na pouhá 2%. 

Rentabilita tržeb rovn�ž pozitivn� rostla až do roku 2007, p�esto však ani v tomto roce  

nedosahovala doporu�ených hodnot v d�sledku nízkého zisku (p�íliš vysoké náklady) 

v pom�ru k tržbám. V roce 2008 vlivem poklesu zisku a r�stu tržeb netvo�ila ani jedno 

procento, což zna�í, že z každé koruny utržené v tomto roce ne�inil zisk ani 1 halé� 

(p�esn� 0,28 halé��). Rentabilita tržeb je velmi nízká, a je proto nutné zam��ovat se          

na r�st tohoto ukazatele zejména snahou o snižování náklad�.  

Vzhledem k tomu, že pr�m�rná úroková míra cizího kapitálu je od roku 2007 (8,33%)  

vyšší než rentabilita celkového kapitálu (rentabilita aktiv typu EAT- 8,21%), p�sobí zde 

negativní efekt finan�ní páky, tzn. že s p�ílivem cizího kapitálu klesá rentabilita 

vlastního kapitálu, což bylo potvrzeno v roce 2008. 

Tabulka 57: Vývoj rentability - Aquasoft 

Aquasoft 2004 2005 2006 2007 Doporu�ené 
hodnoty 

Rentabilita aktiv typu EBIT (ROA – EBIT) 31,82% 28,72% 15,36% 9,28% > 12% 

Rentabilita aktiv typu EAT (ROA – EAT) 22,41% 20,64% 11,31% 4,59% odv�tvový 
pr�m�r                 

Rentabilita vlastního kapitálu typu EAT (ROE – EAT) 45,66% 34,61% 20,48% 13,14% > ROA 

Rentabilita tržeb typu EAT (ROS – EAT) 8,42% 7,79% 3,76% 1,99% > 5% 

Konkuren�ní spole�nost dosahovala velmi vysokých hodnot rentabilit až do roku 2006. 

V roce 2007 došlo k poklesu zisku spole�nosti, což zap�í�inilo snížení ukazatel�. 

V oblasti rentability aktiv (typu EBIT) dosahovala konkurence vyšších hodnot pouze   

do roku 2005, a to v d�sledku vyššího zisku. Rentabilita aktiv typu EAT byla                      

u spole�nosti Aquasoft nižší pouze v roce 2007, nebo	 zde došlo k poklesu zisku              

a významnému r�stu aktiv firmy. Stejn� tak tomu bylo v p�ípad� rentability vlastního 

kapitálu a rentability tržeb, které rovn�ž negativn� ovlivnilo snížení zisku. 
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5.7.3 Analýza zadluženosti  

Tabulka 58: Vývoj zadluženosti - PIKE Electronic 

PIKE Electronic 2004 2005 2006 2007 2008 Doporu�ené 
hodnoty 

Celková zadluženost 0,70 0,60 0,45 0,59 0,70 0,3 - 0,5 

Koeficient samofinancování 0,30 0,40 0,55 0,41 0,30 0,5 - 0,7 

Úrokové krytí -3,51 16,33 18,73 8,31 1,29 6 až 8 

Doba splácení dluhu 6,72 3,71 5,68 8,00 -7,56 3 roky 

 
Graf 59: Vývoj zadluženosti - PIKE Electronic 

 

Ukazatel celkové zadluženosti, tedy zadluženosti majetku, vypovídá o tom, že krom� 

roku 2006 kryly cizí zdroje více než 50% aktiv. V roce 2004 dosahoval ukazatel 70%, 

v roce 2005 se snížil na 60% a v roce 2006 na 46%. Od roku 2007 však op�t dochází 

k r�stu ukazatele. Pokles v roce 2005 zp�sobil 66-ti procentní pokles závazk� 

z obchodních vztah�. V roce 2006 se celková zadluženost snížila o 25% vlivem snížení 

cizích zdroj� (zejm. kr. závazk�) o 33%. V roce 2007 došlo však znovu k r�stu t�chto 

závazk� o 40% a k �erpání bankovních úv�r�, což zap�í�inilo op�tovný r�st 

zadluženosti na 60%, obdobn� jako v roce 2005. Další využití bankovních úv�r� v roce 

2008 zvýšilo celkovou zadluženost na 70%, což je již zna�n� rizikový pom�r. 

Koeficient samofinancování udává, do jaké míry je majetek financován z vlastních 

zdroj�. Je dopl�kem celkové zadluženosti a tudíž kopíruje její vývoj. Ideálních hodnot 

dosahuje jen v roce 2006, v roce 2008 je zna�n� pod doporu�enými hodnotami,              

což zna�í, že spole�nost nadm�rn� využívá cizích zdroj�.  

Koeficient úrokového krytí informuje o tom, kolikrát p�evyšuje zisk (EBIT) nákladové 

úroky. Spole�nost nedosahuje doporu�ených hodnot v roce 2004 (v d�sledku ztráty)          

a v roce 2008 (nízký zisk). V roce 2005 a 2006 spole�nost doporu�ené hodnoty 
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n�kolikrát p�ekro�ila (v d�sledku r�stu zisku a eliminace bankovních úv�r�). V roce 

2007 došlo k  poklesu úrokového krytí vlivem splácení úrok� z poskytnutých úv�r�,       

ale i p�esto byl ukazatel stále pozitivn� vyšší než doporu�ené hodnoty. V roce 2008 

však došlo k poklesu ukazatele o 85%, nebo	 byl realizován velmi nízký zisk,         

který jen minimáln� p�evyšoval hodnotu nákladových úrok�. 

Doba splácení dluhu po celé období negativn� p�evyšuje doporu�ené hodnoty a od roku 

2006 neustále roste. V roce 2007 stoupl ukazatel na hodnotu 8 let,  což bylo zp�sobeno 

�erpáním bankovních úv�r� a r�stem kr. závazk�. V roce 2008 byla hodnota ukazatele 

v d�sledku záporného cash flow z provozní �innosti (nízký zisk, r�st zásob                     

a pohledávek) dokonce záporná, což zna�í nemožnost splacení dluh� p�i stávající 

výkonnosti. 

Tabulka 59: Vývoj zadluženosti - Aquasoft 

Aquasoft 2004 2005 2006 2007 Doporu�ené 
hodnoty 

Celková zadluženost 0,49 0,38 0,36 0,22 0,3 - 0,5 

Koeficient samofinancování 0,49 0,60 0,55 0,35 0,5 - 0,7 

Úrokové krytí - 90,94 186,20 86,49 6 až 8 

Doba splácení dluhu -0,44 -2,27 2,67 -0,79 3 

Konkuren�ní spole�nost preferuje zcela jinou kapitálovou strukturu než PIKE 

Electronic. Po celé období financuje svou �innost p�evážn� z vlastních zdroj�,          

�emuž odpovídají veškeré ukazatele zadluženosti. Vzhledem k tomu, že spole�nost 

Aquasoft nevyužívá bankovní úv�ry, p�evyšuje nákladové krytí mnohonásobn� 

doporu�ené hodnoty. V roce 2004 není hodnota úrokového krytí uvedena, nebo	 

spole�nosti nevznikly žádné nákladové úroky. Doba splácení dluhu je krom� roku 2006 

záporná, avšak zde se nejedná o negativní jev jako u PIKE Electronic (v d�sledku 

záporného cash flow). Záporných hodnot dosahuje ukazatel z toho d�vodu, že pohotové 

finan�ní prost�edky jsou vyšší než závazky spole�nost, a tudíž je spole�nost schopna je 

splatit bez jakýchkoli problém� okamžit�. Hodnota krátkodobého finan�ního majetku 

p�evyšující cizí zdroje spole�nosti vedla vzhledem ke konstrukci ukazatele ke zkreslení 

i v roce 2006, kdy spole�nost vykázala záporné cash flow. Kladná hodnota tedy nezna�í 

dobu, za kterou by firma byla schopná p�i stávajícím cash flow splatit své dluhy,             

ale dobu, za kterou by se její pohotové finan�ní prost�edky p�i stávajícím záporném 

cash flow vyrovnaly jejím stávajícím závazk�m. 
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5.7.4 Analýza využití aktiv 

Tabulka 60: Vývoj aktivity 

PIKE Electronic 2004 2005 2006 2007 2008 Doporu�ené 
hodnoty 

Po�et obrátek celkových aktiv 1,82 2,14 2,75 2,00 2,20 1,6 - 3 

Po�et obrátek stálých aktiv 8,03 11,00 11,70 5,27 7,51 > 3 

Doba obratu pohledávek 124,90 75,96 45,40 81,81 71,58 co nejnižší  
asi 30 dní 

Doba obratu závazk� 45,80 14,88 8,41 21,37 23,35 vyšší než DO 
pohl. 

 
Graf 60: Vývoj aktivity - PIKE Electronic 
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Po�et obrátek celkových aktiv v roce 2008 udává, že aktiva se v tržby obrátí asi dvakrát          

za rok. Ukazatel je po celé období v rozmezí doporu�ených hodnot, což zna�í,                 

že spole�nost nemá nedostatek ani nadbytek majetku.  

Po�et obrátek stálých aktiv, který rostl do roku 2006 (p�edevším v d�sledku r�stu tržeb), 

vyhovuje podmínce, že by m�l být vyšší než 3. Pom�rn� vysoká hodnota ukazatele             

v roce 2006 (tém�� 12) byla signálem, že spole�nost má nedostatek dlouhodobého 

majetku. V roce 2007 hodnota ukazatele výrazn� klesla, nebo	 byl po�ízen dlouhodobý 

majetek (tém�� zdvojnásobení), jednak software a samostatné movité v�ci (HW             

a  os. automobily), ale zejm. nebytová jednotka v�etn� pozemku. V roce 2008 po�et 

obrátek stálých aktiv v d�sledku r�stu tržeb op�t vzrostl a zna�í, že stálá aktiva se           

ve spole�nosti obrátí v tržby pr�m�rn� sedmkrát za rok.  

Doba obratu kr. pohledávek z obchodního styku dosahovala po celé období velmi 

vysokých hodnot díky nadm�rnému objemu t�chto pohledávek. Do roku 2006 sice 

hodnota ukazatele klesala asi o 40% ro�n� díky poklesu t�chto pohledávek a r�stu tržeb, 

p�esto však byla v roce 2006 stále vyšší než doporu�ené hodnoty (asi 45 dní). V roce 

2007 došlo k r�stu ukazatele asi o 80%, p�i�emž d�vodem byl r�st kr. pohledávek 

z obchodního styku tém�� o 120%, který zna�n� p�evýšil r�st tržeb (22%). V roce 2008 
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došlo k poklesu ukazatele asi na 72 dní, nebo	 r�st tržeb p�evýšil r�st krátkodobých 

pohledávek asi o 18%. V roce 2008 je �asové období, b�hem n�hož jsou faktury 

spláceny, více než 10 týdn�, což je však stále p�íliš dlouhá doba, nebo	 prodej               

na obchodní úv�r je pro spole�nost nevýhodný a nákladný.  

Co se tý�e doby obratu kr. závazk� z obchodního styku, do roku 2006 se její hodnota 

snižovala. V roce 2005 ukazatel klesl tém�� o 68% vlivem snížení krátkodobých 

obchodních závazk� a zvýšení tržeb. Ze stejných d�vod� došlo v roce 2006 k dalšímu 

poklesu asi o 10 dní. V roce 2007 však došlo k  nár�stu ukazatele vlivem více               

než zdvojnásobení hodnoty t�chto závazk�. V roce 2008 r�st krátkodobých obchodních 

závazk� (o 54%) op�t p�evýšil r�st tržeb a doba obratu krátkodobých závazk� znovu 

vzrostla asi na 23 dní.  Zkrácení doby obratu závazku by byl pozitivní jev vzhledem 

k vysokým úrok�m z prodlení,  nicmén� pro spole�nost je v této situaci vhodné její 

zvyšování, nebo	 doba obratu pohledávek (72 dn�) je výrazn� vyšší než doba obratu 

závazk� (23 dn�), takže se firma m�že snadno dostat do finan�ní neschopnosti.  

Tabulka 61: Vývoj aktivity - Aquasoft 

Aquasoft 2004 2005 2006 2007 Doporu�ené 
hodnoty 

Po�et obrátek celkových aktiv 2,66 2,65 3,01 2,31 1,6 - 3 

Po�et obrátek stálých aktiv 28,30 29,39 33,82 26,98 > 3 

Doba obratu pohledávek 8,11 3,05 11,17 18,39 co nejnižší 
asi 30 dní 

Doba obratu závazk� 7,53 7,71 -0,10 6,19 vyšší než DO 
pohl. 

V oblasti po�tu obrátek celkových aktiv dosahuje spole�nost Aquasoft vyšších hodnot 

než PIKE Electronic, což zna�í nižší objem celkových aktiv konkuren�ní spole�nosti         

ve srovnání s tržbami. Po�et obrátek stálých aktiv dosahuje u konkuren�ní firmy velmi 

vysokých hodnot, což nazna�uje nedostatek dlouhodobého majetku. Vzhledem 

k využívání leasingu to však m�že být zavád�jící. Doba obratu pohledávek je                   

u spole�nosti Aquasoft pozitivn� velmi nízká a narozdíl od spole�nosti PIKE Electronic 

nedosahuje ani doby 3 týdn�. Velmi nízká je u konkurence také doba obratu závazk�, 

p�i�emž záporná hodnota v roce 2006 je zp�sobena zápornou hodnotou krátkodobých 

závazk� z obchodního styku. Nízké hodnoty dob obratu konkuren�ní firmy jsou 

zp�sobeny znateln� nižšími objemy krátkodobých pohledávek a závazk� z obchodního 

styku než u spole�nosti PIKE Electronic. Krom� roku 2005 však doba obratu 

pohledávek firmy Aquasoft rovn�ž negativn� p�evyšuje dobu obratu závazk�,            

avšak ne tak výrazn� jako u spole�nosti PIKE Electronic. 
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5.7.5 Analýza produktivity práce 

Tabulka 62: Vývoj produktivity práce - PIKE Electronic 

Údaje jsou v tis. K� 2004 2005 2006 2007 2008 

Produktivita z p�idané hodnoty 693 800 867 887 999 

Produktivita z výkon� 1126 1127 1186 1308 1518 

Produktivita z tržeb 1124 1133 1185 1293 1480 

Pr�m�rná ro�ní mzda 492 546 550 580 687 

Pr�m�rná m�sí�ní mzda 41 45 46 48 57 

 

Graf 61: Vývoj produktivity práce - PIKE Electronic 
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Produktivita práce z p�idané hodnoty neboli p�idaná hodnota na jednoho zam�stnance 

po celé období pozitivn� roste. V roce 2005 se spot�eba materiálu a energie snížila       

asi o 83%, vzrostly také tržby, což zp�sobilo r�st p�idané hodnoty na jednoho 

zam�stnance asi o 15%. V roce 2006 došlo k dalšímu nár�stu ukazatele asi o 16%,         

a to zejména díky r�stu výkon� o 15%. V roce 2007 byl zaznamenán r�st jen o 2% 

vlivem výrazn�jšího zvýšení po�tu zam�stnanc� (asi o 15 pracovník�). V roce 2008           

i p�es p�ijetí dalších asi 50 zam�stnanc� vzrostla produktivita z p�idané hodnoty           

asi o 13%, a to v d�sledku výrazného r�stu výkon� (o 43%), který p�evýšil r�st v oblasti 

výkonové spot�eby. 

Produktivita práce z výkon� zaznamenala obdobný vývoj jako p�idaná hodnota                

na jednoho zam�stnance. Po celé období dochází k pozitivnímu zvyšování hodnoty 

ukazatele, a to v d�sledku neustálého r�stu tržeb, který je rychlejší než r�st po�tu 

zam�stnanc�.  Tržby p�ipadající na jednoho zam�stnance v podstat� kopírují vývoj 

produktivity z výkon�, nebo	 hlavním zdrojem tržeb jsou tržby za prodej výrobk�             

a služeb, které dominují položce výkon�. 
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Pr�m�rná ro�ní mzda po celé období také neustále roste, nebo	 mzdové náklady rostou 

rychleji než po�et zam�stnanc�. Nejv�tší nár�st byl zaznamenán v roce 2008,                

kdy pr�m�rná mzda vzrostla o tém�� 20% a to na 57 tis. K� m�sí�n�.  

Graf 62: Vývoj produktivity práce v pom�ru ke mzdám - PIKE Electronic 
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Uvedený graf demonstruje vývoj produktivity práce v pom�ru ke mzdám. Produktivita 

práce by m�la r�st rychleji než pr�m�rné mzdy, což p�edstavuje stoupání k�ivek. 

Z grafu je z�ejmé, že produktivita z p�idané hodnoty rostla pomaleji než pr�m�rné mzdy 

až od roku 2007, do roku 2006 stoupaly pr�m�rné mzdy pomaleji než produktivita 

z p�idané hodnoty. V letech 2005 a 2008 vzrostly mzdy rychleji než produktivita práce 

z tržeb, v roce 2006 a 2007 tomu bylo naopak a tempo r�stu produktivity práce z tržeb 

bylo vyšší než tempo r�stu mezd, �ehož je t�eba znovu dosáhnout.  

Tabulka 63: Vývoj produktivity práce - Aquasoft 
Údaje jsou v tis. K� 2004 2005 2006 2007 200831 

Produktivita z p�idané hodnoty 789 812 862 1075 1215 

Produktivita z výkon� 1212 1148 1260 1462 - 

Produktivita z tržeb 1212 1148 1262 1451 1935 

Pr�m�rná ro�ní mzda 452 483 572 740 - 

Pr�m�rná m�sí�ní mzda 38 40 48 62 - 

                                                 
31 U konkuren�ní spole�nosti jsou za rok 2008 známy pouze hodnoty produktivity z p�idané hodnoty a 
z tržeb. 
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Produktivita z p�idané hodnoty u konkuren�ní spole�nosti dosahuje po celé období 

vyšších hodnot než u PIKE Electronic, což vzhledem k tém�� shodným výkon�m obou 

spole�ností zna�í vyšší produktivitu konkuren�ních pracovník�, což dokládá také fakt, 

že spole�nost Aquasoft zam�stnává mén� pracovník� než PIKE Electronic (v roce 2008 

asi o 45). Rovn�ž produktivita z výkon� i z tržeb je ze stejných d�vod� vyšší                     

u konkuren�ní spole�nosti, a to i p�es pokles v roce 2005. Pr�m�rná ro�ní mzda je              

u  spole�nosti Aquasoft vyšší od roku 2006 a v roce 2007 se lišila asi o 14 tis. K� 

m�sí�n�. Co se tý�e vývoje produktivity práce v pom�ru ke mzdám, u konkuren�ní 

firmy rostou mzdy rychleji než produktivita práce po celé období, což je negativní 

trend. 

Graf 63: Srovnání produktivity práce s oborem 
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Srovnání s odv�tvovým pr�m�rem je provedeno u ukazatel�, které statistiky u �inností 

v oblasti výpo�etní techniky uvád�jí. P�i srovnání produktivity z tržeb vidíme,               

že po celé období PIKE Electronic dosahuje nižších hodnot než je odv�tvový pr�m�r, 

což vypovídá o nižší produktivit� jejich zam�stnanc�. P�esto však jsou pr�m�rné mzdy 

ve spole�nosti znateln� vyšší než u oborového pr�m�ru (v roce 2008  asi o 14 tis. K�).  
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5.8  M�sí�ní finan�ní analýza 

Následující m�sí�ní analýza se týká pouze oblasti tržeb a náklad� jednotlivých divizí 

firmy a vybraných ukazatel� aktivity, nebo	 spole�nost PIKE Electronic m�sí�n� 

sleduje jen položky použitelné pro uvedené analýzy. P�i m�sí�ní analýze jsem 

vycházela z m�sí�ních údaj� o tržbách, pohledávkách a závazcích, ostatní položky byly 

k dispozici pouze za ro�ní období. Uvedená analýza by m�la sloužit jako nám�t             

pro navrhované m�sí�ní hodnocení finan�ní situace spole�nosti. 

5.8.1 M�sí�ní analýza tržeb 

Graf 64: M�sí�ní kumulovaný vývoj tržeb 2008 - PIKE Electronic 
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Uvedený graf znázor�uje kumulovaný vývoj tržeb v jednotlivých m�sících roku 2008. 

Nejvyššího absolutního nár�stu tržeb bylo dosaženo v únoru a v �ervnu, kdy byly 

realizovány nejvyšší tržby, naopak nejnižšího v �ervenci. Tržeb bodu zvratu, které �iní 

asi 219.826 tis. K�, dosáhla spole�nost až na konci m�síce prosince, realizovaný zisk          

byl tedy velmi nízký. 

Graf 65: M�sí�ní skladba tržeb dle divizí 2008 - PIKE Electronic 
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Graf demonstruje tržby dosažené v jednotlivých m�sících roku 2008. Spole�nost PIKE 

Electronic m�sí�n� dosahovala tržeb v rozmezí 11 – 24 mil. K�, p�i�emž nejvyšších 

tržeb bylo dosaženo v únoru (23 mil. K�) a v �ervnu (24 mil. K�), a to zejména díky 

významným zakázkám divize Pr�myslové automatizace (BU 30) a divize Zdravotního 

pojišt�ní (BU 10). V únoru se tržby více než zdvojnásobily, p�i�emž tržby divize 

Pr�myslové automatizace dosáhly tém�� 10 mil. K�. Vysokých tržeb díky významné 

zakázce dosáhla také divize Integrace aplikací (BU 50), která realizovala tržby 

v hodnot� 7 mil. K�. V �ervnu se nejvíce zvýšily tržby divize Zdravotního pojišt�ní, 

které tvo�ily více než 10 mil. K�, významných tržeb dosáhly také divize Pr�myslové 

automatizace a Integrace aplikací (asi 6 mil. K�). Tyto divize dosahují po celé období 

nejvyšších tržeb, divize Pr�myslové automatizace pr�m�rn� 6,5 mil. K� m�sí�n�            

a divize Zdravotního pojišt�ní pr�m�rn� 5,5 mil. m�sí�n�. Divize Integrace aplikací 

m�sí�n� realizuje tržby v hodnot� 2-7 mil. K�. Poté následují tržby divize Business 

intelligence (BU 40), které dosahují m�sí�n� necelých 2 mil. K�. 

5.8.2 M�sí�ní analýza náklad� 

Graf 66: M�sí�ní skladba náklad� dle druhu 2008 - PIKE Electronic 
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M�sí�ní skladba náklad� potvrzuje, že nejvýznamn�ji se na celkových nákladech podílí 

osobní náklady (asi 60%), které m�sí�n� p�edstavují pr�m�rn� asi 10 mil. K�. Režijní 

náklady (asi 30%) tvo�í  m�sí�n� asi 5 mil. K� a externí náklady asi 2 mil. K�. 

Nejvyšších náklad� bylo dosaženo v únoru (21 mil. K�), kdy se celkové náklady zvýšily 

asi o 30% v d�sledku vysokých externích náklad� divize Pr�myslové automatizace,         

a v zá�í (20 mil. K�), kdy vzrostly o 14% vlivem r�stu osobních náklad� zejména 

v divizích Integrace aplikací a Pr�myslové automatizace. V ostatních m�sících je vývoj 

jednotlivých náklad� pom�rn� rovnom�rný a výkyvy se pohybují do 3%. 
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Graf 67: M�sí�ní skladba osobních náklad� dle divizí 2008 - PIKE Electronic 
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Nerovnom�rný vývoj osobních náklad� v jednotlivých m�sících je zp�soben 

vyplácenými kvartálními bonusy, odm�nami �i odstupným. M�sí�ní osobní náklady 

vzrostly v dubnu asi o 20% (na 12 mil. K�), a to v d�sledku r�stu osobních náklad� 

v divizi Integrace aplikací,  Pr�myslové automatizace i Zdravotního pojišt�ní. Stejn� tak 

tomu bylo v m�síci zá�í, kdy se osobní náklady zvýšily asi o 23% a dosahovaly své 

nejvyšší hodnoty (cca 14 mil. K�). Nejvýznamn�jší podíl na osobních nákladech mají 

po celé období divize Zdravotního pojišt�ní (asi 30%), Pr�myslové automatizace              

(asi 25%) a Integrace aplikací (asi 22%). 

Graf 68: M�sí�ní skladba režijních náklad� dle divizí 2008 - PIKE Electronic 
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Režijní náklady zahrnují náklady na cestovné, služební vozy, reklamu a reprezentaci, 

školení a telefony. Nejvyšší hodnoty dosáhly v listopadu a prosinci roku 2008,           

kdy �inily více než 6 mil. K�. V listopadu byla jejich výše zp�sobena r�stem režijních 

náklad� finan�ního odd�lení, divize managementu a divize Zdravotního pojišt�ní. 

V prosinci vzrostly režie Pr�myslové automatizace o 41% a Integrace aplikací o 35%           

a režijní náklady dosáhly svého maxima 6.549 tis. K�. Nejv�tší podíl na režiích mají 

práv� tyto divize (20-40%), divize Zdravotního pojišt�ní tvo�í asi 12% a Business 

inteligence asi 6%. Podíl ostatních divizí na režijních nákladech je obvykle do 10%. 
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Graf 69: M�sí�ní skladba externích náklad� dle divizí 2008 - PIKE Electronic 
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Externí náklady zahrnují náklady na subdodávky IT služeb, HW a SW. Tyto náklady 

spot�ebovávají zejména divize Pr�myslové automatizace a Integrace aplikací. V únoru 

byly vysoké externí náklady (asi 7 mil. K�) zap�í�in�ny vysokou spot�ebou subdodávek 

do projekt� Pr�myslové automatizace (vzhledem k realizaci významných zakázek). 

V ostatních m�sících byl vývoj externích náklad� rovnom�rný (do 2 mil. K�).  

