
 



 



 

 

 



Abstrakt 

V mojí bakalářské práci se zabývám hodnocením finanční situace podniku Ekol, spol. s 

r.o. za roky 2005 až 2008. Toto hodnocení budu provádět pomocí účetních výkazů 

firmy podle českých účetních standardů. V první části práce se budu věnovat 

současným stavem podniku, ve druhé části pak teoretickými metodami řešení. Dále 

budu použitím vybraných metod finanční analýzu zkoumat stav dané firmy, v závěru 

shrnu jednotlivé ukazatele a upozorním na problémové oblasti s následným navržením 

způsobů jejich řešení. 

 

Abstract 

In my Bachelor‘s thesis I will evaluate the financial situation of the company                       

Ekol spol. s r.o. between the years 2005 and 2008. This evaluation will be done based 

on the financial reports according to Czech accounting standards. In the first part of this 

thesis I will evaluate the current situation of the company, in the second part I will 

describe solutions based on theoretical methods. Then I will do a financial analysis of 

the company, finally I will summarize individual analyses and highlight problematic 

areas and follow with suggested methods of resolution. 
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ÚVOD 
 
Cílem mé bakalářské práce je zhodnocení finanční situace firmy Ekol, spol. s r.o. 

Prostřednictvím jednoduchých výpočtů z účetních dat společnosti zjistím její slabiny a 

následně se pokusím o zformulování takových návrhů, které by přispěly ke zlepšení 

prosperity firmy. 

 

Ve své bakalářské práci jsem se tedy rozhodla aplikovat problematiku finanční analýzy 

na brněnskou společnost Ekol, spol. s r.o. Důvodem pro výběr právě této firmy je 

především vstřícnost vedení společnosti, které mi umožnilo práci na téma Hodnocení 

finanční situace podniku a návrhy na její zlepšení zpracovávat a využívat tak jejích 

interních informací, a v neposlední řadě také vstřícnost zaměstnanců, kteří mi ochotně 

tyto informace, které v práci uplatňuji, poskytují.  

 

Právě toto téma jsem si zvolila vzhledem k jeho aktuálnosti a využitelnosti, protože 

finanční analýza dnes jednoznačně patří  k nejdůležitějším prostředkům ke zjištění jak 

současného, tak i předešlého finančního stavu zkoumaného podniku, ale i k předvídání 

jeho budoucího vývoje. Informace získané z takové analýzy posléze poskytnou vedení 

firmy obrázek o tom, jak daná společnost prosperuje, kde jsou její slabé a naopak silné 

stránky, jaký je její vývoj v čase, jak si vede ve srovnání s oborovým průměrem apod. 

Podle zjištěných výsledků se pak mohou zaměřit na problémová místa a zajistit 

nápravu. Z toho důvodu jsou pro každého dobrého obchodníka finanční rozbory z 

hlediska podnikání velice důležité a neopomenutelné.  

 

V práci budu provádět systematický rozbor účetních dat získaných především z účetních 

výkazů, kterými jsou rozvaha, výkaz zisků a ztrát a Cash Flow. Potřebná data získám 

z výročních zpráv za roky 2005 až 2008, které mi společnost Ekol ochotně zapůjčila. Ze 

stejného pramene, ale i z osobní konzultace se zaměstnanci firmy, budu čerpat základní 

informace o činnosti podniku, o jeho historii, organizační struktuře, zamýšlených 

projektech, konkurenci, dodavatelích, odběratelích atd. 
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1 HODNOCENÍ SOUČASNÉHO STAVU 

1.1 CHARAKTERISTIKA FIRMY 

Název    EKOL, spol. s r.o. 

Sídlo    Křenová 65, Brno, 602 00 

Způsob zřízení společenskou smlouvou o 

založení společnosti s ručením 

omezeným uzavřenou dne  

25. 7. 1991 

Typ právního subjektu společnost s ruč. omezeným 

Den zápisu    31. 7. 1991              

                                                                                                                       Obr.1: Budova společnosti (16) 
IČ    416 00 983    

Základní kapitál  193 000,- Kč, zapsáno 17. 7 1992,  

5 000 000,- Kč, zapsáno 16. 11. 1999 (18) 

 

1.1.1 Historie podniku 

V roce 1991 byla členy výborných vědecko-technických pracovišť České republiky a 

bývalého SSSR, jež se zaměřovala na tepelnou energetiku,  založena firma Ekol, spol. s 

r.o. Název společnosti je odvozen od slova ekologie, 

protože se její členové od počátku zaměřovali na 

řešení ekologických problémů spojených s provozem 

tepelně energetických zařízení. Především se jedná o 

snižování emisních škodlivin, které vznikají při 

spalování karbonských paliv ve spalovacích komorách 

turbín. Své zákazníky v oblasti parních a spalovacích 

turbín si firma Ekol od svého založení postupně 

získala nejen v České a Slovenské republice, ale také 

v Polsku, Německu, Maďarsku, Rusku, Kazachstánu, 

Egyptě, Sýrii, Rumunsku, Francii a na Ukrajině.  

