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Abstrakt 

Úkolem této bakalá�ské práce je zhodnocení finan�ní situace spole�nosti EURODAN�, 

spol. s r. o. v letech 2004 – 2009 prost�ednictvím vybraných metod finan�ní analýzy. 

Pomocí elementárních metod finan�ní analýzy je posouzena sou�asná ekonomická 

situace spole�nosti. Dále práce obsahuje návrhy a doporu�ení, která mají vést 

k eliminaci p�ípadných nedostatk� a k zajišt�ní další prosperity spole�nosti. 

Abstract 

The objective of this bachelor thesis is evaluation of financial situation of the company 

EURODAN�, spol. s r. o. in years 2004 – 2009 using selected methods of financial 

analysis. Elementary methods of financial analysis are used to evaluate the current 

financial situation of the company. In next part of the bachelor’s thesis includes 

proposals and recommendations, which have lead to the elimination pertinent absence 

as well as for the secure prosperity of the company in the future. 

Klí�ová slova 

Finan�ní analýza, horizontální analýza, vertikální analýza, rentabilita, aktivita, 

zadluženost, likvidita, provozní ukazatel, soustavy ukazatel�, SWOT analýza, Porter�v 

model, spider analýza. 

Key words 

Financial analysis, horizontal analysis, vertical analysis, profitability, activity, 

indebtedness, liquidity, operating indicator, ratio systems, SWOT analysis, Porter’s 

model, spider analysis.  
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ÚVOD 

Hodnocení finan�ní situace podniku je proces, který je složen z r�zných informací  

o aspektech finan�ního �ízení podniku a analyzuje dosavadní vývoj konkrétní 

spole�nosti.  

Vzhledem k tomu, že se ekonomické prost�edí neustále m�ní a spolu s t�mito zm�nami 

dochází i ke zm�nám uvnit� podniku, tak se úsp�šný podnik p�i svém hospoda�ení bez 

rozboru finan�ní situace již neobejde. 

Jako základní zdroj informací slouží ú�etnictví, které dává ucelený obraz  

o ekonomickém stavu podniku. Ú�etnictví p�edkládá z pohledu finan�ní analýzy do 

ur�ité míry p�esné hodnoty pen�žních údaj�, které se však vztahují pouze k jednomu 

�asovému okamžiku a tyto údaje jsou více mén� izolované. Aby mohla být tato data 

využita pro hodnocení finan�ního zdraví podniku, musí být podrobena finan�ní analýze. 

Základem r�zných metod finan�ní analýzy jsou finan�ní ukazatele. Volba typu 

ukazatele je dána ú�elem a cílem finan�ní analýzy. Finan�ní analýza není samoú�elným 

nástrojem finan�ního �ízení podniku, ale cílenou analýzou zjiš�ování silných a slabých 

stránek finan�ního zdraví podniku, je sou�ástí marketingové SWOT analýzy.  

Smysl finan�ní analýzy m�žeme hodnotit ze dvou pohled�. První pohled nám dává 

možnost ohlídnout se do minulosti, �ímž máme šanci hodnotit, jak se podnik vyvíjel až 

do sou�asnosti. Druhý pohled udává fakt, že finan�ní analýza nám slouží jako základ 

pro finan�ní plánování ve všech �asových rovinách.  

Rozhodujícím hlediskem pro volbu metody finan�ní analýzy je také cílová skupina, pro 

niž jsou výsledky analýzy zpracovávány. Výsledky finan�ní analýzy jsou základním 

kritériem ekonomických rozhodnutí, nástrojem p�i hodnocení ekonomické situace 

spole�nosti a významnou informací nejen pro management a akcioná�e spole�nosti, ale 

rovn�ž pro v��itele a další externí uživatele. (12)   

Tato bakalá�ská práce se zabývá hodnocením finan�ní situace spole�nosti a návrhy na 

její zlepšení. Analyzovanou spole�ností je spole�nost EURODAN�, spol. s r. o., která 

p�sobí na trhu již 6 let a disponuje širokou nabídkou služeb v oblasti ú�etnictví a daní. 

Zmapovaná je finan�ní situace b�hem let 2004 až 2009, a to za pomocí ve�ejn�
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p�ístupných rozvah a výkaz� zisk� a ztrát, zve�ejn�ných na internetových stránkách 

oficiálního serveru �eského soudnictví. Na základ� vypracované finan�ní analýzy jsou 

zpracovány návrhy pro zlepšení stávající situace. 

Bakalá�ská práce je roz�len�na na �ást teoretickou a praktickou a má celkem �ty�i 

hlavní kapitoly. Teoretická �ást se zabývá hodnocením sou�asného stavu dané 

spole�nosti, vymezením základních cíl� vedoucích k �ešení problému a teoretickým 

poznatk�m z literatury. V praktické �ásti je následn� provedena finan�ní analýza 

spole�nosti EURODAN�, spol. s r. o. s využitím získaných informací. Na základ�

finan�ní analýzy spole�nosti jsou stanoveny návrhy na zlepšení do budoucnosti. 
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1 HODNOCENÍ SOU�ASNÉHO STAVU 
PROBLEMATIKY 

1.1 CÍLE PRÁCE A METODIKA 

Cílem této bakalá�ské práce bude na základ� provedené finan�ní analýzy ve spole�nosti 

EURODAN� spol. s r. o. navrhnout taková opat�ení, která budou sm��ovat k odstran�ní 

�i zmírn�ní zjišt�ných nedostatk�, a tedy povedou ke zlepšení celkové finan�ní situace 

v návaznosti na p�edem ur�enou strategii podniku. 

K posouzení finan�ní situace ve spole�nosti budou použity elementární metody finan�ní 

analýzy. Mezi techniky, které budou konkrétn� aplikovány, pat�í: 

• analýza stavových ukazatel�, 

• analýza rozdílových a tokových ukazatel�, 

• p�ímá analýza intenzivních ukazatel�, 

• analýza soustav ukazatel�. 

Pro zpracování finan�ní analýzy v této bakalá�ské práci budou použity ú�etní výkazy 

spole�nosti za období let 2004 – 2009. Tyto ú�etní výkazy se skládají z rozvahy, výkazu 

zisk� a ztrát a z p�ehledu o pen�žních tocích. 

Výsledky, které na základ� provedené finan�ní analýzy spole�nosti EURODAN�,  

spol. s r. o. získám, budou vyhodnoceny a v p�ípad� identifikování nedostatk�

v ur�itých oblastech hospoda�ení navrhnu taková opat�ení, která povedou k eliminaci 

t�chto nedostatk�. 
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1.2 HISTORIE A SOU�ASNÝ STAV SPOLE�NOSTI 

Spole�nost EURODAN�, spol. s r.o. je moderní flexibilní firma, která disponuje 

širokou nabídkou služeb v oblasti ú�etnictví a daní. P�edností této spole�nosti je 

profesionální jednání založené na individuálním p�ístupu ke každému klientovi  

a hluboká znalost spletité problematiky daní a ú�etnictví. Za dobu p�sobení na trhu si 

vytvo�ila základní sí� spokojených zákazník�, kterou neustále rozši�uje. Jejími 

spokojenými zákazníky jsou p�edevším fyzické i právnické osoby, bytová družstva 

a spole�enství, malé i velké firmy. Spole�nost má vytvo�ený tým zkušených ekonom�  

a da	ových poradc� s praxí v oboru, kte�í jsou schopni zakázky klient� vy�izovat 

rychle, kvalitn� a komplexn�. Samoz�ejmostí je i spolupráce s externisty v jednotlivých 

odv�tvích a ostatními institucemi. (23) 

1.2.1 ZÁKLADNÍ ÚDAJE 

Spole�nost byla založena dv�ma spole�níky a zapsána do obchodního rejst�íku 

vedeného u Krajského soudu v Brn� dne 15. �íjna 2004. (27) 

Obrázek 1.1: Logo spole�nosti (Zdroj: (23)) 

Název subjektu: EURODAN�, spol. s r. o. 

I�O:   296 40 418 

Sídlo:   Brno, Provazníkova 47a, PS� 61300 

Spisová zna�ka:  C 47086 vedená u rejst�íkového soudu v Brn�

Spole�níci:  Miroslav Taubinger 

   Bc. Daniel Šrom 
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P�edm�t podnikání: 

- �innost ú�etních poradc�, vedení ú�etnictví, vedení da	ové evidence 

- da	ové poradenství prost�ednictvím da	ového poradce Martina Vlka, který je 

zapsán pod eviden�ním �íslem 00003684 do seznamu da	ových poradc� (27) 

Vklady 

Základní kapitál je podle zákona 200 000 K� a vklad každého spole�níka �iní  

100 000 K�, �ímž je také dodržena podmínka d�litelnosti vklad� tisícem. P�i založení 

spole�nosti bylo splaceno 100% vkladu každého spole�níka. Podíl každého spole�níka 

zárove	 p�edstavuje jeho 50% ú�ast na spole�nosti. (27) 

�ízení spole�nosti 

Za spole�nost jedná každý z jednatel� samostatn�. Statutárním orgánem jsou oba 

jednatelé, nejvyšším orgánem je ale valná hromada spole�ník�. Oba jednatelé jsou 

zárove	 i spole�níky spole�nosti. (27) 

1.2.2 P�EDM�T PODNIKÁNÍ, NABÍZENÝ SORTIMENT SLUŽEB 

Spole�nost poskytuje veškeré ekonomické služby v oblasti ú�etnictví. Tyto služby 

poskytuje dle požadavk� klienta ve form� externí �i interní spolupráce. Spole�nost se 

zam��uje na pot�eby malých a st�edních firem, protože tyto firmy ušet�í náklady a mají 

záruku odbornosti. (23) 

Nabízený sortiment služeb 

Vedení da�ové evidence 

Tato služba zahrnuje vedení da	ové evidence se všemi souvisejícími úkony, dle 

požadavk� klienta, v�etn� zp�tného zpracování da	ové evidence, rekonstrukce da	ové 

evidence, kontroly da	ové evidence a ostatních služeb týkajících se da	ové evidence na 

základ� dohody. Spole�nost používá ke zpracování kompletního ú�etnictví speciální 

programy, jako jsou POHODA 2010 a MONEY S3. 
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Vedení ú�etnictví 

Služby v oboru ú�etnictví zahrnují nejen vedení podvojného ú�etnictví, ale i vyhotovení 

záznamní povinnosti DPH pro finan�ní ú�ad, pokud je subjekt k této dani registrovaný, 

a další související �innosti. Doklady, které klient m�sí�n� p�edá, spole�nost zpracuje  

a vrátí zp�t s m�sí�ní rozvahou a výsledovkou. Pokud je klient m�sí�ní plátce DPH, 

vyhotoví p�iznání k dani z p�idané hodnoty. P�iznání za n�j odevzdá na finan�ní ú�ad  

a opat�í razítkem. P�íkaz na DPH zašle e-mailem, faxem apod. Pokud je klient �tvrtletní 

plátce DPH, zpracuje p�iznání k DPH a záznamní povinnost pro FÚ �tvrtletn�, a to vždy 

do 25. dne m�síce po ukon�ení zda	ovacího období.

Zpracování da�ových p�iznání 

Tato služba zahrnuje zpracování všech druh� da	ových p�iznání k dani z p�íjmu 

fyzických osob, k dani z p�íjmu právnických osob, k dani z p�idané hodnoty, k dani 

spot�ební, k dani silni�ní, k dani z nemovitostí, k dani z p�evodu nemovitostí, k dani 

d�dické, k dani darovací a dalších souvisejících zákonných povinností. Da	ová p�iznání 

jsou vypln�na bu
 na základ� p�edložených údaj� od klienta, v tom p�ípad� odpovídá 

firma jen za údaje vypln�né na da	ovém tiskopise p�iznání a nezkoumá úplnost  

a pravdivost p�edložených údaj�. Druhá varianta spo�ívá v kontrole ú�etnictví  

�i da	ové evidence, da	ové p�iznání je pak vypln�no na základ� zkontrolovaných údaj�. 

V tomto p�ípad� za da	ové p�iznání spole�nost odpovídá v plném rozsahu. 

Zastupování v da�ových záležitostech 

Na základ� plné moci zastupuje klienta ve veškerých záležitostech p�ed finan�ními 

ú�ady, správou sociálního zabezpe�ení, zdravotními pojiš�ovnami a jinými institucemi. 

Zpracování mezd a personalistiky 

Tato služba zahrnuje výpo�et mezd, odvod� sociálního a zdravotního pojišt�ní v�etn�

vytisknutí a rozeslání výplatních pásek, ro�ní zú�tování dan� zam�stnanc�m, ro�ní 

vyú�tování záloh na dan� ze závislé �innosti, ro�ní vyú�tování srážkové dan�, 

odevzdávání p�ehled� zdravotním pojiš�ovnám a správ� sociálního zabezpe�ení a další 

související operace. Dále pak po dohod� s klientem vedení veškeré personální agendy, 
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p�ihlašování a odhlašování zam�stnanc� ke zdravotnímu a sociálnímu pojišt�ní, hlášení 

o zam�stnávání d�chodc� a další úkony spojené s vedením personální agendy.

Dopl	kové služby zahrnují zejména: 

• skladové evidence - zahrnuje vedení skladové evidence na software spole�nosti 

i na software zákazníka a její propojení s ú�etnictvím. Ú�tování v ú�etnictví 

typem A i B dle �eského ú�etního standardu �. 15. 

• knihy jízd - tato služba zahrnuje vedení knihy jízd na základ� podklad�

dodaných klientem. Kniha jízd bývá �asto opomíjenou povinností ú�etních 

jednotek a m�že zp�sobit zna�né komplikace p�i kontrole ze strany finan�ního 

ú�adu. 

• ú�etní poradenství - zahrnuje poradenství ve všech oblastech ú�etnictví a daní  

a jejich výhodná �ešení z hlediska da	ových dopad�. Komplexní službou 

ú�etního poradenství je da	ová optimalizace. 

• da�ová optimalizace - tato služba zahrnuje analýzu �innosti ú�etní jednotky  

a její plány do budoucna. Na základ� t�chto podklad� se ur�í n�kolik variant 

da	ové strategie. Po domluv� s klientem se vybere nejvýhodn�jší alternativa pro 

optimalizaci da	ového základu. 

• a další služby dle dohody s klientem. (23)

1.2.3 PERSONALISTIKA SPOLE�NOSTI 

Spole�nost EURODAN�, spol. s r.o. je moderní flexibilní malá spole�nost, tudíž zde 

není složitá organiza�ní struktura.  

V sou�asné dob� (stav k 1. 3. 2010) na hlavní pracovní pom�r zam�stnává jednu hlavní 

ú�etní, která má dosažené úplné st�ední odborné vzd�lání v oblasti ekonomiky  

a ú�etnictví. Na dohodu o provedení práce má zam�stnanou na pozici pomocná ú�etní 

studentku Mendelovy zem�d�lské a lesnické univerzity, která má již ukon�en 

bakalá�ský studijní program a dále pokra�uje v magisterském navazujícím studijním 

programu. V oblasti poskytování da	ových poradenství spole�nost spolupracuje  

s da	ovým poradcem Martinem Vlkem. 
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Protože zam�stnanci pracují se sv��enými osobními údaji klient�, klade spole�nost 

velký d�raz na maximální diskrétnost a p�i manipulaci s t�mito údaji se �ídí Zákonem  

�. 101/2000 Sb., o ochran� osobních údaj�. Za zpracování ú�etnictví nese plnou 

zodpov�dnost spole�nost, proto je pojišt�na i proti p�ípadným škodám. 

Z níže uvedené tabulky 1.1, která ukazuje stav zam�stnanc� a mzdové náklady 

spole�nosti od roku 2004 do konce roku 2009 vyplývá, že po�et zam�stnanc� je 

pom�rn� stabilní a mzdové náklady rostou p�ímo úm�rn� s r�stem tržeb spole�nosti. 

Tabulka 1.1: Stav zam�stnanc� a vývoj mzdových náklad�  
Mzdové náklady 2004 2005 2006 2007 2008 2009 

nep�epo�tený stav zam�stnanc� 0 3 3 3 7 7 

mzdové náklady 0 223 000 258 000 337 000 495 000 741 000
náklady na sociální zabezpe�ení a 
zdravotní pojišt�ní 

0 78 000 91 000 88 000 116 000 129 000

sociální náklady 0 1 000 19 000 20 000 48 000 48 000 

osobní náklady za zam�stnance 
celkem 

0 302 000 368 000 445 000 659 000 918 000

V p�ípad� pot�eby získat nového pracovníka spole�nost nabízí zam�stnání absolvent�m 

ekonomických škol, protože jsou v�tšinou velmi dob�e teoreticky p�ipraveni a mají 

vzd�lání v odpovídajícím oboru studia, znají sou�asné trendy, velmi dob�e zacházejí  

s výpo�etní technikou a moderními technologiemi. Jazyková p�íprava je také v�tšinou 

na vyšší úrovni než u starší generace uchaze�� o práci.  

Další výhodou absolvent� na trhu práce jsou jejich nezkušenosti a neznalosti ur�itých 

pracovních postup�. Jde o fakt, který je ur�itým opozitem oproti nedostatku zkušeností. 

Spole�nost preferuje nezkušené absolventy, kte�í nemají žádné špatné pracovní návyky 

a z tohoto d�vodu se velmi dob�e p�izp�sobí organiza�ní kultu�e i pracovním 

požadavk�m zam�stnavatele. 

Spole�nost požaduje po svém budoucím zam�stnanci: 

• vzd�lání minimáln� st�edoškolské zakon�ené maturitou s ekonomickým 

zam��ením, 

• základní uživatelské znalosti práce na PC (Word, Excel),  

• znalost ekonomického systému POHODA a MONEY výhodou, 
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• znalost a zkušenost psaní všemi deseti prsty je podmínkou, 

• odpovídající komunika�ní a organiza�ní schopnosti,  

• aktivní a samostatný p�ístup k �ešení úkol�, 

• pe�livost, sv�domitost a systemati�nost. 

1.2.4 CÍLE SPOLE�NOSTI 

Cílem spole�nosti je maximální spokojenost klienta s odbornou úrovní zpracovaného 

materiálu, ale i s lidským p�ístupem jejich zam�stnanc�. Vysoce kvalifikovaný tým 

ekonom�, da	ových poradc� a ú�etních s dlouholetou praxí v oboru se neustále 

vzd�lává a školí, �ímž tak jedin� spole�nost dosahuje profesionálních služeb na vysoké 

úrovni. P�edností je i profesionální jednání založené na individuálním p�ístupu ke 

každému klientovi, což vede k jeho spokojenosti. P�i služb� vedení ú�etnictví  

a zpracování mezd si zakládá na maximální komunikaci s klientem tak, aby mu tyto 

služby p�inesly co nejv�tší užitek. K základním cíl�m této spole�nosti pat�í také 

optimalizace ú�etnictví s návrhem n�kolika možných variant jak ušet�it klientovi 

nemalé peníze jak v jeho firm�, tak i v jeho domácnosti.  

1.3 SWOT ANALÝZA 

SWOT analýza byla vyvinuta v šedesátých letech Albertem Humphreym  

ze Stanfordovy univerzity a je zkratkou z anglického Strenghts (silné), Weaknesses 

(slabé), Opportunities (p�íležitosti) a Threats (hrozby). SWOT analýza spo�ívá 

v rozboru a hodnocení sou�asného stavu podniku a sou�asné situace v jeho okolí. Díky 

této metod� dokážeme vyhodnotit fungování podniku a nalézt problémy nebo nové 

možnosti r�stu. V rámci SWOT analýzy je vhodné hledat vzájemné synergie mezi 

silnými a slabými stránkami, p�íležitostmi a ohroženími. Tyto synergie je následn�

možno využít jako nástroj pro stanovení a optimalizaci strategie spole�nosti, projektu 

nebo zlepšování stávajícího stavu. (31) 
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Tabulka 1.2: SWOT analýza spole�nosti (Zdroj: vlastní zpracování) 

SILNÉ STRÁNKY SLABÉ STRÁNKY 

• Propracovaný marketing spole�nosti 
• Flexibilita spole�nosti 
• Náklady srovnatelné s konkurencí 
• Jednoduchá organiza�ní struktura 
• Spole�nost ne�erpá žádný úv�r 
• Stabilní podíl na trhu již n�kolik let 
• Dobré vztahy se zákazníky

• Vysoká fluktuace zam�stnanc�
• Výše nájemného 
• Absence motivace v systému 

odm�	ování  
• Nedostatek pracovník�

P�ÍLEŽITOSTI HROZBY

• Nabízet novou nadstandardní službu 
• Rozší�ení spole�nosti o nové 

zam�stnance 
• Zm�na sídla spole�nosti 
• Oslovení nových zákazník�
• Ú�ast na výstavách a veletrzích

• Vysoká regionální konkurence 
• Nedostatek zakázek 
• Pozdní platba faktur od klient�
• Výpov�
 nájemní smlouvy 
• Nižší zájem zákazník�
• Cenová válka na daném trhu mezi 

konkurencí 
• Ztráta stávajících klient�

V tabulce 1.2 je zpracována SWOT analýza spole�nosti EURODAN�, spol. s r. o. 

K silným stránkám spole�nosti pat�í velmi dob�e propracovaný prvek komunika�ního 

mixu, reklama, jejíž propagací spole�nost získává stále nové klienty. Spole�nost 

prezentuje svoje služby prost�ednictvím venkovní reklamy – billboard� a rádií. Za 

zmínku stojí i webové stránky spole�nosti, které jsou profesionáln� zpracované  

a s povedeným designem. Stránky mají p�ehlednou a srozumitelnou formu obsahující 

veškeré informace pro potenciální zákazníky. Zahrnují sekci s aktuálními informacemi  

a nabízí i celou mapu stránek, což je velmi vhodné pro rychlou orientaci. Navíc jsou 

dopln�ny o interaktivní záležitosti, jako nap�. výpo�et �isté mzdy a kalkulace ceny 

služeb. 

Vzhledem k tomu, že spole�nost velmi dob�e prosperuje a na trhu má již své místo se 

stálou klientelou, která se neustále rozši�uje, je t�eba se této situaci p�izp�sobit a rozší�it 

stávající po�et zam�stnanc� tak, aby nadále zastával své cíle. 

Hlavní p�íležitostí, kterou by v budoucnu spole�nost mohla využít, je rozší�ení svých 

dosud stávajících služeb v oblasti daní a ú�etnictví, nap�. o p�ebírání doklad�  

u neseriózních klient� u nich ve firm�, �ímž by se snížila možná rizika pro správné  
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�etnictví. Vyšších zisk� by spole�nost rovn�ž mohla dosáhnout 

sobnosti nejen o území m�sta Brna, ale také o další m

�nost mohla ohrozit velmi silná konkurence a cenová 

ové a ú�etní sféry dost zahlcen.

PORTEROVA ANALÝZA 5 SIL 

Porterova teorie definuje p�t hlavních faktor�, které mají vliv v jakémkoliv prost

bez ohledu na to, zda se jedná o služby �i produkty. Porter�v model konkuren

�edpokladu, že strategická pozice firmy v

ována hrozbou nov� vstupujících firem, vyjednávací sílou odb

� nebo služeb, vyjednávací sílou dodavatel� a soupe

existujícími firmami. Síla p�sobení t�chto p�ti sil je od odv�tví k odv

závislosti na tom, jak se dané odv�tví vyvíjí. T�chto p�t dynamických faktor

rozhoduje o výnosnosti odv�tví, nebo� ovliv	ují jeho ceny, náklady a pot

tví, což je základní složkou pro návratnost vložený

strategií mohou podniky tyto faktory ovlivnit, a tak zm�nit p�

lepšímu nebo horšímu. (11) 

1.1: Porter�v p�tifaktorový model (Upraveno dle (11)

stavu problematiky 

�ž mohla dosáhnout 

a Brna, ale také o další m�sta.

nost mohla ohrozit velmi silná konkurence a cenová válka, kdy je 

jakémkoliv prost�edí 

v model konkuren�ního 

daném odv�tví je 

 vstupujících firem, vyjednávací sílou odb�ratel�, hrozbou 

� a soupe�ením mezi 

odv�tví r�zná a m�ní 

t dynamických faktor�

ují jeho ceny, náklady a pot�ebné investice 

tví, což je základní složkou pro návratnost vložených investic. Svou 

nit p�itažlivost odv�tví 

(11))
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1. Hrozba nov� vstupujících firem 

Podmínky pro vstup do oblasti poskytování právních, ú�etních a poradenských 

služeb nejsou složité. Zájemci musí mít pat�i�né vzd�lání a spl	ovat podmínky 

k provozování živnosti nebo k provozování právní formy dle obchodního 

zákoníku. Po�et služeb v této oblasti podnikání rok od roku roste, ale jejich 

po�et je pom�rn� stabilní. Nejvíce služeb v této oblasti poskytují malé firmy, ale 

výjimkou zde nejsou ani velké nadnárodní poradenské a auditorské spole�nosti. 

Tyto spole�nosti bývají z hlediska financování svých aktiv pom�rn� málo 

závislé na cizích zdrojích a z hlediska ziskovosti bývají velmi rentabilní. 

2. Vyjednávací vliv odb�ratel�

Vyjednávací vliv odb�ratel� je silný, pokud jejich vyjednávací síla je v�tší, než 

u jiných konkurent� v odv�tví a stejn� jako u dodavatel� mohou odb�ratelé 

požadovat poskytnutí kvalitn�jších služeb za stejnou cenu jako stávající služby. 

I když spole�nost má na 60 stálých klient�, tak hrozí ztráta dominantního 

odb�ratele, což pro spole�nost p�edstavuje hrozbu poklesu ziskovosti. V t�chto 

situacích se spole�nost musí v n�kterých p�ípadech svým dominantním 

odb�ratel�m pod�ídit a uspokojit jejich požadavky, nebo� konkurence v tomto 

odv�tví je silná. Kdežto drobní odb�ratelé pozici spole�nosti výrazn� ovlivnit 

nemohou. 

3. Hrozba substitu�ních výrobk� nebo služeb 

Vzhledem k tomu, že spole�nost EURODAN� se zabývá poskytováním služeb, 

nikoliv výrobou, tak za p�ípadné substituty by se daly považovat služby 

ostatních právních, ú�etních a da	ových firem, které mohou nabízet své služby 

levn�ji, �ímž by stávající klienti mohli k této konkurenci p�ejít. Je t�eba brát také 

v potaz, jaké služby klienti doopravdy pot�ebují, protože i když nápl	 práce 

ú�etních a da	ových poradc� se prolíná, jedná se o zcela rozdílná povolání. 