5.8.3 M�sí�ní analýza zisku 

Graf 70: M�sí�ní kumulovaný hrubý výsledek hospoda�ení 2008 - PIKE Electronic 
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Spole�nost za�ala tvo�it zisk až od m�síce b�ezna, kdy tržby mírn� p�evýšily náklady. 

Náklady spole�nosti se vyvíjí pom�rn� rovnom�rn�, k výkyv�m však dochází na stran� 

tržeb, což je d�vodem nerovnom�rného vývoje výsledku hospoda�ení v jednotlivých 

m�sících. V dubnu tržby p�evýšily náklady již výrazn�ji, v kv�tnu však byly 

realizovány nízké tržby a zisk op�t poklesl. Naopak v �ervnu bylo dosaženo nejvyšších 

tržeb a proto zisk dosáhl své maximální hodnoty (asi 7 mil. K�). V �ervenci však došlo 

k poklesu o 84%, nebo	 tržby byly minimální a náklady je znateln� p�evýšily. Od �íjna 

se výsledek hospoda�ení v d�sledku nižších tržeb než náklad� snižoval a v prosinci byl 

na úrovni asi 595 tis. K�.  
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Graf 71: Kumulovaná m�sí�ní skladba hrubého VH dle divizí 2008 - PIKE Electronic 
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Graf znázor�uje podíl jednotlivých divizí na tvorb� celkového hrubého hospodá�ského 

výsledku v jednotlivých m�sících. Od b�ezna k tvorb� zisku nejvíce p�ispívala divize 

Zdravotního pojišt�ní (BU 10). Poté následovala divize Pr�myslové automatizace         

(BU 30), až do m�síce srpna však na druhém míst� byla divize Integrace aplikací         

(BU 50), která dosahovala vyššího zisku. K tvorb� zisku (i když v nejmenší mí�e) 

p�ispívá také divize Business intelligence (BU 40). Naopak zisk nejvíce snižují divize 

managementu, následn� je to finan�ní a obchodní odd�lení. Uvedené záv�ry potvrzují 

výsledky analýzy p�ísp�vku ke krytí fixních náklad� a tvorb� zisku jednotlivých divizí. 

5.8.4 M�sí�ní analýza aktivity 

Tabulka 64: M�sí�ní analýza aktivity - PIKE Electronic 

PIKE Electronic Po�et obrátek 
celkových aktiv 

Po�et obrátek 
stálých aktiv 

Doba obratu 
pohledávek 

Doba obratu 
závazk� 

leden 1,33 4,53 61,36 16,30 

únor 2,75 9,38 33,75 9,22 

b�ezen 2,38 8,10 43,63 20,46 

duben 2,48 8,46 42,29 11,02 

kv�ten 1,82 6,20 57,75 11,14 

�erven 2,85 9,72 50,92 6,79 

�ervenec 1,42 4,85 89,13 11,78 

srpen 2,63 8,98 47,19 10,25 

zá�í 2,18 7,45 53,01 13,77 

�íjen 2,42 8,26 57,41 11,76 

listopad 1,88 6,42 64,33 15,50 

prosinec 2,21 7,52 70,14 24,14 

Doporu�ené 
hodnoty 1,6 -3 

odv�tv. pr�m�r       
> 3 

co nejnižší do 
30 dn� 

vyšší než DO 
pohl. 
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Graf 72: M�sí�ní vývoj aktivity - PIKE Electronic 
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Po�et obrátek celkových aktiv dosahuje po celý rok krom� ledna, kdy byly realizovány 

nejnižší tržby, uspokojivých hodnot. Pokud by tedy tržby dosahovaly v následujících 

m�sících stejných hodnot jako v lednu, m�la by spole�nost dle ukazatele obratu aktiv 

nadbytek majetku, �ímž by se jí zbyte�n� zvyšovaly náklady a snižoval zisk. Po�et 

obrátek stálých aktiv je ve všech m�sících vyhovující, což zna�í p�im��ený objem 

dlouhodobého majetku. Doba obratu pohledávek se vyvíjela velmi prom�nliv�,               

a to v d�sledku kolísání m�sí�ních tržeb a pohledávek. Nejvyšších hodnot dosáhla 

v �ervenci (tém�� 90 dní) a v prosinci (asi 70 dní). V �ervenci byly realizovány nejnižší 

tržby (12 mil. K�), ale objem pohledávek byl pom�rn� vysoký (36 mil. K�). Pokud by 

byl vývoj tržeb i pohledávek stejný i v dalších m�sících, byla by pr�m�rná doba 

splatnosti faktur spole�nosti tém�� 3 m�síce, což je vzhledem k vázanosti finan�ních 

prost�edk� neúm�rn� dlouho. V prosinci pohledávky spole�nosti dosáhly své maximální 

hodnoty (asi 44 mil. K�), zatímco tržby nebyly ani v jejich polovi�ní výši (necelých    

19 mil. K�). Doba obratu pohledávek dosáhla 70 dní, což odpovídá pr�m�rné ro�ní 

hodnot�.  Doba obratu závazk� je po celé období negativn� nižší než doba obratu 

pohledávek, což m�že zp�sobit zna�né finan�ní problémy. Nejvyššího rozdílu (77 dní) 

bylo dosaženo v �ervenci, kdy se doba obratu pohledávek dostala na své maximum. 

Doba obratu závazk� byla nejvyšší v b�eznu (20 dní) a v prosinci (24 dní),                    

kdy krátkodobé závazky z obchodního styku nabyly svých maximálních hodnot 

(b�ezen: 14 mil. K�, prosinec: 15 mil. K�). Pr�m�rná doba odkladu plateb je p�esto        

po celé období pom�rn� nízká, zejména vzhledem k vysoké hodnot� doby obratu 

pohledávek.  
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VLASTNÍ NÁVRHY �EŠENÍ A JEJICH P�ÍNOS  

6. Návrhy na zlepšení finan�ní situace spole�nosti 

Zde budou navržena opat�ení ke zlepšení ekonomické situace spole�nosti PIKE 

Electronic, spol. s r. o., která byla formulována na základ� výsledk� provedené finan�ní 

analýzy. 

6.1  Snížení objemu pohledávek 

Provedená finan�ní analýza odhalila neschopnost firmy PIKE Electronic, spol. s r. o. 

uspokojit své krátkodobé v��itele. D�vodem je p�edevším nízká hodnota pohotových 

finan�ních prost�edk� (pen�z na bankovních ú�tech) v d�sledku vázání neúm�rného 

množství finan�ních prost�edk� v pohledávkách a vysoká hodnota závazk� spole�nosti, 

(zejm. bankovních úv�r�).  Peníze vázané v pohledávkách u zákazník� nep�inášejí 

žádné úroky, m�ly by být proto drženy na co nejnižší úrovni. Je proto t�eba snížit objem 

krátkodobých pohledávek z obchodních vztah� a pen�žní prost�edky v nich vázané 

p�esunout do likvidn�jších forem krátkodobého finan�ního majetku, jehož hodnoty jsou 

i vzhledem ke konkuren�ní spole�nosti neúnosn� nízké.  

Tém�� 40% pohledávek (více než 17 mil. K�) spole�nosti je po lh�t� splatnosti. Jedná     

se o vysoké �ástky, s nimiž je spojeno riziko, že nebudou spole�nosti proplaceny, a také 

je nutné uvážit dodate�né náklady související s jejich vymáháním vlastními silami 

(telefonní služby, mzdové náklady, cestovné, poštovné apod.). Je proto nutné zam��it  

se na efektivn�jší �ízení pohledávek, p�i�emž prvním krokem je prevence vzniku 

pohledávek po lh�t� splatnosti, pop�. nedobytných pohledávek.    

Spole�nost má asi 15 zákazník�, se kterými dlouhodob� spolupracuje, jejich platební 

schopnost a morálka se však m�že zm�nit, a proto je nezbytné o každém zákazníkovi 

ješt� p�ed tím, než je mu vystavena faktura, zjistit co nejvíce informací. Informace         

o tom, že odb�ratel neplatí v�as svým ostatním dodavatel�m, za  telefonické poplatky, 

elektrickou energii �i zdravotní a sociální pojišt�ní, jsou jasnými varovnými signály. 

�ada informací je rovn�ž b�žn� p�ístupná na internetu (v obchodním rejst�íku, rejst�íku 

Ministerstva financí - ARES, na burzách pohledávek, v databázích dlužník�, v seznamu 

firem v konkurzním �ízení apod.). Ve spole�nosti by vždy m�ly být preferovány 

obchodní kontrakty s dlouhodobými partnery a v�nována mimo�ádná pé�e sepsání 
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smlouvy. Spole�nost má ve smlouvách ošet�eny standardní sankce za nedodržení doby 

splatnosti �i nespln�ní dodávky. Bylo by však vhodné do smluv zahrnout také zajišt�ní 

pohledávek pomocí ru�ení, zástavního �i zadržovacího práva a požadovat záruky 

(nejlépe ve form� movitých v�cí a cenných papír�). Dále je t�eba, aby ve spole�nosti 

byla v�nována pozornost administrativním �innostem spojených s obchodními p�ípady, 

nebo	 smlouvy, faktury, urgence apod. mohou prokázat oprávn�nost nároku spole�nosti 

a následn� tak zjednodušit jednání o pohledávce. V p�ípad� elektronické komunikace 

spole�nosti doporu�uji dohodnout si s obchodními partnery vým�nu dokument� 

podepsaných zaru�eným elektronickým podpisem (dle zákona �. 227/2000 Sb.,             

o elektronickém podpisu), �ímž bude zaru�ena naprostá prokazatelnost této 

komunikace. Dále navrhuji projekty (zejm. dlouhodobé) realizovat po �ástech proti díl�í 

úhrad� a vždy jen v takovém rozsahu, aby byla p�ípadná ztráta z díl�ího pln�ní            

pro spole�nost p�ijatelná. Po lh�t� splatnosti pohledávky musí obchodní odd�lení nadále 

postupovat aktivn�, to znamená pravideln� dlužníkovi p�ipomínat nedodržení termínu 

splatnosti,  jednat s ním osobn� a požadovat po n�m prohlášení o uznání dluhu. Vždy je 

vhodné jednat s dlužníkem osobn�, ale v p�ípadech, kdy to není možné, doporu�uji 

uplatnit ve spole�nosti následující postup: nejprve zaslat b�žnou upomínku faktura�ního 

odd�lení, následn� dopis finan�ního �editele, poté dopis výkonného �editele s tím,            

že p�edává záležitost advokátovi, poté p�edžalobní výzvu zpracovanou advokátem            

a následný další krok je odvislý od situace (žaloba, návrh na konkurs, trestní oznámení 

atd.). V p�ípad� neúsp�chu nezbývá než pohledávku prodat a ztrátu odepsat z daní.   

Spole�nost by se rovn�ž m�la snažit maximalizovat inkaso tržeb v hotovosti a platby          

na fakturu uplat�ovat pouze u solventních odb�ratel�, kte�í platí v�as, a významných 

zakázek, kde je hotovostní platba nereálná (vysoké finan�ní �ástky). Vzhledem 

k dlouhodobým projekt�m jsou vhodným nástrojem ke snižování objemu 

nezaplacených faktur ve spole�nosti také zálohové faktury, které by m�ly mít kratší 

dobu splatnosti, nap�. 14 dní po zahájení projektu nebo po dokon�ení ur�ené �ásti 

projektu. V p�ípad� jejich nezaplacení je nutné, aby spole�nost zastavila práce              

na projektu, což musí být spolu se sankcemi upraveno v kupní smlouv�. Pro p�ípad 

zrušení zakázky v pr�b�hu projektu by sankce m�ly zahrnovat i ušlý zisk v d�sledku 

odmítnutí jiné zakázky z d�vodu prací na zakázce pro daného (neplatícího) zákazníka.  
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Pro snížení objemu pohledávek dále navrhuji stanovit jednotlivým zákazník�m úv�rové 

limity neboli maximální �ástky neuhrazených faktur, které je spole�nost nap�. m�sí�n� 

ochotna akceptovat. Finan�ní odd�lení by m�lo stanovit p�ijatelný m�sí�ní limit 

celkového objemu nesplacených pohledávek a na základ� toho by m�ly být ur�eny tyto 

limity rovn�ž jednotlivým zákazník�m. P�i p�ekro�ení limitu je nutná platba zákazníka 

v hotovosti pop�. zajišt�ní pohledávky nap�. sm�nkou avalovanou bankou �i bankovní 

zárukou.  

Další možností ke snížení objemu krátkodobých pohledávek a zvýšení pohotových 

finan�ních prost�edk� je zkrácení doby inkasa pohledávek. Analýza aktivity odhalila 

velmi vysokou dobu obratu pohledávek, která  zna�í, že faktury spole�nosti jsou 

v pr�m�ru spláceny za více než 10 týdn�. Obchodní odd�lení spole�nosti by proto m�lo 

usilovat o snížení doby obratu pohledávek z obchodního styku, nebo	 vysoká doba 

splatnosti pohledávek, která je asi o 7 týdn� delší než pr�m�rná splatnost krátkodobých 

závazk�, m�že spole�nost snadno dostat do druhotné platební neschopnosti. Za ú�elem 

rychlejšího inkasa pohledávek spole�nost poskytuje slevy p�i platb� p�edem, obchodní 

odd�lení by ale rovn�ž m�lo zvážit slevy �i výhodn�jší podmínky (nap�. p�edvedení, 

zaškolení zam�stnanc�, dodávka se slevou) p�i okamžité platb� v hotovosti.  

6.2  Odprodej pohledávek 

Ke snížení objemu krátkodobých pohledávek a zvýšení pen�žních prost�edk�                

pro splácení vlastních závazk� a financování firemních aktivit dále doporu�uji odprodej 

pohledávek faktoringové spole�nosti. Bezregresní faktoring umožní spole�nosti               

na základ� postoupení pohledávek p�ed jejich splatností získat hotovost a zárove� 

chrání firmu p�ed nezaplacením, nebo	 riziko za v�asnou a úplnou úhradu pohledávky 

odb�ratelem p�ebírá faktoringová spole�nost (za sražení ur�ité �ástky z nominální 

hodnoty pohledávky32). Faktoring spole�nosti také umožní zlepšit vyjednávací pozici         

s obchodními partnery, nebo	 díky zajišt�nému financování m�že nabídnout svým 

odb�ratel�m delší splatnost, což m�že být významná konkuren�ní výhoda. Naopak díky 

dostatku pen�žních prost�edk� m�že spole�nost využívat skont nabízených dodavateli 

za rychlou úhradu.  

                                                 
32 Úrok za refinancování �áste�né úhrady kupní ceny pohledávky formou zálohy (srovnatelný s úroky 
kontokorentních  úv�r�) a faktoringový poplatek za p�evzetí rizika, inkaso, administrativu atd. (0,2 – 
1,9% z nominální hodnoty pohledávky). 
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V sou�asné dob� existuje �ada firem i bank (KB, �SOB, �eská spo�itelna, Komer�ní 

banka, UniCredit Bank atd.), které nabízejí faktoringové služby. Úsp�šnou 

faktoringovou spole�ností je nap�. firma Transfinance, která mimo jiné nabízí také 

odkup st�edn�dobých a dlouhodobých pohledávek (forfaiting) a aktivní správu 

pohledávek. Mezi další firmy, které se zabývají faktoringem a jsou �leny Asociace 

faktoringových spole�ností �R, pat�í nap�. spole�nosti D.S. Factoring, DLB Factoring 

nebo NLB Factoring.  

M�sí�ní tržby spole�nosti se pohybují v rozmezí 11-24 mil. K�, proto navrhuji m�sí�n� 

postoupit pohledávky v  hodnot� 10 mil. K�. P�i využití služeb poslední jmenované 

firmy a p�i uvažované splatnosti 60 dní by m�sí�ní postoupení pohledávek mohlo 

vypadat následovn�:  

Tabulka 65: P�íklad financování prodej� p�i využití faktoringu 

PIKE ELECTRONIC (dodavatel) vystaví faktury a kopie zašle faktoringové spole�nosti 
1. den 

Faktoringová spole�nost propo�te výši zálohy:  10.000.000 x 80% = 8.000.000 K� 

2. den Faktoringová spole�nost poskytne PIKE ELECTRONIC zálohu (8.000.000 K�) 

61. den Odb�ratelé zaplatí ve prosp�ch faktora 10.000.000 K� 

 Faktoringová spole�nost propo�te faktoringový poplatek, úrok z profinancování a vy�íslí 
doplatek: 

 FAKTORINGOVÝ POPLATEK: 10.000.000 x 0,6% = 60.000 K� 

 ÚROK Z PROFINANCOVÁNÍ: 8.000.000 x 60/360 x 5,5% = 73.333 K� 

62. den Faktoringová spole�nost p�evede doplatek snížený o náklady financování spole�nosti:                      
10.000.000 – 8.000.000 – (60.000 + 73.333) = 1.866.667 K� 

Celkové m�sí�ní náklady na financování by tedy za uvedených podmínek p�edstavovaly 

133.333 K�, tedy asi 1,33 % z celkové hodnoty postoupených pohledávek. 

Tabulka 66: P�íklad harmonogramu p�i využití faktoringu 

�INNOST DNY 

Pr�zkum trhu a výb�r faktoringové firmy 5 

Zpracování p�edb�žné žádosti o využití faktoringu a kontaktování faktoringové firmy 1 

Jednání s faktoringovou spole�ností a vypln�ní závazné žádosti  2 

P�íprava a p�edložení požadovaných dokument� 2 

Posouzení žádosti a provedení analýzy odb�ratel� faktorem 3 

Návrh podmínek financování prodej� faktorem 1 

Zpracování faktoringové smlouvy v�. úprav 3 

Schválení a podpis faktoringové smlouvy ob�ma stranami 1 

Zaškolení odborným pracovníkem faktora a obdržení kompletních instrukcí pro 
expedici a postupování pohledávek 

3 
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Uvedená tabulka p�edstavuje možný �asový a obsahový harmonogram p�i využití 

faktoringu. Orienta�ní odhad �asové náro�nosti p�i zahájení financování pomocí 

faktoringu se pohybuje na úrovni 20 dní.  

6.3  Zvyšování tržeb 

Snaha o maximalizaci zisku je základním finan�ním cílem každého podniku. K jeho 

dosažení je mimo jiné nutné neustálé zvyšování tržeb. Tržby spole�nosti PIKE 

Electronic, spol. s r. o. stále pozitivn� rostou, p�esto je však nutné usilovat o další nár�st 

tržeb, k �emuž je nutné zvýšit pov�domí ve�ejnosti o existenci spole�nosti. Strategii, 

která je zvolena ohledn� vysoké specializace a individualizace produkce, lze považovat 

za velmi dobrou. Je to zp�sob, jakým spole�nost snižuje ochotu zákazník� p�echázet        

ke konkurenci. Rovn�ž investice spole�nosti do v�dy a výzkumu p�ispívají k dobré 

image. Proniknutí prost�ednictvím nového produktu (MakeDoc) na trh USA znamená 

velký úsp�ch, který s sebou pro PIKE Electronic nep�ináší pouze finan�ní zisky,         

ale také ur�itou prestiž v oboru. Je však t�eba, aby spole�nost na tyto úsp�chy více 

upozornila. 

Vzhledem k tomu, že se spole�nost úsp�šn� pohybuje ve specifickém oboru podnikání, 

mohla by svých p�edností prost�ednictvím aplikace marketingových nástroj� využít 

k získání dalších zákazník�. Marketingové odd�lení spole�nosti by proto m�lo vybrat 

vhodná média k prezentaci produkt� spole�nosti, která se dostanou do rukou 

kompetentním lidem, tedy managementu firem. Krom� odborného tisku by byla vhodná 

rovn�ž reklama v masových médiích jako je televize �i rádio, upozor�ující na p�ednosti 

spole�nosti a zejména na její snahu o vytvo�ení skute�ného dlouhodobého partnerství   

se svými zákazníky. P�i zpracování reklamní kampan� je rovn�ž možné využít služeb 

n�které reklamní agentury, což s sebou však p�ináší dodate�né náklady. Vzhledem 

k tomu, že spole�nost investuje do v�dy a výzkumu a spolupracuje s Palackého 

univerzitou v Olomouci, m�la by výsledky své práce prezentovat nejen v rámci 

odborných �asopis�, ale i v denním tisku. Dále by se vedení spole�nosti m�lo pokusit 

navázat spolupráci i s jinými prestižními univerzitami, což by nejen zlepšilo její image, 

ale také by se dostala do pov�domí širšímu okruhu lidí než pouze zainteresovaným. 

PIKE Electronic spol. s r. o. by se dále nem�la omezovat pouze na �eské veletrhy          

a výstavy, ale m�la by se výrazn�ji prezentovat i v zahrani�í, nap�. na trhu, který je 

velmi podobný �eskému, a to na trhu slovenském.  
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Ke zvýšení tržeb dále m�že p�isp�t prodej zboží (výpo�etní techniky), vývoj nových 

netradi�ních produkt�, oslovení nových skupin zákazník� (nap�. školy),                      

pop�. proniknutí na nové trhy (zvýšit realizaci zakázek v zahrani�í). R�st tržeb m�že být 

také dosažen zvýšením cen poskytovaných produkt� a služeb, tuto variantu však musí 

obchodní odd�lení pe�liv� zvážit s ohledem na ceny konkuren�ních firem. Další 

variantou je zvážení výhodného investování na kapitálovém trhu, pop�. odprodej              

�i pronájem nevyužívaného �i nepot�ebného majetku. 

Hlubší analýza tržeb odhalila negativní klesání tržeb v divizi Business Intelligence       

(BU 40), která v roce 2008 realizovala pouze 7 zakázek. Pokud spole�nost nadále hodlá 

pokra�ovat v �innosti této divize, m�lo by se marketingové odd�lení snažit o zvýšení 

jejich tržeb získáním nových zákazník� zejména z oblasti finan�ních služeb a státní 

správy prost�ednictvím zmi�ované reklamy. Vzhledem k tomu, že v oblasti Business 

intelligence existuje zna�ná konkurence, je nutné odlišit se od konkuren�ních firem 

nabídkou výhodn�jších podmínek, slev �i jiných specifických produkt� a služeb.        

Pokud budou tržby této divize nadále klesat, m�lo by vedení spole�nosti zvážit její 

zrušení a p�esunutí jejich pracovník� do perspektivn�jších divizí p�inášejících v�tší 

p�ísp�vek k tvorb� zisku (nap�. do divize Zdravotního pojišt�ní, Pr�myslové 

automatizace �i Integrace aplikací). 

6.4  Snižování náklad� 

Další cestou ke zvyšování zisku jsou úspory na stran� náklad� a jejich ú�elné 

vynakládání. Nejvýznamn�jší položkou náklad� jsou u spole�nosti PIKE Electronic, 

spol. s r. o. osobní (mzdové) náklady, které v d�sledku zvyšování po�tu pracovník� 

neustále rostou. Vysoký objem mzdových náklad� je pro oblast informa�ních 

technologií typický, nebo	 základem úsp�chu každé spole�nosti v tomto oboru jsou 

vysoce kvalifikovaní pracovníci. Snižování mezd �i propoušt�ní odborných pracovník� 

se tedy nejeví jako nejlepší �ešení k redukci náklad�. V oblasti osobních náklad� m�že 

dojít k úsporám pouze u administrativních pracovník�, kde by m�la být posouzena 

jejich vytíženost a nápl� práce vzhledem k pracovnímu ohodnocení a skute�né pot�eb� 

pro spole�nost. Druhou nejvýznamn�jší položkou náklad� je výkonová spot�eba,           

a to zejména spot�eba služeb, kam se krom� náklad� na leasing a nájem �adí také 

cestovné, náklady na reprezentaci, školení, internet, telefony, právní poradenství apod. 

Je proto nutné, aby �editelé jednotlivých divizí provedli hlubší analýzu náklad� v�etn� 



 131 

kalkulací jednotlivých produkt� a služeb, p�i�emž by pro každou divizi m�ly být 

stanoveny m�sí�ní limity a normy spot�eby jednotlivých náklad� a m�lo by být dbáno 

na jejich dodržování. Vedení spole�nosti by dále m�lo zvážit redukci podnikových 

�inností a aktivity, které jsou pro spole�nost nákladné, nahradit formou outsorcingu 

(nap�. vedení ú�etnictví). Významnou složkou náklad� byly v roce 2008 v d�sledku 

zna�ného zadlužení také nákladové úroky, které tvo�ily asi 2 mil. K�. Spole�nost by        

se m�la snažit tyto náklady snižovat postupným splácením úv�r� a dalších závazk�. 

Hlubší analýza náklad� odhalila, že nejvýznamn�ji se na celkových nákladech podílí 

divize Pr�myslové automatizace (BU 30) a divize Integrace aplikací (BU 50). Tyto 

divize spot�ebovávají v nejv�tší mí�e osobní náklady, které však p�i zachování po�tu 

zam�stnanc� nelze výrazn� snížit. Druhou nejvýznamn�jší položkou je výrobní režie         

a z ní poté cestovní náklady, které v roce 2008 tvo�ily více než 20 mil. K�. Tyto náklady 

v nejv�tší mí�e využívá práv� divize Pr�myslové automatizace a divize Integrace 

aplikací. Je proto nutné, aby se �editelé zejména t�chto divizí (ale i všech ostatních) 

zam��ili na skute�n� ú�elné vynakládání t�chto náklad� (jízdné, stravné, ubytování), 

které musí být u jednotlivých zam�stnanc� d�sledn� kontrolováno. Op�t je vhodné 

stanovit limity cestovních náklad�, které zabrání zbyte�nému plýtvání finan�ních 

prost�edk� spole�nosti. Ke snížení t�chto náklad� doporu�uji také omezení pracovních 

cest zam�stnanc�, kte�í �asto z d�vod� zna�ného geografického rozptýlení spole�nosti 

cestují pouze mezi jednotlivými pobo�kami spole�nosti (nikoli kv�li zákazník�m). 