   Obr. 2: OHSAS 18001:1999 (16) 
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Ekol neustále rozvíjí svoji činnost a do budoucna myslí na udržení vysoké technické 

úrovně svých produktů, odpovídající úrovni světové. Samozřejmostí je průběžné 

provádění výzkumných a vývojových prací, které jsou zaměřené na technický rozvoj, 

nové technologie a inovaci výrobků.Významným prvkem, který ovlivňuje činnost 

společnosti je pochopitelně situace na celosvětovém trhu v oblasti zdrojů elektrické 

energie a tepla.V roce 2006 se začal projevovat nedostatek zdrojů jak v Evropě, tak i 

v ostatních světadílech, což postupně vedlo ke změně situace na trhu oživením investic 

do segmentu energetiky.                                                         Tato situace potvrdila 

správnost strategie společnosti Ekol, která je zaměřena především na export. Další 

významnou událostí roku 2006 pro společnost je zahájení přípravných prací na výstavbu 

vlastního výrobního závodu. Samotná výstavba začala během 1. pololetí roku 2007 a 

15. 7. téhož roku byla slavnostně zahájena výroba v těchto nových prostorách.                                                  

 

Majitelé společnosti se rozhodli vybudovat pro 

zajištění spokojenosti zákazníků a zaměstnanců 

integrovaný systém řízení, který je nutné při dané 

výrobě a provozu zajistit. Podnik Ekol je držitelem 

certifikátu systému jakosti podle norem ISO 9001 a 

od roku 2007 pak certifikátu systému péče o životní 

prostředí dle normy ISO 14001 a systému péče o 

bezpečnost práce dle normy OHSAS 18001. 

Certifikace umožňuje společnosti ucházet se o nové 

strategické zahraniční zakázky, neboť bývá 

nezbytnou součástí podmínek poptávající firmy.  

 Obr. 3: ČSN EN ISO 9001:2001  (16) 
                                                       
 

Hlavními partnery společnosti Ekol, spol. s r.o. jsou firmy přepravující plyn na 

magistrálních plynovodech v Evropě a Asii. Jako příklad lze uvést např. Ruhrgas, 

Gasprom, Ukrgasprom, Intergas centralnaja Asia a mnoho dalších. (16)       
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1.1.2 Produkty a služby 

Firma se zabývá výrobou a montáží energetických zařízení, jedná se zejména o parní a 

spalovací turbíny.  

 

V oblasti parních turbín společnost poskytuje: 

� kompletní dodávku parních turbín, 

o výkonová řada do 1MW 

o výkonová řada do 60 MW k pohonu generátoru 

o výkonová řada do 60 MW k pohonu mechanických pohonů 

� dodávku náhradních dílů, 

� revizi, posouzení stavu zařízení,  

stanovení životnosti stroje,  

servis a opravy parních turbín 

� rekonstrukci – změnu provozních parametrů, 

� modernizaci parních turbín, 

� relokaci soustrojí. 

                                                                                                                         Obr. 4: Soustruh CNC (16) 
V oblasti spalovacích turbín firma dodává: 

� spalovací turbíny s elektrickým pohonem,                  

� spalovací turbíny pro mechanický pohon,    

� příslušenství pro spalovací turbíny,  

o sací ústrojí s filtrem vzduchu, tlumičem hluku a anti-icingem 

o výfukové potrubí spalin s tlumičem hluku a komínem 

� kotle na odpadní teplo 

� náhradní díly, 

� revize turbín a jejich příslušenství, 

� opravy turbín a jejich příslušenství, 

� modernizace spalovacích turbín. 

 

 

      Základní služby a produkty divize energetického inženýrství: 

� oblast koncepčního rozhodování – technicko-ekonomické studie a analýzy, 

� oblast přípravy díla, 
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o projektová dokumentace pro územní řízení 

o projektová dokumentace pro stavební povolení 

o projektová dokumentace realizační 

o dokumentace skutečného stavu provedení 

� oblast realizace díla – komplexní dodávky, případně subdodávky, teplovodní 

kotelny 

o horkovodní kotelny 

o parní plynové kotelny 

� dodávky kogeneračních jednotek, 

dodávky kotlů na pevná paliva, 

� dodávky kotlů na zemní plyn, 

� dodávky kotlů na biomasu,                          

� plynové přípojky, 

� rozvody tepla, vzduchotechnika, 

� kompresory, 

                                                                                                                Obr. 5: Modernizace parních turbín 
(16) 
Z oblasti diagnostiky strojů společnost nabízí: 

� měření širokopásmových vibrací, 

� frekvenční analýzy mechanických vibrací, 

� měření stavu ložisek,                                            

� pravidelná diagnostická měření pomocí datasběrače, 

� posouzení stavu zařízení dle platných norem, 

� doporučení nápravných opatření. 