Da	oví poradci p�sobí zejména v roli da	ového právníka, kdežto ú�etní 

zachycuje aktivity spole�nosti v souladu s ú�etními p�edpisy. 
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4. Vyjednávací vliv dodavatel�

Spole�nost mezi dodavateli velmi pe�liv� vybírá. V sou�asné dob� má již 

vytvo�enou sí� dodavatel�, od kterých odebírá kvalitní zboží za p�íznivé ceny.  

Velkou roli pro ni hraje kvalita a cena po�íta�ových a sí�ových služeb v�etn�

komplexního servisu. Nekvalitní zboží, pop�ípad� technické závady p�íslušenství 

výpo�etní techniky m�že totiž zp�sobit nemalé škody, které mohou mít vliv na 

firemní náklady, a tím i na ziskovost spole�nosti. Protože konkurence na trhu 

dodavatel� s p�íslušenstvím pro výpo�etní techniku a spot�ebním materiálem je 

mnoho, tak v p�ípad� ztráty tohoto dodavatele se spole�nost nemusí obávat  

o nespln�ní svých povinností v��i svým klient�m. 

5. Soupe�ení mezi existujícími firmami 

Mezi spole�nostmi p�sobícími na trhu v oblasti poskytování ú�etních, právních  

a poradenských služeb panuje velká rivalita. V této oblasti podnikání je 

zapot�ebí se neustále vzd�lávat a sledovat aktuální zm�ny v oblasti daní  

a ú�etnictví. P�esto n�které spole�nosti spolupracují ješt� s da	ovými poradci, �i 

si najímají finan�ního nebo ú�etního experta. Velkou roli na poli konkurence 

sehrává i správn� sestavená cenová politika, která je jedním z klí�ových faktor�

marketingové strategie spole�nosti. Spole�nost EURODAN�, spol. s r. o. v dané 

oblasti p�sobí již 6. rokem a za tuto dobu si získala na 60 spokojených klient�. 

K získávání nové klientely ji napomáhá výše zmín�ná správn� sestavená cenová 

politika, dob�e propracovaný prvek komunika�ního mixu, reklama, a také 

pozitivní reference svých stávajících klient�. V p�ípad�, že by spole�nost dál 

rozši�ovala sv�j podíl na trhu, bylo by nutné najít nové sídlo s v�tšími prostory  

k podnikání a tím i nové uchaze�e o zam�stnání.  
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2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA �EŠENÍ A NOVÉ 
POZNATKY Z LITERATURY 

V této kapitole bakalá�ské práce, která se v�nuje teoretickému rozboru, se budu zejména 

snažit reflektovat základní pojmy, které úzce souvisí s finan�ní analýzou, jejich 

uživatele a metody, které jsem použila pro získání výsledk� hodnocení finan�ní situace 

podniku. Pot�ebná data jsem �erpala z odborné literatury. 

2.1  FINAN�NÍ ANALÝZA 

Ú�etnictví nekon�í sestavením ú�etních výkaz�. Samo o sob� nestanoví diagnózu 

finan�ní situace podniku, jeho silné a slabé stránky, nebezpe�í, trendy a celkovou 

kvalitu hospoda�ení. Slouží k p�edávání informací, �ímž umož	uje svým uživatel�m 

u�init vhodná rozhodnutí na základ� analýzy zpracovaných výsledk�. Na pomoc proto 

p�ichází finan�ní analýza jako formalizovaná metoda, která získané údaje navzájem 

mezi sebou pom��í a tím rozší�í jejich vypovídací schopnost. Z dosp�ní k ur�itým 

záv�r�m o celkovém hospoda�ení, majetkové a finan�ní situaci podniku je možné 

p�ijmout r�zná opat�ení a tyto informace nadále využít p�i �ízení a rozhodování. (3) 

Finan�ní analýza pat�í k základním dovednostem každého finan�ního manažera, nebo�

je sou�ástí jeho každodenní práce. Záv�ry a poznatky, které z finan�ní analýzy plynou, 

slouží nejen pro strategické a taktické rozhodování o investicích a financování, ale i pro 

reporting vlastník�m, v��itel�m a dalším zájemc�m. (6) 

V odborné literatu�e se vyskytuje celá �ada zp�sob�, jak definovat pojem finan�ní 

analýza. Podle R��kové (2007) je nejvýstižn�jší definicí ta, která �íká, že „finan�ní 

analýza p�edstavuje systematický rozbor získaných dat, které jsou obsaženy v ú�etních 

výkazech.“1

FA má smysl p�edevším jako logický prost�edek hodnocení a porovnávání údaj�  

a vytvá�ení nové informace, která je hodnotn�jší než jednotlivé primární údaje. (1) 

                                                

1 R��KOVÁ, P. Finan�ní analýza - metody, ukazatele, využití v praxi. 2007. s. 9.  
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Hodnotí finance podniku podle toho, jaká míra vychýlení z dané rovnovážné situace se 

dá ješt� pom�rn� snadno napravit, nebo jaký impuls by už mohl p�ivodit vážné finan�ní 

problémy. (3) 

Pro finan�ní analýzu jsou nejd�ležit�jší 3 kategorie zisku, které je možné vy�íst 

z výkazu zisku a ztrát: 

1) EBIT (zisk p�ed zdan�ním a úroky)  

� odpovídá provoznímu výsledku hospoda�ení 

� využívá se tam, kde je nutné zajistit mezifiremní srovnání 

� vychází z faktu, že výše úrok� m�že ovlivnit náhled na tvorbu VH 

v hlavní podnikatelské �innosti 

2) EAT (zisk po zdan�ní) 

� �ást zisku, který m�žeme d�lit na zisk k rozd�lení a zisk nerozd�lený 

� využívá se v ukazatelích, které hodnotí výkonnost podniku 

� nalezneme jej ve výkazu zisku a ztráty jako VH za b�žné ú�etní období 

3) EBT (zisk p�ed zdan�ním) 

� využívá se ke srovnání výkonnosti podnik� s rozdílným da	ovým 

zatížením (12) 

Synek (1999) a Mrkvi�ka (2006) d�lí finan�ní analýzu do dvou oblastí: 

• externí finan�ní analýza – vychází ze zve�ej	ovaných finan�ních a ú�etních 

informací 

• interní finan�ní analýza – vychází z údaj� informa�ního systému podniku 

(finan�ní, manažerské nebo vnitropodnikové ú�etnictví, statistiky apod.)  

Rozlišení t�chto dvou oblastí finan�ní analýzy je klí�ové pro pochopení cíl�, které mají 

být pomocí analýzy dosaženy. (9) 

2.1.1 HISTORIE FINAN�NÍ ANALÝZY 

O historii finan�ní analýzy je známo, že je stará, jak jsou staré samotné peníze. Je 

pochopitelné, že její metody a techniky byly platné v dob�, ve které fungovaly. Proto 

nelze srovnávat rozbory st�edov�kých obchodník� bez jakékoliv techniky s analýzami 

sestavenými za pomoci výkonných po�íta�ových program�. 
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Kolébkou moderních metod finan�ní analýzy jsou Spojené státy americké, kde také 

bylo napsáno nejvíce teoretických prací a praktických aplikací. Konec konc� i samotný 

pojem „finan�ní analýza“ pochází z anglického slova financial analysis. V kontinentální 

Evrop� a n�mecky mluvících zemí se setkáváme s pojmem „bilan�ní analýza“ nebo 

„bilan�ní kritika“. V �eské odborné literatu�e se po�átek finan�ní analýzy objevil v roce 

1906 ve spise „Bilance akciových spole�ností“ od prof. dr. Pazourka, který použil 

termín p�ejatý z n�m�iny.  Teprve v letech po II. sv�tové válce, zejména po roce 1989, 

se za�íná objevovat angloamerický pojem „finan�ní analýza“. (9) 

2.1.2 PODSTATA FINAN�NÍ ANALÝZY 

Podstatou finan�ní analýzy je zhodnocení finan�ní situace podniku, tzn. má za cíl 

rozpoznat finan�ní zdraví podniku, identifikovat slabiny, které by mohly v budoucnosti 

vést k problém�m, a determinovat silné stránky, na kterých by mohl podnik stav�t. (1) 

Jejím hlavním úkolem je také ov��ení obchodní zdatnosti podniku a tím udržení 

majetkové finan�ní stability, rovn�ž m�že sloužit jako podklad pro strategické 

plánování související s dlouhodobým rozvojem podniku. (12) 

Finan�ní analýza i p�es sou�asnou hospodá�skou krizi má své opodstatn�ní. Je a bude 

nadále vhodným nástrojem na poukázání slabých stránek podniku, �ímž upozorní na 

místa, která je t�eba p�ehodnotit. 

2.1.3 UŽIVATELÉ FINAN�NÍ ANALÝZY 

Existuje celá �ada zájemc� o výstupy hospoda�ení podniku, nap�. odbory, da	oví 

poradci, analytici, maklé�i i nejširší ve�ejnost. I když je u n�kterých uživatel� na první 

pohled motivace zájmu o tyto výstupy z�ejmá, u jiných mohou být d�vody skryté. (6) 

Proto se pokusím p�iblížit zájmy n�kterých z nich, i když vý�et uživatel� finan�ní 

analýzy nebude zdaleka úplný.  

Uživatelé finan�ních analýz se rozd�lují nej�ast�ji na externí a interní. 

K externím uživatel�m pat�í: 

� Investo�i využívají finan�ní informace o podniku ze dvou hledisek: investi�ního 

a kontrolního. Z investi�ního hlediska, které p�edstavuje využití informací pro 
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rozhodování o budoucích investicích, se investo�i zajímají p�edevším o míru 

rizika a ziskovost vloženého kapitálu. Z kontrolního hlediska se zajímají  

o stabilitu a likviditu podniku, disponibilní zisk, tržní hodnotu podniku, zajišt�ní 

trvání a rozvoj podniku, vyžadují zprávy o finan�ním zdraví podniku. (3) 

� Banky a jiní v��itelé využívají informace z finan�ní analýzy p�edevším pro 

záv�ry o finan�ním stavu potenciálního dlužníka, aby se mohli rozhodnout, zda 

úv�r poskytnou nebo ne, v jaké výši a za jakých podmínek. (6) 

� Stát a jeho orgány mají zájem o výsledky FA z mnoha d�vod�. A� už se jedná 

o informace pro r�zná statistická šet�ení nebo informace pro kontrolu pln�ní 

da	ových povinností, kontrolu podnik� se státní majetkovou ú�astí, rozd�lování 

finan�ní výpomoci podnik�m, získání p�ehledu o finan�ním stavu podnik� se 

státní zakázkou. (3) 

� Obchodní partne�i. Dodavatele (obchodního v��itele) zajímá p�edevším, zda 

bude podnik schopen hradit splatné závazky. Odb�ratel (zákazník) pot�ebuje mít 

jistotu, že dodavatelský podnik bude schopen dostát svým závazk�m. (3) 

� Manaže�i, konkurence apod. se zajímají p�edevším o finan�ní informace 

podobných podnik� nebo celého odv�tví z d�vodu srovnávání výsledk�

hospoda�ení a zachování konkurenceschopnosti v usilování o potenciální 

investory a zákazníky. (3) 

 K interním uživatel�m pat�í: 

� Manaže�i finan�ní analýzu využívají ke své každodenní �innosti a výstupy z ní 

využívají pro operativní i strategické finan�ní �ízení podniku. (3) 

� Odborá�i  

� Zam�stnanci mají p�edevším zájem o perspektivu a jistotu zam�stnání,  

o možnosti v oblasti mzdové a sociální politiky. (6) 

„Z výše uvedeného po�tu uživatel� vyplývá, že význam finan�ní analýzy nelze v žádném 

p�ípad� podce�ovat. Naopak, v sou�asné dob� si existenci podniku bez pr�b�žného 

sestavování a vyhodnocování finan�ních ukazatel� nelze v�bec p�edstavit. Proto jejich 
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zvládnutí pat�í k základním dovednostem každého manažera bez ohledu na pozici, 

kterou práv� zastává.“2

2.1.4  ZDROJE VSTUPNÍCH DAT 

„Finan�ní analýza pot�ebuje velké množství dat z r�zných informa�ních zdroj� a r�zné 

povahy.“3 „Kvalitní podklady jsou alfou a omegou dobré finan�ní analýzy. Sebelepší 

metoda nebo technika analýzy nem�že poskytnout ze špatných podklad� hodnotné 

výsledky.“4 „Od finan�ní analýzy m�žeme o�ekávat plnohodnotné výsledky jen, jde-li  

o samostatný podnik, který není sou�ástí n�jaké skupiny, nap�. nadnárodní korporace.“5

Vstupní data finan�ní analýzy pocházejí ze t�í velkých skupin zdroj�: 

1. Ú�etní data podniku, �erpaná z 

� ú�etních výkaz� finan�ního ú�etnictví, p�íloh k ú�etní záv�rce, 

� vnitropodnikového ú�etnictví a jiných �inností controllingu, 

� výro�ních zpráv, údaj� o vývoji a stavu zakázek, zpráv o strategii podniku, 

plánovaných propo�t�, pr�zkum� trhu a jiných již provedených analýz. 

2. Ostatní data podniku, �erpaná z 

� podnikové statistiky, 

� vnit�ních sm�rnic, p�edpov�dí a zpráv vedoucích pracovník� podniku. 

3. Externí data podniku, tj. data z ekonomického prost�edí podniku, nap�. 

� údaje státní statistiky, ministerstev, dalších státních organizací, 

� zprávy odborného tisku, burzovní, o m�nových relacích, o úrokových 

mírách, 

� komentá�e manažer�, odhady analytik� r�zných institucí, 

� nezávislá hodnocení a prognózy ekonomických poradc�, agentur a firem. (7)  

Výb�r zdroj� informací pro finan�ní analýzu je tedy pod�ízen jak konkrétnímu ú�elu, 

tak i vybrané metod� finan�ní analýzy. (7) Abychom mohli úsp�šn� za�ít zpracovávat 

finan�ní analýzu, jsou d�ležité zejména tyto základní ú�etní výkazy: (12)  

                                                
2 KISLINGEROVÁ, E. a kol. Manažerské finance. 2007. s. 34. 
3 GRÜNWALD, R. a HOLE�KOVÁ, J. Finan�ní analýza a plánování podniku. 2007. s. 33. 
4 MRKVI�KA, J. a KOLÁ�, P. Finan�ní analýza. 2006. s. 23. 
5 GRÜNWALD, R. a HOLE�KOVÁ, J. Finan�ní analýza a plánování podniku. 2007. s. 22.
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• rozvaha, 

• výkaz zisku a ztráty, 

• výkaz o tvorb� a použití pen�žních prost�edk� (výkaz cash flow). 

2.1.4.1  ROZVAHA 

Definice rozvahy (bilance) zní: „Rozvaha je ú�etní výkaz, který vyjad�uje stav majetku, 

závazk� a vlastního jm�ní k ur�itému datu.“6 Zpravidla se sestavuje k poslednímu dni 

kalendá�ního roku. 

Základní rovnice rozvahy je: Aktiva = Pasiva 

Levá strana rozvahy ukazuje aktiva spole�nosti, respektive toho, co podnik vlastní 

(nap�. hotovost, zásoby) a co mu dluží jiné ekonomické subjekty (nap�. pohledávky). 

Pravá strana ukazuje, jakým zp�sobem jsou aktiva financována. Pasiva jsou �len�na 

z hlediska vlastnictví na zdroje vlastní (nap�. majetek akcioná��) a zdroje cizí (nap�. 

bankovní p�j�ky, závazky v��i dodavatel�m). (1) 

Vlastní kapitál = Aktiva spole�nosti – Pasiva spole�nosti 

Celková aktiva = Celková pasiva + Vlastní kapitál  

2.1.4.2  VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY 

Výkaz zisku a ztráty je ú�etní výkaz, který podává p�ehled o nákladech a výnosech za 

sledované období za provozní, finan�ní a mimo�ádnou �innost. 

Obsahuje skute�nosti, které: 

� umož	ují sledovat tvorbu hospodá�ského výsledku, 

� podávají p�ehled o nákladech a výnosech na jednotlivé �innosti a  

� slouží pro posouzení schopnosti podniku zhodnocovat vložený kapitál. 

Tento výkaz je sestavován na bázi akruální – kumulativní. To znamená, že jde  

o zachycení souvislostí mezi výnosy podniku dosaženými za ur�ité období a náklady 

s nimi spojenými. (2)  

                                                

6
�ERNÁ, A. a kol. Finan�ní analýza. 1997. s. 41.
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2.1.4.3  CASH FLOW 

Podniky mohou být b�hem své �innosti ziskové, ale mohou být i sou�asn� platebn�

neschopné. O tom, jak se podnik v minulém ú�etním období realizoval, nás informuje 

výkaz cash flow (CF). (6)  

�erná (1997) definuje výkaz cash flow jako „ú�etní výkaz, který podává p�ehled  

o p�íjmech a výdajích pen�žních prost�edk� za provozní, investi�ní a finan�ní �innost za 

sledované období.“7

Pojem cash flow se používá v n�kolika významech a �asových dimenzích: 

� v dimenzi statické je to volná zásoba pen�z, které má subjekt v daném �asovém 

okamžiku k dispozici; 

� z hlediska investora je to o�ekávaný budoucí p�íjem z n�jaké investice; 

� v dimenzi dynamické z hlediska podnikového managementu je CF 

rekapitulace minulého pohybu pen�z nebo plán budoucího pohybu pen�žních 

fond� podniku v �ase. 

„Z pozice banky je analýza CF jedním z nejd�ležit�jších nástroj� pro posouzení rizik 

financování.“8  

Výkaz CF zachycuje: 

• stav pen�žních prost�edk� hospodá�ské jednotky na po�átku a na konci

ú�etního období, 

• kolik pen�žních prost�edk� hospodá�ská jednotka vytvo�ila a kolik užila

v pr�b�hu ú�etního období, 

• kde se tyto pen�žní prost�edky vytvo�ily a jak byly využity. (2)  

                                                
7
�ERNÁ, A. a kol. Finan�ní analýza. 1997. s. 46.

8 tamtéž, s. 46. 
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2.2 P�ÍSTUPY K METODÁM HODNOCENÍ PODNIKU 

Obecn� se rozlišují dva p�ístupy k hodnocení ekonomických proces�: 

a) kvalitativní, tzv. fundamentální analýzu 

b) kvantitativní, tzv. technickou analýzu  

Oba p�ístupy k analýze mají své p�íznivce i odp�rce. Nejlepších výsledk� dosáhneme 

kombinací obou p�ístup�. 

„V závislosti na �asové dimenzi se setkáváme s rozd�lením finan�ní analýzy na analýzu 

ex post, která je založena na retrospektivních datech, a na analýzu ex ante, 

orientovanou do budoucnosti, jejímž cílem je prolongovat sou�asnou situaci  

a p�edvídat, jak se bude podnik v nejbližších letech vyvíjet, a poukázat v�as na jeho 

p�ípadné ohrožení.“9  

2.2.1 FUNDAMENTÁLNÍ ANALÝZA 

Tato analýza se soust�e
uje spíše na vyhodnocení kvalitativních údaj� o podniku. 

Základ je založený na hlubokých empirických i teoretických zkušenostech analytika. (9) 

2.2.2 TECHNICKÁ ANALÝZA 

Technická finan�ní analýza zpracovává ekonomická data s použitím matematických, 

matematicko-statistických a dalších algoritmizovaných metod. Výsledky zpracování 

jsou kvantitativn�, ale i kvalitativn� vyhodnocovány. (9) 

                                                

9 SEDLÁ�EK, J. Finan�ní analýza podniku. 2007. s. 7.
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2.3 METODY FINAN�NÍ ANALÝZY 

P�i realizaci finan�ní analýzy musíme dbát na p�im��enost volby metod analýzy. Každá 

použitá metoda nejenže musí mít vždy zp�tnou vazbu na cíl, který má splnit, ale 

zárove	 by u každého analytika m�la z profesionálního hlediska fungovat minimáln�

sebekontrola toho, zda skute�n� použitá metoda nejlépe odpovídá vyty�enému cíli. 

Vzhledem k tomu, že finan�ní analýza pracuje s matematickými postupy, tak  

z uvedeného vyplývá, že ji lze za�adit do kategorie technické analýzy. Finan�ní analýza 

v zásad� využívá dv� skupiny metod:  

a) elementární metody finan�ní analýzy 

b) vyšší metody finan�ní analýzy (12)

2.3.1 ELEMENTÁRNÍ METODY FINAN�NÍ ANALÝZY 

 „Jsou založeny na základních aritmetických operacích s ukazateli, tj. vysta�íme 

s elementární matematikou a procentním po�tem. Tato metoda analýzy je v praxi zna�n�

rozší�ená. Její výhodou je jednoduchost a nenáro�nost výpo�etního zpracování. Bohužel 

tyto metody nejsou vždy použitelné a n�kdy m�že být takového zjednodušení ke škod�

v�ci.“10  

Manželé Kovanicová a Kovanic (1999) �lení elementární metody takto: 

� Analýza stavových (absolutních) ukazatel�

� analýza trend� (horizontální analýza) 

� procentní rozbor (vertikální analýza) 

� Analýza rozdílových a tokových ukazatel�

� analýza fond� finan�ních prost�edk�

� analýza cash flow 

� P�ímá analýza intenzivních ukazatel�

� analýza ukazatel� rentability 

� analýza ukazatel� aktivity 

� analýza ukazatel� zadluženosti a finan�ní struktury 

� analýza ukazatel� likvidity 
                                                
10 S�VOVÁ, H. Finan�ní analýza v �ízení podniku, v bance a na po�íta�i. 1999. s. 20.
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� analýza ukazatel� kapitálového trhu 

� analýza ukazatel� na bázi finan�ních fond� a cash flow 

� Analýza soustav ukazatel�

� pyramidové rozklady (8)  

2.3.2 VYŠŠÍ METODY FINAN�NÍ ANALÝZY 

Z metodického hlediska se �lení na: 

a)  Matematicko-statistické metody - od t�chto metod nelze o�ekávat universální 

použitelnost, je t�eba si zachovat kritický odstup od výsledk� a konfrontovat je 

jak s jinými metodami, tak s rozumnými ekonomickými úvahami.  

Nej�ast�ji používané metody: 

� bodové odhady 

� statistické testy odlehlých dat 

� empirické distribu�ní funkce 

� korela�ní koeficienty 

� regresní a autoregresní modelování 

� analýza rozptylu 

� faktorová a diskrimina�ní analýza 

� robustní matematicko-statistické postupy (8)  

b) Nestatistické metody FA – zavád�ní t�chto metod do praxe ve finan�ní analýze 

je rychlé, je vedeno zejména snahou získat ze znalosti t�chto metod ur�ité 

výhody na kapitálových trzích. (15)  

Metody, které se používají ve finan�ní analýze a které mohou být užite�né:  

� metody založené na teorii matných množin 

� metody založené na alternativní teorii množin 

� metody formální matematické logiky 

� expertní fraktální geometrie 

� neuronové sít�

� metody založené na gnostické teorii neur�itých dat (8) 

Tato bakalá�ská práce je zam��ena na elementární metody, s nimiž se seznámíme níže. 
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2.4 ZÁKLADNÍ METODY FINAN�NÍ ANALÝZY 

2.4.1 ANALÝZA ABSOLUTNÍCH UKAZATEL�

K hodnocení finan�ní situace podniku se p�i analýze absolutních ukazatel� využívají 

údaje obsažené v ú�etních výkazech. Absolutní ukazatele vyjad�ují ur�itý jev bez 

vztahu k jinému jevu a m�žeme je dob�e srovnávat v rámci jednoho podniku. Konkrétní 

uplatn�ní absolutních ukazatel� nalézáme v horizontální a vertikální analýze. (3) 

2.4.1.1 HORIZONTÁLNÍ ANALÝZA 

Horizontální analýza (analýza „po �ádcích“) porovnává zm�ny položek jednotlivých 

výkaz� v �asové posloupnosti. Ze zm�n lze odvozovat pravd�podobný vývoj 

p�íslušných ukazatel� v budoucnosti, ovšem za podmínky, že se bude podnik 

v budoucnu chovat stejn� jako v minulosti. 

K dosažení dostate�né vypovídací schopnosti této metody analýzy je zapot�ebí: 

a) mít k dispozici dostate�n� dlouhou �asovou �adu údaj�

b) zajistit srovnatelnost údaj� v �asové �ad�

c) vylou�it z údaj� všechny náhodné vlivy 

d) zahrnout objektivn� p�edpokládané zm�ny 

absolutní zm�na = ukazatel t – ukazatel t-1 

procentní zm�na = absolutní zm�na �
���

������	
����

Výstupy z horizontální analýzy lze vyjád�it ve form�: 

a) Bazických index� – porovnávají hodnoty ur�itého ukazatele v jednotlivých 
obdobích s hodnotou téhož ukazatele ve zvoleném stále stejném období. 

b) �et�zových index� – srovnávají hodnoty ur�itého ukazatele v jednotlivých 
obdobích s hodnotou téhož ukazatele v p�edcházejícím období. (9)  

2.4.1.2 VERTIKÁLNÍ ANALÝZA 

Vertikální analýza, n�kdy nazývaná strukturální, spo�ívá ve vyjád�ení jednotlivých 

položek ú�etních výkaz� jako procentního podílu k jediné zvolené základn� položené 
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jako 100%. Pro rozbor rozvahy je jako základ zvolena výše aktiv nebo pasiv celkem, 

pro rozbor výkazu zisku a ztráty velikost celkového obratu, tj. výnosy celkem. (9)  

2.4.2 ANALÝZA ROZDÍLOVÝCH UKAZATEL�

Rozdílové ukazatele, n�kdy ozna�ované jako fondy finan�ních prost�edk�, slouží 

k analýze a �ízení finan�ní situace podniku. (13) „Ve finan�ní analýze a ve finan�ním 

�ízení se jako „fondy“ ozna�ují ukazatele vypo�ítané jako rozdíly mezi ur�itými 

položkami aktiv a pasiv.“11  

2.4.2.1 �ISTÝ PRACOVNÍ KAPITÁL (NET WORKING CAPITAL) 

�istý pracovní kapitál je �ástí dlouhodobých zdroj� majetku, která kryje ob�žná 

aktiva.12 Vzhledem ke své „dlouhodobosti“ vytvá�í jakýsi „polštá�“ pro p�ípadné 

finan�ní výkyvy, tj., jedná se o dlouhodobý zdroj, který má podnik k dispozici pro 

financování b�žného chodu podniku. Chceme-li sledovat trend vývoje �PK v �ase, je 

nutné zohlednit zm�ny, ke kterým došlo v posledních úpravách struktury rozvahy, tzn., 

že �ást dohadných ú�t� aktivních se stává sou�ástí krátkodobých pohledávek a �ást 

dohadných ú�t� pasivních sou�ástí krátkodobých závazk�. (5)  

�istý pracovní kapitál = Ob�žná aktiva – Krátkodobá pasiva 

nebo 

�istý pracovní kapitál = (Dlouhodobé závazky + Vlastní kapitál) – Stálá aktiva (9)

2.4.2.2 �ISTÉ POHOTOVÉ PROST�EDKY 

�isté pohotové prost�edky jsou tvrdším ukazatelem než �PK, protože vycházejí pouze 

z nejlikvidn�jších aktiv, tedy pohotových pen�žních prost�edk�. Ukazatel zohled	uje 

pouze okamžit� splatné závazky, kterými se rozumí závazky splatné k aktuálnímu datu 

a starší. 

