
 
Univerzita Pardubice 

 
 

Fakulta ekonomicko-správní 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Posouzení finan!ní situace vybraného podniku 
 
 

Lubo" Süssenbeck 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Bakalá#ská práce 
2015 

  



 2 

 
 
 



 3 

 
 
 
 
 



 4 

PROHLÁ$ENÍ 
 

 

Prohla!uji, "e jsem tuto práci vypracoval samostatn#. Ve!keré literární prameny a informace, 

které jsem v práci vyu"il, jsou uvedeny v seznamu pou"ité literatury. 

 

Byl jsem seznámen s tím, "e se na moji práci vztahují práva a povinnosti vypl$vající 

ze zákona %. 121/2000 Sb., autorsk$ zákon, zejména se skute%ností, "e Univerzita Pardubice 

má právo na uzav&ení licen%ní smlouvy o u"ití této práce jako !kolního díla podle § 60 odst. 1 

autorského zákona, a s tím, "e pokud dojde k u"ití této práce mnou nebo bude poskytnuta 

licence o u"ití jinému subjektu, je Univerzita Pardubice oprávn#na ode mne po"adovat 

p&im#&en$ p&ísp#vek na úhradu náklad', které na vytvo&ení díla vynalo"ila, a to podle 

okolností a" do jejich skute%né v$!e. 

 

Souhlasím s prezen%ním zp&ístupn#ním své práce v Univerzitní knihovn#. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

V Pardubicích dne 30. 4. 2015      Lubo! Süssenbeck 
  



 5 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
POD%KOVÁNÍ: 
 

Tímto bych rád pod#koval svému vedoucímu práce Ing. Mgr. Pavlín# Mat#jové za její 

odbornou pomoc, cenné rady a poskytnuté materiály, které mi pomohly p&i zpracování mé 

bakalá&ské práce. Rád bych také pod#koval Ing. Magdalén# Kapuscinské ze spole%nosti HAK 

velkoobchod s. r. o., která mi poskytla informace z praxe, a také za její cenné rady a vst&ícnost 

p&i konzultacích.  



 6 

ANOTACE 
Tématem bakalá!ské práce je anal"za finan#ní situace vybraného podniku. První #ást se 
zab"vá teoretick"m rozborem finan#ní anal"zy. V praktické #ásti jsou aplikovány jednotlivé 
metody v podniku HAK velkoobchod s. r. o. za období let 2009 – 2013. V záv$re#né #ásti jsou 
zpracovány a zhodnoceny jednotlivé v"sledky a na jejich základ$ navr%ena doporu#ení na 
budoucí v"voj podniku.  

 

KLÍ&OVÁ SLOVA 
finan#ní anal"za, horizontální a vertikální anal"za, pom$rové a rozdílové ukazatele, metody 

finan#ní anal"zy 

TITLE 
The appraisal of the financial situation of the selected company 

ANNOTATION 

The theme of this thesis is to analyse the financial situation of the company. The first part 
deals with the theoretical analysis of the financial analysis. In the practical part are applied 
each method in the company HAK wholesale Ltd. for the period 2009 - 2013. In the final part 
are processed and evaluated individual results and based on proposed recommendations for 
the future development of the company. 

KEYWORDS 

financial analysis, horizontal and vertical analysis, ratio and differential indicators, methods 
of the financial analysis  
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ÚVOD 

V dne!ní dob# je nezbytnou sou%ástí ka"dého podniku finan%ní anal$za. Pomocí vhodn$ch 

metod finan%ní anal$zy je mo"né zjistit aktuální finan%ní situaci podniku, zhodnotit v$voj 

minul$ch let a p&ipravit podklady pro budoucí v$voj a zlep!ení konkurenceschopnosti 

podniku. Pod pojmem finan%ní anal$za si lze p&edstavit systematick$ rozbor dat, která jsou 

získávána p&edev!ím z ú%etních v$kaz', ale d'le"itou roli hraje i osobní náv!t#va podniku.  

Cílem práce je na základ# anal$zy ú%etních v$kaz' konkrétního podnikatelského subjektu 

prost&ednictvím aplikace adekvátních metod finan%ní anal$zy zhodnotit finan%ní situaci 

podniku a doporu%it opat&ení pro zlep!ení sou%asného stavu.  

Tato bakalá&ská práce se zab$vá anal$zou finan%ní situace podniku HAK         

velkoobchod s. r. o. v letech 2009 a" 2013 a posouzením v$konnosti a finan%ní situace. 

Spole%nost se zab$vá velkoobchodem s vodovodním materiálem na území (eské a Slovenské 

republiky. V#t!ina údaj' pot&ebn$ch k anal$ze bude %erpána z ve&ejn# dostupn$ch zdroj', 

kter$mi jsou v$ro%ní zprávy. Prvním krokem bylo vybrání vhodného podniku pro následné 

provedení finan%ní anal$zy. Následovalo definování osnovy práce a její vypracování.   

Bakalá&skou práci lze rozd#lit na dv# hlavní %ásti, a to teoretickou a praktickou. Teoretická 

%ást této bakalá&ské práce je rozd#lena na dv# kapitoly. První kapitola se v#nuje v$znamu a 

vymezení finan%ní anal$zy. Dále obsahuje seznámení s u"ivateli finan%ní anal$zy. Druhá 

kapitola teoretické %ásti je zam#&ena na definování díl%ích metod finan%ní anal$zy a jejich 

rozbor. Jedná se o anal$zu absolutních ukazatel', rozdílov$ch ukazatel', pom#rov$ch 

ukazatel' a ú%elov# vybran$ch ukazatel' a dále je zam#&ena na následné vyu"ití získan$ch 

v$sledk' finan%ní anal$zy v praxi.  

Praktická %ást zahrnuje nejd&íve charakteristiku podniku HAK velkoobchod s. r. o. 

Charakteristika podniku zahrnuje základní údaje o spole%nosti, historii, organiza%ní 

uspo&ádání a zam#&ení %innosti. Dále praktická %ást obsahuje aplikaci metod finan%ní anal$zy 

v podniku ve sledovaném období. Nejprve je provedena horizontální a vertikální anal$za 

rozvahy. Poté následuje anal$za %istého pracovního kapitálu a anal$za pom#rov$ch ukazatel' 

rentability, aktivity, zadlu"enosti a likvidity. Dále je zde provedena anal$za pomocí 

Altmanova modelu a indexu d'v#ryhodnosti za ú%elem zji!t#ní, zda je podnik ohro"en 

bankrotem.  

Poslední kapitola praktické %ásti je v#nována shrnutí získan$ch údaj' a navr"ení 

doporu%ení, která by mohla vést ke zlep!ení v$konnosti podniku a jeho budoucího v$voje.  
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1 Finan!ní anal(za 

Primárním cílem finan%ní anal$zy je zhodnocení komplexní finan%ní situace podniku a 

poskytnutí základních údaj' pro finan%ní plánování. Zahrnuje hodnocení minulosti podniku, 

sou%asnosti a p&edvídá budoucí finan%ní podmínky.  

D&íve, ne" jsou p&ijímána jakákoliv investi%ní a finan%ní rozhodnutí v podniku, musí b$t 

známa finan%ní situace, neboli finan%ní zdraví podniku. Nejde jen o momentální stav, ale 

p&edev!ím o základní v$vojové tendence v %ase, stabilitu, resp. volatilitu v$sledk' a o 

porovnání se standardními hodnotami v oboru, odv#tví nebo p&ímo porovnání s konkurencí. 

Minulost a sou%asnost informuje o kladech a záporech v$konnosti a potenciálních rizicích, 

která plynou z dosavadního fungování (Kislingerová, 2010). 

1.1  Vstupy finan!ní anal(zy 

Základní data pro finan%ní anal$zu jsou získávána z ú%etních v$kaz' podniku, kter$mi 

jsou rozvaha, v$kaz zisku a ztrát, p&ehled o pen#"ních tocích, p&ehled o zm#nách vlastního 

kapitálu a p&íloha k ú%etní záv#rce. D'le"itou roli zde hraje dodr"ování ú%etních zásad, mezi 

které pat&í v#rné a poctivé zobrazení. Tyto údaje jsou ve&ejn# dostupné a zve&ej*ované ve 

v$ro%ních zprávách, které jsou ulo"ené v obchodním rejst&íku (Vochozka, 2011). 

1.1.1 Rozvaha  

Rozvaha je základním ú%etním v$kazem ka"dého podniku. Zachycuje informace o tom, 

jak$ je stav dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku (aktivní strana rozvahy) a 

z jak$ch zdroj' je tento majetek financován (pasivní strana rozvahy). Sestavení rozvahy 

probíhá v"dy k ur%itému datu (Irwin, 2005). 

V"dy musí platit následující vztah: Aktiva = Pasiva  

V tabulce uvedené ní"e lze vid#t %len#ní aktiv na dlouhodob$ majetek (stálá aktiva), 

krátkodob$ majetek (ob#"ná aktiva) a p&echodná aktiva (%asové rozli!ení). Pasiva se %lení na 

vlastní kapitál, cizí kapitál a ob#"ná pasiva (%asové rozli!ení). 
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Tabulka 1: Struktura rozvahy 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Zdroj: upraveno podle (Dluho&ová, 2006) 

1.1.2 V(kaz zisku a ztráty  

Smyslem v$kazu zisku a ztrát je informovat o úsp#!nosti práce podniku. Zachycuje vztahy 

mezi v$nosy podniku, kter$ch dosáhl v ur%itém období a náklady spojen$mi s jejich 

vytvo&ením. Podle principu akruálního ú%etnictví lze za v$nosy pova"ovat pen#"ní %ástky, 

které podnik získal z ve!ker$ch sv$ch %inností za dané ú%etní období bez ohledu na to, zda 

do!lo v tomto období k jejich inkasování. Náklady p&edstavují pen#"ní %ástky, které podnik 

v daném ú%etním období vynalo"il na získání v$nos', i kdy" k jejich skute%nému zaplacení 

nemuselo ve stejném období dojít. Z toho vypl$vá, "e v$sledn$ %ist$ zisk podniku neodrá"í 

skute%nou hotovost získanou hospoda&ením podniku (Kislingerová, 2010).   

Struktura v$kazu zisku a ztrát obsahuje n#kolik stup*' v$sledk' hospoda&ení, které se od 

sebe li!í tím, jaké náklady a v$nosy do jejich struktury vstupují. V$sledek hospoda&ení se 

%lení (R'%ková, 2010): 

• provozní v(sledek hospoda#ení (nezdan#n$) p&edstavuje rozdíl provozních 

v$nos' a provozních náklad', 

• finan!ní v(sledek hospoda#ení (nezdan#n$) p&edstavuje rozdíl finan%ních v$nos' 

a finan%ních náklad', 

• v(sledek hospoda#ení za b)*nou !innost (po zdan#ní) p&edstavuje sou%et 

provozního a finan%ního v$sledku hospoda&ení sní"en$ o da* z p&íjmu z b#"né 

%innosti, 
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• mimo#ádn( v(sledek hospoda#ení (po zdan#ní) p&edstavuje rozdíl mimo&ádn$ch 

v$nos' a mimo&ádn$ch náklad' sní"en$ o da* z p&íjmu z b#"né %innosti, 

• v(sledek hospoda#ení za ú!etní období (po zdan#ní) p&edstavuje sou%et v$sledk' 

hospoda&ení za b#"nou a mimo&ádnou %innost, 

• v(sledek hospoda#ení p#ed zdan)ním p&edstavuje sou%et provozního, finan%ního 

a mimo&ádného v$sledku hospoda&ení p&ed zdan#ním. 

Ve finan%ní anal$ze se lze setkat s r'zn$mi formami zisku (Kislingerová, 2010): 

• !ist( zisk (Earning after Taxes) ozna%uje zisk po zdan#ní, kter$ je ur%en 

k rozd#lení mezi akcioná&e, dr"itele v!ech akcií a podnik, 

• zisk p#ed zdan)ním (Earning before Taxes) ozna%uje %ist$ zisk zv$!en$ o da* 

z p&íjmu za mimo&ádnou %innost a da* z p&íjmu za b#"nou %innost, 

• zisk p#ed zdan)ním a úroky (Earning before Interest and Taxes) ozna%uje zisk 

p&ed zdan#ním zv$!en$ o nákladové úroky, 

• zisk p#ed zdan)ním, úroky a odpisy (Earning before Interest, Taxes, 

Depreciations and Amortization Charges) ozna%uje zisk p&ed zdan#ním a úroky 

zv$!en$ o odpisy, 

• !ist( zisk po zdan)ní  (Net Operating Profit after Taxes) ozna%uje provozní zisk 

vygenerovan$ v souvislosti s hlavní, provozní %inností podniku, 

• ekonomick( zisk je rozdílem mezi v$nosy a ekonomick$mi náklady.  

1.1.3 P#ehled o pen)*ních tocích  

P&ehled o pen#"ních tocích (cash flow) je ú%etní v$kaz srovnávající bilan%ní formou zdroje 

tvorby pen#"ních prost&edk' (p&íjmy) s jejich u"itím (v$daji) za ur%ité období. Slou"í tedy 

k posouzení skute%né finan%ní situace. Je "ádoucí, aby p&íjmy byly v#t!í ne" v$daje. Dále 

odpovídá na otázku, kolik pen#"ních prost&edk' podnik vytvo&il a k jak$m ú%el'm je pou"il. 

Tento v$kaz také dokládá fakt, "e zisk a peníze nejsou jedno a toté" (R'%ková, 2010).   

P&ehled o pen#"ních tocích rozli!uje pen#"ní toky ze t&í základních %inností, a to 

(Kislingerová, 2010): 

• pen#"ní toky z provozní %innosti, 

• pen#"ní toky z investi%ní %innosti, 

• pen#"ní toky vztahující se k financování podniku.  
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Pro sestavení p&ehledu lze pou"ít p&ímou nebo nep&ímou metodu. Podstatou p&ímé metody 

je, "e jsou vykázány hlavní skupiny pen#"ních p&íjm' a v$daj'. Nep&ímá metoda je zalo"ena 

na vykázání pen#"ních tok' za provozní %innost a úprav# hospodá&ského v$sledku o 

nepen#"ní operace, zm#ny stavu zásob, pohledávky a závazky a polo"ky nále"ející do 

finan%ní nebo investi%ní %innosti (zisk nebo ztráta z prodeje dlouhodobého majetku). 

Podniková praxe vyu"ívá nej%ast#ji nep&ímou metodu (Kislingerová, 2010). 

