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Abstrakt 

Tato bakalářská práce se zaměřuje na hodnocení finanční situace společnosti LAW CZ 

s.r.o. v letech 2012-2016. Práce je rozdělena na teoretickou část, kde jsou zpracovány 

teoretická východiska a analytickou část, kde dochází k syntéze teoretických poznatků 

a reálných dat společnosti. Na základě toho jsou stanoveny návrhy na zlepšení finanční 

situace společnosti. 

Abstract 

The bachelor’s thesis concentrates on the analysis of financial situation of company LAW 

CZ in period from 2012 to 2016. Thesis is divided into two parts – theoretical, where all 

the theoretical background is concentrated and analytical part, in which information 

gathered in theoretical background is used to analyse the real data of the company. Several 

suggestions for further improvement are made in the end based on the analysis. 

Klíčová slova 

finanční analýza, rozvaha, výkaz zisku a ztráty, horizontální analýza 
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ÚVOD 

V tržním prostředí, ve kterém se zkoumaná společnost nachází, je boj s konkurencí velmi 

obtížný. Je to tak dáno nejen převisem nabídky nad poptávkou, ale i velkým množstvím 

přímých i nepřímých konkurentů. Zkoumaná společnost LAW CZ s.r.o. je velkoobchod 

a pohybuje se na trhu s kancelářským zbožím. 

Pro zajištění fungování společnosti, dostatečnou zpětnou kontrolu a udržení kroku 

s konkurencí je pro společnost nevyhnutelné sledovat alespoň základní ukazatele finanční 

analýzy. Zákonem stanovené každoročně sestavované výkazy společnosti sice ukazují 

v číslech věrný obraz o aktuální situaci ve společnosti, nicméně pro potřebu hlubší 

kontroly je pouhé sledování změn v hodnotách konkrétních částí výkazů nedostatečné.  

Finanční analýza slouží nejen ke kontrole, ale i jako prostředek pro nastínění nutnosti 

změn ve společnosti. Samotný výsledek hospodaření a jeho složení může leccos naznačit, 

ale pokud je příčina skrytá hlouběji a na první pohled přehlédnutelná, pak právě finanční 

analýza poskytuje hlubší vhled.  

Sortiment, který společnost nabízí, je poměrně široký. Proto je možné, že pokud nedojde 

k plošné změně cen na trhu, pak izolovaná změna konkrétního zboží může být 

přehlédnuta. Takové změny se právě mohou ve výsledku negativně promítnout 

na výsledku hospodaření. Není-li tedy vzhledem k velikosti společnosti tvořeno nějaké 

rozpočtování a vedeno manažerské účetnictví, pak je nejjednodušší možnou variantou 

alespoň tvorba finančních analýz.  

Mezi velkoobchody s papírenským či kancelářským zbožím existuje, jak již bylo řečeno, 

značná konkurence a významných hráčů na trhu je celá řada. Avšak ne všichni mají 

obdobné zaměření společnosti jako LAW CZ. Některé jsou více zaměřeny na dodávky 

klíčovým zákazníkům či řetězcům, některé naopak preferují zásilkový prodej.  

Většina subjektů neváhá v rámci konkurenčního boje nabízet dočasné výrazné slevy či 

zlepšené obchodní podmínky ve snaze získat zákazníka. Trh je tedy částečně 

deformovaný praxí některých subjektů, kdy se dodavatel snaží prosazovat nejen 
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produktem, jeho kvalitou či cenou, ale i svým způsobem nekalými obchodními 

praktikami, jako je získání klíčových zaměstnanců (nákupčích) ze strany zákazníků apod. 

Společnosti je zřejmé, že výhradní orientace na maloobchody v oblasti papírenského či 

kancelářského zboží může být riziková a z dlouhodobého hlediska lze jen obtížně 

předvídat, kam se celé odvětví bude vyvíjet. Avšak již dnes lze sledovat, že má řada 

maloobchodů s nízkým kapitálovým vybavením, malým personálním zázemím a nízkými 

mzdami poměrně zásadní existenční potíže. 

V budoucnosti tedy může nastat, že se trh s tímto zbožím bude do značné míry 

přeskupovat na prodeje prostřednictvím obchodních řetězců (hlavně MAKRO, Globus, 

TESCO) a na internetové prodeje. Nebo budou prvovýrobci ve snaze vylepšit svou bilanci 

onen mezičlánek v podobě klasických velkoobchodů stále více obcházet. Z toho plyne, 

že výrazným způsobem ubude možností, komu dodávat, jelikož maloobchody 

specializované výlučně na daný sortiment postupem času zaniknou.  
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1 CÍLE PRÁCE, METODY A POSTUPY ZPRACOVÁNÍ 

V této kapitole jsou zpracovány cíle práce, metody a postupy zpracování. 

Cíle práce 

Hlavním cílem této bakalářské práce je zhodnotit výkonost zkoumané společnosti LAW 

CZ s.r.o. za období 2012–2016 prostřednictvím metod finanční analýzy a na základě toho 

předložit návrhy na zlepšení finanční situace dané společnosti. Jedním z dílčích cílů 

pro tuto práci je zpracování teoretické rešerše, kde zpracované podklady, zajišťují 

dostatečné množství kvalitních informací a zároveň slouží k objasnění problematiky.  

Dalším z dílčích cílů je analýza ukazatelů a následné zhodnocení jejich vývoje v čase. 

Posledním dílčím cílem je po zhodnocení vývoje ukazatelů navrhnutí doporučení či 

postupů řešení na zlepšení situace společnosti.  

Metody a postupy zpracování  

Tato bakalářská práce zpracovává společnost LAW CZ s.r.o. Finanční analýza této 

společnosti je prováděna na základě účetních výkazů za období 2012–2016. Informace, 

které byly nutné pro získání uceleného pohledu na danou problematiku, byly zjištěny 

a následně prokonzultovány na schůzce s jednatelem společnosti Ing. Josefem 

Maixnerem. Dalším zdrojem informací byly jejich internetové stránky a také web české 

justice.  

Bakalářská práce je rozdělena na dvě části, na teoretickou a praktickou. V teoretické části 

byly zpracovány podklady, které slouží jako východiska pro analytickou část. V praktické 

části dochází k syntéze teoretických poznatků a reálných dat od společnosti, přičemž 

finanční ukazatele jsou porovnávány s doporučenými hodnotami a s oborovými průměry. 

Dále je společnost LAW CZ srovnávána s konkurenční společností, která se pohybuje 

na stejném trhu, a to společností SMERO, spol. s r.o. Ta byla k porovnání doporučena 

jednatelem společnosti Ing. Josefem Maixnerem. 
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Bylo využito několika nástrojů finanční analýzy, jednalo se o absolutní ukazatele 

(horizontální a vertikální analýza rozvahy a horizontální analýza výsledovky), rozdílové 

ukazatele (ČPK, ČPP, ČPPF), poměrové ukazatele (ukazatele rentability, likvidity, 

zadluženosti, aktivity a CF) a analýzu soustav ukazatelů (bonitní a bankrotní modely). 

Na konci práce jsou na základě výsledků finanční analýzy navrhnuta doporučení či 

postupy řešení na zlepšení finanční situace společnosti.  
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2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA PRÁCE 

Tato kapitola se věnuje teoretickým východiskům, která jsou důležitá pro pochopení 

a seznámení se s danou problematikou. Teoretická východiska slouží jako podklad 

pro analytickou část, ve které budou následně použita.  

2.1 Finanční analýza 

„Existuje celá řada způsobů, jak definovat pojem „finanční analýza“. V zásadě 

nejvýstižnější definicí je však ta, která říká, že finanční analýza představuje systematický 

rozbor získaných dat, která jsou obsažena především v účetních výkazech. Finanční 

analýzy v sobě zahrnují hodnocení firemních minulosti, současnosti a předpovídání 

budoucích finančních podmínek.“  [1, s. 9] 

Finanční analýzu lze také označit jako nástroj, kterým je zkoumáno a posuzováno tzv. 

finanční zdraví společnosti (především v angloamerické literatuře) a jeho vývoj za delší 

časové období [2, s. 57]. Pojem „finanční zdraví“ obecně spojuje zkoumání a hodnocení 

hospodářských procesů ve společnosti. Identifikace finančně zdravé společnosti: 

• Společnost je po finanční stránce stabilní 

• Společnost je schopna zhodnocovat prostředky, které byly do společnosti vloženy 

• Společnost je schopna dostát svým závazkům [3, s. 5]  

 Finanční stabilita a její dosahování je zcela nepochybně jedním ze základních cílů 

finančního řízení. Kritéria stability jsou v různých společnostech různé a společnosti se 

mohou na základě mnoha faktorů lišit v dosahování těchto kritérií. Důležitá je jejich 

vyrovnanost. V zásadě můžeme mezi kritéria zařadit: 

• Vytváření zisku, zhodnocování vloženého kapitálu do společnosti a přírůstek 

majetku 

• Platební schopnost společnosti [1, s. 10]  

V současnosti je rozbor finanční situace důležitou součástí úspěšné společnosti. Jako 

nástroj hodnocení slouží společnosti již zmíněná finanční analýza. Hlavním smyslem 
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analýzy je poskytnutí dostatečného množství kvalitních a komplexních informací 

pro rozhodování o fungování společnosti (pro volbu vhodné finanční strategie) [1, s. 9]. 

Faktory, které mohou ovlivňovat společnost a její fungování lze rozdělit na faktory 

kontrolovatelné, které jsou společností ovlivnitelné a faktory nekontrolovatelné, které 

jsou jen těžce ovlivnitelné [1, s. 17]. 

Obrázek 1: Faktory ovlivňující společnost v různých prostředích (upraveno dle [1, s. 17]) 

 

V rámci této analýzy bude věnována pozornost především finanční analýze, tedy 

mikroprostředí. Další faktory budou v rámci finanční analýzy komentovány tam, kde 

to bude vhodné. 

2.1.1 Externí finanční analýza 

Externí finanční analýza čerpá z informací, které jsou veřejně dostupné. Informace 

pocházejí většinou z finančních výkazů, které jsou společností zveřejňovány. Tyto 

analýzy provádí tzv. externí uživatelé, mezi které můžeme řadit např. banky, investory 

nebo věřitele. Společnost však může být vyzvána některými externími uživateli 
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k upřesnění či poskytnutí doplňujících dat. V tomto případě se může jednat o státní 

orgány nebo banky [3, s. 13]. 

2.1.2 Interní finanční analýza 

Interní finanční analýza je naproti externí finanční analýze většinou prováděna přímo 

společností. Znamená to, že je zpracovávána a využívána např. managementem nebo 

vlastníky společnosti. Zásadním rozdílem jsou však údaje, které má analytik k dispozici. 

Jedná se o veškeré interní informace a dokumenty společnosti. V případě úvěrování firmy 

může být v některých případech interní analýza prováděna bankami [3, s. 13]. 

2.2 Uživatelé finanční analýzy 

Jednotlivé finanční analýzy se liší z důvodu rozdílnosti analytiků, kteří analýzu provádějí. 

Volí jednotlivé metody a ukazatele, na základě předem stanovených cílů. Zvolené metody 

jsou rozdílné, jelikož se jejich výběr rozchází v tom, pro jakou cílovou skupinu je analýza 

určena. Uživatelé finanční analýzy se dělí na interní a externí [1, s. 11]. 

Potenciálních uživatelů výsledků finanční analýzy se uvádí nepřeberné množství [2, s. 

58]. Mezi interní uživatele výsledků finanční analýzy se řadí např.: 

• Management (tvorba analýzy nejčastěji samotnými manažery společnosti, 

informace slouží k operativnímu a strategickému finančnímu řízení) 

• Zaměstnanci (posuzování stability zaměstnání a mezd)  

• Odboráři [4, s. 12-13] 

Mezi externí uživatele pak patří např.: 

• Banky a jiní věřitelé (u bank se jedná o získávání informací o finanční situaci 

zkoumané společnosti z důvodu rozhodování se o poskytnutí úvěru a jeho 

podmínek) 

• Investoři (vložení prostředků do společnosti a následná kontrola jejich užití, 

sledování informací týkající se zejména výnosů a míry rizika) 

• Stát a jeho orgány (dohled nad společnostmi, kterým byla přidělena finanční 

výpomoc, tvorba statistických průzkumů) [4, s. 12-13] 
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Nejvýznamnějšími uživateli finanční analýzy se však jeví podnik (veškeré součásti 

interních uživatelů) a jeho konkurenti [2, s. 58].  

2.3 Zdroje dat pro finanční analýzu 

Nejčastěji využívaným zdrojem pro čerpání základních dat a informací jsou účetní 

výkazy. Prvotním aspektem vstupních informací, které byly v analýze použity, je jejich 

kvalita a dalším ne méně důležitým aspektem je komplexnost. Důležité je snažit se využít 

všechna data, aby u výsledků nedošlo k odchylkám a zkreslení. Ovšem pro finanční 

analýzu nestačí využívat pouze tyto základní zdroje, ale je třeba použít také další 

dodatkové zdroje dat [1, s. 21]. 

Mezi dodatková data patří data externí. Tyto informace o vnějším ekonomickém prostředí 

jsou důležitou součástí soustavy ekonomických informací. Zdroje těchto informací však 

nejsou seřazeny a systematizovány jako tomu klasicky bývá v rovině vnitropodnikové [3, 

s. 22].  

Dle zpracování profesorky Kovanicové mohou být jako součást zdrojů těchto informací 

uvedeny např.: 

• Vývoj úrokových sazeb 

• Vývoj národní ekonomiky 

• Zprávy publikovány v odborném tisku 

• Burzovní zpravodajství 

• Názory manažerů [5, s. 6] 

Účetnictví 

„Pro účetnictví je charakteristické, že zachycuje ekonomický proces v podniku 

v komplexu všech jeho dílčích částí a v jejich vzájemné vnitřní provázanosti a to, že 

používá vlastní kontrolní prvky pro průběžnou i konečnou kontrolu.“ [3, s. 23]  

Účetnictví se dělí na finanční (informace o procesech jsou poskytovány v účetních 

výkazech, využívá hlavně vrcholový management společnosti a dále např. banky, 

investoři atd.)  a manažerské (poskytuje podrobnější informace, než finanční účetnictví 
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a není regulováno z důvodu, jelikož vnitřní organizační struktura společností 

a technologické aspekty ekonomických procesů, které jsou součástí uvažovaného 

účetnictví, se všude liší) [3, s. 24]. Finanční účetnictví sleduje společnost jako celek, 

zatímco manažerské účetnictví zkoumá dílčí střediska společnosti, výkony a kalkulace 

[6, s. 18]. 

Tabulka 1: Rozdíly mezi finančním a vnitropodnikovým (manažerským) účetnictvím (upraveno dle 
[3, s. 25]) 

Finanční účetnictví Manažerské účetnictví 

zaměření na externí uživatele zaměření na interní uživatele 

je regulováno (standardy, legislativa) není regulováno 

účetní informace informace z různých ekonomických 

oblastí 

analýza minulosti orientace na budoucnost 

stejné pro všechny uživatele individuální, pro konkrétní podnik 

agregovaný pohled na podnik detailní pohled na podnik 

finanční pojetí nákladů hodnotové pojetí nákladů 

 

2.3.1  Účetní výkazy 

Prvním druhem účetních výkazů jsou z obecného hlediska výkazy finanční, přičemž 

informace z těchto výkazů využívají hlavně externí uživatelé a jsou základním stavebním 

pilířem pro finanční analýzu (společnosti jsou povinny zveřejňovat informace alespoň 

jednou za rok) [1, s. 21]. Jedná se zejména o rozvahu, výkaz zisku a ztrát a výkaz Cash 

flow. Dále se může jednat o výkaz o změnách ve vlastním kapitálu (sestavují výlučně 

finanční instituce). Výkaz Cash flow může být připojen k Příloze k účetní závěrce 

(povinně je však připojen k Příloze u společností, které auditu ze zákona podléhají) [3, s. 

27].  
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Dalším druhem jsou z obecného hlediska vnitropodnikové účetní výkazy, které jsou 

sestavovány danou společností dle jejich uvážení a potřeb, jelikož nemají povinnou 

právní úpravu. Pokud však k těmto informacím máme přístup a využijeme je u tvorby 

finanční analýzy, tak se nám snižuje možnost rizika odchylky od skutečnosti, výkazy 

bývají častější a podrobnější [1, s. 21]. 

Povinnost pro sestavování veškerých výkazů není ukládána všem účetním jednotkám, 

naproti tomu jsou všechny jednotky povinny sestavovat a zveřejňovat bilanci (rozvahu) 

a výkaz zisku a ztrát [3, s. 27]. 

Rozvaha a výkaz zisku a ztrát jsou standardizované dokumenty, to značí, že struktura 

těchto výkazů je dle Ministerstva financí striktně stanovena. Tyto výkazy jsou součástí 

účetní závěrky společnosti (u podvojného účetnictví). Výkaz Cash flow, který je součástí 

přílohy, již standardizován není, což v žádném případě nesnižuje jeho informační 

hodnotu, kterou poskytuje [1, s. 21-22]. 

Rozvaha 

Rozvaha neboli bilance je účetní výkaz, který obsahuje informace o finanční situaci, 

ve které se společnost nachází. Výkaz bývá sestavován každoročně, zpravidla 

k poslednímu dni v roce. Na levé straně rozvahy jsou aktiva společnosti, tedy přehled 

jejího majetku. Na pravé straně rozvahy jsou pasiva společnosti, která vyjadřují 

financování aktiv. Mezi aktivy a pasivy musí platit bilanční rovnost [7, s. 18-19].  

Existuje několik variant rozvah tvořených z různých hledisek, jelikož mohou být 

sestavovány kvůli různým informacím nebo pro různé příjemce. Rozvaha může být 

sestavována např. z hlediska četnosti sestavování, tedy běžná (měsíční, čtvrtletní, roční) 

nebo mimořádná (při založení, fúzi atd.). Dále to může být z hlediska okruhu uživatelů, 

tedy externí (dány zákonem, dohodou) nebo interní (dobrovolné) [8, s. 689]. 

Výkaz zisku a ztrát 

Výkaz zisku a ztrát je účetní výkaz, který poskytuje přehled o výnosech, nákladech 

a výsledku hospodaření. Je součástí účetní závěrky a je tedy sestavován každoročně, 
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k určitému datu. Výkaz se věnuje pohybu peněz za daný časový interval. Hlavním úkolem 

je porovnávání nákladů a výnosů [9, s. 18]. Principem porovnávání je rozdíl mezi výnosy 

a náklady, při kterém je tvořen zisk, respektive ztráta [7, s. 19]. 

S použitými druhy nákladů a výnosů také souvisí druh výsledku hospodaření. Výsledek 

hospodaření můžeme dělit na: 

• Provozní 

• Mimořádný  

• Za běžnou činnost 

• Za účetní období 

• Před zdaněním [1, s. 32]    

Výkaz Cash flow 

Výkaz Cash flow je výkaz, který zachycuje reálné peněžní toky, respektive příjmy 

a výdaje. Je tedy tvořen rozdílem celkových příjmů a výdajů. Klíčové je monitorování 

změn stavu peněžních prostředků. Sledování výkazu je důležité z hlediska finančního 

řízení a finanční analýzy [10, s. 47-48].   