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

Pojem „�isté pohotové prost�edky“ chápeme ve dvou úrovních: 

                                                
11 MRKVI�KA, J. a KOLÁ�, P. Finan�ní analýza. 2006. s. 60.
12 Na �istý pracovní kapitál je možné pohlížet i ze strany aktiv bilance. Pak by se jednalo o �ást ob�žných 

aktiv, která je kryta dlouhodobými zdroji majetku.
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1) peníze v pokladn� a peníze na b�žných ú�tech, 

2) peníze v pokladn�, peníze na b�žných ú�tech, šeky, sm�nky, cenné papíry 

s krátkodobou splatností, krátkodobé vklady rychle p�em�nitelné na peníze, 

z�statky nevy�erpaných neú�elových úv�r�. 

Výpo�et ukazatele p�i použití charakteristiky a) p�edstavuje nejvyšší stupe	 likvidity  

a z publikovaných údaj� z ú�etních záv�rek nelze vypo�ítat. (9)  

2.4.2.3 �ISTÝ PEN�ŽN�-POHLEDÁVKOVÝ FINAN�NÍ FOND 

�istý pen�žn�-pohledávkový fond nebo též �istý pen�žní majetek p�edstavuje st�ední 

cestu mezi ob�ma zmín�nými extrémními rozdílovými ukazateli likvidity. P�i výpo�tu 

vylou�íme z ob�žných aktiv zásoby, p�ípadn� i nelikvidní pohledávky a od takto 

vymezené �ásti ob�žných aktiv se následn� ode�tou krátkodobé závazky. (8)  

�PPF = Ob�žná aktiva – Zásoby – Nelikvidní pohledávky – Krátkodobé závazky 

2.4.3 ANALÝZA POM�ROVÝCH UKAZATEL�  
(FINANCIAL RATIONS) 

Zatímco vertikální a horizontální analýza sleduje vývoj jedné veli�iny v �ase nebo ve 

vztahu k jedné veli�in�, pom�rová analýza charakterizuje vztah mezi dv�ma nebo více 

absolutními ukazateli pomocí jejich podílu. (5)  

Pom�rová analýza je nejoblíben�jší a nejrozší�en�jší metodou finan�ní analýzy, i když 

n�kdy i hojn� zneužívanou. Ke zneužití dochází p�i velkém kladu významu na vybraný 

finan�ní ukazatel. (1) 

Hlavní výhodou pom�rových ukazatel� je, že: 

• umož	ují provád�t analýzu �asového vývoje finan�ní situace daného podniku, 

• jsou vhodným nástrojem prostorové analýzy,  

• mohou být používány jako vstupní údaje matematických model�. 

Nevýhodou t�chto ukazatel� je nízká schopnost vysv�tlovat jevy. (14)  

Pom�rové ukazatele se rozd�lují do n�kolika skupin a podskupin, v této bakalá�ské 

práci se zam��ím pouze na ty nejpoužívan�jší ukazatele pom�rové analýzy. 
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2.4.3.1 UKAZATELE RENTABILITY (PROFITABILITY RATIONS) 

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

vytvá�et nové zdroje, dosahovat zisku použitím investovaného kapitálu. Je formou 

vyjád�ení míry zisku, která v tržní ekonomice slouží jako hlavní kritérium pro alokaci 

kapitálu.“13  

Obecn� se rentabilita vyjad�uje jako pom�r zisku a vloženého kapitálu: 

�
��
�
��	������
��


Ke zjišt�ní a m��ení rentability se v praxi nejvíce využívají tyto ukazatele: 

• rentabilita vloženého kapitálu, 

• rentabilita celkového kapitálu, 

• rentabilita vlastního kapitálu, 

• rentabilita dlouhodobého kapitálu, 

• rentabilita tržeb, 

• rentabilita náklad�.  

„Tyto ukazatele pat�í do kategorie mezivýkazových pom�rových ukazatel�, protože 

využívají údaje ze dvou základních ú�etních výkaz�: rozvaha a výkaz zisku a ztráty.“14  

ROI (return on investment) – ukazatel rentability vloženého kapitálu 

Ukazatel vyjad�uje, jak p�sobí celkový kapitál vložený do podniku nezávisle na zdroji 

financování. Pat�í mezi nejd�ležit�jší ukazatele hodnocení podnikatelské �innosti 

podnik�. (14) 

ROI = ����

�	
��������
��

� � �������

ROA (return on assets) – ukazatel rentability celkového kapitálu 

Rentabilita celkového kapitálu je základním m��ítkem výnosnosti. „Pom��uje zisk 

s celkovými aktivy investovanými do podnikání, bez ohledu na to, z jakých zdroj� jsou 

�erpány.“ 15

                                                
13 VALACH, J. a kol. Finan�ní �ízení a rozhodování podniku. 1997. s. 78.
14 GRÜNWALD, R. a HOLE�KOVÁ, J. Finan�ní analýza a plánování podniku. 2007. s. 80.
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ROA = ������� ��!�"
�	
��������
��

� � �������

ROE (return on common equity) – ukazatel rentability vlastního kapitálu

Rentabilita vlastního kapitálu p�edstavuje výnos pro vlastníky, kte�í posuzují vytvo�ený 

zisk jako výd�lek z investovaného kapitálu. Vyjad�uje efektivnost reprodukce kapitálu 

vloženého akcioná�i �i vlastníky a je ovliv	ována výší zisku po zdan�ní. 

ROE = ������� ��!�"
�
����"����
��


� � �������

ROE by m�la být vyšší než alternativní výnos stejn� rizikové investice. Pokud je 

hodnota ukazatele trvale nižší, p�ípadn� stejná, hrozí, že dojde k zániku podniku, nebo�

od rizikov�jší investice požaduje investor vyšší míru zhodnocení. M�že ztratit svou 

vypovídací schopnost v p�ípadech, kdy vlastní kapitál je velmi nízký a rentabilita tak 

nabývá extrémn� vysokých hodnot. (3)  

ROCE (return on capital employed) – ukazatel rentability dlouhodobých zdroj�

Tento ukazatel slouží zejména ke srovnávání podnik�, zejména k hodnocení 

monopolních ve�ejn� prosp�šných spole�ností. (14)  

ROCE =  ������� ��!�"#���
� ��$�%&��'

 
��(� �)$�������'#�
����"����
��

� � �������

ROS (return on sales) – ukazatel rentability tržeb 

„Ukazatel zisku v pom�ru k tržbám nebo i k výnos�m vyjad�uje schopnost podniku 

dosahovat zisku p�i dané úrovni tržeb. Odráží schopnost podniku vyráb�t výrobek nebo 

službu s nízkými náklady nebo za vysokou cenu.“16  

Ziskové rozp�tí se nej�ast�ji zjiš�uje ve dvou podobách: 

a) Provozní ziskové rozp�tí: 

ROS =  �
����*	 �%&��'���� ��!�"+
��)'

� � �������

                                                                                                                                              
15 GRÜNWALD, R. a HOLE�KOVÁ, J. Finan�ní analýza a plánování podniku. 2007. s. 81.
16 tamtéž, s. 88. 
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b) �isté ziskové rozp�tí

ROS =  �
������� ��!�"
��)'

� � �������

1 – ROS – ukazatel rentability náklad�

Ukazatel rentability náklad� je dopl	kovým ukazatelem k p�edchozímu ukazateli 

ziskovosti tržeb.  1 – ROS se využívá k vyjád�ení relativní úrovn� náklad�, je m��ený 

vztahem celkových náklad� k dosaženým tržbám. (3)  

1 – ROS = ���
� '
�&�)'�

, �-� �
��
��)'

2.4.3.2 UKAZATELE AKTIVITY (ASSET MANAGEMENT) 

Tyto ukazatele mají návaznost na ukazatele rentability. M��í vázanost kapitálu ve 

vybraných položkách aktiv a pasiv. Rozbor ukazatele aktivity nám odpovídá na otázku, 

jak hospoda�íme s aktivy, jejich jednotlivými složkami a jaký vliv má hospoda�ení na 

výnosnost a likviditu. (12)  

Do této skupiny ukazatel� pat�í: 

Obrat celkových aktiv (total assets turnover ratio) 

Tento ukazatel udává po�et obrátek za daný �asový interval. V p�ípad�, že intenzita 

využívání aktiv podniku ve srovnání s oborovým pr�m�rem je nižší, m�ly by být 

zvýšeny tržby nebo odprodána n�která aktiva. (14)  

Obrat celkových aktiv = &�.�"��&�)'
���
��

Doba obratu zásob (inventory turnover, stock turnover ratio) 

Je odvozeným ukazatelem od obratovosti zásob, který vyjad�uje pom�r tržeb  

a pr�m�rného stavu zásob. (12) Tento ukazatel udává pr�m�rný po�et dn�, po n�ž jsou 

zásoby vázány v podnikání do doby jejich spot�eby, nebo do doby jejich prodeje. (14) 

Obecn� platí, že �ím je vyšší obratovost zásob a kratší doba obratu zásob, tím je situace 

lepší. Ovšem je t�eba pamatovat na optimální stav zásob. (12)  



Teoretická východiska �ešení a nové poznatky z literatury 

-38- 

Doba obratu zásob = �&/+!&�������)�
 	��"�����*	)�01

  

Doba obratu pohledávek (debtor days ratio) 

Je dopl	kovým ukazatelem k obratovosti pohledávek, která vyjad�uje pom�r tržeb 

k pohledávkám. Tento ukazatel vypovídá o tom, jak dlouho je majetek podniku vázán 

ve form� pohledávek. „Je-li doba obratu pohledávek delší než b�žná doba splatnosti 

faktur, znamená to nedodržování obchodn� úv�rové politiky ze strany obchodních 

partner�.“18  

Doba obratu pohledávek = �)�(� �"���(
	 ���'
 	��"��&�)'����2����&�

      

Doba obratu závazk� (payables turnover ratio) 

Pat�í k ukazateli obratovosti závazk�, který se vypo�ítá jako pom�r tržeb k závazk�m. 

Doba obratu závazk� udává, jak dlouho podnik odkládá platbu faktur svým 

dodavatel�m. Je užite�ný pro v��itele, kte�í z n�j mohou vy�íst, jak podnik dodržuje 

obchodn� úv�rovou politiku. (12)  

Doba obratu závazk� = ������'��/.
� � ����	
/+
 	��"��&�)'����2����&�

Aby nedošlo k narušení finan�ní rovnováhy v podniku, je t�eba, aby doba obratu 

závazk� byla delší než doba obratu pohledávek. (12)  

2.4.3.3 UKAZATELE ZADLUŽENOSTI (DEBT MANAGEMENT) 

„Pojmem zadluženost vyjad�ujeme skute�nost, že podnik používá k financování svých 

aktiv a �inností cizí zdroje (dluh).“19 Používání dluhu neboli finan�ní páky20 jako zdroje 

financování ovliv	uje jak riziko, tak výnosnost spole�nosti. Finan�ní páka p�sobí 

ob�ma sm�ry, �ímž se v nep�íznivých podmínkách, kdy jsou tržby menší a náklady 

vyšší, m�že podnik dostat do potíží se splácením svých závazk�. (1)  

K hodnocení finan�ní struktury podniku se používá celá �ada ukazatel� zadluženosti, 

které jsou odvozeny z údaj� v rozvaze. Analýza zadluženosti vychází z vzájemných 

                                                
17 Denní spot�eba se vypo�ítá jako dosažené tržby za rok : 360.
18 R��KOVÁ, P. Finan�ní analýza – metody, ukazatele, využití v praxi. 2007. s. 61.
19 VALACH, J. a kol. Finan�ní �ízení a rozhodování podniku. 1997. s. 86.
20 Finan�ní páka je efekt zvyšování rentability vlastního kapitálu použitím cizího kapitálu v kapitálové 

struktu�e podniku. (Grünwald, 2007)
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vztah� mezi položkami závazk�, vlastního jm�ní a celkového kapitálu. (18) V praxi 

m�že být ukazatel� zadluženosti mnohem více, ale v následujícím textu jsou uvedeny 

pouze základní pom�rové ukazatele. (12)  

Celková zadluženost (debt ratio) 

Ukazatel zadluženosti je nutné vždy posuzovat v souvislosti s celkovou výnosností a se 

strukturou cizího kapitálu. Platí obecné pravidlo, že �ím je hodnota tohoto ukazatele 

vyšší, tím vyšší je zadluženost podniku a tím vyšší je i riziko jak v��itel�, tak  

i akcioná��. (18) 

Celková zadluženost = �
�"����
��


�	
��������
��
    

Koeficient samofinancování (equity ratio) 

Je dopl	kem k ukazateli celkové zadluženosti a vyjad�uje finan�ní nezávislost podniku. 

P�evrácená hodnota tohoto ukazatele vyjad�uje finan�ní páku, která vede k finan�nímu 

zadlužení podniku. (14)  

Koeficient samofinancování = �
����"����
��

�	
��������
��

Úrokové krytí (interest coverage) 

Ukazatel informuje o tom, kolikrát by se mohl provozní zisk snížit p�ed tím, než se 

spole�nost dostane na úrove	, kdy již nebude schopna zaplatit své úrokové povinnosti, 

což by m�lo za následek, že se spole�nost ocitne v konkursním �ízení. (1) 

Úrokové krytí = ����
%&��'

Koeficient zadluženosti (debt to equity ratio) 

Koeficient zadluženosti má stejnou vypovídací schopnost jako celková zadluženost, 

s tím rozdílem, že zatímco celková zadluženost roste lineárn�, tak koeficient 

zadluženosti roste exponenciáln� až k �. Mnohem �ast�ji se využívá p�evrácená 

hodnota tohoto ukazatele, která se ozna�uje jako míra finan�ní samostatnosti podniku. 

U tohoto ukazatele platí, že musíme p�ihlédnout také k leasingovému financování, které 

by m�lo být p�i�teno k objemu cizího kapitálu, nebo� leasingové splátky v rozvaze 

zachyceny nejsou. (14)  

Koeficient zadluženosti = �
�"����
��


�
����"����
��
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2.4.3.4 UKAZATELE LIKVIDITY (LIQUIDITY RATIONS) 

„Ukazatele likvidity informují o schopnosti podniku splácet v�as své krátkodobé 

závazky.“21 Tyto závazky zahrnují sou�asné dluhy v�etn� dlouhodobých dluh� se 

sou�asnou splatností. (4) Nejlikvidn�jší složkou jsou peníze v hotovosti a na b�žných 

ú�tech. Protože nejmén� likvidní jsou stálá aktiva, tak se základní ukazatele odvozují od 

b�žných aktiv. (8) 

Ukazatele likvidity podniku: 

a) B�žná likvidita (likvidita 3. stupn�) – vypovídá o tom, jak by byl podnik 

schopen uspokojit své v��itele, kdyby prom�nil veškerá ob�žná aktiva v daném 

okamžiku na hotovost. Pro tuto likviditu jsou posta�ující hodnoty v rozmezí  

1,5 – 2,5. (12)      

B�žná likvidita = �)!�������
��

�&���� �)$�������'

b) Pohotová likvidita (likvidita 2. stupn�) – ukazatel m�že být r�zn� modifikován 

v závislosti na tom, které položky ob�žných aktiv dosadíme do �itatele. N�kdy 

se tento ukazatel ozna�uje jako rychlý test nebo test kyselinou. (8) Pro 

zachování likvidity podniku by hodnota ukazatele nem�la klesnout pod 1. (14)  

Pohotová likvidita = �)!�������
��-����)'
�&���� �)$�������'

c) Okamžitá likvidita též likvidita 1. stupn� – m��í schopnost podniku hradit 

nekompromisn� splatné závazky. (8) Do tohoto ukazatele vstupují jen ty 

nejlikvidn�jší položky z rozvahy. Podle ministerstva pr�myslu a obchodu se pro 

�eskou republiku uvádí hodnota ukazatele alespo	 0,2, p�i kterém je likvidita 

podniku zajišt�na. (12)  

Okamžitá likvidita = �	�!��"��&���*	 �'#	��
��
	��'
33

���+�
�!���
���$�������'
  

Je nutné poznamenat, že chceme-li získat skute�ný náhled na likviditu podniku, je 

vhodné ji sledovat v delším �asovém období. P�i interpretaci vypo�ítaných hodnot je 

d�ležité p�ihlédnout k tomu, pro kterou cílovou skupinu je analýza zpracovávána. (12)  

                                                
21 S�VOVÁ, H. Finan�ní analýza v �ízení podniku, v bance a na po�íta�i. 1999. s. 138.
22 Ekvivalenty rozumíme voln� obchodovatelné krátkodobé CP, splatné dluhy, sm�ne�né dluhy a šeky.
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2.4.3.5 UKAZATELE TRŽNÍ HODNOTY (MARKET VALUE RATIONS) 

Ukazatel tržní hodnoty se od p�edchozích ukazatel� odlišuje tím, že pracuje s tržními 

hodnotami. Tyto ukazatele jsou d�ležité pro investory z hlediska návratnosti 

investovaných prost�edk� a vyjad�ují hodnocení podniku pomocí burzovních ukazatel�. 

K nejd�ležit�jším ukazatel�m této skupiny pat�í ú�etní hodnota akcií, �istý zisk na 

akcii, dividendový výnos, dividendové krytí, ukazatel P/E a pom�r tržní ceny akcie 

k ú�etní hodnot�. (12) 

2.4.3.6 UKAZATELE PROVOZNÍ (VÝROBNÍ) 

Provozní ukazatele napomáhají managementu sledovat a analyzovat vývoj základních 

aktivit podniku, nebo� jsou zam��eny dovnit� podniku a uplat	ují se tedy ve vnit�ním 

�ízení. „Opírají se o tokové veli�iny, p�edevším o náklady, jejichž �ízení má za následek 

hospodárné vynakládání jednotlivých druh� náklad�.“23  

2.4.3.7 UKAZATELE NA BÁZI FINAN�NÍCH FOND� A CASH FLOW 

„Ukazatele založené na fondech finan�ních prost�edk� a jejich zm�nách se používají 

k hlubší analýze finan�ní situace podniku. Jejich zám�rem je vyjád�it a pom��it vnit�ní 

finan�ní potenciál podniku.“24 Obvykle k tomuto vyjád�ení slouží �PK a ukazatele 

konstruované na jeho bázi. Je-li ale cílem pom��ovat a analyzovat postavení finan�ních 

tok�, konstruujeme ukazatele na bázi CF. (13) 

                                                
23 SEDLÁ�EK, J. Finan�ní analýza podniku. 2007. s. 71.
24 tamtéž, s. 72.
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2.5 ANALÝZA CASH FLOW 

CF je úst�edním pojmem celého finan�ního �ízení podniku. V praxi je i kritériem 

veškerého rozhodování, je jeho cílovou funkcí. Koncepce CF je založena na pen�žních 

p�íjmech a výdajích a vyjad�uje tak reálné toky pen�z a jejich zásoby v podniku. (17) 

Koncepce CF vychází z respektování: 

� rozdílu mezi pohybem hmotných prost�edk� a jejich pen�žním vyjád�ením; 

� �asového nesouladu hospodá�ských operací, které vyvolávají náklady, a jejich 

finan�ním zachycením; 

� d�sledku používání r�zných ú�etním metod. 

Pro d�ležitost CF se sestavuje zvláštní samostatný výkaz – výkaz o cash flow.  

CF zjiš	ujeme dv�ma metodami: 

� nep�ímo – vyjde se z hospodá�ského výsledku (�istého zisku) za období, který 

se upravuje o náklady a výnosy, jež nejsou pen�žními výdaji a pen�žními p�íjmy 

� p�ímo – vypo�te se jako rozdíl náklad�, které jsou sou�asn� pen�žními výdaji,  

a výnos�, které jsou sou�asn� pen�žními p�íjmy 

Výsledky obou metod jsou stejné. (17)  

Analýza pen�žních tok� pracuje s údaji odvozenými z t�ch údaj� rozvahy a výsledovky, 

které byly použity p�i analýze finan�ní situace pom�rovými ukazateli. (3) Jejím úkolem 

je zachytit jevy, které signalizují platební potíže. (12) „Pro analýzu finan�ní situace na 

bázi pen�žních tok� sta�í znát Cash flow Netto, p�ír�stky a úbytky rozvahových položek, 

a z toho rezultující �isté pen�žní toky z provozní, investi�ní a finan�ní �innosti.“25  

Základní vztah pro výpo�et CF v podob� vnit�ního finan�ního potenciálu vyjad�uje 

rovnice: (12) 

CF = zisk + odpisy ± zm�na dlouhodobých rezerv  

                                                
25 GRÜNWALD, R. a HOLE�KOVÁ, J. Finan�ní analýza a plánování podniku. 2007. s. 137.
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2.6 ANALÝZA SOUSTAV UKAZATEL�

K posouzení celkové finan�ní situace podniku se vytvá�ejí soustavy ukazatel�, nebo�

jednotlivé ukazatele, jak rozdílové, tak pom�rové, mají samy o sob� omezenou 

vypovídací schopnost. (13) „Souhrnné indexy hodnocení mají za cíl vyjád�it souhrnnou 

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

jednoho �ísla.“26  

Techniky vytvá�ení soustav ukazatel� je možné rozd�lit do dvou základních skupin: 

1. Soustavy hierarchicky uspo�ádaných ukazatel� s matematickou provázaností. 

Typickým p�íkladem je pyramidová soustava, jejíž podstatou je stále 

podrobn�jší rozklad ukazatele, který p�edstavuje vrchol pyramidy. Pro lepší 

p�ehlednost se vyjad�uje v grafické podob�. 

2. Ú�elov� vybrané skupiny ukazatel�. Cílem je diagnostikovat finan�ní situaci 

podniku a na základ� jedno�íselné charakteristiky p�edpov�d�t další vývoj. Do 

této skupiny pat�í:  

• bankrotní modely – odpovídají na otázku, zda podnik do ur�ité doby 

zbankrotuje.  

� Altmanovo Z-skóre 

� Taffler�v model 

� model „IN“ Index d�v�ryhodnosti 

• bonitní modely – bodových hodnocením se snaží stanovit bonitu 

hodnoceného podniku a za�adit podnik z finan�ního hlediska p�i 

mezifiremním srovnání.  

� Soustava bilan�ních analýz podle Rudolfa Douchy 

� Tamariho model 

� Kralick�v Quicktest 

� Modifikovaný Quicktest (12) 

                                                
26 R��KOVÁ, P. Finan�ní analýza – metody, ukazatele, využití v praxi. 2007. s. 70.
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2.6.1 PYRAMIDOVÉ SOUSTAVY UKAZATEL�

Pyramidová soustava ukazatel� vychází z vrcholového ukazatele, který logicky 

rozkládá deduktivní cestou na ukazatele stojící v pozici p�í�inných faktor�. Hlavní 

p�ínos tohoto rozkladu spo�ívá v tom, že ukazuje, že �ídicí páky výkonnosti podnik�

jsou nepo�etné a obdobné u všech podnik�. St�žejním momentem použití 

pyramidových soustav je jejich správná konstrukce. (10)  

I když pyramidové soustavy ukazatel� mají nesporné p�ednosti, tak samotné použití 

nemusí být zárukou kvalitní analýzy. Je t�eba mít na pam�ti, že „vhodn� zkonstruovaná 

pyramidová soustava ukazatel� musí vycházet z nejnov�jších teoretických poznatk�, 

odrážet souvislosti jednotlivých aspekt� podnikové výkonnosti, postihovat všechny 

aspekty a poskytovat o nich st�žejní informace.“27  

Du Pont diagram je nejznám�jší metodou použití pom�rových ukazatel�, jehož název 

je odvozen od nadnárodní chemické spole�nosti Du Pont de Nemours, ve které byl 

poprvé použit pyramidový rozklad. 

Znázor�uje závislost rentability vlastního kapitálu (ROE) na:

� ziskovém rozp�tí, 

� obratu celkových aktiv, 

� pom�ru celkových aktiv k vlastnímu kapitálu. 

„Diagram se v literatu�e vyskytuje v r�zných podobách. M�že být sestaven bu� na 

základ� zisku po zdan�ní, nebo p�ed zdan�ním. Je rozd�len do dvou �ástí. Levá strana 

diagramu znázor�uje tvorbu ziskového rozp�tí, pravá strana diagramu pracuje 

s rozvahovými položkami.“28

Základní myšlenkou diagramu je tzv. Du Pont rovnice: (9) 

Rentabilita aktiv = Ziskové rozp�tí * Obrat celkových aktiv  

                                                
27 NEUMAIEROVÁ, I. a NEUMAIR, I. Výkonnost a tržní hodnota firmy. 2002. s. 101.
28 MRKVI�KA, J. a KOLÁ�, P. Finan�ní analýza. 2006. s. 102.
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2.6.2 SOUSTAVY Ú�ELOV� VYBRANÝCH UKAZATEL�

2.6.2.1 ALTMANOVO Z-SKÓRE 

„Altman�v index finan�ního zdraví podniku“ nebo také „Altman�v model“ je typickým 

p�íkladem souhrnného indexu hodnocení. Vznikl v roce 1968, kdy jej profesor E. I. 

Altman použil pro svou analýzu. �adíme jej mezi techniky jednoduché finan�ní 

analýzy. V podmínkách �eské republiky je velmi oblíbený pro svou jednoduchost 

výpo�tu, avšak jeho vypovídací schopnost o možnostech bankrotu je velmi diskutabilní. 