1.1.4 P#ehled o zm)nách vlastního kapitálu  

Celkové bohatství podniku se v rámci jednoho ú%etního období zv$!í nebo sní"í 

v d'sledku zm#n, které nastanou v pr'b#hu tohoto období ve vlastním kapitálu. V celkové 

zm#n# vlastního kapitálu se v kone%ném v$sledku promítají zm#ny vypl$vající z transakcí 

s vlastníky a zm#ny vypl$vající z ostatních operací (Knápková, Pavelková a +teker, 2013). 

1.1.5 P#íloha k ú!etní záv)rce 

P&íloha je nedílnou sou%ástí ú%etní záv#rky. Obsahuje takové informace, které v rozvaze a 

v$kazu zisku a ztráty nenalezneme. P&íloha p&ispívá k objasn#ní skute%ností, které jsou 

v$znamné z hlediska externích u"ivatel' ú%etní záv#rky, aby si mohli vytvo&it správn$ úsudek 

o finan%ní situaci a v$sledcích hospoda&ení podniku, provést srovnání s minulostí a odhadnout 

mo"n$ budoucí v$voj. P&íloha vysv#tluje a dopl*uje informace obsa"ené v rozvaze a v$kazu 

zisku a ztráty. Vysv#tlení zaslou"í ka"dá v$znamná polo"ka, kde je to podstatné pro anal$zu a 

hodnocení v$konnosti a finan%ní pozice, pokud taková informace nevypl$vá p&ímo z v$kazu 

(Grünwald, 2007). 

1.2 U*ivatelé finan!ní anal(zy 

Informace t$kající se finan%ního stavu podniku jsou p&edm#tem zájmu nejen mana"er', 

ale i mnoha dal!ích subjekt', které p&icházejí do kontaktu s podnikem. U"ivatele finan%ní 

anal$zy m'"eme rozd#lit do dvou skupin, a to na interní a externí u"ivatele. Mezi interní 

u"ivatele &adíme mana"ery podniku, zam#stnance a odborá&e. Externími u"ivateli jsou 

investo&i, banky, stát, obchodní partne&i a konkurence (Kislingerová, 2010). 

Investo#i  

Za investory jsou pova"ovány subjekty, které do podniku investují sv'j kapitál. Sledují 

informace za ú%elem získání dostate%ného mno"ství informací k ur%ení velikosti rizika a 

v$nosu spojen$ch s vlo"en$m kapitálem. Dále tyto informace sledují za ú%elem hodnocení 
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nakládání se zdroji, které ji" podniku poskytli. Tento aspekt je d'le"it$ p&edev!ím u 

akciov$ch spole%ností, kde vlastníci kontrolují mana"ery, jak hospoda&í (Vochozka, 2011). 

Banky a ostatní v)#itelé 

V#&itelé po"adují informace finan%ní anal$zy, aby se mohli rozhodnout, zda poskytnou 

nebo neposkytnou úv#r, v jaké v$!i a za jak$ch podmínek. Dále se zajímají, jaké nabízí 

podnik záruky za p'j%ky a zda bude schopen splácet ve stanoven$ch podmínkách. Finan%ní 

krize poukázala na rostoucí po%et podnik', které se ocitají v obtí"né finan%ní situaci. Z tohoto 

d'vodu (eská národní banka shroma",uje informace o spole%nostech v rámci Centrálního 

registru (Vochozka, 2011). 

Stát a jeho orgány 

Stát zam#&uje pozornost na kontrolu správnosti vykázan$ch daní. Státní orgány vyu"ívají 

informace o podnicích i pro r'zné statistické pr'zkumy, kontrolu podnik' se státní 

majetkovou ú%astí, rozd#lování finan%ních v$pomocí (dotace, subvence, garance úv#r') a 

získávání p&ehledu o finan%ním stavu podnik', kter$m byly v rámci ve&ejné sout#"e sv#&eny 

státní zakázky (Kislingerová, 2010). 

Obchodní partne#i  

T#"i!t# pozornosti obchodních partner', dodavatel', sm#&uje p&edev!ím ke schopnosti 

podniku hradit splatné závazky. Sledují zvlá!t# solventnost, likviditu a zadlu"enost. Tyto 

ukazatele jsou v$razem krátkodobého zájmu obchodních partner', k tomu v!ak p&istupuje i 

nemén# v$znamné hledisko dlouhodobé, p&edpoklady dlouhodobé stability dodavatelsk$ch 

vztah'. Odb#ratelé mají zájem na p&íznivé finan%ní situaci dodavatele. Jde zejména o ty 

odb#ratele, jejich" mo"nosti nákupu p&i p&ípadném bankrotu dodavatelského podniku jsou do 

zna%né míry omezené. Prioritním cílem je tedy bezproblémové zaji!t#ní v$roby 

(Kislingerová, 2010). 

Mana*e#i  

Mana"e&i vyu"ívají v$stupy finan%ní anal$zy pro operativní i strategické finan%ní &ízení 

podniku. Z hlediska p&ístupu k informacím mají ty nejlep!í p&edpoklady pro zpracování 

finan%ní anal$zy, nebo- disponují i t#mi informacemi, které nejsou ve&ejn# dostupné externím 

zájemc'm (investor'm, bankám). Mana"e&i znají pravideln$ obraz finan%ní situace a 

zpravidla jej vyu"ívají ke své ka"dodenní práci. Jedná se o to, aby ve!kerá %innost byla 

pod&izována základnímu cíli podniku (Kislingerová, 2010). 
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Zam)stnanci 

Zam#stnanci podniku mají p&irozen$ zájem na prosperit# a hospodá&ské a finan%ní stabilit# 

svého podniku. Jde o perspektivu a jistotu zam#stnání, o mo"nosti v oblasti mzdové a 

sociální, p&ípadn# dal!í v$hody poskytované zam#stnavatelem (Kislingerová, 2010). 
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2 Metody finan!ní anal(zy 

Ú%etní v$kazy obsahují údaje, které lze p&ímo vyu"ít – jedná se o absolutní ukazatele. 

Rozvaha obsahuje údaje o stavu k ur%itému okam"iku (stavové ukazatele), v$kaz zisku a 

ztráty ve form# v$nos' a náklad' p&edkládá údaje za dan$ %asov$ interval (tokové ukazatele). 

Z rozdíl' stavov$ch ukazatel' lze získat rozdílové ukazatele. Jestli"e vykázan$ údaj je dáván 

do pom#ru s jin$m údajem, poté se pracuje s pom#rov$mi ukazateli (Knápková, Pavelková a 

+teker, 2013). 

2.1 Anal(za absolutních ukazatel+ 

Mezi absolutní ukazatele se &adí horizontální a vertikální anal$za. Horizontální a vertikální 

anal$za p&edstavuje analyzování polo"ek v ú%etních v$kazech. Jedná se o rozbor v$kaz' 

poskytujících informace o v$voji v %asov$ch &adách a o rozbor hospoda&ení podniku a 

identifikaci mo"n$ch nedostatk'.  

2.1.1 Horizontální anal(za 

Horizontální anal$za podniku hledá odpov#, na otázky o kolik se zm#nily jednotlivé 

polo"ky finan%ních v$kaz' v %ase, nebo o kolik procent se zm#nily jednotlivé polo"ky v %ase. 

Procentuální vyjád&ení je v$hodn#j!í v okam"iku, kdy bude uskute%n#n$ rozbor podroben 

hlub!ímu zkoumání, tedy oborovému srovnání. Procentní vyjád&ení umo"*uje rychlej!í 

orientaci ve v$sledn$ch %íslech. Vyjád&ení v absolutních %íslech umo"*uje objektivn#j!í 

pohled na jednotlivé polo"ky z hlediska jejich absolutní d'le"itosti. Rozbor m'"e b$t 

zpracován v meziro%ním srovnání jako &et#zov$ index, nebo m'"e b$t uskute%n#no srovnání 

s v$chozím obdobím pomocí bazického indexu. Cílem horizontální anal$zy je absolutn# i 

relativn# zm#&it intenzitu zm#n jednotliv$ch polo"ek (R'%ková, 2010). 

2.1.2 Vertikální anal(za 

Vertikální anal$za p&edstavuje procentní rozbor základních ú%etních v$kaz'. Cílem 

vertikálního rozboru je zjistit, jak se jednotlivé %ásti podílely na celkové bilan%ní sum# a 

z hlediska %asového zji!t#ní pohybu v nastavení majetkového a finan%ního portfolia. 

Vzhledem k tomu , "e vertikální rozbor je vyjád&en v procentech, je mo"né jej vyu"ít také pro 

srovnání se spole%nostmi v rámci stejného oboru podnikání a nebo obecn# s odv#tvov$mi 

pr'm#ry (R'%ková, 2010). 
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2.2 Anal(za rozdílov(ch ukazatel+ 

Krom# horizontální a vertikální anal$zy ú%etních v$kaz' je "ádoucí pro dopln#ní pou"ít i 

n#které rozdílové ukazatele. Jeden z nejd'le"it#j!ích je %ist$ pracovní kapitál.  

2.2.1 &ist( pracovní kapitál 

(ist$ pracovní kapitál (obrázek %. 1) p&edstavuje rozdíl mezi ob#"n$m majetkem a 

krátkodob$mi cizími zdroji. P&edstavuje %ást ob#"ného majetku, která je financována 

dlouhodob$m kapitálem. Je t&eba zohlednit zkreslení zp'sobené zahrnutím nelikvidních 

pohledávek a neprodejn$ch zásob. Záporná v$!e se ozna%uje jako nekryt$ dluh (Sedlá%ek, 

2007; Mrkvi%ka a Kolá&, 2006). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Obrázek 1: (ist$ pracovní kapitál 

Zdroj: (Knápková, Pavelková a 'teker, 2013)  

2.3 Anal(za pom)rov(ch ukazatel+ 

Pom#rové ukazatele p&edstavují nej%ast#ji pou"ívanou metodiku finan%ní anal$zy. 

D'vodem m'"e b$t, "e vycházejí pouze z údaj' obsa"en$ch v základních ú%etních v$kazech, 

které v#t!inou není problém získat. Pat&í mezi n# ukazatele rentability, aktivity, zadlu"enosti a 

likvidity (Sedlá%ek, 2007). 
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2.3.1 Ukazatele rentability 

Anal$za rentability porovnává zisk podniku a dal!í finan%ní polo"ky. Nej%ast#ji 

pou"ívan$mi ukazateli jsou rentabilita celkového kapitálu, rentabilita vlastního kapitálu, 

rentabilita tr"eb, rentabilita náklad' a nákladovost tr"eb (Dluho!ová, 2006). 

Rentabilita celkového kapitálu  

Ukazatel rentability celkového kapitálu vyjad&uje v$nosnost celkového kapitálu a pou"ívá 

se pro m#&ení souhrnné efektivnosti. Pom#&uje zisk a celková aktiva podniku bez ohledu, zda 

je pou"it vlastní nebo cizí kapitál (Dluho!ová, 2006). 

 

(1) 

kde: EBIT je hrub$ zisk p&ed ode%tením dan# a úrok'  

Rentabilita vlastního kapitálu 

Rentabilita vlastního kapitálu pat&í mezi nejd'le"it#j!í ukazatele. Vyjad&uje, kolik %istého 

zisku p&ipadá na jednu korunu investovaného kapitálu akcioná&em. Z toho vypl$vá, "e tento 

ukazatel je d'le"it$ p&edev!ím pro akcioná&e, spole%níky a dal!í investory (Dluho!ová, 2006). 

 

(2) 

kde: EAT je %ist$ zisk 

Rentabilita tr*eb 

Rentabilita tr"eb vyjad&uje schopnost podniku dosáhnout zisku p&i dané úrovni tr"eb. 

Tento ukazatel slou"í také k vyjád&ení ziskové mar"e (Dluho!ová, 2006). 

 

(3) 

kde: EAT je %ist$ zisk 

 T jsou tr"by 

Rentabilita náklad+ 

Jedná se o dopl*kov$ ukazatel k ukazateli rentability tr"eb. Pomocí rentability náklad' lze 

vyjád&it, jak$ zisk p&ipadá na jednu korunu vynalo"en$ch náklad'. (ím ni"!í je tento 

ukazatel, tím h'&e jsou zhodnoceny vlo"ené náklady a tím je ni"!í procento zisku (Dluho!ová, 

2006). 
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(4) 

kde: EAT je %ist$ zisk 

 N jsou náklady 

Nákladovost tr*eb 

Nákladovost tr"eb vyjad&uje pom#r celkov$ch náklad' k dosa"en$m %ist$m tr"bám. 

Pomocí nákladovosti tr"eb lze zjistit, kolik náklad' bylo vynalo"eno na jednu korunu tr"eb 

(Sedlá%ek, 2007). 

 

(5) 

kde: EAT je %ist$ zisk 

 T jsou tr"by 

2.3.2 Ukazatele aktivity 

S pomocí t#chto ukazatel' lze zjistit, zda je velikost jednotliv$ch druh' aktiv v rozvaze 

v pom#ru k sou%asn$m nebo budoucím hospodá&sk$m aktivitám podniku p&im#&ená, neboli 

zda ukazatele aktivity m#&í schopnost podniku vyu"ívat vlo"ené prost&edky (Knápková, 

Pavelková a +teker, 2013). 

Nej%ast#ji pou"ívan$mi ukazateli jsou obrat aktiv, obrat zásob, doba obratu pohledávek, 

doba obratu závazk' a doba obratu zásob.   

Obrat Aktiv 

Jedná se o komplexní ukazatel, kter$ m#&í efektivnost vyu"ívání celkov$ch aktiv. Udává, 

kolikrát za rok se celková aktiva obrátí. Je mo"no &íci, "e minimální hodnota by m#la b$t 

jedna. (ím vy!!í je ukazatel, tím lépe podnik vyu"ívá majetek (Vochozka, 2011). 

 

(6) 

Obrat zásob 

Obrat zásob vyjad&uje, kolikrát je ka"dá polo"ka zásob v pr'b#hu ka"dého období prodána 

a znovu naskladn#na. Pokud je hodnota ukazatele vy!!í ne" pr'm#ry, nemá firma zbyte%né 

nelikvidní zásoby, které by vy"adovaly nadbyte%né financování. V opa%ném p&ípad# 
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disponuje podnik p&ebyte%n$mi zásobami, které jsou neproduktivní a vá"ou na sebe 

prost&edky, které musí b$t profinancovány. Tím se zárove* zvy!uje vázanost kapitálu, kter$ 

nep&iná!í podniku "ádn$ v$nos (Vochozka, 2011). 

 

(7) 

Doba obratu pohledávek 

Vyjad&uje, jakou dobu existuje dan$ majetek ve form# pohledávek, neboli období od 

okam"iku prodeje na úv#r, po které podnik %eká na zaplacení od odb#ratel'. Doba obratu 

pohledávek je d'le"itá z hlediska plánování pen#"ních tok' (Vochozka, 2011). 