Dostatečné množství peněžních prostředků na účtech a v hotovosti je pro velkou část 

malých a středních podniků mnohdy podstatnější jak ziskovost. V případě, že se 

společnost dostane do situace, kdy nemá peníze, které jsou nutné pro běžnou denní 

činnost, tak důsledkem může být vliv na jeho existenci [10, s. 47-48].  

Výkaz je většinou rozdělen na tři základní části: 

• Provozní činnost 

• Investiční činnost 

• Finanční činnost [10, s. 48] 

Analýzu Cash flow lze uskutečnit přímou nebo nepřímou metodou. U přímé metody 

dochází ke stanovení Cash flow jako rozdíl mezi celkovými příjmy a celkovými výdaji. 

U nepřímé metody pak dochází ke stanovení Cash flow součtem čistého zisku po zdanění, 

odpisů a změn položek aktiv a pasiv [11, s. 60].  
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2.4 Metody finanční analýzy 

V dnešní době existuje velké množství metod finanční analýzy, které lze zvolit 

k hodnocení finančního zdraví společnosti. Užité druhy metod by měly být voleny 

na základě předem stanovených cílů [1, s. 40]. 

Metody finanční analýzy lze členit na jednotlivé metody, přičemž nejběžnější 

a nejčastější členění jednotlivých metod je členění na metody elementární a metody vyšší. 

Metody vyšší však nepatří k běžně užívaným metodám ve společnostech, jelikož vyžadují 

hlubší znalosti statistiky [1, s. 41]. Za základ jednotlivých druhů metod finanční analýzy 

jsou považovány finanční ukazatele (ukazateli jsou chápány převzatá data z účetních 

výkazů nebo jako výsledek zpracování vstupních dat), kterých existuje celá řada [3, s. 

57]. 

Obrázek 2: Elementární metody finanční analýzy (vlastní zpracování dle [3, s. 66-67]) 

Při práci s ukazateli u finanční analýzy je velmi důležité časové hledisko. Bezesporu je 

zásadní rozlišení stavových a tokových veličin. U stavových veličin se jedná o určitý 

časový okamžik, a naopak u tokových o určitý časový interval [1, s. 41]. 
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Většinou se v ekonomii rozlišují dva základní přístupy k finanční analýze. Jedná se 

o analýzu technickou, která zpracovává ekonomická data a uvažuje o společnosti 

izolovaně. A dále o analýzu fundamentální, která vyžaduje velké množství znalostí a dat 

o společnosti a okolí. Pro dosažení co největší možné vypovídací schopnosti u výsledků 

se technická a fundamentální analýza kombinuje [2, s. 61-62]. 

2.4.1 Analýza absolutních (stavových) ukazatelů 

Za základní a nejjednodušší techniku rozboru je považována vertikální a horizontální 

analýza. Při rozboru jsou u těchto analýz základem absolutní ukazatele a je u nich nutno 

rozlišovat stavové a tokové veličiny [4, s. 19]. Stavové veličiny vyjadřují stav k určitému 

okamžiku a délka sledovaného období neovlivňuje jejich výši. Tokové veličiny naproti 

tomu vyjadřují vývoj za určitý časový úsek a délka sledovaného období působí na jejich 

výši [12, s. 54]. 

Vertikální analýza 

„Vertikální analýza spočívá v tom, že zkoumá objem jednotlivých položek ve vztahu 

k jejich celkovému objemu. Zjišťuje a vyčísluje podíl těchto položek na celkovém souhrnu. 

Podíly všech jednotlivých položek na souhrnu vyjadřují složení (strukturu) položky 

souhrnné. Pro vyjádření velikosti podílu se používá nejčastěji procentní vyjádření.“ [3, 

s. 92]  

U vertikální analýzy rozvahy je ve většině případů souhrnnou položkou bilanční suma 

(obsahující dílčí položky). U vertikální analýzy výsledovky je nejčastěji souhrnnou 

položkou celkový objem nákladů a celkový objem výnosů. Výběr souhrnné položky by 

měl korespondovat s cílem analýzy. Pomocí těchto ukazatelů lze popisovat vývoj daných 

veličin v čase [3, s. 92-93].  

Podíl i-té položky v %=
velikost i-té položky

souhrn položek
×100                            (1) 
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Horizontální analýza 

Horizontální neboli trendová analýza je jedna ze základních a nejjednodušších analýz 

a ve společnostech je užívána běžně pod názvem analýza časových řad. Zabývá se 

změnami (vývojem) absolutních ukazatelů v čase. Jejich výstup může být užit pro 

předpověď budoucího vývoje. Tato analýza čerpá data hlavně z účetních výkazů [2, s. 

62]. 

Změny jednoho absolutního ukazatele jsou zkoumány a porovnávány uvnitř jednoho 

řádku rozvahy nebo výsledovky. Změny ukazatele jsou zjišťovány jako rozdíl absolutních 

hodnot minulého období a absolutních hodnot běžného období [3, s. 84]. 

Absolutní ukazatel změny(rozdíl)=ukazateli+1-ukazateli             (2) 

V rámci rozdílu absolutní hodnoty položky ve dvou obdobích nelze srovnávat vývoj 

různých položek. Proto je nutný převod na společný základ (v procentech) a i v tomto 

případě znamená pořadové číslo období [3, s. 84]. 

Absolutní změna v % = 
ukazateli+1+ ukazateli

ukazateli
×100            (3)  

2.4.2 Analýza rozdílových ukazatelů 

Rozdílové ukazatele jsou podnikem využívány k analýze a k hodnocení jeho finanční 

situace, především likvidity (množství likvidních prostředků pro úhradu splatných 

závazků). Tyto ukazatele bývají nazývány jako fondy finančních prostředků [13, s. 35]. 

„Obsahem je vždy určitá část oběžných aktiv podniku očištěná o krátkodobé závazky. Jde 

o absolutní hodnoty vyjadřující stav k rozvahovému dni, a proto je jejich využití relativně 

omezené.“ [3, s. 97] Mezi rozdílové ukazatele patří: 

• čistý pracovní kapitál 

• čisté pohotové prostředky 

• čistý peněžně-pohledávkový fond [3, s. 97] 
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Čistý pracovní kapitál 

Čistý pracovní kapitál (ČPK) znamená celkové množství oběžných aktiv od kterých jsou 

odečteny krátkodobé závazky. Prostředky ČPK nejsou účelové, a proto je lze užít 

variabilně v případě neočekávané potřeby prostředků. Hospodaření s touto částí majetku 

je v rukou vedení podniku a je jedním z hledisek úspěšnosti manažera. ČPK je financován 

dlouhodobým kapitálem, a to z pohledu finančního. V případě likvidní společnosti je 

nutné, aby měla potřebnou výši volného ČPK [3, s. 98]. 

Ukazatel může nabývat po odečtení krátkodobých závazků od oběžných aktiv jak kladné, 

tak záporné hodnoty. V případě, že je ukazatel kladný, tak je celkové množství oběžných 

aktiv vyšší než krátkodobé závazky. ČPK v kladné výši je běžně označován jako 

ochranný polštář, a to v případě nenadálých událostí. Na druhou stranu, když je ukazatel 

záporný, tak je celkové množství oběžných aktiv nižší než krátkodobé závazky. Tato 

situace je považována za rizikovou také proto, jelikož je třeba v případě nutnosti úhrady 

krátkodobých závazků využít určitý objem stálých aktiv [3, s. 99]. 

Č𝑃𝐾 = (𝑜𝑏ěž𝑛á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 +  č𝑎𝑠𝑜𝑣é 𝑟𝑜𝑧𝑙𝑖š𝑒𝑛í −  𝑑𝑙𝑜𝑢ℎ𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑝𝑜ℎ𝑙𝑒𝑑á𝑣𝑘𝑦) −

(𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦 + +𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é ú𝑣ě𝑟𝑦 + 𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛č𝑛í 𝑣ý𝑝𝑜𝑚𝑜𝑐𝑖 +

č𝑎𝑠𝑜𝑣é 𝑟𝑜𝑧𝑙𝑖š𝑒𝑛í)                       (4) 

Čisté pohotové prostředky 

Čisté pohotové prostředky (ČPP) představují (před vyloučením krátkodobých závazků) 

finanční prostředky okamžitě volné k úhradě závazků. Z oběžných aktiv jsou vyloučeny 

pohledávky a zásoby (z důvodu malé likvidnosti) a dále jsou aktiva většinou rozšířena 

o časová rozlišení aktiv. Fond těchto prostředků zkoumá likviditu společnosti nejpřísněji 

[3, s. 104]. 

Hodnota ukazatele by se měla pohybovat v kladných číslech okolo nuly a zároveň by 

neměla být v číslech záporných. Vyšší hodnota by měla být odůvodněná a naopak nižší-

záporná hodnota je známkou absence peněžních prostředků [3, s. 105]. 
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Č𝑃𝑃 = (𝑜𝑏ěž𝑛á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 + č𝑎𝑠𝑜𝑣é 𝑟𝑜𝑧𝑙𝑖š𝑒𝑛í − 𝑑𝑙𝑜𝑢ℎ𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑎 𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑝𝑜ℎ𝑙𝑒𝑑á𝑣𝑘𝑦 −

𝑧á𝑠𝑜𝑏𝑦) − (𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦 +

𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é ú𝑣ě𝑟𝑦 𝑎 𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛č𝑛í 𝑣ý𝑝𝑜𝑚𝑜𝑐𝑖 + č𝑎𝑠𝑜𝑣é 𝑟𝑜𝑧𝑙𝑖š𝑒𝑛í)                      (5)  

Čistý peněžně pohledávkový fond 

Čistý peněžně pohledávkový fond (ČPPF) je obměnou ČPK. U ČPPF jsou z oběžných 

aktiv vyloučeny zásoby (z důvodu nejmenší likvidnosti). Dále jsou vyloučeny 

dlouhodobé pohledávky pro zpřesnění výpočtu [3, s. 104]. 

Č𝑃𝑃𝐹 = (𝑜𝑏ěž𝑛á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 + č𝑎𝑠𝑜𝑣é 𝑟𝑜𝑧𝑙𝑖š𝑒𝑛í − 𝑑𝑙𝑜𝑢ℎ𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑝𝑜ℎ𝑙𝑒𝑑á𝑣𝑘𝑦 − 𝑧á𝑠𝑜𝑏𝑦) −

 (𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦 + 𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é ú𝑣ě𝑟𝑦 + 𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛č𝑛í 𝑣ý𝑝𝑜𝑚𝑜𝑐𝑖 +

č𝑎𝑠𝑜𝑣é 𝑟𝑜𝑧𝑙𝑖š𝑒𝑛í)                                                                        (6) 

2.4.3 Analýza poměrových ukazatelů 

Poměrové ukazatele jsou primární nástroje při tvorbě finanční analýzy, při které jsou 

vybrané položky dávány do poměrů. Vychází pouze z dat z účetních výkazů [14, s. 215]. 

U poměrových ukazatelů se hodnotí finanční stabilita a výkonnost podniku. Mezi 

nejběžnější poměrové ukazatele lze řadit ukazatele likvidity, rentability, zadluženosti 

a aktivity. Tyto ukazatele hodnotí situaci společnosti izolovaně a společně nevedou 

k celkovému společnému závěru [3, s. 117-118].  

Ukazatele likvidity 

Ukazatele likvidity neboli platební schopnosti jsou důležité ukazatele. Likvidita jedné 

z daných složek vyjadřuje rychlost přeměny na peněžní prostředky. Na druhou stranu 

v měřítku celé společnosti znamená likvidita schopnost hradit platební závazky 

společnosti ve stanovený termín. Nedostatečná likvidita může zapříčinit platební 

neschopnost a společnost se může dostat až do bankrotu. Likvidita je důležitým 

ukazatelem, jelikož zjišťuje finanční stabilitu společnosti. Avšak vysoká likvidita v tomto 

případě není nejideálnější, jelikož peněžní prostředky, které jsou díky tomu vázány 
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v aktivech, jsou vázány neefektivně. Mezi nejběžnější ukazatele likvidity lze řadit běžnou 

likviditu, pohotovou likviditu a peněžní likviditu [1, s. 54-55]. 

Běžná likvidita 

Běžná likvidita neboli likvidita 3. stupně je ukazatel, který vyjadřuje schopnost 

společnosti uhradit splatné závazky, do konce doby trvání jednoho roku. Hodnota 

ukazatele vyjadřuje, kolikanásobně hrubý pracovní kapitál (oběžná aktiva) převyšuje 

velikost krátkodobých závazků. Při výpočtu je u položky oběžných aktiv potřeba vyloučit 

dlouhodobé pohledávky a u krátkodobých závazků přičíst krátkodobé bankovní úvěry 

a výpomoci. Doporučené hodnoty pro tento ukazatel se pohybují v rozmezí 1,5-2,5. Čím 

jsou hodnoty ukazatele vyšší, tím větší je schopnost společnosti zachovat likviditu. Avšak 

v případě dosahování hodnoty více jak 4, lze tvrdit, že je chyba v neproduktivním vázání 

prostředků [3, s. 132-133]. 

běžná likvidita=
oběžná aktiva

krátkodobé závazky
               (7) 

Pohotová likvidita 

Pohotová likvidita neboli likvidita 2. stupně je ukazatel, u kterého se k výpočtu užívá 

poměru peněžně pohledávkového fondu (s vyloučením zásob a dlouhodobých 

pohledávek) a krátkodobých závazků. Ke krátkodobým závazkům se opět přičítají 

krátkodobé bankovní úvěry a výpomoci. Doporučené hodnoty pro tento ukazatel jsou 1,0-

1,5, přičemž hodnota 1,0 je krajní hodnotou a měla by být vyšší. Toto doporučení spočívá 

v tom, že by současné krátkodobé závazky měly být kryty alespoň současnými 

krátkodobými pohledávkami a finančním majetkem [3, s. 134]. 

pohotová likvidita=
oběžná aktiva-zásoby

krátkodobé závazky
                (8) 

Peněžní likvidita 

Peněžní (okamžitá) likvidita neboli likvidita 1. stupně je ukazatel, ve kterém jsou 

zahrnuty položky s nejvyšší likviditou. Do čitatele jsou právě z tohoto důvodu 
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dosazovány pouze peníze v hotovosti a na bankovních účtech. V krátkodobých závazcích 

jsou navíc kromě položky krátkodobých závazků zahrnuty i krátkodobé bankovní úvěry 

a krátkodobé finanční výpomoci. Doporučené hodnoty pro tento ukazatel se pohybují 

v rozmezí 0,6-1,1, kdy hodnota 0,2 je již považována za kritickou. V aktuální době 

kontokorentů a účetních přetažků nemusí případné odchýlení od doporučených hodnot 

znamenat problém po finanční stránce [1, s. 55-56]. 

peněžní likvidita=
krátkodobý finanční majetek

krátkodobé závazky
              (9) 

Ukazatele rentability 

Ukazatele rentability se řadí k ukazatelům, které jsou nejsledovanější, a to z důvodu, 

jelikož informují o účinku, kterého bylo dosaženo vložením kapitálu [15, s. 29]. 

Rentabilita je z obecného hlediska vyjádřena jako poměr zisku a vloženého kapitálu. Tyto 

ukazatele jsou užívány k hodnocení celkové efektivnosti a měly by mít rostoucí tendenci 

v hodnocení v čase. Jelikož jsou u výpočtů jednotlivých ukazatelů užity jiné druhy zisků, 

je potřeba je specifikovat. EBIT je uvažován jako zisk před očištěním o daně a úroky. 

EAT je uvažován jako zisk již zdaněný, tedy čistý a jde o výsledek hospodaření za běžné 

účetní období. EBT je uvažován jako zisk před zdaněním. Mezi ukazatele rentability jsou 

zařazeny čtyři ukazatele, jedná se o rentabilitu vlastního kapitálu (ROE), rentabilitu 

vloženého kapitálu (ROA), rentabilitu dlouhodobého kapitálu (ROCE) a rentabilitu tržeb 

(ROS). Tyto ukazatele jsou zajímavé hlavně pro investory a   akcionáře [1, s. 57-58]. 

Rentabilita vlastního kapitálu ROE 

Ukazatel ROE sleduje efektivnost činnosti, která je zkoumána, a to z pohledu vlastníků 

[16, s. 173]. Porovnává zisk (EAT nebo EBT) a vlastní kapitál, přičemž vlastní kapitál 

představuje jeho účetní hodnotu. ROE využívají hlavně vlastníci a investoři za účelem 

zjištění, zda je výnos dostačující vůči riziku investice. ROE se dále užívá např. 

pro uvažování o zdroji samofinancování pro své investiční projekty či pro hodnocení 

kapitálové struktury společnosti. Růst ROE může ovlivňovat zvýšený zisk, pokles objemu 

vlastního kapitálu v poměru k celkovému objemu zdrojů, snížením úrokové míry cizích 
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zdrojů. Za poklesem ROE může stát špatná investiční politika například v podobě 

kumulace nerozděleného zisku v kombinaci s kumulací peněžních prostředků  [3, s. 122-

123]. 

ROE=
zisk na úrovni EAT (event. EBT)

vlastní kapitál
×100             (10) 

Rentabilita vloženého kapitálu ROA 

Ukazatel ROA je vyjádřen jako poměr zisku před zdaněním a úroky a celého majetku 

(celkových aktiv) [17, s. 17]. ROA představuje pohled managementu společnosti. 

Posuzování výkonnosti manažery probíhá s absencí otázky o původu veškerého kapitálu 

(proto se do vzorce ukazatele dosazují celková aktiva, jelikož nezáleží na tom, odkud jsou 

financovány). Zisk je uvažován na úrovni EBIT. Pro posuzování výše hodnoty ukazatele 

je důležité řídit se tím, že ROE by mělo být vyšší jak ROA, dále, že ROA představuje 

mezní úrokovou sazbou a při jejím překročení již úvěr není výhodný. Dále v případě, že 

je ROE nižší než zdaněné úroky, tak cizí zdroje nemají smysl [3, s. 124-125]. 

ROA =
zisk (EBIT)

celková aktiva
×100              (11) 

Rentabilita dlouhodobého kapitálu ROCE 

Ukazatel ROCE měří výkonnost dlouhodobého kapitálu ve společnosti. Ukazatel se 

zaměřuje na schopnost zhodnocování vložených prostředků lépe než ROA. ROCE 

využívají hlavně investoři a věřitelé (zejména banky). Při dosazování do vzorce je 

dlouhodobý kapitál tvořen položkami dlouhodobého bankovního úvěru, dlouhodobých 

půjček a rezerv, dlouhodobě emitovaných dluhopisů a vlastního kapitálu [3, s. 127]. 

V případě růstu hodnoty ukazatele se může jednat o růst výsledku hospodaření, ale také 

o pokles úročení cizího kapitálu [1, s. 60]. 

ROCE=
zisk (EBIT)

dlouhodobý kapitál
×100               (12) 
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Rentabilita tržeb ROS 

„Ukazatel rentability tržeb (ukazatel ziskového rozpětí, ziskovosti tržeb) vyjadřuje a měří 

schopnost podniku dosahovat zisku při dané úrovni tržeb, resp. výnosů. Vypovídá, kolik 

zisku bylo vyprodukováno v jedné koruně tržeb, tj. schopnost podniku vyrábět výkony 

s nižšími náklady, než odpovídá cenové úrovni, nebo prodávat za vysokou cenu.“ [3, s. 