Nicmén� je možné konstatovat, že Altman�v model lze použít s úsp�chem pouze  

u firem st�ední velikosti. (12) 

Rovnice Z-skóre použitelná pro podniky nekótované na kapitálovém trhu má tvar: 

Z = 0,717 X1 + 0,847 X2 + 3,107 X3 + 0,42 X4 + 0,998 X5 

kde X1 podíl pracovního kapitálu k celkovým aktiv�m 
 X2 rentabilita �istých aktiv 
 X3 EBIT/aktiva celkem 
 X4 ú�etní hodnota akcií/cizí zdroje 
 X5 tržby/aktiva celkem 

Je-li hodnota vypo�ítaného indexu vyšší než 2,9, jedná se o podnik, jehož finan�ní 

situace je uspokojivá. Jsou-li výsledky v rozmezí 1,2 – 2,9, hovo�íme o šedé zón�, což 

znamená, že podnik nem�žeme ozna�it za úsp�šný, ale m�žeme jej hodnotit jako 

podnik s problémy. Hodnoty pod 1,2 signalizují pom�rn� výrazné finan�ní problémy  

a tedy i možnost bankrotu. (12) 

2.6.2.2 MODEL „IN“ INDEX D�V�RYHODNOSTI 

Index d�v�ryhodnosti IN sestavili manželé Inka a Ivan Neumaierovi za ú�elem nalezení 

postupu, který by umožnil odhadnout posouzení finan�ního rizika �eských podnik�

z pohledu sv�tových ratingových agentur. (9) 

Index IN95, podle roku svého vzniku, má s váhami29 pro ekonomiku �R tvar: (10) 

                                                
29 Váhy stanovili jako podíl významnosti ukazatele dané �etností výskytu daného ukazatele a jeho 

odv�tvové hodnoty v roce vzniku indexu. 
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IN95 = 0,22 �
4
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6=>

�89

kde  A   aktiva 
CZ  cizí zdroje  
EBIT  zisk p�ed zdan�ním a úroky 
Ú  nákladové úroky  
VÝN  výnosy  
OA  ob�žná aktiva  
KZ  krátkodobé závazky, 
KBÚ  krátkodobé bankovní úv�ry a výpomoci 
ZPL  závazky po lh�t� splatnosti 

Index byl ov��en na datech tisíci �eských podnik� a vykázal velmi dobrou vypovídací 

schopnost pro odhad jejich finan�ní tísn�. Úsp�šnost tohoto indexu je vyšší než 70%. 

Je-li hodnota indexu IN95 vyšší než 2, tak podnik dosahuje kladné hodnoty 

ekonomického zisku a t�ší se dobrému finan�nímu zdraví. S potenciálními problémy se 

podnik nachází, pokud se hodnoty pohybují v intervalu 1 – 2. Finan�ní neduživost se 

projeví p�i hodnotách nižší než 1. M�žeme konstatovat, že podnik se již potýká 

s existen�ními problémy, jakožto neschopností plnit v�as své závazky.  

Revidováním ukazatele indexu IN95 vytvo�ili index pro vlastníky IN99, který má tvar: 

IN99 = -0,017 �
4

56
 + 4,573 �

����

4
 + 0,481 �

�89

4
 + 0,015 � �

:4

;6<;�7
  

Index IN99 je vhodný v p�ípad�, kdy není možno odhadnout alternativní náklady na 

vlastní kapitál. Významnost ukazatele odráží výsledná hodnota vah. Tento index je 

schopen vystihnout finan�ní situaci podniku s úsp�šností vyšší než 85%. 

Kritéria hodnocení indexu IN99: 

• hodnota indexu v�tší než 2,07 zna�í kladnou hodnotu ekonomického zisku 

• interval šedé zóny se �lení do t�í pásem: 

1) pásmo mezi 1, 420 až 2,07 znamená, že podnik na tom není špatn�

2) pásmo mezi 1, 089 až 1,420 zna�í nerozhodnou situaci 

3) pásmo mezi 1, 089 až 1,420 nazna�uje již vyskytující se problémy 

• hodnota indexu menší než 0,684 zna�í zápornou hodnotu ekonomického zisku 

V roce 2002 manželé zkonstruovali index, který spojil oba p�edchozí indexy. Pomocí 

diskrimina�ní analýzy získali index IN01 pro pr�mysl: 
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IN01 = 0,13 �
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Kritéria hodnocení indexu IN01: 

• hodnota indexu v�tší než 1,77 znamená, že s pravd�podobností 67% podnik 

tvo�í hodnotu 

• hodnota indexu mezi 0,75 a 1,77 je šedá zóna 

• hodnota indexu menší než 0,75 znamená, že podnik s 86% pravd�podobností 

sp�je k bankrotu (10) 

Jako poslední v �ad� byl vytvo�en index IN05, který je aktualizací indexu IN01. Má 

tvar: 

IN05 = 0,13 �
4
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Oproti indexu IN01 nedošlo k podstatným zm�nám na vahách ukazatel�. Zm�nily se 

pouze hranice pro klasifikaci podnik�. Hodnota indexu pro dolní hranici je 0,90, šedá 

zóna se pohybuje mezi 0,90 a 1,60 a horní hranici je stanovena na 1,60. (13) 
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3 FINAN�NÍ ANALÝZA SPOLE�NOSTI 

Tato kapitola bakalá�ské práce je zam��ena na analýzu ú�etních výkaz� s využitím 

klasických ukazatel�. Pot�ebná data pro zpracování finan�ní analýzy spole�nosti jsem 

použila z rozvahy, výkazu zisk� a ztrát a výkazu cash flow z let 2004 až 2009. Tyto 

finan�ní výkazy jsou uvedeny v p�íloze této bakalá�ské práce. 

P�i zpracování této kapitoly jsem vycházela z metod finan�ní analýzy uvedených 

v podkapitole 2.4 – Základní metody finan�ní analýzy. K jednotlivým výpo�t�m pro 

lepší p�ehlednost jsem zpracovala tabulky a následn� i grafy. 

Výsledky finan�ní analýzy je t�eba srovnávat s ur�itými normami. Spole�nost 

EURODAN�, spol. s r. o. se dle klasifikace OKE� �adí do oddílu 74000 – Ostatní 

podnikatelské �innosti, konkrétn� 74100 - Právní a ú�etní �innost a revize, da	ové 

poradenství, pr�zkum trhu a ve�ejného mín�ní, poradenství v oblasti podnikání a �ízení, 

holdingové spole�nosti. Zpracované výstupy z finan�ní analýzy jsou porovnány 

s doporu�enými hodnotami v literatu�e. Srovnání s pr�m�rnými hodnotami v tomto 

odv�tví je zpracováno na konci této kapitoly pomocí benchmarkingového 

diagnostického systému finan�ních indikátor� INFA.  

3.1 ANALÝZA ABSOLUTNÍCH UKAZATEL�

Pro snadn�jší pochopení celé finan�ní situace spole�nosti EURODAN�, spol. s r. o. 

jsem nejd�íve zpracovala analýzu stavových a tokových veli�in. V níže uvedených 

tabulkách jsou znázorn�ny jak procentní zm�ny, tak i absolutní hodnoty v tisících K�. 

Pro lepší p�ehlednost jsem vytvo�ila k vybraným ukazatel�m i grafy. Výkazy, ze 

kterých jsem p�i jednotlivých výpo�tech vycházela, jsou uvedeny v p�íloze této 

bakalá�ské práce. 

3.1.1 ANALÝZA STAVOVÝCH VELI�IN 

Analýza stavových veli�in zkoumá jednotlivé položky rozvahy v �ase. V této 

bakalá�ské práci jsem zpracovala nejd�íve horizontální, posléze vertikální analýzu 
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rozvahy za sledované období let 2004 – 2009. Dále jsem jednotlivé analýzy rozvahy 

zpracovala zvláš� u aktiv a zvláš� u pasiv spole�nosti. 

3.1.1.1 HORIZONTÁLNÍ ANALÝZA ROZVAHY 

Jak již bylo zmín�no v p�edchozí kapitole, horizontální analýza porovnává zm�ny 

jednotlivých položek rozvahy v �asové posloupnosti. Tyto zm�ny jsou zachyceny 

v tabulce 3.1 a 3.2. 

Tabulka 3.1: Horizontální analýza aktiv spole�nosti v letech 2004 - 2009 

Položka rozvahy 
2004-2005 2005-2006 2006-2007 2007-2008 2008-2009 

tis. K� % tis. K� % tis. K� % tis. K� % tis. K� % 

AKTIVA CELKEM                   -429 -62 328 126 -38 -6 419 76 566 58 

Dlouhodobý majetek                            0 0 0 0 0 0 60 0 198 3,3x

Dlouhodobý hmotný majetek                        0 0 0 0 0 0 60 0 198 3,3x

Ob�žná aktiva                                -274 -52 141 55 51 13 396 88 309 37 

Krátkodobé pohledávky                         9 12 83 101 116 70 226 80 188 37 

Pohledávky z obch. vztah� 63 0 87 138 65 43 226 105 189 43 

Stát - da	ové pohledávky -73 -100 0 0 1 0 -1 -100 0 0 

Krátkodobé poskytnuté zálohy 0 0 15 0 50 3,3x 1 2 -1 -2 

Jiné pohledávky 19 0 -19 -100 0 0 0 0 0 0 

Krátkodobý finan�ní majetek               -283 -62 58 33 -65 -28 170 101 121 36 

Peníze -285 -63 -15 -9 -31 -21 155 131 -80 -29 

Ú�ty v bankách 2 20 73 6,1x -34 -40 15 29 201 3,1x

�asové rozlišení                                    -155 -99 187 93,5x -89 -47 -37 -37 59 94 

Náklady p�íštích období -111 -71 -23 -50 -1 -4 24 109 76 165

P�íjmy p�íštích období -44 0 210 -4,8x -88 -53 -61 -78 -17 -100

Z tabulky 3.1 je již na pohled patrné, že se jedná o kapitálov� lehkou spole�nost, což 

nám napovídá p�evaha ob�žných aktiv nad stálými aktivy. Na základ� provedené 

horizontální analýzy aktiv vyplývá, že vývoj celkových aktiv je velmi kolísavý. Graf 3.1 

znázor	uje vývoj celkových aktiv, na kterém se podílejí stálá aktiva, krátkodobý 

finan�ní majetek, ob�žná aktiva a �asové rozlišení.  

Hodnota aktiv spole�nosti se pohybuje pr�m�rn� okolo 765 000 K�. Celková aktiva 

m�la v prvních 4 letech podnikání kolísavou tendenci. V roce 2007 se ale ustálila  

a za�ala jen r�st.  
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Graf 3.1: Vývoj aktiv spole�nosti v letech 2004 - 2009 

Dlouhodobý majetek se  po n�kolik let nem�nil z toho d�vodu, že spole

roce 2008 spole�nost po�ídila soubor kancelá�

roce 2009 se hodnota dlouhodobého majetku oproti roku 2008 zvýšila 

vodu, že spole�nost investovala a po�ídila osobní automobil.

�nosti mají rostoucí trend. Výjimkou byl rok 2005, k

žných aktiv o 274 000 K�, tj. o 52%. Na po�átku anal

ila hodnotu 532 000 K�. Na konci období roku 2009 tvo

�.  Na tomto r�stu mají nejv�tší podíl krátkodobé pohledávky 

ní majetek. Vzhledem k p�edm�tu podnikání spole

žádnými zásobami. Pozitivní na vývoji ob�žných aktiv je i to, že spole

analyzované období má nulovou hodnotu dlouhodobých pohledávek.

Za negativní vývoj lze považovat r�st krátkodobých pohledávek. Nejv

pohledávek je u pohledávek z obchodních vztah�. Za analyzované období nejvíce 

vzrostly pohledávky mezi lety 2005 – 2006, kdy došlo k meziro�nímu r

o 138% oproti roku p�edchozímu. Tento jev r�stu sv�d�í o špatné platební morálce 

následujícím období došlo k dalšímu vysokému nár�stu pohledávek mezi 

2008 o celých 105%. I když v následujícím období byl zaznamenán pouze 

�íslo stále p�íliš vysoké. Je žádoucí, aby r�st pohledávek byl nižší 
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Hodnoty �asového rozlišení jsou nepatrn� kolísavé, avšak nedosahují závratných �ástek. 

V roce 2005 pokleslo �asové rozlišení o 99%, protože byly vyrovnány p�íjmy p�íštích 

období. K p�íliš vysokému nár�stu došlo v roce 2006, kdy se hodnota zvýšila 93,5x 

oproti roku 2005. V následujících letech hodnoty již m�ly klesající tendenci, výjimkou 

byl rok 2009, kdy nastal op�tovný r�st o 165% oproti roku p�edcházejícímu. 

Nyní po analýze aktiv následuje horizontální analýza pasiv spole�nosti v letech  

2004 – 2009. Spole�nost dodržuje základní rovnici rozvahy, kdy aktiva se rovnají 

pasiv�m, z �ehož vyplývá, že tak, jak se vyvíjejí celková aktiva, se vyvíjejí i celková 

pasiva. 

Tabulka 3.2: Horizontální analýza pasiv spole�nosti v letech 2004 - 2009 

Položka rozvahy 
2004-2005 2005-2006 2006-2007 2007-2008 2008-2009 

tis. K� % tis. K� % tis. K� % tis. K� % tis. K� % 

PASIVA CELKEM                         -429 -62 328 126 -38 -6 419 76 566 58 

Vlastní kapitál                        -544 -81 382 3,1x -221 -44 409 144 552 80 

Kapitálové fondy                                 400 57 200 18 -550 -42 0 0 0 0 

Rezervní fondy 0 0 0 0 0 0 40 0 0 0 

VH minulých let                      -231 0 -945 4,1x 182 -15 290 -29 408 -58 

Nerozd�lený zisk minulých let 217 0 -217 -100 182 0 290 159 408 86 

Neuhrazená ztráta minulých let -448 0 -728 163 0 0 0 0 0 0 

VH b�žného ú�etního období  -713 3,1x 1127 -119 147 81 79 24 144 35 

Cizí zdroje                                     103 4,9x -42 -34 160 195 9 4 78 31 

Krátkodobé závazky                               103 4,9x -42 -34 160 195 9 4 78 31 

Závazky z obchodních vztah� 85 0 -51 -60 136 4x -27 -16 68 48 

Závazky ke spole�ník�m 7 0 0 0 0 0 -7 -100 0 0 

Závazky k zam�stnanc�m 12 0 -7 -58 15 3x 12 60 19 59 

Závazky ze SZ a ZP 12 0 -3 -25 2 22 4 36 3 20 

Stát - da	ové závazky a dotace 2 0 25 12,5x 7 26 16 47 -13 -26 

Krátkodobé p�ijaté zálohy 0 0 0 0 0 0 11 0 1 9 

Jiné závazky 6 0 -6 -100 0 0 0 0 0 0 

�asové rozlišení                                    12 0 -12 -100 23 0 1 4 -64 -267

Výdaje p�íštích období 6 0 -6 -100 23 0 1 4 -64 -267

Výnosy p�íštích období 6 0 -6 -100 0 0 0 0 0 0 
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Z tabulky hodnot 3.2 vyplývá, že vlastní kapitál má sice kolísavou tende

hodnota pom�rn� roste. To nám dokazuje i to, že na za

tvo�ila hodnota vlastního kapitálu 668

tj. v roce 2009 vykazovala již

z d�vodu záporného výsledku hospoda

2004. V následujícím roce vlastní kapitál již op

p�edchozímu. V roce 2007 op

zp�sobeno vyšším záporným výsledkem hospoda

otázka, pro� nebyl nižší vlastní kapitál i v

hospoda�ení minulých let, tak to bylo vykompenzov

Hodnota kapitálových fond

základní kapitál spole�

spole�nost je r�st vlastního kapitálu výhodný, nebo

nezávislost spole�nosti.

Cizí zdroje ve spole�nosti EURODAN

krátkodobé pohledávky mají rostoucí trend. V

pravidelnému navyšování. Zatímco v

2009 byla jejich hodnota na úrovni 329

nevyužívá žádné bankovní úv
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Graf 3.2: Vývoj pasiv spole�nosti v letech 2004 - 2009

vyplývá, že vlastní kapitál má sice kolísavou tende

 roste. To nám dokazuje i to, že na za�átku podnikání spole

ila hodnota vlastního kapitálu 668 000 K� a na konci analyzovaného období, 

roce 2009 vykazovala již hodnotu 1 246 000 K�. V roce 2005 nastal pokles 

vodu záporného výsledku hospoda�ení b�žného ú�etního období o 81% oproti roku 

následujícím roce vlastní kapitál již op�t vzrostl, a to 3x

roce 2007 op�t poklesl vlastní kapitál, tentokrát o 44%. Bylo to 

sobeno vyšším záporným výsledkem hospoda�ení minulých let. I když se zde nabízí 

 nebyl nižší vlastní kapitál i v roce 2006, kdy je nejvyšší záporný výsledek 

ení minulých let, tak to bylo vykompenzováno navýšením kapitálových fond

Hodnota kapitálových fond� je tvo�ena vklady spole�ník� a p�i vkládání nezvyšuje 

základní kapitál spole�nosti. V následujícím období vlastní kapitál jen roste. Pro 

st vlastního kapitálu výhodný, nebo� s jeho r�stem roste i finan

�nosti EURODAN� tvo�í pouze krátkodobé závazky. Stejn

krátkodobé pohledávky mají rostoucí trend. V letech 2006 – 2009 dochází k

pravidelnému navyšování. Zatímco v roce 2004 m�ly hodnotu 21 000 K

2009 byla jejich hodnota na úrovni 329 000 K�. Co stojí za zmínku je, že spole

nevyužívá žádné bankovní úv�ry a výpomoci a nemá žádné dlouhodobé závazky. Je 
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Hodnoty �asového rozlišení 

vzrostla o 12 000 K�, ale

3.1.1.2 VERTIKÁLNÍ ANALÝZA R

Vertikální analýza vyjad�

zvolené rozvrhové základn

Tabulka 3.3: Vertikální analýza aktiv spole
Položka rozvahy 

AKTIVA CELKEM                   

Dlouhodobý majetek                            

Dlouhodobý nehmotný majetek

Dlouhodobý hmotný majetek

Dlouhodobý finan�ní majetek

Ob�žná aktiva                                

Pohledávky z obchodních vztah

Stát - da	ové pohledávky 

Krátkodobé poskytnuté zálohy

Jiné pohledávky 

Krátkodobý finan�ní majetek               

�asové rozlišení                                       

Náklady p�íštích období 

P�íjmy p�íštích období 
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asového rozlišení nejsou moc výrazné. Mezi lety 2004 – 2005 jejich hodnota 

ale mezi lety 2008 – 2009 jejich hodnota klesla o 64

VERTIKÁLNÍ ANALÝZA ROZVAHY 

Vertikální analýza vyjad�uje procentuální zm�ny jednotlivých položek rozvahy k

hové základn� položené jako 100%.  

: Vertikální analýza aktiv spole�nosti v letech 2004 – 2009 
2004 2005 2006 2007 

AKTIVA CELKEM                   100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Dlouhodobý majetek                            0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Dlouhodobý nehmotný majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

Dlouhodobý hmotný majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

ní majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

žná aktiva                                77,21% 99,23% 67,86% 81,82% 

Pohledávky z obchodních vztah� 0,00% 24,23% 25,51% 39,09% 

10,60% 0,00% 0,00% 0,18% 

Krátkodobé poskytnuté zálohy 0,00% 0,00% 2,55% 11,82% 

0,00% 7,31% 0,00% 0,00% 

ní majetek               66,62% 67,69% 39,80% 30,73% 

                              22,79% 0,77% 32,14% 18,18% 

22,79% 17,69% 3,91% 4,00% 

0,00% -16,92% 28,23% 14,18% 

Graf 3.3: Vývoj aktiv spole�nosti v letech 2004 - 2009 
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2005 jejich hodnota 

jejich hodnota klesla o 64 000 K�. 

ny jednotlivých položek rozvahy k jedné 

2008 2009 

100,00% 100,00%

6,19% 16,81% 

0,00% 0,00% 

6,19% 16,81% 

0,00% 0,00% 

87,31% 75,24% 

45,51% 41,04% 

0,00% 0,00% 

6,81% 4,23% 

0,00% 0,00% 

34,98% 29,97% 

6,50% 7,95% 

4,75% 7,95% 

1,75% 0,00% 
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Z vertikální analýzy aktiv je patrné, že pom�r ob�žných aktiv p�evládá nad stálými 

aktivy. Jak již bylo zmín�no u horizontální analýzy aktiv, jedná se o kapitálov� lehkou 

spole�nost. Ob�žná aktiva zaujímají v pr�m�ru 81%, položky �asového rozlišení 15%  

a stálá aktiva nepatrná 4%. Spole�nost se �adí mezi obchodní spole�nosti a tomu 

odpovídá i složení stálých a ob�žných aktiv.  

Ob�žná aktiva se svým podílem nejvíce podílejí na složení majetku spole�nosti. 

V meziro�ním srovnání došlo k nejvyššímu nár�stu mezi lety 2004 a 2005 o 22,02%. 

Naopak nejvyšší pokles v meziro�ním srovnání nastal mezi lety 2005 a 2006 o 31,37%. 

V dalších letech se pohybují ob�žná aktiva na pr�m�rné úrovni 81,46%. Vzhledem 

k p�edm�tu podnikání, spole�nost nemá žádné zásoby, �ímž nemá vázané finan�ní 

prost�edky. Rovn�ž hodnota dlouhodobých pohledávek je nulová. Hlavní �ást ob�žných 

aktiv tak tvo�í krátkodobý finan�ní majetek a dále krátkodobé pohledávky.  

Nejvyšší podíl u krátkodobých pohledávek tvo�í pohledávky z obchodních vztah�. 

Z tabulky 3.3 je patrné, že jejich výše pravideln� roste v pr�m�ru o 29% ro�n�. 

Spole�nost tedy eviduje vysoký podíl pohledávek po lh�t� splatnosti, které by m�la do 

budoucna se snažit snižovat, nebo� takhle získané finan�ní prost�edky by mohla 

investovat do jiných, výnosn�jších aktiv. 

Krátkodobý finan�ní majetek je tvo�en z p�evážné �ásti z pen�z na pokladn�. Výjimkou 

byl rok 2009, kdy peníze uložené na bankovním ú�tu p�edstavovaly pom�r 17,39%  

k pom�ru 12,57% pen�z uložených v pokladn� spole�nosti.  

Nejvyšší podíl nár�stu �asového rozlišení byl zaznamenán v roce 2006, kdy jeho 

hodnota vzrostla o 32,14%. Naproti tomu nejnižší nár�st byl v roce p�edcházejícím. 

Hodnota se pohybovala pouze okolo 0,77%. Od roku 2006 nastává klesající trend. Dá se 

�íci, že dochází ke snižování p�íjm� p�íštích období, kdežto náklady p�íštích období se 

pr�m�rn� od tohoto roku pohybují kolem 5%. 

  



Po vertikální analýze aktiv následuje vertikální an

Tabulka 3.4: Vertikální analýza pasiv spole
Položka rozvahy 

PASIVA CELKEM                         

Vlastní kapitál                       

Základní kapitál                                   

Kapitálové fondy                                 

Rezervní fondy 

VH minulých let                     

VH b�žného ú�etního období

Cizí zdroje                                     

Závazky z obchodních vztah�

Závazky ke spole�ník�m 

Závazky k zam�stnanc�m 

Závazky ze SZ a ZP 

Stát - da	ové závazky a dotace

Krátkodobé p�ijaté zálohy 

Jiné závazky 

�asové rozlišení                                    

Výdaje p�íštích období 

Výnosy p�íštích období 

Graf

Spole�nost financuje svá
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Po vertikální analýze aktiv následuje vertikální analýza pasiv.

: Vertikální analýza pasiv spole�nosti v letech 2004 – 2009 
2004 2005 2006 2007 

PASIVA CELKEM                         100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

     96,95% 47,69% 86,05% 51,82% 

Základní kapitál                                   29,03% 76,92% 34,01% 36,36% 

Kapitálové fondy                                 101,60% 423,08% 221,09% 136,36%

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

VH minulých let                      0,00% -88,85% -200,00% -180,73%

etního období -33,67% -363,46% 30,95% 59,82% 

Cizí zdroje                                     3,05% 47,69% 13,95% 44,00% 

Závazky z obchodních vztah� 0,00% 32,69% 5,78% 30,91% 

0,00% 2,69% 1,19% 1,27% 

0,00% 4,62% 0,85% 3,64% 

0,00% 4,62% 1,53% 2,00% 

ové závazky a dotace 0,00% 0,77% 4,59% 6,18% 

0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 

0,00% 2,31% 0,00% 0,00% 

asové rozlišení                                    0,00% 4,62% 0,00% 4,18% 

0,00% 2,31% 0,00% 4,18% 

0,00% 2,31% 0,00% 0,00% 

Graf 3.4: Vývoj pasiv spole�nosti v letech 2004 - 2009

nost financuje svá aktiva p�edevším prost�ednictvím vlastního kapitálu. Hodnota 

u se pr�m�rn� pohybuje kolem 73%. Nejv�tší podíl na složení 

vlastního kapitálu mají kapitálové fondy, které tvo�í zhruba 168% podílu na celkových 

���� ���� ���� ���� ���	 ���


	
��
������

,��'��%���-���� .�)%�)�"
�� &�'
 (�"
)��*��%

�ní analýza spole�nosti

2008 2009 

100,00% 100,00%

71,62% 81,17% 

20,64% 13,03% 

77,40% 48,86% 

4,13% 2,61% 

-72,65% -19,28% 

42,11% 35,96% 

25,90% 21,43% 

14,76% 13,75% 

0,00% 0,00% 

3,30% 3,32% 

1,55% 1,17% 

5,16% 2,41% 

1,14% 0,78% 

0,00% 0,00% 

2,48% -2,61% 

2,48% -2,61% 

0,00% 0,00% 
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pasivech. V druhé �ad� zaujímá své místo výsledek hospoda�ení b�žného ú�etního 

období, který dosáhl svého minima v roce 2005, a to -3,6x celkových pasiv  

a svého maxima v roce 2009, kdy tvo�il 35,96% celkových pasiv. Základní kapitál se po 

celé analyzované období nem�ní, z�stává na stejné úrovni 200 000 K�, avšak 

procentueln� na celkových pasivech se pr�m�rn� pohybuje v rozmezí od 13,3% do 

76,92%. S rostoucím vlastním kapitálem roste i v nepatrném množství v posledních 

dvou letech rezervní fond, který spole�nost vytvá�í dle spole�enské smlouvy ve výši 5% 

hodnoty základního kapitálu z �istého zisku vykázaného v �ádné ú�etní záv�rce za rok, 

v n�mž poprvé �istý zisk vytvo�í. Rezervní fond se ro�n� dopl	uje o �ástku odpovídající 

5% z �istého zisku, a to až do dosažení 10% výše základního kapitálu. Ve vertikální 

analýze pasiv se jeho hodnota pohybuje od 2,61% do 4,13% celkových pasiv. 