 

Společnost Ekol dále nabízí obrábění jednoduchých i složitých strojních součástí 

v menších, středních i větších dávkách.(22)              
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1.1.3 Organizační schéma 

 

 
Obr. 6: Organizační schéma společnosti (16) 
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1.2 OBCHODNÍ POLITIKA SPOLEČNOSTI 

Hlavním cílem společnosti je zařadit své jméno mezi světové firmy a vštípit jej do 

podvědomí světové a odborné veřejnosti. Aby tento svůj cíl naplnili, musí se soustředit 

na spoustu dílčích záležitostí, mezi které patří např. i jakost, ochrana životního prostředí 

a bezpečnost práce. Z toho důvodu se majitelé společnosti Ekol, spol. s r.o. rozhodli 

vybudovat pro zajištění spokojenosti zákazníků a zaměstnanců integrovaný systém 

řízení, který tyto tři složky zahrnuje. 

1.2.1 Marketingová strategie 

Politika jakosti společnosti je deklarována příkazem Generálního manažera. Tato je 

pravidelně přezkoumávána a upřesňována, aby plně odpovídala účelu organizace, 

obsahovala závazek ke splnění požadavků zákazníků a aby určovala rámec pro 

stanovení a přezkoumání cílů jakosti. S politikou jakosti jsou seznámeni všichni 

pracovníci organizace. Ve společnosti jsou definovány procesy a je vytvořen systém 

směrnic a instrukcí pro zaměstnance tak, aby požadavky mezinárodní normy ISO 

9001:2000 byly naplněny. Efektivnost fungování procesů a celého systému je 

pravidelně přezkoumávána a na jejím základě jsou stanovovány opatření ke stálému 

zlepšování celého systému. (13) 

 

Vedení společnosti si plně uvědomuje, že jednání firmy musí být ve všech směrech 

v souladu s ekologií. Šetrné zacházení s přírodními zdroji a čistota životního prostředí 

patří proto mezi základní principy jejich podnikové politiky. Ať už při výrobě 

realizované ve vlastních provozech, nebo při provozu jimi vyráběných zařízení u 

zákazníků, a v konečné fázi při recyklaci zbytků po ukončení životnosti výrobku. (14) 

 

Politika zajištění bezpečnosti a ochrany zdraví (BOZP) vychází z potřeby zajistit 

bezpečnost práce při výrobě zařízení, při jejich montáži a při provozu u zákazníků. Ve 

firmě byl definován základní systém managementu BOZP. Byla vypracována příručka 

EMS, směrnice a instrukce, ve kterých jsou definovány odpovědnosti, politika a cíle 

BOZP, způsob plánování, dokumentování, komunikace, kontroly a přezkoumání 

systému podle OHSAS 18001. Certifikace systému byla provedena v roce 2007. (12)  
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1.2.2 Marketingový mix 

Marketingový mix konkretizuje všechny kroky, které organizace dělá, aby vzbudila 

poptávku po produktu. Tyto kroky se rozdělují do čtyř proměnných: 

� Produkt – označuje nejen samotný výrobek nebo službu, ale také sortiment, 

kvalitu, design, obal, image výrobce, značku, záruky, služby a další faktory, 

které z pohledu spotřebitele rozhodují o tom, jak produkt uspokojí očekávání. 

� Cena – je hodnota vyjádřená v penězích, za kterou se produkt prodává. Zahrnuje 

slevy, termíny a podmínky placení, náhrady nebo možnosti úvěru. 

� Místo – uvádí, kde a jak se bude produkt prodávat, včetně distribučních cest, 

dostupnosti distribuční sítě, prodejního sortimentu, zásobování a dopravy. 

� Propagace – uvádí, jak se spotřebitelé o produktu dozví (od přímého prodeje 

přes public relations, reklamu a podporu prodeje. (19) 

 

Rozbor marketingového mixu firmy Ekol, spol. s r.o. 

Produkt 

Jak již bylo výše uvedeno, společnost se zabývá výrobou a montáží energetických 

zařízení, přičemž se jedná především o parní a spalovací turbíny. Podrobný výčet je 

uveden v podkapitole 1.1.2 „Produkty a služby“. Společnost mimo samotnou výrobu 

energetických zařízení poskytuje i služby v oblasti oprav, rekonstrukce, modernizace, 

relokace soustrojí, diagnostiky strojů, dodávky a pochopitelně montáže.  