Zam�stnanci by m�li být trvale umíst�ni v t�ch pobo�kách, kde jsou nejvíce pot�eba,       

a v p�ípadech, kdy není bezpodmíne�n� nutné vysílat zam�stnance na pracovní cestu, by 

m�ly být situace vyžadující schopnosti daného zam�stnance �ešeny prost�ednictvím 

komunika�ních prost�edk�, které má spole�nost k dispozici (skype, mobilní telefony, 

internetové komunika�ní aplikace apod.).  

6.5  Rychlejší tvorba zisku 

Pokud chce spole�nost PIKE Electronic, spol. s r. o. co nejrychleji dosahovat zisku, 

m�la by se zam��it na ty divize, které nejvíce p�ispívají k jeho tvorb�. Významnou 

veli�inou, dle které lze posuzovat výhodnost jednotlivých divizí pro spole�nosti, je 

p�ísp�vek ke krytí fixních náklad� a tvorb� zisku.  

Nejv�tší p�ísp�vek ke krytí m�la po celé období divize Zdravotního pojišt�ní (BU 10), 

z �ehož vyplývá, že tato divize nejvíce p�ispívá k tvorb� zisku spole�nosti, a proto je 
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vhodné zam��it se p�edevším na její rozvoj. V roce 2008 m�la druhý nejv�tší p�ísp�vek 

k tvorb� zisku a fixních náklad� divize Pr�myslové automatizace (BU 30) a na t�etím 

míst� byla divize Integrace aplikací (BU 50). Chce-li spole�nost co nejrychleji za�ít 

tvo�it zisk, m�la by se orientovat práv� na tyto divize33 a pop�. do nich p�esunout 

pracovníky z ostatních výkonných divizí. Veškeré nevýrobní divize mají po celé období 

záporný výsledek hospoda�ení, což zna�í, že snižují zisk spole�nosti. Tyto divize jsou 

však nezbytné pro úsp�šné fungování firmy, a proto jejich zrušení nep�ipadá v úvahu. 

P�esto by se však �editelé t�chto divizí m�li snažit o snižování režijních náklad�. 

V divizích managementu by se m�lo jednat p�edevším o úspory cestovních náklad�, 

finan�ní odd�lení by se m�lo snažit o snížení ostatních režijních náklad�. V obchodním 

odd�lení jsou významné zejména náklady na reklamu a reprezentaci,                            

které však vzhledem k nutnosti zviditel�ování spole�nosti není vhodné výrazn� 

snižovat, ale je nezbytné je efektivn�ji vynakládat.  

6.6  Zvyšování produktivity práce 

Ke zvyšování zisku je nezbytné zvýšit produktivitu práce, která je ve spole�nosti PIKE 

Electronic, spol. s r. o. v pom�ru ke mzdám nízká. P�í�inou m�že být špatná pracovní 

morálka zam�stnanc�, nedostate�ná kontrola pracovník� �i nevyhovující komunikace 

zap�í�i�ující zbyte�né �asové ztráty z d�vodu nepochopení �i nedostate�ného vysv�tlení 

pracovního úkolu. Produktivitu zam�stnanc� mohou také ovlivnit nap�. používané 

technologie (modern�jší technologie umožní pracovat rychleji a kvalitn�ji), organizace 

�ízení (nap�. lepší využití pracovní doby, organizace práce) �i motivace pracovník�.  

Pro zvýšení produktivity práce ve spole�nosti je nutné zvýšit výkonnost zam�stnanc�, 

�ehož lze dosáhnout práv� zvýšením jejich motivace. Vhodným nástrojem je pohyblivá 

složka mzdy – prémie. Pro motivaci zam�stnanc� je však d�ležitá nejen �ástka prémie, 

ale zejména pom�r mezi základní a pohyblivou složkou mzdy (prémií), nebo	  p�íliš 

vysoká základní mzda a malá prémie není p�íliš motivující. Chce-li spole�nost skute�n� 

zvýšit zainteresovanost pracovník�, nem�l by se volit nižší podíl prémie na celkovém 

platu než 30%, v opa�ném p�ípad� je totiž motivace tém�� nulová. Dále se musí dbát      

na to, že prémiová složka slouží jako odm�na za individuální p�ínos každého 

zam�stnance do výsledk� podniku a není nárokovatelnou složkou. Aby byly prémie        

ve spole�nosti skute�n� efektivní, m�la by být jejich výše neomezená a m�ly by být 
                                                 
33 Po�adí divizí dle výhodnosti pro spole�nost je následující: BU 10 – BU 30 – BU 50 – BU 40. 
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prezentovány pozitivn�, tzn. jako cílové prémie, které p�edstavují odm�nu za spln�ní 

ur�itého cíle (výkon, kvalita, pln�ní termín�, flexibilita, hospodárnost, docházka apod.) 

namísto potrestání za jeho nedosažení (odebráním prémie).  

Další možností ke zvýšení produktivity práce je zvýšení pracovního zatížení 

jednotlivých zam�stnanc� na základ� posouzení jejich výkonnosti �editeli p�íslušných 

divizí, p�i�emž každý pracovník musí být obeznámen s tím, co d�lá špatn�, co se od n�j 

o�ekává a jak m�že sv�j výkon zlepšit. 

6.7  Zvyšování cash flow 

M��ítkem výkonnosti firmy jsou pen�žní toky z provozní �innosti. Spole�nost PIKE 

Electronic, spol. s r. o. však v roce 2008 nevytvo�ila v provozní oblasti žádné pen�žní 

prost�edky, což zna�í její nedostate�nou efektivnost. Spole�nost by se tedy m�la zam��it 

na r�st v oblasti provozního cash flow, pop�. investi�ního cash flow. Kladné cash flow 

z finan�ních operací je vzhledem k sou�asné zadluženosti spole�nosti spíše negativní 

jev. Provozní cash flow lze zvýšit zejména realizací vyššího zisku, tzn. r�stem tržeb 

(viz. 6.3) a snížením náklad� (viz. 6.4). Dále je vhodné již zmín�né snižování 

pohledávek a redukce zásob, ve kterých jsou neefektivn� umrtveny zna�né finan�ní 

prost�edky. Pen�žní prost�edky lze dále zvýšit prodejem vy�azeného �i nepot�ebného 

majetku, pop�. pronájmem majetku, který firma pln� nevyužívá (výpo�etní technika, 

kancelá�e, garáže). 

6.8  Snižování zadluženosti 

Vzhledem k tomu, že zadluženost spole�nosti je v sou�asné dob� na úrovni 70%, lze 

konstatovat nadm�rné užívání cizích zdroj�. Využívání cizích zdroj� je sice levn�jší       

než financování z vlastního kapitálu, ale vzhledem k nízkým hodnotám pohotových 

finan�ních prost�edk� tento vysoký stupe� zadluženosti ohrožuje finan�ní stabilitu 

firmy. Spole�nost nadm�rn� využívá bankovních úv�r�, p�i�emž p�i stávající 

výkonnosti (záporné CF z provozní �innosti) není schopna své dluhy splatit. Zna�né 

�erpání bankovních úv�r� zp�sobilo, že v roce 2008 nákladové úroky byly tém�� 

shodné s hodnotou provozního výsledku hospoda�ení, a byl tedy realizován minimální 

zisk. Finan�ní odd�lení by proto m�lo usilovat o snížení podílu bankovních úv�r�          

na financování spole�nosti jejich splácením, p�i�emž pot�ebné pen�žní prost�edky je 
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možno získat prost�ednictvím navrhovaných opat�ení v oblasti snižování �i odprodeje 

pohledávek. 

6.9  Redukce kursového rizika 

Cestou ke zvýšení zisku je rovn�ž redukce kursového rizika. V oblasti Pr�myslové 

automatizace jsou hlavními kontrakta�ními m�nami firmy PIKE Electronic, spol. s .r o. 

EUR a USD, p�i�emž ro�ní ztráty vlivem posilování koruny se pohybují v �ádu             

1 mil. K�. Efektivními prost�edky ke snížení kursového rizika jsou zejména finan�ní 

deriváty, kterých existuje celá �ada. V souvislosti s kursovým rizikem lze využít nap�. 

devizový swap, m�nový forward �i m�novou opci34.  

Devizový swap 

Spo�ívá v nákupu jedné m�ny proti m�n� druhé za jejich aktuální kurz (valuta spot), 

p�i�emž následný zp�tný prodej v okamžiku splatnosti kontraktu pak prob�hne              

za p�edem dohodnutou termínovou cenu (valuta prodej). Ob� transakce se uzavírají        

ve stejném okamžiku. 

Minimální objem jednoho obchodu �iní u Komer�ní banky 20.000 USD                   

nebo ekvivalent této �ástky v jiné m�n� obchodované na mezibankovním trhu. 

M�nový forward 

Jedná se o nákup nebo prodej jedné m�ny za jinou m�nu v kurzu p�edem dohodnutém 

zú�astn�nými stranami. Vypo�ádání obchodu prob�hne k datu termínové valuty (tedy 

pozd�ji než za 2 pracovní dny od data uzav�ení obchodu), nejdéle však do jednoho roku 

od data uzav�ení obchodu.  

M�nová opce 

Opce p�edstavuje právo nákupu nebo prodeje definovaného instrumentu,                      

za zú�astn�nými stranami p�edem dohodnutou cenu, k dohodnutému datu. V p�ípad� 

m�nových opcí se rozlišují opce na nákup (call option) a opce na prodej (put option) 

p�edem dohodnutého množství jedné m�ny za jinou m�nu, za zú�astn�nými stranami 

p�edem dohodnutý kurz.  

Kupující call opce má právo, nikoliv povinnost, se v den expirace opce rozhodnout,            

zda chce nakoupit danou m�nu, a prodávající má poté povinnost tuto m�nu prodat. 

Kupující put opce má právo, nikoliv povinnost, se v den expirace opce rozhodnout, zda 

chce danou m�nu prodat, a prodávající této opce má poté povinnost tuto m�nu koupit.  
                                                 
34 Ilustra�ní p�íklady využití uvedených finan�ních derivát� jsou uvedeny p�íloze 25-27. 
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Nákup opce v sob� zahrnuje menší riziko než prodej, proto kupující opce platí 

prodávajícímu op�ní prémii. Maximální ztráta p�i nákupu opce je omezena uhrazenou 

op�ní prémií. P�i prodeji opce je riziko vyšší, ztráta prodávajícího opce m�že zna�n� 

p�evyšovat obdrženou prémii, riziko je zde neomezené.  

Minimální objem jednoho obchodu �iní u Komer�ní banky 50.000 USD                        

nebo ekvivalent této �ástky v jiné m�n� obchodované na mezibankovním trhu.  

Vzhledem k tomu, že spole�nost inkasuje od svých zahrani�ních odb�ratel� tržby 

v EUR nebo v USD, doporu�uji k zajišt�ní kursového rizika využít nákupu prodejní 

m�nové opce (put option).  

6.10 Zvýšení objemu investic 

V p�ípad�, že se spole�nosti poda�í zvýšit objem pohotových finan�ních prost�edk� 

nap�. využitím faktoringu, m�la by zvážit jejich vhodné investování, nebo	 v hotovosti 

�i na b�žných ú�tech nep�inášejí tém�� žádný výnos. Kapitálový trh nabízí pro umíst�ní 

investic �adu možností, které se liší svou výnosností, stupn�m rizika a likviditou. 

Spole�nost by rovn�ž m�la uvážit nákup nových licencí a patent�, nebo	 by tím mohla 

zna�n� posílit svou konkuren�ní pozici na trhu. 
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7. Návrhy týkající se provád�ní finan�ní analýzy ve 

spole�nosti 

V této �ásti budou navržena opat�ení týkající se provád�ní a využívání finan�ní analýzy 

ve spole�nosti PIKE Electronic, spol. s r. o. Tato doporu�ení byla formulována                 

na základ� posouzení sou�asného zp�sobu provád�ní finan�ní analýzy ve spole�nosti           

a zhodnocení využívání jejích výsledk� (viz. 4).  

7.1  �etnost a obsah provád�né finan�ní analýzy 

Finan�ní analýza má praktický význam pouze v p�ípad�, že se provádí krátkodob�. 

Pouze operativní vyhodnocování finan�ní situace podniku umožní v�asné rozpoznání      

a odvrácení blížících se problém� p�ijetím p�íslušných protiopat�ení. Finan�ní odd�lení 

spole�nosti by proto m�lo analýzu vybraných ukazatel� provád�t co nej�ast�ji. M�sí�n� 

doporu�uji vyhodnocovat zejména platební schopnost a finan�ní stabilitu spole�nosti, 

tzn. d�sledn� plánovat pen�žní toky, kontrolovat likviditu, zadluženost a dobu obratu 

pohledávek a závazk�, tak jak bylo nastín�no v praktické �ásti práce (viz. 5.8). 

Spole�nost m�sí�n� sleduje vývoj tržeb a náklad�. Vzhledem k žádoucí úspo�e náklad� 

však doporu�uji provád�t m�sí�n� hlubší analýzu náklad� alespo� tak, jak je nazna�ena 

v praktické �ásti práce, zam��ující se na jednotlivé nákladové položky v �len�ní dle 

jednotlivých divizí. Pro každou divizi by m�ly být stanoveny m�sí�ní normy a limity 

spot�eby jednotlivých náklad�, p�i�emž m�sí�n� provád�ná analýza by umožnila 

sledování a operativní kontrolu jejich dodržování. Vzhledem k problém�m s likviditou 

je nutné m�sí�n� provád�t alespo� uvedenou analýzu doby obratu pohledávek                  

a závazk�, p�i�emž je vhodné ur�it maximální hranici t�chto ukazatel�, která by byla 

prost�ednictvím m�sí�ní finan�ní analýzy kontrolována a zajiš	ována. �tvrtletn� 

doporu�uji pro rychlé zhodnocení finan�ní situace zpracovat n�který z bonitních             

�i bankrotních model� (Quick test nebo IN05) a v p�ípad� nep�íznivého výsledku 

provést hlubší analýzu pomocí pom�rových ukazatel�. Velmi vhodným nástrojem                    

pro posouzení efektivnosti jednotlivých divizí pro podnik je analýza p�ísp�vku ke krytí 

fixních náklad� a tvorb� zisku, kterou doporu�uji zpracovávat minimáln� jednou ro�n�, 

a na jejím základ� ur�it preference jednotlivých divizí, ve kterých bude zvyšován po�et 

zam�stnanc�. Jedenkrát ro�n� navrhuji pro zhodnocení celkové finan�ní výkonnosti 

firmy provád�t analýzu veškerých pom�rových ukazatel�. Pro objektivn�jší posouzení 
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vývoje firmy je také vhodné, aby finan�ní analýza provád�ná ve firm� byla rozší�ena      

o srovnání s konkuren�ními firmami. Zde je následn� nutné zjistit p�í�iny rozdílného 

(shodného) vývoje, nebo	 jen na základ� jejich odhalení je možné situaci zm�nit 

(udržet).  

7.2  Využívání výsledk� finan�ní analýzy 

Využití finan�ní analýzy je ve spole�nosti nedostate�né, nebo	 finan�ní analýza by m�la 

být používána na všech úrovních �ízeních. Výkonný �editel i �editelé jednotlivých divizí 

by m�li jejich výsledk� využívat minimáln� p�i ur�ování podnikových cíl� a plán�,         

p�i plánování dalšího vývoje spole�nosti (zvyšování po�tu zam�stnanc�, r�st mezd, 

zrušení divizí, nové divize apod.) a p�ijímání nápravných opat�ení. Finan�ní analýza by 

rovn�ž m�la sloužit jako nástroj kontroly a hodnocení pln�ní stanovených cíl� a plán�      

a efektivnosti nápravných opat�ení. Finan�ní odd�lení by m�lo výsledk� finan�ní 

analýzy využívat zejména k již zmín�nému �ízení likvidity a zadluženosti, ke kontrole 

objemu nesplacených pohledávek a závazk� a k tvorb� finan�ního plánu. Pro �editele 

jednotlivých divizí jsou výsledky finan�ní analýzy nezbytné také pro efektivní �ízení 

zakázek (kde je lidský potenciál nevyužitý, kde jsou nep�im��ené náklady apod.). 

Zejména je nutné, aby �editelé divizí na základ� výsledk� analýzy produktivity práce 

zhodnotili, zda náklady vynaložené na zam�stnance skute�n� odpovídají produktivit� 

jednotlivých pracovník� a pouze neod�erpávají spole�nosti zisk. Na základ� zjišt�ných 

informací je následn� nutné p�ijmout p�íslušná opat�ení (zvýšit zatížení zam�stnanc�, 

omezit náklady apod.) 

7.3  Zjiš�ování p�í�in finan�ní situace spole�nosti 

K zajišt�ní budoucí prosperity spole�nosti je nutné, aby pracovníci všech odd�lení 

v�novali výrazn� v�tší pozornost kvantifikaci p�í�in ovliv�ujících výsledky provád�né 

finan�ní analýzy (zejména výši náklad�, které nejvíce snižují zisk). Na základ� 

rozpoznání p�sobících vliv� musí vedoucí pracovníci všech odd�lení ustavi�n� hledat 

možnosti, jak nep�íznivému vývoji spole�nosti p�edejít �i jak ho zastavit. Stejn� tak          

p�i pozitivním vývoji je nutné neustále formulovat návrhy ke zlepšení pop�. k udržení 

sou�asného stavu.  
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Záv�r 

Cílem diplomové práce bylo vyhodnotit ekonomickou situaci spole�nosti PIKE 

Electronic, spol. s. r. o. a její vývoj, odhalit p�í�iny tohoto stavu a vývoje a posoudit 

vyhlídky na finan�ní situaci podniku v budoucnosti. Následn� m�la být navržena 

opat�ení ke zlepšení ekonomické situace podniku, k zajišt�ní jeho další prosperity,           

k p�íprav� a zkvalitn�ní rozhodovacích proces�. Uvedený cíl byl spln�n,                    

nebo	 v p�edkládané práci byla zhodnocena finan�ní situace spole�nosti, formulovány 

faktory, které ji ovliv�ovaly, stejn� tak jako návrhy, které by managementu firmy m�ly 

pomoci ke zlepšení finan�ní situace spole�nosti v budoucnosti. 

Souhrnn� lze konstatovat, že se finan�ní situace spole�nosti PIKE Electronic, 

spol. s r. o. zlepšovala do roku 2006, kdy se podnik nacházel ve velmi dobrém 

finan�ním postavení. Od roku 2007 však dochází k poklesu finan�ní stability 

spole�nosti a její finan�ní situace se zhoršuje. D�vodem prohlubování finan�ních 

problém� je p�edevším rostoucí objem nelikvidních pohledávek, v nichž jsou vázány 

zna�né finan�ní prost�edky, a rovn�ž zvyšování zadluženosti z d�vodu nutnosti �erpání 

bankovních úv�r�. V roce 2008 byla finan�ní situace spole�nosti v d�sledku uvedených 

skute�ností velmi špatná, což bylo ješt� podpo�eno zna�ným poklesem zisku díky 

významnému r�stu náklad�. Spole�nost se dle výsledk� provedené finan�ní analýzy 

potýká se zna�nými problémy, p�i�emž netvo�í hodnotu pro své vlastníky a není 

schopna splácet své závazky. Rovn�ž ziskovost spole�nosti byla v roce 2008 na 

minimální úrovni, což vypovídá o neefektivním vynakládání podnikových zdroj�.  

V dob� sou�asné ekonomické krize je velmi obtížné posoudit vyhlídky na finan�ní 

situaci spole�nosti v budoucnosti, nicmén� p�i zachování dosavadních vývojových 

tendencí a p�i dalším prohlubování zadluženosti nelze v dalších letech vylou�it finan�ní 

tíse� spole�nosti. Uvedené nedostatky ve finan�ní situaci firmy nejsou pouze 

p�echodnou záležitostí, ale p�edstavují chronické problémy, se kterými se spole�nost 

potýká. K odvrácení finan�ní tísn� je proto nutné p�ijmout p�íslušná opat�ení,               

která zabrání dalšímu negativnímu vývoji a obnoví finan�ní stabilitu firmy.  
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Hlavním problémem spole�nosti je p�íliš vysoký objem krátkodobých pohledávek, 

jehož následkem je nedostatek finan�ních prost�edk� na úhradu vlastních závazk�            

a nutnost �erpání bankovních úv�r�.  Pro nezbytné snížení objemu t�chto pohledávek by 

obchodní odd�lení m�lo ješt� p�ed uzav�ením kontraktu a vystavením faktur d�kladn� 

vyhodnocovat platební schopnost jednotlivých odb�ratel�. Spole�nost by m�la 

maximalizovat inkaso tržeb v hotovosti a platby na fakturu uplat�ovat pouze v nutných 

p�ípadech a u solventních zákazník�. Vždy by m�ly být preferovány kontrakty 

s dlouhodobými partnery a v�nována mimo�ádná pé�e sepsání smlouvy, ve které by 

m�lo být krom� standardních sankcí zahrnuto také zajišt�ní pohledávek v�etn� záruk. 

V rámci obchodního odd�lení musí být také v�nována pozornost administrativním 

�innostem (smlouvy, faktury, urgence apod.), které mohou následn� prokázat 

oprávn�nost nároku spole�nosti. V p�ípad� elektronické komunikace doporu�uji 

požadovat vým�nu dokument� podepsaných zaru�eným elektronickým podpisem. 

Projekty spole�nosti by m�ly být realizovány po �ástech proti díl�í úhrad� a vždy jen 

v takovém rozsahu, aby byla p�ípadná ztráta z díl�ího pln�ní pro spole�nost p�ijatelná. 

Po lh�t� splatnosti pohledávky je nutné pravideln� dlužníkovi p�ipomínat nedodržení 

termínu splatnosti,  jednat s ním osobn� a požadovat po n�m prohlášení o uznání dluhu.           

Ke snížení objemu nezaplacených faktur by m�ly být využity také zálohové faktury 

nap�. se 14-ti denní splatností, p�i�emž v p�ípad� jejich nezaplacení by byly zastaveny 

práce na projektu. Pro p�ípad zrušení zakázky v pr�b�hu projektu je vhodné                   

do ujednaných sankcí zahrnout i ušlý zisk. Jednotlivým zákazník�m by m�ly být dále 

stanoveny m�sí�ní úv�rové limity, které musí být d�sledn� kontrolovány, a v p�ípad� 

jejich p�ekro�ení je nutná platba zákazníka v hotovosti pop�. zajišt�ní pohledávky.          

Za ú�elem rychlejšího inkasa pohledávek by obchodní odd�lení m�lo rovn�ž zvážit 

slevy �i výhodn�jší podmínky (nap�. p�edvedení, zaškolení zam�stnanc�, dodávka se 

slevou) p�i okamžité platb� v hotovosti. Velmi vhodným nástrojem ke snížení objemu 

krátkodobých pohledávek je také jejich odprodej faktoringové spole�nosti.  

 

K pot�ebnému zvýšení zisku je nezbytné dosáhnout r�stu tržeb, k �emuž je nutné zvýšit 

pov�domí ve�ejnosti o existenci spole�nosti. Marketingové odd�lení by proto m�lo 

vybrat vhodná média k prezentaci produkt� spole�nosti. Krom� odborného tisku by byla 

vhodná rovn�ž reklama v masových médiích jako je televize �i rádio, upozor�ující 
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zejména na snahu spole�nosti o vytvo�ení skute�ného dlouhodobého partnerství se 

svými zákazníky. Vzhledem k tomu, že v oblasti informa�ních technologií existuje 

zna�ná konkurence, je nutné odlišit se od konkuren�ních firem nabídkou výhodn�jších 

podmínek, slev �i jiných specifických produkt� a služeb. Vedení spole�nosti by se dále 

m�lo pokusit navázat spolupráci s dalšími prestižními univerzitami, což by nejen 

zlepšilo její image, ale také by se dostala do pov�domí širšímu okruhu lidí.  

Dále doporu�uji zvážit prodej zboží (výpo�etní techniky), vývoj nových netradi�ních 

produkt�, oslovení nových skupin zákazník� (nap�. školy), pop�. proniknutí na nové 

trhy (zvýšit realizaci zakázek v zahrani�í). Ke zvýšení tržeb také navrhuji odprodej             

�i pronájem nevyužívaného �i nepot�ebného majetku.   

Vzhledem k tomu, že tržby divize Business intelligence stále klesají, m�lo by vedení 

spole�nosti zvážit její zrušení a p�esunutí jejich pracovník� do perspektivn�jších divizí 

p�inášejících v�tší p�ísp�vek k tvorb� zisku. Pokud chce spole�nost PIKE Electronic, 

spol. s r. o. co nejrychleji dosahovat zisku, m�la by se zam��it na ty divize, které nejvíce 

p�ispívají k jeho tvorb�. Proto je t�eba se zam��it p�edevším na rozvoj divize 

Zdravotního pojišt�ní, nebo	 ta po celé období tvo�í nejv�tší p�ísp�vek ke krytí fixních 

náklad� a tvorb� zisku.  

K žádoucímu snižování náklad� je nutné, aby �editelé p�íslušných divizí provedli hlubší 

analýzu náklad� v�etn� kalkulací jednotlivých produkt� a služeb, p�i�emž by                  

pro každou divizi m�ly být stanoveny m�sí�ní limity a normy spot�eby jednotlivých 

náklad� a m�lo by být dbáno na jejich dodržování. �editelé divizí by se dále m�li 

zam��it na skute�n� ú�elné vynakládání cestovních náklad�, které tvo�í významný podíl 

na nákladech divizí, kde je op�t vhodné stanovit a kontrolovat jejich limity. Ke snížení 

t�chto náklad� doporu�uji také omezení pracovních cest zam�stnanc�. K omezení 

náklad� dále navrhuji zvážit redukci podnikových �inností a aktivity, které jsou              

pro spole�nost nákladné, nahradit formou outsorcingu. 