127] Tento ukazatel porovnává zisk a tržby, tedy tokové veličiny. Za tržby se dosazují 

tržby za vlastní výkony a zboží [3, s. 127-128]. 

ROS=
zisk (EBT,EBIT)

tržby(výnosy)
×100             (13) 

Ukazatele zadluženosti 

Zadlužeností lze vyjádřit financování aktiv cizími zdroji, což vede ke tvorbě dluhu. 

V praxi se na financování aktiv nepoužívají pouze cizí zdroje, ale ani pouze vlastní zdroje. 

U použití vlastních zdrojů by docházelo ke snížení výnosnosti vložených 

prostředků a u cizích zdrojů by byly problémy s jejich získáváním. Základem analýzy je 

zjišťování optimální kapitálové struktury. Ukazatele zadluženosti využívají údaje 

zejména z rozvahy [1, s. 64]. Mezi základní ukazatele patří ukazatel věřitelského rizika, 

koeficient samofinancování, ukazatel finanční páky, ukazatel poměru cizího a vlastního 

kapitálu, ukazatel míry finanční samostatnosti, míra zadluženosti vlastního kapitálu [3, s. 

142-145].  

Ukazatel věřitelského rizika 

Ukazatel věřitelského rizika určuje celkovou zadluženost. Mělo by se přihlížet ke zlatému 

bilančnímu pravidlu, podle kterého je optimum 50 %-ní podíl zdrojů. V případě vyšší 

hodnoty jak 50 % (převaha cizích zdrojů) hrozí větší riziko pro věřitele a větší zadluženost 

a v případě menšího podílu než 50 % (převaha vlastních zdrojů) nastává menší využívání 

efektu finanční páky [3, s. 142-143]. 

Ukazatel věřitelského rizika=
cizí kapitál

celková aktiva
×100           (14) 
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Koeficient samofinancování 

Koeficient samofinancování je jeden z nejdůležitějších ukazatelů zadluženosti. 

Koeficient samofinancování doplňuje ukazatele věřitelského rizika (když je sečteme, 

výsledek by měl být okolo jedné). Koeficient zjišťuje míru financování aktiv penězi 

akcionářů [1, s. 65]. 

Koeficient samofinancování=
vlastní kapitál

celková aktiva
×100           (15) 

Ukazatel finanční páky 

Ukazatel finanční páky a koeficient samofinancování mají vzájemně převrácenou 

hodnotu. Hodnota tohoto ukazatele určuje, kolikanásobně celkové zdroje převyšují 

vlastní zdroje. V případě vyšší výsledné hodnoty dochází k většímu zadlužení, z důvodu 

většího podílu cizích zdrojů. Také to znamená větší působení finanční páky, 

a to na výnosnost vlastních zdrojů. Ideální výše hodnoty finanční páky je maximálně 4 

(tato výše zahrnuje 25 % vlastních zdrojů a 75 % cizích zdrojů) [3, s. 143-144]. 

Ukazatel finanční páky=
celková aktiva

vlastní kapitál
×100            (16) 

Ukazatel podílu cizího a vlastního kapitálu  

Ukazatel poměru cizího a vlastního kapitálu vyjadřuje míru zadluženosti vlastního 

kapitálu. Hodnota ukazatele určuje, jaké množství jednotek cizího kapitálu připadá 

na jednotku vlastního kapitálu. V případě, že by hodnota byla vyšší než jedna, tak vlastní 

kapitál není dostatečný pro úhradu závazků (dluhů) [3, s. 144]. 

Ukazatel poměru cizího a vlastního kapitálu=
cizí kapitál

vlastní kapitál
×100         (17) 
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Ukazatel míry finanční samostatnosti 

Ukazatel míry finanční samostatnosti a ukazatel zadluženosti vlastního kapitálu mají 

vzájemně převrácenou hodnotu. Tento ukazatel vyjadřuje množství korun vlastního 

kapitálu, které lze užít na úhradu koruny cizích zdrojů. Doporučené hodnoty jsou kolem 

jedné, tedy 100 % [3, s. 145]. 

Ukazatel míry finanční samostatnosti=
vlastní kapitál

cizí kapitál
×100          (18) 

Míra zadluženosti vlastního kapitálu 

U ukazatele míry zadluženosti vlastního kapitálu se na rozdíl od ukazatele podílu cizího 

a vlastního kapitálu uvažují jen složky dlouhodobé. Ukazatel vyjadřuje zadluženost 

vlastního kapitálu z dlouhodobého hlediska. Doporučené hodnoty jsou maximálně jedna, 

tedy 100 %. V případě, že jsou hodnoty vyšší než jedna, tak se jedná o vyšší věřitelské 

riziko, jelikož by pro případné splacení všech dlouhodobých závazků nebylo dostatečné 

množství prostředků [3, s. 145]. 

Míra zadluženosti vlastního kapitálu=
dlouhodobý cizí kapitál

vlastní kapitál
×100         (19) 

Ukazatele aktivity 

„Aktiva podniku, nejen však pouze jejich technická úroveň, mají zásadní význam 

pro dosahování podnikových výkonů a zhodnocování vloženého kapitálu. Řízení aktiv 

v podniku, jejich skladby, jejich optimální využívání a obnova je jedním z nejdůležitějších 

strategických úkolů managementu podniku.“ [3, s. 150] Ukazatele aktivity ve velké míře 

určují počet obrátek jednotlivých částí zdrojů, aktiv nebo určují dobu obratu [1, s. 67]. 

Doba obratu zásob 

Výsledek tohoto ukazatele stanovuje dobu (ve dnech), kdy jsou oběžná aktiva vázána 

ve formě zásob (tedy jakou dobu trvá transformace na další formu). Čím je ukazatel nižší, 

tak je položka více využívána a na opak, čím je vyšší, tak je využívána méně [3, s. 153]. 
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Doba obratu zásob=
zásoby

tržby
×365             (20) 

Rychlost obratu zásob 

Rychlost obratu zásob stanovuje, kolikrát se zásoby transformují do podoby dalších forem 

oběžného majetku, a to až k závěrečné produkci a jejímu prodeji, ze kterého pramení 

tržby [2, s. 74]. Výsledná hodnota ukazatele znamená množství obrátek za určité období 

(kolikrát se zásoby přeměnily). Čím je rychlost obratu kratší, tím více je obrátek za určité 

období a naopak, čím je rychlost obratu delší, tím méně je obrátek za určité období [3, s. 

154].  

Rychlost obratu zásob= 
tržby

zásoby
             (21) 

Doba obratu pohledávek 

Doba obratu pohledávek určuje časové období ve dnech, za které se krátkodobé 

pohledávky z obchodních vztahů transformují do podoby peněžních prostředků 

(to znamená období, ve kterém byl majetek v podobě pohledávek). Čím je hodnota tohoto 

ukazatele nižší, tím společnost nabývá peněžní prostředky rychleji, jelikož nejsou tak 

dlouho vázány v podobě pohledávek a naopak, čím je hodnota ukazatele vyšší, tím jsou 

peněžní prostředky získávány pomaleji. Tento ukazatel by měl v čase růst [3, s. 155].  

Doba obratu pohledávek= 
pohledávky z obchodních vztahů

tržby
×365                     (22) 

Rychlost obratu pohledávek 

Tento ukazatel určuje počet obrátek realizovaných skrze úhradu jednotlivých 

krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů v celkových tržbách. Čím je hodnota 

rychlosti obratu pohledávek vyšší, tím se pohledávky vícekrát obrátily a zajistily tak větší 

množství přísunu peněžních prostředků. Tento ukazatel by měl v čase růst [3, s. 155].  

Rychlost obratu pohledávek=
tržby

pohledávky z obchodních vztahů
          (23) 
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Doba obratu závazků 

Pomocí tohoto ukazatele je měřena doba, za jakou je podnik schopen hradit krátkodobé 

závazky [3, s. 156]. Tento ukazatel je důležitý pro věřitele, jelikož zjišťuje, jak je 

společnost schopna dodržovat obchodně-úvěrovou politiku [1, s. 68].  

Doba obratu závazků= 
krátkodobé závazky

tržby
×365           (24) 

Doba obratu celkových aktiv 

Ukazatel doby obratu celkových aktiv stanovuje dobu, za kterou je možno z tržeb obnovit 

celková aktiva. Jde tedy o stanovení počtu let, za které jsou z nezměněného objemu tržeb 

uhrazena celková aktiva. V případě růstu ukazatele by měla být manažery lépe 

a důkladněji posuzována efektivnost investic [3, s. 157]. 

Obrat aktiv= 
celková aktiva

tržby
                                   (25) 

Ukazatele využívající údaje o cash flow 

Ukazatele využívající cash flow zjišťují, zda společnost vykazuje známky platebních 

potíží. Avšak určité signály o platebních potížích plynou již ze struktury cash flow a dále 

z poměru příjmů a výdajů, z činnosti finanční. Z těchto ukazatelů mají významnou 

vypovídací schopnost ty ukazatele, které využívají finanční toky z provozní činnosti 

a položky rozvahy nebo výkazu zisku a ztrát. Účelem je určení vnitřní finanční síly 

společnosti [1, s. 69-70]. 

Obratová rentabilita 

Tento ukazatel zjišťuje finanční efektivitu hospodaření společnosti. Obratem jsou 

v obratové rentabilitě zamýšleny příjmy z běžné činnosti společnosti. Vývoj ukazatele 

v čase a jeho výše zobrazuje schopnost společnosti tvořit finanční přebytek z obratového 

procesu, sloužící ke zlepšování pozice společnosti a její finanční nezávislosti [1, s. 70].  
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 𝑂𝑏𝑟𝑎𝑡𝑜𝑣á 𝑟𝑒𝑛𝑡𝑎𝑏𝑖𝑙𝑖𝑡𝑎 =
𝑐𝑎𝑠ℎ 𝑓𝑙𝑜𝑤 𝑧 𝑝𝑟𝑜𝑣𝑜𝑧𝑛í č𝑖𝑛𝑛𝑜𝑠𝑡𝑖

𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡
          (26) 

Stupeň oddlužení 

Stupeň oddlužení je ukazatel, který je známkou racionality finanční politiky společnosti. 

Porovnává financování cizím kapitálem s možností vyrovnávání závazků z financí 

společnosti. Doporučené hodnoty se pohybují od 20 do 30 %. Z hlediska času vypovídá 

ukazatel při jeho poklesu o těsné finanční situaci [1, s. 70].   

𝑆𝑡𝑢𝑝𝑒ň 𝑜𝑑𝑑𝑙𝑢ž𝑒𝑛í =
𝑐𝑎𝑠ℎ 𝑓𝑙𝑜𝑤 𝑧 𝑝𝑟𝑜𝑣𝑜𝑧𝑛í č𝑖𝑛𝑛𝑜𝑠𝑡𝑖

𝑐𝑖𝑧í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
          (27) 

2.4.4 Analýza soustav ukazatelů 

Bankrotní a bonitní modely bývají nazývány také modely včasné výstrahy nebo predikční 

modely. Patří k propracovanějším a sofistikovanějším modelům. Modely se soustřeďují 

na současný a budoucí stav společnosti [2, s. 79]. Při výpočtu je podniku přiděleno číslo 

(hodnota), podle něhož je určováno jeho finanční zdraví. Rozdílem mezi ukazateli je účel, 

ke kterému byly vytvořeny [1, s. 77].  

Bankrotní modely 

Bankrotní neboli predikční modely zjišťují, zda se společnost blíží bankrotu nebo ne. 

Předpokladem je, že je každá společnost ohrožována bankrotem a v případě, že se 

k bankrotu skutečně blíží, vykazuje symptomy charakteristické pro bankrot. Může se 

jednat o problémy na příklad s běžnou likviditou či pracovním kapitálem [1, s. 77].  

Index důvěryhodnosti IN05  

Byl sestaven manželi Neumaierovými jako další varianta indexů IN, a to v roce 2005. 

IN05 je aktualizovanou verzí IN01 a pro hodnocení českých společností je nejvhodnější. 

Index IN05 slouží k předpovídání finančních potíží a také slouží k zjišťování, vytváří-li 

hodnotu pro vlastníky, tedy kladnou hodnotu EVA [3, s. 233-234]. 

IN05=0,13×x1+0,04×x2+3,97×x3+0,21×x4+0,09×x5          (28) 
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Jednotlivá x ve vzorci znamenají: 

• x1 = Celková aktiva / Cizí kapitál – modifikovaný ukazatel samofinancování 

• x2 = EBIT / Úroky – ukazatel úrokového krytí, hodnotí úvěrovou schopnost 

• x3 = EBIT / Celková aktiva – ROA, ukazatel produkční schopnosti podniku 

• x4 =Tržby / Celková aktiva – obratovost celkových aktiv 

• x5 = Oběžná aktiva / Krátkodobé závazky – běžná likvidita [3, s. 234]  

Interpretace výsledných hodnot: 

• IN05 < 0,9 společnostem s touto hodnotou hrozí bankrot s pravděpodobností  

0,97 

• 0,9 < IN05 < 1,6 společnosti mají pravděpodobnost 0,5, že dojde k bankrotu,  

avšak zároveň pravděpodobnost 0,7, že bude tvořena hodnota 

• IN05 > 1,6 společnosti s pravděpodobností 0,92 nedojdou k bankrotu [3, s. 

234] 

Tafflerův model 

Tento model byl zkonstruován v roce 1977 profesorem Tafflerem pro analýzu společností 

ve Velké Británii. Vznikl jako odezva na Altmanův model a jiné, měnící se ekonomické 

podmínky. Prvotní model vycházel z více jak 80 poměrových ukazatelů a využil 

postupnou lineární diskriminační analýzu pro jejich výběr. Model stál zejména na 

ukazatelích týkající se platební schopnosti společnosti. Obsahoval čtyři poměrové 

ukazatele a byl zkonstruován ve dvou verzích (základní a modifikovaná). Tyto dvě verze 

jsou odlišné posledním ukazatelem, který v základní verzi zkoumal nezajištěnou likviditu 

a v modifikované verzi obratovost celkových aktiv. Pro výpočet bude užita modifikovaná 

verze [3, s. 223]. 

Tafflerův model (Zt) =0,53x1+0,13x2+0,18x3+0,16x4          (29) 

Jednotlivá x ve vzorci znamenají: 

• x1=EBT/Krátkodobé závazky = Ukazatel rentability krátkodobých závazků 
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• x2=Oběžná aktiva/Celkové závazky = Ukazatel běžné likvidity z celkových 

závazků 

• x3=Krátkodobé závazky/Celková aktiva = Ukazatel krátkodobé zadluženosti 

• x4 =Tržby za vlastní výkony a zboží/Celková aktiva = Obratovost celkových aktiv 

[3, s. 223-224] 

Interpretace výsledné hodnoty u upravené verze modelu: 

• Z > 0,3  nízká pravděpodobnost bankrotu, společnost je prosperující

  

• Z < 0,2  vysoká pravděpodobnost bankrotu, společnost je vážně    

ohrožena 

• 0,2 < Z < 0,3  tzv. šedá zóna, problémy se vyskytují, ale se stejnou 

pravděpodobností může jít o bezproblémový vývoj [3, s. 224]  

Bonitní modely 

Bonitní modely se zaměřují na hodnocení bonity zkoumaných společností a určují, zda 

jsou společnosti dobré nebo špatné [2, s. 79]. Využívají k tomu syntetický ukazatel či 

několik ukazatelů, nahrazující ukazatele rozličných vypovídacích schopností [18, s. 81]. 

Modely u srovnávání podléhají kvalitě zpracování poměrových ukazatelů společností 

ve stejném odvětví. Mezi bonitní modely patří např. Soustava bilančních analýz Rudolfa 

Douchy [1, s. 82].  

Soustava bilančních analýz Rudolfa Douchy 

Tento model byl zkonstruován Rudolfem Douchou v 90. letech pro podmínky českých 

podniků. Avšak model je možno použít v různých ekonomických podmínkách, v každém 

podniku, a to bez ohledu na velikost nebo obor činnosti. U modelu je důležité kvalitní 

zpracování poměrových ukazatelů. Přestože má model tři úrovně, ověřuje rychle finanční 

zdraví podniku [3, s. 247]. 

U modelu první úrovně je model sestaven z poměrových ukazatelů a jejich hodnotám je 

pevně přiřazena váha. Tyto poměrové ukazatele (stability, likvidity, aktivity a rentability) 
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vstupují do váženého průměru tzv. Celkového ukazatele C. Výsledné hodnocení finanční 

situace je pro podnik pouze orientační. Konstrukce ukazatelů: 

• Ukazatel stability S = Vlastní kapitál / Stálá aktiva 

• Ukazatel likvidity L = (Fin. majetek + Pohledávky) / (2,17 x Krátkodobé dluhy) 

• Ukazatel aktivity A = Výkony / (2 x Pasiva celkem) 

• Ukazatel rentability R = (8 x EAT) / Vlastní kapitál [3, s. 248]  

Celkový ukazatel C= 
2×S+4×L+1×A+5×R

2+4+1+5
             (30) 

Interpretace výsledných hodnot: 

• C > 1   podnik se nachází v dobré finanční situaci a je bonitní 

• 0,5 < C < 1  podnik se nachází v tzv. šedé zóně, nelze jednoznačně 

posoudit situaci 

• C < 0,5  podnik se nachází ve špatné finanční situaci a existují 

závažné problémy v hospodaření [3, s. 248] 
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3 ANALÝZA SOUČASNÉHO STAVU 

V této kapitole bude představena analyzovaná společnost LAW CZ a konkurenční 

společnost SMERO, pohybující se na stejném trhu. Následně budou interpretovány 

výsledné hodnoty stanovených ukazatelů. Tyto hodnoty budou současně srovnávány 

s hodnotami ukazatelů společnosti SMERO. 

3.1 Představení společnosti LAW CZ s.r.o. 

V této podkapitole bude představena společnost LAW CZ. 

3.1.1 Základní údaje o společnosti 

Název: LAW CZ s.r.o. 

Právní forma: společnost s ručeným omezeným  

Datum vzniku: 21. 10. 1998 

IČO: 255 42 532 

Sídlo: Bílanská 2599/32, 767 01 Kroměříž [19]  

Ačkoliv podnikání pod hlavičkou právnické osoby začalo až v roce 1998, pan Maixner 

jako hlavní společník podnikal ve stejném oboru již dříve jako fyzická osoba, a to od roku 

1992. Větší rozmach obchodní činnosti a provozovny v sídle na Bílanské ulici 

v Kroměříži se datuje od roku 1996. 

Statutárním orgánem společnosti LAW CZ jsou jednatelé Ing. Josef Maixner, Ing. Martin 

Maixner a Jiří Maixner. Každý z jednatelů jedná za společnost samostatně [19].  

Průměrný počet zaměstnanců za rok 2016 byl 40. 

Společnost LAW je velkoobchodem a dodavatelem kancelářských potřeb, potřeb pro 

sklad a výrobu. LAW disponuje dvěma vlastními distribučními centry, která zajišťují 

potřebný servis. Jedná se o centrum v Brně a Kroměříži. Společnost pro zákazníka 

zajišťuje nejen zboží, které je běžně dostupné v nabídce, ale také zboží atypické, na přání 

zákazníka. V nabídce společnosti lze nalézt: 
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• Kancelářské a školní potřeby 

• Obalové materiály 

• Drogerii 

• Ochranné pracovní oděvy a pomůcky 

• Techniku a kancelářský nábytek [20]  

Společnost nabízí benefity zákazníkům ve formě akčních cen u nejprodávanějších 

výrobků po celý rok. Dále nabízí zákazníkům dodávku zboží ve formě náhradního plnění. 