 

(8) 

Doba obratu závazk+ 

Doba obratu závazk' je protipólem doby obratu pohledávek. Ozna%uje dobu od vzniku 

závazku po dobu jeho uhrazení. Doba obratu pohledávek by m#la b$t krat!í ne" doba obratu 

závazk', jinak to m'"e vést k naru!ení finan%ní rovnováhy (Knápková, Pavelková a +teker, 

2013). 

 

(9) 

Doba obratu zásob 

Vyjad&uje, jak velká doba je pot&eba k tomu, aby se pen#"ní fondy vrátily zp#t do pen#"ní 

formy cestou p&es v$robky a zbo"í. Pokud se doba obratu zvy!uje a obratovost sni"uje, lze 

situaci podniku ozna%it za dobrou (Knápková, Pavelková a +teker, 2013). 

 

(10) 

2.3.3 Ukazatele zadlu*enosti 

Ukazatele zadlu"enosti slou"í jako indikátory v$!e rizika, které podnik nese p&i daném 

pom#ru a struktu&e vlastního kapitálu a cizích zdroj'. (ím vy!!í zadlu"enost podnik má, tím 
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vy!!í riziko na sebe bere, nebo- musí b$t schopen své závazky splácet bez ohledu na to, jak se 

mu práv# da&í. V sou%asné dob# je tém#& nemo"né aby podnik pou"íval pouze vlastní kapitál, 

nebo pouze cizí. Ur%itá v$!e zadlu"ení je v!ak obvykle pro podnik u"ite%ná, proto"e cizí 

kapitál je levn#j!í ne" vlastní. Je to dáno skute%ností, "e úroky z cizího kapitálu sni"ují 

da*ové zatí"ení podniku, proto"e úrok jako sou%ást náklad' sni"uje zisk, ze kterého se platí 

dan# (Knápková, Pavelková a +teker, 2013; Kislingerová a Hnilica, 2005). 

Do základních ukazatel' zadlu"enosti pat&í:  

• ukazatel úrokové krytí, 

• ukazatel v#&itelského rizika, 

• pom#r vlastního a cizího kapitálu. 

Ukazatel úrokové krytí 

Úrokové krytí udává v$!i zadlu"enosti podle skute%nosti, jak je podnik schopen splácet 

své úroky. Poskytuje tak cenné informace pro v#&itele (R'%ková, 2010). 

 

(11) 

Ukazatel v)#itelského rizika 

Ukazatel v#&itelského rizika vyjad&uje podíl cizích zdroj' na celkovém kapitálu podniku. 

Pokud roste zadlu"enost, vyvolá to i r'st rizika (R'%ková, 2010). 

 

(12) 

Pom)r vlastního a cizího kapitálu  

Jedná se o dopl*kov$ ukazatel k ukazateli v#&itelského rizika. Jejich sou%et by m#l b$t 

roven jedné. Vyjad&uje finan%ní samostatnost podniku a do jaké míry je schopen podnik kr$t 

sv'j majetek vlastními zdroji (R'%ková, 2010). 

 

(13) 
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2.3.4 Ukazatele likvidity 

Nejprve je d'le"ité stanovit si základní pojmy, které se k tomuto ukazateli vá"í 

(Kislingerová, 2010): 

• likvidita - vyjad&uje schopnost podniku p&em#nit majetek rychle a bez velké ztráty 

hodnoty na pen#"ní hotovost, 

• solventnost - ozna%uje schopnost podniku dostát v%as a v po"adované mí&e sv$m 

závazk'm,  

• likvidnost - ozna%uje míru obtí"nosti p&em#ny majetku na hotovostní formu.  Vá"e 

se p&edev!ím k ob#"n$m aktiv'm.  

Likvidita je nezbytnou sou%ástí podniku pro jeho existenci. Stanovuje se pomocí t&í 

základních ukazatel', které se d#lí od nejlikvidn#j!ího krátkodobého majetku, p&es 

krátkodobé pohledávky k nejmén# likvidním zásobám. Ukazatele likvidity jsou cenn$ nástroj, 

je ale snadné s nimi manipulovat (Kislingerová, 2010). 

Pou"ívají se 3 základní ukazatele:  

• pen#"ní likvidita, 

• pohotová likvidita, 

• b#"ná likvidita. 

Pen)*ní likvidita 

Ukazatel pen#"ní likvidity b$vá ozna%ován jako likvidita prvního stupn#. Jako pen#"ní 

prost&edky lze ozna%it z'statek na b#"ném nebo jiném ú%tu, hotovost v pokladn# nebo !eky. 

Vyjad&uje se jako pom#r mezi hotovostí (hotovost, peníze na ú%tech, ceniny) a krátkodob$mi 

závazky. Doporu%ená hodnota je mezi 0,2 a 0,5 (Kislingerová, 2010). 

 

(14) 

Pohotová likvidita 

Ukazatel pohotové likvidity b$vá ozna%ován jako likvidita druhého stupn#. Ozna%uje 

pom#r mezi ob#"n$mi aktivy a krátkodob$mi závazky. Cílem je vylou%it nejmén# likvidní 

%ást ob#"n$ch aktiv, kterou tvo&í zásoby (suroviny, materiál, nedokon%ená v$roba, hotové 

v$robky, polotovary). Doporu%ená hodnota je mezi 1 a 1,5. Vy!!í hodnota je p&íznivá pro 
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v#&itele, akcioná&i a vedení podniku ov!em preferují ni"!í hodnotu. Pokud je v$sledná 

hodnota rovna jedné, znamená to, "e dan$ podnik by m#l b$t schopen vyrovnat v!echny své 

závazky bez prodeje sv$ch zásob (Kislingerová, 2010). 

 

(15) 

B)*ná likvidita 

Ukazatel b#"né likvidity b$vá ozna%ován jako likvidita t&etího stupn#. Vyjad&uje, kolik 

jednotek ob#"n$ch aktiv je pot&eba ke krytí jedné jednotky krátkodob$ch aktiv. Pro správnou 

%innost podniku je d'le"itá úhrada krátkodob$ch závazk'. Doporu%ené rozmezí je mezi 

hodnotami 1,5 a 2,5 (Kislingerová, 2010). 

 

(16) 

2.4 Ú!elov) vybrané ukazatele 

Do ú%elov# vybran$ch ukazatel' pat&í bankrotní a bonitní modely. Cílem bankrotních 

model' je informovat u"ivatele o tom, zda je podnik v dohledné dob# ohro"en bankrotem. 

Vychází se z faktu, "e ka"d$ podnik, kter$ je ohro"en bankrotem, ji" ur%it$ %as p&ed touto 

událostí vykazuje p&íznaky, které jsou typické pro bankrot. Mezi nej%ast#j!í p&íznaky pat&í 

problémy s b#"nou likviditou, v$!í %istého pracovního kapitálu a s rentabilitou celkového 

vlo"eného kapitálu (R'%ková, 2010). 

Mezi bankrotní modely se &adí:  

• altman'v model, 

• model „IN“ Index d'v#ryhodnosti. 

Bonitní modely se sna"í bodov$m ohodnocením stanovit bonitu hodnoceného podniku. 

Jsou siln# závislé na kvalit# zpracování databáze pom#rov$ch ukazatel' v odv#tvové skupin# 

srovnávan$ch firem. Bonitní modely jsou zalo"eny na diagnostice finan%ního zdraví podniku. 

Mezi bonitní modely se &adí nap&. Tamariho model nebo Kralick'v Quicktest (R'%ková, 

2010). 
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2.4.1 Altman+v model 

Altman'v model vychází z propo%tu globálních index'. Stanovení probíhá jako sou%et 

hodnot p#ti b#"n$ch pom#rov$ch ukazatel', jim" je p&i&azena r'zná váha, z nich" nejv#t!í 

váhu má rentabilita celkového kapitálu. Altman'v model m'"e b$t ozna%ován také jako 

Altman'v index globálního zdraví. Cílem p'vodního Altmanova modelu bylo zjistit, jak je 

mo"né jednodu!e odli!it bankrotující podniky od t#ch, u nich" je riziko bankrotu velmi malé. 

Jedná se o vhodn$ dodatek finan%ní anal$zy (R'%ková, 2010). 

Altman'v model má dva r'zné mo"né v$po%ty. První je ur%en pro spole%nosti, které jsou 

ve&ejn# obchodovatelné na burze. Druh$ nále"í spole%nostem které nejsou obchodovatelné na 

burze. Spole%nost HAK velkoobchod s. r. o. pat&í ke spole%nostem které nejsou 

obchodovatelné na burze a z tohoto d'vodu je ní"e uveden pouze vzorec ur%en$ pro tento typ 

spole%ností (R'%ková, 2010). 

Z = 0,717 x1 + 0,847 x2 + 3,107 x3 + 0,42 x4 + 0,998 x5  

kde:   
 

 
 

 
 

 
 

 
Podle v$sledné hodnoty lze ur%it, v jaké oblasti se podnik nachází (R'%ková, 2010): 

• hodnoty ni"!í ne" 1,2 ...... pásmo bankrotu, 

• hodnoty od 1,2 do 2,9 ..... pásmo !edé zóny, 

• hodnoty nad 2,9 .............. pásmo prosperity. 

2.4.2 Model „IN“ Index d+v)ryhodnosti  

Index d'v#ryhodnosti byl zpracován man"ely Neumaierov$mi a jeho cílem je vyhodnotit 

finan%ní zdraví %esk$ch firem v %eském prost&edí. Jedná se o v$sledek anal$zy 24 

matematicko-statistick$ch model' podnikového hodnocení a praktické zku!enosti z anal$z 

%esk$ch firem. Model IN je vyjád&en rovnicí, která obsahuje pom#rové ukazatele 

zadlu"enosti, rentability, likvidity a aktivity. Ka"d$ ukazatel má p&id#lenou váhu, která je 
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vá"en$m pr'm#rem hodnot tohoto ukazatele v odv#tví. Z toho vypl$vá, "e tento model 

p&ihlí"í ke specifik'm jednotliv$ch odv#tví (R'%ková, 2010). 

Prvním byl v roce 1995 model IN95, kter$ respektoval nároky v#&itel' z oblasti likvidity a 

rovn#" respektoval obor podnikání, v rámci n#ho" podnik funguje. Poté vznikl model IN99, 

kter$ respektoval fakt, "e z investorského hlediska není primární obor podnikání, ale 

schopnost nakládat se sv#&en$mi finan%ními prost&edky. V roce 2001 byl vytvo&en model 

IN01, kter$ vznikl spojením index' IN95 a IN99 (R'%ková, 2010). 

IN01 

Index IN01 byl vytvo&en na základ# anal$zy 1915 podnik', které byly rozd#leny do t&ech 

skupin: 503 podnik' v bankrotu nebo t#sn# p&ed bankrotem, 583 podnik' tvo&ících hodnotu a 

829 ostatních podnik'. Za vyu"ití diskrimina%ní anal$zy byl vytvo&en následující index IN01 

pro pr'mysl (Vochozka, 2011): 

IN01 = 0,13 * A + 0,04 * B + 3,92 * C + 0,21 * D + 0,09 *E  

kde :  

 

 

 

 

 

 

Hodnocení v$sledk' (Vochozka, 2011): 

• hodnoty nad 1,77 ............. podnik vytvá&í hodnotu, 

• hodnoty od 0,75 do 1,77 .. !edá zóna, 

• hodnoty ni"!í ne" 0,75 ..... podnik mí&í k bankrotu. 

2.4.3 Tamariho model  

Tamariho model vychází z bankovní praxe hodnocení firem. Vzhledem k faktu, "e se 

jedná o model p&evzat$ ze zahrani%í, nelze p&i aplikaci na %eské podniky jednozna%n# 

konstatovat slo"itost finan%ní situace %i stav z hlediska finan%ního zdraví podniku. Tamariho 

model pou"ívá pro hodnocení bonity podniku bodov$ sou%et v$sledk' !esti rovnic, které 



 27 

hodnotí finan%ní samostatnost, vázanost vlastního kapitálu, b#"nou likviditu a dále provozní 

%innost (R'%ková, 2010).  

2.4.4 Kralick+v test  

Kralick'v Quicktest se skládá za %ty& ukazatel', na jejich" základ# pak probíhá hodnocení 

situace v podniku. První z ukazatel' je kvóta vlastního kapitálu, dal!ím ukazatelem je doba 

splácení dluhu z cash flow, kter$ ukazuje, za jakou dobu by byl podnik schopen splatit 

v!echny své dluhy, pokud by ka"d$ rok generoval stejné cash flow jako v práv# 

analyzovaném období. Oba ukazatele zachycují finan%ní stabilitu podniku (Kislingerová a 

Hnilica, 2005). 

Dal!í dva ukazatele se zam#&ují na rentabilitu, kterou analyzovaná spole%nost dosahuje. 

Prvním ukazatelem je rentabilita tr"eb m#&ená pomocí cash-flow. Rentabilita aktiv jako 

poslední ukazatel odrá"í celkovou v$d#le%nou schopnost podniku (Kislingerová a Hnilica, 

2005). 

2.5 Pyramidové soustavy ukazatel+ 

Cílem pyramidov$ch ukazatel' je popsání vzájemné závislosti a analyzování slo"it$ch 

vnit&ních vazeb v rámci pyramidy. Jak$koliv zásah do jednoho ukazatele se projeví v celé 

vazb# (R'%ková, 2010). 

2.5.1 Rozklad Du Pont 

Du Pont rozklad je nejtypi%t#j!ím pyramidov$m rozkladem. Poprvé byl pou"it v chemické 

spole%nosti Du Pont de Nomeurs. Zam#&uje se na rozklad rentability vlastního kapitálu a 

vymezení jednotliv$ch polo"ek, které do tohoto ukazatele vstupují (R'%ková, 2010). 

 
 

 

 

 

 
Obrázek 2: Du Pont rozklad 

Zdroj: (R(#ková, 2010)  
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Pravá strana Du Pont rozkladu znázor*uje ukazatele pákového efektu, neboli p&evrácené 

hodnoty k equity ratio. Z p&ítomnosti tohoto ukazatele je z&ejmé, "e bude-li ve v#t!ím rozsahu 

vyu"íván cizí kapitál, je mo"né dosáhnout vy!!ích hodnot rentability vlastního kapitálu. 

Pozitivní vliv zadlu"enosti se projeví pouze tehdy, bude-li podnik v rámci své produkce 

vykazovat takov$ zisk, aby vykompenzoval vy!!í nákladové úroky (R'%ková, 2010). 