K pot�ebnému r�stu produktivity práce je nutné zvýšit výkonnost zam�stnanc�, �ehož 

lze dosáhnout zvýšením jejich motivace prost�ednictvím prémií. Chce-li spole�nost 

skute�n� zvýšit zainteresovanost pracovník�, nem�l by být volen nižší podíl prémie na 

celkovém platu než 30%, v opa�ném p�ípad� je totiž motivace tém�� nulová. Dále se 

musí dbát na to, že prémie nejsou nárokovatelné a m�ly by p�edstavovat odm�nu za 
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spln�ní ur�itého cíle a ne potrestání za jeho nedosažení. Na základ� posouzení 

výkonnosti jednotlivých pracovník� by m�lo být rovn�ž zváženo zvýšení jejich 

pracovního zatížení. 

Pouze operativní vyhodnocování finan�ní situace podniku umožní v�asné rozpoznání        

a odvrácení blížících se problém�, proto by finan�ní odd�lení spole�nosti m�lo m�sí�n� 

provád�t alespo� analýzu tržeb, náklad� a aktivity (nastín�nou v praktické �ásti) spolu  

s d�sledným plánováním pen�žních tok�, kontrolou likvidity a zadluženosti. �tvrtletn� 

doporu�uji zpracovat n�který z bonitních �i bankrotních model� a v p�ípad� 

nep�íznivého výsledku provést hlubší analýzu pomocí pom�rových ukazatel�. Analýza 

p�ísp�vku ke krytí fixních náklad� a tvorb� zisku by m�la být zpracována minimáln� 

jednou ro�n�, a na jejím základ� by m�ly být ur�eny divize, ve kterých bude zvyšován 

po�et zam�stnanc�. Jedenkrát ro�n� navrhuji provád�t analýzu veškerých pom�rových 

ukazatel� a jejich srovnání s hodnotami konkuren�ních firem v�etn� ur�ení p�í�in 

rozdílného (shodného) vývoje. Výsledky finan�ní analýzy by m�ly být ve spole�nosti 

používány na všech úrovních �ízeních a k zajišt�ní budoucí prosperity spole�nosti je 

nutné, aby pracovníci všech odd�lení v�novali výrazn� v�tší pozornost kvantifikaci 

p�í�in ovliv�ujících výsledky provád�né finan�ní analýzy a ustavi�n� hledali možnosti, 

jak nep�íznivému vývoji spole�nosti p�edejít �i jak ho zastavit.  

K odvrácení závažných finan�ních problém� a k obnovení finan�ního zdraví spole�nosti 

doporu�uji d�sledn� zvážit realizaci výše navržených opat�ení, která by m�la být 

p�íslušnými pracovníky podniku rozpracována do konkrétních postup�. Realizace výše 

uvedených doporu�ení s sebou p�ináší ur�ité dodate�né náklady, management firmy by 

si však m�l uv�domit, že tyto náklady jsou nižší než reálné p�ínosy, nebo	 všechna 

doporu�ená opat�ení dlouhodob� pozitivn� ovlivní finan�ní situaci spole�nosti a tím 

podpo�í její další ekonomický rozvoj. 
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SEZNAM POUŽITÝCH ZKRATEK  
BU  business unit (divize) 

CF  cash flow (pen�žní tok) 

CP  cenné papíry 

�PK  �istý pracovní kapitál 

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

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

DFM  dlouhodobý finan�ní majetek 

DHM  dlouhodobý hmotný majetek 

DM  dlouhodobý majetek 

DNM  dlouhodobý nehmotný majetek 

EAI  enterprise application integration (integrace podnikových aplikací) 

EAT  earnings after taxes (zisk po zdan�ní) 

EBIT  earnings before interests and taxes (zisk p�ed úroky a zdan�ním) 

EBT  earnings before taxes (zisk p�ed zdan�ním) 

HW  hardware (technické vybavení po�íta�e) 

IS  informa�ní systém(y) 

ISO  international organization for standardization (mezinárodní organizace  

  pro standardizaci) 

IT  informa�ní technologie 

KFM  krátkodobý finan�ní majetek 

MPO  Ministerstvo pr�myslu a obchodu 

OLAP on line analytical processing (technologie umož�ující rychlé analytické 

zpracování velkého množství dat z �ady zdroj�) 

ROA  return on assets (rentabilita celkových aktiv) 

ROE  return on equity (rentabilita vlastního kapitálu) 

ROS  return on sales (rentabilita tržeb) 

SW  software (programové vybavení) 

SZIF  Státní zem�d�lský interven�ní fond 

VH   výsledek hospoda�ení  

VK  vlastní kapitál 
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Výchozí schéma systému INFA 
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P�íloha 2 

Vztah pásem finan�ního zdraví a odolnosti podnikových 

financí, finan�ní d�v�ryhodnosti a spolehlivosti 

A – Pevné zdraví 

Míra odolnosti finan�ního zdraví: 

Pevné zdraví by jistilo podnik i p�i závažných nezdarech v provozní �innosti �i p�i 

externím ohrožení. 

Míra finan�ní d�v�ryhodnosti: 

Pevné zdraví oprav�uje investory i v��itele k optimismu, že bude zajišt�na úhrada 

dividend, úrok� i splatných dluh�. 

Míra finan�ní spolehlivosti: 

Je p�edpokladem pro p�ípadnou strategii expanze. 

B – Dobré zdraví 

Míra odolnosti finan�ního zdraví: 

Dobré zdraví by podrželo podnik p�i p�echodných nesnázích v obchodní �innosti. 

�ím je blíže k úrovni pevného zdraví, tím v�tší je odolnost proti externímu 

ohrožení. 

Míra finan�ní d�v�ryhodnosti: 

U podnik� s dobrým zdravím se nemusí obchodní ani neobchodní v��itelé p�íliš 

zneklid�ovat  obavami o své pohledávky. 

Míra finan�ní spolehlivosti: 

Dobrému zdraví odpovídá strategie stability p�i umírn�ném rozvíjení dosavadních 

aktivit. Finan�ní politika má usilovat o upev�ování finan�ního zdraví. 

C – Slabší zdraví 

Míra odolnosti finan�ního zdraví: 

P�i slabším zdraví by p�ípadné provozní poruchy mohly zp�sobit p�echodné 

finan�ní problémy. 

Míra finan�ní d�v�ryhodnosti: 

Pravd�podobn� nedojde k ohrožení lh�t splatnosti krátkodobých závazk�. 

Obchodní v��itelé mají d�vod podniku d�v��ovat. 

Míra finan�ní spolehlivosti: 

P�i pat�i�né opatrnosti je možno pokra�ovat v dosavadní provozní �innosti. 

Finan�ní politika má sledovat postupnou nápravu financí podniku. 

D – K�ehké 

zdraví 

Míra odolnosti finan�ního zdraví: 

K�ehké zdraví �iní podnik náchylným k finan�ní tísni. Úpadek nelze vylou�it. 

Míra finan�ní d�v�ryhodnosti: 

P�i obchodním styku je t�eba dbát opatrnosti. V��itelé by m�li monitorovat finan�ní 

situaci dlužníka z hlediska vyhlídek na uspokojení svých nárok� p�i p�ípadném 

konkurzu �i vyrovnání. 

Míra finan�ní spolehlivosti: 

P�i k�ehkém zdraví p�ichází n�kdy v úvahu strategie útlumu a finan�ní 

restrukturalizace k odvrácení finan�ní tísn�. 

Zdroj: (2, s. 212)
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PIKE Electronic, spol. s r. o. - Organiza�ní struktura  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



P�íloha 4 

PIKE Electronic, spol. s r. o. - Rozvaha: 2004 – 2008 

Údaje jsou v tisících K�. 

Aktiva 2004 2005 2006 2007 2008 

 AKTIVA CELKEM 60 699 53 682 47 696 79 992 102 250 

A. Pohledávky za upsaný vlastní kapitál 0 0 0 0  

B. Dlouhodobý majetek 13 760 10 447 11 219 30 402 29 992 

B.   I. Dlouhodobý nehmotný majetek 690 171 697 1 186 1 560 

B.   I.  1. Z�izovací výdaje 0 0 0 0 0 

2. Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 0 0 0 0 0 

3. Software 465 171 697 986 1 160 

4. Ocenitelná práva 0 0 0 0 0 

5. Goodwill 0 0 0 0 0 

6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 225 0 0 0 0 

7. Nedokon�ený dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 200 400 

8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný 
majetek 

0 0 0 0 0 

B.   II. Dlouhodobý hmotný majetek 13 070 10 276 10 522 29 216 28 407 

B.   II.  1. Pozemky 749 150 150 366 366 

2. Stavby 9 684 7 715 7 393 23 097 23 112 

3. Samostatné movité v�ci a soubory movitých 
v�cí 

1 660 2 411 2 869 5 753 4 929 

4. P�stitelské celky trvalých porost� 0 0 0 0 0 

5. Základní stádo a tažná zví�ata 0 0 0 0 0 

6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 0 0 0 0 0 

7. Nedokon�ený dlouhodobý hmotný majetek 977 0 0 0 0 

8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný 
majetek 0 0 110 0 0 

9. Oce�ovací rozdíl k nabytému majetku 0 0 0 0 0 

B.  III. Dlouhodobý finan�ní majetek 0 0 0 0 0 

B.  III.  1. Podíly v ovládaných a �ízených jednotkách 0 0 0 0 25 

2. Podíly v ú�etních jednotkách pod podstatným 
vlivem 

0 0 0 0 0 

3.. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 0 0 0 0 0 

4. P�j�ky a úv�ry ovládaným a �ízeným osobám 
a ú�etním jednotkám pod podstatným vlivem 

0 0 0 0 0 

5. Jiný dlouhodobý finan�ní majetek 0 0 0 0 0 

6. Po�izovaný dlouhodobý finan�ní majetek 0 0 0 0 0 

7. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finan�ní 
majetek 

0 0 0 0 0 

C. Ob�žná aktiva 45 156 40 983 34 462 47 416 70 284 

C.   I. Zásoby 2 573 3 047 2 247 4 530 13 471 

C.   I.  1. Materiál 35 1 016 35 370 3 511 

2. Nedokon�ená výroba a polotovary 2 538 2 031 2 212 4 160 9 960 

3. Výrobky 0 0 0 0 0 

4. Zví�ata 0 0 0 0 0 

5. Zboží 0 0 0 0 0 

6. Poskytnuté zálohy na zásoby 0 0 0 0 0 

C.   II. Dlouhodobé pohledávky 244 271 398 504 826 

C.   II.  1. Pohledávky z obchodních vztah� 244 271 398 504 826 



P�íloha 4 

Aktiva 2004 2005 2006 2007 2008 

 AKTIVA CELKEM 60 699 53 682 47 696 79 992 102 250 

2. Pohledávky za ovládanými a �ízenými osobami 0 0 0 0 0 

3. Pohledávky za ú�etními jednotkami pod 
podstatným vlivem 

0 0 0 0 0 

4. Pohledávky za spole�níky, �leny družstev a za 
ú�astníky sdružení 

0 0 0 0 0 

5. Dohadné ú�ty aktivní 0 0 0 0 0 

6. Jiné pohledávky 0 0 0 0 0 

7. Odložená da�ová pohledávka 0 0 0 0 0 

C.   III. Krátkodobé pohledávky 41 313 30 245 29 196 37 930 50 244 

C.  III. 1. Pohledávky z obchodních vztah� 38 334 24 240 16 552 36 376 44 762 

2. Pohledávky za ovládanými a �ízenými osobami 0 0 0 0 0 

3. Pohledávky za ú�etními jednotkami pod 
podstatným vlivem 0 0 0 0 0 

4. Pohledávky za spole�níky, �leny družstev a za 
ú�astníky sdružení 

1 232 4 207 7 317 0 1 999 

5. Sociální zabezpe�ení a zdravotní pojišt�ní 0 0 0 0 0 

6. Stát - da�ové pohledávky 490 0 0 0 0 

7. Krátkodobé poskytnuté zálohy 939 1 001 1 184 965 1 782 

8. Dohadné ú�ty aktivní 0 12 64 77 12 

9. Jiné pohledávky 318 785 1 079 512 1 689 

C.  IV. Krátkodobý finan�ní majetek 1 026 7 420 2 621 4 452 5 743 

C.  IV. 1. Peníze 40 73 87 145 -74 

2. Ú�ty v bankách 986 7 347 2 534 4 307 5 817 

3. Krátkodobé cenné papíry a podíly 0 0 0 0 0 

4. Po�izovaný krátkodobý finan�ní majetek 0 0 0 0 0 

D. Ostatní aktiva - p�echodné ú�ty aktiv 1 783 2 252 2 015 2 174 1 974 

D.  I. �asové rozlišení 1 783 2 252 2 015 2 174 1 974 

D.  I. 1. Náklady p�íštích období 1 738 2 247 2 009 2 169 1 023 

2. Komplexní náklady p�íštích období 0 0 0 0 0 

3. P�íjmy p�íštích období 45 5 6 5 951 
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Pasiva 2004 2005 2006 2007 2008 

 PASIVA CELKEM 60699 53682 47696 79992 102 250 

A. Vlastní kapitál 18433 21636 26 235 32 799 30 807 

A.   I. Základní kapitál 9292 9292 9 292 9 292 9 292 

A.   I.  1. Základní kapitál 9292 9292 9 292 9 292 9 292 

2. Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly 0 0 0 0 0 

3. Zm�ny základního kapitálu 0 0 0 0 0 

A.   II. Kapitálové fondy 0 0 0 0 0 

A.  II. 1. Emisní ážio 0 0 0 0 0 

2. Ostatní kapitálové fondy 0 0 0 0 0 

3. Oce�ovací rozdíly z p�ecen�ní majetku a závazk� 0 0 0 0 0 

4. Oce�ovací rozdíly z p�ecen�ní p�i p�em�nách 0 0 0 0 0 

A. III. Rezervní fondy, ned�litelný fond a ostatní fondy ze zisku 929 929 929 929 929 

A.  III. 1. Zákonný rezervní fond / Ned�litelný fond 929 929 929 929 0 

2. Statutární a ostatní fondy 0 0 0 0 0 

A.  IV. Výsledek hospoda�ení minulých let 10580 8211 11 416 16 014 19 966 

A.  IV. 1. Nerozd�lený zisk minulých let 10580 8211 11 416 16 014 19 966 

2. Neuhrazená ztráta minulých let 0 0 0 0 0 

A.  V. Výsledek hospoda�ení b�žného ú�etního období -2368 3204 4 598 6 564 620 

B. Cizí zdroje 42261 32041 21 456 46 976 71 243 

B.  I. Rezervy 0 0 0 0  

B.  I. 1. Rezervy podle zvláštních právních p�edpis� 0 0 0 0 0 

2. Rezervy na d�chody a podobné závazky 0 0 0 0 0 

3. Rezerva na da� z p�íjmu 0 0 0  0 

4. Ostatní rezervy 0 0 0 0 0 

B.  II. Dlouhodobé závazky 1006 1891 2 491 5 018 3 984 

B.  II. 1. Závazky z obchodních vztah� 0 0 0 0 0 

2. Závazky k ovládaným a �ízeným osobám 0 0 0 0 0 

3. Závazky k ú�etním jednotkám pod podstatným vlivem 0 0 0 0 0 

4. Závazky ke spole�ník�m, �len�m družstva a ú�astník�m 
sdružení 

0 0 0 0 0 

5. Dlouhodobé p�ijaté zálohy  0 0 0 0 

6. Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 

7. Dlouhodobé sm�nky k úhrad� 0 0 0 0 0 

8. Dohadné ú�ty pasivní 0 0 0 0 0 

9. Jiné závazky 855 1378 1 846 4 084 3 050 

10. Odložený da�ový závazek 151 513 645 934 934 

B.  III. Krátkodobé závazky 37213 30150 18 965 27 805 33 224 

B.  III. 1. Závazky z obchodních vztah� 14057 4748 3 065 9 502 14 604 

2. Závazky k ovládaným a �ízeným osobám 0 0 0 0 0 

3. Závazky k ú�etním jednotkám s podstatným vlivem 0 0 0 0 0 

4. Závazky ke spole�ník�m, �len�m družstva a k ú�astník�m 
sdružení 0 0 0 288 0 

5. Závazky k zam�stnanc�m 3355 3938 3 638 5 313 8 889 

6. Závazky ze sociálního zabezpe�ení a zdravotního 
pojišt�ní 6954 9800 2 370 3 243 3 606 

7. Stát - da�ové závazky a dotace 12378 11232 9 258 8 167 6 064 
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Pasiva 2004 2005 2006 2007 2008 

 PASIVA CELKEM 60699 53682 47696 79992 102 250 

8. Krátkodobé p�ijaté zálohy 0 0 0 0 -1 

9. Vydané dluhopisy 0 0 0 0 0 

10. Dohadné ú�ty pasivní 444 397 611 1 258 28 

11. Jiné závazky 25 35 23 34 34 

B.  IV. Bankovní úv�ry a výpomoci 4042 0 0 14 153 34 035 

B.  IV. 1. Bankovní úv�ry dlouhodobé 600 0 0 5 769 5 058 

2. Krátkodobé bankovní úv�ry 3442 0 0 8 384 28 977 

3. Krátkodobé finan�ní výpomoci 0 0 0 0  

C. Ostatní pasiva - p�echodné ú�ty pasiv 5 5 5 217 200 

C.  I. �asové rozlišení 5 5 5 217 200 

C.  I. 1. Výdaje p�íštích období 5 5 5 26 200 

2. Výnosy p�íštích období 0 0  191 0 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



P�íloha 5 

PIKE Electronic, spol. s r. o. - Výkaz zisk� a ztrát:  

2004 - 2008 

Údaje jsou v tisících K�. 

 2004 2005 2006 2007 2008 

I. Tržby za prodej zboží 158 54 0 0 0 

A. Náklady vynaložené na prodané zboží 143 54 0 0 0 

+ Obchodní marže 15 0 0 0 0 

II. Výkony 110 684 114 321 131 427 162 022 230 930 

II.      1. Tržby za prodej vlastních výrobk� a služeb 110 330 114 827 131 247 160 073 225 130 

2. Zm�na stavu zásob vlastní �innosti 354 -506 180 1 949 5 800 

3. Aktivace 0 0 0 0 0 

B. Výkonová spot�eba 42 534 33 160 35 326 52 142 78 990 

B.       
1. 

Spot�eba materiálu a energie 14 074 2 375 4 280 4 117 11 514 

B.       
2. 

Služby 28 460 30 785 31 046 48 025 67 476 

+ P�idaná hodnota 68 165 81 161 96 101 109 880 151 960 

C. Osobní náklady 65 499 74 839 82 541 97 467 140 879 

C.       
1. 

Mzdové náklady 48 408 55 345 60 974 71 863 104 540 

C.       
2. 

Odm�ny �len�m orgán� spole�nosti a 
družstva 

0 0 0 0 0 

C.       
3. 

Náklady na sociální zabezpe�ení 16 587 18 981 20 971 24 732 33 326 

C.       
4. 

Sociální náklady 504 513 596 872 3 013 

D. Dan� a poplatky 59 148 478 207 114 

E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a 
hmotného majetku 

1 480 1 605 1 648 2 271 3 466 

III Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a 
materiálu 

313 12 673 868 16 646 

III 1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 313 12 673 868 16 646 

III 2. Tržby z prodeje materiálu 0 0 0 0 0 

F. Z�statková cena prodaného dlouhodobého 
majetku a materiálu 

8 3 664 749 0 487 

F.1. Z�statková cena prodaného dlouhodobého 
majetku 8 3 664 749 0 487 

2. Prodaný materiál 0 0 0 0 0 

G. 
Zm�na stavu rezerv a opravných položek v 
provozní oblasti a komplexních náklad� 
p�íštích období 

288 1 485 -1 309 -555 0 

IV. Ostatní provozní výnosy 2 096 1 686 1 596 2 021 436 

H. Ostatní provozní náklady 1 686 4 914 5 238 722 3 673 

V. P�evod provozních výnos� 0 0 0 0 0 

I. P�evod provozních náklad� 0 0 0 0 0 

* Provozní výsledek hospoda�ení 1 554 8 865 9 220 11 805 4 403 

VI. Tržby za prodej cenných papír� a podíl� 0 0 0 0 0 

J. Prodané cenné papíry a podíly 0 0 0 0 0 

VII. Výnosy z dlouhodobého finan�ního majetku 0 0 0 0 0 

VII.     
1. 

Výnosy z podíl� v ovládaných a �ízených 
osobách a v ú�etních jednotkách pod 
podstatným vlivem 

0 0 0 0 0 



P�íloha 5 

 2004 2005 2006 2007 2008 

2. Výnosy z ostatních dlouhodobých cenných 
papír� a podíl� 

0 0 0 0 0 

3. Výnosy z ostatního dlouhodobého finan�ního 
majetku 

0 0 0 0 0 

VIII Výnosy z krátkodobého finan�ního majetku 0 0 0 0 0 

K. Náklady z finan�ního majetku 0 0 0 0 0 

IX Výnosy z p�ecen�ní majetkových cenných 
papír� 0 0 0 0 0 

L. Náklady z p�ecen�ní majetkových cenných 
papír� 

0 0 0 0 0 

M. Zm�na stavu rezerv a opravných položek ve 
finan�ní oblasti 0 0 0 0 0 

X. Výnosové úroky 9 96 239 273 5 

N. Nákladové úroky 479 388 396 1 179 2 116 

XI. Ostatní finan�ní výnosy 249 208 429 700 2 196 

O. Ostatní finan�ní náklady 3 493 2 832 2 469 2 981 3 868 

XII. P�evod finan�ních výnos� 0 0 0 0 0 

P. P�evod finan�ních náklad� 0 0 0 0 0 

* Finan�ní výsledek hospoda�ení -3 714 -2 916 -2 197 -3 187 -3 783 

Q. Da� z p�íjmu za b�žnou �innost 208 2 745 2 425 2 054 0 

Q.       
1. 

- splatná 394 2 383 2 293 1 765 0 

2. - odložená -186 362 132 289 0 

** Výsledek hospoda�ení za b�žnou �innost -2 368 3 204 4 598 6 564 620 

XIII. Mimo�ádné výnosy 0 0 0 0 0 

R. Mimo�ádné náklady 0 0 0 0 0 

S. Da� z p�íjmu z mimo�ádné �innosti 0 0 0 0 0 

S.       
1. 

- splatná 0 0 0 0 0 

2. - odložená 0 0 0 0 0 

* Mimo�ádný výsledek hospoda�ení 0 0 0 0 0 

T. P�evod podílu na výsledku hospoda�ení 
spole�ník�m (+/-) 

0 0 0 0 0 

*** Výsledek hospoda�ení za ú�etní období (+/-) -2 368 3 204 4 598 6 564 620 

**** Výsledek hospoda�ení p�ed zdan�ním -2 160 5 949 7 023 8 618 620 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



P�íloha 6 

PIKE Electronic, spol. s r. o. - Výkaz cash flow: 2004 -2008 

Údaje jsou v tisících K�. 

POLOŽKA 2004 2005 2006 2007 2008 

P.  Stav pen�žních prost�edk� a pen�žních ekvivalent� na 
za�átku ú�etního období 

364 1 026 7 420 2 621 4 452 

PEN�ŽNÍ TOKY Z HLAVNÍ VÝD�LE�NÉ �INNOSTI (PROVOZNÍ �INNOST) 

Z.  Ú�etní zisk nebo ztráta z b.�. p�ed zdan�ním -2 160 5 949 7 023 8 618 620 

A.1.  Úpravy o nepen�žní operace 1 933 -5 536 697 2 606 5 418 

A.1.1. Odpisy stálých aktiv 1 480 1 696 1 968 2 271 3 466 

A.1.2. Zm�na stavu opravných položek, rezerv 288 1 485 -1 309 -555 0 

A.1.3. Zisk (ztráta) z prodeje stálých aktiv -305 -9 009 -119 -16 -159 

A.1.4. Výnosy z dividend a podíl� na zisku 0 0 0 0 0 

A. 1.5. Vyú�tované nákladové úroky bez kap. úrok� a vyú�tované 
výnosové úroky 470 292 157 906 2 111 

A. 1.6. P�ípadné úpravy o ostatní nepen�žní operace 0 0 0 0 0 

A.*  �istý pen�žní tok z provozní �innosti p�ed zdan�ním, zm�nami 
pracovního kapitálu a mimo�ádnými položkami -227 413 7 720 11 224 6 038 

A.2.  Zm�ny stavu nepen�žních složek pracovního kapitálu 4 236 2 379 -4 603 -1 860 -15 975 

A.2.1. 1 Zm�na stavu pohledávek z provozní �innosti a aktivních ú�t� 
�asového rozlišení dohadných ú�t� aktivních -14 462 12 365 4 952 -19 123 -12 436 

A.2.2. 2 Zm�na stavu krátkodobých závazk� z provozní �innosti a 
pasivních ú�t� �asového rozlišení dohadných ú�t� pasivních 

19 051 -9 512 -10 356 19 547 5 402 

A.2.3. 3 Zm�na stavu zásob -353 -474 801 -2 284 -8 941 

A.2.4. 4 Zm�na stavu krátkodobého fin. majetku nespadajícího do 
pen�žních prost�edk� a ekvivalent� 

0 0 0 0 0 

A.** �istý pen�žní tok z provozní �innosti p�ed zdan�ním a 
mimo�ádnými položkami 

4 009 2 792 3 117 9 364 -9 937 

A.3. Vyplacené úroky s výjimkou kapitalizovaných úrok� -479 -388 -396 -1 152 -2 116 

A.4. P�ijaté úroky 5 45 132 410 5 

A.5. Zaplacená da� z p�íjm� za b.�. a za dom�rky za minulá období -1 314 373 -3 127 -3 306  

A.6. P�íjmy a výdaje spojené s mimo�. ú�etními p�ípady 0 0 0 0 0 

A.7. Vylou�ení výdaj� na leasing 3 918 3 814 3 591 3 273 3 385 

A.*** �istý pen�žní tok z provozní �innosti 6 139 6 636 3 317 5 316 -8 663 

PEN�ŽNÍ TOKY Z INVESTI�NÍ �INNOSTI 

B.1.  Výdaje spojené s nabytím -285 -2 185 -3 170 -20 625 -3 056 

B.2.  P�íjmy z prodeje stálých aktiv 314 12 672 880 16 159 

B.3.  P�j�ky a úv�ry sp�ízn�ným osobám -1 480 -3 395 -2 704 4 006  

B.4.  Výdaje leasing -3 918 -3 814 -3 591 -3 273 -3 385 

B.*** �istý pen�žní tok vztahující se k investi�ní �innosti -5 369 3 278 -8 585 -19 876 -6 282 
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POLOŽKA 2004 2005 2006 2007 2008 

PEN�ŽNÍ TOKY Z FINAN�NÍ �INNOSTI 

C.1.  Zm�na stavu dl. závazk� 565 -3 520 469 16 391 16 236 

C.2.  Dopady zm�n vlast. kapitálu na pen�žní prost�edky -673 0 0 0 0 

C.2.1. 1 Zvýšení pen�žních prost�edk� z titulu zvýšení základního 
kapitálu 0 0 0 0 0 

C.2.2. 2 Vyplacení podílu na vlastním kapitálu spole�ník�m 0 0 0 0 0 

C.2.3. 3 Další vklady pen�žních prost�edk� spole�ník� a akcioná�� 0 0 0 0 0 

C.2.4. 4 Úhrada ztráty spole�níky 0 0 0 0 0 

C.2.5. 5 P�ímé platby na vrub fond� 0 0 0 0 0 

C.2.6. 6 Vyplacené dividendy nebo podíly na zisku -673 0 0 0 0 

C.*** �istý pen�žní tok vztahující se k finan�ní �innosti -108 -3 520 469 16 391 16 236 

F.  �isté zvýšení resp. snížení pen�žních prost�edk� 662 6 394 -4 799 1 831 1 291 

R.  Stav pen�žních prost�edk� a pen�žních ekvivalent� na konci 
ú�etního období 

1 026 7 420 2 621 4 452 5 743 
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PIKE Electronic, spol. s r. o. - Použité dopl�ující informace 

 

Dopl�ující údaje 2004 2005 2006 2007 2008 
Okamžit� splatné závazky (v tis. K�) 31403 23371 13258 19247 13850 

Nedobytné pohledávky (v tis. K�) 16666 13357 8910 19922 17274 

Pr�m�rný p�epo�tený eviden�ní po�et zam�stnanc� 98 101 111 124 152 
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Aquasoft, spol. s r. o. - Rozvaha: 2004 -2007 

Údaje jsou v tisících K�. 