Společnost je držitelem certifikátu TOP Czech 100 AAA Exklusive [20].  

Původně společnost vlastnila tři provozovny, v Kroměříži v Bílanské ulici, v Brně 

na Vídeňské ulici a v Lukách nad Jihlavou.  

S postupem času došlo k rozhodnutí vedení účetní jednotky diverzifikovat rizika a nalézt 

i aktivní vedlejší podnikatelskou činnost a tou byla činnost realitní. K tomuto účelu byly 

zakoupeny nemovité věci v Kroměříži. Jedná se o domy určené částečně k bydlení, 

k pronájmu nebytových prostor, tedy kanceláří a k pronájmu nebytových prostor pro 

obchodní činnost. Avšak pouze část nemovitostí je vlastněna společností LAW CZ, 

zbývající část je vlastněna fyzickou osobou, Ing. Maixnerem a je pouze k podnikatelské 

činnosti společnosti LAW CZ pronajímána. Společnost také obchoduje na trhu s cennými 

papíry. 

V roce 2017 byla utlumena činnost v provozovně Luka nad Jihlavou a aktuálně v roce 

2018 je předmětem prodeje. 

Struktura odběratelů společnosti je různorodá. Hlavním typem zákazníků jsou 

maloobchody, které se převážně zaměřují na papírenské či kancelářské zboží. Dalším 

typem zákazníků jsou velkoobchody, které si doplňují sortiment a které neprovádějí 

převážnou část své činnosti pro konečné zákazníky. Významná je i orientace na neziskové 

subjekty. Těmi jsou města, obce, školy, instituce včetně výzkumných atd. Další část 

zákazníků představuje velké společnosti zabývající se primárně jinými činnostmi z jiných 

odvětví a část zákazníků se generuje ze subjektů, kteří jsou pro nákupy kancelářského či 

papírenského zboží povinni podle zákonných či svých interních pravidel vypisovat 

veřejné zakázky či soutěže. 
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S ohledem na umístění provozoven bylo v minulosti rozhodnuto o tom, že teritoriálně 

jsou zákazníci firmy LAW CZ převážně společnosti či zákazníci z tradičních moravských 

regionů, provozovna v Luce nad Jihlavou pak svou obslužností kromě Vysočiny 

zasahovala do východních českých krajů. 

Mezi konkurenty společnosti můžeme řadit např. porovnávanou společnost SMERO, 

Office Depot, Rajapack, SEVT a ACTIVA. 

LAW CZ má svůj systém prodejních zvýhodnění pro běžné zákazníky, který závisí 

na množství odebraného zboží a na jejich platební morálce. Pro velké zákazníky lze 

sjednávat individuální kontrakty. 

3.2 Představení konkurenční společnosti  

V této podkapitole bude krátce představena konkurenční společnost SMERO, s.r.o. 

3.2.1 Základní údaje o společnosti 

Název: SMERO, s.r.o. 

Právní forma: společnost s ručeným omezeným  

Datum vzniku: 6.5.1998 

IČO: 255 27 886 

Sídlo: Odbojářů 695, 664 61 Rajhrad [21]  

Společnost SMERO je velkoobchod a dodavatel kancelářských potřeb, kancelářského 

nábytku, drogerie, školních potřeb, kalendářů atd. SMERO postupem času rozšiřuje 

sortiment i distribuční sítě. V roce 2012 SMERO dokončilo stavbu administrativní 

budovy, a ještě tentýž rok se přestěhovalo do budovy v Rajhradě u Brna. V roce 2015 

byla pořízena nová provozovna v Břeclavi a také byl v tomto roce pořízen nový software 

na který společnost přešla až v roce 2016 [22].  

Společnost chce i do budoucna investovat do rozvoje nových technologií, do nových 

softwarů a do osobního růstu nejen zaměstnanců, ale i manažerů. Průměrný počet 

zaměstnanců SMERA pro rok 2016 byl 57 [22].  
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Zákazníci stejně jako u společnosti LAW vychází z letákových akcí a zboží je 

přizpůsobeno dle jejich požadavků [23].  

3.3 Analýza absolutních ukazatelů 

V kapitole analýzy absolutních ukazatelů budou vyhodnoceny zpracované výsledky 

horizontální i vertikální analýzy zkoumané společnosti a porovnání s konkurenční 

společností. 

3.3.1 Horizontální analýza 

U horizontální analýzy bude nejprve vyhodnocena horizontální analýza rozvahy, tedy 

aktiv a pasiv a dále horizontální analýza důležitých položek výkazu zisku a ztrát, včetně 

srovnání se společností SMERO. 

Horizontální analýza aktiv 

Tabulka 2: Horizontální analýza aktiv společnosti LAW CZ (vlastní zpracování) 

Položka / rok 
2012/2013 2013/2014 2014/2015 2015/2016 

v % v % v % v % 

AKTIVA CELKEM 7,16  -3,67  9,74 11,55  

Dlouhodobý majetek 10,84  -4,55  48,38  32,15  

Dlouhodobý nehmotný majetek 100,00  114,29  -71,11  -100,00  

Dlouhodobý hmotný majetek 10,77  -4,63 48,56  32,19  

Dlouhodobý finanční majetek 0,00  0,00  0,00  0,00  

Oběžná aktiva 5,04  1,52  -17,10  -14,51  

Zásoby 14,80 -5,47  10,66  -12,64  

Dlouhodobé pohledávky 239,69  -58,76  12,53  4,60  

Krátkodobé pohledávky -0,17  2,45  -1,38  4,37  
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Krátkodobý finanční majetek -4,80  14,22  -65,38  -79,61  

Časové rozlišení aktiv -2,03  -99,37  -46,15  2200,00  

 

Výrazné změny hodnoty dlouhodobého majetku v letech 2014/2015 a 2015/2016 

způsobil nárůst dlouhodobého hmotného majetku. Důvodem tohoto nárůstu je rozhodnutí 

společnosti využít volných finančních prostředků k investicím do nemovitostí 

v Kroměříži, jedná se o dvě budovy. Pořízené nemovitosti společnost aktivně nevyužívá, 

ale dále je pronajímá. 

U položky dlouhodobého nehmotného majetku můžeme mezi roky 2012 a 2013 

pozorovat nejvyšší relativní nárůst o 100 % (21 000 Kč), tento nárůst byl způsoben 

investicí do modernizace loga-papírového draka. Mezi roky 2013 a 2014 je nárůst u této 

položky způsoben rovněž postupnou modernizací loga.  

Společnost drží ve všech zkoumaných letech dostatečné množství zásob, aby mohla 

pružně reagovat na poptávku trhu. Výše zásob se drží na relativně podobné hladině.  

U dlouhodobých pohledávek došlo mezi roky 2012 a 2013 k dramatickému nárůstu této 

položky, jelikož jeden z významnějších odběratelů vstoupil do insolvence. Právě 

z důvodu předcházení vzniku problémových pohledávek došlo v podniku ke změně 

platebních podmínek pro nespolehlivé odběratele. To způsobilo mezi roky 2013 a 2014 

pokles hodnoty této položky, která se v dalších letech držela v relativně stejné výši. 

U systému prodejního zvýhodnění společnosti pro běžné zákazníky tedy již záleží nejen 

na množství odebraného zboží, ale také na platební morálce odběratelů. 

Společnosti se daří udržovat krátkodobé pohledávky mezi zkoumanými roky v relativně 

podobné výši, navzdory tomu, že management společnosti spatřoval problémy 

v odběratelích, kteří platí se zpožděním. 

U krátkodobého finančního majetku došlo k rapidnímu poklesu hodnoty mezi roky 2014 

a 2015, což bylo zapříčiněno využitím peněz z účtů u bank ke koupi nemovitostí 

a zároveň došlo k prodeji některých cenných papírů, se kterými společnost obchoduje. 

K dalšímu, ještě většímu poklesu došlo mezi roky 2015 a 2016, kdy došlo k úplnému 
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vyčerpání peněžních prostředků z účtů u bank, a to opět z důvodu investování 

do nemovitostí. 

Tabulka 3: Horizontální analýza aktiv společnosti SMERO (vlastní zpracování) 

Položka / rok 
2012/2013 2013/2014 2014/2015 2015/2016 

v % v % v % v % 

AKTIVA CELKEM 15,99  -0,46  20,87  -12,85  

Dlouhodobý majetek 6,24  -4,43  22,05  1,55  

Dlouhodobý nehmotný majetek -17,45  -13,22  14,51  19,15 

Dlouhodobý hmotný majetek 10,55  -3,24  22,96  -0,45  

Dlouhodobý finanční majetek 0,00  0,00  0,00  0,00  

Oběžná aktiva 27,74 3,17  17,56 -28,06  

Zásoby 33,34  1,41  24,35  11,32  

Dlouhodobé pohledávky 0,00  100,00  -28,44  -100,00  

Krátkodobé pohledávky 25,18 4,52  13,54  -58,58  

Krátkodobý finanční majetek -7,67  -13,28  -10,30  -10,69  

Časové rozlišení aktiv 15,56  120,51  380,52  40,29  

 

Společnost SMERO má na rozdíl od společnosti LAW vysoké hodnoty u dlouhodobého 

nehmotného majetku. Nárůst této položky v období 2014/2015 je z největší míry 

zapříčiněn nárůstem položky nedokončeného dlouhodobého nehmotného majetku, 

jelikož byl v tomto roce nakupován software. Dále je nárůst dlouhodobého nehmotného 

majetku mezi roky 2015/2016 zapříčiněn nárůstem položky softwaru. V roce 2016 byl 

tento software uveden do provozu. Dlouhodobý hmotný majetek má také významné 

zastoupení, tak jako u společnosti LAW. V roce 2012 u něj lze vidět nárůst o 10,55 % 

z důvodů dostavby administrativní haly a pořízení nového pozemku. V roce 2015 je 

nárůst o 22,96 % způsoben pořízením nové budovy-provozovny. SMERO nemá 

dlouhodobý finanční majetek tak jako LAW. 



45 

 

 

 

Oběžná aktiva mají v jednotlivých letech rostoucí trend až na rok 2016. Pokles o 28,06 

% v roce 2016 je z největší míry zapříčiněn poklesem krátkodobých pohledávek, přesněji 

pohledávek z obchodních vztahů o 58,58 %.  

Dlouhodobé pohledávky u SMERA tvoří přes velké procentní změny jen minimální 

množství oběžných aktiv. Krátkodobý finanční majetek je na rozdíl od LAWU obsažen 

v nízké míře a má klesající trend. Množství zásob ve zkoumaných letech roste i díky růstu 

a rozšiřování společnosti. 

   

Graf 1: Porovnání významných položek aktiv společnosti LAW CZ a SMERO (vlastní zpracování) 
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Horizontální analýza pasiv 

Tabulka 4: Horizontální analýza pasiv společnosti LAW CZ (vlastní zpracování) 

Položka / rok 
2012/2013 

v % 

2013/2014 

v % 

2014/2015 

v % 

2015/2016 

v % 

PASIVA CELKEM 7,16  -3,67  9,74  11,55  

Vlastní kapitál 4,61  3,60  6,26  5,56  

Základní kapitál 0,00  0,00  0,00  0,00  

Fondy ze zisku 39,40  10,49  16,47  0,17  

VH minulých let 6,25  4,63  3,38  6,37  

VH běžného účetního období -20,37  -15,75  74,95  -3,69  

Cizí zdroje 19,33  -34,32  32,92  43,33  

Rezervy 0,00  0,00  0,00  0,00  

Dlouhodobé závazky 7,72  -2,12  4,16  12,85  

Krátkodobé závazky 20,39 -36,95 36,56  9,47  

Bankovní úvěry a výpomoci 0,00  0,00  0,00  100,00  

Časové rozlišení pasiv 100,00 -100,00  0,00  100,00  

 

Ve zkoumaném období mezi jednotlivými roky nedošlo u položky základního kapitálu 

ke změně hodnoty. Stále se pohybuje ve výši 1 100 000 Kč.  

Hodnota fondů ze zisku se mezi zkoumanými roky neustále zvyšuje, mezi roky 

2015/2016 můžeme vidět nejmenší přírůstek. Meziroční přírůstky jsou způsobené 

nárůstem položky statutárních a ostatních fondů, do kterých společnost vkládá část svého 

zisku. Tyto fondy nejsou zakotveny ve společenské smlouvě LAW, tudíž jejich tvorba 

není povinná a je čistě na jednatelích společnosti, jaká část zisku do nich bude vložena. 

Avšak jak lze vidět, společnost tyto fondy využívá a přispívá do sociálního fondu, který 

je vytvářený pro zaměstnance. 
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U výsledku hospodaření minulých let dochází k pravidelnému meziročnímu růstu 

hodnoty této položky, jelikož zde společnost kumuluje velkou část jejího zisku. 

Vygenerovaný zisk společnosti je používán k jejímu dalšímu rozvoji (umisťování 

do podnikatelských aktivit). Ve společnosti téměř nikdy v minulosti ani během 

zkoumaných let, nedocházelo k rozdělení zisku formou výplaty podílu a zisk byl vždy 

znovu umístěn k dalšímu užití do společnosti. 

Nárůsty a poklesy u cizích zdrojů jsou ovlivňovány zejména položkou krátkodobých 

závazků. Mezi roky 2013/2014 můžeme pozorovat citelný pokles hodnoty 

u krátkodobých závazků, což je zapříčiněno zejména rapidním poklesem u položky 

krátkodobých závazků z obchodních vztahů. V tomto případě byla splacena velká část 

těchto závazků. Další významnou položkou, která naopak ovlivňuje velkou měrou růst 

krátkodobých závazků mezi roky 2012/2013, 2014/2015 a 2015/2016 jsou dohadné účty 

pasivní.  

Mezi zkoumanými roky 2015 a 2016 došlo k nárůstu položky bankovních úvěrů 

a výpomocí o 100 % z důvodu využití krátkodobého bankovního úvěru. Tento úvěr 

ve výši 4 390 000 Kč slouží společnosti k realitní činnosti, tedy investování 

do nemovitostí. Mimo tohoto úvěru, byly úvěrové prostředky po dobu zkoumaných let, 

a to i v minulosti čerpány ve velmi omezené míře.  
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Tabulka 5: Horizontální analýza pasiv společnosti SMERO (vlastní zpracování) 

Položka / rok 
2012/2013 

v % 

2013/2014 

v % 

2014/2015 

v % 

2015/2016 

v % 

PASIVA CELKEM 15,99  -0,46  20,06  7,51  

Vlastní kapitál 27,41  28,15  20,04  12,87  

Základní kapitál 0,00  0,00  0,00  0,00  

Kapitálové fondy 0,00  0,00  0,00  0,00  

Fondy ze zisku 0,00  0,00  0,00  0,00  

VH minulých let 14,43  43,95 39,95 26,05 

VH běžného účetního období 248,62  30,85  -8,75  -22,92  

Cizí zdroje 11,28  -13,98  20,07  3,75  

Rezervy 0,00  0,00  0,00  0,00  

Dlouhodobé závazky 0,00  0,00  0,00  100,00  

Krátkodobé závazky 51,64 -28,43  -15,35  19,33  

Bankovní úvěry a výpomoci -20,24  7,47  55,09  -6,41  

Časové rozlišení pasiv 0,00  0,00  100,00  32,80  

 

U společnosti SMERO lze vidět, že změny u vlastního kapitálu probíhají pouze 

prostřednictvím změn u položek výsledků hospodaření. U VH běžného účetního období 

je nejvyšší nárůst mezi roky 2012/2013 o 248,62 % a od roku 2014 má tato položka 

meziroční klesající trend.  

U cizích zdrojů lze mezi roky 2013/2014 vidět pokles o 13,98 %. Tento pokles je 

způsoben razantnějším poklesem položky závazků z obchodních vztahů. Růst cizích 

zdrojů mezi roky 2014/2015 je způsoben nárůstem položky bankovních úvěrů 

a výpomocí o 55,09 % díky novému krátkodobému bankovnímu úvěru společnosti. Na 
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rozdíl od společnosti LAW, SMERO využívá bankovní úvěry jak dlouhodobé, tak 

krátkodobé.  

 

Graf 2: Porovnání významných položek pasiv společnosti LAW CZ a SMERO (vlastní zpracování) 

Horizontální analýza výkazu zisku a ztrát 

Tabulka 6: Horizontální analýza výkazu zisku a ztrát společnosti LAW CZ (vlastní zpracování) 

Položka / rok 
2012/2013 

v% 

2013/2014 

v% 

2014/2015 

v% 

2015/2016 

v% 

Tržby za prodej zboží 8,66  9,37  5,16  1,14  

Výkony 9,04  -11,00  37,09  -15,46  

Odpisy 14,07  -4,35  2,68  8,55  

Výnosové úroky -79,49 -100,00  0,00  0,00  

EAT  -20,37  -15,75  74,95 -3,69  

EBT  -21,41  -17,03  75,58  -2,60  

EBIT -21,41  -17,03  76,16  -2,68  
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U horizontální analýzy výkazů zisku a ztráty můžeme i přes narůstající tržby mezi 

zkoumanými roky pozorovat v letech 2012 až 2014 pokles ve výsledku hospodaření 

společnosti. Částečně to zapříčinily rychleji narůstající náklady vynaložené na prodané 

zboží, částečně vzrůstající osobní náklady. Pouze mezi roky 2014/2015 můžeme 

pozorovat nárůst výsledku hospodaření společnosti. Tento nárůst byl způsoben tím, že 

mezi těmito roky tolik nevzrostly osobní náklady a vzrostla obchodní marže přibližně 

o 3 000 000 Kč. Mezi roky 2015/2016 pak ovšem došlo k dalšímu, ale již mírnějšímu 

poklesu výsledku hospodaření. Nejvyšší procento zastoupených odběratelů na tržbách 

tvoří z hlediska četnosti zákazníků zákazníci s odběrem od 50 000 Kč do 500 000 Kč 

ročně a z hlediska dosaženého obratu zákazníci s ročním obratem od 500 000 Kč 

do 1 000 000 Kč ročně. 

Hodnoty EBT a EBIT jsou téměř shodné díky nízkým nákladovým úrokům. 

V následujícím grafu budou pro lepší orientaci znázorněny důležité položky výkazu zisku 

a ztrát. 

 

 

Graf 3: Porovnání významných položek výkazu zisku a ztrát společnosti LAW CZ (vlastní 

zpracování) 
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Tabulka 7: Horizontální analýza výkazu zisku a ztrát společnosti SMERO (vlastní zpracování) 

Položka / rok 
2012/2013 

v % 

2013/2014 

v % 

2014/2015 

v % 

2015/2016 

v % 

Tržby za prodej zboží 12,15  22,95  8,32  7,24  

Výkony 198,95  -2,23  41,34  -52,01  

Odpisy 56,64  21,11  24,61  20,73  

Výnosové úroky -100,00  100,00 0,00  0,00  

EAT  248,62  30,85  -8,75  -22,92  

EBT  287,06  33,12  -10,23  -24,78  

EBIT 245,92  30,89  -9,07  -21,19  

 

U SMERA lze stejně jako u LAWU pozorovat trend, kdy tržby za prodané zboží rostou 

a výsledek hospodaření mezi roky 2014/2015 a 2015/2016 klesá. Tento pokles také 

způsobují rychleji narůstající náklady vynaložené na prodané zboží a mírně i vzrůstající 

osobní náklady. 