Z v$!e uvedeného obrázku je z&ejmé, "e vrcholov$ ukazatel je mo"no dále %lenit. (ist$ 

zisk je dále mo"no rozlo"it na rozdíl tr"eb a celkov$ch náklad', do kter$ch pat&í úroky, 

odpisy, ostatní náklady, da* ze zisku a dal!í. Podobn$m zp'sobem lze rozlo"it i celková 

aktiva, která se skládají ze stál$ch aktiv, ob#"n$ch aktiv a ostatních aktiv (R'%ková, 2010). 

2.6 Vyu*ití v(sledk+ finan!ní anal(zy 

Provedení finan%ní anal$zy neslou"í pouze ke zji!t#ní minulého v$voje spole%nosti pro 

mana"ery a vedení spole%nosti, ale také pro externí subjekty zmín#né d&íve. Finan%ní anal$zu 

lze vyu"ít jako základ pro vytvo&ení finan%ního plánu spole%nosti zam#&eného na budoucí 

v$voj. Ukazatele finan%ní anal$zy slou"í také jako d'le"it$ ukazatel p&i "ádostech o úv#r, kde 

mohou v$sledné ukazatele ovlivnit celkovou %ástku, kterou spole%nost za úv#r zaplatí. 

Finan%ní anal$za najde také uplatn#ní p&i "ádostech o dotaci z fond' Evropské unie.   
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3 Charakteristika podniku   

Firma HAK vznikla v lednu 1993 jako sdru"ení fyzick$ch osob se zam#&ením na 

velkoobchod s vodárensk$m materiálem. Transformací vznikla k 1.3.2006 spole%nost HAK 

velkoobchod s. r. o. Sídlo spole%nosti se nachází v (erné za Bory a základní kapitál %iní          

1 175 000 K%.  

Spole%nost se specializuje na dodávky materiálu pro vodovody a kanalizace a na jejich 

v$stavbu, rekonstrukci i opravy. Jedná se p&edev!ím o kanaliza%ní systémy, drená"ní systémy, 

vodovodní systémy, jímky, septiky a dal!í vodovodní materiál.  

Podnik dodává materiál stavebním firmám, ale i kone%n$m odb#ratel'm. Pro b#"né odb#ry 

jsou stál$m zákazník'm poskytovány r'zné druhy slev. Na akce v#t!ího rozsahu jsou 

zpracovány specifické cenové nabídky. Spole%nost zaji!tuje po dohod# i rozvoz materiálu. 

Splatnosti faktur jsou po dohod# se zákazníkem s p&ihlédnutím na rozsah a druh zakázky. Pro 

kvalitn#j!í servis zákazník'm z&ídila spole%nost pobo%ku v Havlí%kov# Brod#.  

V %ele spole%nosti stojí jednatel, kterému je pod&ízen ú%etní a vedoucí marketingu, odbytu 

a logistiky, jeho" úkolem je kontrola dal!ích úsek' spole%nosti a pobo%ek v Pardubicích a 

Havlí%kov# Brod#.  

 

 

 

 

 
Obrázek 3: Logo spole%nosti 

Zdroj: (v"ro#ní zprávy 2009-2013) 
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4 Finan!ní anal(za spole!nosti 

Tato kapitola bakalá&ské práce pojednává o anal$ze hospoda&ení spole%nosti HAK 

velkoobchod s. r. o. na základ# ú%etních v$kaz' za období let 2009 a" 2013. V první %ásti je 

nejd&íve provedena anal$za absolutních ukazatel', která zahrnuje horizontální a vertikální 

anal$zu rozvahy. Dal!í %ást pojednává o rozdílov$ch a pom#rov$ch ukazatelích rentability, 

aktivity, zadlu"enosti a likvidity. Poslední %ást je zam#&ena na bankrotní modely, kter$mi jsou 

Altman'v model a index d'v#ryhodnosti.  

4.1 Anal(za absolutních ukazatel+ 

V následujících podkapitolách je proveden praktick$ v$po%et horizontální a vertikální 

anal$zy rozvahy rozd#len$ na aktivní a pasivní %ást zalo"en$ na údajích získan$ch z rozvahy 

spole%nosti a dále zahrnuje zhodnocení získan$ch hodnot.  

4.1.1 Horizontální a vertikální anal(za aktiv 

V tabulce %. 2 jsou uvedeny v$sledné hodnoty anal$zy aktiv ve zkráceném rozsahu 

v absolutním vyjád&ení.  

Tabulka 2: Horizontální anal$za aktiv v absolutním vyjád&ení (v tis. K%) 

  2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 
AKTIVA CELKEM 25 136 -16 861 -11 888 -4 865 
Dlouhodob( majetek -1 359 -11 468 902 -250 
Dlouhodob$ nehmotn$ majetek -478 0 0 0 
Dlouhodob$ hmotn$ majetek -881 -11 468 902 -250 
Dlouhodob$ finan%ní majetek 0 0 0 0 
Ob)*ná aktiva 26 579 -5 418 -12 807 -4 627 
Zásoby -432 42 -144 40 
Dlouhodobé pohledávky 0 0 0 0 
Krátkodobé pohledávky 28 018 -6 172 -12 544 -5 332 
Krátkodob$ finan%ní majetek -1 007 712 -119 665 
Ostatní aktiva -84 25 17 12 
(asové rozli!ení -84 25 17 12 

Zdroj: vlastní zpracování na základ$ ú#etních v"kaz( 

 

V tabulce %. 3 jsou uvedeny v$sledné hodnoty horizontální anal$zy aktiv ve zkráceném 

rozsahu v procentuálním vyjád&ení.  
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Tabulka 3: Horizontální anal$za aktiv v procentuálním vyjád&ení 

!! 2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 
AKTIVA CELKEM 46.84 -21.4 -19.19 -9.72 
Dlouhodob( majetek -9.23 -85.86 47.75 -8.96 
Dlouhodob$ nehmotn$ majetek -100 0 0 0 
Dlouhodob$ hmotn$ majetek -6.19 -85.86 47.75 -8.96 
Dlouhodob$ finan%ní majetek 0 0 0 0 
Ob)*ná aktiva 68.54 -8.29 -21.37 -9.82 
Zásoby -5.68 0.59 -2 0.57 
Dlouhodobé pohledávky 0 0 0 0 
Krátkodobé pohledávky 93.92 -10.67 -24.27 -13.62 
Krátkodob$ finan%ní majetek -74.98 211.9 -11.35 71.58 
Ostatní aktiva -51.85 32.05 16.5 10 
(asové rozli!ení -51.85 32.05 16.5 10 

Zdroj: vlastní zpracování na základ$ ú#etních v"kaz( 

P&i horizontální anal$ze prob#hne nejd&íve zhodnocení vybran$ch aktiv a jejich zm#n 

v absolutním i procentuálním vyjád&ení, které jsou uvedené v tabulkách %. 2 a 3. Jediné 

zv$!ení b#hem sledovaného období lze zaznamenat v roce 2010, které bylo zap&í%in#no 

nár'stem krátkodob$ch pohledávek z obchodních vztah' o 28 mil. K%. V dal!ích letech má ji" 

v$voj klesající trend. Nejvíce se na tom podílejí dlouhodob$ hmotn$ majetek a krátkodobé 

pohledávky. Pokles dlouhodobého nehmotného majetku o 478 000 K% v roce 2010 vznikl 

postupn$m poklesem goodwillu vzniklého transformací podniku v roce 2006. Sní"ení 

dlouhodobého hmotného majetku o 11,468 mil. K% roku 2011 vzniklo d'sledkem p&evedení 

ve!ker$ch pozemk' a n#kter$ch p&ebyte%n$ch staveb na jinou spole%nost.   

Tabulka 4: Vertikální anal$za aktiv (v %) 

  2009 2010 2011 2012 2013 
AKTIVA CELKEM 100 100 100 100 100 
Dlouhodob( majetek 27.43 16.95 3.05 5.58 5.62 
Dlouhodob$ nehmotn$ majetek 0.89 0 0 0 0 
Dlouhodob$ hmotn$ majetek 26.53 16.95 3.05 5.58 5.62 
Dlouhodob$ finan%ní majetek 0 0 0 0 0 
Ob)*ná aktiva 72.27 82.95 96.78 94.18 94.08 
Zásoby 14.17 9.1 11.65 14.13 15.74 
Dlouhodobé pohledávky 0 0 0 0 0 
Krátkodobé pohledávky 55.6 73.42 83.44 78.2 74.82 
Krátkodob$ finan%ní majetek 2.5 0.43 1.69 1.86 3.53 
Ostatní aktiva 0.3 0.1 0.17 0.24 0.29 
(asové rozli!ení 0.3 0.1 0.17 0.24 0.29 

Zdroj: vlastní zpracování na základ$ ú#etních v"kaz( 
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Tabulka %. 4 zobrazuje vertikální anal$zu aktiv ve zkráceném rozsahu. Primárním cílem 

vertikální anal$zy je zjistit, jak$ podíl mají jednotlivé %ásti na celkové sum#. Slo"ení aktiv 

vykazuje jasn$ majoritní podíl ob#"n$ch aktiv k dlouhodobému majetku. Jedná se p&edev!ím 

o krátkodobé pohledávky, které v roce 2013 dosáhly 74,82 %, co" je nár'st o 19,22 % oproti 

roku 2009. V tabulce %. 5 lze vid#t rozd#lení pohledávek. Pohledávky do splatnosti tvo&í 

68,53 %, tedy tém#& t&etina pohledávek ji" m#la b$t uhrazena. B#hem let lze pozorovat nár'st 

podílu zásob na 15,74 %, jen" vy"adují dal!í náklady na uskladn#ní a zbyte%n# sni"ují zisk. 

Krátkodob$ finan%ní majetek b#hem let osciluje kolem 2 % a podnik nevykazuje "ádné 

dlouhodobé pohledávky.  

Dal!í polo"kou, která zaujímá podstatnou %ást, je dlouhodob$ majetek. Jedná se o 

dlouhodob$ hmotn$ majetek, jeho" podíl se pohybuje v rozmezí 3 % a 26 % b#hem 

sledovaného období. Jedná se p&edev!ím o budovy a nákladní a osobní automobily. V$razn$ 

pokles je zp'soben p&evodem pozemk' a staveb na jinou spole%nost, jak ji" bylo zmín#no 

v$!e. Ostatní polo"ky se podílejí na aktivech pouze minimáln#. 

Tabulka 5: Seznam pohledávek za rok 2013 

Druh pohledávky Velikost pohledávky v K! Velikost pohledávky v % 
Do splatnosti 22 204 377 68.53 
Po splatnosti 10 195 416 31.47 

Zdroj: vlastní zpracování na základ$ ú#etních v"kaz( 

Graf %. 1 zobrazuje strukturu aktiv, ve které p&eva"ují ob#"ná aktiva a %ást zaujímá 

dlouhodob$ majetek. Ostatní aktiva tvo&í pouze nev$znamn$ podíl. V roce 2013 se ob#"ná 

aktiva podílely na celkov$ch aktivech 94,08 %, dlouhodob$ majetek 5,62 % a ostatní aktiva 

pouze 0,29 %.  

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Graf 1: Struktura aktiv  

Zdroj: vlastní zpracování 
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4.1.2 Horizontální a vertikální anal(za pasiv 

V tabulce %. 6 jsou uvedeny hodnoty horizontální anal$zy vybran$ch pasiv za období let 

2009 a" 2013 v absolutním vyjád&ení.  

Tabulka 6: Horizontální anal$za pasiv v absolutním vyjád&ení (v tis. K%) 

  2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 
PASIVA CELKEM 25 136 -16 861 -11 888 -4 865 
Vlastní kapitál -1 864 -7 303 611 -4 341 
Základní kapitál 0 0 0 0 
Kapitálové fondy 333 -333 0 0 
Fondy ze zisku 41 -4 -68 118 
VH minul$ch let -1 631 -10 180 3 072 -1 270 
VH b#"ného ú%etního období -607 3 214 -2 393 -3 189 
Cizí zdroje 27 000 -9 558 -12 499 -524 
Rezervy 0 0 0 0 
Dlouhodobé závazky 118 -630 8 -32 
Krátkodobé závazky 3 629 10 704 -15 001 -3 139 
Bankovní úv#ry a v$pomoci 23 253 -19 632 2 494 2 647 
Ostatní pasiva 0 0 0 0 
(asové rozli!ení 0 0 0 0 

Zdroj: vlastní zpracování na základ$ ú#etních v"kaz( 

V tabulce %. 8 jsou uvedeny v$sledné hodnoty horizontální anal$zy vybran$ch pasiv 

v procentuálním vyjád&ení.  

Tabulka 7: Horizontální anal$za pasiv v procentuálním vyjád&ení  

  2009/2010 2010/2011 2011/2012 2012/2013 
PASIVA CELKEM 46.84 -21.4 -19.19 -9.72 
Vlastní kapitál -6.68 -28.06 3.26 -22.45 
Základní kapitál 0 0 0 0 
Kapitálové fondy 0 -100 0 0 
Fondy ze zisku 18.72 -1.54 -26.56 62.77 
VH minul$ch let -7.51 -50.71 31.05 -9.8 
VH b#"ného ú%etního období -12.67 76.83 -32.35 -63.73 
Cizí zdroje 104.77 -18.11 -28.92 -1.71 
Rezervy 0 0 0 0 
Dlouhodobé závazky 14.05 -65.76 2.44 -9.52 
Krátkodobé závazky 15.16 38.84 -39.2 -13.49 
Bankovní úv#ry a v$pomoci 2 325.3 -80.95 53.97 37.2 
Ostatní pasiva 0 0 0 0 
(asové rozli!ení 0 0 0 0 

Zdroj: vlastní zpracování na základ$ ú#etních v"kaz( 
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Horizontální anal$za pasiv se zam#&uje na vybraná pasiva a jejich zm#ny v absolutním i 

procentuálním vyjád&ení uvedené v tabulkách %. 6 a 7. U polo"ek základní kapitál a rezervy 

nedochází ke zm#nám. Kapitálové fondy jsou tvo&eny pouze oce*ovacími rozdíly z p&ecen#ní 

majetku a závazk'. Zákonn$ rezervní fond nedoznal "ádn$ch zm#n, m#ní se pouze v$!e 

statutárních a ostatních fond'.  

V$sledek hospoda&ení b#"ného ú%etního období dosáhl r'stu pouze v roce 2011, kdy 

vzrostl o 3,2 mil. K%, tj. absolutní zv$!ení o 76,83 %. V následujících letech má ji" klesající 

trend. V$sledek hospoda&ení minul$ch let má stejn$ trend jako v$sledek hospoda&ení, pouze o 

rok posunut$. K nejv#t!ímu poklesu do!lo v roce 2011. Zásadní vliv na v$voj pasiv mají cizí 

zdroje, které v roce 2010 vzrostly o 27 mil. K%, p&edev!ím vlivem bankovního úv#ru a 

nár'stem krátkodob$ch závazk' z obchodních vztah'.  