Místo 

Jak jsem již v této práci uvedla, společnost se zabývá tepelnou energetikou a z 90% se 

soustřeďuje na export do mnoha evropských zemí. Pro své odběratele dodává jak 

samostatné parní a spalovací turbíny, tak i technologické celky, jako jsou elektrárny, 

teplárny a ostatní zařízení pro výrobu elektrické energie, tepla a kombinovaných 

provedení. Firma je schopna zajistit zásobování, dopravu i samotnou montáž. 
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Cena 

Potenciální odběratelé produktů a služeb v oblasti energetického inženýrství si svého 

dodavatele vybírají prostřednictvím výběrových řízení, která mají zpravidla tři kola. 

V první části tohoto řízení budoucí odběratel hodnotí technickou nabídku potenciálních 

dodavatelů. Z těch firem, které nejlépe vyhoví daným požadavkům, jsou vybrány 

zhruba tři, které postoupí do dalších kol – zde je již řešena cena daného produktu či 

služby. V praxi to vypadá tak, že komise společnosti Ekol vytvoří cenu a stanoví 

cenovou nabídku, která se v zapečetěné obálce dostane k vedení možného odběratele. 

Ze všech cenových nabídek pak zákazník vybere tu, která mu nejvíce vyhovuje, 

zpravidla pochopitelně tu nejnižší. Firma Ekol se svými odběrateli, pokud je to ovšem 

možné, uzavírá exkluzivní smlouvy, z nichž potom vyplývají určité procentní slevy. 

Propagace 

Společnost Ekol, spol. s r.o. nemá žádné marketingové oddělení a vedení firmy 

prozatím vždy odmítalo nabídky marketingových firem, jež podniku nabízely 

zviditelnění. V této oblasti výroby je to ovšem, alespoň podle mého názoru, 

pochopitelné. Na trhu v České republice totiž existuje pouze omezený počet firem, které 

by pravidelně využívaly služeb společnosti Ekol. Každý manager podniku proto 

budoucí odběratele získává spíše poptáváním, osobním jednáním. 

 

Jinou možností, jak se o poskytovaných službách a produktech firmy mohou lidé 

dozvědět, jsou webové stránky, na kterých jsou uvedeny všechny důležité informace. 

Jistého zviditelnění Ekol dosahuje také tím, že je titulárním partnerem elitního 

evropského triatlonového týmu EKOL TEAM. V roce 2008 se opět stal generálním 

reklamním partnerem Českého svazu triatlonu. 

 

1.3 SWOT ANALÝZA 

SWOT analýza, metoda využívaná zejména v marketingu, slouží k vyhodnocení 

fungování společnosti a je tak součástí jejího strategického plánování. Její pomocí 

hodnotíme silné a slabé stránky, příležitosti a hrozby společnosti, a to jak z externího, 

tak interního hlediska. V následující tabulce jsou tyto vlastnosti firmy a možnosti jejího 

dalšího vývoje shrnuty. 
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Interní: Silné stránky Slabé stránky 

 - dlouhodobé zkušenosti, odbornost 

- flexibilita 

- vlastní vývoj a výroba 

- individuální přístup k zákazníkům 

- dostatečný úvěrový rámec na 

derivátové operace 

- certifikáty ISO 9001, 14001 a 

OHSAS 18001 

- získávání dotací na vědu a výzkum 

- průběžné financování 

- malá výrobní základna 

- velké množství konstrukčních a 

výpočtářských hodin 

- slabé personální obsazení 

expedičního a skladového 

hospodářství 

- chybí podpora národních koncernů 

- pohledávky po splatnosti 

Externí: Příležitosti Hrozby 

 - přechod na realizaci zakázek 

formou generálního dodavatele 

elektráren nebo tepláren 

- energetická zařízení na spalování 

biopaliv 

- zvýšení efektivnosti procesů (od 

návrhu k uvedení do provozu) 

- export do dalších evropských zemí 

- snížení nákladů 

- dosažení lepšího postavení na trhu 

- silná konkurence 

- migrace zaměstnanců ke 

konkurenci 

- pokles kurzu koruny (nevýhoda 

exportérů) 

- recese podnikatelské sféry 

 

1.4 PORTEROVA  ANALÝZA 

Porterova analýza se zaměřuje na oborové okolí podniku, které je ovlivněno především 

konkurenty, dodavateli a zákazníky. Porterův model konkurenčního prostředí vychází 

z předpokladu, že strategická pozice firmy působící v určitém odvětví na určitém trhu je 

určována především pěti základními faktory. Těmi jsou vyjednávací síla zákazníků a  

dodavatelů, hrozba vstupu nových konkurentů, hrozba substitučních výrobků a rivalita 

firem působících na daném trhu. 
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Smluvní síla odběratelů 