Aktiva 2004 2005 2006 2007 

 AKTIVA CELKEM 40 060 44 646 42 417 65 225 

A. Pohledávky za upsaný vlastní kapitál     

B. Dlouhodobý majetek 3 768 4 025 3 769 5 593 

B.   I. Dlouhodobý nehmotný majetek 762 609 335 255 

B.   I.  1. Z�izovací výdaje     

2. Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje     

3. Software 762 609 335 255 

4. Ocenitelná práva     

5. Goodwill     

6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek     

7. Nedokon�ený dlouhodobý nehmotný majetek     

8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný 
majetek     

B.   II. Dlouhodobý hmotný majetek 1 606 2 016 2 034 3 938 

B.   II.  
1. 

Pozemky     

2. Stavby 0    

3. Samostatné movité v�ci a soubory movitých 
v�cí 1 606 2 016 2 034 3 938 

4. P�stitelské celky trvalých porost�     

5. Základní stádo a tažná zví�ata     

6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 0    

7. Nedokon�ený dlouhodobý hmotný majetek     

8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný 
majetek 

    

9. Oce�ovací rozdíl k nabytému majetku     

B.  III. Dlouhodobý finan�ní majetek 1 400 1 400 1 400 1 400 

B.  III.  
1. Podíly v ovládaných a �ízených jednotkách 1 400 1 400 1 400 1 400 

2. Podíly v ú�etních jednotkách pod podstatným 
vlivem 

    

3.. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly     

4. P�j�ky a úv�ry ovládaným a �ízeným osobám 
a ú�etním jednotkám pod podstatným vlivem 

    

5. Jiný dlouhodobý finan�ní majetek     

6. Po�izovaný dlouhodobý finan�ní majetek     

7. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finan�ní 
majetek     

C. Ob�žná aktiva 32 914 29 766 23 941 49 513 

C.   I. Zásoby    5 323 

C.   I.  
1. 

Materiál     

2. Nedokon�ená výroba a polotovary    1 647 

3. Výrobky     

4. Zví�ata     

5. Zboží    3 676 

6. Poskytnuté zálohy na zásoby     

C.   II. Dlouhodobé pohledávky 53 268 291 240 

C.   II.  Pohledávky z obchodních vztah�     
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Aktiva 2004 2005 2006 2007 

 AKTIVA CELKEM 40 060 44 646 42 417 65 225 

1. 

2. Pohledávky za ovládanými a �ízenými osobami     

3. Pohledávky za ú�etními jednotkami pod 
podstatným vlivem 

    

4. Dohadné ú�ty aktivní     

5. Jiné pohledávky 53 268 291 240 

6. Odložená da�ová pohledávka     

C.   III. Krátkodobé pohledávky 2 501 1 109 6 366 9 629 
C.  III. 
1. 

Pohledávky z obchodních vztah� 2 402 1 002 3 956 7 709 

2. Pohledávky za ovládanými a �ízenými osobami 6   231 

3. Pohledávky za ú�etními jednotkami pod 
podstatným vlivem     

4. Pohledávky za spole�níky, �leny družstev a za 
ú�astníky sdružení 

    

5. Sociální zabezpe�ení a zdravotní pojišt�ní     

6. Stát - da�ové pohledávky 1  1 826 963 

7. Ostatní poskytnuté zálohy 118 156  132 

8. Dohadné ú�ty aktivní     

9. Jiné pohledávky -26 -49 -36 -27 

C.  IV. Krátkodobý finan�ní majetek 30 360 28 389 17 284 34 321 
C.  IV. 
1. 

Peníze 18 55 65 65 

2. Ú�ty v bankách 30 342 28 334 1 069 16 156 

3. Krátkodobé cenné papíry a podíly     

4. Po�izovaný krátkodobý finan�ní majetek   16 150 18 100 

D. Ostatní aktiva - p�echodné ú�ty aktiv 3 378 10 855 14 707 10 119 

D.  I. �asové rozlišení 3 378 10 855 14 707 10 119 

D.  I. 1. Náklady p�íštích období 2 632 1 698 2 098 2 061 

2. Komplexní náklady p�íštích období     

3. P�íjmy p�íštích období 746 9 157 12 609 8 058 
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Pasiva 2004 2005 2006 2007 

 PASIVA CELKEM 40 060 44 646 42 417 65 225 

A. Vlastní kapitál 19 664 26 629 23 426 22 793 

A.   I. Základní kapitál 5 000 5 000 5 000 5 000 

A.   I.  1. Základní kapitál 5 000 5 000 5 000 5 000 

2. Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly     

3. Zm�ny základního kapitálu     

A.   II. Kapitálové fondy     

A.  II. 1. Emisní ážio     

2. Ostatní kapitálové fondy     

3. Oce�ovací rozdíly z p�ecen�ní majetku a závazk�     

4. Oce�ovací rozdíly z p�ecen�ní p�i p�em�nách     

A. III. Rezervní fondy, ned�litelný fond a ostatní fondy ze 
zisku 

500 500 500 500 

A.  III. 1. Zákonný rezervní fond / Ned�litelný fond 500 500 500 500 

2. Statutární a ostatní fondy     

A.  IV. Výsledek hospoda�ení minulých let 5 186 11 914 13 129 14 297 

A.  IV. 1. Nerozd�lený zisk minulých let 5 186 11 914 13 129 14 297 

2. Neuhrazená ztráta minulých let     

A.  V. Výsledek hospoda�ení b�žného ú�etního období 8 978 9 215 4 797 2 996 

B. Cizí zdroje 19 657 17 117 15 464 14 437 

B.  I. Rezervy     

B.  I. 1. Rezervy podle zvláštních právních p�edpis�     

2. Rezervy na d�chody a podobné závazky     

3. Rezerva na da� z p�íjmu     

4. Ostatní rezervy     

B.  II. Dlouhodobé závazky 791 713 796 2 327 

B.  II. 1. Závazky z obchodních vztah�     

2. Závazky k ovládaným a �ízeným osobám     

3. Závazky k ú�etním jednotkám pod podstatným vlivem     

4. Závazky ke spole�ník�m, �len�m družstva a 
ú�astník�m sdružení 

    

5. Dlouhodobé p�ijaté zálohy     

6. Vydané dluhopisy     

7. Dlouhodobé sm�nky k úhrad�     

8. Dohadné ú�ty pasivní     

9. Jiné závazky 749 566 673 2 186 

10. Odložený da�ový závazek 42 147 123 141 

B.  III. Krátkodobé závazky 18 866 16 404 14 668 12 110 

B.  III. 1. Závazky z obchodních vztah� 2 232 2 534 -37 2 593 

2. Závazky k ovládaným a �ízeným osobám     

3. Závazky k ú�etním jednotkám s podstatným vlivem     

      

5. Závazky k zam�stnanc�m 4 582 4 747 5 603 2 914 

6. Závazky ze sociálního zabezpe�ení a zdravotního 
pojišt�ní 

3 460 3 613 4 282 2 150 

7. Stát - da�ové závazky a dotace 6 624 5 129   

8. Krátkodobé p�ijaté zálohy 1 913 339   

9. Vydané dluhopisy     

10. Dohadné ú�ty pasivní   115  
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Pasiva 2004 2005 2006 2007 

 PASIVA CELKEM 40 060 44 646 42 417 65 225 

11. Jiné závazky 55 42  -9 

B.  IV. Bankovní úv�ry a výpomoci     

B.  IV. 1. Bankovní úv�ry dlouhodobé     

2. Krátkodobé bankovní úv�ry     

3. Krátkodobé finan�ní výpomoci     

C. Ostatní pasiva - p�echodné ú�ty pasiv 739 900 3 527 27 995 

C.  I. �asové rozlišení 739 900 3 527 27 995 

C.  I. 1. Výdaje p�íštích období 739 900 3 527 27 100 

2. Výnosy p�íštích období    895 
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Aquasoft, spol. s r. o. - Výkaz zisk� a ztrát: 2004 -2007 

Údaje jsou v tisících K�. 

 2004 2005 2006 2007 

I. Tržby za prodej zboží   228 550 

A. Náklady vynaložené na prodané zboží   217 454 

+ Obchodní marže   11 96 

II. Výkony 106 639 118 286 127 251 152 020 

II.      1. Tržby za prodej vlastních výrobk� a služeb 106 639 118 286 127 251 150 373 

2. Zm�na stavu zásob vlastní �innosti    1 647 

3. Aktivace     

B. Výkonová spot�eba 37 217 34 687 40 229 40 274 
B.       
1. Spot�eba materiálu a energie 5 138 3 453 3 819 4 949 

B.       
2. 

Služby 32 079 31 234 36 410 35 325 

+ P�idaná hodnota 69 422 83 599 87 033 111 842 

C. Osobní náklady 55 420 69 161 80 464 104 533 
C.       
1. 

Mzdové náklady 39 793 49 724 57 760 76 972 

C.       
2. 

Odm�ny �len�m orgán� spole�nosti a 
družstva     

C.       
3. Náklady na sociální zabezpe�ení 14 821 18 461 21 473 26 345 

C.       
4. 

Sociální náklady 806 976 1 231 1 216 

D. Dan� a poplatky 90 47 87 112 

E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a 
hmotného majetku 

568 884 1 077 1 327 

III Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a 
materiálu 385 145 256 240 

III 1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 349 61 242 233 

III 2. Tržby z prodeje materiálu 36 84 14 7 

F. Z�statková cena prodaného dlouhodobého 
majetku a materiálu 

213  1 146 

F.1. Z�statková cena prodaného dlouhodobého 
majetku 

213  1 146 

2. Prodaný materiál     

G. 
Zm�na stavu rezerv a opravných položek v 
provozní oblasti a komplexních náklad� 
p�íštích období 

    

IV. Ostatní provozní výnosy  84 1 668 1 147 

H. Ostatní provozní náklady 627 612 418 753 

V. P�evod provozních výnos�     

I. P�evod provozních náklad�     

* Provozní výsledek hospoda�ení 12 889 13 124 6 910 6 358 

VI. Tržby za prodej cenných papír� a podíl�  12 706   

J. Prodané cenné papíry a podíly  12 706   

VII. Výnosy z dlouhodobého finan�ního majetku     

VII.     
1. 

Výnosy z podíl� v ovládaných a �ízených 
osobách a v ú�etních jednotkách pod 
podstatným vlivem 

    

2. Výnosy z ostatních dlouhodobých cenných 
papír� a podíl�     
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 2004 2005 2006 2007 

3. Výnosy z ostatního dlouhodobého finan�ního 
majetku 

    

VIII Výnosy z krátkodobého finan�ního majetku     

K. Náklady z finan�ního majetku     

IX Výnosy z p�ecen�ní majetkových cenných 
papír� 

    

L. Náklady z p�ecen�ní majetkových cenných 
papír� 

    

M. Zm�na stavu rezerv a opravných položek ve 
finan�ní oblasti 

    

X. Výnosové úroky 38 85 181 136 

N. Nákladové úroky  141 35 70 

XI. Ostatní finan�ní výnosy 5 71 30 8 

O. Ostatní finan�ní náklady 488 679 604 448 

XII. P�evod finan�ních výnos�     

P. P�evod finan�ních náklad�     

* Finan�ní výsledek hospoda�ení -445 -664 -428 -374 

Q. Da� z p�íjmu za b�žnou �innost 3 685 3 409 1 685 2 988 
Q.       
1. - splatná 3 627 3 303 1 710 2 970 

2. - odložená 58 106 -25 18 

** Výsledek hospoda�ení za b�žnou �innost 8 759 9 051 4 797 2 996 

XIII. Mimo�ádné výnosy 304 221   

R. Mimo�ádné náklady     

S. Da� z p�íjmu z mimo�ádné �innosti 85 57   
S.       
1. - splatná 85 57   

2. - odložená     

* Mimo�ádný výsledek hospoda�ení 219 164   

T. P�evod podílu na výsledku hospoda�ení 
spole�ník�m (+/-)     

*** Výsledek hospoda�ení za ú�etní období (+/-) 8 978 9 215 4 797 2 996 

**** Výsledek hospoda�ení p�ed zdan�ním 12 748 12 681 6 482 5 984 
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Aquasoft, spol. s r. o. - Výkaz cash flow: 2004 – 2007 

Údaje jsou v tisících K�. 

CASH FLOW 2004 2005 2006 2007 

Stav pen�žních prost�edk� a pen�žních 
ekvivalent� na za�átku ú�etního období 

14016 30 360 28 389 17 284 

Ú�etní zisk nebo ztráta z b.�. p�ed zdan�ním 12 748 12 681 6 482 5 984 

Odpisy stálých aktiv 568 884 1 077 1 327 

Zm�na stavu pohledávek -185 1 177 -5 280 -3 212 

Zm�na stavu zásob 0 0 0 -5 323 

Zm�na �as. rozlišení aktiv 1 890 -7 477 -3 852 4 588 

Zm�na �as. rozlišení pasiv -1 754 161 2 627 24 468 

Zm�na stavu kr. závazk� 11 247 -2 462 -1 736 -2 558 

CF z provozní �innosti 24 514 4 964 -682 25 274 

Investice do dlouhodobého majetku -1 266 -1 141 -821 -3 151 

CF z investi�ní �innosti -1 266 -1 141 -821 -3 151 

Zm�na vlastního kapitálu -6 020 -5 716 -9 685 -6 617 

Zm�na rezerv 0 0 0 0 

Zm�na dl. závazk� -884 -78 83 1 531 

Zm�na bankovních úv�r� 0 0 0 0 

CF z finan�ní �innosti -6 904 -5 794 -9 602 -5 086 

CF celkem 16 344 -1 971 -11 105 17 037 

Stav pen�žních prost�edk� a pen�žních 
ekvivalent� na konci ú�etního období 

30 360 28 389 17 284 34 321 
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Aquasoft, spol. s r. o. - Použité dopl�ující informace 

Dopl�ující údaje 2004 2005 2006 2007 2008 
Okamžit� splatné závazky (v tis. K�) 8042 8360 9885 5064 - 

Tržby za prodej vlastních výrobk� a služeb 106639 118286 127 251 150 373 207000 

Výsledek hospoda�ení p�ed zdan�ním (v tis. K�) 16666 13357 8910 19922 17274 

Pr�m�rný p�epo�tený eviden�ní po�et zam�stnanc� 88 103 101 104 107 
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PIKE Electronic, spol. s r. o. - Horizontální analýza rozvahy 

Údaje jsou v tisících, resp. v procentech. 

2005-2004 2006-2005 2007-2006 2008-2007 
AKTIVA 

abs. % abs. % abs. % abs. % 

  AKTIVA CELKEM -7017 -11,56% -5986 -11,15% 32296 67,71% 22258 27,83% 

A. Pohledávky za upsaný vlastní kapitál 0   0   0 0,00% 0   

B. Dlouhodobý majetek -3313 -24,08% 772 7,39% 19183 170,99% -410 -1,35% 

B.I. Dlouhodobý nehmotný majetek -519 -75,22% 526 307,60% 489 70,16% 374 31,53% 

B.I. 1. Z�izovací výdaje 0   0   0 0,00% 0   

2. Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 0   0   0 0,00% 0   

3. Software -294 -63,23% 526 307,60% 289 41,46% 174 17,65% 

4. Ocenitelná práva 0   0   0 0,00% 0   

5. Goodwill 0   0   0 0,00% 0   

6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek -225   0 - 0 - 0   

7. Nedokon�ený dlouhodobý nehmotný 
majetek 

0   0   200 0,00% 200   

8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý 
nehmotný majetek 

0   0   0 0,00% 0   

B.II. Dlouhodobý hmotný majetek -2794 -21,38% 246 2,39% 18694 177,67% -809 -2,77% 

B.II. 
1. 

Pozemky -599 -79,97% 0 0,00% 216 144,00% 0 0,00% 

2. Stavby -1969 -20,33% -322 -4,17% 15704 212,42% 15 0,06% 

3. Samostatné movité v�ci a soubory 
movitých v�cí 

751 45,24% 458 19,00% 2884 100,52% -824 -14,32% 

4. P�stitelské celky trvalých porost� 0 - 0 - 0 0,00% 0 - 

5. Základní stádo a tažná zví�ata 0 - 0 - 0 0,00% 0 - 

6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 0 - 0 - 0 0,00% 0 - 

7. Nedokon�ený dlouhodobý hmotný 
majetek 

-977 -100,00% 0 - 0 - 0 - 

8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý 
hmotný majetek 

0 - 110 - -110 0,00% 0 - 

9. Oce�ovací rozdíl k nabytému majetku 0 - 0 - 0 0,00% 0 - 

B.III. Dlouhodobý finan�ní majetek 0   0   0 0,00% 0   

B.III. 
1 

Podíly v ovládaných a �ízených 
jednotkách 

0   0   0 0,00% 25   

2. Podíly v ú�etních jednotkách pod 
podstatným vlivem 

0   0   0 0,00% 0   

3.. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a 
podíly 

0   0   0 0,00% 0   

4. 
P�j�ky a úv�ry ovládaným a �ízeným 
osobám a ú�etním jednotkám pod 
podstatným vlivem 

0   0   0 0,00% 0   

5. Jiný dlouhodobý finan�ní majetek 0   0   0 0,00% 0   

6. Po�izovaný dlouhodobý finan�ní 
majetek 

0   0   0 0,00% 0   

7. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý 
finan�ní majetek 

0   0   0 0,00% 0   

C. Ob�žná aktiva -4173 -9,24% -6521 -15,91% 12954 37,59% 22868 48,23% 

C.I. Zásoby 474 18,42% -800 -26,26% 2283 101,60% 8941 197,37% 

C.I. 1. Materiál 981 2802,86% -981 -96,56% 335 957,14% 3141 848,92% 
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2005-2004 2006-2005 2007-2006 2008-2007 
AKTIVA 

abs. % abs. % abs. % abs. % 

  AKTIVA CELKEM -7017 -11,56% -5986 -11,15% 32296 67,71% 22258 27,83% 

2. Nedokon�ená výroba a polotovary -507 -19,98% 181 8,91% 1948 88,07% 5800 139,42% 

3. Výrobky 0 - 0 - 0 - 0 - 

4. Zví�ata 0 - 0   0 - 0 - 

5. Zboží 0 - 0   0 - 0 - 

6. Poskytnuté zálohy na zásoby 0 - 0   0 - 0 - 

C.II. Dlouhodobé pohledávky 27   127 46,86% 106 26,63% 322 63,89% 

C.II.1. Pohledávky z obchodních vztah� 27   127 46,86% 106 26,63% 322 63,89% 

2. 
Pohledávky za ovládanými a �ízenými 
osobami 0   0   0 - 0 - 

3. 
Pohledávky za ú�etními jednotkami 
pod podstatným vlivem 0   0   0 - 0 - 

4. Pohledávky za spole�níky, �leny 
družstev a za ú�astníky sdružení 

0   0   0 - 0 - 

5. Dohadné ú�ty aktivní 0   0   0 - 0 - 

6. Jiné pohledávky 0   0   0 0,00% 0 - 

7. Odložená da�ová pohledávka 0   0   0   0 - 

C.III. Krátkodobé pohledávky -
11068 

-26,79% -1049 -3,47% 8734 29,92% 12314 32,47% 

C.III.1 Pohledávky z obchodních vztah� -
14094 

-36,77% -7688 -31,72% 19824 119,77% 8386 23,05% 

2. 
Pohledávky za ovládanými a �ízenými 
osobami 

0 - 0   0   0   

3. Pohledávky za ú�etními jednotkami 
pod podstatným vlivem 

0   0   0   0   

4. 
Pohledávky za spole�níky, �leny 
družstev a za ú�astníky sdružení 2975   3110   -7317 -100,00% 1999 - 

5. Sociální zabezpe�ení a zdravotní 
pojišt�ní 

0 - 0   0   0   

6. Stát - da�ové pohledávky -490 -100,00% 0 0,00% 0 - 0   

7. Ostatní poskytnuté zálohy 62 6,60% 183 18,28% -219 -18,50% 817 84,66% 

8. Dohadné ú�ty aktivní 12 - 52 433,33% 13 20,31% -65 -84,42% 

9. Jiné pohledávky 467 146,86% 294 37,45% -567 -52,55% 1177 229,88% 

C.IV. Krátkodobý finan�ní majetek 6394 623,20% -4799 -64,68% 1831 69,86% 1291 29,00% 

C.IV.1 Peníze 33 82,50% 14 19,18% 58 66,67% -219 -151,03% 

2. Ú�ty v bankách 6361 645,13% -4813 -65,51% 1773 69,97% 1510 35,06% 

3. Krátkodobé cenné papíry a podíly 0 - 0 - 0 - 0 - 

4. Po�izovaný krátkodobý finan�ní 
majetek 

0 - 0 - 0 - 0 - 

D. Ostatní aktiva - p�echodné ú�ty aktiv 469 26,30% -237 -10,52% 159 7,89% -200 -9,20% 

D.I. �asové rozlišení 469 26,30% -237 -10,52% 159 7,89% -200 -9,20% 

D.I.1. Náklady p�íštích období 509 29,29% -238 -10,59% 160 7,96% -1146 -52,84% 

2. Komplexní náklady p�íštích období 0 - 0 - 0 - 0   

3. P�íjmy p�íštích období -40 -88,89% 1 20,00% -1 -16,67% 946 18920,00% 
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2005-2004 2006-2005 2007-2006 2008-2007 
PASIVA 

abs. % abs. % abs. % abs. % 

 PASIVA CELKEM -7017 -11,56% -5986 -11,15% 32296 67,71% 22258 27,83% 

A. Vlastní kapitál 3203 17,38% 4599 21,26% 6564 25,02% -1992 -6,07% 

A. I. Základní kapitál 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 

A.   I.  
1. 

Základní kapitál 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 

2. Vlastní akcie a vlastní obchodní 
podíly 

0  0  0  0  

3. Zm�ny základního kapitálu 0  0  0  0  

A.II. Kapitálové fondy 0  0  0  0  

A.II.1. Emisní ážio 0  0  0  0  

2. Ostatní kapitálové fondy 0  0  0  0  

3. Oce�ovací rozdíly z p�ecen�ní 
majetku a závazk� 

0  0  0  0  

4. Oce�ovací rozdíly z p�ecen�ní p�i 
p�em�nách 

0  0  0  0  

A III. Rezervní fondy, ned�litelný fond a 
ostatní fondy ze zisku 

0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 

A.III 1. Zákonný rezervní fond / Ned�litelný 
fond 

0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% -929 -100,00% 

2. Statutární a ostatní fondy 0  0  0  0  

A.IV. Výsledek hospoda�ení minulých let -2369 -22,39% 3205 39,03% 4598 40,28% 3952 24,68% 

A.IV.1 Nerozd�lený zisk minulých let -2369 -22,39% 3205 39,03% 4598 40,28% 3952 24,68% 

2. Neuhrazená ztráta minulých let 0  0  0  0  

A. V. Výsledek hospoda�ení b�žného 
ú�etního období 

5572 -235,30% 1394 43,51% 1966 42,76% -5944 -90,55% 

B. Cizí zdroje -
10220 

-24,18% -10585 -33,04% 25520 118,94% 24267 51,66% 

B. I. Rezervy 0 - 0  0  0  

B.I.1. Rezervy podle zvláštních právních 
p�edpis� 

0  0  0  0  

2. Rezervy na d�chody a podobné 
závazky 

0  0  0  0  

3. Rezerva na da� z p�íjmu 0  0  0  0  

4. Ostatní rezervy 0 - 0  0  0  

B.II. Dlouhodobé závazky 885 87,97% 600 31,73% 2527 101,45% -1034 -20,61% 

B.II.1. Závazky z obchodních vztah� 0  0  0  0  

2. Závazky k ovládaným a �ízeným 
osobám 

0  0  0  0  

3. Závazky k ú�etním jednotkám pod 
podstatným vlivem 

0  0  0  0  

4. Závazky ke spole�ník�m, �len�m 
družstva a ú�astník�m sdružení 

0  0  0  0  

5. Dlouhodobé p�ijaté zálohy 0  0  0  0  

6. Vydané dluhopisy 0  0  0  0  

7. Dlouhodobé sm�nky k úhrad� 0  0  0  0  

8. Dohadné ú�ty pasivní 0  0  0  0  

9. Jiné závazky 523  468 33,96% 2238 121,24% -1034 -25,32% 

10. Odložený da�ový závazek 362 239,74% 132 25,73% 289 44,81% 0 0,00% 

B.III. Krátkodobé závazky -7063 -18,98% -11185 -37,10% 8840 46,61% 5419 19,49% 

B.III.1. Závazky z obchodních vztah� -9309 -66,22% -1683 -35,45% 6437 210,02% 5102 53,69% 

2. Závazky k ovládaným a �ízeným 
osobám 

0  0  0  0  

3. Závazky k ú�etním jednotkám s 
podstatným vlivem 

0  0  0  0  

4. Závazky ke spole�ník�m, �len�m 
družstva a k ú�astník�m sdružení 

0  0 - 288  -288  

5. Závazky k zam�stnanc�m 583 17,38% -300 -7,62% 1675 46,04% 3576 67,31% 
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2005-2004 2006-2005 2007-2006 2008-2007 
PASIVA 

abs. % abs. % abs. % abs. % 

 PASIVA CELKEM -7017 -11,56% -5986 -11,15% 32296 67,71% 22258 27,83% 

6. Závazky ze sociálního zabezpe�ení 
a zdravotního pojišt�ní 

2846 40,93% -7430 -75,82% 873 36,84% 363 11,19% 

7. Stát - da�ové závazky a dotace -1146 -9,26% -1974 -17,57% -1091 -11,78% -2103 -25,75% 

8. Krátkodobé p�ijaté zálohy 0  0  0  -1  

9. Vydané dluhopisy 0  0  0  0  

10. Dohadné ú�ty pasivní -47 -10,59% 214 53,90% 647 105,89% -1230 -97,77% 

11. Jiné závazky 10 40,00% -12 -34,29% 11 47,83% 0 0,00% 

B.IV. Bankovní úv�ry a výpomoci -4042 -100,00% 0 - 14153 - 19882 140,48% 

B.IV.1 Bankovní úv�ry dlouhodobé -600 -100,00% 0 - 5769 - -711 -12,32% 

2. Krátkodobé bankovní úv�ry -3442 -100,00% 0 - 8384 - 20593 245,62% 

3. Krátkodobé finan�ní výpomoci 0  0  0  0 - 

C. Ostatní pasiva - p�echodné ú�ty 
pasiv 

0 0,00% 0 0,00% 212 4240,00% -17 -7,83% 

C. I. �asové rozlišení 0 0,00% 0 0,00% 212 4240,00% -17 -7,83% 

C.I. . Výdaje p�íštích období 0 0,00% 0 0,00% 21 420,00% 174 669,23% 

2. Výnosy p�íštích období 0  0  191  -191  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



P�íloha 13 

PIKE Electronic, spol. s r. o. - Horizontální analýza výkazu 

zisk� a ztrát 

Údaje jsou v tisících K�, resp. v procentech. 