Tabulka %. 8 zobrazuje vertikální anal$zu pasiv. Zobrazuje, jak se jednotlivé polo"ky pasiv 

podílí na celkov$ch pasivech v procentech.  

Tabulka 8: Vertikální anal$za pasiv (v %) 

  2009 2010 2011 2012 2013 
PASIVA CELKEM 100 100 100 100 100.00 
Vlastní kapitál 51.97 33.03 30.23 38.63 33.18 
Základní kapitál 2.19 1.49 1.9 2.35 2.6 
Kapitálové fondy 0 0.42 0 0 0 
Fondy ze zisku 0.41 0.33 0.41 0.38 0.68 
VH minul$ch let 40.45 25.47 15.97 25.91 25.88 
VH b#"ného ú%etního období 8.93 5.31 11.94 10 4.02 
Cizí zdroje 48.03 66.97 69.77 61.37 66.82 
Rezervy 0 0 0 0 0 
Dlouhodobé závazky 1.57 1.22 0.53 0.67 0.67 
Krátkodobé závazky 44.60 34.98 61.78 46.48 44.54 
Bankovní úv#ry a v$pomoci 1.86 30.78 7.46 14.22 21.61 
Ostatní pasiva 0 0 0 0 0 
(asové rozli!ení 0 0 0 0 0 

Zdroj: vlastní zpracování na základ$ ú#etních v"kaz( 

Nejv#t!í podíl na pasivech má zpo%átku vlastní kapitál (51,97 %), jeho" podíl se 

v následujících letech zmen!uje a" dosáhne na 33,18 % v roce 2013. Jednotlivé polo"ky 

vlastního kapitálu mají zna%n# rozdílnou v$znamnost. Samotn$ základní kapitál p&edstavuje 

zna%n# nev$znamnou polo"ku, podílí se nejvíce 2,6 % na celkov$ch pasivech. Podobn# na 

tom jsou kapitálové fondy a fondy ze zisku, je" mají zanedbateln$ vliv. Nejv$znamn#j!í 

polo"ku vlastního kapitálu tvo&í v$sledek hospoda&ení minul$ch let, na kter$ zpo%átku 
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p&ipadá 40,45 % a postupn# se zmen!uje a" na 25,88 % v roce 2013. Propad v roce 2011 je 

zp'soben uhrazením %ásti krátkodobého bankovního úv#ru. Stejn$ v$voj se ov!em nedá &íct o 

v$sledku hospoda&ení b#"ného ú%etního období, jen" má kolísav$ trend. Osciluje mezi 

hodnotami 4,02 % a 11,94 %.  

Cizí zdroje b#hem sledovaného období sv'j podíl zvy!ovaly z 48,03 % a" na 66,82 %, na 

%em" se nejvíce podílel r'st krátkodob$ch závazk', p&edev!ím závazk' z obchodních vztah' 

a krátkodob$ch bankovních úv#r'.  

V roce 2010 do!lo ke zna%nému zv$!ení bankovních úv#r' na 30,78 %, v roce 2011 

naopak k jejich sní"ení a poté mají op#t rostoucí tendenci a" dosáhnou 21,61 % z celkov$ch 

pasiv. Krátkodobé závazky mají zpo%átku zna%n# kolísav$ charakter, ale v posledních dvou 

letech se ustálily na hodnot# kolem 45 %. Ostatní polo"ky se na pasivech podílejí pouze 

minimáln#.  

Graf %. 2 zobrazuje strukturu pasiv, ve které p&eva"ují cizí zdroje a zbytek zaujímá vlastní 

kapitál. Ostatní pasiva zde nejsou zastoupena. V roce 2013 se vlastní kapitál podílel na 

celkov$ch pasivech 33,18% a cizí zdroje zaujímaly 66,82%.  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Graf 2: Struktura pasiv 

Zdroj: vlastní zpracování 
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4.2 Anal(za rozdílov(ch ukazatel+ 

Pracovní kapitál vyjad&uje rozdíl mezi sumou krátkodob$ch závazk' a ob#"n$ch aktiv. 

(ím vy!!í je hodnota pracovního kapitálu, tím lep!í je platební schopnost podniku vyrovnat 

své krátkodobé závazky.  

Tabulka 9: (ist$ pracovní kapitál (v tis. K%) 

 2009 2010 2011 2012 2013 
Ob#"ná aktiva 38 781 65 360 59 942 47 135 42 508 
Krátkodobé závazky 23 931 27 560 38 264 23 263 20 124 
&ist( pracovní kapitál 14 850 37 800 21 678 23 872 22 384 

Zdroj: vlastní zpracování na základ$ ú#etních v"kaz( 

(ist$ pracovní kapitál jako ukazatel vyjad&uje dostatek krátkodob$ch aktiv ke krytí 

krátkodob$ch pasiv. B#hem sledovan$ch období jsou krátkodobé závazky v"dy ni"!í ne" 

ob#"ná aktiva, co" je také dob&e. V$sledné hodnoty se pohybují v kladn$ch hodnotách. To 

sv#d%í o dostatku krátkodob$ch aktiv ke krytí krátkodob$ch pasiv. Nejvy!!ích hodnot dosáhl 

ukazatel v roce 2010, a to 37 800 tis. K%. V následujícím roce následuje pokles a ustálení nad 

hodnotou 20 mil. K%. Jedin$ problém m'"e p&edstavovat slo"ení krátkodob$ch aktiv (ob#"ná 

aktiva), které jak lze vid#t v grafu %. 3, tvo&í nejvíce krátkodobé pohledávky a zásoby. Ob# 

tyto polo"ky se toti" &adí k mén# likvidním. Krátkodob$ finan%ní majetek (hotovost, peníze 

na bankovních ú%tech) p&edstavuje pouze malou %ást.  

 

 

 
 

 

 

 

Graf 3: Struktura krátkodob$ch aktiv 

Zdroj: vlastní zpracování 
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4.3 Anal(za pom)rov(ch ukazatel+ 

Pom#rové ukazatele vyjad&ují vzájemn$ vztah mezi dv#ma polo"kami ú%etních v$kaz' 

jako jejich pom#r. Vyjad&ují obraz o základních finan%ních vlastnostech podniku.  

4.3.1 Ukazatele rentability  

Tabulka %. 10 zobrazuje údaje pot&ebné pro v$po%et ukazatel' rentability a v$sledné 

hodnoty pro rentabilitu celkového kapitálu (ROA), vlastního kapitálu (ROE) a tr"eb (ROS). 

Tabulka 10: V$voj ukazatel' rentability (v tis. K%, vyjma ROA, ROE a ROS) 

 2009 2010 2011 2012 2013 
EBIT 6 113 5 311 8 536 6 434 2 509 
Aktiva  62 092.5 66 227 70 364.5 55 990 47 613.5 
EAT 4 790 4 183 7 397 5 004 1 815 
Vlastní kapitál  27 076 26 956 22 372.5 19 026.5 17 161.5 
Tr"by 148 852 132 493 170 007 159 383 146 017 
ROA 9.8% 8.0% 12.1% 11.5% 5.3% 
ROE 17.7% 15.5% 33.1% 26.3% 10.6% 
ROS 3.2% 3.2% 4.4% 3.1% 1.2% 

Zdroj: vlastní zpracování na základ$ ú#etních v"kaz( 

V$kyvy rentability celkového kapitálu jsou zp'sobeny vlivem zisku (EBIT), kter$ by m#l 

b$t nejlépe v %ase rostoucí, ale není. B#hem sledovaného období osciluje hodnota ukazatele 

kolem 10 %. Zna%n$ pokles lze zaznamenat v roce 2013, zp'soben$ v$razn$m poklesem 

zisku. V porovnání s oborov$m pr'm#rem má v$voj podobn$ trend, kdy z 4,53 % v roce 

2011 klesl ukazatel celkového kapitálu na 3,18 % v roce 2013. Spole%nost je na tom ov!em 

stále lépe ne" pr'm#rní ostatní konkurenti v oboru.  

Ukazatel rentability vlastního kapitálu je d'le"it$ p&edev!ím pro akcioná&e, spole%níky a 

dal!í investory. Slou"í jako zdroj informací, zda jsou vlo"ené prost&edky dob&e 

zhodnocovány. Ukazatel má b#hem let zna%né v$kyvy a v posledních dvou letech má pouze 

klesající trend, a to a" k hodnot# 10,6 %. Ukazatel rentability vlastního kapitálu by m#l b$t 

v"dy v#t!í ne" ukazatel rentability celkového kapitálu, co" je v tomto p&ípad# spln#no po celé 

sledované období. Oborov$ pr'm#r vykazuje podobn$ trend. V roce 2011 dosáhl 9,53 %, 

kde"to v roce 2013 pouze 8,03 %. V$razn$ pokles v roce 2013 u sledované spole%nosti je 

zap&í%in#n zna%n$m poklesem zisku zp'sobeného sní"ením obchodní mar"e, která byla 

sní"ena za ú%elem zv$!ení konkurenceschopnosti podniku.  

Ukazatel rentability tr"eb osciluje b#hem sledovaného období kolem 3 %, ale v posledním 

roce je znát citeln$ pokles na 1,2 %, zp'soben$ poklesem zisku. Tento trend by bylo dobré 
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zvrátit a dostat jej zp#t na rostoucí hladinu. Stejn$ v$voj v!ak mají i oborové hodnoty, které 

poklesly z 1,96 % v roce 2011 na 1,49 % v roce 2013, spole%nost se tedy dostala v roce 2013 

pod úrove* oborového pr'm#ru. Tento pokles zp'sobilo sní"ení obchodní mar"e a následné 

sní"ení zisku.  

V roce 2011 p&ipadalo na jednu korunu vlo"eného kapitálu 0,121 K% zisku. Jedna koruna 

vlo"eného vlastního kapitálu p&inesla 0,331 K% zisku a na jednu korunu tr"eb p&ipadalo 0,044 

K% zisku.  V roce 2013 p&ipadalo ji" na jednu korunu vlo"eného kapitálu jen 0,053 K% zisku. 

Jedna koruna vlo"eného vlastního kapitálu p&inesla 0,106 K% zisku a na jednu korunu tr"eb 

p&ipadalo pouze 0,012 K% zisku.  

V porovnání s oborov$mi pr'm#ry lze spole%nost ozna%it za lehce nadpr'm#rnou. Jedna 

koruna kapitálu v pr'm#ru v oboru v roce 2013 p&inesla 0,0318 K% zisku a jedna koruna 

vlastního kapitálu 0,0803 K% zisku. Jediné ni"!í hodnoty sledovan$ podnik v'%i pr'm#ru 

dosáhl u rentability tr"eb, kde na jednu korunu tr"eb p&ipadalo v oborovém pr'm#ru 0,0149 

K% zisku.  

 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Graf 4: V$voj ukazatel' rentability 

Zdroj: vlastní zpracování 
 

4.3.2 Ukazatele aktivity 

Ukazatele aktivity m#&í efektivnost %innosti a vyu"ití zdroj' podle rychlosti obratu 

vybran$ch polo"ek rozvahy. Jejich rozborem lze získat pohled na hospoda&ení s aktivy.  
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Tabulka 11: V$po%et ukazatel' aktivity (v tis. K%, obrat v hodnotách) 

  2009 2010 2011 2012 2013 
Aktiva 62 092.5 66 227 70 364.5 55 990 47 613.5 
Tr"by 148 852 132 493 170 007 159 383 146 017 
Zásoby  8 299.5 7 389 7 194 7 143 7 091 
Obrat aktiv 2.4 2 2.4 2.8 3.1 
Obrat zásob 17.9 17.9 23.6 22.3 20.6 

Zdroj: vlastní zpracování na základ$ ú#etních v"kaz( 

Doporu%ená hodnota pro obrat aktiv by se m#la pohybovat od jedné, co" je v tomto 

p&ípad# spln#no. Zpo%átku jedna koruna aktiv p&iná!í 2,4 K% tr"eb. V následujícím roce dojde 

k poklesu na 2 K%, ale dále ji" pouze roste a" na hodnotu 3,1 K%. Celková aktiva se tedy 

v roce 2013 obrátila více ne" t&ikrát. Oborové hodnoty vykazují také rostoucí trend, i kdy" v 

men!í mí&e. V roce 2011 vykazovaly hodnoty 2,14 a v roce 2013 ji" 2,31. Spole%nost je na 

tom tedy lépe ne" pr'm#rní konkurenti v oboru.  

Z tabulky %. 11 lze usoudit, "e zásoby se za sledované období (rok) obrátí od 17,9 krát do 

23,6 krát. Poslední dva roky lze zaznamenat mírn$ pokles obratu zásob, kter$ vznikl vlivem 

sní"eného objemu prodaného zbo"í. Z toho plyne, "e podnik by mohl vyu"ívat své skladovací 

prostory efektivn#ji a sní"it tak náklady na uskladn#né zásoby a údr"bu budov pot&ebn$ch 

k uskladn#ní zásob.  

Tabulka 12: V$po%et doby obratu (v tis. K%, doba obratu ve dnech) 

 2009 2010 2011 2012 2013 
Tr"by 148 852 132 493 170 007 159 383 146 017 
Zásoby  8 299.5 7 389 7 194 7 143 7 091 
Pohledávky  37 721 43 842 54 765 45 407 36 469 
Krátkodobé závazky  32 040.5 25 745.5 32 912 30 763.5 21 693.5 
Doba obratu zásob 20.1 20.1 15.2 16.1 17.5 
Doba obratu 
pohledávek 91.2 119.1 116.0 102.6 89.9 

Doba obratu závazk+ 77.5 70.0 69.7 69.5 53.5 
Zdroj: vlastní zpracování na základ$ ú#etních v"kaz( 

Doba obratu zásob by m#la mít konstantní charakter nebo vykazovat klesající trend, co"  

zpo%átku spl*uje, ale v roce 2012 prob#hne r'st a hodnota vzroste na 17,5 dn' v roce 2013. 

Nejedná se v!ak o v$razn$ r'st a lze ho tolerovat. V dal!ích letech by v!ak bylo "ádoucí dobu 

obratu zásob op#t sni"ovat. Je v!ak d'le"ité brát v úvahu zam#&ení spole%nosti, které se t$ká 

velkoobchodu. Podnik tedy musí udr"ovat neustále ur%ité minimální mno"ství zásob.  