Firma Ekol si od svého založení získala v oblasti spalovacích turbín zákazníky nejen 

v České a Slovenské republice, ale také v Maďarsku, Ukrajině, Rusku, Kazachstánu, 

Egyptě, Sýrii, Rumunsku, Francii, Německu a Polsku. Společnost má několik stálých a 

vysoce spolehlivých odběratelů, mezi které patří např. RWE Transgas, ČKD Praha, 

Dalkia a egyptská společnost Sugar Company. Důležitým faktory hrajícím ve prospěch 

firmy Ekol je především dlouholetá zkušenost, fakt, že ke každému zákazníkovi 

přistupují individuálně a snaží se tak o plné vyhovění jeho zakázce, a v neposlední řadě 

také jejich přístup k ekologické otázce.  

Smluvní síla dodavatelů 

Společnost Ekol si své dodavatele vybírá prostřednictvím systému Kompass, k němuž 

má v současné době přístup 5 managerů podniku, kteří zde vytvoří poptávku. Celý 

systém funguje na principu holandské aukce – ceny se nezvyšují, ale naopak snižují. 

Tímto způsobem získal Ekol exkluzivní smlouvu např. se společností Armatury Group, 

a.s., od které odebírá armatury a potrubní dílce. Ceny tohoto dodavatele jsou již dány 

aukcí samotnou, přičemž exkluzivní smlouva zaručuje ještě určité procentní slevy. Dále 

mohu uvést ještě např. společnost Gradior Steel, spol. s.r.o., se kterou má Ekol 

sjednanou rámcovou roční smlouvu na odběr svařovaných konstrukcí a dílů, tlakových 

a netlakových nádob, výměníků, tlumičů hluku atd. 

Riziko vstupu konkurentů 

Společnost Ekol, spol. s r.o. se zabývá výrobou a montáží energetických zařízení, 

přičemž se jedná především o parní a spalovací turbíny. Potencionální zájemce o vstup 

na tento trh by musel vynaložit vysoký kapitál na zakoupení technologií, strojů, velkých 

prostor pro výrobu a uskladnění strojů, výrobků a materiálu atd. Nejedná se tedy o 

záležitost jednoduchou a levnou. Proto nepředpokládám, že by hrozilo vysoké riziko 

přívalu nových konkurenceschopných podniků. 

Rivalita mezi konkurenty 

Největším konkurentem v oblasti energetického inženýrství je pro firmu Ekol 

nepochybně společnost Siemens, s.r.o. Oba podniky mají dlouholetou tradici, ale 

Siemens se na trhu vyskytuje bezesporu delší dobu.  
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Podobně jako společnost Ekol nabízí ucelenou paletu produktů, řešení a služeb pro 

výrobu i rozvod elektrické energie. Nabízí vývoj, projektování, výstavbu a zajištění 

provozu ekologických zdrojů tepelné i elektrické energie, obdobně se zaměřuje na 

obnovitelné zdroje a tím i životní prostředí. K zákazníků obě firmy přistupují podobně – 

nabízí jim taková řešení, která splňují vysoké nároky na účinnost, spolehlivost a 

maximální efektivitu výrobního procesu. Ke každému odběrateli přistupují individuálně 

a díky optimálnímu poměru ceny a výkonu zákazníci dosahují minimálních celkových 

nákladů na investici. Mezi společností Ekol a Siemens také dochází k migraci 

zaměstnanců, kteří se stěhují za lepšími podmínkami v jejichž nabídce se, podle mého 

názoru, obě společnosti neustále předhánějí. Hrozbu vidím v možném zneužití know-

how firmy neloajálními zaměstnanci. 

 

Hrozba substitutů 

Na inovačních či nových technologiích se v tomto oboru samozřejmě pracuje neustále, 

ale jedná se o vysoce náročný a pomalý vývoj, takže nepředpokládám žádnou náhlou 

hrozbu substitučních výrobků. 

 

1.5 CÍLE BAKALÁŘSKÉ PRÁCE 

Cílem této bakalářské práce je pomocí vybraných metod a ukazatelů finanční analýzy a 

prostřednictvím dat získaných z účetních výkazů a výročních zpráv posoudit úroveň 

současné finanční situace společnosti Ekol, spol. s r.o. a následně se dopátrat příčin 

takového stavu. V návaznosti na zjištěná fakta poté připravit návrhy ke zlepšení 

finanční strategie podniku, které by vedly k trvalé platební schopnosti, dostatečně 

vysokému hospodářskému výsledku a rentabilitě vlastního kapitálu, tedy k dlouhodobé 

maximalizaci tržní hodnoty firmy. Dílčím cílem je také sestavení harmonogramu 

realizace sestavených návrhů, shrnutí jejich přínosů a dopadů investičních akcí 

vedoucích k prosperitě společnosti. 
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2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA ŘEŠENÍ 

2.1 VYUŽITÍ FINANČNÍ ANALÝZY 

Aby byl podnik úspěšný, potřebuje rozvinout své schopnosti, přidávat nové výkony, 

učit se novým dovednostem, naučit se prodávat tam, kde většina jeho konkurentů 

neuspěla, stávat se skutečně dobrým v něčem, co je pro podnikovou kulturu nové, a být 

prospěšný. Měl by znát příčiny úspěšnosti či neúspěšnosti podnikání, aby mohl včas 

ovlivňovat faktory vedoucí k jeho prosperitě.  