U výkonů je nejvyšší nárůst hodnot mezi roky 2012/2013 a to o 198,95 %. Dále mezi 

roky 2014/2015 hodnoty vzrostly o 41,34 % a poté dochází mezi roky 2015/2016 

k poklesu o 52,01 %. EBT a EBIT mají opět jako u LAWU podobné hodnoty díky nižším 

nákladovým úrokům.  
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Graf 4: Porovnání významných položek výkazu zisku a ztrát společnosti SMERO (vlastní 

zpracování) 

3.3.2 Vertikální analýza 

U vertikální analýzy bude vyhodnocena vertikální analýza rozvahy, tedy aktiv a pasiv 

zkoumané společnosti a porovnání s konkurenční společností. 

Vertikální analýza aktiv 

Tabulka 8: Vertikální analýza aktiv společnosti LAW CZ (vlastní zpracování) 

Položka / rok 
2012 

v % 

2013 

v % 

2014 

v % 

2015 

v % 

2016 

v % 

AKTIVA CELKEM (v tis. Kč) 73008 78232 75359 82702 92252 

Dlouhodobý majetek 40,00  41,38  41,00  55,44  65,68  

Dlouhodobý nehmotný majetek 0,00  0,03  0,06  0,02  0,00  

Dlouhodobý hmotný majetek 40,00  41,35  40,94 55,42  65,68  

Dlouhodobý finanční majetek 0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

Oběžná aktiva 57,09  55,96  58,98 44,55  34,15  
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Zásoby 19,53  20,92  20,53  20,70  16,21  

Dlouhodobé pohledávky 0,36  1,14  0,49  0,50  0,47  

Krátkodobé pohledávky 19,68 18,34  19,50  17,53  16,40 

Krátkodobý finanční majetek 17,52  15,57  18,46  5,82  1,06  

Časové rozlišení aktiv 2,90  2,65  0,02  0,01  0,17  

 

Jak již bylo prezentováno v horizontální analýze došlo v letech 2015 a 2016 k úbytku 

krátkodobého finančního majetku – peněžních prostředků v pokladně a peněžních zdrojů 

na bankovních účtech. Výsledkem tohoto dramatického úbytku peněžních prostředků, 

které byly využity k nákupu nemovitostí, se změnila struktura aktiv. Zásoby jsou 

udržovány na relativně podobné úrovni. Stejně tak ani relativní zastoupení krátkodobých 

pohledávek se v čase příliš nezměnilo. V rámci dlouhodobého majetku je dlouhodobý 

nehmotný majetek takřka nulový z důvodu téměř úplného odepsání a dlouhodobý 

finanční majetek nulový. Dlouhodobý majetek je proto zastoupen téměř ze 100 % 

dlouhodobým hmotným majetkem.  

Co se struktury aktiv týče, neexistuje žádné doporučené rozložení. Velkoobchod je však 

nucen držet určitou úroveň zásob pro zajištění rychlého dodání zboží zákazníkům. Níže 

jsou důležité položky pro lepší znázornění zpracovány graficky.  

Tabulka 9: Vertikální analýza aktiv společnosti SMERO (vlastní zpracování) 

Položka / rok 
2012 

v % 

2013 

v % 

2014 

v % 

2015 

v % 

2016 

v % 

AKTIVA CELKEM (v tis. Kč) 93206 108109 107612 130073 113359 

Dlouhodobý majetek 54,56  49,98  47,98  48,45  56,45  

Dlouhodobý nehmotný majetek 8,39  5,97  5,21  4,93  6,74  

Dlouhodobý hmotný majetek 46,17  44,00  42,77 43,51  49,71  

Dlouhodobý finanční majetek 0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  
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Oběžná aktiva 45,29  49,88 51,70  50,28  41,50  

Zásoby 17,97  20,66  21,05  21,66  27,66  

Dlouhodobé pohledávky 0,00  0,00  0,10  0,06  0,00  

Krátkodobé pohledávky 26,38  28,47 29,90 28,08  13,35  

Krátkodobý finanční majetek 0,94  0,75  0,65  0,48  0,49  

Časové rozlišení aktiv 0,14  0,14  0,32  1,27   2,05  

 

Společnost SMERO má v porovnání s LAWEM mírně jinou skladbu jednotlivých 

položek celkových aktiv. Položka dlouhodobého majetku je však tvořena z největší části 

dlouhodobým hmotným majetkem, stejně tak, jako u společnosti LAW. Procentuální 

zastoupení dlouhodobého hmotného majetku je ve všech zkoumaných letech na relativně 

obdobné úrovni. Největší zastoupení, konkrétně 46,17 %, má v roce 2012 díky dostavbě 

nové administrativní budovy a 49,71 % v roce 2016 díky pořízení nové prodejny. 

Dlouhodobý nehmotný majetek má naopak velmi nízké procentuální zastoupení 

a nejvyšší hodnoty byly dosahovány v roce 2012 8,39 % a v roce 2016 6,74 %, díky 

uvedení do provozu nového softwaru. Nejnižších hodnot bylo dosaženo v roce 2015 4,93 

%. Přesto má SMERO oproti LAWU dlouhodobý nehmotný majetek vyšší, jelikož měl 

LAW u této položky téměř nulové zastoupení. Dlouhodobý finanční majetek je stejně 

jako u LAWU nulový. Z oběžných aktiv mají zásoby u SMERA vyšší hodnoty 

s rostoucím trendem a nejvyššího množství zásob je dosahováno v roce 2016 27,66 %. 

Dlouhodobé pohledávky mají ve zkoumaných letech nulové nebo procentuálně velmi 

nízké zastoupení, tak jako u společnosti LAW. Krátkodobé pohledávky dosahují vyšších 

hodnot než u společnosti LAW, přičemž mezi roky 2012 a 2015 se držely na obdobné 

úrovni a v roce 2016 došlo k razantnímu poklesu přibližně o polovinu hodnoty díky 

snížení pohledávek z obchodních vztahů. Krátkodobý finanční majetek se zásadně 

od LAWU liší, jelikož má SMERO jen velmi nízké hodnoty, které navíc v čase klesají 

a v roce 2016 se dostávají až na úroveň 0,49 %.  
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Graf 5: Porovnání významných položek aktiv společnosti LAW CZ a SMERO (vlastní zpracování) 

Vertikální analýza pasiv 

Tabulka 10: Vertikální analýza pasiv společnosti LAW CZ (vlastní zpracování) 

Položka / rok 
2012 

v % 

2013 

v % 

2014 

v % 

2015 

v % 

2016 

v % 

PASIVA CELKEM (v tis. Kč) 73008 78232 75359 8270 92252 

Vlastní kapitál 82,81  80,84 86,94  84,19  79,67  

Základní kapitál 1,51  1,41  1,46  1,33  1,19   

Kapitálové fondy 0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

Fondy ze zisku 0,46  0,60  0,68  0,73  0,65  

VH minulých let 75,53  74,89  81,35  76,63  73,07 

VH běžného účetního období 5,31  3,94  3,45  5,50  4,75  

Cizí zdroje 17,19  19,15  13,06  15,81  20,32   

Rezervy 0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  
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Dlouhodobé závazky 1,44  1,44  1,47  1,39  1,41  

Krátkodobé závazky 15,76  17,70  11,59  14,42  14,15 

Bankovní úvěry a výpomoci 0,00  0,00  0,00  0,00   4,76  

Časové rozlišení pasiv 0,00  0,01  0,00  0,00  0,01  

 

U vertikální analýzy pasiv je procentuální podíl položky vlastního kapitálu v pasivech 

na relativně stejné úrovni. Základní kapitál i fondy ze zisku mají ve zkoumaných letech 

obdobnou hodnotu podílu na vlastním kapitálu. Kapitálové fondy nebyly ve zkoumaných 

letech tvořeny. Výsledek hospodaření běžného účetního období i minulých let se také 

pohybuje v relativně obdobných hodnotách.  

U položky cizích zdrojů došlo k nejvyššímu procentuálnímu poklesu v roce 2014, jelikož 

byla v tomto roce uhrazena značná část krátkodobých závazků z obchodních vztahů. 

Naopak ke zvýšení cizích zdrojů došlo v roce 2016 a to díky krátkodobému bankovnímu 

úvěru, který společnost využila k realitní činnosti, tedy investice do nemovitostí. 

Tabulka 11: Vertikální analýza pasiv společnosti SMERO (vlastní zpracování) 

Položka / rok 
2012 

v % 

2013 

v % 

2014 

v % 

2015 

v % 

2016 

v % 

PASIVA CELKEM (v tis. Kč) 93206 108109 107612 129201 138910 

Vlastní kapitál 29,21  32,09  41,32  41,31 43,37  

Základní kapitál 0,21  0,18  0,19  0,15  0,14  

Kapitálové fondy 10,73  9,25  9,29  7,74  7,20  

Fondy ze zisku 0,05  0,04  0,04  0,04  0,03  

VH minulých let 15,92  15,71  22,72  26,48  31,05 

VH běžného účetního období 2,30  6,90  9,08  6,90  4,94  

Cizí zdroje 70,79  67,91  58,68  58,69  56,63 

Rezervy 0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  
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Dlouhodobé závazky 0,00  0,00  0,00  0,00  0,62  

Krátkodobé závazky 31,03  40,57  29,17 20,57  22,82  

Bankovní úvěry a výpomoci 39,75  27,34  29,51 38,12  33,19  

Časové rozlišení pasiv 0,00  0,00  0,00  0,00  0,00  

 

Společnost SMERO má oproti společnosti LAW strukturu pasiv odlišnou. Položka 

vlastního kapitálu má rapidně nižší procentuální zastoupení než vlastní kapitál u LAWU. 

Tato skutečnost je dána tím, že společnost LAW v položce výsledku hospodaření 

minulých let schraňuje téměř většinu jejího zisku. SMERO má naproti LAWU v této 

položce nízké zastoupení. Hodnota položky základního kapitálu je ve zkoumaných letech 

stále stejná a zároveň nižší než u LAWU. SMERO využívá kapitálové fondy, které jsou 

také ve stejné výši, přičemž LAW kapitálové fondy nevyužívá. Fondy ze zisku jsou 

u SMERA ve všech letech na téměř shodné úrovni.  

U položky cizích zdrojů má SMERO vyšší hodnoty, jelikož nedosahuje tak vysokých 

hodnot u vlastního kapitálu, potažmo výsledku hospodaření minulých let, jako společnost 

LAW. Dále díky tomu, že má celkově vyšší krátkodobé závazky a na rozdíl od LAWU 

využívá bankovní úvěry a výpomoci, krátkodobé i dlouhodobé. V roce 2015 lze vidět 

nárůst položky bankovních úvěrů a výpomocí na 38,12 % z důvodu nového krátkodobého 

úvěru.  U SMERA jsou bankovní úvěry a výpomoci z největší části tvořeny 

dlouhodobými úvěry. SMERO netvoří rezervy. 
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Graf 6: Porovnání významných položek pasiv společnosti LAW CZ a SMERO (vlastní zpracování) 

3.4 Analýza rozdílových ukazatelů 

V této kapitole budou vyhodnoceny výsledky rozdílových ukazatelů, které budou 

porovnány s hodnotami konkurenční společnosti.  

Tabulka 12: Rozdílové ukazatele společnosti LAW CZ (vlastní zpracování) 

Rozdílové ukazatele / (v tis.) rok 2012 2013 2014 2015 2016 

čistý pracovní kapitál 32036 31110 35360 24514 13771 

čisté pohotové prostředky 3408 396 5190 -7103 -16315 

čistý peněžně pohledávkový fond 17777 14741 19887 7391 -1187 

 

Tabulka 13: Rozdílové ukazatele společnosti SMERO (vlastní zpracování) 

Rozdílové ukazatele / (v tis.) rok 2012 2013 2014 2015 2016 

čistý pracovní kapitál 4213 5834 15134 16965 -5132 

čisté pohotové prostředky -37128 -47283 -39691 -47732 -51620 

čistý peněžně pohledávkový fond -12540 -16504 -7520 -11206 -36492 
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Čistý pracovní kapitál vykazuje ve všech zkoumaných letech kladné vysoké hodnoty. 

V každém roce je tedy díky těmto hodnotám vytvářen tzv. ochranný polštář pro případ 

nenadálých událostí. Příliš vysoký ČPK znamená neefektivní využívání prostředků, kdy 

je větší část těchto prostředků v podobě krátkodobého majetku ve srovnání 

s krátkodobými závazky. V případě LAWU je také nutno podotknout, že společnost mezi 

roky 2012-2015 nevyužívá krátkodobé bankovní úvěry. V roce 2016 byl zaznamenán 

nejvyšší pokles ČPK na 13 771 tis. Kč, a to díky krátkodobému bankovnímu úvěru, který 

společnosti sloužil k investicím do nemovitosti.  

U společnosti SMERO lze mezi roky 2012-2015 u ČPK pozorovat stejnou situaci jako 

u společnosti LAW CZ, kdy hodnoty ukazatele dosahují kladných hodnot a tvoří také tzv. 

ochranný polštář. V roce 2016 je hodnota ukazatele záporná díky poklesu krátkodobých 

pohledávek z obchodních vztahů a nárůstu krátkodobých závazků.  

Čisté pohotové prostředky jsou zkoumány nejpřísněji, jelikož je krátkodobý finanční 

majetek snižován o krátkodobé závazky. Tento ukazatel dosahuje záporných hodnot 

v roce 2015 a 2016. Záporné hodnoty v roce 2015 tedy byly způsobeny nižší hodnotou 

krátkodobého finančního majetku společnosti díky využití finančních prostředků 

k investicím do nemovitostí. V roce 2016 byly záporné hodnoty ČPK ještě vyšší a byly 

taktéž způsobeny opětovným čerpáním finančních prostředků, a navíc došlo k nárůstu 

položky krátkodobého bankovního úvěru, opět k realitní činnosti. 

U SMERA jsou hodnoty ČPP ve všech letech záporné. Jejich záporná hodnota je 

z podstatné části způsobena čerpáním krátkodobých bankovních úvěrů, které společnost 

SMERO ve zkoumaných letech využívá, přičemž LAW CZ má ze zkoumaných let 

krátkodobý úvěr pouze v roce 2016. Dále podstatnou měrou k záporným hodnotám 

přispívají vyšší hodnoty krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů. 

Čistý peněžně pohledávkový fond znázorňuje, nejen výši samotného ČPPF, ale také jak 

velké jsou zásoby u obou společností, jelikož se jedná o ČPK očištěný o zásoby. U 

společnosti LAW CZ lze sledovat, že jsou hodnoty mezi roky 2012-2015 kladné. V roce 

2016 lze tvrdit, že záporné hodnoty ukazatele způsobuje velké množství zásob, které 

společnost drží, avšak tento pokles je způsoben díky krátkodobému bankovnímu úvěru. 

Naopak u SMERA jsou ve všech zkoumaných letech záporné hodnoty. Tyto hodnoty jsou 
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u SMERA také způsobeny využíváním krátkodobých bankovních úvěrů, které společnost 

LAW mimo roku 2016 nevyužívá. V roce 2016 jsou u SMERA nejnižší hodnoty také 

z důvodu nižších oběžných aktiv díky poklesu krátkodobých pohledávek z obchodních 

vztahů. 

3.5 Analýza poměrových ukazatelů 

V této kapitole budou postupně vyhodnoceny ukazatele likvidity, rentability, 

zadluženosti, aktivity a ukazatele využívající CF. Dále budou některé ukazatele 

porovnány s doporučenými hodnotami, oborovými hodnotami dle finanční analýzy MPO 

a s konkurenční společností, vyjma CF, jelikož tyto výkazy nebyly u konkurenta 

dostupné. 

3.5.1 Ukazatele likvidity 

Hodnoty ukazatelů likvidity budou posouzeny a následně porovnány s doporučenými 

hodnotami, oborovými hodnotami a konkurenční společností. 

Tabulka 14: Ukazatele likvidity společnosti LAW CZ (vlastní zpracování) 

Ukazatele likvidity / rok 2012 2013 2014 2015 2016 

Běžná likvidita 3,60 3,10 5,05 3,05 1,78 

Pohotová likvidita 2,36 1,92 3,28 1,62 0,92 

Peněžní likvidita 1,11 0,88 1,59 0,40 0,06 

 

Tabulka 15: Ukazatele likvidity společnosti SMERO (vlastní zpracování) 

Ukazatele likvidity / rok 2012 2013 2014 2015 2016 

Běžná likvidita 1,11 1,12 1,36 1,31 0,86 

Pohotová likvidita 0,67 0,65 0,81 0,74 0,29 

Peněžní likvidita 0,02 0,02 0,02 0,01 0,01 
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Tabulka 16: Oborové průměry ukazatelů likvidity (zpracováno dle [24]) 

Ukazatele likvidity / rok 2012 2013 2014 2015 2016 

Běžná likvidita 1,44 1,48 1,42 1,56 1,73 

Pohotová likvidita 1,05 1,12 1,05 1,08 1,22 

Peněžní likvidita 0,14 0,21 0,17 0,21 0,25 

 

Běžná likvidita zkoumá, kolikrát oběžná aktiva převyšují krátkodobé závazky. 

Doporučené hodnoty se mají pohybovat od 1,5 do 2,5 a u hodnoty nad 4 dochází 

k neproduktivnímu vázání prostředků. Přičemž v roce 2012, 2013 a 2015 se hodnoty 

společnosti LAW CZ pohybují nad doporučenými hodnotami, ale zároveň nepřesahují 

hodnotu 4. V roce 2014 už však ukazatel hodnotu 4 přesahuje a tím tedy dochází k situaci, 

že jsou prostředky vázány neproduktivně. Tato situace je zapříčiněna poklesem položky 

závazků z obchodních vztahů, kdy společnost značně snížila závazky vůči dodavatelům. 

V roce 2016 jsou hodnoty nejoptimálnější, jelikož jsou ve výši 1,78 a spadají tak 

do doporučeného rozmezí. Nutno podotknout, že jsou vyšší hodnoty ukazatele způsobeny 

také tím, že společnost LAW CZ nevyužívá krátkodobé bankovní úvěry, až na rok 2016, 

kdy jsou hodnoty optimální. Z pohledu oborových hodnot, jak lze očekávat, se hodnoty 

mezi roky 2012-2015 u běžné likvidity LAWU pohybují vysoko nad oborovými 

hodnotami díky zmíněnému nevyužívání úvěrů. 

U SMERA jsou hodnoty na rozdíl od LAW CZ celkově nižší a spíše mají opačný 

problém. Mezi roky 2012 a 2015 jsou hodnoty nižší, než je doporučené rozmezí. Nejnižší 

hodnota je v roce 2016 a to 0,86. Hodnoty pod doporučenou hranicí vyjadřují nižší 

schopnost hradit splatné závazky společnosti. Výše těchto hodnot je zapříčiněna nárůstem 

krátkodobých závazků z obchodních vztahů společnosti a také krátkodobými úvěry. Při 

porovnávání s oborovými hodnotami jsou hodnoty SMERA na rozdíl od LAWU vždy 

nižší. Mezi roky 2012 a 2015 se hodnoty SMERA pohybují mírně pod těmito hodnotami, 

přičemž v roce 2016 jsou ve srovnání s oborovými hodnotami nejnižší z již výše 

uvedeného důvodu. U SMERA se v tomto ukazateli neprojevilo, že by společnost, držela 

velké množství zásob. Důvodem je, že má SMERO v porovnání s LAWEM nízký 
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krátkodobý finanční majetek a velké množství krátkodobých závazků, především 

z obchodních vztahů. Názorněji jsou běžné likvidity obou společností zobrazeny v grafu 

níže. 