Doba obratu pohledávek má zpo%átku rostoucí trend, kdy se dostane a" na 119 dní, co" 

není pro podnik ideální. V dal!ích letech vykazuje ji" klesající tendenci, kdy se dostane na 90 
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dní v roce 2013, je" lze brát jako zlep!ení platební morálky odb#ratel', co" zvy!uje finan%ní 

jistotu z hlediska návratnosti finan%ních prost&edk'. Neustále je zde v!ak prostor pro zlep!ení, 

nebo- v podmínkách (eské republiky je obvyklá doba obratu pohledávek kolem 60 dní. 

Projevuje se zde v!ak velká doba splatnosti faktur, která je velmi variabilní. Podle objemu a 

typu zakázky m'"e b$t a" 120 dní.  

Splatnost závazk' se pohybuje mezi 53 a 78 dny. V posledních letech se hodnota sni"uje, 

co" vede k men!í zadlu"enosti (spole%nost disponuje p&edev!ím krátkodob$mi závazky) a 

zlep!uje tím pohled dodavatel' na spole%nost. Na rozdíl od odb#ratel' tak podnik své závazky 

plní rychleji.  

Obecn# by ov!em doba obratu pohledávek m#la b$t ni"!í ne" doba obratu závazk', jinak 

m'"e hrozit platební neschopnost. D'le"ité je tempo poklesu doby obratu pohledávek, které je 

v#t!í ne" tempo poklesu doby obratu závazk'. Pozitivní je také r'st krátkodobého finan%ního 

majetku, kter$ slou"í k úhrad# závazk'. Na základ# t#chto okolností lze tento v$voj ozna%it za 

pozitivní a lze doporu%it pokra%ovat ve snaze sni"ovat dobu obratu pohledávek.   

4.3.3 Ukazatele zadlu*enosti 

Ukazatele zadlu"enosti posuzují strukturu firmy z dlouhodobého  hlediska. Slou"í jako 

indikátory v$!e rizika, které podnik nese p&i daném pom#ru a struktu&e vlastního kapitálu a 

cizích zdroj'.  

Tabulka 13: V$po%et ukazatel' zadlu"enosti (v tis. K%, ukazatele v hodnotách) 

  2009 2010 2011 2012 2013 
Aktiva  62 092.5 66 227 70 364.5 55 990 47 613.5 
Cizí zdroje  33 516.5 39 271 47 992 36 963.5 30 452 
Vlastní kapitál  28 576 26 956 22 372.5 19 026.5 17 161.5 
EBIT 6 113 5 311 8 536 6 434 2 509 
Nákladové úroky 77 186 490 148 199 
Ukazatel úrokové krytí 79.39 28.55 17.42 43.47 12.61 
Ukazatel v)#itelského 
rizika 53.98% 59.30% 68.20% 66.02% 63.96% 

Pom)r vlastního a 
cizího kapitálu 46.02% 40.70% 31.80% 33.98% 36.04% 

Zdroj: vlastní zpracování na základ$ ú#etních v"kaz( 

Ukazatel úrokového krytí pat&í mezi ukazatele, o které se v#&itelé zajímají. Zvládá-li 

podnik uhradit nákladové úroky z v$sledku hospoda&ení p&ed zdan#ním, hodnota neklesne 

pod jedna, co" je v tomto p&ípad# spln#no. Nejvy!!í hodnoty dosáhl ukazatel v roce 2009 

(79,39), naopak nejni"!í hodnoty 12,61 dosáhl v roce 2013.  
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Ukazatel v#&itelského rizika vyjad&uje podíl cizích zdroj' na vlo"eném kapitálu. Jeho 

hodnoty se pohybují mezi 53,98 % a 68,20 %. Doporu%ené hodnoty se pohybují mezi 30 % a 

60 %. Je "ádoucí spí!e ni"!í hodnota tohoto ukazatele, ale vzhledem ke slo"ení cizích zdroj', 

které z v#t!iny tvo&í krátkodobé závazky, m'"e tento do%asn$ nár'st vést ke zv$!ení 

rentability vlo"en$ch prost&edk'.  

Posledním ukazatelem zadlu"enosti je pom#r vlastního a cizího kapitálu, kter$ by se m#l 

pohybovat nad 40 %. V$sledné hodnoty p&edstavují ve v#t!in# p&ípad' klesající trend, 

nejvy!!í hodnoty dosáhl ukazatel v roce 2009 (46,02%). V dal!ích letech do!lo k poklesu 

vlastních zdroj' a r'stu cizího kapitálu, na %em" mají nejv#t!í podíl krátkodobé závazky a 

bankovní úv#ry a v$pomoci. Podle zlatého pravidla vyrovnání rizika by vlastní kapitál m#l 

p&esahovat cizí zdroje. Toto pravidlo spole%nost nedodr"ela v "ádném ze sledovan$ch období.  

Pokud v$sledné hodnoty ukazatele zadlu"enosti porovnáme s oborov$mi pr'm#ry, které se 

pohybují kolem 40 % v pr'b#hu let, zjistíme, "e spole%nost HAK velkoobchod s. r. o. se &adí 

k podpr'm#rn$m podnik'm. V posledních letech lze ale pozorovat postupn$ r'st. Bylo by 

vhodné tento ukazatel dále sledovat, zda bude pokra%ovat v r'stu.   

4.3.4 Ukazatele likvidity 

Ukazatele likvidity vyjad&ují schopnost podniku dostát sv$m krátkodob$m závazk'm. 

Trvalá platební schopnost pat&í mezi základní podmínky úsp#!né existence podniku.  

Tabulka 14: V$po%et ukazatel' likvidity (v tis. K%, likvidity v hodnotách) 

 2009 2010 2011 2012 2013 
Ob#"ná aktiva  47 024.5 52 070.5 62 651 53 538.5 44 821.5 
Krátkodobé závazky  32 040.5 25 745.5 32 912 30 763.5 21 693.5 
Krátkodobé bankovní 
úv#ry a v$pomoci  500 12 626.5 14 437 5 868 8 438.5 

Krátkodobé 
pohledávky  37 721 43 842 54 765 45 407 36 469 

Krátkodob$ finan%ní 
majetek  1 004 839.5 692 988.5 1 261.5 

Zásoby  8 299.5 7 389 7 194 7 143 7 091 
B)*ná likvidita 1.45 1.36 1.32 1.46 1.49 
Pohotová likvidita 1.19 1.16 1.17 1.27 1.25 
Hotovostní likvidita 0.03 0.02 0.01 0.03 0.04 

Zdroj: vlastní zpracování na základ$ ú#etních v"kaz( 

Pro v$po%et b#"né likvidity je pou"it vzorec %. 16 pro období let 2009 a" 2013. Tento 

ukazatel by m#l mít stabilní trend, %eho" je dosa"eno. Doporu%ené hodnoty b#"né likvidity se 

pohybují v rozmezí 1,5 a" 2,5. K této hodnot# se spole%nost nejvíce p&iblí"ila v roce 2013, 
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kdy ukazatel dosáhl hodnoty 1,49. Je "ádoucí vy!!í hodnota, která zna%í pravd#podobn#j!í 

zachování platební schopnosti podniku. Mo"n$m &e!ením by bylo zmen!ení objemu 

krátkodob$ch bankovních úv#r', které je spole%nost nucena vyu"ívat vzhledem k dlouhé dob# 

splatnosti pohledávek od odb#ratel'.  

Pohotová likvidita by se m#la pohybovat mezi 1 a 1,5. Ukazatel se ve v!ech letech 

pohybuje v tomto rozmezí. Trend v$voje by m#l b$t stabilní, %eho" je zde také dosa"eno.  

Hotovostní likvidita by m#la nab$vat hodnot mezi 0,2 a 0,5. Ukazatel t#chto hodnot 

nenab$vá v "ádném ze sledovan$ch období, co" ale nemusí znamenat, "e má spole%nost 

finan%ní potí"e, nebo- velkou %ást krátkodob$ch závazk' tvo&í závazky z obchodních vztah', 

které jsou ve v#t!in# p&ípad' uhrazeny v%as. Zárove* by bylo vhodné sní"it velikost 

bankovních úv#r' pro získaní lep!ích hodnot, p&ípadn# zv$!it velikost objemu krátkodobého 

finan%ního majetku. Jak lze vid#t v grafu %. 5, b#hem sledovaného období nemají ukazatele 

velké v$chylky.  

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
Graf 5: V$voj likvidity 

Zdroj: vlastní zpracování 

4.4 Anal(za ú!elov) vybran(ch ukazatel+ 

Cílem Altmanova modelu a indexu d'v#ryhodnosti je informovat, zda je podnik 

v dohledné dob# ohro"en bankrotem. Vyu"ívají toho, "e ka"d$ podnik, kter$ je ohro"en 

bankrotem, ji" ur%it$ %as p&ed touto událostí vykazuje známky nadcházejícího bankrotu.  

4.4.1 Altman+v model 

Altman'v model se sna"í pomocí jednoho %ísla vyjád&it celkovou finan%ní situaci podniku. 

Pravd#podobn# díky své jednoduchosti pat&í mezi nej%ast#ji pou"ívané modely identifikace 
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finan%ního zdraví podniku. K v$po%tu Altmanova modelu je pou"ita rovnice pro spole%nosti, 

které nemají ve&ejn# obchodovatelné cenné papíry, ke kter$m spole%nost HAK     

velkoobchod s. r. o. pat&í.  

Tabulka 15: V$po%et Altmanova modelu 

 váha 2009 2010 2011 2012 2013 
X1 0.717 0.28 0.48 0.35 0.48 0.50 
X2 0.847 0.09 0.05 0.12 0.10 0.04 
X3 3.107 0.11 0.07 0.14 0.13 0.06 
X4 0.42 0.05 0.02 0.03 0.04 0.04 
X5 0.998 2.77 1.68 2.74 3.18 3.23 
Zeta skóre  3.42 2.29 3.53 4.02 3.80 

Zdroj: vlastní zpracování na základ$ ú#etních v"kaz( 

Jak lze vid#t v tabulce %. 15, krom# roku 2010 p&ekro%ila spole%nost hranici 2,9 bod' a 

nacházela se mezi prosperujícími podniky. V roce 2010 se spole%nost nacházela v !edé zón# 

s hodnotou 2,29. Na základ# získan$ch v$sledk' lze tedy spole%nost obecn# &adit 

k prosperujícím podnik'm. Graf %. 8 zobrazuje graficky v$voj hodnoty Zeta skóre.  

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
Graf 6: V$voj hodnoty Zeta skóre 

Zdroj: vlastní zpracování 

4.4.2 Index d+v)ryhodnosti IN01 

Index d'v#ryhodnosti p&edstavuje obdobu Altmanova modelu, ale je ur%en pro hodnocení 

spole%ností v podmínkách (eské republiky. M#l by tedy pat&it k index'm, které mají velkou 

vypovídající hodnotu.  
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Tabulka 16: V$po%et indexu d'v#ryhodnosti IN01 

 váha 2009 2010 2011 2012 2013 
A 0.13 2.08 1.49 1.43 1.63 1.50 
B 0.04 79.39 28.55 17.42 43.47 12.61 
C 3.92 0.11 0.07 0.14 0.13 0.06 
D 0.21 2.77 1.68 2.74 3.18 3.23 
E 0.09 1.56 1.26 1.40 1.55 1.42 
IN01  4.62 2.07 2.13 3.26 1.72 

Zdroj: vlastní zpracování na základ$ ú#etních v"kaz( 

V tabulce %. 16 lze vid#t jednotlivé hodnoty ukazatel' v ka"dém roce a jejich váhy, 

v$sledné hodnoty jsou graficky znázorn#ny v grafu %. 7.  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Graf 7: V$voj hodnoty indexu d'v#ryhodnosti 

Zdroj: vlastní zpracování 
 

Po celé sledované období se spole%nost nachází v zón#, kde podnik vytvá&í hodnotu a 

dob&e hospoda&í s prost&edky. Pouze v roce 2013 poklesla hodnota pod hranici o 0,05 bod', 

kde se podnik ji" nachází v !edé zón# a netvo&í hodnotu, ale ani není ohro"en bankrotem. 

Takov$to pokles pod hranici v!ak je!t# nemusí nazna%ovat negativní trend, zále"í na 

budoucím v$voji. Pokles v roce 2013 byl zp'soben p&edev!ím v$razn$m poklesem zisku, na 

kterém se podílelo sní"ení tr"eb a sní"ení obchodní mar"e za ú%elem zv$!ení 

konkurenceschopnosti podniku.  
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5 Zhodnocení a doporu!ení 

Tato kapitola je zam!"ena na shrnutí v#sledk$ finan%ní anal#zy na základ! aplikace 

vybran#ch metod finan%ní anal#zy (horizontální a vertikální anal#za rozvahy, rozbor 

rozdílov#ch a pom!rov#ch ukazatel$ a v#po%et bankrotních model$ IN01 a Altmanova 

modelu), jejich& definování prob!hlo v teoretické %ásti. Na základ! zji't!n#ch v#sledk$ 

jednotliv#ch ukazatel$ prob!hne zhodnocení finan%ní situace podniku a návrh p"ípadn#ch 

doporu%ení, která by p"ípadn! vedla ke zlep'ení finan%ní situace podniku HAK    

velkoobchod s. r. o. 

Anal#zou aktiv byla zji't!na zna%ná nestabilita. Do roku 2010 suma roste, ale od 

následujícího roku dochází ji& jen k poklesu. Nejv!t'í podíl na zm!nách mají dlouhodob# 

hmotn# majetek a krátkodobé pohledávky z obchodních vztah$. V roce 2011 do'lo k p"evodu 

pozemk$ a n!kter#ch p"ebyte%n#ch staveb na jinou spole%nost za ú%elem sní&ení náklad$, co& 

zap"í%inilo zna%n# pokles v tento rok. Krátkodobé pohledávky mají také velk# podíl na 

zm!n!. B!hem let lze pozorovat zna%n# nár$st pohledávek, ale v posledních letech se jejich 

hodnota sni&uje, co& sv!d%í o zlep'ené platební morálce odb!ratel$. V roce 2013 byly 

evidovány pohledávky v %ástce 33 803 000 K%. Anal#zou bylo zji't!no, &e se jednalo z 69 % 

o pohledávky do splatnosti. Spole%nost nemá evidovány &ádné dlouhodobé pohledávky. 

Pokles dlouhodobého nehmotného majetku byl zap"í%in!n postupn#m poklesem goodwillu 

vzniklého transformací podniku v roce 2006. Ostatní polo&ky aktiv si udr&ují konstantní 

charakter. V zájmu podniku by bylo po&adovat od odb!ratel$ úhradu pohledávek v daném 

termínu a stabilizace sumy aktiv.  