 

Finanční analýza je metodou hodnocení finančního hospodaření podniku, při které se 

získaná data třídí, poměřují mezi sebou navzájem, kvantifikují se vztahy mezi nimi, 

hledají souvislosti mezi daty a určuje se jejich vývoj. Tím vším se zvyšuje jejich 

informační hodnota. Finanční analýza je zaměřena na identifikaci problémů, silných a 

slabých stránek především hodnotových procesů podniku. Informace získané pomocí 

finanční analýzy umožňují dospět k určitým závěrům  o celkovém hospodaření a 

finanční situaci podniku, představují podklad pro rozhodování jeho managementu.  

 

Cílem finanční analýzy podniku je zpravidla: 

� posouzení vlivu vnitřního i vnějšího prostředí podniku, 

� analýza dosavadního vývoje podniku, 

� komparace výsledků analýzy v prostoru, 

� analýza vztahů mezi ukazateli (pyramidální rozklady), 

� poskytnutí informací pro rozhodování do budoucnosti, 

� analýza variant budoucího vývoje a výběr nejvhodnější varianty,  

� interpretace výsledků včetně návrhů ve finanční plánování a řízení podniku. (8) 

 

2.2 ZDROJE INFORMACÍ PRO FINANČNÍ ANALÝZU 

Vstupní data finanční analýzy pocházejí ze tří velkých skupin zdrojů: 

1) Účetní data podniku, čerpaná z 

���� účetních výkazů finančního účetnictví, příloh k účetní závěrce, 

���� vnitropodnikového účetnictví a jiných činností controllingu (členění tržeb, 

členění nákladů, kalkulace, plány, rozpočty aj.) 
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���� výročních zpráv, údajů o vývoji a stavu zakázek, zpráv o strategii podniku, 

plánových propočtů, průzkumů trhu, jiných již provedených analýz. 

2) Ostatní data o podniku, čerpaná z 

� podnikové statistiky (poptávky, výroby, prodeje, zaměstnanosti, mezd aj.), 

� vnitřních směrnic, předpovědí a zpráv vedoucích pracovníků podniku, atd. 

3) Externí data, tj. data z ekonomického prostředí podniku, např. 

� údaje státní statistiky, ministerstev, dalších státních organizací, 

� zprávy odborného tisku, burzovní, o měnových relacích, o úrokových mírách, 

� komentáře manažerů, odhady analytik různých institucí, 

� nezávislá hodnocení a prognózy ekonomických poradců, agentur a firem atd. 

 

Výběr zdrojů informací je podřízen konkrétnímu účelu finanční analýzy a vybrané 

metodě finanční analýzy. Roční účetní závěrku tvoří rozvaha, výkaz zisku a ztrát, 

příloha včetně přehledu o peněžních tocích a přehledu o změnách vlastního kapitálu. 

Tyto výkazy jsou co do formy  i obsahu závazně upraveny ministerstvem financí. (3) 

 

2.3 METODY FINANČNÍ ANYLÝZY 

Nezbytným nástrojem finančního managementu se v posledních letech stala finanční 

analýza. Při hodnocení finanční výkonnosti a situace firmy se užívají dva základní 

přístupy: fundamentální analýza, založená na kvalitativních údajích a technická analýza, 

která se opírá o kvantitativní data a matematicko-statistické metody. (9) 

2.3.1 Fundamentální analýza podniku 

Fundamentální analýza je založena na rozsáhlých znalostech vzájemných souvislostí 

mezi ekonomickými a mimoekonomickými jevy, na zkušenostech odborníků, na jejich 

subjektivních odhadech i na citu pro situace a jejich trendy. Zpracovává velké množství 

kvalitativních údajů a pokud využívá kvantitativní informaci, odvozuje zpravidla své 

závěry bez použití algoritmizovaných postupů. Východiskem fundamentální analýzy 

podniku je obvykle identifikace prostředí, ve kterém se podnik nachází.  
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Jde zejména o analýzu vlivu : 

� vnitřního i vnějšího ekonomického prostředí podniku, 

� právě probíhající fáze života podniku, 

� charakteru podnikových cílů. 