2005-2004 2006-2005 2007-2006 2008-2007 

 
abs. % abs. % abs. % abs. % 

I. Tržby za prodej zboží -104 -65,82% -54 -100,00% 0 - 0 - 

A. Náklady vynaložené na prodané 
zboží 

-89 -62,24% -54 -100,00% 0 - 0 - 

+ Obchodní marže -15 -100,00% 0 - 0 - 0 - 

II. Výkony 3637 3,29% 17106 14,96% 30595 23,28% 68908 42,53% 

II.      1. Tržby za prodej vlastních výrobk� a 
služeb 

4497 4,08% 16420 14,30% 28826 21,96% 65057 40,64% 

2. Zm�na stavu zásob vlastní �innosti -860 -242,94% 686 -135,57% 1769 982,78% 3851 197,59% 

3. Aktivace 0  0  0  0  

B. Výkonová spot�eba -9374 -22,04% 2166 6,53% 16816 47,60% 26848 51,49% 

B.       1. Spot�eba materiálu a energie -11699 -83,12% 1905 80,21% -163 -3,81% 7397 179,67% 

B.       2. Služby 2325 8,17% 261 0,85% 16979 54,69% 19451 40,50% 

+ P�idaná hodnota 12996 19,07% 14940 18,41% 13779 14,34% 42080 38,30% 

C. Osobní náklady 9340 14,26% 7702 10,29% 14926 18,08% 43412 44,54% 

C.       1. Mzdové náklady 6937 14,33% 5629 10,17% 10889 17,86% 32677 45,47% 

C.       2. Odm�ny �len�m orgán� spole�nosti 
a družstva 

0  0  0  0  

C.       3. Náklady na sociální zabezpe�ení 2394 14,43% 1990 10,48% 3761 17,93% 8594 34,75% 

C.       4. Sociální náklady 9 1,79% 83 16,18% 276 46,31% 2141 245,53% 

D. Dan� a poplatky 89 150,85% 330 222,97% -271 -56,69% -93 -44,93% 

E. Odpisy dlouhodobého nehmotného 
a hmotného majetku 

125 8,45% 43 2,68% 623 37,80% 1195 52,62% 

III Tržby z prodeje dlouhodobého 
majetku a materiálu 

12360 3948,88% -11805 -93,15% -852 -98,16% 630 3937,50% 

III 1. Tržby z prodeje dlouhodobého 
majetku 

12360 3948,88% -11805 -93,15% -852 -98,16% 630 3937,50% 

III 2. Tržby z prodeje materiálu 0  0  0  0  

F. Z�statková cena prodaného 
dlouhodobého majetku a materiálu 

3656 45700,00% -2915 -79,56% -749 -100,00% 487 - 

F.1. Z�statková cena prodaného 
dlouhodobého majetku 

3656 45700,00% -2915 -79,56% -749 -100,00% 487 - 

2. Prodaný materiál 0  0  0  0  

G. 

Zm�na stavu rezerv a opravných 
položek v provozní oblasti a 
komplexních náklad� p�íštích 
období 

1197 415,63% -2794 -188,15% 754 -57,60% 555 -100,00% 

IV. Ostatní provozní výnosy -410 -19,56% -90 -5,34% 425 26,63% -1585 -78,43% 

H. Ostatní provozní náklady 3228 191,46% 324 6,59% -4516 -86,22% 2951 408,73% 

V. P�evod provozních výnos� 0  0  0  0  

I. P�evod provozních náklad� 0  0  0  0  

* Provozní výsledek hospoda�ení 7311 470,46% 355 4,00% 2585 28,04% -7402 -62,70% 

VI. Tržby za prodej cenných papír� a 
podíl� 

0  0  0  0  

J. Prodané cenné papíry a podíly 0  0  0  0  

VII. Výnosy z dlouhodobého finan�ního 
majetku 

0  0  0  0  

VII.     1. 
Výnosy z podíl� v ovládaných a 
�ízených osobách a v ú�etních 
jednotkách pod podstatným vlivem 

0  0  0  0  

2. Výnosy z ostatních dlouhodobých 
cenných papír� a podíl� 

0  0  0  0  

3. Výnosy z ostatního dlouhodobého 
finan�ního majetku 

0  0  0  0  
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2005-2004 2006-2005 2007-2006 2008-2007 

 
abs. % abs. % abs. % abs. % 

VIII Výnosy z krátkodobého finan�ního 
majetku 

0  0  0  0  

K. Náklady z finan�ního majetku 0  0  0  0  

IX Výnosy z p�ecen�ní majetkových 
cenných papír� 

0  0  0  0  

L. Náklady z p�ecen�ní majetkových 
cenných papír� 

0  0  0  0  

M. Zm�na stavu rezerv a opravných 
položek ve finan�ní oblasti 

0 - 0 - 0  0  

X. Výnosové úroky 87 966,67% 143 148,96% 34 14,23% -268 -98,17% 

N. Nákladové úroky -91 -19,00% 8 2,06% 783 197,73% 937 79,47% 

XI. Ostatní finan�ní výnosy -41 -16,47% 221 106,25% 271 63,17% 1496 213,71% 

O. Ostatní finan�ní náklady -661 -18,92% -363 -12,82% 512 20,74% 887 29,76% 

XII. P�evod finan�ních výnos� 0  0  0  0  

P. P�evod finan�ních náklad� 0  0  0  0  

* Finan�ní výsledek hospoda�ení 798 -21,49% 719 -24,66% -990 45,06% -596 18,70% 

Q. Da� z p�íjmu za b�žnou �innost 2537 1219,71% -320 -11,66% -371 -15,30% -2054 -100,00% 

Q.       1.  - splatná 1989 504,82% -90 -3,78% -528 -23,03% -1765 -100,00% 

2.    - odložená 548 -294,62% -230 -63,54% 157 118,94% -289 -100,00% 

** Výsledek hospoda�ení za b�žnou 
�innost 

5572 -235,30% 1394 43,51% 1966 42,76% -5944 -90,55% 

XIII. Mimo�ádné výnosy 0  0  0  0  

R. Mimo�ádné náklady 0  0  0  0  

S. Da� z p�íjmu z mimo�ádné �innosti 0  0  0  0  

S.       1.  - splatná 0  0  0  0  

2.    - odložená 0  0  0  0  

* Mimo�ádný výsledek hospoda�ení 0  0  0  0  

T. P�evod podílu na výsledku 
hospoda�ení spole�ník�m (+/-) 

0  0  0  0  

*** Výsledek hospoda�ení za ú�etní 
období (+/-) 

5572 -235,30% 1394 43,51% 1966 42,76% -5944 -90,55% 

**** Výsledek hospoda�ení p�ed 
zdan�ním 

8109 -375,42% 1074 18,05% 1595 22,71% -7998 -92,81% 
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PIKE Electronic, spol. s r. o. - Horizontální analýza výkazu 

cash flow 

Údaje jsou v tisících K�, resp. v procentech. 

2005-2004 2006-2005 2007-2006 2008-2007 
 POLOŽKA 

abs. % abs. % abs. % abs. % 

P. Stav pen�žních prost�edk� a pen�žních 
ekvivalent� na za�átku ú�etního období 

662 181,87% 6394 623,20% -4799 -64,68% 1831 69,86% 

PEN�ŽNÍ TOKY Z HLAVNÍ VÝD�LE�NÉ �INNOSTI (PROVOZNÍ �INNOST) 

Z. Ú�etní zisk nebo ztráta z b.�. p�ed 
zdan�ním 

8109 -375,42% 1074 18,05% 1595 22,71% -7998 -92,81% 

A.1. Úpravy o nepen�žní operace -7469 -386,39% 6233 -112,59% 1909 273,89% 2812 107,90% 

A.1.1. Odpisy stálých aktiv 216 14,59% 272 16,04% 303 15,40% 1195 52,62% 

A.1.2. Zm�na stavu opravných položek, rezerv 1197 415,63% -2794 -188,15% 754 -57,60% 555 -100,00% 

A.1.3. Zisk (ztráta) z prodeje stálých aktiv -8704 2853,77% 8890 -98,68% 103 -86,55% -143 893,75% 

A.1.4. Výnosy z dividend a podíl� na zisku 0 - 0 - 0 - 0 - 

A. 
1.5. 

Vyú�tované nákladové úroky bez kap. 
úrok� a vyú�tované výnosové úroky 

-178 -37,87% -135 -46,23% 749 477,07% 1205 133,00% 

A. 
1.6. 

P�ípadné úpravy o ostatní nepen�žní 
operace 0 - 0 - 0 - 0 - 

A.* 
�istý pen�žní tok z provozní �innosti 
p�ed zdan�ním, zm�nami pracovního 
kapitálu a mimo�ádnými položkami 

640 -281,94% 7307 1769,25% 3504 45,39% -5186 -46,20% 

A.2. Zm�ny stavu nepen�žních složek 
pracovního kapitálu 

-1857 -43,84% -6982 -293,48% 2743 -59,59% -14115 758,87% 

A.2.1. 
Zm�na stavu pohledávek z provozní 
�innosti a aktivních ú�t� �asového 
rozlišení dohadných ú�t� aktivních 

26827 -185,50% -7413 -59,95% -24075 -486,17% 6687 -34,97% 

A.2.2. 

Zm�na stavu krátkodobých závazk� z 
provozní �innosti a pasivních ú�t� 
�asového rozlišení dohadných ú�t� 
pasivních 

-28563 -149,93% -844 8,87% 29903 -288,75% -14145 -72,36% 

A.2.3. Zm�na stavu zásob -121 34,28% 1275 -268,99% -3085 -385,14% -6657 291,46% 

A.2.4. 
Zm�na stavu krátkodobého fin. majetku 
nespadajícího do pen�žních prost�edk� 
a ekvivalent� 

0 - 0 - 0 - 0 - 

A.** 
�istý pen�žní tok z provozní �innosti 
p�ed zdan�ním a mimo�ádnými 
položkami 

-1217 -30,36% 325 11,64% 6247 200,42% -19301 -206,12% 

A.3. Vyplacené úroky s výjimkou 
kapitalizovaných úrok� 91 -19,00% -8 2,06% -756 190,91% -964 83,68% 

A.4. P�ijaté úroky 40 800,00% 87 193,33% 278 210,61% -405 -98,78% 

A.5. Zaplacená da� z p�íjm� za b.�. a za 
dom�rky za minulá období 

1687 -128,39% -3500 -938,34% -179 5,72% 3306 -100,00% 

A.6. P�íjmy a výdaje spojené s mimo�. 
ú�etními p�ípady 0 - 0 - 0 - 0 - 

A.7. Vylou�ení výdaj� na leasing -104 -2,65% -223 -5,85% -318 -8,86% 112 3,42% 

A.*** �istý pen�žní tok z provozní �innosti 497 8,10% -3319 -50,02% 1999 60,27% -13979 -262,96% 

PEN�ŽNÍ TOKY Z INVESTI�NÍ �INNOSTI 

B.1. Výdaje spojené s nabytím -1900 666,67% -985 45,08% -17455 550,63% 17569 -85,18% 

B.2. P�íjmy z prodeje stálých aktiv 12358 3935,67% -11792 -93,06% -864 -98,18% 143 893,75% 

B.3. P�j�ky a úv�ry sp�ízn�ným osobám -1915 129,39% 691 -20,35% 6710 -248,15% -4006 -100,00% 

B.4. Výdaje leasing 104 -2,65% 223 -5,85% 318 -8,86% -112 3,42% 

B.*** �istý pen�žní tok vztahující se k 
investi�ní �innosti 

8647 -161,05% -11863 -361,90% -11291 131,52% 13594 -68,39% 



P�íloha 14 

2005-2004 2006-2005 2007-2006 2008-2007 
 POLOŽKA 

abs. % abs. % abs. % abs. % 

PEN�ŽNÍ TOKY Z FINAN�NÍ �INNOSTI 

C.1. Zm�na stavu dl. závazk� -4085 -723,01% 3989 -113,32% 15922 3394,88% -155 -0,95% 

C.2. Dopady zm�n vlast. kapitálu na pen�žní 
prost�edky 

673 -100,00% 0 - 0 - 0 - 

C.2.1. Zvýšení pen�žních prost�edk� z titulu 
zvýšení základního kapitálu 

0 - 0 - 0 - 0 - 

C.2.2. Vyplacení podílu na vlastním kapitálu 
spole�ník�m 

0 - 0 - 0 - 0 - 

C.2.3. Další vklady pen�žních prost�edk� 
spole�ník� a akcioná�� 

0 - 0 - 0 - 0 - 

C.2.4. Úhrada ztráty spole�níky 0 - 0 - 0 - 0 - 

C.2.5. P�ímé platby na vrub fond� 0 - 0 - 0 - 0 - 

C.2.6. Vyplacené dividendy nebo podíly na 
zisku 

673 -100,00% 0 - 0 - 0 - 

C.*** �istý pen�žní tok vztahující se k finan�ní 
�innosti 

-3412 3159,26% 3989 -113,32% 15922 3394,88% -155 -0,95% 

F. �isté zvýšení resp. snížení pen�žních 
prost�edk� 

5732 865,86% -11193 -175,05% 6630 -138,15% -540 -29,49% 

R. Stav pen�žních prost�edk� a pen�žních 
ekvivalent� na konci ú�etního období 

6394 623,20% -4799 -64,68% 1831 69,86% 1291 29,00% 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



P�íloha 15 

PIKE Electronic, spol. s r. o. - Vertikální analýza rozvahy 

AKTIVA 2004 2005 2006 2007 2008 

 AKTIVA CELKEM 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

A. Pohledávky za upsaný vlastní kapitál 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

B. Dlouhodobý majetek 22,67% 19,46% 23,52% 38,01% 29,33% 

B.   I. Dlouhodobý nehmotný majetek 1,14% 0,32% 1,46% 1,48% 1,53% 

B.   I.  1. Z�izovací výdaje 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

2. Nehmotné výsledky výzkumu a 
vývoje 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

3. Software 0,77% 0,32% 1,46% 1,23% 1,13% 

4. Ocenitelná práva 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

5. Goodwill 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 0,37% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

7. Nedokon�ený dlouhodobý nehmotný 
majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,25% 0,39% 

8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý 
nehmotný majetek 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

B.   II. Dlouhodobý hmotný majetek 21,53% 19,14% 22,06% 36,52% 27,78% 

B.   II.  1. Pozemky 1,23% 0,28% 0,31% 0,46% 0,36% 

2. Stavby 15,95% 14,37% 15,50% 28,87% 22,60% 

3. Samostatné movité v�ci a soubory 
movitých v�cí 

2,73% 4,49% 6,02% 7,19% 4,82% 

4. P�stitelské celky trvalých porost� 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

5. Základní stádo a tažná zví�ata 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

7. Nedokon�ený dlouhodobý hmotný 
majetek 

1,61% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý 
hmotný majetek 0,00% 0,00% 0,23% 0,00% 0,00% 

9. Oce�ovací rozdíl k nabytému majetku 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

B.  III. Dlouhodobý finan�ní majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

B.  III.  1. Podíly v ovládaných a �ízených 
jednotkách 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,02% 

2. Podíly v ú�etních jednotkách pod 
podstatným vlivem 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

3.. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a 
podíly 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

4. 
P�j�ky a úv�ry ovládaným a �ízeným 
osobám a ú�etním jednotkám pod 
podstatným vlivem 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

5. Jiný dlouhodobý finan�ní majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

6. Po�izovaný dlouhodobý finan�ní 
majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

7. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý 
finan�ní majetek 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

C. Ob�žná aktiva 74,39% 76,34% 72,25% 59,28% 68,74% 

C.   I. Zásoby 4,24% 5,68% 4,71% 5,66% 13,17% 

C.   I.  1. Materiál 0,06% 1,89% 0,07% 0,46% 3,43% 

2. Nedokon�ená výroba a polotovary 4,18% 3,78% 4,64% 5,20% 9,74% 

3. Výrobky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

4. Zví�ata 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

5. Zboží 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

6. Poskytnuté zálohy na zásoby 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

C.   II. Dlouhodobé pohledávky 0,40% 0,50% 0,83% 0,63% 0,81% 

C.   II.  1. Pohledávky z obchodních vztah� 0,40% 0,50% 0,83% 0,63% 0,81% 

2. Pohledávky za ovládanými a �ízenými 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
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AKTIVA 2004 2005 2006 2007 2008 

 AKTIVA CELKEM 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

osobami 

3. Pohledávky za ú�etními jednotkami 
pod podstatným vlivem 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

4. Pohledávky za spole�níky, �leny 
družstev a za ú�astníky sdružení 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

5. Dohadné ú�ty aktivní 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

6. Jiné pohledávky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

7. Odložená da�ová pohledávka 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

C.   III. Krátkodobé pohledávky 68,06% 56,34% 61,21% 47,42% 49,14% 

C.  III. 1. Pohledávky z obchodních vztah� 63,15% 45,15% 34,70% 45,47% 43,78% 

2. Pohledávky za ovládanými a �ízenými 
osobami 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

3. Pohledávky za ú�etními jednotkami 
pod podstatným vlivem 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

4. Pohledávky za spole�níky, �leny 
družstev a za ú�astníky sdružení 

2,03% 7,84% 15,34% 0,00% 1,96% 

5. Sociální zabezpe�ení a zdravotní 
pojišt�ní 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

6. Stát - da�ové pohledávky 0,81% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

7. Ostatní poskytnuté zálohy 1,55% 1,86% 2,48% 1,21% 1,74% 

8. Dohadné ú�ty aktivní 0,00% 0,02% 0,13% 0,10% 0,01% 

9. Jiné pohledávky 0,52% 1,46% 2,26% 0,64% 1,65% 

C.  IV. Krátkodobý finan�ní majetek 1,69% 13,82% 5,50% 5,57% 5,62% 

C.  IV. 1. Peníze 0,07% 0,14% 0,18% 0,18% -0,07% 

2. Ú�ty v bankách 1,62% 13,69% 5,31% 5,38% 5,69% 

3. Krátkodobé cenné papíry a podíly 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

4. Po�izovaný krátkodobý finan�ní 
majetek 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

D. Ostatní aktiva - p�echodné ú�ty aktiv 2,94% 4,20% 4,22% 2,72% 1,93% 

D.  I. �asové rozlišení 2,94% 4,20% 4,22% 2,72% 1,93% 

D.  I. 1. Náklady p�íštích období 2,86% 4,19% 4,21% 2,71% 1,00% 

2. Komplexní náklady p�íštích období 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

3. P�íjmy p�íštích období 0,07% 0,009% 0,01% 0,01% 0,93% 
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PASIVA 2004 2005 2006 2007 2008 

 PASIVA CELKEM 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

A. Vlastní kapitál 30,37% 40,30% 55,00% 41,00% 30,13% 

A.   I. Základní kapitál 15,31% 17,31% 19,48% 11,62% 9,09% 

A.   I.  1. Základní kapitál 15,31% 17,31% 19,48% 11,62% 9,09% 

2. Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

3. Zm�ny základního kapitálu 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

A.   II. Kapitálové fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

A.  II. 1. Emisní ážio 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

2. Ostatní kapitálové fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

3. Oce�ovací rozdíly z p�ecen�ní majetku 
a závazk� 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

4. Oce�ovací rozdíly z p�ecen�ní p�i 
p�em�nách 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

A. III. Rezervní fondy, ned�litelný fond a 
ostatní fondy ze zisku 1,53% 1,73% 1,95% 1,16% 0,91% 

A.  III. 1. Zákonný rezervní fond / Ned�litelný 
fond 

1,53% 1,73% 1,95% 1,16% 0,00% 

2. Statutární a ostatní fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

A.  IV. Výsledek hospoda�ení minulých let 17,43% 15,30% 23,93% 20,02% 19,53% 

A.  IV. 1. Nerozd�lený zisk minulých let 17,43% 15,30% 23,93% 20,02% 19,53% 

2. Neuhrazená ztráta minulých let 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

A.  V. Výsledek hospoda�ení b�žného 
ú�etního období 

-3,90% 5,97% 9,64% 8,21% 0,61% 

B. Cizí zdroje 69,62% 59,69% 44,98% 58,73% 69,68% 

B.  I. Rezervy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

B.  I. 1. Rezervy podle zvláštních právních 
p�edpis� 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

2. Rezervy na d�chody a podobné 
závazky 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

3. Rezerva na da� z p�íjmu 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

4. Ostatní rezervy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

B.  II. Dlouhodobé závazky 1,66% 3,52% 5,22% 6,27% 3,90% 

B.  II. 1. Závazky z obchodních vztah� 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

2. Závazky k ovládaným a �ízeným 
osobám 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

3. Závazky k ú�etním jednotkám pod 
podstatným vlivem 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

4. Závazky ke spole�ník�m, �len�m 
družstva a ú�astník�m sdružení 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

5. Dlouhodobé p�ijaté zálohy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

6. Vydané dluhopisy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

7. Dlouhodobé sm�nky k úhrad� 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

8. Dohadné ú�ty pasivní 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

9. Jiné závazky 1,41% 2,57% 3,87% 5,11% 2,98% 

10. Odložený da�ový závazek 0,25% 0,96% 1,35% 1,17% 0,91% 

B.  III. Krátkodobé závazky 61,31% 56,16% 39,76% 34,76% 32,49% 

B.  III. 1. Závazky z obchodních vztah� 23,16% 8,84% 6,43% 11,88% 14,28% 

2. Závazky k ovládaným a �ízeným 
osobám 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

3. Závazky k ú�etním jednotkám s 
podstatným vlivem 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

4. Závazky ke spole�ník�m, �len�m 
družstva a k ú�astník�m sdružení 0,00% 0,00% 0,00% 0,36% 0,00% 

5. Závazky k zam�stnanc�m 5,53% 7,34% 7,63% 6,64% 8,69% 

6. Závazky ze sociálního zabezpe�ení a 
zdravotního pojišt�ní 

11,46% 18,26% 4,97% 4,05% 3,53% 



P�íloha 15 

PASIVA 2004 2005 2006 2007 2008 

 PASIVA CELKEM 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

7. Stát - da�ové závazky a dotace 20,39% 20,92% 19,41% 10,21% 5,93% 

8. Krátkodobé p�ijaté zálohy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

9. Vydané dluhopisy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

10. Dohadné ú�ty pasivní 0,73% 0,74% 1,28% 1,57% 0,03% 

11. Jiné závazky 0,04% 0,07% 0,05% 0,04% 0,03% 

B.  IV. Bankovní úv�ry a výpomoci 6,66% 0,00% 0,00% 17,69% 33,29% 

B.  IV. 1. Bankovní úv�ry dlouhodobé 0,99% 0,00% 0,00% 7,21% 4,95% 

2. Krátkodobé bankovní úv�ry 5,67% 0,00% 0,00% 10,48% 28,34% 

3. Krátkodobé finan�ní výpomoci 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

C. Ostatní pasiva - p�echodné ú�ty pasiv 0,01% 0,01% 0,01% 0,27% 0,20% 

C.  I. �asové rozlišení 0,01% 0,01% 0,01% 0,27% 0,20% 

C.  I. 1. Výdaje p�íštích období 0,01% 0,01% 0,01% 0,03% 0,20% 

2. Výnosy p�íštích období 0,00% 0,00% 0,00% 0,24% 0,00% 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



P�íloha 16 

PIKE Electronic, spol. s r. o. - Vertikální analýza výkazu 

zisku a ztrát 

 2004 2005 2006 2007 2008 

I. Tržby za prodej zboží 0,14% 0,04% 0,00% 0,00% 0,00% 

A. Náklady vynaložené na prodané zboží 0,13% 0,04% 0,00% 0,00% 0,00% 

+ Obchodní marže 0,01% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

II. Výkony 99,89% 89,63% 99,48% 101,21% 102,28% 

II.   1. Tržby za prodej vlastních výrobk� a 
služeb 

99,57% 90,02% 99,34% 99,99% 99,71% 

2. Zm�na stavu zásob vlastní �innosti 0,32% -0,40% 0,14% 1,22% 2,57% 

3. Aktivace 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

B. Výkonová spot�eba 38,39% 26,00% 26,74% 32,57% 34,99% 

B.  1. Spot�eba materiálu a energie 12,70% 1,86% 3,24% 2,57% 5,10% 

B.  2. Služby 25,69% 24,13% 23,50% 30,00% 29,89% 

+ P�idaná hodnota 61,52% 63,63% 72,74% 68,64% 67,31% 

C. Osobní náklady 59,11% 58,67% 62,48% 60,88% 62,40% 

C.  1. Mzdové náklady 43,69% 43,39% 46,15% 44,89% 46,30% 

C.  2. Odm�ny �len�m orgán� spole�nosti a 
družstva 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

C.  3. Náklady na sociální zabezpe�ení 14,97% 14,88% 15,87% 15,45% 14,76% 

C.  4. Sociální náklady 0,45% 0,40% 0,45% 0,54% 1,33% 

D. Dan� a poplatky 0,05% 0,12% 0,36% 0,13% 0,05% 

E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a 
hmotného majetku 

1,34% 1,26% 1,25% 1,42% 1,54% 

III Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 
a materiálu 

0,28% 9,94% 0,66% 0,01% 0,29% 

III 1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 0,28% 9,94% 0,66% 0,01% 0,29% 