Hodnota pasiv odpovídá v#voji aktiv. Vlastní kapitál má b!hem let klesající tendenci, 

kterou nejvíce ovliv(ují v#sledek hospoda"ení minul#ch let a v#sledek hospoda"ení b!&ného 

ú%etního období. Velké zv#'ení bankovních úv!r$ lze zaznamenat v roce 2010, kdy 

spole%nost byla nucena vyu&ít krátkodob# bankovní úv!r vzhledem k vysok#m pohledávkám 

v tomto roce. Nejv!t'í m!rou se na cizích zdrojích podílejí závazky z obchodních vztah$. 

Nejvíce krátkodob#ch závazk$ eviduje podnik v roce 2011, a to 38 264 000 K%. B!hem 

následujících let v'ak lze pozorovat postupné sni&ování závazk$ a tedy i zlep'ování platební 

schopnosti podniku.  

Hospodá"sk# v#sledek je kladn# po celé sledované období. Nejvy''í hodnoty dosahuje 

v roce 2011 (7 397 000 K%), vlivem vy''í obchodní mar&e oproti minulému roku a také lze 

zaznamenat v tomto roce nejvy''í tr&by za celé sledované období. Naopak nejni&'í hodnoty  

dosahuje v roce 2013 (1 815 000 K%), která je zp$sobena poklesem tr&eb, ale p"edev'ím 
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poklesem obchodní mar!e o 18,5 % oproti roku 2011. Sní!ení obchodní mar!e bylo zvoleno 

za ú"elem zv#$ení konkurenceschopnosti podniku, udr!ení si stávajících a získání nov#ch 

zákazník%. Spole"nost by m&la usilovat o r%st hospodá'ského v#sledku, "eho! lze nejlépe 

dosáhnout zv#$ením tr!eb nebo zv#$ením obchodní mar!e.  

(ist# pracovní kapitál je v pr%b&hu sledovan#ch období v!dy kladn#. Lze tedy 

konstatovat, !e spole"nost bude moci nadále pokra"ovat ve své "innosti i v dob&, kdy bude 

muset uhradit v$echny své krátkodobé závazky, co! sv&d"í o dostatku krátkodob#ch aktiv ke 

krytí krátkodob#ch pasiv. I kdy! má "ist# pracovní kapitál zpo"átku dosti kolísav# charakter, 

zp%soben# p'edev$ím velk#mi zm&nami ob&!n#ch aktiv, tak v posledních t'ech letech se 

ustálil. I p'es p'íznivé v#sledky by m&la spole"nost tento ukazatel nadále sledovat. Spole"nost 

by se m&la zam&'it p'edev$ím na r%st z%statku na b&!ném ú"tu a sní!ení krátkodob#ch 

závazk%, aby se tento ukazatel udr!el v kladn#ch hodnotách.  

Ukazatele rentability jsou v!dy kladné, z "eho! plyne, !e spole"nost HAK       

velkoobchod s. r. o. je zisková. Ukazatele dosáhly nejvy$$ích hodnot v roce 2011, kdy se 

pohybovaly nad oborov#mi pr%m&ry a také bylo v tomto roce dosa!eno nejv&t$ího zisku             

(7 397 000 K"). V roce 2011 dosáhly hodnot 12,1 % u ROA (rentabilita celkového kapitálu), 

33,1 % u ROE (rentabilita vlastního kapitálu) a 4,4 % u ROS (rentabilita tr!eb). 

V následujících letech hodnoty pouze klesaly. Nejni!$ích hodnot dosáhly v roce 2013, kde se 

v$ak stále hodnoty pohybovaly nad hranicí oborov#ch pr%m&r%. Jedinou v#jimku tvo'ila 

rentabilita tr!eb, která klesla na 1,2 % a oborov# pr%m&r pouze na 1,49 %. Hodnota ROA 

poklesla na 5,3 %, ale stále p'evy$ovala oborov# pr%m&r o 2,12 % a hodnota ROE poklesla na 

10,6 %, kde!to hodnota oborového pr%m&ru klesla a! na 8,03 %.  

Vzhledem ke klesajícím ukazatel%m rentability v posledních letech by bylo vhodné 

zvy$ovat objem tr!eb a v p'im&'ené mí'e sni!ovat náklady.  

Ukazatele aktivity dosahují vcelku nestabilních hodnot. Zatímco doba obratu pohledávek 

má zpo"átku rostoucí charakter a zm&na nastane a! v roce 2011, kdy za"ne klesat, doba 

obratu závazk% má b&hem celého sledovaného období klesající trend, co! sv&d"í o zlep$ování 

platební morálky podniku. Odb&ratelé pohledávky v roce 2013 zaplatili v pr%m&ru za 90 dní, 

kde!to podnik své závazky uhradil do 54 dní. Stále je zde v$ak prostor pro zlep$ení, nebo) 

v podmínkách (eské republiky je pr%m&rná doba splatnosti pohledávek 60 dní. Doba obratu 

závazk% by v$ak nejlépe nem&la p'evy$ovat dobu obratu pohledávek, jinak m%!e b#t 

ohro!ena platební schopnost podniku. D%le!itou roli zde hraje tempo poklesu, které je u doby 

obratu závazk% men$í ne! u doby obratu pohledávek. Pozitivní je také r%st krátkodobého 
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finan!ního majetku, kter" slou#í k úhrad$ závazk%. Spole!nost by se m$la sna#it vyjednat se 

sv"mi odb$rateli v!asnou dobu úhrady pohledávek, aby se nedostala do platební 

neschopnosti.  

Doba obratu zásob by m$la vykazovat konstantní nebo klesající charakter, co# do roku 

2011 spl&uje. Poté se v'ak za!ne zvy'ovat a# dosáhne 17,5 dní v roce 2013. To zbyte!n$ 

zvy'uje náklady na správu a údr#bu budov pot(ebn"ch k uskladn$ní zásob. Je v'ak d%le#ité 

p(ihlédnout k oboru podnikání spole!nosti (velkoobchod) a tak je ur!ité mno#ství zásob pro 

správné fungování nezbytné. Spole!nost by se m$la sna#it najít nové odb$ratele pro své zbo#í, 

a to ve státním i soukromém sektoru, p(ípadn$ v zahrani!í.  

Ukazatel v$(itelského rizika by se m$l pohybovat mezi 30 % a 60 %. T$chto hodnot v'ak 

ukazatel krom$ let 2009 a 2010 nedosáhl. Nejni#'í hodnoty dosáhl v roce 2009 (53,98 %). 

Naopak nejvy''í v roce 2011 (68,2 %). V roce 2012 v'ak za!al ukazatel klesat, co# m%#e 

znamenat, #e toto byl pouze do!asn" nár%st, kter" vede ke zv"'ení rentability vlo#en"ch 

prost(edk%. Pokud vylou!íme krátkodobé pohledávky z obchodních vztah%, které z v$t'í !ásti 

b"vají uhrazeny v termínu, dostane se tento ukazatel do doporu!en"ch hodnot. Bylo by 

vhodné se zam$(it na sní#ení cizích zdroj%, p(edev'ím krátkodob"ch bankovních úv$r% a 

závazk%.  

Ukazatel úrokového krytí se pohybuje po celé sledované období nad hranicí t(i, co# sv$d!í 

o efektivním v"voji hospoda(ení. Bylo by vhodné zam$(it se na r%st zisku, aby jeho hodnota 

nepoklesla. Pom$r vlastního a cizího kapitálu by se m$l pohybovat nad hranicí 40 %. T$chto 

hodnot ukazatel nab"vá pouze v letech 2009 a 2010. V porovnání s oborov"m pr%m$rem, 

kter" se pohybuje kolem 40 %, vykazuje spole!nost vy''í známky zadlu#ení. V posledních 

t(ech letech v'ak lze zaznamenat postupn" r%st tohoto ukazatele. Lze doporu!it jej nadále 

sledovat, jak"m sm$rem se bude vyvíjet. D%le#ité je zam$(it se na r%st vlastního kapitálu, 

p(edev'ím v"sledku hospoda(ení. Toho lze dosáhnout zv"'ením obratu nebo zv"'ením 

obchodní mar#e. 

Bylo by vhodné, aby se podnik tolik nezadlu#oval a sna#il se o pokles celkové 

zadlu#enosti op$t pod 60 %, jako tomu bylo na po!átku sledovaného období, nebo) hrozí 

problémy s likvidností a solventností. Jak ji# bylo zmín$no, nastává zde op$t problém 

s vysok"mi pohledávkami a zásobami, které tento ukazatel ovliv&ují.    

Ukazatele likvidity mají stanovené své bodové hranice, ve kter"ch by se m$ly nacházet. 

Jedin" ukazatel, kter" toto splnil, je pohotová likvidita. B$#ná likvidita se b$hem let nachází 

t$sn$ pod hranicí doporu!eného intervalu. Nejvíce se doporu!ené hodnot$ p(iblí#ila v roce 
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2013, kdy poklesly ob!"ná aktiva, p#edev$ím krátkodobé pohledávky. Pro budoucí v%voj by 

bylo "ádoucí sní"it krátkodobé závazky, aby se ukazatel dostal do doporu&en%ch hodnot. 

Hotovostní likvidita se nachází na hranici rizikovosti po celé období a malé zlep$ení nastává 

pouze v roce 2013. Podnik nedisponuje dostatkem hotovostních zdroj'. Je vhodné navy$ovat 

z'statek na b!"ném ú&tu a zárove( vy"adovat od odb!ratel' uhrazení pohledávek ve 

stanoveném termínu. Mo"n%m #e$ením je také omezení zásob na pot#ebné minimum.  

Spole&nost by se touto problematikou m!la nadále zab%vat, nebo) jí hrozí nebezpe&í 

platební neschopnosti. Bude-li podnik pot#ebovat okam"ité finan&ní prost#edky, ocitne se 

v problémech, jeliko" nedisponuje dostatkem pohotov%ch prost#edk'. Je pot#eba neustále 

vyhodnocovat tuto oblast a zam!#it se na zvy$ování hodnot likvidity, p#edev$ím hotovostní 

likvidity.  

Na záv!r byly pou"ity bankrotní modely pro celkové posouzení finan&ního zdraví 

podniku. P#i aplikaci Altmanova modelu lze podnik za#adit mezi prosperující spole&nosti. 

Pouze v roce 2010 se spole&nost nacházela v oblasti $edé zóny. Pokles byl zp'soben 

p#edev$ím poklesem tr"eb v tento rok, které následující rok op!t vzrostly. Stejn% v%sledek 

potvrdil i index d'v!ryhodnosti, kter% zaznamenal jedin% pokles do $edé zóny v roce 2013. 

Propad byl zp'soben p#edev$ím zna&n%m poklesem zisku v tomto roce, kter% poklesl kv'li 

sní"ení obchodní mar"e za ú&elem zv%$ení konkurenceschopnosti podniku.  Podnik by se m!l 

sna"it zvy$ovat zisk, aby se dostal op!t mezi prosperující podniky.  

Finan&ní situace spole&nosti se nevyvíjí nejlep$ím sm!rem, ale pokud spole&nost aplikuje 

ur&ité kroky, m'"e dojít ke zlep$ení finan&ního zdraví a dal$ímu r'stu podniku. Prvním 

krokem ke zlep$ení je stabilizování r'stu zisku, kter% vykazuje zna&né v%kyvy. Zv%$ení zisku 

lze dosáhnout n!kolika zp'soby. Prvním zp'sobem je poskytování slev nebo ak&ních 

program', které zv%$í celkové tr"by a tím i zisk. Spole&nost ji" vyu"ívá v%prodejové akce, ale 

bylo by vhodné je roz$í#it o dal$í sortiment. Nabízí se také mo"nost poskytování 

mno"stevních slev, které p#ilákají nové velké odb!ratele, p#ípadn! poskytování slev za 

d#ív!j$í úhrady. Dal$í mo"ností je vyhledání levn!j$ích, ale stejn! kvalitních dodavatel', nebo 

vyjednání ni"$ích nákupních cen u sou&asn%ch dodavatel'. Spole&nost by se m!la zam!#it na 

získávání zakázek a posilování pozice také ve Slovenské republice, kde ji" n!kolik zakázek 

prob!hlo a je zde velká $ance usp!t. D'le"ité je zam!#it se na získávání zakázek u drobn%ch 

odb!ratel', ale p#edev$ím u developer' rodinn%ch a bytov%ch dom' a obchodních center. 

S odb!rateli je t#eba uzavírat partnersk% vztah, aby se po realizaci vraceli. Velk% potenciál 

p#edstavují státní zakázky, p#edev$ím stavba nov%ch dálnic a jejich rekonstrukce. Dal$í 
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mo!nost p"edstavuje otev"ení nov#ch pobo$ek, které povedou ke zkvalitn%ní servisu pro 

zákazníky a zv#&ení pov%domí o spole$nosti. Spole$nost s tím má ji! kladné zku&enosti, 

jeliko! provozuje pobo$ku v Havlí$kov% Brod%.  

Dále by bylo vhodné navy&ovat pen%!ní z'statek na b%!ném ú$tu, jeho! v#&e se ov&em 

odvíjí p"edev&ím od zisku, aby spole$nost neohrozila platební neschopnost. Také by bylo 

vhodné udr!ovat objem zásob na minimální mo!né úrovni, i kdy! nehrozí jejich 

znehodnocení vlivem $asu, jeliko! zadr!ují pot"ebné pen%!ní prost"edky. (ízení zásob by 

pomohl usnadnit nov# informa$ní systém pro kontrolu a hospoda"ení se zásobami.  

Poslední doporu$ení se t#ká pohledávek, u nich! by m%la b#t po!adována úhrada 

v termínu, p"ípadn% také zkrácení doby splatnosti faktur na nezbytné minimum, aby nedo&lo 

k nedostatku pen%!ních prost"edk'. Nabízí se zde mo!nost financování pomocí faktoringu, 

kter# spo$ívá v postupování krátkodob#ch pohledávek bance. Spole$nost jedná s bankou 

v okam!iku, kdy ví, !e jí v budoucnosti vznikne u jednoho odb%ratele více pohledávek. Ve 

faktoringové smlouv% se zavá!e, !e tyto pohledávky bude bance postupovat a poté od banky 

obdr!í pom%rnou $ást z v#&e pohledávky. Tato metoda sni!uje riziko vzniku pohledávek po 

splatnosti a poskytuje ochranu proti jejich neuhrazení ze strany odb%ratel'.  
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ZÁV!R 

Cílem této bakalá!ské práce bylo zpracování finan"ní anal#zy a posouzení finan"ní situace 

spole"nosti HAK velkoobchod s. r. o. za období let 2009 a$ 2013 pomocí vybran#ch metod a 

ukazatel% a na základ& zji't&n#ch v#sledk% navrhnout vhodná doporu"ení ke zlep'ení 

stávajícího stavu. Zpracování prob&hlo z pohledu externího u$ivatele a pot!ebná data byla 

získána ve v&t'in& p!ípad% z ve!ejn& dostupn#ch zdroj%.  