Graf 7: Běžná likvidita společnosti LAW CZ a SMERO (vlastní zpracování) 

Peněžní likvidita zahrnuje nejlikvidnější položky a hodnoty se mají pohybovat v rozmezí 

od 0,6 do 1,1, kdy hodnota 0,2 je považována za kritickou. V roce 2012 a 2013 hodnoty 

společnosti LAW CZ spadají do doporučeného rozmezí. V roce 2014 je hodnota vyšší, 

než je doporučováno a to 1,59, což znamená vysokou likviditu a okamžitou schopnost 

hradit závazky, avšak na druhou stranu příliš vysoká likvidita vede k neefektivnímu 

vázání prostředků. V tomto případě je však vysoká hodnota z důvodu rapidního poklesu 

krátkodobých závazků z obchodních vztahů. Nejnižší hodnoty jsou dosahovány za roky 

2015 a 2016. V roce 2015 je dosahováno hodnoty 0,4. Tato hodnota sice nespadá 

do doporučovaného rozmezí a je velmi nízká, ale zároveň ještě není považována 

za kritickou. Avšak do kritických čísel spadá rok 2016 s hodnotou 0,06. Tento pokles byl 

způsoben nejen čerpáním vlastních prostředků k investicím do nemovitosti, ale také 

krátkodobým finančním úvěrem právě na danou nemovitost. V tomto roce tedy 

společnost nebyla schopna okamžité úhrady krátkodobých závazků. U oborových hodnot 

můžeme vidět, že i tyto hodnoty se pohybují v nižších číslech, v roce 2012 s hodnotou 

0,14 a v roce 2014 s hodnotou 0,17 dle literatury dokonce v číslech kritických. Společnost 
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LAW vykazuje vyšší hodnoty, než jsou oborové průměry v letech 2012-2015. Pouze 

v roce 2016 jsou hodnoty oproti hodnotám oborovým výrazně nižší díky krátkodobému 

finančnímu úvěru. 

U společnosti SMERO můžeme sledovat ve všech zkoumaných letech velmi nízké 

hodnoty, které lze považovat za alarmující. Vůči doporučeným hodnotám i oborovým 

průměrům jsou tyto hodnoty skutečně nízké. Důvodem pro takto nízká čísla je, že 

na rozdíl od LAWU drží SMERO nízké až krajní množství krátkodobého finančního 

majetku. 

 

Graf 8: Peněžní likvidita společnosti LAW CZ a SMERO (vlastní zpracování) 

Pohotová likvidita se má pohybovat od 1,0 do 1,5. U společnosti LAW lze v roce 2012 

a 2014 pozorovat nejvyšší hodnoty, oproti doporučenému rozmezí. V roce 2012 je nárůst 

položky způsoben zvýšením oběžných aktiv, a to díky položce krátkodobých pohledávek 

(jelikož společnost ještě v tomto roce nezačala podnikat opatření vůči neplatičům) 

a krátkodobého finančního majetku. V roce 2014 je nejvyšší nárůst s hodnotou 3,28 

zapříčiněn rapidním poklesem krátkodobých závazků z obchodních vztahů. V roce 2013 

jsou hodnoty společnosti vyšší, než je doporučeno, avšak ne v takové výši jako v již 

zmiňovaných. V roce 2015 se hodnota LAWU pohybuje těsně za doporučeným rozmezím 

a v roce 2016 se pohybuje těsně před daným rozmezím z důvodu krátkodobého 

bankovního úvěru. Avšak je nutno podotknout, že v porovnání s odvětvovými průměry 
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se hodnoty LAWU, vyjma roku 2016, pohybují ve vyšších hodnotách. V roce 2016 je 

hodnota pohotové likvidity LAWU 0,92 a oborového průměru 1,22 a tudíž je nižší díky 

onomu bankovnímu úvěru. 

U SMERA lze na rozdíl od LAWU jako obvykle vidět hodnoty nižší. Hodnoty se ve všech 

zkoumaných letech pohybují pod doporučenou hranicí 1,0 a rok 2016 je s hodnotou 0,29 

nejkritičtější.  Není zde na rozdíl od LAWU dodrženo, že jsou krátkodobé závazky kryty 

alespoň současnými pohledávkami a finančním majetkem. Z hlediska oborových hodnot 

jsou hodnoty SMERA ve všech zkoumaných letech menší než oborové.  

 

Graf 9: Pohotová likvidita společnosti LAW CZ a SMERO (vlastní zpracování) 

3.5.2 Ukazatele rentability 

U ukazatelů rentability dojde k hodnocení těchto ukazatelů a k porovnání s doporučenými 

hodnotami, v případě ROE a ROA také s oborovými hodnotami a s konkurenční 

společností. 
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Tabulka 17: Ukazatele rentability společnosti LAW CZ (vlastní zpracování) 

Ukazatele rentability v % / rok 2012 2013 2014 2015 2016 

ROE  6,41 4,88 3,97 6,53 5,96 

ROA 6,59 4,83 4,16 6,68 5,83 

ROCE 7,96 5,98 4,79 7,94 7,32 

ROS 3,63 2,63 2,00 3,33 3,22 

 

Tabulka 18: Ukazatele rentability společnosti SMERO (vlastní zpracování) 

Ukazatele rentability v % / rok 2012 2013 2014 2015 2016 

ROE 7,86 21,51 21,97 16,70 11,40 

ROA 2,84 8,46 11,12 8,42 6,18 

ROCE 4,80 15,28 17,90 13,75 10,27 

ROS 1,33 4,02 4,30 3,59 2,68 

 

Tabulka 19: Oborové hodnoty ukazatelů rentability (zpracováno dle [24]) 

 Ukazatele rentability v % / rok 2012 2013 2014 2015 2016 

ROE 12,44 11,31 14,37 11,07 11,42 

ROA 3,52 3,14 3,75 7,98 8,81 

 

Ukazatel rentability vlastního kapitálu neboli ROE má u společnosti LAW 

ve zkoumaném období celkově nižší hodnoty, bez relativně velkých rozdílů. Mezi roky 

2013-2014 lze vidět klesající trend tohoto ukazatele, a i přes velkou kumulaci 

nerozděleného zisku v souběhu s kumulací peněžních prostředků, je tento pokles z velké 

míry způsoben poklesem vytvořeného zisku společnosti. V roce 2015 dochází k nárůstu 

na 6,53 %, tedy téměř shodnou hodnotu jako v roce 2012. V roce 2016 hodnota opět 

mírně klesá. Hodnoty ROE jsou u LAWU CZ nižší než ROA, z důvodu velkého rozdílu 

mezi EAT a EBIT a velkého podílu vlastního kapitálu na bilanční sumě. Ve srovnání 
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s oborovými průměry jsou hodnoty ve všech zkoumaných letech nižší, a to v průměru 

přibližně o polovinu, v roce 2014 je rozdíl mezi hodnotami ještě větší z již zmíněných 

důvodů. 

U SMERA jsou hodnoty tohoto ukazatele v porovnání s LAWEM celkově vyšší, 

v některých letech i několikanásobně. V roce 2013 a 2014 má tento ukazatel oproti 

předchozím rokům rostoucí trend, kdy nejvyšších hodnot je dosahováno v roce 2014. 

Růst tohoto ukazatele je žádoucí, zejména pro investory. Naopak v roce 2015 a 2016 

dochází k poklesu hodnot díky poklesu zisku vytvořeného společností. Co se týče 

oborových průměrů, tak má společnost SMERO také i oproti LAWU mezi roky 

2013 a 2015 hodnoty vyšší než oborové, v roce 2013 dokonce téměř o polovinu. Hodnoty 

u SMERA jsou v roce 2012 nižší a v roce 2016 téměř shodné. 

Ukazatel rentability vloženého kapitálu neboli ROA dosahuje u LAWU ve všech 

zkoumaných letech téměř shodných hodnot s ROE. Hodnoty ukazatele ROE by měly 

obecně dosahovat vyšších hodnot než ROA. Tato zásada je splněna pouze v roce 2013 

a 2016 a rozdíly mezi nimi jsou tak minimální, že je nutno je považovat za téměř shodné. 

Byť u tohoto ukazatele nezáleží na původu kapitálu, tak příčinou tohoto stavu je, že 

vlastní kapitál LAWU tvoří markantní část celkových zdrojů, z čehož plyne, že 

společnost celkově příliš nevyužívá financování z cizích zdrojů. Při porovnání 

s odvětvovými hodnotami jsou hodnoty společnosti mezi roky 2013-2014 vyšší než 

odvětvové průměry a v roce 2015 a 2016 naopak klesají.  

U SMERA lze vidět, že je ve všech zkoumaných letech na rozdíl od LAWU splněna 

podmínka, že ROE dosahuje vyšších hodnot než ROA, což lze považovat za pozitivní. 

Opět je vykazován rostoucí trend, který je žádoucí, a to v roce 2013 a 2014 a dále trend 

klesající v roce 2015 a 2016 z důvodu snižujícího se zisku SMERA. V kontextu 

s oborovými hodnotami jsou hodnoty v roce 2012 a 2016 nižší. Poté nastává zlom 

a hodnoty SMERA jsou mezi roky 2013-2015 vyšší.  

Ukazatel rentability dlouhodobého kapitálu neboli ROCE měří výkonnost 

dlouhodobého kapitálu a lépe zhodnocuje vložené prostředky jak ROA. Díky absenci 

dlouhodobých cizích zdrojů ve společnosti je k výpočtu tohoto ukazatele využitý pouze 

vlastní kapitál jakožto dlouhodobý zdroj. Hodnoty u společnosti LAW mají v roce 2013 
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a 2014 klesající trend, který je zapříčiněn poklesem výsledku hospodaření společnosti. 

V roce 2015 dochází k nárůstu hodnoty a v roce 2016 k opětovnému, ale mírnému 

poklesu a opět je to zapříčiněno růstem a poklesem výsledku hospodaření společnosti.  

U společnosti SMERO lze na rozdíl od LAWU vidět u tohoto ukazatele celkově vyšší 

hodnoty, a to i několikanásobně, jelikož tato společnost navíc využívá dlouhodobé 

bankovní úvěry. V roce 2013 a 2014 dochází k nárůstu hodnot na 15,28 % a 17,90 %. 

V roce 2015 a 2016 dochází k poklesu hodnot. V roce 2016 je pokles oproti roku 2014 

příliš velký, a to téměř o polovinu na 10,27 %. 

Ukazatel tržeb neboli ROS zjišťuje schopnost podniku dosahovat zisku při daných 

tržbách, a tedy kolik korun zisku připadá na korunu tržeb. U společnosti LAW jsou 

celkově hodnoty tohoto ukazatele nízké a na relativně obdobné úrovni. Nejvyšší úrovně 

zisku na korunu tržeb je dosahováno v roce 2012. Do výpočtu opět vstupuje výsledek 

hospodaření, tak jako do předešlých ukazatelů rentability a z toho důvodu můžeme vidět 

klesající hodnoty v roce 2013 a 2014, dále růst v roce 2015 a mírný pokles v roce 2016. 

Hodnoty tohoto ukazatele jsou celkově nízké, jelikož je zkoumaná společnost 

velkoobchod a tržby jsou u této společnosti vysoké s nízkým obratem zásob.  

U SMERA dosahuje tento ukazatel také nízkých hodnot. Rostoucí trend lze vidět v roce 

2013 a 2014, kdy jsou hodnoty 4,02 % a 4,30 % nejvyšší a připadají na ně nejvyšší úrovně 

zisku na korunu tržeb. Nejnižší hodnota 1,33 % je dosahována v roce 2012, přičemž 

u LAWU je v tomto roce dosahováno nejvyšších tržeb. Opět je výše toho ukazatele 

ovlivněna jako u LAWU tím, že má SMERO jako velkoobchod vysoké tržby a nižší obrat 

zásob. 

3.5.3 Ukazatele zadluženosti 

V této kapitole dojde k vyhodnocení ukazatelů zadluženosti, které budou porovnány 

s doporučenými hodnotami, oborovými hodnotami u ukazatele věřitelského rizika 

a koeficientu samofinancování a konkurenční společností. 
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Tabulka 20: Ukazatele zadluženosti společnosti LAW CZ (vlastní zpracování) 

Ukazatel zadluženosti / rok 2012 2013 2014 2015 2016 

Ukazatel věřitelského rizika v % 17,19  19,15  13,06  15,81  20,32  

Koeficient samofinancování v % 82,81  80,84  86,94  84,19  79,67  

Ukazatel finanční páky 1,21 1,24 1,15 1,19 1,26 

Ukazatel podílu cizího a vlastního 

kapitálu 
0,21 0,24 0,15 0,19 0,26 

Ukazatel míry finanční samostatnosti 4,82 4,22 6,66 5,32 3,92 

Míra zadluženosti vlastního kapitálu 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02 

 

Tabulka 21: Ukazatele zadluženosti společnosti SMERO (vlastní zpracování) 

Ukazatel zadluženosti / rok 2012 2013 2014 2015 2016 

Ukazatel věřitelského rizika v % 70,79  67,91  58,68  58,69  56,63  

Koeficient samofinancování v % 29,21  32,09  41,32  41,31  43,37  

Ukazatel finanční páky 3,42 3,12 2,42 2,42 2,31 

Ukazatel podílu cizího a vlastního 

kapitálu 
2,42 2,12 1,42 1,42 1,31 

Ukazatel míry finanční samostatnosti 0,41 0,47 0,70 0,70 0,77 

Míra zadluženosti vlastního kapitálu 1,02 0,73 0,50 0,48 0,40 

 

Tabulka 22: Oborové hodnoty ukazatelů zadluženosti (zpracováno dle [24]) 

 Ukazatel zadluženosti / rok 2012 2013 2014 2015 2016 

koeficient samofinancování v % 53,08  52,18  51,83  55,65  60,09  

ukazatel věřitelského rizika v % 67,99  66,41  66,72  69,28  71,09  
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Ukazatel věřitelského rizika dosahuje ve všech zkoumaných letech u společnosti LAW 

velmi nízkých hodnot. Nejnižší hodnota je dosahována v roce 2014 13,06 % a nejvyšší 

v roce 2016 20,32 %. S ohledem na zlaté bilanční pravidlo jsou tyto hodnoty velmi nízké. 

Znamenají sice menší zadluženost, ale zároveň dochází k nízkému využívání efektu 

finanční páky. V případě oborových hodnot, které se ve zkoumaných letech pohybují 

mezi 60 a 70 %, jsou hodnoty LAWU rapidně nižší, a to díky nevyužívání bankovních 

úvěrů. Pouze v roce 2016 společnost využívá krátkodobý bankovní úvěr k realitní 

činnosti. 

U SMERA jsou hodnoty podstatně vyšší než u LAWU. Nejvyšší hodnoty je dosahováno 

v roce 2012 70,79 %, kde se dle zlatého bilančního pravidla jedná o vyšší zadluženost 

díky vyššímu podílu cizích zdrojů. Nejnižší hodnoty je dosahováno v roce 2016 56,63 %, 

kde se také již jedná o vyšší zadluženost, avšak hodnota se blíží 50 %, které jsou 

optimální. Ve srovnání s oborovými hodnotami se hodnoty SMERA blíží oborovým 

průměrům mnohem více než společnost LAW, díky využívání bankovních úvěrů, a navíc 

má SMERO větší krátkodobé závazky z obchodních vztahů.  

Koeficient samofinancování udává, do jaké míry je společnost finančně samostatná. Ve 

všech zkoumaných letech se ukazatel u společnosti LAW pohybuje okolo 80 %, přičemž 

nejvyšší hodnoty je dosahováno v roce 2014 86,94 %. Oborové hodnoty se u tohoto 

ukazatele pohybují mezi 50 a 60 % a hodnoty LAWU jsou mnohem vyšší. Je to dáno opět 

tím, že společnost nevyužívá bankovní úvěry a zároveň schraňuje téměř většinu zisku 

společnosti ve výsledku hospodaření minulých let. 

U SMERA jsou naopak oproti LAWU hodnoty nízké, přibližně o polovinu. Tyto hodnoty 

jsou nižší, jelikož společnost z větší míry využívá financování cizím kapitálem a není 

tedy tak finančně samostatná jako LAW. Oborové hodnoty koeficientu samofinancování 

jsou vyšší než hodnoty SMERA. 

Ukazatel finanční páky představuje kolikrát celkové zdroje převyšují vlastní zdroje. 

Čím vyšší je ukazatel, tím vyšší je zadluženost. U LAWU jsou tyto hodnoty na relativně 

stejné úrovni a ve všech letech dosahují hodnot od 1,15 do 1,26. Tyto hodnoty jsou nízké 

a představují jen malé zadlužení.  
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U SMERA jsou tyto hodnoty na rozdíl od LAWU vyšší, jelikož SMERO využívá 

na rozdíl od LAWU financování z cizích zdrojů. V roce 2012 a 2013 jsou hodnoty 

přesahující 3. Znamená to vysoké zadlužení, avšak stále nepřesahují hodnotu 4, která je 

u optimální výše považována za maximální. V následujících letech jsou hodnoty 

přesahující 2. 

Ukazatel podílu cizího a vlastního kapitálu ve všech letech u společnosti LAW 

dosahuje velmi nízkých hodnot okolo 0,2 a nepřesahuje hodnotu 1. Společnost tedy 

převážně spíše nevyužívá financování z cizích zdrojů, i závazky drží na nízké úrovni. 

Společnost je totiž na rozdíl od konkurenta rodinná. 

U SMERA je situace zcela opačná. Hodnoty v roce 2012 a 2013 přesahují hodnotu 2 

a mezi roky 2014-2016 se hodnoty pohybují okolo 1,3-1,4. Z toho plyne, že SMERO není 

na rozdíl od LAWU schopno v žádném roce hradit závazky pomocí vlastního kapitálu. 

Ukazatel míry finanční samostatnosti vykazuje u společnosti LAW vysoké hodnoty. 

Nejvyšší hodnoty je dosaženo v roce 2014 6,66 (tedy 6,66 korun vlastního kapitálu 

na úhradu jedné koruny zdrojů cizích) a nejnižší hodnoty v roce 2016 3,92, díky 

krátkodobému úvěru. Optimální hodnoty jsou okolo 1 s ohledem na bilanční pravidlo, 

avšak ani v jednom roce se těmto hodnotám LAW nepřibližuje z důvodu financování 

převážně z vlastních zdrojů.  

U společnosti SMERO lze pozorovat nízké hodnoty. Mezi roky 2012-2013 dosahují 

hodnot kolem 0,4 a poté mezi roky 2014-2016 dochází ke zvýšení a zároveň zlepšení 

na hodnoty okolo 0,7 (tedy 0,7 korun vlastního kapitálu na úhradu cizích zdrojů). 