Cizí zdroje na celkových pasivech spole�nosti zaujímají 26%. Spole�nost nevyužívá 

bankovní úv�ry a výpomoci, taktéž nemá dlouhodobé závazky. Z toho vyplývá, že 

nejv�tší podíl cizích zdroj� zaujímají krátkodobé závazky. Nejobjemn�jší podíl 

zaujímají pohledávky z obchodních vztah�. Jejich nejnižší hodnota 5,78% k pom�ru 

celkových aktiv byla zjišt�na v roce 2006. Naopak nejvyšší v roce 2005, a to 32,69% 

celkových pasiv. Za poslední analyzované 3 roky zaznamenáváme ve spole�nosti spíše 

klesající trend vývoje t�chto závazk�. 

Hodnoty položek �asového rozlišení zaujímají v pr�m�ru 1,5% celkových aktiv. Kdežto 

p�evažují výdaje p�íštích období, které vykazují za poslední 3 roky klesající trend. 

  



Finan�ní analýza spole�nosti 

-57- 

3.1.2 ANALÝZA TOKOVÝCH VELI�IN 

Analýza tokových veli�in zkoumá stejn� jako analýza stavových veli�in jednotlivé 

položky výkazu, tentokrát výkazu zisk� a ztrát, v �ase. Zpracovala jsem nejprve 

horizontální analýzu výkazu zisk� a ztrát, poté vertikální analýzu tohoto výkazu. 

3.1.2.1 HORIZONTÁLNÍ ANALÝZA VÝKAZU ZISK� A ZTRÁT 

Horizontální analýzu výkazu zisk� a ztrát jsem rozd�lila na dv� skupiny. První skupina 

sleduje meziro�ní zm�ny tržeb spole�nosti a druhá skupina meziro�ní zm�ny 

jednotlivých výsledk� hospoda�ení. 

Tabulka 3.5: Horizontální analýza výkazu zisk� a ztrát spole�nosti v letech 2004 - 2009 

Položka výkazu zisk� a ztrát
2004-2005 2005-2006 2006-2007 2007-2008 2008-2009 

tis. K� % tis. K� % tis. K� % tis. K� % tis. K� % 

Výkony                                       596 0 556 93 490 43 335 20 722 37 

Tržby za prodej vl. výr. a sl. 596 0 556 93 490 43 335 20 722 37 

Výkonová spot�eba                               996 4,3x -629 -51 252 42 29 3 325 37 

P�idaná hodnota            -400 173 1185 -1,9x 238 43 306 39 397 36 

Osobní náklady                                302 0 66 22 77 21 214 48 259 39 

Dan� a poplatky 0 0 3 0 -1 -33 0 0 5 2,5x

Odpisy DNM a DHM 0 0 0 0 0 0 15 0 -15 -100

Ostatní provozní výnosy 0 0 11 0 -11 -100 23 0 -23 -100

Ostatní provozní náklady 6 0 -2 -33 4 100 22 2,7x -19 -63 

Ostatní finan�ní výnosy 0 0 0 0 0 0 1 0 -1 -100

Ostatní finan�ní náklady 5 5x 2 33 0 0 0 0 -1 -13 

Vývoj tržeb ve sledovaných letech 2004 až 2009 lze charakterizovat rostoucím trendem. 

Pro spole�nost jsou jedinými a tedy i nejvýznamn�jšími položkami tržeb, tržby za 

prodej vlastních výrobk� a služeb. Nejv�tší podíl nár�stu tržeb zaznamenal rok 2006, 

kdy vzrostly tržby o celých 93% oproti roku 2005. I když v následujících letech stále 

pozorujeme rostoucí trend tržeb, není tento r�st již tak závratný. Mezi lety 2006 až 2007 

došlo k nár�stu tržeb o 490 000 K�, tj. o 43%. Ovšem v roce 2008 vzrostly tržby  

o pouhých 335 000 K�, což se meziro�n� projevilo o 20%. Tento rok spole�nost 

zaznamenala nejnižší nár�st tržeb. Avšak neponechala nic náhod� a vhodnou 

marketingovou strategií se jí poda�ilo v roce 2009 navýšit tržby o 722 000 K�, tj. o 37% 

oproti slabému roku 2008. 
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2004. V roce 2006 již hodnota vzrostla meziro�n� o 1 129 000 K�, procentueln� se tento 

nár�st projevil o 120% oproti roku 2005.  Od tohoto roku již dochází k jeho 

pravidelnému navyšování. V roce 2007 vzrostla jeho hodnota o 78%. Dále jeho hodnota 

rostla až do analyzovaného období pr�m�rn� o 29%. Tém�� identicky kopíruje výsledek 

hospoda�ení p�ed zdan�ním provozní výsledek hospoda�ení. Není nutné jej tedy 

rozepisovat.  

Za celé analyzované období, tj. období let 2004 – 2009 je finan�ní výsledek 

hospoda�ení záporný. Je to dáno tím, že ostatní finan�ní náklady p�evyšují ostatní 

finan�ní výnosy. Mimo�ádný výsledek hospoda�ení spole�nost nevykazuje. 

3.1.2.2 VERTIKÁLNÍ ANALÝZA VÝKAZU ZISK� A ZTRÁT 

Vertikální analýza výkazu zisk� a ztrát je zpracována stejnou chronologií jako 

horizontální analýza tohoto výkazu. To znamená, že nejprve je zpracována analýza 

tržeb a posléze analýza výsledk� hospoda�ení. Je vypo�tena k rozvrhové základn� 100% 

celkových tržeb, kterou v p�ípad� spole�nosti EURODAN�, spol. s r. o. tvo�í pouze 

tržby za prodej vlastních výrobk� a služeb. 

Tabulka 3.7: Vertikální analýza výkazu zisk� a ztrát spole�nosti v letech 2004 - 2009 
Položka výkazu zisk� a ztrát 2004 2005 2006 2007 2008 2009 

Tržby za prodej vl. výrobk� a služeb - 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%

Výkonová spot�eba                               - 205,87% 51,91% 51,77% 44,46% 44,61% 

P�idaná hodnota            - -105,87% 48,09% 48,23% 55,54% 55,39% 

Osobní náklady                                 - 50,67% 31,94% 27,10% 33,33% 34,01% 

Dan� a poplatky - 0,00% 0,26% 0,12% 0,10% 0,26% 

Odpisy DNM a DHM - 0,00% 0,00% 0,00% 0,76% 0,00% 

Ostatní provozní výnosy - 0,00% 0,95% 0,00% 1,16% 0,00% 

Ostatní provozní náklady - 1,01% 0,35% 0,49% 1,52% 0,41% 

Ostatní finan�ní výnosy - 0,00% 0,00% 0,00% 0,05% 0,00% 

Ostatní finan�ní náklady - 1,01% 0,69% 0,49% 0,40% 0,26% 

Obrat spole�nosti EURODAN�, spol. s r. o. se pohybuje pr�m�rn� okolo 1 344 000 K�. 

Tržby z prodeje vlastních výrobk� a služeb jsou srovnávací a výchozí základnou pro 

vertikální analýzu výkazu zisk� a ztrát. Protože spole�nost vzhledem k p�edm�tu 

podnikání, kterou je právní a ú�etní �innost a da	ové poradenství, vykazuje tržby pouze 
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v položce tržby za prodej vlastních výrobk� a služeb, tak tyto tržby zaujímají i 100 % na 

celkových tržbách. 

P�idaná hodnota, až na rok 2005, kdy hodnota byla -105,67% k celkovým tržbám 

z d�vodu vyšší výkonové spot�eby k nízkým tržbám, má rostoucí tendenci, což je velmi 

dobré a žádoucí. Vyjma roku 2005 se její r�st pohybuje od 48,09% do 55,39%. Celkov�

p�idaná hodnota za období, kdy vykazovala hodnoty, se v pr�m�ru pohybovala okolo 

20%.  

Podíl osobních náklad� zaujímá v pr�m�ru 35% k celkovým tržbám. Jak u p�idané 

hodnoty, tak i u osobních náklad� je trend rostoucí, vyjma roku 2007, kdy došlo 

k poklesu na 27,10% celkových tržeb. 

Tabulka 3.8: Vertikální analýza výsledk� hospoda�ení spole�nosti v letech 2004 - 2009 
Položka výkazu zisk� a ztrát 2004 2005 2006 2007 2008 2009 

Provozní VH - -157,55% 16,49% 20,52% 20,99% 20,71% 

Finan�ní VH - -1,01% -0,69% -0,49% -0,35% -0,26% 

VH za b�žnou �innost    - -158,56% 15,80% 20,04% 20,64% 20,45% 

VH za ú�etní období (+/-)     - -158,56% 15,80% 20,04% 20,64% 20,45% 

VH p�ed zdan�ním (+/-)   - -158,56% 15,80% 20,04% 20,64% 20,45% 

Tržby spole�nosti EURODAN�, spol. s r. o. plynou zejména z provozní �innosti. 

V roce 2009 dosahovaly až 559 000 K�, tj. 20,71%. 

Finan�ní výsledek hospoda�ení se pohybuje v záporných hodnotách. Je to zp�sobeno 

vysokými ostatními finan�ními náklady oproti nulovým hodnotám ostatních finan�ních 

výnos�, tedy krom� roku 2008. 

I když to tak na první pohled nevypadá, výsledek hospoda�ení za ú�etní období se 

nejvíce podílel na celkových tržbách v roce 2009, a to 20,45%. Je velmi p�íznivé, že 

tento výsledek hospoda�ení má rostoucí trend. Vyjma roku 2004 a 2005, kdy spole�nost 

vykazovala záporný výsledek hospoda�ení za ú�etní období. 
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3.2 ANALÝZA ROZDÍLOVÝCH UKAZATEL�

V níže uvedené tabulce 3.9 jsou zpracovány jednotlivé ukazatele rozdílových ukazatel�

spole�nosti EURODAN�, spol. s r. o. v letech 2004 - 2009. 

Tabulka 3.9: Rozdílové ukazatele 
Rozdílový ukazatel 2004 2005 2006 2007 2008 2009 

�PK 511 000 134 000 317 000 208 000 595 000 826 000

�PP 438 000 52 000 152 000 -73 000 88 000 131 000

�PPF 511 000 134 000 317 000 208 000 595 000 826 000

3.2.1 �ISTÝ PRACOVNÍ KAPITÁL 

Ukazatel �istého pracovního kapitálu vyjad�uje solventnost a likviditu spole�nosti. 

P�sobí jako tzv. finan�ní polštá�. �ím vyšší je hodnota tohoto ukazatele, tím je 

spole�nost finan�n� stabiln�jší a schopn�jší v�as a v plné výši hradit své splatné 

závazky. Hodnoty ukazatele této spole�nosti v pr�b�hu analyzovaného období rostou, 

až na roky 2005 a 2007, kdy hodnoty poklesly. Rostoucí hodnoty vypovídají o finan�ní 

stabilit� této spole�nosti. 

Graf 3.6: Vývoj �istého pracovního kapitálu spole�nosti v letech 2004 - 2009

3.2.2 �ISTÉ POHOTOVÉ PROST�EDKY 

Tento ukazatel m��í nejlikvidn�jší aktivum, a to finan�ní majetek. Spole�nost b�hem 

sledovaného období dosahuje kladných hodnot, což zna�í, že spole�nost má dostatek 

finan�ních prost�edk� v hotovosti a na b�žném ú�tu ke krytí svých závazk�. Výjimkou 

byl pouze rok 2007. Tehdy spole�nost disponovala zápornou hodnotou tohoto 
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ukazatele. Bylo to zap�í�in�no nízkou hodnotou finan�ního majetku a vysokou 

hodnotou krátkodobých závazk�. 

Graf 3.7: Vývoj �istých pohotových prost�edk� spole�nosti v letech 2004 - 2009

3.2.3 �ISTÝ PEN�ŽN�-POHLEDÁVKOVÝ FOND 

�istý pen�žn�-pohledávkový fond je st�ední cestou mezi ob�ma výše uvedenými 

ukazateli likvidity. Hodnoty tohoto ukazatele jsou totožné s hodnotami �istého 

pracovního kapitálu, a to z toho d�vodu, že spole�nost nevykazuje žádné zásoby,  

o které m�l být tento ukazatel ponížen. Že spole�nost nemá potíže ani s tímto 

ukazatelem nám dokazují kladné hodnoty tohoto ukazatele. Tento stav sv�d�í o tom, že 

zdroje spole�nosti jsou v�tší než jejich využití. 

Graf 3.8: Vývoj �istého pen�žn�-pohledávkového fondu spole�nosti v letech 2004 - 2009
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3.3 ANALÝZA POM�ROVÝCH UKAZATEL�

Zatímco vertikální a horizontální analýza sleduje vývoj jedné veli�iny v �ase nebo ve 

vztahu k jedné veli�in�, pom�rová analýza charakterizuje vztah mezi dv�ma nebo více 

absolutními ukazateli pomocí jejich podílu. (5) 

3.3.1 UKAZATELÉ RENTABILITY 

Tabulka 3.10: Ukazatelé rentability 
Ukazatel rentability 2004 2005 2006 2007 2008 2009 

ROI -33,53% -361,15% 32,31% 61,27% 42,83% 36,42%

ROA -33,67% -363,46% 30,95% 59,82% 42,11% 35,96%

ROE -34,73% -762,10% 35,97% 115,44% 58,79% 44,30%

ROS - -158,56% 15,80% 20,04% 20,64% 20,45%

Hodnoty v letech 2004 a 2005 dosahovaly záporných hodnot. Z tohoto d�vodu nelze 

hovo�it o rentabilit�. Záporné hodnoty byly zap�í�in�ny záporným výsledkem 

hospoda�ení po zdan�ní. 

� Rentabilita vloženého kapitálu – ROI 

Rentabilita vloženého kapitálu ukazuje, kolik halé�� provozního zisku podnik 

dosáhl z investované 1 K� bez ohledu na její p�vod. Tento ukazatel pat�í 

k nejd�ležit�jším ukazatel�m hodnocení podnikatelské �innosti podniku. 

Doporu�ené hodnoty se pohybují v rozmezí 12 – 15%. Hodnoty vyšší než 15% 

se považují za velmi dobré výsledky. Od roku 2006 se hodnoty spole�nosti 

pohybují nad doporu�enými hodnotami uvedenými v literatu�e.  

� Rentabilita celkového kapitálu – ROA 

Rentabilita celkového kapitálu nám dává pohled na to, jak podnik efektivn�

využívá sv�j majetek. M��í produk�ní sílu a výkonnost podniku. Literatura 

uvádí, že hodnoty pohybující se v rozmezí 6 – 10% jsou dobré. Od roku 2006 

spole�nost vykazuje vynikající výsledky, nebo� se pohybuje nad doporu�enými 

hodnotami. 
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� Rentabilita vlastního kapitálu – ROE 

Rentabilita vlastního kapitálu m��í p�ínos pro vlastníky spole�nosti. Ukazuje, 

kolik �istého zisku p�ipadá na 1 K� investovaného kapitálu. Doporu�ené 

hodnoty by m�ly být o n�co vyšší než je úro�ení dlouhodobých vklad�, které se 

pohybuje kolem 2%. V p�ípad�, kdy je vlastní kapitál nízký  

a hodnota rentability vlastního kapitálu nabývá extrémních hodnot, ztrácí svou 

vypovídací schopnost. Tato situace nastala v roce 2007, kdy spole�nost 

vykazovala nízkou hodnotu vlastního kapitálu, a p�esto hodnota této rentability 

rapidn� vzrostla na 115,44%. Platí, že hodnota ROE by m�la p�esahovat ROA, 

což spole�nost spl	uje. Jinak se spole�nost op�t pohybuje nad doporu�enými 

hodnotami uvád�nými v literatu�e, které u finan�n� zdravých podnik� by m�ly 

dosahovat hodnot v rozmezí 15 – 25%. 

� Rentabilita tržeb – ROS 

Rentabilita tržeb �íká, kolik halé�� �istého zisku má podnik z každé koruny 

tržeb. V literatu�e doporu�ené hodnoty se pohybují v intervalu 2 – 6%. 

Spole�nost vykazuje pr�m�rné hodnoty kolem 19%, �ímž odráží svou schopnost 

poskytovat služby s nízkými náklady. 

Graf 3.9: Vývoj ukazatel� rentability spole�nosti v letech 2004 – 2009 
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3.3.2 UKAZATELÉ AKTIVITY 

Spole�nost vykazuje po celé sledované období nulové hodnoty zásob, proto je 

bezvýznamné se t�mito výpo�ty zabývat. 

Tabulka 3.11: Ukazatelé aktivity 
Ukazatel aktivity 2004 2005 2006 2007 2008 2009 

Obrat celkových aktiv 0,00 2,29 1,96 2,99 2,04 1,76 

Obrat stálých aktiv - - - - 32,95 10,46 

Doba obratu pohledávek - 38,05 46,88 47,14 80,30 84,03 

Doba obratu závazk� - 51,34 10,63 37,27 26,04 28,14 

� Obrat celkových aktiv 

Obrat celkových aktiv ukazuje, kolikrát se aktiva za daný �asový interval obrátí. 

Doporu�ené hodnoty se pohybují v intervalu 1,6 – 3. Jak z tabulky 3.11 vyplývá, 

spole�nost se v t�chto doporu�ených hodnotách po celé analyzované období 

pohybovala. 

� Obrat stálých aktiv 

Tento ukazatel m��í, jak jsou využita stálá aktiva ve spole�nosti. Získané 

výsledky by m�ly být vyšší než hodnoty u ukazatele obratu celkových aktiv. 

Spole�nost tuto podmínku spl	uje. Výjimkami byly roky 2004 – 2007, kdy 

spole�nost nedisponovala žádnými stálými aktivy. 

� Doba obratu pohledávek 

Ukazatel �íká, jakou dlouhou dobu �ekáme, než nám naši odb�ratelé (zákazníci) 

zaplatí za námi poskytnuté služby. Za analyzované období dochází k rostoucímu 

trendu t�chto pohledávek. Zatímco v roce 2005 se doba obratu pohledávek 

pohybovala kolem 38 dn�, v roce 2009 nastal skokový nár�st na 84 dn�. Tato 

doba obratu je p�íliš vysoká a nese s sebou riziko, že zna�né množství 

pohledávek po lh�t� splatnosti by nemusely být v budoucnu zaplaceny. 

� Doba obratu závazk�

Doba obratu závazk� udává, jak v pr�m�ru dlouhou dobu spole�nost odkládá 

úhradu svých závazk� v��i dodavatel�m. Pr�m�rná doba obratu závazk� by 

m�la být vyšší než pr�m�rná doba obratu pohledávek. Doba obratu závazk� se 
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v analyzovaném období pohybovala od 10 do 51 dn�. Pouze v roce 2005 

p�evyšovala doba obratu závazk� dobu obratu pohledávek. Od roku 2006 je 

tomu naopak. V�asné placení závazk� posiluje dodavatelsko-odb�ratelské 

vztahy a d�v�ryhodnost spole�nosti. Je tedy vhodné dobu obratu závazk�

neustále zkracovat. 

Graf 3.10: Vývoj doby obratu pohledávek a závazk� spole�nosti v letech 2004 - 2009

3.3.3 UKAZATELÉ ZADLUŽENOSTI 

Po celé analyzované období spole�nost nevykazovala nákladové úroky, proto nemá 

význam po�ítat úrokové krytí spole�nosti. 

  Tabulka 3.12: Ukazatelé zadluženosti 
Ukazatel zadluženosti 2004 2005 2006 2007 2008 2009 

Celková zadluženost 3,05% 47,69% 13,95% 44,00% 25,90% 21,43%

Koeficient samofinancování 96,95% 47,69% 86,05% 51,82% 71,62% 81,17%

Doba splácení dluhu 0,99 0,08 1,07 0,15 -0,36 -0,39 

� Celková zadluženost 

Celková zadluženost se pom��uje jako podíl cizích zdroj� k celkovým aktiv�m. 

Literatura udává doporu�ené hodnoty v intervalu od 50 do 60%. Hodnoty 

celkové zadluženosti spole�nosti se pohybují v rozmezí od 3 do 48%. Hodnoty 

pohybující se v rozmezí 44 – 48% byly pozorovatelné pouze v roce 2005  
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roce 2007. V ostatních letech se pr�m�rná zadluženost pohybovala okolo 

ofinancování

Tento ukazatel hodnotí, do jaké míry jsou aktiva spole�

vlastním kapitálem. Vyjad�uje finan�ní nezávislost spole�nosti a je dopl

celkové zadluženosti. Sou�et t�chto dvou ukazatel� nesmí nikdy p

hodnotu 100%. Spole�nost je pr�m�rn� ze 72% financována z

uje její finan�ní nezávislost.

: Porovnání celkové zadluženosti s koeficientem samofinancování

Doba splácení dluhu

po kolika letech je spole�nost schopna p�i stávající výkonnost

splatit všechny svoje dluhy nebo za jaký �asový okamžik je schopna splatit cizí 

kapitál. Doporu�ené hodnoty pro finan�n� zdravé podniky se pohybují 

4 let. Z vypo�tených hodnot vyplývá, že je s

cizí zdroje za pom�rn� krátkou dobu. Záporné hodnoty za poslední 

vznikly p�ebytkem krátkodobého finan�ního majetku nad cizími zdroji. 

uvedeného tedy plyne, že má spole�nost zhruba na 5 m�

dluhy zaplacené.
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Graf 3.12: Vývoj doby splácení dluhu spole�nosti v letech 2004 – 2009 

3.3.4 UKAZATELÉ LIKVIDITY 

  Tabulka 3.13: Ukazatelé likvidity 
Ukazatel likvidity 2004 2005 2006 2007 2008 2009 

B�žná likvidita 25,33 2,08 4,87 1,86 3,37 3,51 

Pohotová likvidita 25,33 2,08 4,87 1,86 3,37 3,51 

Okamžitá likvidita 21,86 1,42 2,85 0,70 1,35 1,40 

� B�žná likvidita – likvidita 3. stupn�

Informuje podnik o tom, kolikrát by byl schopen uspokojit své v��itele, kdyby 

v daném okamžiku prom�nil veškerá svá aktiva v hotovost. Literaturou 

doporu�ené hodnoty se pohybují v intervalu 1,5 – 2,5. V letech 2005 a 2007 

spole�nost dosahovala doporu�ených hodnot. B�hem zbývajících let se hodnoty 

pohybovaly více nad doporu�enými hodnotami v rozmezí od 3,37 do 25,33. 

Tato situace sv�d�í o tom, že riziko platební neschopnosti je malé a spole�nost 

má dostatek likvidních prost�edk� na uspokojení svých splatných závazk�. 

B�žná likvidita je velmi citlivá na podíl zásob v ob�žných aktivech. Ty ale 

spole�nost b�hem celého analyzovaného období vykazuje v nulových 

hodnotách, proto m�žeme vypo�tené hodnoty považovat za dostate�n�

pr�kazné, bez detailn�jšího zkoumání její povahy. 
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� Pohotová likvidita – likvidita 2. stupn�

U ukazatele pohotové likvidity nevstupují do výpo�tu zásoby. Ty spole�nost 

nevykazuje, proto jsou výsledky identické s výsledky vypo�tenými u b�žné 

likvidity. Pro ukazatele pohotové likvidity se doporu�ená hodnota uvádí, že by 

m�la být vyšší než 1. Spole�nost tuto podmínku spl	uje b�hem celého 

analyzovaného období. 

� Okamžitá likvidita – likvidita 1. stupn�

Ukazatel okamžité likvidity by se m�l pohybovat v intervalu 0,2 – 0,5. Pokud 

jsou hodnoty vyšší, než doporu�ené hodnoty, sv�d�í to o tom, že spole�nost 

špatn� hospoda�í se svým kapitálem. Ve všech šesti sledovaných letech 

spole�nost doporu�ené hodnoty p�evyšuje, což zna�í, že je spole�nost schopna 

okamžit� a v�as hradit své splatné závazky. P�evýšení doporu�ených hodnot je 

zp�sobeno zvýšením finan�ního majetku na úkor krátkodobých závazk�, vyjma 

roku 2007. 

Graf 3.13: Vývoj ukazatel� likvidity spole�nosti v letech 2004 – 2009 
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3.3.5 PROVOZNÍ UKAZATELÉ 

Tabulka 3.14: Provozní ukazatelé 
Provozní ukazatel 2004 2005 2006 2007 2008 2009 

P�idaná hodnota -231 000 -631 000 554 000 792 000 1 098 000 1 495 000

Po�et zam�stnanc� 0 3 3 3 7 7 

Produktivita z p�idané hodnoty - -210 333 184 667 264 000 156 857 213 571 

P�idaná hodnota -231 000 -631 000 554 000 792 000 1 098 000 1 495 000

Mzdy 0 223 000 258 000 337 000 495 000 741 000 

Mzdová produktivita - -2,83 2,15 2,35 2,22 2,02 

� Produktivita z p�idané hodnoty 

Produktivita z p�idané hodnoty ukazuje, kolik korun z p�idané hodnoty p�ipadá 

na jednoho zam�stnance. Vývoj tohoto ukazatele je kolísavý. Pohybuje se 

v rozmezí od -210 000 do 264 000 K� na jednoho zam�stnance za rok. Pr�m�rná 

hodnota se pohybuje okolo 121 600 K� na jednoho zam�stnance. Záporná 

hodnota v roce 2005 je zp�sobena zápornou p�idanou hodnotou. Tempo r�stu 

produktivity z p�idané hodnoty by m�lo být vyšší než tempo r�stu mezd. Tuto 

podmínku spole�nost spl	uje. 