D%le$it#m krokem k úsp&'nému spln&ní cíle práce je stanovení díl"ích cíl%. Prvním 

stanoven#m cílem bylo definování teoretick#ch poznatk%, t#kajících se finan"ní anal#zy 

pomocí údaj% získan#ch z odborn#ch publikací. Jedná se o definování pojmu finan"ní 

anal#za, u$ivatel% finan"ní anal#zy a dále pak jednotliv#ch metod – anal#za absolutních 

ukazatel%, anal#za rozdílov#ch a pom&rov#ch ukazatel% a anal#za ú"elov& vybran#ch 

ukazatel%. Poslední "ást se zab#vá vyu$itím údaj% získan#ch pomocí finan"ní anal#zy v praxi.  

Následující cíl se t#kal charakterizování podniku HAK velkoobchod s. r. o. a aplikace 

vybran#ch metod na spole"nost. Tato "ást práce "erpá z údaj% definovan#ch v teoretické "ásti. 

Pot!ebná data byla získána z ú"etních v#kaz%, a to z rozvahy a v#kazu zisku a ztrát. Tyto 

ú"etní v#kazy jsou ve!ejn& dostupné. Záv&re"ná "ást práce se v&nuje shrnutí získan#ch 

v#sledk% a návrhu doporu"ení pro budoucí v#voj.  

P!i zpracovávání hlavního cíle práce, bylo zásadním bodem shrnutí pot!ebn#ch dat pro 

finan"ní anal#zu. Data slou$ila jako podklad pro v#po"ty konkrétních ukazatel%, které byly 

následn& okomentovány a graficky znázorn&ny pro lep'í p!ehlednost. U ka$dého ukazatele je 

stanovena ideální hodnota nebo interval, kterého by m&l nab#vat. V p!ípad& "istého 

pracovního kapitálu, ukazatele likvidity, Altmanova modelu a indexu d%v&ryhodnosti se jedná 

o interval ideálních hodnot. V p!ípad& rentability, aktivity a zadlu$enosti, o rostoucí, klesající 

nebo stabilní trend.  

Anal#zou "istého pracovního kapitálu byl zji't&n dostatek aktiv ke krytí závazk%. 

Ziskovost spole"nosti potvrdily ukazatele rentability, které nab#vají po celé sledované období 

kladn#ch hodnot, ov'em jsou velmi prom&nlivé. Zisk by m&l b#t v "ase nejlépe rostoucí, aby i 

rentability byly rostoucí.  

B&hem sledovan#ch let lze pozorovat postupné zlep'ování platebních schopností podniku, 

tento trend následují i odb&ratelé. Ukazatele zadlu$enosti dosahují negativních hodnot ve 

v&t'in& sledovan#ch obdobích, co$ by se dalo vylo$it jako 'patná finan"ní situace podniku. 

Ukazatele jsou v'ak velmi ovlivn&ny krátkodob#mi pohledávkami z obchodních vztah% p!ed 
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dobou splatnosti. Tyto pohledávky jsou ale ve v!t"in! p#ípad$ uhrazeny v následujícím 

období v termínu, jeliko% doba jejich splatnosti se pohybuje v rozmezí 14 a% 120 dní, podle 

velikosti a typu zakázky. 

Ukazatele likvidity nazna&ují nedostatek finan&ních prost#edk$, ale p#i bli%"ím pohledu je 

patrné, %e jsou v'sledné hodnoty op!t velmi ovlivn!ny krátkodob'mi pohledávkami 

z obchodních vztah$. Nejv!t"í problém p#edstavuje okam%itá likvidita, nebo( podnik 

nedisponuje dostatkem okam%it'ch pen!%ních prost#edk$ a mohl by se tak ocitnout v platební 

neschopnosti. Altman$v model a index d$v!ryhodnosti #adí podnik mezi prosperující 

podniky.  

Z provedené finan&ní anal'zy vypl'vá, %e celková finan&ní situace spole&nosti se nevyvíjí 

nejlep"ím sm!rem. Pokud ov"em spole&nost získá dal"í zakázky na tuzemském a zahrani&ním 

trhu, m$%e dojít ke zv'"ení zisku a d$sledkem toho ke zlep"ení finan&ního zdraví podniku. Na 

základ! získan'ch údaj$ bylo podniku HAK velkoobchod s. r. o. navrhnuto v první #ad! 

stabilizování r$stu zisku, kter' vykazuje zna&né v'kyvy. Dále bylo doporu&eno udr%ovat 

objem zásob pouze na nezbytném minimu, i kdy% nehrozí jejich znehodnocení vlivem &asu. 

Také by bylo vhodné navy"ovat z$statek na b!%ném ú&tu, aby se spole&nost nedostala do 

platební neschopnosti. Na záv!r bylo doporu&eno vy%adovat od odb!ratel$ splatnost faktur 

v termínu, p#ípadn! také zkrátit dobu splatnosti faktur na nezbytné minimum. 
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P!íloha A: Rozvaha v tis. K! za období 2009 a" 2013 

    2009 2010 2011 2012 2013 
  AKTIVA CELKEM 53 659 78 795 61 934 50 046 45 181 

A. 
Pohledávky za upsan# 
základní kapitál 0 0 0 0 0 

B. Dlouhodob# majetek 14 716 13 357 1 889 2 791 2 541 

B. I.    
Dlouhodob# 
nehmotn# majetek 478 0 0 0 0 

5 Goodwill 478 0 0 0 0 

B. II. 
Dlouhodob# hmotn# 
majetek 14 238 13 357 1 889 2 791 2 541 

B. II.       
1. Pozemky 3 629 5 335 0 0 0 

2 Stavby 7 316 5 718 117 100 83 

3 

Samostatné movité 
v$ci a soubory 
movit#ch v$cí 

3 284 2 295 1 763 2 682 2 449 

6 
Jin# dlouhodob# 
hmotn# majetek 9 9 9 9 9 

C. Ob$"ná aktiva 38 781 65 360 59 942 47 135 42 508 
C.  I. Zásoby 7 605 7 173 7 215 7 071 7 111 
C.  I.       
1. Materiál 9 11 43 2 0 

4 

Mladá a ostatní 
zví%ata a jejich 
skupiny 

0 0 0 0 5 

5 Zbo"í 7 596 7 162 7 172 7 069 7 106 

C.  III. 
Krátkodobé 
pohledávky 29 833 57 851 51 649 39 135 33 803 

C.  III.      
1. 

Pohledávky z 
obchodních vztah& 29 307 57 252 51 221 38 864 32 409 

6 
Stát - da'ové 
pohledávky 290 361 136 52 1 019 

7 
Krátkodobé 
poskytnuté zálohy 68 60 39 93 88 

8 Dohadné ú!ty aktivní 168 178 274 124 77 
9 Jiné pohledávky 0 0 9 2 210 

C.  IV. 
Krátkodob# finan!ní 
majetek 1 343 336 1 048 929 1 594 

C.  IV.     
1. Peníze 599 186 141 204 280 

2 Ú!ty v bankách 744 150 907 725 1 314 
D.  I. (asové rozli)ení 162 78 103 120 132 
D.  I.       
1. 

Náklady p%í)tích 
období 162 78 103 120 132 

 
 



 II 

    2009 2010 2011 2012 2013 
  PASIVA CELKEM                      53 659 78 795 61 934 50 046 45 181 
A. Vlastní kapitál                              27 888 26 024 18 721 19 332 14 991 
A.  I. Základní kapitál                                              1 175 1 175 1 175 1 175 1 175 
A.  I.       
1. Základní kapitál 1 175 1 175 1 175 1 175 1 175 

A.  II. Kapitálové fondy                                           0 333 0 0 0 

4 

Oce!ovací rozdíly z 
p"ecen#ní p"i 
p"em#nách 
spole$ností 

0 333 0 0 0 

A.  III. 

Rezervní fondy, 
ned#liteln% fond a 
ostatní fondy zisku 

219 260 256 188 306 

A.  III.      
1. 

Zákonn% rezervní 
fond / Ned#liteln% 
fond 

117 117 117 117 117 

2 
Statutární a ostatní 
fondy 102 143 139 71 189 

A.  IV. 
V%sledek hospoda"ení 
minul%ch let                     21 704 20 073 9 893 12 965 11 695 

A.  IV.    
1. 

Nerozd#len% zisk 
minul%ch let 21 704 20 073 9 893 12 965 11 695 

A.  V. 

V%sledek hospoda"ení 
b#&ného ú$etního 
období 

4 790 4 183 7 397 5 004 1 815 

B. Cizí zdroje                                    25 771 52 771 43 213 30 714 30 190 
B.  II. Dlouhodobé závazky                                       840 958 328 336 304 

10 
Odlo&en% da!ov% 
závazek 840 958 328 336 304 

B.  III. Krátkodobé závazky                                      23 931 27 560 38 264 23 263 20 124 
B.  III.      
1. 

Závazky z 
obchodních vztah' 22 772 26 550 37 200 21 447 19 009 

5 
Závazky k 
zam#stnanc'm 253 259 271 465 397 

6 

Závazky ze sociálního 
zabezpe$ení a 
zdravotního poji(t#ní 

139 141 158 281 239 

7 
Stát - da!ové závazky 
a dotace 31 75 401 446 73 

8 
Krátkodobé p"ijaté 
zálohy 36 0 0 0 19 

10 Dohadné ú$ty pasivní 700 535 234 624 387 

B.  IV. 
Bankovní úv#ry a 
v%pomoci                          1 000 24 253 4 621 7 115 9 762 

2 
Krátkodobé bankovní 
úv#ry 1 000 24 253 4 621 7 115 9 762 
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P!íloha B: V!kaz zisku a ztráty v tis. K" za období 2009 a# 2013 

    2009 2010 2011 2012 2013 
     I. Tr#by za prodej zbo#í 146 580 130 339 169 703 158 759 145 316 

A. 
Náklady vynalo#ené na 
prodané zbo#í 121 216 109 995 145 303 136 054 125 437 

    + Obchodní mar#e                                                                      25 364 20 344 24 400 22 705 19 879 
    II. V!kony                                                                                  2 272 2 154 304 624 701 

    II.      
1. 

Tr#by za prodej 
vlastních v!robk$ a 
slu#eb 

2 272 2 154 304 624 701 

B. V!konová spot%eba                                                                  13 167 9 676 9 788 9 798 10 047 
B.         
1. 

Spot%eba materiálu a 
energie 1 249 1 128 1 120 1 283 1 400 

B.         
2. Slu#by 11 918 8 550 8 668 8 515 8 647 

    + P%idaná hodnota                                                                 14 468 12 822 14 916 13 531 10 533 
C. Osobní náklady                                                                    5 914 5 570 5 422 6 332 6 870 
C.         
1. Mzdové náklady 4 249 3 990 3 878 4 528 4 881 

C.         
3. 

Náklady na sociální 
zabezpe"ení a zdravotní 
poji&t'ní 

1 375 1 296 1 264 1 506 1 662 

C.         
4. Sociální náklady 290 284 280 298 327 

D. Dan' a poplatky 44 41 54 41 52 

E. 

Odpisy dlouhodobého 
nehmotného a hmotného 
majetku 

1 996 1 771 637 612 800 

    III. 

Tr#by z prodeje 
dlouhodobého majetku a 
materiálu                    

150 0 0 58 0 

    III.       
1 

Tr#by z prodeje 
dlouhodobého majetku 150 0 0 58 0 

F. 

Z$statková cena 
prodaného 
dlouhodobého majetku a  

115 0 0 31 0 

F.           
1 

Z$statková cena 
prodaného 
dlouhodobého majetku 

115 0 0 31 0 

G. 

Zm'na stavu rezerv a 
opravn!ch polo#ek v 
provozní oblasti 
a komplexních náklad$ 
p%í&tích období 

205 -198 24 -51 169 
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    IV. Ostatní provozní v!nosy 2 040 808 399 1 756 3 511 

H. 
Ostatní provozní 
náklady 2 271 1 135 642 1 946 3 644 

* 
Provozní v!sledek 
hospoda"ení 6 113 5 311 8 536 6 434 2 509 

         
     X. V!nosové úroky 0 243 435 0 0 
N. Nákladové úroky 77 186 490 148 199 
    XI. Ostatní finan#ní v!nosy 3 127 258 110 2 
O. Ostatní finan#ní náklady 150 350 388 0 104 

     * 
Finan#ní v!sledek 
hospoda"ení -224 -166 -185 -258 -301 

Q. 
Da$ z p"íjm% za b&'nou 
#innost                                                   1 099 962 954 1 172 393 

Q. 1.  - splatná 1 971 922 1 505 1 164 425 
Q. 2.  - odlo'ená -272 40 -551 8 -32 

     ** 
V!sledek hospoda"ení 
za b&'nou #innost                               4 790 4 183 7 397 5 004 1 815 

     *** 
V!sledek hospoda"ení 
za ú#etní období (+/-)                        4 790 4 183 7 397 5 004 1 815 

     
**** 

V!sledek hospoda"ení 
p"ed zdan&ním (+/-)                     5 559 5 145 8 351 6 176 2 208 
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P!íloha C: Informace z obchodního rejst!íku spole"nosti HAK 
velkoobchod s. r. o. 

Datum zápisu:   1.3.2006 

Obchodní firma:   HAK velkoobchod s. r. o. 

Sídlo:    Pardubice, #erná za Bory, Holandská 467, PS# 533 01 

I"O:   27491226 

Právní forma:  Spole"nost s ru"ením omezen$m 

P!edm#t podnikání:  - "innost ú"etních poradc%, vedení ú"etnictví, vedení da&ové 

evidence 

 - pronájem a p%j"ování v'cí movit$ch 

 - zprost!edkování obchodu 

 - specializovan$ maloobchod 

 - velkoobchod 

Statutární orgán:  Bc. Eva Zde$ková Kapuscinská - jednatel 

 den vzniku funkce: 1.3.2006 

 Ing. Magdaléna Kapuscinská - jednatel 

 den vzniku funkce: 31.8.2010 

Spole%níci:  Ing. Magdaléna Kapuscinská  

 vklad: 1 058 000 K" 

 splaceno: 100 % 

 obchodní podíl: 90 % 

 Bc. Eva Zde$ková Kapuscinská  

 vklad: 117 000 K" 

 splaceno: 100 % 

 obchodní podíl: 10 % 

Základní kapitál:  1 175 000 K" 