 

Komparativní analýza založená převážně na verbálním hodnocení. Patří sem např. 

SWOT analýza, metoda kritických faktorů úspěšnosti, metoda analýzy portfolia dvou 

dimenzí, Argentino model, BCG matice nebo metoda balanced scorecard (BSC). (8) 

2.3.2 Technická analýza podniku 

Technická analýza používá matematických, statistických a dalších algoritmizovaných 

metod ke kvantitativnímu zpracování ekonomických dat s následným (kvalitativním) 

ekonomickým posouzením výsledků. Postup analýzy zahrnuje obvykle následující 

etapy: 

1. Charakteristika prostředí a zdrojů dat 

a) Výběr srovnatelných podniků – tj. podniků, které mají podobný obor podnikání, 

vstupy do výrobního procesu, výrobní postupy, výstupní produkty, zákazníky, prostředí, 

v němž se podnik nachází (geografické, politické, historické, ekologické, právní, 

sociální, kulturní atd.). 

b) Příprava dat a ukazatelů – podle účelu analýzy se sestavují z dat ukazatele, 

charakterizující ekonomickou činnost podniku. Ukazatele mohou být extenzivní, 

charakterizující rozsah (objem) veličiny zpravidla pomocí absolutního čísla, nebo 

intenzivní, charakterizující míru, v jaké jsou extenzivní ukazatele využívány podnikem, 

a jak silně nebo rychle se mění (relativní, poměrové ukazatele). Extenzivní ukazatele se 

dále rozlišují na stavové, tokové, rozdílové a nefinanční. Intenzitní pak na prostý poměr, 

indexy (bazické nebo řetězové), marginální a senzitivity. 

c) Sběr dat a ověření použitelnosti ukazatelů - časová srovnatelnost ukazatelů je 

umožněna obecně uznávanou zásadou účetnictví o stálosti metod, podle níž nesmí 

podniky měnit v průběhu roku postupy účtování, ani principy oceňování nebo způsoby 

odpisování. Výjimečně lze takové změny uskutečnit až na přelomu roku, jestliže se jimi 

dosáhne věrnějšího a pravdivějšího zobrazení skutečnosti. 

 



 

 25 

2. Výběr metody a základní zpracování dat 

a) Volba vhodné metody analýzy a výběr ukazatelů. 

b) Výpočet ukazatelů. 

c) Hodnocení relativní pozice podniku. 

3. Pokročilé zpracování dat 

a) Identifikace modelu dynamiky – analýza vývoje ukazatelů v čase. 

b)  Kauzální analýza hodnotící vztahy mezi ukazateli (pyramidální rozklady). 

c) Korekce a zjištění odchylek. 

4. Návrh na dosažení cílového stavu 

a) Variantní návrhy na opatření. 

b) Odhady rizik variantních řešení. 

c)  Výběr doporučené varianty. 

 

Podle účelu, ke kterému analýza slouží, a podle dat, která používá, se rozlišuje: 

 1. Analýza absolutních dat (stavových i tokových) 

� analýza trendů (horizontální analýza) 

� procentní rozbor (vertikální analýza) 

2. Analýza rozdílových ukazatelů (fondů finančních prostředků) 

3. Analýza poměrových ukazatelů  

� rentability 

� aktivity 

� zadluženosti a finanční struktury 

� likvidity 

� kapitálového trhu 

� provozní činnosti 

� cash flow 

4. Analýza soustav ukazatelů 

� pyramidové rozklady 

� komparativně analytické metody 

� matematicko statistické metody 

� kombinace metod (8) 
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2.4 ANALÝZA ABSOLUTNÍCH UKAZATELŮ 

2.4.1 Horizontální analýza – analýza trendů 

Horizontální analýza se zabývá porovnáváním změn položek jednotlivých výkazů 

v časové posloupnosti. Přitom lze z těchto změn odvozovat i pravděpodobný vývoj 

příslušných ukazatelů v budoucnosti. (6) 

 

Absolutní změna = ukazatelt – ukazatelt-1 

Vzorec 1: Absolutní změna (6) 

 

                          absolutní změna 

Procentní změna =     ____________________ . 100 

                           ukazatelt-1 

Vzorec 2: Procentní změna (6) 

  

2.4.2 Vertikální analýza – procentní analýza 

Při vertikální analýze se posuzují jednotlivé komponenty majetku a kapitálu, tzv. 

struktura aktiv a pasiv podniku. Ze struktury aktiv a pasiv je zřejmé, jaké je složení 

hospodářských prostředků potřebných pro výrobní a obchodní aktivity podniku a 

z jakých zdrojů byly pořízeny.  