Míra zadluženosti vlastního kapitálu vyjadřuje dlouhodobou zadluženost vlastního 

kapitálu. Hodnoty jsou u společnosti LAW po zaokrouhlení nízké 0,2 a splňují tak 

doporučení, že nepřekračují hodnotu 1.  Nízké hodnoty jsou také způsobeny tím, že LAW 

nevyužívá dlouhodobé bankovní úvěry. 

SMERO má hodnoty na rozdíl od LAWU vyšší, jelikož využívá dlouhodobé bankoví 

úvěry. Avšak v roce 2012 je hodnota 1,02 a tedy vyšší než jedna a je zvýšeno věřitelské 

riziko. V ostatních letech, což je příznivé, mají hodnoty SMERA klesající trend. 
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3.5.4 Ukazatele aktivity 

Ukazatele aktiv budou vyhodnoceny a porovnány s doporučenými hodnotami 

a konkurenční společností. 

Tabulka 23: Ukazatele aktivity společnosti LAW CZ (vlastní zpracování) 

Ukazatele aktivity / rok 2012 2013 2014 2015 2016 

Doba obratu zásob 39,30 41,52 36,02 37,72 32,69 

Rychlost obratu zásob 9,29 8,79 10,13 9,68 11,16 

Doba obratu pohledávek 36,86 34,30 32,59 30,40 31,08 

Rychlost obratu pohledávek 9,90 10,64 11,20 12,00 11,74 

Doba obratu závazků 31,71 35,13 20,33 26,27 38,13 

Doba obratu celkových aktiv 0,55 0,54 0,48 0,50 0,55 

Tabulka 24: Ukazatele aktivity společnosti SMERO (vlastní zpracování) 

Ukazatele aktivity / rok 2012 2013 2014 2015 2016 

Doba obratu zásob 30,66 35,86 29,74 33,92 35,75 

Rychlost obratu zásob 11,90 10,18 12,27 10,76 10,21 

Doba obratu pohledávek 39,59 42,70 36,69 39,18 16,21 

Rychlost obratu pohledávek 9,22 8,55 9,95 9,32 22,51 

Doba obratu závazků 69,80 77,44 53,47 60,22 62,13 

Doba obratu celkových aktiv 0,47 0,48 0,39 0,43 0,35 

Doba obratu zásob udává počet dní, ve kterých jsou peněžní prostředky vázány 

v podobě zásob. Výše optimálních hodnot pro tento ukazatel je dána doporučením, čím 

nižší, tím lepší (položky jsou více využívány). U společnosti LAW jsou ve zkoumaných 

letech zásoby vázány nejdéle 42 dnů v roce 2013 a nejkratší dobu 33 dnů v roce 2016, 

kdy je hodnota dle doporučení nejoptimálnější.  
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U SMERA jsou hodnoty tohoto ukazatele mírně nižší, avšak lze tvrdit, že jsou obdobné 

jako u LAWU. Nejvyšší hodnoty 36 dnů doby obratu je dosahováno v roce 2013 a 2016. 

Nejnižší hodnoty 30 dnů doby obratu je dosahováno v roce 2014. 

Rychlost obratu zásob udává kolikrát se zásoby, včetně transformace do všech podob 

obrátí v tržbách společnosti. Doporučením jsou nižší hodnoty rychlosti obratu zásob, 

které poté vícekrát za sledované období přinášejí zisk. U LAWU se počty obrátek 

pohybují od 9 do 12. V roce 2016 tedy obrátky zásob probíhaly ze všech zkoumaných let 

nejpomaleji. 

U SMERA se hodnoty pohybují od 11 do 13 a k nejpomalejší rychlosti obratu zásob 

dochází v roce 2014. Byť jsou hodnoty celkově mírně vyšší, tak jsou stále srovnatelné se 

společností LAW. 

Doba obratu pohledávek udává počet dní, ve kterých jsou peněžní prostředky vázány 

v podobě krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů. Hodnoty jsou doporučovány 

čím kratší tím lepší. U LAWU jsou prostředky v těchto pohledávkách vázány nejkratší 

dobu 31 dnů v roce 2015 a nejdéle 37 dnů v roce 2012, kdy LAW ještě neučinil opatření 

vůči pozdě platícím zákazníkům. Obecně dochází k mírnému poklesu doby obratu, což je 

žádoucí stav.  

U SMERA jsou hodnoty obratu oproti LAWU mezi roky 2012-2015 vyšší od 37 do 43 

dnů. Avšak u SMERA dochází v roce 2016 k výrazné změně v podobě poklesu hodnoty 

doby obratu na 17 dní a díky tomu se v tomto roce u tohoto ukazatele daří SMERU lépe 

něž LAWU. 

Rychlost obratu pohledávek zjišťuje kolikrát se pohledávky z obchodních vztahů 

společnosti uhradily v tržbách, tedy počet jejich obrátek. Hodnoty by měly v čase růst 

a opět zde platí doporučení, čím vyšší tím lepší. LAW měl ve zkoumaných letech hodnoty 

obrátek od 10 do 12. U tohoto ukazatele dochází v čase k mírnému nárůstu. 

U SMERA se hodnoty obratů pohybují od 9 do 23. Mezi roky 2012-2015 dosahuje 

SMERO nižších obratů než společnost LAW, avšak v roce 2016 přichází zvrat a nárůst 

obratu pohledávek na 23 díky rapidnímu poklesu této položky.  
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Doba obratu závazků zjišťuje počet dnů, za které je společnost schopna uhradit 

krátkodobé závazky. U LAWU se tyto hodnoty pohybují v rozmezí 21 až 39 dnů. Nejnižší 

doby obratu závazků, a tedy nejpříznivější hodnoty bylo dosaženo v roce 2014. V roce 

2016 došlo ke zvýšení doby obratu závazků z důvodu krátkodobého bankovního úvěru.  

U SMERA se hodnoty pohybují v podstatně vyšších hodnotách než společnost LAW, 

mezi 54 a 78 dny. Nejméně příznivý byl pro SMERO rok 2013. Z pohledu věřitelů tedy 

společnost LAW dosahuje lepších hodnot, avšak tato skutečnost je silně ovlivněna tím, 

že společnost LAW využívá krátkodobých bankovních úvěrů pouze sporadicky.   

Doba obratu celkových aktiv zjišťuje počet let, za které se uhradí celková aktiva z tržeb 

společnosti. U LAWU se hodnoty pohybují na relativně stejné a nízké úrovni, okolo půl 

roku. U SMERA jsou hodnoty ještě nižší, pohybují se okolo pěti měsíců. U obou 

společností se hodnoty drží na relativně obdobné úrovni a nedochází k větším odchylkám.  

3.5.5 Ukazatele využívající údaje o Cash flow 

U ukazatelů využívající údaje o Cash flow budou vyhodnoceny pouze hodnoty zkoumané 

společnosti, z důvodu absence výkazů Cash flow u konkurenční společnosti. 

Tabulka 25: Ukazatele využívající údaje o CF společnosti LAW CZ (vlastní zpracování) 

Ukazatele využívající údaje o CF / 

rok 
2012 2013 2014 2015 2016 

Obratová rentabilita v % 3,00 4,00 2,00 5,00 9,00 

Stupeň oddlužení v % 35,00 37,00 32,00 65,00 76,00 

 

Obratová rentabilita zjišťuje, jak společnost efektivně finančně hospodaří. U LAWU se 

hodnoty pohybují ve velmi nízkých hodnotách. Nejvyšší přebytek byl vytvořen v roce 

2016 a to 9 %, které společnosti slouží na další investice a zlepšování pozice na trhu a také 

pro její finanční nezávislost. Nejnižší hodnoty bylo dosaženo v roce 2014 a to jen pouhá 

2 % na další investice a zlepšování.  
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Stupeň oddlužení je ukazatel, u kterého se doporučené hodnoty pohybují v rozmezí mezi 

20 a 30 %. U společnosti LAW jsou tyto hodnoty celkově vyšší a pohybují se vysoko nad 

doporučenými hodnotami. Tato situace je opět způsobena absencí financování z cizích 

zdrojů. Nejnižší hodnoty 32 % je dosahováno v roce 2014 a nejvyšší hodnoty 76 % v roce 

2016. Společnost je tedy schopna vyrovnávat závazky, a navíc mají hodnoty ukazatele 

v čase rostoucí trend, což vypovídá o zlepšování finanční situace. 

3.6 Analýza soustav ukazatelů 

V kapitole analýzy soustav ukazatelů budou vyhodnoceny bankrotní a bonitní modely. 

3.6.1 Bankrotní modely 

Mezi bankrotními modely bude vyhodnocen Index IN05 manželů Neumaierových 

a Tafflerův model současně s porovnáním s konkurenční společností. 

IN 05 

Tabulka 26: Index IN05 společnosti LAW CZ (vlastní zpracování) 

Ukazatel / rok  2012 2013 2014 2015 2016 

IN 05 1,72 1,54 2,05 1,78 1,41 

 

Tabulka 27: Index IN05 společnosti SMERO (vlastní zpracování) 

Ukazatel / rok  2012 2013 2014 2015 2016 

IN 05 1,06 1,43 1,69 1,53 1,34 

 

U ukazatele IN 05 u společnosti LAW vykazuje ve zkoumaných letech různé hodnoty. 

V roce 2012, 2014 a 2015 se hodnoty pohybovaly nad hodnotou 1,6, což znamená, že 

společnost v tomto roce s pravděpodobností 0,92 nezkrachuje a s pravděpodobností 0,95 

bude vytvářet hodnotu pro vlastníky společnosti. V roce 2013 a 2016 jsou hodnoty nižší 

a díky tomu se řadí do intervalu 0,9-1,6. Přičemž společnost v tomto intervalu má 
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pravděpodobnost 0,5, že zkrachuje, ale také pravděpodobnost 0,7, že bude dál vytvářet 

hodnotu pro vlastníky. Nižší hodnoty v roce 2016 byly způsobeny využitím ukazatele 

běžné likvidity, který měl v tomto roce nižší hodnoty z důvodu poklesu krátkodobých 

pohledávek z obchodních vztahů. V roce 2013 byly nižší hodnoty způsobeny nižší 

hodnotou ukazatele ROA díky poklesu EBIT v tomto roce. 

V konečném srovnání obou společností společnost LAW CZ vykazuje příznivější 

hodnoty než společnost SMERO. Pouze v roce 2014 bylo u SMERA dosaženo vyšší 

hodnoty než 1,6, kdy společnost s pravděpodobností 0,92 nezkrachuje 

a s pravděpodobností 0,95 bude tvoři hodnotu pro vlastníky. V ostatních letech 2012, 

2013, 2015 a 2016 hodnoty spadají do intervalu 0,9-1,6, kdy společnost 

s pravděpodobností 0,5 nezkrachuje, avšak s pravděpodobností 0,7 bude vytvářet hodnotu 

pro vlastníky. V konečném srovnání obou společností, společnost LAW vykazuje 

příznivější hodnoty než společnost SMERO. 

Tafflerův model 

Tabulka 28: Tafflerův model společnosti LAW CZ (vlastní zpracování) 

Ukazatel / rok 2012 2013 2014 2015 2016 

Zt 0,97 0,85 1,13 0,96 0,71 

 

Tabulka 29: Tafflerův model společnosti SMERO (vlastní zpracování) 

Ukazatel / rok 2012 2013 2014 2015 2016 

Zt 0,53 0,60 0,74 0,66 0,59 

Tafflerův model u společnosti LAW vykazuje ve všech zkoumaných letech vysoké 

hodnoty. Nejvyšší hodnoty bylo dosaženo v roce 2014 s hodnotou 1,13. Nejnižší hodnoty 

0,71 bylo dosaženo v roce 2016 díky krátkodobému bankovnímu úvěru společnosti. Tyto 

hodnoty obecně bez problému přesahují minimální hranici 0,3 pro prosperující 

společnost. Společnost LAW ve všech letech vykazuje jen velmi malou pravděpodobnost 

bankrotu společnosti. Ovšem jak již bylo několikrát zmiňováno, výše tohoto ukazatele je 
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také ovlivněna tím, že LAW využívá ve většině případů k financování vlastní prostředky 

a není tak tolik zatížen jako společnost SMERO. Dále má LAW podstatně nižší 

krátkodobé závazky z obchodních vztahů.  

Společnost SMERO vykazuje ve srovnání se společností LAW celkově nižší hodnoty, 

avšak stále dosahuje v intervalu Tafflerova modelu vysokých čísel. Nejnižší hodnoty 0,53 

bylo dosahováno v roce 2012 a nejvyšší hodnoty 0,74 v roce 2014. Po roce 2014 začaly 

hodnoty klesat z důvodu využívání dalších úvěrů k investicím. Přesto může být SMERO 

ve všech zkoumaných letech považováno také za prosperující společnost s nízkým 

rizikem bankrotu. 

3.6.2 Bonitní modely 

U bonitních modelů bude vyhodnocena Bilanční analýza Rudolfa Douchy a porovnána 

s konkurenční společností. 

Bilanční analýza I. 

Tabulka 30: Bilanční analýza Rudolfa Douchy společnosti LAW CZ (vlastní zpracování) 

Ukazatel / rok  2012 2013 2014 2015 2016 

Celkový ukazatel C 0,92 0,78 0,99 0,72 0,57 

 

Tabulka 31: Bilanční analýza Rudolfa Douchy společnosti SMERO (vlastní zpracování) 

Ukazatel / rok  2012 2013 2014 2015 2016 

Celkový ukazatel C 0,47 0,93 1,02 0,85 0,60 

 

Ukazatel Rudolfa Douchy u společnosti LAW vykazuje ve všech zkoumaných letech 

hodnoty, které spadají do intervalu 0,5 až 1. Podniky nacházející se v tomto rozmezí se 

nacházejí v tzv. šedé zóně a jejich finanční situace není zcela jednoznačná a nejde ji tedy 

dle bilanční analýzy Rudolfa Douchy posoudit. 
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Tento ukazatel považuje při jeho výpočtu za významné ukazatele likvidity a rentability. 

Nižší hodnoty jsou způsobeny tím, že je u výpočtu rentability využita položka vlastního 

kapitálu. Ta u společnosti LAW dosahuje vysokých hodnot z důvodu schraňování téměř 

veškerého výsledku hospodaření.  

U společnosti SMERO je při srovnání s LAWEM dosahováno obdobných hodnot, avšak 

v roce 2014 dosahuje SMERO vyšších hodnot než 1. Tak, jako u LAWU se podnik v roce 

2012, 2013, 2015 a 2016 pohybuje v šedé zóně a finanční situaci nelze zcela jednoznačně 

posoudit. V roce 2014, jak již bylo zmíněno, je hodnota ukazatele vyšší jak 1 a finanční 

situace společnosti je dobrá a podnik je bonitní. Při srovnání obou společností vychází 

u tohoto ukazatel lépe společnost SMERO, díky roku 2014. 

Souhrnné hodnocení finančních ukazatelů 

Hodnocení finanční situace zkoumané společnosti LAW CZ, které bylo v jednotlivých 

ukazatelích srovnáváno s konkurenční společností SMERO, bylo vypracováno za roky 

2012-2016. Jednotlivé ukazatele společnosti LAW CZ vykazují veskrze pozitivní 

hodnoty a lze tvrdit, že se jedná o prosperující společnost. Ačkoliv u některých ukazatelů 

dochází k odchýlení od doporučených hodnot, jedná se vesměs o převyšování těchto 

hodnot. Výrazně nižší hodnoty plynou pouze z ukazatelů zadluženosti, což je dáno 

především minimálního využívání cizích zdrojů k financování.  

Významnou položkou plynoucí z analýzy absolutních ukazatelů na straně aktiv je 

krátkodobý finanční majetek, jelikož společnost kumuluje velké množství peněžních 

prostředků. K razantnímu poklesu u této položky dochází v roce 2015 a 2016 z důvodu 

použití těchto prostředků do realitní činnosti. Na straně pasiv je významnou položkou 

vlastní kapitál a je patrné, že LAW CZ kumuluje velké množství nerozděleného zisku 

minulých let. Tyto hodnoty také ovlivňují výši dalších ukazatelů. Společnost LAW CZ 

téměř vždy vyprodukované prostředky umísťovala do podnikatelských aktivit a zcela 

výjimečně za dobu celé existence společnosti došlo k rozdělení zisku formou výplaty 

podílů. 

Společnost vykazovala ve zkoumaných letech vysoký objem pohledávek, přičemž v roce 

2014 došlo k jejich výraznému poklesu, který způsobila nová politika společnosti, díky 
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novým obchodním podmínkám a krokům vůči neplatičům. Vyšší míra pohledávek byla 

způsobena také tím, že hlavními zákazníky společnosti jsou především maloobchody, 

mající problémy se splatností.  

Celkově lze z výsledků jednotlivých ukazatelů tvrdit, že zkoumaná společnost dosahuje 

lepších výsledků než srovnávaná konkurenční společnost SMERO.   
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4 VLASTNÍ NÁVRHY ŘEŠENÍ 

Praktická část veskrze ukázala, že se jedná o prosperující společnost. Přesto lze nalézt 

některé nedostatky. Proto budou v této kapitole navrhnuta opatření vedoucí ke zlepšení 

finanční situace zkoumané společnosti LAW CZ. Tato opatření budou vypracována 

na základě výsledků finančních ukazatelů zkoumané společnosti. Dále u nich bude 

zpracován časový harmonogram a promítnutí navrhovaných změn a opatření do aktuální 

finanční situace společnosti. 

4.1 Dlouhodobý majetek investice do nové haly 

Záměrem společnosti LAW CZ je vybudovat novou skladovou halu v Kroměříži 

z důvodu nedostatečné kapacity skladů v Kroměříži a v Brně. Neuspokojivá kapacita 

a přetíženost těchto skladů souvisejí mj. s uzavřením provozovny v Luce nad Jihlavou a 

převedením neprodaných zásob do zbývajících dvou skladů. 

Vybudování nové skladovací haly pomocí úvěru je v tomto ohledu diskutabilní, co se 

týká nejen samotné investice, ale i nákladů v podobě odepisování a zda tedy není v daném 

okamžiku rozumnějším řešením získat dodatečné skladové prostory v sídle společnosti 

v Kroměříži pronájmem skladovacích kapacit od jiného provozovatele. 

Z vybraných ukazatelů zadluženosti společnosti LAW CZ níže je patrné, že společnost 

s ohledem na zlaté bilanční pravidlo dosahuje velmi nízkých hodnot, které sice znamenají 

menší zadluženost, ale zároveň dochází k nízkému využívání efektu finanční páky, a to 

vše díky minimálnímu využívání cizích zdrojů. Financování společnosti tedy probíhá 

především z vlastních zdrojů, které jsou dražší než zdroje cizí. 

LAW CZ je kapitálově silnou společností a neměl by problém s užitím úvěru 

k financování nové skladovací haly, a naopak by navíc došlo k pozitivnímu růstu 

ukazatelů zadluženosti, kterých by se úvěr přímo týkal. Přesto je však nutné, jak již bylo 

řečeno, srovnat, zda je pro společnost výhodnější pronájem haly či financování 

bankovním úvěrem, kdy při vlastnictví haly rostou náklady o její amortizaci. 
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Tabulka 32: Vybrané ukazatele zadluženosti společnosti LAW CZ (vlastní zpracování) 

Ukazatel zadluženosti / rok 2012 2013 2014 2015 2016 

Ukazatel věřitelského rizika v % 17,19  19,15  13,06  15,81  20,32  

Koeficient samofinancování v % 82,81  80,84  86,94  84,19  79,67  

 

4.1.1 Srovnání výhodnosti pronájmu a úvěru 

U obou možných variant, jak pronájmu skladovací haly, tak jejího zakoupení pomocí 

úvěru je při srovnání uvažována pouze investice do samotné haly, bez energií a jiných 

provozních nákladů. Realizace je naplánována na začátek následujícího roku 2019 

po obstarání veškerých náležitostí. 