Graf 3.14: Vývoj produktivity z p�idané hodnoty spole�nosti v letech 2004 – 2009 

�+��/��

����/��

����/��

�/��

���/��

���/��

+��/��

���� ���� ���� ���� ���	 ���


�������

���

	
��
�����$������ %��������������� 



Finan�ní analýza spole�nosti 

-71- 

� Mzdová produktivita 

Mzdová produktivita udává, kolik korun z p�idané hodnoty p�ipadá na jednu 

korunu vyplácených mezd. Ukazatel mzdové produktivity má nepatrn�

kolísavou tendenci, ale v pr�m�ru se pohybuje kolem 1,18 K�. B�hem 

sledovaného období p�ipadá na 1 K� mezd -2,83 až 2,35 K� výnos�. Rok 2005 

op�t dosahuje záporných hodnot z d�vodu záporné p�idané hodnoty. 

Graf 3.15: Vývoj mzdové produktivity spole�nosti v letech 2004 – 2009 
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3.4 ANALÝZA CASH FLOW 

Výkaz o pen�žních tocích neboli cash flow udává skute�ný pohyb pen�žních prost�edk�

podniku za ur�ité období. Smyslem výkazu cash flow je poskytnou uživatel�m 

informace o schopnosti podniku vytvá�et pen�žní prost�edky. Údaje by m�ly sloužit 

k posouzení ziskovosti podniku ve vztahu k �istým pen�žním tok�m. 

�len�ní výkazu cash flow koresponduje se základními podnikovými �innostmi 

rozd�lenými podle hlavních oblastí �ízení na: 

• provozní �innost, 

• investi�ní �innost, 

• finan�ní �innost. 

Jelikož doposud ve spole�nosti EURODAN�, spol. s r. o. výkaz o pen�žních tocích 

nebyl sestavován, zpracovala jsem jej nep�ímou metodou samostatn� na základ�

finan�ních výkaz� spole�nosti a dalších interních dokument�. Výkaz cash flow je 

uveden v p�íloze �. 3. 

Výkaz cash flow se sestavuje v tzv. vertikální podob�. Krom� této formy se používá  

i horizontální uspo�ádání výkazu. Toto uspo�ádání hlavních položek je zobrazeno 

v tabulce 3.15. V grafu 3.16 je znázorn�n vývoj t�chto položek. 

Tabulka 3.15: Horizontální analýza cash flow spole�nosti v letech 2004 - 2009 

Položka výkazu cash flow 
2004-2005 2005-2006 2006-2007 2007-2008 2008-2009 

tis. K� % tis. K� % tis. K� % tis. K� % tis. K� % 

Stav pen�žních prost�edk�
na za�átku ú�etního období 

259 130 -283 -62 58 33 -65 -28 170 101

Ú�etní zisk nebo ztráta z 
b�žné �innosti p�ed zdan�ním 

-713 3,1x 1127 -119 147 81 79 24 144 35 

�istý pen�žní tok z provozní 
�innosti  

-242 55 541 -79 627 -4,4x -240 -49 88 36 

�istý pen�žní tok z 
investi�ní �innosti  

0 0 0 0 0 0 -75 0 -123 164

�istý pen�žní tok z finan�ní 
�innosti  

-300 -43 -200 -50 -750 -3,8x 550 -100 0 0 

�isté zvýšení/snížení 
pen�žních prost�edk�

-542 -2,1x 341 -120 -123 -2,1x 235 -3,6x -35 -21

Stav pen�žních prost�edk�
na konci ú�etního období 

-283 -62 58 33 -65 -28 170 101 135 40 
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3.16: Vývoj cash flow spole�nosti v letech 2004 - 2009

provozní �innosti zahrnuje zejména pen�žní úhrady 

poskytnuté služby, pen�žní platby dodavatel�m za nákup materiálu a služeb, pen

m. Jak z uvedené tabulky vyplývá, vývoj tohoto pen

 kolísavý. Mezi lety 2004 – 2005 byl �istý pen�žní tok z

záporný. Bylo to zap�í�in�no tím, že spole�nost ve 4. �tvrtletí roku 2004 za

la vyšší krátkodobé pohledávky oproti nižším krátkodobým závazk

Od roku 2005 až do roku 2007 se hodnota zvyšovala, což je velmi dobré, protože je 

í, aby hodnota �istého pen�žního toku z provozní �innosti byla kladná a pokud 

tší. Ovšem mezi lety 2007 až 2008 došlo k op�tovnému poklesu tohoto 

žního toku o 49% ze stejného d�vodu, jako to bylo mezi lety 2004 až 2005. V

aznamenáváme nár�st o 88 000 K�, tj. o 36% oproti roku 2008.

ního cash flow, tak spole�nost až do roku 2008 nevlastnila žádný 

dlouhodobý majetek. V roce 2008 po�ídila soubor nábytku v hodnot

roce 2009 koupila automobil v hodnot� 198 000 K�. Tato investice se projevila 

nou o 123 000 K�, tj. o 164%. Z toho vyplývá, že spole

�emž sv�d�í i záporné hodnoty investi�ního cash flow, které se 

vá žádné bankovní úv�ry a výpomoci. �istý pen�
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�istý pen�žní tok, který se skládá z p�edchozích investi�ních �inností, je velmi kolísavý. 

Spole�nost v roce 2004 dosáhla kladného výsledku, ovšem v roce 2005 nastal propad  

o celých 62%. V následujícím roce došlo k nár�stu o 33%, ale v roce 2007 nastal op�t 

pokles o 28%. V roce 2008 vykázala spole�nost pozitivní výsledek. I když v roce 2009 

došlo k poklesu o 40%, tj. o 135 000 K� oproti roku 2008, je výsledek �istého 

pen�žního toku stále pozitivní. Aby nadále nedocházelo k pokles�m �istého pen�žního 

toku z d�vodu vyšších pohledávek oproti nižším závazk�m, doporu�ila bych spole�nosti 

upravení doby splatnosti faktur odb�ratel�m, konkrétn� její zkrácení a nastavení 

p�ípadného penále za pozdní úhradu faktur po dob� její splatnosti.  
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3.5 ANALÝZA SOUSTAV UKAZATEL�

Poslední �ástí, která posuzuje hodnocení finan�ní situace spole�nosti je analýza soustav 

ukazatel�, jenž hodnotí celkovou situaci spole�nosti. Analýza soustav ukazatel�

vypovídá o tom, zda se spole�nosti da�í nebo neda�í. Z ukazatel�, které komplexn�

hodnotí celkovou finan�ní situaci spole�nosti, jsem vybrala Altman�v index finan�ního 

zdraví a model IN05 index d�v�ryhodnosti. Oba ukazatelé pat�í mezi bankrotní modely, 

jejichž výhodou je, že vycházejí z reálných dat a vyjad�ují p�edpoklad toho, zda 

spole�nosti hrozí p�ípadný bankrot. 

3.5.1 ALTMAN�V INDEX 

Tabulka 3.16: Altman�v index 
Altman�v index 2004 2005 2006 2007 2008 2009 

x1 0,53 0,37 0,39 0,27 0,44 0,39 

x2 0,00 0,71 0,00 0,28 0,41 0,49 

x3 -1,04 -11,22 1,00 1,90 1,33 1,13 

x4 4,00 0,68 1,02 0,35 0,33 0,26 

x5 0,00 2,29 1,96 2,98 2,04 1,75 

Z-skóre 3,49 -7,18 4,37 5,78 4,55 4,01 

Pomocí Altmanova indexu je možné odlišit od sebe podniky, které nezbankrotují a ty, 

kterým p�ípadný bankrot hrozí. Dovedností Altmanova indexu je schopnost p�edpovídat 

bankrot spole�nosti s dvouletým p�edstihem. Literaturou uvád�né hodnoty v intervalu 

1,2 – 2,9 zna�í tzv. šedou zónu. V této zón� nelze o finan�ním zdraví spole�nosti 

jednozna�n� rozhodnout. Nem�žeme tedy jednozna�n� �íci, zda se spole�nosti da�í, 

nebo zda se potýká s finan�ními problémy. 

V p�ípad� spole�nosti EURODAN�, spol. s r. o. se hodnoty pohybují nad úrovní tzv. 

šedé zóny. To znamená, že finan�ní situace ve spole�nosti je velmi dobrá. Spole�nost se 

nepotýká s vážnými finan�ními problémy, proto ji lze za�adit mezi úsp�šn� se vyvíjející 

spole�nosti. Výjimkou byl pouze rok 2005, kdy index Altmanova Z-skóre se dostal do 

záporných hodnot, což bylo zp�sobeno zápornou hodnotou provozního výsledku 

hospoda�ení. Spole�nost to ale nikterak nepoznamenalo. 
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3.5.2 MODEL „IN05“ INDEX D�V�RYHODNOSTI 

Index d�v�ryhodnosti je speciáln� sestaven jen pro použití v �eské republice na �eské 

podniky. Sestavili jej manželé Inka a Ivan Neumaierovi. Doporu�ené hodnoty tzv. šedé 

zóny se pohybují v intervalu 0,9 – 1,6. P�i výpo�tu indexu IN05 je problémem, když je 

spole�nost nezadlužená nebo zadlužená velmi málo. V takovém p�ípad� spole�nost 

vykazuje nulové nákladové úroky nebo naopak vykazuje nákladové úroky p�íliš vysoké. 

Tím by se snížila vypovídací schopnost ukazatele nákladového krytí, proto je hodnota 

tohoto ukazatele omezena hodnotou 930. Jelikož spole�nost EURODAN�, spol. s r. o. 

zadlužena není, �ímž vykazuje nulové nákladové úroky, dosadila jsem do �itatele 

nákladového krytí hodnotu 9. 

Tabulka 3.17: Index IN05 
Index IN 05 2004 2005 2006 2007 2008 2009 

x1 4,27 0,27 0,93 0,30 0,50 0,61 

x2 -1,03 -4,17 0,84 1,50 1,84 2,48 

x3 -1,33 -14,34 1,28 2,43 1,70 1,45 

x4 0,00 0,48 0,41 0,63 0,43 0,37 

x5 2,28 0,19 0,44 0,17 0,30 0,32 

IN 05 4,19 -17,57 3,91 5,02 4,78 5,22 

Index d�v�ryhodnosti za sledované období let 2004 až 2009 kopíruje k�ivku Altmanova 

indexu finan�ního zdraví. Z tabulky 3.17 je patrné, že vypo�tené hodnoty, krom� roku 

2006, se pohybují nad úrovní doporu�ených hodnot a spole�nost tedy vytvá�í hodnotu 

pro vlastníky.  

Na následujícím grafu 3.17 m�žeme vid�t k�ivky vývoje indexu IN05 a Altmanova 

indexu b�hem analyzovaného období. Na první pohled je z�ejmé, že index IN05 tém��

identicky kopíruje Altmanovo Z-skóre. Hodnoty, vyjma roku 2005, se pohybovaly nad 

oblastní tzv. šedé zóny, což sv�d�í o dobré finan�ní situaci spole�nosti. 

                                                
30 BARTOŠ, V. Finan�ní analýza a plánování. Materiály pro p�ednášky z p�edm�tu Finan�ní analýza  

a plánování na VUT, Fakulta podnikatelská, letní semestr 2010.
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: Vývoj Altmanova indexu a indexu IN05 spole�nosti v letech 2004 
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3.6 SPIDER GRAF 

Ke zvýšení názornosti ve finan�ní analýze se používá r�zných graf�  V poslední dob�!

si oblibu získal tzv. spider graf, který umož	uje rychlé a p�ehledné vyhodnocení 

postavení ur�itého podniku v �ad�!ukazatel�!vzhledem k odv�tvovému pr�m�ru. (16) 

Metoda tzv. spider analýza vychází z hodnot pom�rových ukazatel� a presentuje je 

specifickým zp�sobem pomocí paprskového grafu. (28) Obvykle se používá  

16 pom�rových ukazatel�, jejichž po�et lze zvýšit nebo snížit. Ty se vyjád�í 

v procentech v��i odv�tvovému pr�m�ru, kde pr�m�r odv�tví se považuje za 100%. 

(16) Spider analýza umož	uje slou�it díl�í ukazatele do jediného, souhrnného 

grafického zobrazení. Spider graf ale neumož	uje postihnout konkrétní výši hodnot 

posuzovaných ukazatel� a ve své základní podob� ani zm�nu v konkrétní výši 

oborových hodnot sledovaných ukazatel�. Individuální spider graf tak zobrazuje pozici 

analyzované spole�nosti v odv�tví vždy v daném období. (28) 

Východiskem pro tuto analýzu jsou údaje za rok 2008 vycházející z tabulky 3.19, která 

je uvedena níže v podkapitole 3.8. Jedná se o základní pom�rové ukazatele spole�nosti 

a odv�tví. Porovnání individuálních hodnot za spole�nost s oborovými hodnotami 

prost�ednictvím p�evodu na procentní vyjád�ení a jejich za�azení do jednotlivých 

kvadrant� A - D ukazuje následující tabulka 3.18.  

Tabulka 3.18: Vstupní údaje pro spider analýzu za rok 2008 

Ukazatel 
Hodnoty Pom�r 

odv�tví podniku odv�tví podniku 

A1 ROE (%) 16,84 58,79 100% 349% 

A2 ROA (%) 6,67 42,14 100% 632% 

B1 Pohotová likvidita 1,02 3,37 100% 330% 

B2 B�žná likvidita 1,08 3,37 100% 312% 

C1 Úplatné zdroje/Aktiva (%) 41,39 71,62 100% 173% 

C2 Vlastní kapitál/Aktiva (%) 24,66 71,62 100% 290% 

D1 Produktivita z p�idané hodnoty (%) 28,76 54,88 100% 191% 

D2 Obrat aktiv (Tržby/Aktiva)  1,1 2,06 100% 187% 

Ješt� p�ed sestavením samotného grafu si lze v tabulce všimnout, že n�které vypo�tené 

údaje nabývají extrémních hodnot. Jedná se zejména o hodnotu 632% u ukazatele ROA, 
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íká, že celková aktiva jsou ve spole�nosti šestkrát lépe zhodnocena než u 

jsou soust�edné kružnice, z nichž první od st

ry, tj. 100% hodnoty ukazatel�, další 200% atd. Graf je rozd
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nosti. Sousední hodnoty vyzna�ené na jednotlivých paprscích se spojily, 

ný spider graf za rok 2008. (16) 

Graf 3.18: Spider analýza spole�nosti za rok 2008 
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3.7 SOUHRNNÉ HODNOCENÍ FINAN�NÍ SITUACE 
SPOLE�NOSTI 

Tato podkapitola bakalá�ské práce se v�nuje celkovému zhodnocení finan�ní situace ve 

spole�nosti EURODAN�, spol. s r. o. Souhrnn� se dá �íci, že finan�ní situace v této 

spole�nosti je velmi p�íznivá. V ur�itých finan�ních oblastech dosahuje velmi kvalitních 

výsledk�. Jen nepatrné množství se pohybuje v hodnotách doporu�ených a mizivé 

procento zaujímají výsledky, které jsou pod hranicí doporu�ených hodnot. Práv� na tyto 

zjišt�né oblasti nedostatk� se zam��ím a následn� navrhnu p�ístupy k jejich zlepšení, 

p�ípadn� jejich odstran�ní. 

Z rozboru rozvahy plyne, že až do roku 2008 spole�nost nevlastnila žádná stálá aktiva. 

Teprve od roku 2008 se na celkových aktivech za celé analyzované období podílejí 

zhruba 7%. Ob�žná aktiva spole�nosti tvo�ila v roce 2004 77% celkových aktiv, v roce 

2009 jejich hodnota klesla na 75% celkových aktiv spole�nosti. Nejvýznamn�jší 

položkou jsou krátkodobé pohledávky, které v pr�b�hu analyzovaného období se 

dostaly na hodnotu až 60% ob�žných aktiv. Zejména se jedná o krátkodobé pohledávky 

z obchodních vztah�. Rostoucí hodnota t�chto pohledávek vypovídá o špatné platební 

morálce odb�ratel� (zákazník�) spole�nosti, nebo� tato situace z hlediska platební 

schopnosti pro spole�nost není p�íznivá, protože v t�chto pohledávkách jsou vázané 

finan�ní prost�edky.  

Vzhledem k tomu, že nejlikvidn�jší formou ob�žných aktiv je krátkodobý finan�ní 

majetek, nesmíme jej opomenout. Pokud spole�nost disponuje jeho dostate�nou výší, 

m�že hradit své veškeré splatné závazky p�ímo v hotovosti nebo prost�ednictvím 

bankovního ú�tu. 

Velmi d�ležitou roli hraje doba splatnosti pohledávek a závazk�. Ideální je, když doba 

splatnosti závazk� p�evyšuje dobu splatnosti pohledávek. V p�ípad� této spole�nosti je 

tomu bohužel naopak, a tak se spole�nost ocitá ve stavu druhotné platební neschopnosti. 

To znamená, že dlužník není schopen hradit své splatné závazky z d�vodu 

neuhrazených pohledávek od svých odb�ratel�. 



Finan�ní analýza spole�nosti 

-81- 

B�hem sledovaného období spole�nost neevidovala žádné dlouhodobé pohledávky, což 

je pro ni velmi p�íznivé. Protože se jedná o obchodní spole�nost poskytující služby, 

nemá pot�ebu a ani nedisponuje žádnými zásobami. 

P�ebytek ob�žných aktiv nad krátkodobými závazky umož	uje spole�nosti vytvá�et tzv. 

finan�ní polštá�, který ji umož	uje pokra�ovat v podnikatelské �innosti i v p�ípad�

nep�íznivých a náhodných událostí spojených s neo�ekávanými výdaji pen�žních 

prost�edk�. Tato skute�nost sv�d�í o dobrém finan�ním zázemí spole�nosti a její 

likvidit�. 

Celková zadluženost spole�nosti se pohybuje v pr�m�ru okolo 26%. Podle tohoto 

výsledku lze �íci, že struktura kapitálu vykazuje nízkou zadluženost, nebo� hodnota 

tohoto ukazatele nedosahuje ani literaturou doporu�ených hodnot. Z vertikální analýzy 

pasiv lze také vy�íst, že spole�nost svá aktiva po�izuje z p�evážné �ásti z vlastních 

zdroj�. O tom se také m�žeme p�esv�d�it prost�ednictvím vypo�teného koeficientu 

samofinancování, který se v pr�m�ru pohybuje okolo 72%. Nejv�tší položku vlastního 

kapitálu tvo�í hodnota kapitálových fond�.  

Rozborem výkaz� zisk� a ztrát jsem zjistila, že jak provozní výsledek hospoda�ení, tak  

i výsledek hospoda�ení za ú�etní období má rostoucí tendenci. Mimo roky 2004 a 2005 

kdy spole�nost vykazovala ztrátový výsledek hospoda�ení. Od roku 2006 spole�nost 

vykazuje zisk, který je pravideln� navyšován. Mimo�ádný výsledek hospoda�ení byl po 

celé analyzované období nulový. Vývoj tržeb ve sledovaných letech 2004 až 2009 lze 

charakterizovat rostoucím vývojem. Pro spole�nost jsou jedinými a tedy  

i nejvýznamn�jšími položkami tržeb tržby za prodej vlastních výrobk� a služeb. 

Nejv�tší podíl nár�stu tržeb zaznamenal rok 2006, kdy vzrostly tržby o celých 93% 

oproti roku 2005. I když v následujících letech stále pozorujeme rostoucí trend tržeb, 

není tento r�st již tak závratný. Mezi lety 2006 až 2007 došlo k nár�stu tržeb  

o 490 000 K�, tj. o 43%. Ovšem v roce 2008 vzrostly tržby o pouhých 335 000 K�, což 

se meziro�n� projevilo o 20%. Tento rok spole�nost zaznamenala nejnižší nár�st tržeb. 

Avšak neponechala nic náhod� a vhodnou marketingovou strategií se jí poda�ilo v roce 

2009 navýšit tržby o 722 000 K�, tj. o 37% oproti slabému roku 2008. 
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Spole�nost EURODAN�, spol. s r. o. nesestavuje výkaz o pen�žních tocích a ani 

nesleduje vývoj této veli�iny. P�esto z rozboru pen�žních tok� vyplývá, že provozní 

cash flow v prvních t�ech letech nabývá záporných hodnot. To bylo zp�sobeno tím, že 

spole�nost ve 4. �tvrtletí roku 2004, kdy za�ala podnikat, m�la vyšší krátkodobé 

pohledávky oproti nižším krátkodobým závazk�m. V posledních t�ech letech nabývá 

kladných hodnot. �istý pen�žní tok vztahující se k investi�ní �innosti nabýval 

v posledních dvou letech záporných hodnot. To sv�d�í o investi�ní �innosti spole�nosti. 

Spole�nost nevyužívá žádné bankovní úv�ry a výpomoci. �istý pen�žní tok z finan�ní 

�innosti je tedy ovliv	ován pouze vklady pen�žních prost�edk� spole�níky. 

Z vypo�tených hodnot rozdílových ukazatel� jsem se dov�d�la, že spole�nost má 

k dispozici vysoký podíl �istého pracovního kapitálu, což zna�í, že má dostatek 

hotovosti k uhrazení svých krátkodobých závazk�. Hodnoty �istých pohotových 

prost�edk� dosahují b�hem sledovaného období kladných hodnot. Rovn�ž s ukazatelem 

�istého pen�žn�-pohledávkového fondu nemá spole�nost problémy. Celkov� lze 

shrnout, že všechny t�i vypo�tené rozdílové ukazatele b�hem analyzovaného období 

mírn� rostou. 

Ukazatelé rentability v prvních dvou letech, tj. v roce 2004 a 2005 dosahovaly 

záporných hodnot. Záporné hodnoty byly zap�í�in�ny záporným výsledkem 

hospoda�ení po zdan�ní. Z tohoto d�vodu nelze hovo�it o rentabilit�. Proto se níže  

u souhrnného hodnocení ukazatel� rentability zam��ím jen na roky 2006 – 2009. 

Hodnoty ukazatel� rentability mají mírn� kolísavou tendenci, avšak mnohonásobn�

p�evyšují v literatu�e doporu�ené hodnoty. Nejvyšších hodnot dosahovala spole�nost  

u rentability vlastního kapitálu. Velmi p�íznivou zprávou je, že rentabilita vlastního 

kapitálu p�evyšuje rentabilitu celkových aktiv. Výjimkou byl rok 2007, kdy nám jeho 

hodnota podala zkreslenou vypovídací schopnost. Spole�nost vykazovala toho roku 

nízkou hodnotu vlastního kapitálu, a p�esto hodnota této rentability rapidn� vzrostla na 

115,44%. Naopak nejnižších hodnot v pr�m�ru 19% dosáhla spole�nost u rentability 

tržeb. Tato pot�šující informace nám �íká, že spole�nost poskytuje své služby za nízké 

náklady. 
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Obrat celkových aktiv odpovídá doporu�eným hodnotám, což zna�í, že spole�nost nemá 

nadbyte�ná aktiva a s nimi spojené dodate�né náklady. Spole�nost spl	uje i podmínku, 

že stálá aktiva p�evyšují celková aktiva a jedná se tedy o kapitálov� lehkou spole�nost. 

Nep�íznivou zprávou je, že doba obratu pohledávek p�evyšuje dobu obratu závazk�. 

Zatímco v roce 2009 se doba obratu pohledávek pohybovala kolem 84 dn�, v témž roce 

se doba obratu závazk� pohybovala okolo 28 dn�. Tato skute�nost znamená jediné a to, 

že spole�nost poskytuje obchodní úv�r svým odb�ratel�m místo toho, aby ho sama 

efektivn� využívala na financování svých zakázek. 

Zadluženost spole�nosti b�hem celého analyzovaného období se pohybuje pr�m�rn�

okolo 26%. Pom�r vlastního kapitálu je 77% ku 23% cizího kapitálu celkových aktiv 

spole�nosti. Spole�nost tedy využívá vlastních zdroj� financování a pro p�ípady, kdyby 

cht�la svou zadluženost zvýšit, má dostatek prostoru. Vhodnost využití cizích zdroj� ve 

vyšším rozsahu ovšem závisí na tom, zda výnosnost celkového kapitálu by byla 

dostate�n� vyšší než by �inily náklady na vyp�j�ené zdroje.

Souhrnn� za období let 2004 – 2009 lze �íci, že jak b�žná, pohotová, tak i okamžitá 

likvidita spole�nosti je vyšší než hodnota u nejlepších podnik� v odv�tví a než hodnoty 

doporu�ené literaturou. 

Co se tý�e provozních ukazatel�, tak jejich hodnota v pr�b�hu sledovaných let roste 

p�im��en�. Spole�nost spl	uje podmínku, která �íká, že tempo r�stu p�idané hodnoty by 

m�lo být vyšší než tempo r�stu mezd. Pr�m�rné mzdy jsou vyšší než mzdová 

produktivita na jednoho zam�stnance. To znamená, že náklady vynaložené na jednoho 

zam�stnance jsou vyšší než hodnota zam�stnance. 

V rámci analýzy soustav ukazatel� je spole�nost hodnocena pomocí Altmanova indexu 

finan�ního zdraví a pomocí �eského indexu d�v�ryhodnosti IN05. Altmanovo Z-skóre 

má mírn� klesající tendence, u indexu IN05 je tomu naopak. Avšak v p�ípad� obou 

ukazatel� se hodnoty pohybují nad doporu�enými hodnotami a dá se �íci, že spole�nost 

tvo�í hodnotu pro vlastníky a t�ší se dobrému finan�nímu zdraví.  

Provedenou finan�ní analýzou jsem zjistila, že spole�nost vykazuje b�hem 

analyzovaného období velmi kvalitních výsledk�, které se pohybují nad hranicí 

doporu�ených hodnot.  
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3.8 BENCHMARKINGOVÝ DIAGNOSTICKÝ SYSTÉM 
FINAN�NÍCH INDIKÁTOR� INFA 

Výsledky finan�ní analýzy je t�eba srovnávat s ur�itými normami. Spole�nost 

EURODAN�, spol. s r. o. se dle klasifikace OKE� �adí do oddílu 74000 – Ostatní 

podnikatelské �innosti, konkrétn� 74100 - Právní a ú�etní �innost a revize, da	ové 

poradenství, pr�zkum trhu a ve�ejného mín�ní, poradenství v oblasti podnikání a �ízení, 

holdingové spole�nosti.  

Níže uvedená tabulka 3.19 je zpracována pomocí benchmarkingového diagnostického 

systému finan�ních indikátor� INFA, který je výsledkem spolupráce Ministerstva 

pr�myslu a obchodu s Doc. Ing. Inkou Neumaierovou a jejím manželem Ing. Ivanem 

Neumaierem, jehož jsou autory. S využitím tohoto systému, který slouží k ov��ení 

finan�ního zdraví podniku, jsem porovnala pr�m�rné hodnoty v odv�tví s hodnotami 

spole�nosti. 