III 2. Tržby z prodeje materiálu 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

F. Z�statková cena prodaného 
dlouhodobého majetku a materiálu 

0,01% 2,87% 0,57% 0,00% 0,22% 

F.1. Z�statková cena prodaného 
dlouhodobého majetku 0,01% 2,87% 0,57% 0,00% 0,22% 

2. Prodaný materiál 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

G. 
Zm�na stavu rezerv a opravných 
položek v provozní oblasti a 
komplexních náklad� p�íštích období 

0,26% 1,16% -0,99% -0,35% 0,00% 

IV. Ostatní provozní výnosy 1,89% 1,32% 1,21% 1,26% 0,19% 

H. Ostatní provozní náklady 1,52% 3,85% 3,96% 0,45% 1,63% 

V. P�evod provozních výnos� 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

I. P�evod provozních náklad� 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

* Provozní výsledek hospoda�ení 1,40% 6,95% 6,98% 7,37% 1,95% 

VI. Tržby za prodej cenných papír� a 
podíl� 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

J. Prodané cenné papíry a podíly 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

VII. Výnosy z dlouhodobého finan�ního 
majetku 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

VII.  1. 
Výnosy z podíl� v ovládaných a 
�ízených osobách a v ú�etních 
jednotkách pod podstatným vlivem 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

2. Výnosy z ostatních dlouhodobých 
cenných papír� a podíl� 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

3. Výnosy z ostatního dlouhodobého 
finan�ního majetku 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

VIII Výnosy z krátkodobého finan�ního 
majetku 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

K. Náklady z finan�ního majetku 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
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 2004 2005 2006 2007 2008 

IX Výnosy z p�ecen�ní majetkových 
cenných papír� 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

L. Náklady z p�ecen�ní majetkových 
cenných papír� 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

M. Zm�na stavu rezerv a opravných 
položek ve finan�ní oblasti 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

X. Výnosové úroky 0,01% 0,08% 0,18% 0,17% 0,00% 

N. Nákladové úroky 0,43% 0,30% 0,30% 0,74% 0,94% 

XI. Ostatní finan�ní výnosy 0,22% 0,16% 0,32% 0,44% 0,97% 

O. Ostatní finan�ní náklady 3,15% 2,22% 1,87% 1,86% 1,71% 

XII. P�evod finan�ních výnos� 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

P. P�evod finan�ních náklad� 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

* Finan�ní výsledek hospoda�ení -3,35% -2,29% -1,66% -1,99% -1,68% 

Q. Da� z p�íjmu za b�žnou �innost 0,19% 2,15% 1,84% 1,28% 0,00% 

Q.   1. - splatná 0,36% 1,87% 1,74% 1,10% 0,00% 

2. - odložená -0,17% 0,28% 0,10% 0,18% 0,00% 

** Výsledek hospoda�ení za b�žnou 
�innost 

-2,14% 2,51% 3,48% 4,10% 0,27% 

XIII. Mimo�ádné výnosy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

R. Mimo�ádné náklady 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

S. Da� z p�íjmu z mimo�ádné �innosti 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

S.   1. - splatná 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

2. - odložená 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

* Mimo�ádný výsledek hospoda�ení 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

T. P�evod podílu na výsledku hospoda�ení 
spole�ník�m (+/-) 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

*** Výsledek hospoda�ení za ú�etní období 
(+/-) 

-2,14% 2,51% 3,48% 4,10% 0,27% 

**** Výsledek hospoda�ení p�ed zdan�ním -1,95% 4,66% 5,32% 5,38% 0,27% 
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PIKE Electronic, spol. s r. o. - P�ísp�vek ke krytí fixních 

náklad� a tvorb� zisku dle divizí: 2006 – 2008 

 

PIKE Electronic 2006 2007 2008 

BU 10 24 077 067 20 909 563 27 366 653 

BU 30 4 985 024 5 975 903 16 793 198 

BU 40 7 788 586 7 853 643 8 140 656 

BU 50 0 8 510 001 13 923 365 

BU 92 -7 073 310 -7 912 932 -8 991 945 

BU 95 -643 573 -5 988 906 -9 783 601 

BU 91 + 99 -2 836 066 -4 919 076 -18 192 652 

CELKEM 26 297 728 24 428 196 29 255 674 
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Aquasoft, spol. s r. o. - Horizontální analýza rozvahy 

Údaje jsou v tisících K�, resp. v procentech. 

2005-2004 2006-2005 2007-2006 2008-2007 
AKTIVA 

abs. % abs. % abs. % abs. % 

 AKTIVA CELKEM 4586 11,45% -2229 -4,99% 22808 53,77% -65225 -100,00% 

A. Pohledávky za upsaný vlastní kapitál 0  0  0 0,00% 0  

B. Dlouhodobý majetek 257 6,82% -256 -6,36% 1824 48,39% -5593 -100,00% 

B.   I. Dlouhodobý nehmotný majetek -153 -20,08% -274 -44,99% -80 -23,88% -255 -100,00% 

B. I.1. Z�izovací výdaje 0  0  0 0,00% 0  

2. Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 0  0  0 0,00% 0  

3. Software -153 -20,08% -274 -44,99% -80 -23,88% -255 -100,00% 

4. Ocenitelná práva 0  0  0 0,00% 0  

5. Goodwill 0  0  0 0,00% 0  

6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 0  0 - 0 - 0  

7. Nedokon�ený dlouhodobý nehmotný 
majetek 

0  0  0 0,00% 0  

8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý 
nehmotný majetek 

0  0  0 0,00% 0  

B.   II. Dlouhodobý hmotný majetek 410 25,53% 18 0,89% 1904 93,61% -3938 -100,00% 

B.II.1. Pozemky 0 - 0 - 0 - 0 - 

2. Stavby 0 - 0 - 0 - 0 - 

3. Samostatné movité v�ci a soubory 
movitých v�cí 

410 25,53% 18 0,89% 1904 93,61% -3938 -100,00% 

4. P�stitelské celky trvalých porost� 0 - 0 - 0 0,00% 0 - 

5. Základní stádo a tažná zví�ata 0 - 0 - 0 0,00% 0 - 

6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 0 - 0 - 0 0,00% 0 - 

7. Nedokon�ený dlouhodobý hmotný 
majetek 

0 - 0 - 0 - 0 - 

8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý 
hmotný majetek 

0 - 0 - 0 0,00% 0 - 

9. Oce�ovací rozdíl k nabytému majetku 0 - 0 - 0 0,00% 0 - 

B.  III. Dlouhodobý finan�ní majetek 0  0  0 0,00% -1400  

B.III.1. Podíly v ovládaných a �ízených 
jednotkách 

0  0  0 0,00% -1400  

2. Podíly v ú�etních jednotkách pod 
podstatným vlivem 

0  0  0 0,00% 0  

3.. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a 
podíly 

0  0  0 0,00% 0  

4. 
P�j�ky a úv�ry ovládaným a �ízeným 
osobám a ú�etním jednotkám pod 
podstatným vlivem 

0  0  0 0,00% 0  

5. Jiný dlouhodobý finan�ní majetek 0  0  0 0,00% 0  

6. Po�izovaný dlouhodobý finan�ní 
majetek 

0  0  0 0,00% 0  

7. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý 
finan�ní majetek 

0  0  0 0,00% 0  

C. Ob�žná aktiva -3148 -9,56% -5825 -19,57% 25572 106,81% -49513 -100,00% 

C.   I. Zásoby 0 - 0 - 5323 - -5323 -100,00% 

C.I. 1. Materiál 0 - 0 - 0 - 0 - 

2. Nedokon�ená výroba a polotovary 0 - 0 - 1647 - -1647 -100,00% 
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2005-2004 2006-2005 2007-2006 2008-2007 
AKTIVA 

abs. % abs. % abs. % abs. % 

3. Výrobky 0 - 0 - 0 - 0 - 

4. Zví�ata 0 - 0  0 - 0 - 

5. Zboží 0 - 0  3676 - -3676 -100,00% 

6. Poskytnuté zálohy na zásoby 0 - 0  0 - 0 - 

C.   II. Dlouhodobé pohledávky 215  23 8,58% -51 -17,53% -240 -100,00% 

C.II.1. Pohledávky z obchodních vztah� 0  0 - 0 - 0 - 

2. 
Pohledávky za ovládanými a �ízenými 
osobami 0  0  0 - 0 - 

3. 
Pohledávky za ú�etními jednotkami 
pod podstatným vlivem 0  0  0 - 0 - 

4. Pohledávky za spole�níky, �leny 
družstev a za ú�astníky sdružení 

0  0  0 - 0 - 

5. Dohadné ú�ty aktivní 0  0  0 - 0 - 

6. Jiné pohledávky 215  23  -51 0,00% -240 -100,00% 

7. Odložená da�ová pohledávka 0  0  0  0 - 

C. III. Krátkodobé pohledávky -1392 -55,66% 5257 474,03% 3263 51,26% -9629 -100,00% 

C.III.1. Pohledávky z obchodních vztah� -1400 -58,28% 2954 294,81% 3753 94,87% -7709 -100,00% 

2. 
Pohledávky za ovládanými a �ízenými 
osobami -6 -100,00% 0  231  -231  

3. Pohledávky za ú�etními jednotkami 
pod podstatným vlivem 

0  0  0  0  

4. 
Pohledávky za spole�níky, �leny 
družstev a za ú�astníky sdružení 0  0  0 - 0 - 

5. Sociální zabezpe�ení a zdravotní 
pojišt�ní 

0 - 0  0  0  

6. Stát - da�ové pohledávky -1 -100,00% 1826 0,00% -863 -47,26% -963  

7. Ostatní poskytnuté zálohy 38 32,20% -156 -100,00% 132 - -132 -100,00% 

8. Dohadné ú�ty aktivní 0 - 0 - 0 - 0 - 

9. Jiné pohledávky -23 88,46% 13 -26,53% 9 -25,00% 27 -100,00% 

C. IV. Krátkodobý finan�ní majetek -1971 -6,49% -11105 -39,12% 17037 98,57% -34321 -100,00% 

C.IV.1. Peníze 37 205,56% 10 18,18% 0 0,00% -65 -100,00% 

2. Ú�ty v bankách -2008 -6,62% -27265 -96,23% 15087 1411,32% -16156 -100,00% 

3. Krátkodobé cenné papíry a podíly 0 - 0 - 0 - 0 - 

4. Po�izovaný krátkodobý finan�ní 
majetek 

0 - 16150 - 1950 12,07% -18100 -100,00% 

D. Ostatní aktiva - p�echodné ú�ty aktiv 7477 221,34% 3852 35,49% -4588 -31,20% -10119 -100,00% 

D.  I. �asové rozlišení 7477 221,34% 3852 35,49% -4588 -31,20% -10119 -100,00% 

D.I.1. Náklady p�íštích období -934 -35,49% 400 23,56% -37 -1,76% -2061 -100,00% 

2. Komplexní náklady p�íštích období 0 - 0 - 0 - 0  

3. P�íjmy p�íštích období 8411 1127,48% 3452 37,70% -4551 -36,09% -8058 -100,00% 
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2005-2004 2006-2005 2007-2006 2008-2007 
 

PASIVA 
abs. % abs. % abs. % abs. % 

 PASIVA CELKEM 4586 11,45% -2229 -4,99% 22808 53,77% -65225 -100,00% 

A. Vlastní kapitál 6965 35,42% -3203 -12,03% -633 -2,70% -22793 -100,00% 

A.   I. Základní kapitál 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% -5000 -100,00% 

A.I. 1. Základní kapitál 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% -5000 -100,00% 

2. Vlastní akcie a vlastní obchodní 
podíly 

0  0  0  0  

3. Zm�ny základního kapitálu 0  0  0  0  

A.   II. Kapitálové fondy 0  0  0  0  

A.II.1. Emisní ážio 0  0  0  0  

2. Ostatní kapitálové fondy 0  0  0  0  

3. Oce�ovací rozdíly z p�ecen�ní 
majetku a závazk� 

0  0  0  0  

4. Oce�ovací rozdíly z p�ecen�ní p�i 
p�em�nách 

0  0  0  0  

A. III. Rezervní fondy, ned�litelný fond a 
ostatní fondy ze zisku 

0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% -500 -100,00% 

A.III.1. Zákonný rezervní fond / Ned�litelný 
fond 

0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% -500 -100,00% 

2. Statutární a ostatní fondy 0  0  0  0  

A.  IV. Výsledek hospoda�ení minulých let 6728 129,73% 1215 10,20% 1168 8,90% -14297 -100,00% 

A.IV.1. Nerozd�lený zisk minulých let 6728 129,73% 1215 10,20% 1168 8,90% -14297 -100,00% 

2. Neuhrazená ztráta minulých let 0  0  0  0  

A.  V. Výsledek hospoda�ení b�žného 
ú�etního období 

237 2,64% -4418 -47,94% -1801 -37,54% -2996 -100,00% 

B. Cizí zdroje -2540 -12,92% -1653 -9,66% -1027 -6,64% -14437 -100,00% 

B.  I. Rezervy 0 - 0  0  0  

B. I. 1. Rezervy podle zvláštních právních 
p�edpis� 

0  0  0  0  

2. Rezervy na d�chody a podobné 
závazky 

0  0  0  0  

3. Rezerva na da� z p�íjmu 0  0  0  0  

4. Ostatní rezervy 0 - 0  0  0  

B.  II. Dlouhodobé závazky -78 -9,86% 83 11,64% 1531 192,34% -2327 -100,00% 

B.II. 1. Závazky z obchodních vztah� 0  0  0  0  

2. Závazky k ovládaným a �ízeným 
osobám 

0  0  0  0  

3. Závazky k ú�etním jednotkám pod 
podstatným vlivem 

0  0  0  0  

4. Závazky ke spole�ník�m, �len�m 
družstva a ú�astník�m sdružení 

0  0  0  0  

5. Dlouhodobé p�ijaté zálohy 0  0  0  0  

6. Vydané dluhopisy 0  0  0  0  

7. Dlouhodobé sm�nky k úhrad� 0  0  0  0  

8. Dohadné ú�ty pasivní 0  0  0  0  

9. Jiné závazky -183  107 18,90% 1513 224,81% -2186 -100,00% 

10. Odložený da�ový závazek 105 250,00% -24 -16,33% 18 14,63% -141 -100,00% 

B.  III. Krátkodobé závazky -2462 -13,05% -1736 -10,58% -2558 -17,44% -12110 -100,00% 

B.III.1. Závazky z obchodních vztah� 302 13,53% -2571 -101,46% 2630 -7108,11% -2593 -100,00% 

2. Závazky k ovládaným a �ízeným 
osobám 

0  0  0  0  
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2005-2004 2006-2005 2007-2006 2008-2007 
 

PASIVA 
abs. % abs. % abs. % abs. % 

3. Závazky k ú�etním jednotkám s 
podstatným vlivem 

0  0  0  0  

4. Závazky ke spole�ník�m, �len�m 
družstva a k ú�astník�m sdružení 

0  0 - 0  0  

5. Závazky k zam�stnanc�m 165 3,60% 856 18,03% -2689 -47,99% -2914 -100,00% 

6. Závazky ze sociálního zabezpe�ení a 
zdravotního pojišt�ní 

153 4,42% 669 18,52% -2132 -49,79% -2150 -100,00% 

7. Stát - da�ové závazky a dotace -1495 -22,57% -5129 -100,00% 0 - 0 - 

8. Krátkodobé p�ijaté zálohy -1574  -339  0  0  

9. Vydané dluhopisy 0  0  0  0  

10. Dohadné ú�ty pasivní 0 - 115 #DIV/0! -115 -100,00% 0 - 

11. Jiné závazky -13 -23,64% -42 -100,00% -9 - 9 -100,00% 

B.  IV. Bankovní úv�ry a výpomoci 0 - 0 - 0 - 0  

B.IV.1. Bankovní úv�ry dlouhodobé 0 - 0 - 0 - 0  

2. Krátkodobé bankovní úv�ry 0 - 0 - 0 - 0  

3. Krátkodobé finan�ní výpomoci 0  0  0  0  

C. Ostatní pasiva - p�echodné ú�ty pasiv 161 21,79% 2627 291,89% 24468 693,73% -27995 -100,00% 

C.  I. �asové rozlišení 161 21,79% 2627 291,89% 24468 693,73% -27995 -100,00% 

C. I. 1. Výdaje p�íštích období 161 21,79% 2627 291,89% 23573 668,36% -27100 -100,00% 

2. Výnosy p�íštích období 0  0  895  -895  
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Aquasoft, spol. s r. o. - Horizontální analýza výkazu zisk� a 

ztrát 

Údaje jsou v tisících K�, resp. v procentech. 

2005-2004 2006-2005 2007-2006 2008-2007 
 

abs. % abs. % abs. % abs. % 

I. Tržby za prodej zboží 0 - 228 - 322 141,23% -550 -100,00% 

A. Náklady vynaložené na prodané zboží 0 - 217 - 237 109,22% -454 -100,00% 

+ Obchodní marže 0 - 11 - 85 772,73% -96  

II. Výkony 11647 10,92% 8965 7,58% 24769 19,46% -152020 -100,00% 

II. 1. Tržby za prodej vlastních výrobk� a 
služeb 

11647 10,92% 8965 7,58% 23122 18,17% 56627 37,66% 

2. Zm�na stavu zásob vlastní �innosti 0  0  1647  -1647 -100,00% 

3. Aktivace 0  0  0  0  

B. Výkonová spot�eba -2530 -6,80% 5542 15,98% 45 0,11% -40274 -100,00% 

B.1. Spot�eba materiálu a energie -1685 -32,79% 366 10,60% 1130 29,59% -4949 -100,00% 

B.       
2. 

Služby -845 -2,63% 5176 16,57% -1085 -2,98% -35325 -100,00% 

+ P�idaná hodnota 14177 20,42% 3434 4,11% 24809 28,51% -111842 -100,00% 

C. Osobní náklady 13741 24,79% 11303 16,34% 24069 29,91% -104533 -100,00% 

C.1. Mzdové náklady 9931 24,96% 8036 16,16% 19212 33,26% -76972 -100,00% 

C.2. Odm�ny �len�m orgán� spole�nosti a 
družstva 

0  0  0  0  

C. 3. Náklady na sociální zabezpe�ení 3640 24,56% 3012 16,32% 4872 22,69% -26345 -100,00% 

C.       
4. 

Sociální náklady 170 21,09% 255 26,13% -15 -1,22% -1216 -100,00% 

D. Dan� a poplatky -43 -47,78% 40 85,11% 25 28,74% -112 -100,00% 

E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a 
hmotného majetku 

316 55,63% 193 21,83% 250 23,21% -1327 -100,00% 

III Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a 
materiálu 

-240 -62,34% 111 76,55% -16 -6,25% -240 -100,00% 

III 1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku -288 -82,52% 181 296,72% -9 -3,72% -233 -100,00% 

III 2. Tržby z prodeje materiálu 48  -70  -7  -7  

F. Z�statková cena prodaného 
dlouhodobého majetku a materiálu 

-213 -100,00% 1 - 145 14500,00% -146 -100,00% 

F.1. Z�statková cena prodaného 
dlouhodobého majetku 

-213 -100,00% 1 - 145 14500,00% -146 -100,00% 

2. Prodaný materiál 0  0  0  0  

G. 
Zm�na stavu rezerv a opravných položek 
v provozní oblasti a komplexních náklad� 
p�íštích období 

0  0  0  0  

IV. Ostatní provozní výnosy 84  1584 1885,71% -521 -31,24% -1147 -100,00% 

H. Ostatní provozní náklady -15 -2,39% -194 -31,70% 335 80,14% -753 -100,00% 

V. P�evod provozních výnos� 0  0  0  0  

I. P�evod provozních náklad� 0  0  0  0  

* Provozní výsledek hospoda�ení 235 1,82% -6214 -47,35% -552 -7,99% -6358 -100,00% 

VI. Tržby za prodej cenných papír� a podíl� 12706  -12706  0  0  

J. Prodané cenné papíry a podíly 12706  -12706  0  0  

VII. Výnosy z dlouhodobého finan�ního 
majetku 

0  0  0  0  

VII.1. 
Výnosy z podíl� v ovládaných a �ízených 
osobách a v ú�etních jednotkách pod 
podstatným vlivem 

0  0  0  0  

2. Výnosy z ostatních dlouhodobých 
cenných papír� a podíl� 

0  0  0  0  

3. Výnosy z ostatního dlouhodobého 
finan�ního majetku 

0  0  0  0  
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2005-2004 2006-2005 2007-2006 2008-2007 
 

abs. % abs. % abs. % abs. % 

VIII Výnosy z krátkodobého finan�ního 
majetku 

0  0  0  0  

K. Náklady z finan�ního majetku 0  0  0  0  

IX Výnosy z p�ecen�ní majetkových 
cenných papír� 

0  0  0  0  

L. Náklady z p�ecen�ní majetkových 
cenných papír� 

0  0  0  0  

M. Zm�na stavu rezerv a opravných položek 
ve finan�ní oblasti 

0  0  0  0  

X. Výnosové úroky 47 123,68% 96 112,94% -45 -24,86% -136 -100,00% 

N. Nákladové úroky 141  -106 -75,18% 35 100,00% -70 -100,00% 

XI. Ostatní finan�ní výnosy 66 1320,00% -41 -57,75% -22 -73,33% -8 -100,00% 

O. Ostatní finan�ní náklady 191 39,14% -75 -11,05% -156 -25,83% -448 -100,00% 

XII. P�evod finan�ních výnos� 0  0  0  0  

P. P�evod finan�ních náklad� 0  0  0  0  

* Finan�ní výsledek hospoda�ení -219 49,21% 236 -35,54% 54 -12,62% 374 -100,00% 

Q. Da� z p�íjmu za b�žnou �innost -276 -7,49% -1724 -50,57% 1303 77,33% -2988 -100,00% 

Q. 1. - splatná -324 -8,93% -1593 -48,23% 1260 73,68% -2970 -100,00% 

2. - odložená 48 82,76% -131 -123,58% 43 -172,00% -18 -100,00% 

** Výsledek hospoda�ení za b�žnou �innost 292 3,33% -4254 -47,00% -1801 -37,54% -2996 -100,00% 

XIII. Mimo�ádné výnosy -83  -221  0  0  

R. Mimo�ádné náklady 0  0  0  0  

S. Da� z p�íjmu z mimo�ádné �innosti -28  -57  0  0  

S. 1. - splatná -28  -57  0  0  

2. - odložená 0  0  0  0  

* Mimo�ádný výsledek hospoda�ení -55  -164  0  0  

T. P�evod podílu na výsledku hospoda�ení 
spole�ník�m (+/-) 

0  0  0  0  

*** Výsledek hospoda�ení za ú�etní období 
(+/-) 

237 2,64% -4418 -47,94% -1801 -37,54% -2996 -100,00% 

**** Výsledek hospoda�ení p�ed zdan�ním -67 -0,53% -6199 -48,88% -498 -7,68% -5984 -100,00% 
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Aquasoft, spol. s r. o. - Horizontální analýza výkazu cash flow 

Údaje jsou v tisících K�, resp. v procentech. 