V první variantě je uvažován úvěr od banky. Stavba a cena nové montované haly byla 

vybrána dle pozitivních recenzí na internetu a příznivých cen od společnosti UNIHAL, 

přičemž cena haly o velikosti 650 a více m2 vychází cca. na 2 900 000 Kč. 

Společnost zvažovala investici do haly ve výši do 25 mil. Kč. Zcela standardně lze však 

uvažovat i o lehkých montovaných halách. Proto může být investice v rozpětí od cca. 

3 mil. Kč do 25 mil. Kč. Pozemek pro budovu o celkové výměře 1384 m2 již společnost 

vlastní, takže náklady spojené s pořízením pozemku nebyly uvažovány. 

Byl by zastavěn jen z poloviny, zbývající plochu je nutné ponechat pro parkování, 

manipulaci či prostory rampy. Na internetových stránkách byl také vybrán investiční úvěr 

od Raiffeisen bank s náležitostmi viz níže. Úvěr je ve výši nejlacinějšího skladovacího 

řešení. V případě uvažovaném jednatelem společnosti by se jednalo o úvěr 

několikanásobně vyšší. 
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Tabulka 33: Investiční úvěr od Raiffeisen bank (zpracováno dle [25]) 

Investiční úvěr od Raiffeisen bank 
 

Výše úvěru  

Výše měsíční splátky 

2 900 000 Kč  

35 741 Kč 

Úroková sazba  4,29 % p.a. 

Doba splácení   8 let 

Interval splácení Měsíčně 

Splátky úvěru navrženého v tabulce dohromady činí 3 431 136 Kč. Dohromady tak 

společnost na úvěru přeplatí 531 136 Kč. Roční splátka úvěru činí 428 892 Kč. Podle 

aktuálního znění zákona o daních z příjmů č. 586/1992 Sb. se řadí montovaná hala kovové 

konstrukce do odpisové skupiny 3, což znamená desetiletou dobu odpisování. Při 

rovnoměrném odpisování v prvním roce společnost odepíše 159 500 Kč, v letech 

následujících 304 500 Kč. 

V nákladech na provoz rozdíl mezi pronájmem a koupí není, nebudou proto vstupovat 

do analýzy. V případě pronájmu údržbu zajišťuje pronajímatel. Výdaje spojené s údržbou 

nové kupované haly jsou však na začátku životnosti haly nízké, proto ani tyto nerozhodují 

o výhodnosti pronájmu. 

Pronájem skladovacích prostor by byl možný již od příštího měsíce. Je však omezen 

nabídkou na trhu. V Kroměříži je v současné době k dispozici sklad o podobné velikosti 

jako montovaná hala z první návrhové části (676 m2). 

Část budovy je však tvořena administrativním zázemím. LAW CZ již administrativní 

zázemí má, proto by byly i tyto místnosti spíše využity jako obtížně dostupné části skladu. 

Měsíční splátky za pronájem jsou 45 067 Kč. Za osm let (dobu srovnatelnou s úhradou 

úvěru) by tudíž celkové splátky za pronájem činily 4 326 432 Kč. 

Jednotlivé scénáře se projeví na krátkodobém úbytku finančních prostředků a v případě 

úvěru na krátkodobém zvýšení cizích zdrojů. Při zachování výše zisku společnosti 

na současné úrovni však dojde spíše ke zvýšení celkové bilanční sumy. Dosahovaný zisk, 
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bude-li uložen v nerozděleném zisku minulých let, bude dále upevňovat současný poměr 

vlastního a dluhového financování, viz následující tabulka. 

Tabulka 34: Dopad využití úvěru na vybrané ukazatele (vlastní zpracování) 

 Vybrané ukazatele / rok 2018 2019 2020 

Ukazatel veřitelského rizika 20,32 21,44 20,25 

Koeficient samofinancování 79,67 78,55 79,74 

ROE 6,68 6,10 5,62 

ROA 7,14 6,31 5,50 

ROCE 8,21 7,50 6,90 

Jelikož je úrok u úvěru stále nižší než dosahovaný zisk, je více méně zachován poměr 

vlastních a cizích zdrojů. Rentabilita se však důsledkem rostoucí bilanční sumy 

s postupem času snižuje. 

Pronájem budovy by se projevil pouze na navýšení nákladů za služby v celkové 

každoroční hodnotě právě 540 804 Kč. Při zachování bilanční sumy a vykazovaných 

tržeb se projeví pronájem haly na zvýšení koeficientu samofinancování a na postupném 

snížení hodnot rentability. 

Základní rok 2018 vychází z dat roku 2016, přičemž následující roky jsou ovlivněny 

koeficientem. V obou případech byl pro růst tržeb použit koeficient 1,02 vzhledem 

k poslednímu vývoji tržeb společnosti. V případě pronájmu je počítáno s jeho počátkem 

ve stejném roce jako v případě výstavby nové haly z důvodu snazší porovnatelnosti. 

Pokud by vstoupily náklady za nájem do základního roku, ovlivnilo by to celkový 

výsledek. 
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Tabulka 35: Dopad využití pronájmu na vybrané ukazatele (vlastní zpracování) 

Vybrané ukazatele / rok 2018 2019 2020 

Ukazatel veřitelského rizika 20,32 19,46 18,67 

Koeficient samofinancování 79,67 80,53 81,31 

ROE 6,68 5,84 5,53 

ROA 7,14 5,97 5,35 

ROCE 8,21 7,09 6,71 

Při celkovém porovnání obou zkoumaných variant je zřejmé, že pronájem je vhodný spíše 

jako krátkodobé překlenovací řešení v případě nárůstu poptávky. Paradoxně se 

neprojevilo zdvojení nákladů v podobě úroků a odpisů v takové míře, jak bylo očekáváno. 

Naopak z výše uvedených tabulek vyplývá, že došlo ke většímu snížení rentability 

v případě pronájmu. Výdaj za pronájem totiž do výkazu zisku a ztráty vstupuje jako 

náklad celý. Úvěr do výkazu zisku a ztráty zasahuje jen prostřednictvím úroku. 

Jako daleko vhodnější se jeví výstavba nové haly. Jak již však bylo naznačeno výše – 

jedná se spíše o záměr vedení společnosti. Vzhledem k tomu, že společnost má stále 

rezervy pro uspokojování poptávky odběratelů, by investice do haly znamenala spíše 

snížení dosahovaného zisku a vznik nákladů spojených s provozem haly. 

4.2 Dlouhodobý majetek ostatní činnosti 

Snahou společnosti LAW CZ je ukládat volné peněžní prostředky do jiných aktivit 

nesouvisejících s prodejem zboží, převážně pak do realitní činnosti. Tato strategie je 

vhodná v době, kdy existuje výrazná nejistota ohledně budoucí hodnoty aktiv, a to 

zejména, jsou-li udržovány v jejich čistě likvidní podobě. 
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Stálá aktiva charakteru dlouhodobého hmotného majetku svou hodnotu v čase neztrácejí 

a jsou odolná proti zásadním měnovým výkyvům či proti negativnímu ekonomickému 

vývoji obecně. Umístění zdrojů do nemovitého majetku sloužícího výlučně k pronájmu 

však nepředstavuje z hlediska běžného fungování pro LAW CZ nijak závratné 

zhodnocení majetku. 

Konkrétně výnosy z činností pronájmu za rok 2016 dosáhly částky cca 2,5 mil. Kč, a to 

včetně služeb, přičemž celkové výkony sice byly v hodnotě nad 3 mil. Kč, avšak ty 

zahrnovaly i příjmy z reklamy a z podpory letákových akcí související s činností prodeje 

zboží. Výnosy z činností pronájmu v sobě zahrnují jednak příjmy z čistého nájmu, jednak 

příjmy ze služeb spojené s nájmem. 

Pořizovací hodnoty jednotlivých budov v Kroměříži byly následující, v ulici Malý Val 

přibližně 9 mil. Kč, v ulici Milíčové přibližně 3,9 mil. Kč a v ulici Kovářské přibližně 

14,7 mil. Kč. V období 12/2016 pak byl dokoupen ještě objekt v Kroměříži na Riegrově 

náměstí za přibližně 15,6 mil. Kč. Všechny tyto investice byly fakticky hrazeny 

z vlastních zdrojů. Cizí zdroje byly v rámci koupě staveb využity minimálně. 

V roce 2016 je nutno porovnávat hodnotu vstupních výdajů na ony tři objekty bez budovy 

na Riegrově náměstí (pořízené ve 12/2016). Celkové tržby za období roku 2016 dosáhly 

hodnotu 2,5 mil. Kč a odpisy z budov (v pořizovací ceně 27,6 mil. Kč) dávají částku 

zhruba 1 mil. Kč (odhadnuto na základě údajů z výkazů a rozvah). Dále k tomu patří další 

výdaje na údržbu, opravy apod. 

Reálný zisk z této činnosti nelze odhadovat vyšší než 0,5 mil. Kč. Opravy a údržba jsou 

prováděny jen v minimálním rozsahu, což je s ohledem na stáří budov a jejich technický 

stav zřejmě jev spíše výjimečný. Do budoucna lze proto očekávat nárůst výdajů 

souvisejících s údržbou. Lze tedy shrnout, že v případě realitní činnosti nejde o podnikání 

s vysokou rentabilitou a je na zvážení společnosti i otázka tvorby rezervy na budoucí 

opravy a udržování.  

V každém případě samotný fakt, že společnost slučuje samostatné činnosti nákupu 

a prodeje zboží s podnikáním v činnosti realitní, která obsahuje držbu nemovitého 

majetku a relativně nižší zhodnocení investičních výdajů, by měl vést v budoucnosti 
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k tomu, že by tyto činnosti měly být odděleny. Oddělení by mělo být reálné, a nikoliv 

pouze střediskové. Toho lze nejsnáze dosáhnout realizací rozdělení obchodní společnosti 

na dva samostatné celky – dvě samostatné obchodní společnosti. 

4.3 Zásoby 

Zásoby jsou pro společnost LAW CZ jako velkoobchod velmi důležité, aby mohla pružně 

reagovat na poptávku trhu. Z analýzy ukazatelů plyne, že je doba obratu zásob vcelku 

uspokojující, pohybující se v průměru okolo 33 dnů. Společnost pracuje se zůstatkem 

zásob zboží ke konci roku 2016 ve výši necelých 15 mil. Kč. Stav týkající se zůstatku 

zásob odpovídal situaci, kdy existovaly tři provozovny, a to v Kroměříži, Brně a v Luce 

nad Jihlavou. Aktuálně jsou provozovány pouze dva sklady. 

Neprodané zásoby z uzavřené provozovny Luka nad Jihlavou byly převedeny 

do zbývajících dvou skladů. Pakliže by současná držba zásob představovala držbu 

umožňující uspokojovat potřeby odběratelů plně a včas, bez nutnosti zakázky odmítat 

nebo je případně složitě řešit prostřednictvím subdodávek od jiných dodavatelů, 

znamenalo by to následující. 

Jelikož se poměr mezi prodejní a nákupní cenou zboží pohybuje kolem 1,26, zůstatek 

zásob by pokryl tržby ve výši 18,9 mil. Kč. Porovnáme-li tuto hodnotu s celkovým 

ročním úhrnem tržeb za zboží, dostáváme se při hodnotě tržeb z roku 2016 (164 mil. Kč) 

se současnou hodnotou zásob na 1,38násobek měsíčních prodejů. Tato hodnota pokrývá 

jak současnou poptávku, tak umožňuje reagovat i na její zvýšení. 

Díky předimenzování obou skladů je záměrem společnosti LAW CZ vybudování nové 

skladové haly v Kroměříži. Přesto, že je v silách a schopnostech společnosti LAW CZ 

udržovat i vyšší hodnotu skladových zásob, což přímo souvisí s pořízením nové 

skladovací haly, tak je společnost schopna i s aktuálním množstvím zásob uspokojovat 

poptávku zákazníků a pružně reagovat na její případné zvýšení. 

Proto se zvyšování množství zásob nedoporučuje, jelikož aktuálně nemá opodstatnění, 

což vyplývá z výše uvedených výpočtů. Pakliže by společnost tuto možnost zvažovala, 
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bude navržen scénář investice do nové haly a scénář pronájmu haly. Pronájem haly má 

v tomto případě opodstatnění z důvodu kolísající poptávky po zboží. 

4.4 Pohledávky 

Společnost LAW CZ dosahuje dle výkazu zisku a ztrát průměrně celkových výkonů 

ve výši 164 mil. Kč. Jedná se pouze o tržby za prodej zboží. Vedle toho jsou fakturovány 

i výkony, avšak ty pro výpočet nelze uvažovat, a to zejména z důvodu, jelikož výkony 

souvisejí s jinou činností, než je základní nákup a prodej zboží. Hlavně pak s činností 

pronájmu, kdy se pohledávky řeší jiným způsobem. 

Pokud tedy tržby za prodej jsou 164 mil. Kč, pak fakturace na výstupu pro účely zjištění 

předpisu pohledávek se násobí koeficientem 1,21 (zvýšení o DPH). Díky tomu jsme 

na částce roční fakturace za prodej zboží včetně DPH ve výši přibližně 198,5 mil. Kč. To 

představuje měsíční fakturaci ve výši okolo 16,5 mil. Kč. 

Protože fakturace nepodléhá v případě LAW CZ výraznějším sezónním výkyvům, je 

možné posuzovat hodnotu krátkodobých pohledávek z obchodního styku právě 

v porovnání s měsíční fakturací. Hodnota krátkodobých pohledávek podle rozvahy byla 

cca 15 mil. Kč a tato částka představuje hodnotu blízkou měsíční fakturaci. 

V tomto případě lze tedy konstatovat, že společnost převážně pracuje se splatností faktur 

v délce okolo 30 dnů, tak, jak to vyplynulo z finanční analýzy, kde doba obratu 

krátkodobých pohledávek byla ve zkoumaných letech v průměru 37 dnů.  

Pokud navíc uvažujeme, že se někteří odběratelé dostávají do platebních problémů 

a přecházejí na režim pořizování nového zboží v úhradě za hotové při současném splácení 

svých starých závazků (tak aby se nenavyšoval jejich celkový závazek vůči firmě LAW 

CZ), pak reálná lhůta splácení faktur je ještě nižší. 

Doba obratu krátkodobých pohledávek je na vcelku dostačující úrovni. Jelikož je LAW 

CZ kapitálově silnou společností, pak má při práci s pohledávkami poměrně velký 

prostor, jak se stát atraktivnější pro své zákazníky. Především pro jejich nejčastější 

zákazníky z řad maloobchodů, kteří se častěji dostávají do platebních problémů a jsou tak 

nuceni řešit existenční otázku. 
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Možnou variantou, jak by mohl LAW CZ své zákazníky motivovat k dřívějším úhradám 

závazků, je zavedením skonto systému uvedeného přehledně v následující tabulce. 

Tabulka 36: Návrh skonto systému (vlastní zpracování) 

Nejpozději uhrazeno Skonto 

7 dnů po obdržení faktury 1,5 % z celkové ceny 

14 dnů po obdržení faktury 1,0 % z celkové ceny 

29 dnů po obdržení faktury 0,5 % z celkové ceny 

Tento způsob by měl pomoci alespoň část odběratelů přimět k dřívějším úhradám. 

Společnost aktuálně zvýhodňuje úhradu v hotovosti – nabízí 1% slevu. Úhradu 

převodním příkazem na základě vystavené faktury nabízí jen stálým zákazníkům 

s dobrou platební morálkou. Již tento způsob ovlivňuje výši pohledávek. Pro 

zatraktivnění platby v hotovosti by bylo nutné navrhnout buďto skonto stejné nebo vyšší 

jako v případě první kategorie. 

Výše navrhovaná možnost by byla potřeba ještě potvrdit prostřednictvím dotazníku 

určeného zákazníkům s dobrou platební morálkou, a pilotním testováním. Pokud by se 

dostavovaly lepší výsledky, systém by mohl do budoucna fungovat. Předem nelze 

s velkou přesností určit celkovou výši skonta, jelikož není známo, jak velké procento 

zákazníků bude skonto využívat. 
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ZÁVĚR 

Hlavním cílem této bakalářské práce bylo zhodnocení finanční situace zkoumané 

společnosti LAW CZ za období mezi roky 2012–2016 prostřednictvím metod finanční 

analýzy a na základě toho navrhnutí a zpracování doporučení či postupů řešení na zlepšení 

finanční situace zkoumané společnosti. 

Tato práce byla rozdělena na dvě části, na teoretickou a analytickou část. V teoretické 

části byla zpracována teoretická východiska, která byla potřebná k objasnění a pochopení 

dané problematiky a zároveň byla podkladem pro analytickou část.  

V analytické části byla nejprve představena zkoumaná společnost LAW CZ a krátce také 

konkurenční společnost SMERO, podnikající ve stejném oboru. Dále byly zpracovány 

a vyhodnoceny finanční ukazatele zkoumané společnosti LAW CZ. Společnost byla 

na základě finančních ukazatelů porovnána jak s doporučenými hodnotami 

a odvětvovými průměry, tak také s konkurenční společností SMERO. 

Při zpracování a vyhodnocování byly využity absolutní ukazatele, rozdílové ukazatele, 

ukazatele likvidity, rentability, zadluženosti, aktivity, CF a bonitní a bankrotní modely. 

V závěru této kapitoly byly shrnuta důležitá fakta vyplývající z ukazatelů finanční 

analýzy. 

Po zpracování teoretické a analytické části byly navrhnuty návrhy na zlepšení finanční 

situace společnosti LAW CZ, které byly zpracovány na základě výsledků vyplývající 

z analytické části. Tyto návrhy se týkaly oblastí, ve kterých má společnost jisté rezervy. 

Jednalo se o oblast zásob, dále o oblast dlouhodobého majetku, kde byla hodnocena 

investice do nové haly prostřednictvím úvěru nebo formou pronájmu. 

Další součástí dlouhodobého majetku byla také oblast realitní činnosti. Poslední oblastí, 

kde byly navrhovány návrhy byly pohledávky. K návrhům byl zpracován časový 

harmonogram a promítnutí navrhovaných změn a opatření do aktuální finanční situace 

společnosti, a to u všech návrhů, u kterých bylo možno toto stanovení a sestavení. 
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SEZNAM POUŽITÝCH ZKRATEK  

ČPK – čistý pracovní kapitál 

ČPP – čisté pohotové prostředky 

ČPPF – čistý peněžně pohledávkový fond 

CF – Cash Flow 

EBIT – zisk před úroky a zdaněním 

EAT – zisk po zdanění 

EBT – zisk před zdaněním 

ROE – rentabilita vlastního kapitálu 

ROA – rentabilita aktiv 

ROS – rentabilita tržeb 

MPO – Ministerstvo průmyslu a obchodu 
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