Tabulka 3.19: Benchmarkingový diagnostický systém finan�ních indikátor� INFA (Zdroj: (29)) 

odv�tví podniku  odv�tví podniku odv�tví podniku odv�tví podniku odv�tví podniku

HODNOCENÍ ÚROVN�
LIKVIDITY

Likvidita L3 1,34 25,33 1,16 2,08 1,75 4,87 1,28 1,86 1,08 3,37

Likvidita L2 1,25 25,33 1,04 2,08 1,57 4,87 1,08 1,86 1,02 3,37

Likvidita L1 0,3 21,86 0,33 1,42 0,43 2,85 0,3 0,7 0,17 1,35

HODNOCENÍ FINAN�NÍ 
POLITIKY

Úplatné zdroje/Aktiva 69,30% 96,95% 60,55% 47,69% 58,43% 86,05% 54,55% 51,82% 41,39% 71,62%

Vlastní kapitál/Aktiva 44,97% 96,95% 39,59% 47,69% 36,38% 86,05% 32,57% 51,82% 24,66% 71,62%

Úroková míra 6,72% 0,00% 5,56% 0,00% 6,42% 0,00% 6,12% 0,00% 5,90% 0,00%

HODNOCENÍ ÚROVN�
PROVOZNÍ OBLASTI

Produk�ní síla (EBIT/Aktiva) 5,89% 33,54% 7,50% -363,43% 10,43% 32,06% 6,94% 60,37% 6,67% 42,14%

Obrat aktiv (Výnosy/Aktiva) 0,77 0,34 1,03 2,29 1,33 1,98 1,1 2,99 1,1 2,06

Marže (EBIT/Výnosy) 7,67% 99,99% 7,27% -158,44% 7,85% 15,69% 6,32% 20,19% 6,08% 20,41%

P�idaná hodnota/Výnosy 36,92% -99,96% 39,37% -105,80% 39,98% 47,61% 38,73% 48,15% 28,76% 54,88%

Osobní náklady/Výnosy 24,43% 0,00% 23,77% 50,64% 27,59% 31,63% 27,10% 27,06% 21,84% 32,94%

Odpisy 5,04% 0,00% 3,96% 0,00% 3,85% 0,00% 3,58% 0,00% 1,71% 0,75%

(Ostatní výnosy - ostatní 
náklady)/Výnosy

0,23% 199,95% -4,37% -2,00% -0,69% -0,29% -1,73% -0,91% 0,87% -0,79%

HODNOCENÍ ÚROVN� RIZIKA

Re 16,60% 10,03% 14,63% 18,45% 12,46% 10,07% 14,49% 11,76% 19,95% 10,61%

HODNOCENÍ ÚROVN� ROE

ROE 5,77% -34,73% 10,63% -762,10% 18,19% 35,97% 10,71% 115,44% 16,84% 58,79%

HODNOCENÍ ÚROVN�
PODNIKOVÉ VÝKONNOSTI

Spread (ROE - Re) -10,83% -44,76% -4,01% -780,54% 5,73% 25,90% -3,78% 103,68% -3,11% 48,18%

Hodnoty Hodnoty Hodnoty Hodnoty Hodnoty
Benchmarkingový diagnostický 

systém finan�ních indikátor�
INFA

2004 2005 2006 2007 2008
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Hodnoty spole�nosti jsou s hodnotami odv�tví porovnané pouze v letech 2004 – 2008. 

Je to z toho d�vodu, že na stránkách Ministerstva pr�myslu a obchodu zatím nejsou 

k dispozici údaje za rok 2009 (stav k 14. 5. 2010). Souhrnn� za období t�chto let lze 

�íci, že jak b�žná, pohotová, tak i okamžitá likvidita spole�nosti je vyšší než hodnota  

u nejlepších podnik� v odv�tví. Spole�nost má výrazn� vyšší i podíl vlastního kapitálu. 

Podíl odpis� na výnosech nelze jednozna�n� vyhodnotit, protože vyžaduje další 

informace. Podíl (Ostatní výnosy - ostatní náklady) / Výnosy nelze také jednozna�n�

vyhodnotit, nebo� chybí analyti�t�jší pohled. Celkov� lze konstatovat, že kapitálová 

struktura je vzhledem k provozní výkonnosti vhodná.

Hodnocení roku 2004 

Podíl Úplatné zdroje/Aktiva je p�íliš vysoký, protože je vyšší než charakteristická 

hodnota za odv�tví a u nejlepších podnik�. Co se tý�e hodnocení úrovn� provozní 

oblasti, tak hodnota produk�ní síly spole�nosti je vyšší než hodnota u nejlepších 

podnik� v odv�tví.  Hodnota obratu aktiv je slabší a nižší než charakteristická hodnota 

za odv�tví. Hodnota marže je vynikající a také vyšší než hodnota u nejlepších podnik�

v odv�tví. Podíl p�idané hodnoty na výnosech a podíl osobních náklad� na výnosech 

podniku je slabší, protože je nižší než charakteristická hodnota za odv�tví. Ohledn�

hodnocení úrovn� rizika je hodnota re spole�nosti vynikající a nižší než hodnota  

u nejlepších podnik� v odv�tví. Hodnota rentability vlastního kapitálu a hodnota 

Spreadu je slabší, nebo� je nižší než charakteristická hodnota za odv�tví. 

Hodnocení roku 2005 

Oproti roku 2004 je podíl Úplatných zdroj�/Aktiva vynikající, protože je nižší než 

hodnota u nejlepších podnik� a u odv�tví celkem. Tento rok je i jedinou výjimkou, kdy 

kapitálová struktura vzhledem k provozní výkonnosti je nevhodná. Rok 2005 je celkov�

velmi slabý, protože hodnoty se pohybují níže než hodnoty charakteristické pro toto 

odv�tví. Sv�tlou výjimku tvo�í hodnota obratu aktiv, která je vynikající a je vyšší než 

hodnota u nejlepších podnik� za odv�tví. 

Hodnocení roku 2006 

V roce 2006 m�la spole�nost pouze p�íliš vysoký podíl úplatných zdroj� na aktivech  

a podíl osobních náklad� na výnosech oproti charakteristické hodnot� za odv�tví. 
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Ostatní porovnávané hodnoty jsou vynikající, nebo� jejich hodnoty jsou lepší než 

pr�m�rné hodnoty odv�tví. 

Hodnocení roku 2007 

Za sledované období se spole�nosti nejlépe da�ilo v roce 2007, kdy vykazovala nejlepší 

hodnoty oproti hodnotám za odv�tví. Pouze podíl úplatných zdroj� na aktivech 

spole�nosti je p�im��ený, protože je mezi hodnotou u nejlepších podnik� odv�tví  

a charakteristickou hodnotou za odv�tví. Taktéž hodnota re je dobrá, i když se také 

nachází mezi hodnotou u nejlepších podnik� odv�tví a charakteristickou hodnotou za 

odv�tví. 

Hodnocení roku 2008 

Podíl úplatných zdroj� na aktivech je op�t vysoký, protože je vyšší než charakteristická 

hodnota za odv�tví a u nejlepších podnik�. Podíl osobních náklad� na výnosech je 

taktéž vyšší než charakteristická hodnota za odv�tví. Hodnota ROE a Spreadu je dobrá, 

nebo� se nachází mezi hodnotou u nejlepších podnik� odv�tví a charakteristickou 

hodnotou za odv�tví. Ostatní porovnávané hodnoty jsou vynikající, protože se nachází 

nad úrovní charakteristických hodnot pro odv�tví. 
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4 P�EDPOKLADY A HARMONOGRAM 
REALIZACE NÁVRHU 

V této kapitole bakalá�ské práce jsou p�edloženy návrhy, které by mohly vést ke 

zlepšení finan�ní situace spole�nosti. Spole�nost EURODAN�, spol. s r. o. lze ozna�it 

za finan�n� zdravou spole�nost, která se jeví jako stabilní a dob�e prosperující. 

S ohledem na zjišt�né skute�nosti, lze spole�nosti navrhnout pouze n�kolik doporu�ení 

na zlepšení svých obchodních výsledk�, a proto se zam��ím také na slabé stránky, které 

jsou formulovány ve SWOT analýze. Z pohledu finan�ního �ízení spole�nosti spat�uji 

problémy v oblasti aktivity, a to �ízení pohledávek, na které je nutné se zam��it. Po 

zhodnocení všech faktor� se jako nejlepší �ešení nabízí jiné �ízení vztah� s odb�rateli  

a faktoring. 

4.1 �ÍZENÍ VZTAH� S ODB�RATELI 

Termínem �ízení pohledávek se ozna�ují všechny �innosti, které vedou k uspokojivému 

usm�rn�ní pohledávek. A to k takovému stavu, kdy skute�nost, že spole�nosti 

EURODAN�, spol. s r. o. n�kdo nezaplatil za poskytnuté služby nebo dosud 

nevyrovnal sv�j dluh, nebude p�edstavovat ohrožení jejího podnikání. (32) 

„Existuje n�kolik skupin v�cí, na které je t�eba podle ekonom� v tomto ohledu dávat 

pozor. Samoz�ejm� vždy musí mít spole�nost p�ehled o tom, kolik pohledávek má, 

jakého jsou druhu a jak se postupn� m�ní. Nap�íklad jestli se z n�kolika p�vodn�

oby�ejných faktur nestávají faktury nesplatitelné kv�li konkurzu uvalenému na 

odb�ratele a podobn�.“31 Velmi d�ležité je sledovat, zda jsou pohledávky podle 

jednotlivých druh� rozd�lené rovnom�rn�, nebo zda se nestává spole�nost do budoucna 

závislá na jednom konkrétním druhu závazk�. To by v p�ípad�, že by spole�nost byla  

v budoucnu vystavena ne�ekaným situacím, mohlo znamenat zna�né riziko. (32) 

                                                
31 Vymaha�i.cz : vymáhání, pohledávky a exekuce [online]. 2007 [cit. 2010-03-21]. �ízení pohledávek. 

Dostupné na WWW: <http://www.vymahaci.cz/rizeni-pohledavek/>. 
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Práv� tento problém neustále nar�stajícího množství pohledávek po lh�t� splatnosti 

spole�nost zna�n� trápí. B�žná lh�ta splatnosti pohledávek ve sm�rnici spole�nosti je 

nastavena na 14 dn�. Ovšem vypo�tená doba obratu pohledávek se pohybuje nad rámec 

sm�rnice, a to v intervalu 38 – 84 dn�. 

Spole�nost EURODAN�, spol. s r. o. nebude úsp�šná, pokud její tržby budou vysoké, 

ale z�stanou nezaplaceny. Tím by se stala existen�n� závislá na svých stálých 

odb�ratelích. Nesplacené pohledávky negativn� ovliv	ují p�edevším likviditu 

spole�nosti. Tato nebezpe�í by spole�nost mohla likvidovat nebo alespo	 zeslabit 

t�mito zajiš�ovacími instrumenty: (19) 

� Pojišt�ní – pojišt�ní pohledávek by spole�nosti poskytlo ochranu proti selhání 

zákazníka p�i úhrad� jeho finan�ních závazk�, �ímž by usnadnilo r�st obratu, 

stabilizování p�íjm� spole�nosti a zabránilo p�ípadným obchodním ztrátám. 

V sou�asné dob� p�sobí na �eském trhu �ada spole�ností, které se zabývají 

pojišt�ním obchodních pohledávek. Mezi nejznám�jší pat�í nap�. pojiš�ovna 

KÚP EGAP, Euler Hermes �escob nebo Atradius. (26) Z pramen� úv�rových 

pojiš�ovacích agentur lze zjistit poplatky za pojišt�ní, které jsou vzhledem 

k celkovému objemu pojiš�ovaných pohledávek pom�rn� nízké. Lze odhadnout, 

že pojišt�ní pohledávek by spole�nost stálo p�ibližn� 2 – 7% z hodnoty 

pohledávky v závislosti na riziku odb�ratele i dodavatele, na objemu pojišt�ných 

pohledávek, na poskytnuté lh�t� splatnosti a také na výši spoluú�asti pojišt�ného 

dodavatele. (19) 

� Záloha – v sou�asnosti je používání zálohových plateb velmi rozší�ené. 

Spole�nost by si tak mohla nechat formou zálohy od svých zákazník� zaplatit 

bu
 �ást, nebo i celou hodnotu smluvené ceny poskytnutých služeb. Výše 

zálohy není dána žádným p�edpisem a tak by závisela jen na dohod� mezi 

spole�ností a zákazníkem. (19) 

�ízení pohledávek je složité, zejména proto, že jsou velmi r�znorodé, ovliv	uje je 

množství vn�jších i vnit�ních faktor� a jsou ovliv	ovány tržním prost�edím  

a ekonomickým postavením odb�ratel� i dodavatel�. (19) Obecn� bych spole�nosti 

doporu�ila pr�b�žn� sledovat pohledávky, prov��ovat své v��itele, a obojí rozd�lovat do 

n�kolika skupin. Nap�íklad podle toho: 
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• Jaký je p�ínos jednotlivých pohledávek k �istému zisku. 

• Jaká je doba jejich splácení. 

• Jaká je jejich likvidnost (t�eba b�žné, po lh�t� splatnosti, sporné, pochybné, 

nedobyté). 

• Jak je na tom finan�n� ten který dlužník. 

• Jaké jsou vyhlídky na vymáhání. 

• K jakým rizik�m vedou (pokles odbytu nebo platební neschopnost). (32) 

Pro problematiku �ízení pohledávek jsou možnými �ešeními ješt�: 

� pravidelné monitorování platební morálky odb�ratel�. Tuto �innost by 

spole�nost mohla zajistit pov��ením pracovníka v její firm�, který bude ov��ovat 

platební morálku nejen nových, ale i dlouhodobých odb�ratel�. 

� využití tzv. zajiš	ovacího instrumentu, který minimalizuje rizika spojená 

s platební neschopností dlužníka. Spole�nost m�že zajistit pohledávky 

prost�ednictvím nap�. bankovní záruky, sm�nky, smluvní pokuty, úroku 

z prodlení, zajišt�ní postoupení pohledávky. 

� zve�ejn�ní dlužníka na speciáln� k tomu vytvo�ených internetových stránkách, 

jako je www.bpx.cz nebo www.otp.cz. I když zve�ejn�ní dlužníka takovou to 

cestou nemusí být nejú�inn�jší metodou, p�esto pom�že donutit dlužníka 

k úhrad� pohledávky. Zve�ejn�nou pohledávku m�že od spole�nosti n�kdo  

i odkoupit nebo ji mohou oslovit vymáhací spole�nosti s nabídkou vymáhání. 

� využitím faktoringu, pop�ípad� forfaitingu u již vzniklých pohledávek. 

Jejichž výhodou je rychlé p�em�n�ní pohledávky v peníze. (22) 

Rozhodnutí o tvorb� metodologie bude již pln� v kompetenci vedení spole�nosti. Bude 

velmi záležet na postoji vedení a vlastník� spole�nosti, jaký postoj k �ízení pohledávek 

zaujme. Zaujme-li spole�nost v rámci své strategie ur�itý postoj k �ízení pohledávek  

a rizik s tím spojených, pak m�že vytvo�it soubor pravidel �ízení pohledávek, který 

m�že znít následovn�: 

1) Vedení spole�nosti vymezí problematiky a vybere pracovníky, kte�í budou 

zpracovávat tuto metodologii a spole�n� si ur�í �asový plán. 

2) V následujícím kroku vybraný tým pracovník� se zam��í na sb�r a analýzu dat. 
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3) V další fázi tým zanalyzuje skute�né p�í�iny problém� v procesu pohledávek. 

4) Dále se provedou návrhy a koncepce vhodných �ešení, testování a hodnocení 

návrh� a nakonec se vybere optimální �ešení. Výstupem tohoto kroku by m�l být 

návrh dokumentace zp�sobu �ízení pohledávek v rámci celého procesu. 

5) Posledním krokem �ízení pohledávek je sledování a hodnocení výsledk�. 

V rámci tohoto kroku je t�eba seznámit odpov�dné pracovníky s výsledky 

návrhu a implementace �ešení. Je rovn�ž t�eba monitorovat vývoj cíl�

spole�nosti, trendy v odv�tví a danou metodologii t�mto cíl�m p�izp�sobit. (19) 

4.2 FAKTORING 

Faktoring je služba, jejíž podstatou je odkup krátkodobých pohledávek d�íve, než dojde 

k jejich splatnosti. Spole�nosti by umožnila p�eklenout dobu splatnosti faktur, a tím se 

vyhnout p�ípadným krátkodobým p�j�kám v situacích, kdy rychle pot�ebuje finan�ní 

prost�edky. (32) 

P�edností faktoringu je jeho pružnost bez složitých schvalovacích procedur a nutnosti 

b�žného bankovního jišt�ní. (24) V p�ípad�, že by spole�nost cht�la implementovat 

faktoring, je nutné, aby spl	ovala následující podmínky: 

� doba splatnosti pohledávek nesmí být delší než 180 dní, 

� pohledávky musí být postupitelné a vymahatelné, 

� minimální výše ro�ního obratu p�es faktoringový ú�et – 10 milion� K�, 

� s pohledávkou nesmí být spojena práva t�etích osob, 

� pohledávky jsou p�ed datem splatnosti. (25) 

Princip faktoringu je založen na tom, že spole�nost uzav�e smlouvu s faktoringovou 

spole�ností. Spole�nost EURODAN�, spol. s. r. o. poskytne své služby odb�rateli  

a vystaví mu b�žnou fakturu. Zárove	 mu oznámí postoupení pohledávky s údaji o tom, 

komu a kam má zaslat peníze. Spole�nost postoupí pohledávku faktoringové 

spole�nosti. Faktoringová spole�nost tak poskytne spole�nosti na pohledávku 

dohodnutou zálohu, která se nej�ast�ji pohybuje v rozmezí 60 – 90% hodnoty 

pohledávky. Po uhrazení pohledávky odb�ratele obdrží spole�nost zbývající �ást 

hodnoty pohledávky. Její výše je ovšem snížena o úroky a faktoringové poplatky. (32) 
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Implementací faktoringu by spole�nost získala mnoho výhod, nap�.: 

• peníze. Nebo� finan�ní prost�edky m�že použít k libovolnému ú�elu. Neplatí 

zde žádná omezení jako je tomu nap�. u financování bankovním úv�rem. 

• rychlost. Financování pomocí faktoringu je v podstat� otázkou hodin, protože 

schválení, pop�ípad� zm�na obchodního p�ípadu vyžaduje obvykle mén�

doklad� a zabere kratší dobu než schválení bankovního úv�ru. 

• zvýšení konkurenceschopnosti. S pomocí faktoringu m�že svým zákazník�m 

nabídnout delší platební lh�ty a v�novat se vývoji nových služeb, snižování 

náklad� a jiným sm�r�m rozvoje podnikání. 

• snížení náklad�. Zrychlení plateb umožní spole�nosti získávat výhodných slev 

u dodavatel�. 

• zjednodušení administrativy, které je zabezpe�eno p�evzetím správy a inkasa 

všech pohledávek za vybranými odb�rateli. (24) 

Implementací faktoringu u v�tšího objemu pohledávek se jedná o relativn� levný zdroj 

financování a navíc by tím spole�nosti nevznikl žádný závazek v��i bance. To, že 

spole�nost ne�erpá bankovní ani jiné p�j�ky je pro ni významnou konkuren�ní 

výhodou. Pokud by spole�nost služby využila a p�enesla zvýšené náklady na 

financování jinam, mohla by svým odb�ratel�m nabídnout zajímavé platební podmínky. 

V d�sledku tvrdého konkuren�ního boje �ada spole�ností musí doby splatnosti 

prodlužovat, aby zakázku v�bec získaly. Spole�nost by mohla v d�sledku tohoto 

konkuren�ního boje nabídnout svým odb�ratel�m odklad platby faktur o 90 a více dní. 

Využitím služeb faktoringové spole�nosti by m�la k dispozici likviditu, �ímž by 

nezat�žovala cash flow. (20) 

Praktické zpracování faktoringu nabízí internetové stránky www.factoring.cz  

a www.businessinfo.cz. Spole�ností, které se zabývají poskytováním faktoringových 

služeb, je velké množství. Spole�nost si tedy m�že vybrat, která z t�chto spole�ností 

nabízí nejvýhodn�jší podmínky. Vzhledem k tomu, že spole�nost má založený ú�et  

u Komer�ní banky, a. s., použiji p�i zpracování úrokových sazeb a poplatku informace 

získané od Factoringu KB, a. s. 
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• Úroková sazba: Úro�eny jsou poskytnuté zálohy za postoupené pohledávky 

sazbou na úrovni sazeb krátkodobých bankovních úv�r� a to ve výši 3M 

PRIBOR32 + 1,5 – 3,5% p. a. 

• Faktoringový poplatek se b�žn� pohybuje v rozmezí 0,4 – 1,3% z hodnoty 

pohledávky v p�ípad� regresního tuzemského faktoringu. Zahrnuje poplatek za 

náklady spojené s administrativním zpracováním postoupených pohledávek, za 

správu, inkaso a p�ípadné pojišt�ní t�chto pohledávek. V p�ípad� bezregresního 

faktoringu m�že být cena vyšší.  

• Provize z každého závazku se pohybuje v rozmezí 0,45 – 1,30%. (25) 

Z výše uvedeného vyplývá, že využití služeb faktoringu znamená nákladn�jší 

financování, které zase na druhou stranu nabízí více služeb oproti b�žnému úv�ru. 

Spole�nosti bych doporu�ila, aby postoupila jen pohledávky za odb�rateli, u kterých se 

objevují opakované problémy. Spole�nost musí dob�e zvážit, zda se jí tato služba 

vyplatí. 

4.3 NÁVRH NA ZLEPŠENÍ V OBLASTI �ÍZENÍ LIDSKÝCH 
ZDROJ�

Mezi lety 2007 – 2008 došlo ve spole�nosti ke zvýšení zam�stnanc�. Všichni tito noví 

zam�stnanci byli nebo stále jsou zam�stnáni na polovi�ní pracovní úvazek na dohodu  

o provedení práce nebo dohodu o pracovní �innosti. Avšak z neznámého d�vodu tito 

pracovníci b�hem jednoho roku odcházejí a místo nich spole�nost p�ijímá nové 

zam�stnance. Pro spole�nost tato situace není moc p�íznivá, nebo� úsilí, které 

vynaložila na jejich získání a zaškolení je zcela zbyte�ná. 

Jsou typy fluktuace, které spole�nost m�že do ur�ité míry p�edpovídat a bránit se jí. 

T�eba nap�. odchod zam�stnankyn� na mate�skou dovolenou. Ale rovn�ž se m�že setkat 

i s p�íležitostnou neo�ekávanou rezignací, která m�že mít pro spole�nost tvrdý dopad.  

                                                
32 PRIBOR je úroková sazba kótovaná na �eském mezibankovním trhu depozit. 



P�edpoklady a harmonogram realizace návrhu 

-93- 

Pro minimalizaci odchod� zam�stnanc� bych spole�nosti doporu�ila, aby sledovala 

p�í�iny, co je k tomu vedlo. Jedin� tak m�že spole�nost pochopit, pro� odcházejí  

a vyvinout úsilí vedoucí k prevenci do budoucna.  

Možnými d�vody, pro� zam�stnanec ze spole�nosti odchází, mohou být: 

� nová p�íležitost, kterou nechce odmítnout, protože by se mu již nemusela 

naskytnout; 

� nedostate�n� odm�	ovaná práce; 

� zam�stnanec se rozhodl nap�. vykonávat charitativní práci v Africe. (30) 

Sice mnoho faktor� odchodu nelze ovlivnit, p�esto existují jisté postupy, které 

spole�nost m�že zavést a pokusit se tak minimalizovat fluktuaci zam�stnanc� a tím  

i podpo�it absenci motivace zam�stnanc�. 

• Zlepšení náboru – spole�nost se m�že zam��it na hledání lidí, kte�í jsou 

flexibilní a dokážou uspokojovat postupn� se m�nící pot�eby podniku. 

• Komunikace se zam�stnanci – protože pro zam�stnance není nic 

nep�íjemn�jšího než tajemná atmosféra kolem podniku, je t�eba, aby spole�nost 

byla ke svým zam�stnanc�m otev�ená, sdílela s nimi své vize o budoucnosti  

a sd�lila jim, jak zapadají do celkových cíl�. 

• Naslouchání zam�stnanc�m – je t�eba se zam�stnanci diskutovat jejich otázky, 

které považují za d�ležité. 

• Zvyšování benefit� – zam�stnanci vždy uvítají zvýšení platu, ale existuje 

mnoho jiných v�cí, které m�že spole�nost ud�lat, aby zlepšila morálku celého 

pracovišt�. M�že t�eba nabídnout všem zam�stnanc�m jeden den ro�ní dovolené 

navíc. 

• Pochvaly – je t�eba pravideln� chválit zam�stnance za jejich dob�e odvedenou 

práci, a to stejným dílem. Jinak by zam�stnanci mohli být v��i vybraným 

jedinc�m nep�ející. 

• Školení a rozvoj zam�stnanc� – pokud by spole�nost pravideln� rozvíjela 

v�domosti zam�stnanc�, bylo by vid�t, že p�emýšlí o jejich budoucnosti. 



P�edpoklady a harmonogram realizace návrhu 

-94- 

• Spole�enské události – nejúsp�šn�jšími podniky �asto bývají ty, ve kterých 

existuje zdravá úrove	 kamarádství mezi kolegy. Proto by spole�nost m�la 

ob�as nabídnout zam�stnanc�m se sejít mimo pracovišt� a pobavit se. (30) 

Jakmile se n�kdo i p�esto rozhodne odejít, je �asto nejlepší nechat ho jít. Spole�nost 

s ním m�že provést výstupní pohovor a získat up�ímný a �estný názor na fungování 

spole�nosti. Díky tomu se m�že dov�d�t n�co, co lze zm�nit a zabránit tak dalším 

ztrátám. (30) 

Vzhledem k nar�stající klientele spole�nosti p�ibývá i více práce zam�stnanc�m. 

Zam�stnanci jsou nuceni pracovat p�es�asy a brát si práci i dom�. Tímto pracovním 

tempem nem�že zam�stnanec pracovat napo�ád. Zanedlouho se m�že stát, že p�estane 

podávat vynikající pracovní výsledky nebo se dokonce rozhodne spole�nost opustit. 