CASH FLOW 2005-2004 2006-2005 2007-2006 

Stav pen�žních prost�edk� a pen�žních 
ekvivalent� na za�átku ú�etního období 

16 344 53,83% -1 971 -6,94% -11 105 -64,25% 

Ú�etní zisk nebo ztráta z b.�. p�ed zdan�ním -67 -0,53% -6 199 -95,63% -498 -8,32% 

Odpisy stálých aktiv 316 35,75% 193 17,92% 250 18,84% 

Zm�na stavu pohledávek 1 362 115,72% -6 457 122,29% 2 068 -64,38% 

Zm�na stavu zásob 0 - 0 - -5 323 100,00% 

Zm�na �as. rozlišení aktiv -9 367 125,28% 3 625 -94,11% 8 440 183,96% 

Zm�na �as. rozlišení pasiv 1 915 1189,44% 2 466 93,87% 21 841 89,26% 

Zm�na stavu kr. závazk� -13 709 556,82% 726 -41,82% -822 32,13% 

CF z provozní �innosti -19 550 -393,84% -5 646 827,86% 25 956 102,70% 

Investice do dlouhodobého majetku 125 -10,96% 320 -38,98% -2 330 73,94% 

CF z investi�ní �innosti 125 -10,96% 320 -38,98% -2 330 73,94% 

Zm�na vlastního kapitálu 304 -5,32% -3 969 40,98% 3 068 -46,37% 

Zm�na rezerv 0 - 0 - 0 - 

Zm�na dl. závazk� 806 -1033,33% 161 193,98% 1 448 94,58% 

Zm�na bankovních úv�r� 0 - 0 - 0 - 

CF z finan�ní �innosti 1 110 -19,16% -3 808 39,66% 4 516 -88,79% 

CF celkem -18 315 929,22% -9 134 82,25% 28 142 165,18% 

Stav pen�žních prost�edk� a pen�žních 
ekvivalent� na konci ú�etního období 

-1 971 -6,94%  0,00% 17 037 49,64% 
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Aquasoft, spol. s r. o. - Vertikální analýza rozvahy 

AKTIVA 2004 2005 2006 2007 

 AKTIVA CELKEM 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

A. Pohledávky za upsaný vlastní kapitál 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

B. Dlouhodobý majetek 9,41% 9,02% 8,89% 8,57% 

B.   I. Dlouhodobý nehmotný majetek 1,90% 1,36% 0,79% 0,39% 

B.   I.  1. Z�izovací výdaje 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

2. Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

3. Software 1,90% 1,36% 0,79% 0,39% 

4. Ocenitelná práva 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

5. Goodwill 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

7. Nedokon�ený dlouhodobý nehmotný 
majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý 
nehmotný majetek 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

B.   II. Dlouhodobý hmotný majetek 4,01% 4,52% 4,80% 6,04% 

B.   II.  1. Pozemky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

2. Stavby 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

3. Samostatné movité v�ci a soubory 
movitých v�cí 

4,01% 4,52% 4,80% 6,04% 

4. P�stitelské celky trvalých porost� 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

5. Základní stádo a tažná zví�ata 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

7. Nedokon�ený dlouhodobý hmotný 
majetek 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý 
hmotný majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

9. Oce�ovací rozdíl k nabytému majetku 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

B.  III. Dlouhodobý finan�ní majetek 3,49% 3,14% 3,30% 2,15% 

B.  III.  1. Podíly v ovládaných a �ízených 
jednotkách 

3,49% 3,14% 3,30% 2,15% 

2. Podíly v ú�etních jednotkách pod 
podstatným vlivem 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

3.. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a 
podíly 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

4. 
P�j�ky a úv�ry ovládaným a �ízeným 
osobám a ú�etním jednotkám pod 
podstatným vlivem 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

5. Jiný dlouhodobý finan�ní majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

6. Po�izovaný dlouhodobý finan�ní 
majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

7. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý 
finan�ní majetek 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

C. Ob�žná aktiva 82,16% 66,67% 56,44% 75,91% 

C.   I. Zásoby 0,00% 0,00% 0,00% 8,16% 

C.   I.  1. Materiál 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

2. Nedokon�ená výroba a polotovary 0,00% 0,00% 0,00% 2,53% 

3. Výrobky 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

4. Zví�ata 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

5. Zboží 0,00% 0,00% 0,00% 5,64% 

6. Poskytnuté zálohy na zásoby 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

C.   II. Dlouhodobé pohledávky 0,13% 0,60% 0,69% 0,37% 

C.   II.  1. Pohledávky z obchodních vztah� 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

2. Pohledávky za ovládanými a �ízenými 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
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AKTIVA 2004 2005 2006 2007 

 AKTIVA CELKEM 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

osobami 

3. Pohledávky za ú�etními jednotkami pod 
podstatným vlivem 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

4. Pohledávky za spole�níky, �leny 
družstev a za ú�astníky sdružení 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

5. Dohadné ú�ty aktivní 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

6. Jiné pohledávky 0,13% 0,60% 0,69% 0,37% 

7. Odložená da�ová pohledávka 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

C.   III. Krátkodobé pohledávky 6,24% 2,48% 15,01% 14,76% 

C.  III. 1. Pohledávky z obchodních vztah� 6,00% 2,24% 9,33% 11,82% 

2. Pohledávky za ovládanými a �ízenými 
osobami 

0,01% 0,00% 0,00% 0,35% 

3. Pohledávky za ú�etními jednotkami pod 
podstatným vlivem 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

4. Pohledávky za spole�níky, �leny 
družstev a za ú�astníky sdružení 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

5. Sociální zabezpe�ení a zdravotní 
pojišt�ní 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

6. Stát - da�ové pohledávky 0,00% 0,00% 4,30% 1,48% 

7. Ostatní poskytnuté zálohy 0,29% 0,35% 0,00% 0,20% 

8. Dohadné ú�ty aktivní 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

9. Jiné pohledávky -0,06% -0,11% -0,08% -0,04% 

C.  IV. Krátkodobý finan�ní majetek 75,79% 63,59% 40,75% 52,62% 

C.  IV. 1. Peníze 0,04% 0,12% 0,15% 0,10% 

2. Ú�ty v bankách 75,74% 63,46% 2,52% 24,77% 

3. Krátkodobé cenné papíry a podíly 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

4. Po�izovaný krátkodobý finan�ní majetek 0,00% 0,00% 38,07% 27,75% 

D. Ostatní aktiva - p�echodné ú�ty aktiv 8,43% 24,31% 34,67% 15,51% 

D.  I. �asové rozlišení 8,43% 24,31% 34,67% 15,51% 

D.  I. 1. Náklady p�íštích období 6,57% 3,80% 4,95% 3,16% 

2. Komplexní náklady p�íštích období 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

3. P�íjmy p�íštích období 1,86% 20,510% 29,73% 12,35% 
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PASIVA 2004 2005 2006 2007 

 PASIVA CELKEM 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

A. Vlastní kapitál 49,09% 59,64% 55,23% 34,95% 

A.   I. Základní kapitál 12,48% 11,20% 11,79% 7,67% 

A.   I.  1. Základní kapitál 12,48% 11,20% 11,79% 7,67% 

2. Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

3. Zm�ny základního kapitálu 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

A.   II. Kapitálové fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

A.  II. 1. Emisní ážio 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

2. Ostatní kapitálové fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

3. Oce�ovací rozdíly z p�ecen�ní majetku 
a závazk� 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

4. Oce�ovací rozdíly z p�ecen�ní p�i 
p�em�nách 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

A. III. Rezervní fondy, ned�litelný fond a 
ostatní fondy ze zisku 1,25% 1,12% 1,18% 0,77% 

A.  III. 1. Zákonný rezervní fond / Ned�litelný 
fond 

1,25% 1,12% 1,18% 0,77% 

2. Statutární a ostatní fondy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

A.  IV. Výsledek hospoda�ení minulých let 12,95% 26,69% 30,95% 21,92% 

A.  IV. 1. Nerozd�lený zisk minulých let 12,95% 26,69% 30,95% 21,92% 

2. Neuhrazená ztráta minulých let 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

A.  V. Výsledek hospoda�ení b�žného 
ú�etního období 

22,41% 20,64% 11,31% 4,59% 

B. Cizí zdroje 49,07% 38,34% 36,46% 22,13% 

B.  I. Rezervy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

B.  I. 1. Rezervy podle zvláštních právních 
p�edpis� 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

2. Rezervy na d�chody a podobné 
závazky 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

3. Rezerva na da� z p�íjmu 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

4. Ostatní rezervy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

B.  II. Dlouhodobé závazky 1,97% 1,60% 1,88% 3,57% 

B.  II. 1. Závazky z obchodních vztah� 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

2. Závazky k ovládaným a �ízeným 
osobám 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

3. Závazky k ú�etním jednotkám pod 
podstatným vlivem 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

4. Závazky ke spole�ník�m, �len�m 
družstva a ú�astník�m sdružení 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

5. Dlouhodobé p�ijaté zálohy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

6. Vydané dluhopisy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

7. Dlouhodobé sm�nky k úhrad� 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

8. Dohadné ú�ty pasivní 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

9. Jiné závazky 1,87% 1,27% 1,59% 3,35% 

10. Odložený da�ový závazek 0,10% 0,33% 0,29% 0,22% 

B.  III. Krátkodobé závazky 47,09% 36,74% 34,58% 18,57% 

B.  III. 1. Závazky z obchodních vztah� 5,57% 5,68% -0,09% 3,98% 

2. Závazky k ovládaným a �ízeným 
osobám 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

3. Závazky k ú�etním jednotkám s 
podstatným vlivem 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

4. Závazky ke spole�ník�m, �len�m 
družstva a k ú�astník�m sdružení 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

5. Závazky k zam�stnanc�m 11,44% 10,63% 13,21% 4,47% 

6. Závazky ze sociálního zabezpe�ení a 
zdravotního pojišt�ní 8,64% 8,09% 10,10% 3,30% 

7. Stát - da�ové závazky a dotace 16,54% 11,49% 0,00% 0,00% 
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PASIVA 2004 2005 2006 2007 

 PASIVA CELKEM 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 

8. Krátkodobé p�ijaté zálohy 4,78% 0,76% 0,00% 0,00% 

9. Vydané dluhopisy 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

10. Dohadné ú�ty pasivní 0,00% 0,00% 0,27% 0,00% 

11. Jiné závazky 0,14% 0,09% 0,00% -0,01% 

B.  IV. Bankovní úv�ry a výpomoci 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

B.  IV. 1. Bankovní úv�ry dlouhodobé 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

2. Krátkodobé bankovní úv�ry 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

3. Krátkodobé finan�ní výpomoci 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

C. Ostatní pasiva - p�echodné ú�ty pasiv 1,84% 2,02% 8,32% 42,92% 

C.  I. �asové rozlišení 1,84% 2,02% 8,32% 42,92% 

C.  I. 1. Výdaje p�íštích období 1,84% 2,02% 8,32% 41,55% 

2. Výnosy p�íštích období 0,00% 0,00% 0,00% 1,37% 
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Aquasoft, spol. s r. o. - Vertikální analýza výkazu zisk� a ztrát 

 2004 2005 2006 2007 2008 

I. Tržby za prodej zboží 0,00% 0,00% 0,18% 0,36% 0,00% 

A. Náklady vynaložené na prodané zboží 0,00% 0,00% 0,17% 0,30% 0,00% 

+ Obchodní marže 0,00% 0,00% 0,01% 0,06% 0,00% 

II. Výkony 99,64% 90,20% 99,62% 100,57% 0,00% 

II.   1. Tržby za prodej vlastních výrobk� a služeb 99,64% 90,20% 99,62% 99,48% 100,00% 

2. Zm�na stavu zásob vlastní �innosti 0,00% 0,00% 0,00% 1,09% 0,00% 

3. Aktivace 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

B. Výkonová spot�eba 34,77% 26,45% 31,49% 26,64% 0,00% 

B.   1. Spot�eba materiálu a energie 4,80% 2,63% 2,99% 3,27% 0,00% 

B.   2. Služby 29,97% 23,82% 28,50% 23,37% 0,00% 

+ P�idaná hodnota 64,87% 63,75% 68,14% 73,99% 0,00% 

C. Osobní náklady 51,78% 52,74% 62,99% 69,15% 0,00% 

C.   1. Mzdové náklady 37,18% 37,92% 45,22% 50,92% 0,00% 

C.   2. Odm�ny �len�m orgán� spole�nosti a 
družstva 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

C.   3. Náklady na sociální zabezpe�ení 13,85% 14,08% 16,81% 17,43% 0,00% 

C.   4. Sociální náklady 0,75% 0,74% 0,96% 0,80% 0,00% 

D. Dan� a poplatky 0,08% 0,04% 0,07% 0,07% 0,00% 

E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a 
hmotného majetku 

0,53% 0,67% 0,84% 0,88% 0,00% 

III Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a 
materiálu 

0,36% 0,11% 0,20% 0,16% 0,00% 

III 1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 0,33% 0,05% 0,19% 0,15% 0,00% 

III 2. Tržby z prodeje materiálu 0,03% 0,06% 0,01% 0,00% 0,00% 

F. Z�statková cena prodaného dlouhodobého 
majetku a materiálu 

0,20% 0,00% 0,00% 0,10% 0,00% 

F.1. Z�statková cena prodaného dlouhodobého 
majetku 0,20% 0,00% 0,00% 0,10% 0,00% 

2. Prodaný materiál 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

G. 
Zm�na stavu rezerv a opravných položek v 
provozní oblasti a komplexních náklad� 
p�íštích období 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

IV. Ostatní provozní výnosy 0,00% 0,06% 1,31% 0,76% 0,00% 

H. Ostatní provozní náklady 0,59% 0,47% 0,33% 0,50% 0,00% 

V. P�evod provozních výnos� 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

I. P�evod provozních náklad� 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

* Provozní výsledek hospoda�ení 12,04% 10,01% 5,41% 4,21% 0,00% 

VI. Tržby za prodej cenných papír� a podíl� 0,00% 9,69% 0,00% 0,00% 0,00% 

J. Prodané cenné papíry a podíly 0,00% 9,69% 0,00% 0,00% 0,00% 

VII. Výnosy z dlouhodobého finan�ního majetku 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

VII.   1. 
Výnosy z podíl� v ovládaných a �ízených 
osobách a v ú�etních jednotkách pod 
podstatným vlivem 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

2. Výnosy z ostatních dlouhodobých cenných 
papír� a podíl� 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

3. Výnosy z ostatního dlouhodobého finan�ního 
majetku 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

VIII Výnosy z krátkodobého finan�ního majetku 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

K. Náklady z finan�ního majetku 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

IX Výnosy z p�ecen�ní majetkových cenných 
papír� 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

L. Náklady z p�ecen�ní majetkových cenných 
papír� 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

M. Zm�na stavu rezerv a opravných položek ve 
finan�ní oblasti 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 



P�íloha 22 

 2004 2005 2006 2007 2008 

X. Výnosové úroky 0,04% 0,06% 0,14% 0,09% 0,00% 

N. Nákladové úroky 0,00% 0,11% 0,03% 0,05% 0,00% 

XI. Ostatní finan�ní výnosy 0,00% 0,05% 0,02% 0,01% 0,00% 

O. Ostatní finan�ní náklady 0,46% 0,52% 0,47% 0,30% 0,00% 

XII. P�evod finan�ních výnos� 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

P. P�evod finan�ních náklad� 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

* Finan�ní výsledek hospoda�ení -0,42% -0,51% -0,34% -0,25% 0,00% 

Q. Da� z p�íjmu za b�žnou �innost 3,44% 2,60% 1,32% 1,98% 0,00% 

Q.    1. - splatná 3,39% 2,52% 1,34% 1,96% 0,00% 

2. - odložená 0,05% 0,08% -0,02% 0,01% 0,00% 

** Výsledek hospoda�ení za b�žnou �innost 8,18% 6,90% 3,76% 1,98% 0,00% 

XIII. Mimo�ádné výnosy 0,28% 0,17% 0,00% 0,00% 0,00% 

R. Mimo�ádné náklady 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

S. Da� z p�íjmu z mimo�ádné �innosti 0,08% 0,04% 0,00% 0,00% 0,00% 

S.   1. - splatná 0,08% 0,04% 0,00% 0,00% 0,00% 

2. - odložená 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

* Mimo�ádný výsledek hospoda�ení 0,20% 0,13% 0,00% 0,00% 0,00% 

T. P�evod podílu na výsledku hospoda�ení 
spole�ník�m (+/-) 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

*** Výsledek hospoda�ení za ú�etní období (+/-) 8,39% 7,03% 3,76% 1,98% 0,00% 

**** Výsledek hospoda�ení p�ed zdan�ním 11,91% 9,67% 5,07% 3,96% 0,00% 
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Aquasoft, spol. s r. o. - Vypo�tené hodnoty skóre finan�ního 

zdraví 

Aquasoft 2004 2005 2006 2007 

ROA 31,82% 28,72% 15,36% 9,28% 

krajní p�ijatelná hodnota - - - - 

Body 2,00 2,00 2,00 2,00 

ROE 22,41% 20,64% 11,31% 4,59% 

krajní p�ijatelná hodnota 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Body 2,00 2,00 2,00 2,00 

PPL 1,74 1,80 1,61 3,63 

krajní p�ijatelná hodnota 1,2 1,2 1,2 1,2 

Body 1,45 1,50 1,34 2,00 

KZPK - - - 7,03 

krajní p�ijatelná hodnota 0,5 0,5 0,5 0,5 

Body 2,00 2,00 2,00 2,00 

K�D -0,89 -0,90 -3,23 -0,22 

krajní p�ijatelná hodnota 0,3 0,3 0,3 0,3 

Body 2,00 2,00 2,00 2,00 

ÚK - 90,94 186,20 86,49 

krajní p�ijatelná hodnota 5 5 5 5 

Body 2,00 2,00 2,00 2,00 

Celkový po�et bod� 11,45 11,50 11,34 12,00 

Skóre finan�ního zdraví  1,91 1,92 1,89 2,00 

Zhodnocení finan�ního zdraví 
Pevné 
zdraví 

Pevné 
zdraví 

Pevné 
zdraví 

Pevné 
zdraví 
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Aquasoft, spol. s r. o. - Vypo�tené hodnoty �PK a �PP 

Údaje jsou v tisících K�.  

 

�istý pracovní kapitál 

Aquasoft 2004 2005 2006 2007 
Ob�žná aktiva 32762 29391 21240 47353 

zásoby 0 0 0 5323 

pohledávky z obch. vztah� dlouhodobé 0 0 0 0 

pohledávky z obch. vztah� krátkodobé 2402 1002 3956 7709 

krátkodobý finan�ní majetek 30360 28389 17284 34321 

- Krátkodobé závazky 18866 16404 14668 12110 

závazky z obch. styku 2232 2534 -37 2593 

závazky k zam�stnanc�m 4582 4747 5603 2914 

da�ové závazky 6624 5129 0 0 

ostatní krátkodobé závazky 5428 3994 9102 6603 

- Krátkodobé úv�ry 0 0 0 0 

�PK 13896 12987 6572 35243 

 

�isté pohotové prost�edky 

Aquasoft 2004 2005 2006 2007 2008 
Pohotové pen�žní prost�edky 30360 28389 1134 16221 0 

Peníze 18 55 65 65 0 

Ú�ty v bankách 30342 28334 1069 16156 0 

Okamžit� splatné závazky -8042 -8360 -9885 -5064 0 

�PP 22318 20029 -8751 11157 0 
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Ilustra�ní p�íklad využití devizového swapu 

Spole�nost musí dne 30.4. 2009 zaplatit svému zahrani�nímu dodavateli 100 tis. EUR, 

p�i�emž v sou�asné dob� disponuje pouze CZK, ale za 2 m�síce obdrží od svého 

zahrani�ního odb�ratele úhradu v hodnot� 200 tis. EUR.  Spole�nost se rozhodne využít 

swapové transakce, p�i�emž sou�asný kurz �iní 26,710 CZK/EUR. S bankou by se tedy 

spole�nost dohodla, že  nyní (30.4.2009) jí banka prodá 100 tis. EUR za sou�asnou 

aktuální cenu 26,710 CZK/EUR a sou�asn� se zaváže, že 2 m�síce (30.6.2009) od 

spole�nosti koupí 100 tis. EUR za nyní známý kurz 26,710 CZK/EUR. 

V p�ípad� nižšího aktuálního kurzu k 30.6.2009, bylo by pro spole�nost výhodné 

swapovou transakci uzav�ít, nebo� jinak by utrp�la kursovou ztrátu. Pokud by 

spole�nost transakci uzav�ela a kurz CZK/EUR by se k 30.6.2009 zm�nil nap�. na 26,53 

CZK/EUR, spole�nost by na uzav�ení této transakce získala 18 tis. K�. 

� (100 tis. x 26,710) – (100 tis. x 26,53) = 2.671 tis. – 2. 653 tis. =  18 tis CZK 

V p�ípad� oslabování CZK bylo by pro spole�nost výhodn�jší swapovou transakci 

neuzav�ít. Pokud by totiž spole�nost transakci uzav�ela a kurz CZK/EUR by k 30.6 

vzrostl nap�. na 27,15 CZK/EUR, prod�lala by spole�nost na této transakci 44 tis. K�.  

(100 tis. x 26,710) – (100 tis. x 27,20) = 2.671 tis. – 2. 715 tis. = - 44 tis CZK 
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Ilustra�ní p�íklad využití m�nového forwardu 

Spole�nost poskytuje svým zahrani�ním odb�ratel�m 3 m�sí�ní splatnost faktur. Dne 

30. 4. 2009 vystavila faktury na 200 tis. EUR s datem splatnosti 30. 7. 2009. Spole�nost 

inkasuje platby od svých zahrani�ních partner� v EUR a v d�sledku pot�eb pokrytí 

vlastního pen�žního toku je konvertuje do CZK.  Aktuální kurz CZK/EUR k 30. 4. 2009 

byl 26,710 ovšem za t�i m�síce m�že kurz CZK ne�ekan� posílit. Spole�nost PIKE 

Electronic se tedy s bankou  dohodla, že k 30. 7. 2009 jí prodá 200 tis.  EUR za 

forwardový kurz, který mu bankovní dealer nakótuje. Dealer banky spole�nosti 

nap�íklad nabídl forwardový kurz 26,9 CZK/EUR (podle forwardových bod� na 

stránkách �NB byl k 30. 4. 2009 t�ím�sí�ní forwardový kurz (tedy k 10. 5. 2009) 

26,775 CZK/EUR). Spole�nost s bankou tedy k 30. 4. 2009 uzav�ela forwardový 

kontrakt, že za 3 m�síce, tj. k 30. 7. 2009 prodá bance 200 tis.  EUR za kurz 26,9 

CZK/EUR. Spole�nost díky této operaci za 3 m�síce p�i vypo�ádání tohoto 

forwardového kontraktu obdrží bez ohledu na aktuální spotový kurz 5. 380 tis. CZK 

(200 tis. x 26,9).  

V p�ípad� nižšího aktuálního kurzu k 30. 7. 2009 než je dohodnutý forwardový kurz 

26,9 CZK/EUR, dojde p�i uzav�ení forwardového kontraktu k zisku : 

Pokud by kurz ke dni vypo�ádání forwardového kontraktu byl nap�. 26,5 CZK/EUR, 

spole�nost by na této operaci získala 80 tis. CZK, o které by za své eurové p�íjmy p�i 

forwardovém kurzu 26,9 CZK/EUR dostala více, než by za n� dostala p�i aktuálním 

spotovém kurzu 26,5 CZK/EUR p�i neuzav�ení forwardu 

� (200 tis. x  26,9 ) – (200 tis. x  26,5) = 5.380 tis. – 5.300 tis. = 80 tis. CZK 

V opa�ném p�ípad�, tj. p�i vyšším aktuálním kurzu k 10. 7. 2009 (nap�. 27,2 CZK/EUR) 

než je dohodnutý forwardový kurz 26,9 CZK/EUR by spole�nost na forwardovém 

kontraktu ztratila 60 tis. CZK a bylo by pro ni výhodn�jší jej neuzav�ít: 

�  (200 tis. x  26,9 ) – (200 tis. x  27,2) = 5.380 tis. – 5.440 tis..  = - 60 tis. CZK 
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Ilustra�ní p�íklad využití m�nové opce 

Spole�nost má k 30.5.2009 obdržet od svého zahrani�ního partnera platbu ve výši 1 mil. 

EUR. Vzhledem k tomu, že o�ekává posilování koruny, koupí k 30.4.2009 od banky 

m�novou opci na prodej 1 mil. EUR za  CZK, p�i�emž vypo�ádání obchodu prob�hne 

za 1 m�síc. Sjednaný kurz �iní 27,365 CZK/EUR a spole�nost zaplatí bance op�ní 

prémii ve výši 4300 EUR. 

Pokud by v den splatnosti opce (k 30.5. 2009) byl aktuální spotový kurz nižší než 

sjednaný kurz nap�. 26,56 CZK/EUR, spole�nost by opci využila a její zisk 

z uzav�eného obchodu by byl ve výši 805 tis. K� (snížený o zaplacenou op�ní prémii 

4300 EUR). 

� (1 mil. x 27,365) – (1 mil. x 26,56) =  27.365 tis. – 26.560 tis. = 805 tis. CZK– 

4300 EUR 

Pokud by v den splatnosti opce (k 30.5 2009) byl aktuální spotový kurz vyšší než 

sjednaný kurz nap�. 27,56 CZK/EUR, spole�nost by opci nevyužila a její ztráta 

z uzav�eného obchodu by byla ve výši zaplacené op�ní prémie 4300 EUR. 

 

 

 

 

 

 

 