Proto bych rad�ji spole�nosti doporu�ila využít vysoké nezam�stnanosti, která vznikla 

d�sledkem krize, kdy je vyšší nabídka kvalifikované pracovní síly. Namísto p�ijímání 

více zam�stnanc� na polovi�ní úvazky, kde spole�nost �eší problém fluktuace, 

zam�stnat jednoho nebo dva zam�stnance na hlavní pracovní pom�r. 
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ZÁV�R 

P�edložená bakalá�ská práce hodnotí finan�ní situaci spole�nosti EURODAN�,  

spol. s r. o., která podniká v odv�tví ostatních podnikatelských �inností, konkrétn�

v oblasti ú�etnictví a daní, kde disponuje širokou nabídkou t�chto služeb. Finan�ní 

situaci spole�nosti jsem posoudila za období let 2004 – 2009 prost�ednictvím vybraných 

metod finan�ní analýzy. Hlavním cílem této bakalá�ské práce bylo na základ�

provedené finan�ní analýzy ve spole�nosti EURODAN�, spol. s r. o. navrhnout taková 

opat�ení, která budou sm��ovat k odstran�ní �i zmírn�ní nedostatk�, a tedy povedou ke 

zlepšení celkové finan�ní situace v návaznosti na p�edem ur�enou strategii podniku.  

P�ed samotnou finan�ní analýzou jsem v první kapitole bakalá�ské práce zhodnotila 

sou�asný stav spole�nosti a zam��ila se na strategickou analýzu spole�nosti 

EURODAN�, spol. s r. o. Strategickou analýzu jsem provedla sestavením SWOT 

analýzy a Porterova modelu konkuren�ního prost�edí. 

Ve druhé kapitole jsem sesumarizovala teoretická východiska �erpaná z odborné 

literatury, jejž jsem aplikovala v kapitole t�etí, která se zabývá zhodnocením finan�ní 

situace spole�nosti EURODAN�, spol. s r. o. Ke zhodnocení finan�ní situace 

spole�nosti jsem použila analýzu absolutních, rozdílových, pom�rových (ukazatele 

rentability, aktivity, zadluženosti, likvidity, provozní) ukazatel� a analýzu soustav 

ukazatel�. Výsledky finan�ní analýzy jsem s využitím benchmarkingového 

diagnostického systému finan�ních indikátor� INFA, který slouží k ov��ení finan�ního 

zdraví podniku, porovnala s pr�m�rnými hodnotami v odv�tví. 

Provedenou finan�ní analýzou jsem zjistila, že spole�nost vykazuje b�hem 

analyzovaného období velmi kvalitních výsledk�, které se pohybují nad hranicí 

doporu�ených hodnot. Souhrnn� se dá �íci, že finan�ní situace v této spole�nosti je 

velmi p�íznivá. U této spole�nosti jsem zaznamenala pouze rostoucí trend pohledávek 

po lh�t� splatnosti, které pro spole�nost znamenají zbyte�né vázání kapitálu  

a nemožnost využití t�chto pen�žních prost�edk� v jiné oblasti, jejž by p�inesla v�tší 

výnos. 

Nejvhodn�jším �ešením problém� s odb�rateli a jejich zhoršující se platební morálkou 

se mi jeví jiné �ízení vztah� s odb�rateli a faktoring. 
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První doporu�ení je inspirováno z knihy Voz	ákové, která se zabývá �ízením 

pohledávek a dalším, které je podrobn�ji popsáno v kapitole zam��ené na návrh  

a realizaci �ešení p�ípadných nedostatk� spole�nosti. Implementací faktoringu by 

spole�nost m�la k dispozici likviditu a nezat�žovala cash flow. Jeho využitím by 

spole�nosti nevznikl závazek v��i vybrané bance. Jedná se o levný zdroj financování, se 

kterým souvisí ale jisté náklady. 

Na základ� provedené SWOT analýzy je slabinou spole�nosti fluktuace zam�stnanc�, 

absence jejich motivace a nedostatek pracovník� na hlavní pracovní pom�r. V návrhové 

�ásti jsem nastínila jistá �ešení minimalizace fluktuace zam�stnanc�, která jsou  

i sou�asn� možným návrhem na existenci zp�sob�, jak své zam�stnance m�že 

spole�nost motivovat. 

V bakalá�ské práci jsem úsp�šn� dosáhla hlavního cíle hodnocení finan�ní situace 

spole�nosti a navrhla n�kolik doporu�ení. Uvedené návrhy �ešení lze považovat pouze 

za náznak �ešení uvedených nedostatk�, které je t�eba p�izp�sobit prost�edí spole�nosti. 

Návrhy jsem zpracovala tak, aby byly jednoduše implementovatelné a sou�asn�

maximáln� efektivní. 
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A.S.  Akciová spole�nost 

CF  Cash flow (pen�žní tok) 

CP  Cenné papíry 

�PK  �istý pracovní kapitál 

�PP  �isté pohotové prost�edky 

�PPF  �istý pen�žn�-pohledávkový fond 

DHM  Dlouhodobý hmotný majetek 

DNM  Dlouhodobý nehmotný majetek 

DPH   Da	 z p�idané hodnoty 

EBIT   Zisk p�ed zdan�ním a úhradou úrok�

FA  Finan�ní analýza 

FÚ   Finan�ní ú�ad 

HV  Hospodá�ský výsledek 

KB  Komer�ní banka 

Obch.  Obchodní 

OKE�  Oborová klasifikace ekonomických �inností  

P/E  Ukazatel relativního ocen�ní akcií, kde P zna�í cenu akcie a E zna�í zisk 

spole�nosti p�ipadající na jednu akcii 

RE  Hodnocení úrovn� rizika 

ROA   Rentabilita celkových aktiv 

ROCE   Rentabilita dlouhodobých zdroj�

ROE   Rentabilita vlastního kapitálu 

ROI   Rentabilita vloženého kapitálu 

ROS   Rentabilita tržeb 

Spol. s r. o.  Spole�nost s ru�ením omezeným 

SPREAD Hodnocení úrovn� podnikové výkonnosti 

SWOT  Zkratka z anglického Strengths, Weaknesses, Opportunities, Threats 

SZ  Sociální zabezpe�ení 

VH   Výsledek hospoda�ení 

Vl. výr. a sl. Vlastní výrobky a služby 

ZP  Zdravotní pojišt�ní 
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Ozna�ení AKTIVA  
�íslo 
�ádku

2004 2005 2006 2007 2008 2009

  AKTIVA CELKEM                       001 689 260 588 550 969 1535

A. Pohledávky za upsaný základní kapitál 002 0 0 0 0 0 0 

B. Dlouhodobý majetek                                 003 0 0 0 0 60 258 

B. I.    Dlouhodobý nehmotný majetek                          004 0 0 0 0 0 0 

B. I.      1. Z�izovací výdaje 005 0 0 0 0 0 0 

2. Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 006 0 0 0 0 0 0 

3. Software 007 0 0 0 0 0 0 

4. Ocenitelná práva 008 0 0 0 0 0 0 

             5. Goodwill  009 0 0 0 0 0 0 

6. Jiný dlouhodobý nehmotný majetek 010 0 0 0 0 0 0 

7. Nedokon�ený dlouhodobý nehmotný majetek 011 0 0 0 0 0 0 

8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek 012 0 0 0 0 0 0 

B. II. Dlouhodobý hmotný majetek                          013 0 0 0 0 60 258 

B. II.     1. Pozemky 014 0 0 0 0 0 0 

2. Stavby 015 0 0 0 0 0 0 

3. Samostatné movité v�ci a soubory movitých v�cí 016 0 0 0 0 60 258 

4. P�stitelské celky trvalých porost� 017 0 0 0 0 0 0 

             5. Dosp�lá zví�ata a jejich skupiny 018 0 0 0 0 0 0 

6. Jiný dlouhodobý hmotný majetek 019 0 0 0 0 0 0 

7. Nedokon�ený dlouhodobý hmotný majetek 020 0 0 0 0 0 0 

8. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný majetek 021 0 0 0 0 0 0 

             9. Oce�ovací rozdíl k nabytému majetku  022 0 0 0 0 0 0 

B. III. Dlouhodobý finan�ní majetek                            023 0 0 0 0 0 0 

B. III.    1. Podíly v ovládaných a �ízených osobách 024 0 0 0 0 0 0 

2. Podíly v ú�etních jednotkách pod podstatným vlivem 025 0 0 0 0 0 0 

3. Ostatní dlouhodobé cenné papíry a podíly 026 0 0 0 0 0 0 

4. P�j�ky a úv�ry - ovládající a �ídící osoba, podstatný vliv 027 0 0 0 0 0 0 

             5. Jiný dlouhodobý finan�ní majetek 028 0 0 0 0 0 0 

6. Po�izovaný dlouhodobý finan�ní majetek 029 0 0 0 0 0 0 

7. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finan�ní majetek 030 0 0 0 0 0 0 

C. Ob�žná aktiva                                   031 532 258 399 450 846 1155

C.  I. Zásoby                                                          032 0 0 0 0 0 0 

C.  I.     1. Materiál 033 0 0 0 0 0 0 

2. Nedokon�ená výroba a polotovary 034 0 0 0 0 0 0 

3. Výrobky 035 0 0 0 0 0 0 

4. Mladá a ostatní zví�ata a jejich skupiny 036 0 0 0 0 0 0 

5. Zboží 037 0 0 0 0 0 0 

6. Poskytnuté zálohy na zásoby 038 0 0 0 0 0 0 

C.  II. Dlouhodobé pohledávky                                  039 0 0 0 0 0 0 
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C.  II.    1. Pohledávky z obchodních vztah� 040 0 0 0 0 0 0 

2. Pohledávky - ovládající a �ídící osoba 041 0 0 0 0 0 0 

3. Pohledávky - podstatný vliv 042 0 0 0 0 0 0 

4. Pohledávky za spole�níky, �leny družstva a za ú�astníky sdružení 043 0 0 0 0 0 0 

5. Dlouhodobé poskytnuté zálohy 044 0 0 0 0 0 0 

6. Dohadné ú�ty aktivní 045 0 0 0 0 0 0 

7. Jiné pohledávky 046 0 0 0 0 0 0 

8. Odložená da�ová pohledávka 047 0 0 0 0 0 0 

C.  III. Krátkodobé pohledávky                                   048 73 82 165 281 507 695 

C.  III.   1. Pohledávky z obchodních vztah� 049 0 63 150 215 441 630 

2. Pohledávky - ovládající a �ídící osoba 050 0 0 0 0 0 0 

3. Pohledávky - podstatný vliv 051 0 0 0 0 0 0 

4. Pohledávky za spole�níky, �leny družstva a za ú�astníky sdružení 052 0 0 0 0 0 0 

5. Sociální zabezpe�ení a zdravotní pojišt�ní 053 0 0 0 0 0 0 

6. Stát - da�ové pohledávky 054 73 0 0 1 0 0 

7. Krátkodobé poskytnuté zálohy 055 0 0 15 65 66 65 

8. Dohadné ú�ty aktivní 056 0 0 0 0 0 0 

9. Jiné pohledávky 057 0 19 0 0 0 0 

C.  IV. Krátkodobý finan�ní majetek                         058 459 176 234 169 339 460 

C.  IV.   1. Peníze 059 449 164 149 118 273 193 

2. Ú�ty v bankách 060 10 12 85 51 66 267 

3. Krátkodobé cenné papíry a podíly 061 0 0 0 0 0 0 

4. Po�izovaný krátkodobý finan�ní majetek 062 0 0 0 0 0 0 

D.  I. �asové rozlišení                                             063 157 2 189 100 63 122 

D.  I.     1. Náklady p�íštích období 064 157 46 23 22 46 122 

2. Komplexní náklady p�íštích období 065 0 0 0 0 0 0 

3. P�íjmy p�íštích období 066 0 -44 166 78 17 0 
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Ozna�ení PASIVA 
�íslo 
�ádku

2004 2005 2006 2007 2008 2009

  PASIVA CELKEM                        067 689 260 588 550 969 1535

A. Vlastní kapitál                               068 668 124 506 285 694 1246

A.  I. Základní kapitál                                               069 200 200 200 200 200 200 

A.  I.     1. Základní kapitál 070 200 200 200 200 200 200 

2. Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-) 071 0 0 0 0 0 0 

3. Zm�ny základního kapitálu  072 0 0 0 0 0 0 

A.  II. Kapitálové fondy                                           073 700 1100 1300 750 750 750 

A.  II.    1. Emisní ážio 074 0 0 0 0 0 0 

2. Ostatní kapitálové fondy 075 700 1100 1300 750 750 750 

3. Oce�ovací rozdíly z p�ecen�ní majetku a závazk�  076 0 0 0 0 0 0 

4. Oce�ovací rozdíly z p�ecen�ní p�i p�em�nách spole�ností 077 0 0 0 0 0 0 

5. Rozdíly z p�em�n spole�ností 078 0 0 0 0 0 0 

A.  III. Rezervní fondy, ned�litelný fond a ostatní fondy ze zisku  079 0 0 0 0 40 40 

A.  III.   1. Zákonný rezervní fond / Ned�litelný fond 080 0 0 0 0 40 40 

2. Statutární a ostatní fondy 081 0 0 0 0 0 0 

A.  IV. Výsledek hospoda�ení minulých let                      082 0 -231 
-

1176
-994 -704 -296 

A.  IV.   1. Nerozd�lený zisk minulých let 083 0 217 0 182 472 880 

2. Neuhrazená ztráta minulých let 084 0 -448 
-

1176
-

1176
-

1176
-

1176

A.  V. Výsledek hospoda�ení b�žného ú�etního období (+/-) 085 -232 -945 182 329 408 552 

B. Cizí zdroje                                      086 21 124 82 242 251 329 

B.  I. Rezervy                                                         087 0 0 0 0 0 0 

B.  I.     1. Rezervy podle zvláštních právních p�edpis� 088 0 0 0 0 0 0 

2. Rezerva na d�chody a podobné závazky 089 0 0 0 0 0 0 

3. Rezerva na da� z p�íjm� 090 0 0 0 0 0 0 

4. Ostatní rezervy 091 0 0 0 0 0 0 

B.  II. Dlouhodobé závazky                               092 0 0 0 0 0 0 

B.  II.    1. Závazky z obchodních vztah� 093 0 0 0 0 0 0 

2. Závazky - ovládající a �ídící osoba 094 0 0 0 0 0 0 

3. Závazky - podstatný vliv 095 0 0 0 0 0 0 

4. Závazky ke spole�ník�m, �len�m družstva a k ú�astník�m sdružení 096 0 0 0 0 0 0 

5. Dlouhodobé p�ijaté zálohy 097 0 0 0 0 0 0 

6. Vydané dluhopisy 098 0 0 0 0 0 0 

7. Dlouhodobé sm�nky k úhrad� 099 0 0 0 0 0 0 

8. Dohadné ú�ty pasivní 100 0 0 0 0 0 0 

9. Jiné závazky 101 0 0 0 0 0 0 

10. Odložený da�ový závazek 102 0 0 0 0 0 0 

B.  III. Krátkodobé závazky                                    103 21 124 82 242 251 329 

B.  III.   1. Závazky z obchodních vztah� 104 0 85 34 170 143 211 

2. Závazky - ovládající a �ídící osoba 105 0 0 0 0 0 0 

3. Závazky - podstatný vliv 106 0 0 0 0 0 0 
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4. Závazky ke spole�ník�m, �len�m družstva a k ú�astník�m sdružení 107 0 7 7 7 0 0 

5. Závazky k zam�stnanc�m 108 0 12 5 20 32 51 

6. Závazky ze sociálního zabezpe�ení a zdravotního pojišt�ní 109 0 12 9 11 15 18 

7. Stát - da�ové závazky a dotace 110 0 2 27 34 50 37 

8. Krátkodobé p�ijaté zálohy 111 0 0 0 0 11 12 

9. Vydané dluhopisy 112 0 0 0 0 0 0 

10. Dohadné ú�ty pasivní 113 0 0 0 0 0 0 

11. Jiné závazky 114 0 6 0 0 0 0 

B.  IV. Bankovní úv�ry a výpomoci                        115 0 0 0 0 0 0 

B.  IV.   1. Bankovní úv�ry dlouhodobé 116 0 0 0 0 0 0 

2. Krátkodobé bankovní úv�ry 117 0 0 0 0 0 0 

3. Krátkodobé finan�ní výpomoci 118 0 0 0 0 0 0 

C.  I. �asové rozlišení                                           119 0 12 0 23 24 -40 

C.  I.     1. Výdaje p�íštích období 120 0 6 0 23 24 -40 

2. Výnosy p�íštích období 121 0 6 0 0 0 0 
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Ozna�ení TEXT  
�íslo 
�ádku

2004 2005 2006 2007 2008 2009

     I. Tržby za prodej zboží 001 0 0 0 0 0 0 

A. Náklady vynaložené na prodané zboží 002 0 0 0 0 0 0 

    + Obchodní marže           003 0 0 0 0 0 0 

    II. Výkony                                        004 0 596 1152 1642 1977 2699

    II.      1. Tržby za prodej vlastních výrobk� a služeb 005 0 596 1152 1642 1977 2699

2.  Zm�na stavu zásob vlastní �innosti 006 0 0 0 0 0 0 

3.  Aktivace 007 0 0 0 0 0 0 

B. Výkonová spot�eba                                 008 231 1227 598 850 879 1204

B.         1. Spot�eba materiálu a energie 009 5 45 72 23 45 165 

B.         2. Služby 010 226 1182 526 827 834 1039

    + P�idaná hodnota           011 -231 -631 554 792 1098 1495

C. Osobní náklady                            012 0 302 368 445 659 918 

C.         1. Mzdové náklady 013 0 223 258 337 495 741 

C.         2. Odm�ny �len�m orgán� spole�nosti a družstva 014 0 0 0 0 0 0 

C.         3. Náklady na sociální zabezpe�ení a zdravotní pojišt�ní 015 0 78 91 88 116 129 

C.         4. Sociální náklady 016 0 1 19 20 48 48 

D. Dan� a poplatky 017 0 0 3 2 2 7 

E. Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 018 0 0 0 0 15 0 

    III. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu                  019 0 0 0 0 0 0 

    III.      1 Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 020 0 0 0 0 0 0 

    III.      2 Tržby z prodeje materiálu 021 0 0 0 0 0 0 

F. Z�statková cena prodaného dlouhodobého majetku a materiálu       022 0 0 0 0 0 0 

F.           
1 

Z�statková cena prodaného dlouhodobého majetku 023 0 0 0 0 0 0 

F.          2 Prodaný materiál 024 0 0 0 0 0 0 

G. 
Zm�na stavu rezerv a opravných položek v provozní oblasti 
a komplexních náklad� p�íštích období 025 0 0 0 0 0 0 

    IV. Ostatní provozní výnosy 026 0 0 11 0 23 0 

H. Ostatní provozní náklady 027 0 6 4 8 30 11 

    V. P�evod provozních výnos� 028 0 0 0 0 0 0 

I. P�evod provozních náklad� 029 0 0 0 0 0 0 

* Provozní výsledek hospoda�ení 030 -231 -939 190 337 415 559 

     VI. Tržby z prodeje cenných papír� a podíl� 031 0 0 0 0 0 0 

J. Prodané cenné papíry a podíly 032 0 0 0 0 0 0 

    VII. Výnosy z dlouhodobého finan�ního majetku                              033 0 0 0 0 0 0 

    VII. 1. 
Výnosy z podíl� v ovládaných a �ízených osobách a v ú�etních 
jednotkách pod podstatným vlivem 034 0 0 0 0 0 0 

    VII. 2. Výnosy z ostatních dlouhodobých cenných papír� a podíl� 035 0 0 0 0 0 0 

    VII. 3. Výnosy z ostatního dlouhodobého finan�ního majetku 036 0 0 0 0 0 0 

    VIII. Výnosy z krátkodobého finan�ního majetku 037 0 0 0 0 0 0 

K. Náklady z finan�ního majetku 038 0 0 0 0 0 0 
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     IX. Výnosy z p�ecen�ní cenných papír� a derivát� 039 0 0 0 0 0 0 

L. Náklady z p�ecen�ní cenných papír� a derivát� 040 0 0 0 0 0 0 

M. Zm�na stavu rezerv a opravných položek ve finan�ní oblasti (+/-) 041 0 0 0 0 0 0 

     X. Výnosové úroky 042 0 0 0 0 0 0 

N. Nákladové úroky 043 0 0 0 0 0 0 

    XI. Ostatní finan�ní výnosy 044 0 0 0 0 1 0 

O. Ostatní finan�ní náklady 045 1 6 8 8 8 7 

    XII. P�evod finan�ních výnos� 046 0 0 0 0 0 0 

P. P�evod finan�ních náklad� 047 0 0 0 0 0 0 

     * Finan�ní výsledek hospoda�ení 048 -1 -6 -8 -8 -7 -7 

Q. Da� z p�íjm� za b�žnou �innost    049 0 0 0 0 0 0 

Q. 1.  - splatná 050 0 0 0 0 0 0 

Q. 2.  - odložená 051 0 0 0 0 0 0 

     ** Výsledek hospoda�ení za b�žnou �innost    052 -232 -945 182 329 408 552 

    XIII. Mimo�ádné výnosy 053 0 0 0 0 0 0 

R. Mimo�ádné náklady 054 0 0 0 0 0 0 

S. Da� z p�íjm� z mimo�ádné �innosti      055 0 0 0 0 0 0 

S. 1.  - splatná 056 0 0 0 0 0 0 

S. 2.  - odložená 057 0 0 0 0 0 0 

     * Mimo�ádný výsledek hospoda�ení     058 0 0 0 0 0 0 

T. P�evod podílu na výsledku hospoda�ení spole�ník�m (+/-) 059 0 0 0 0 0 0 

     *** Výsledek hospoda�ení za ú�etní období (+/-)     060 -232 -945 182 329 408 552 

     **** Výsledek hospoda�ení p�ed zdan�ním (+/-)  061 -232 -945 182 329 408 552 
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Ozna�ení P�ehled o pen�žních tocích 2004 2005 2006 2007 2008 2009

P.      Stav pen�žních prost�edk� na za�átku ú�etního období 200 459 176 234 169 339 

      Pen�žní toky z hlavní výd�le�né �innosti (provozní �innost) 
� � � �

��
Z.     Ú�etní zisk nebo ztráta z b�žné �innosti p�ed zdan�ním -232 -945 182 329 408 552 

A.  1   Úpravy o nepen�žní operace 0 0 0 0 15 0 

A. 1 1 Odpisy stálých aktiv a umo�ování opravné položky k nabytému majetku 0 0 0 0 15 0 

A. 1 2 Zm�na stavu opravných položek, rezerv  0 0 0 0 0 0 

A. 1 3 Zisk z prodeje stálých aktiv  0 0 0 0 0 0 

A. 1 4 Výnosy z dividend a podíl� na zisku 0 0 0 0 0 0 

A. 1 5
Vyú�tované nákladové úroky s výjimkou kapitalizovaných a vyú�tované 
výnosové úroky 0 0 0 0 0 0 

A. 1 6 P�ípadné úpravy o ostatní nepen�žní operace 0 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 

-232 -945 182 329 423 552 

A. 2   Zm�ny stavu nepen�žních složek pracovního kapitálu -209 262 -324 153 -178 -219 

A.  2 1 Zm�na stavu pohledávek z provozní �innosti, p�echodných ú�t� aktiv -156 73 -270 -28 -189 -232 

A. 2 2
Zm�na stavu krátkodobých závazk� z provozní �innosti, p�echodných 
ú�t� pasiv -53 189 -54 181 11 13 

A. 2 3 Zm�na stavu zásob 0 0 0 0 0 0 

A. 2 4
Zm�na stavu krátkodobého finan�ního majetku nespadajícího do 
pen�žních prost�edk� a ekvivalent� 0 0 0 0 0 0 

A. **   
�istý pen�žní tok z provozní �innosti p�ed zdan�ním a mimo�ádnými 
položkami 

-441 -683 -142 482 245 333 

A. 3   Vyplacené úroky s výjimkou kapitalizovaných 0 0 0 0 0 0 

A. 4   P�ijaté úroky 0 0 0 0 0 0 

A.  5   
Zaplacená da� z p�íjm� za b�žnou �innost a dom�rky dan� za minulá 
období 0 0 0 0 0 0 

A. 6   P�íjmy a výdaje spojené s mimo�ádným HV v�etn� dan� z p�íjm� 0 0 0 3 0 0 

A. 7   P�ijaté dividendy a podíly na zisku 0 0 0 0 0 0 

A. *** �istý pen�žní tok z provozní �innosti  -441 -683 -142 485 245 333 

      Pen�žní toky z investi�ní �innosti 
� � � �

��
B. 1   Výdaje spojené s nabytím stálých aktiv 0 0 0 0 -75 -198 

B. 2   P�íjmy z prodeje stálých aktiv 0 0 0 0 0 0 

B. 3   P�j�ky a úv�ry sp�ízn�ným osobám 0 0 0 0 0 0 

B. *** �istý pen�žní tok vztahující se k investi�ní �innosti  0 0 0 0 -75 -198 

      Pen�žní toky z finan�ní �innosti 
� � � �

��
C. 1   Dopady zm�n dlouhodobých, resp. krátkodobých závazk� 0 0 0 0 0 0 

C. 2   Dopady zm�n vlastního kapitálu na pen�žní prost�edky a ekvivalenty 700 400 200 -550 0 0 

C. 2 1 Zvýšení pen�žních prost�edk� z d�vod� zvýšení základního kapitálu 0 0 0 0 0 0 

C. 2 2 Vyplacení podíl� na vlastním jm�ní spole�ník�m 0 -448 -729 182 329 0 

C. 2 3 Další vklady pen�žních prost�edk� spole�ník� a akcioná�� 700 400 200 -550 0 0 

C. 2 4 Úhrada ztráty spole�níky 0 0 0 0 0 0 

C. 2 5 P�ímé platby na vrub fond� 0 448 729 -182 -329 0 

C. 2 6 Vyplacené dividendy nebo podíly na zisku v�etn� zaplacené dan� 0 0 0 0 0 0 

C. *** �istý pen�žní tok vztahující se k finan�ní �innosti  700 400 200 -550 0 0 

F.     �isté zvýšení resp. snížení pen�žních prost�edk� 259 -283 58 -65 170 135 

R.     Stav pen�žních prost�edk� na konci ú�etního období 459 176 234 169 339 474 