 

Označení vertikální analýza vzniklo proto, že se při procentním vyjádření jednotlivých 

komponent postupuje v jednotlivých letech odshora dolů (ve sloupcích) a nikoliv napříč 

jednotlivými roky. Výhodou vertikální analýzy je, že nezávisí na meziroční inflaci a 

umožňuje tedy srovnatelnost výsledků analýzy z různých let. Používá se proto ke 

srovnávání v čase i v prostoru. (8) 
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2.5 ANALÝZA ROZDÍLOVÝCH UKAZATELŮ 

K analýze a řízení finanční situace podniku (zejména jeho likvidity) slouží rozdílové 

ukazatele označované jako fondy finančních prostředků. Fond chápeme jako souhrn 

určitých stavových ukazatelů vyjadřujících aktiva nebo pasiva, resp. jako rozdíl mezi 

souhrnem určitých položek krátkodobých aktiv a určitých položek krátkodobých pasiv 

(tzv. čistý fond). 

 

Nejpoužívanějšími čistými finančními fondy jsou: 

� čistý pracovní kapitál 

� čisté pohotové prostředky 

� čistý peněžně-pohledávkový finanční fond (10) 

2.5.1 Čistý pracovní kapitál 

Čistý pracovní kapitál je definován jako rozdíl mezi dlouhodobým kapitálem a 

dlouhodobým majetkem. Je odrazem financování oběžného majetku. Čím má podnik 

větší čistý pracovní kapitál, tím více by měl být schopen uhradit své finanční závazky. 

To je však ovlivněno strukturou oběžných aktiv a jejich schopnosti rychle se měnit 

v peníze. Čistý pracovní kapitál by se měl zhruba rovnat hodnotě zásob. (3) 

 

Existují dva způsoby výpočtu tohoto ukazatele: 

a) z pohledu finančního manažer 

Čistý pracovní kapitál (NWC) = Oběžná aktiva – Krátkodobé závazky 

Vzorec 3: Čistý pracovní kapitál (11) 

 

b) z pohledu vlastníka podniku (investora) 

Čistý pracovní kapitál (NWC) = Dlouhodobá pasiva – Stálá aktiva 

Vzorec 4: Čistý pracovní kapitál (11) 

 

První ukazatel (a) vyjadřuje část oběžných aktiv, které musíme financovat 

dlouhodobými zdroji, druhý ukazatel (b), nám poskytuje přehled o části dlouhodobého 

kapitálu, který financuje oběžná aktiva. (11) 
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2.5.2 Čisté pohotové prostředky 

Oběžná aktiva mohou obsahovat málo likvidní položky nebo dlouhodobě nelikvidní 

např. pohledávky s dlouhou dobou splatnosti, nedobytné pohledávky, neprodejné 

výrobky atd. Nejvyšší stupeň likvidity představují hotovost a peníze na běžných účtech. 

V podmínkách fungujícího kapitálového trhu lze do výpočtu zahrnout i peněžní 

ekvivalenty ve formě obchodovatelných cenných papírů a šeků, směnky nebo 

termínované vklady vypověditelné do 3 měsíců. (8) 

 

Čisté pohotové prostředky = (Hotovost + Peníze na účtech) – Krátkodobé závazky 

Vzorec 5: Čisté pohotové prostředky (8) 

2.5.3 Čistý peněžně pohledávkový finanční fond – Čistý peněžní majetek 

Ukazatel čistého peněžního majetku představuje střední cestu mezi oběma zmíněnými 

rozdílovými ukazateli. Při výpočtu se poníží oběžná aktiva o zásoby, nebo i nelikvidní 

pohledávky a od takto upravených aktiv se odečtou krátkodobé závazky.  Podle záměru 

analytika a podle stupně likvidity, který je třeba posoudit je totiž možné definovat různý 

ČPM, který se liší zahrnutými položkami oběžných aktiv. (8) 

 

Čistý peněžní majetek = (Oběžná aktiva – Zásoby) – Krátkodobé závazky 

Vzorec 6: Čistý peněžní majetek (8) 

 

2.6 ANALÝZA POMĚROVÝCH UKAZATELŮ 

Finanční poměrové ukazatele patří mezi neoblíbenější a nejrozšířenější metodu finanční 

analýzy. Charakterizují vzájemný vztah mezi dvěma nebo více absolutními ukazateli 

pomocí jejich poměru. Porovnání dosažených výsledků je možné s oborovými průměru, 

nebo s daty konkurenčních společností. (8) 

2.6.1 Ukazatelé likvidity 

Likvidita vyjadřuje schopnost podniku hradit své závazky. Podle toho, jakou míru 

jistoty požadujeme od tohoto měření, dosazujeme do čitatele majetkové složky s různou 

dobou likvidnosti, tj. schopnost přeměnitelnosti na peníze.  
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V rozvaze podniku jsou aktiva řazena podle stupně své likvidity. Nejlikvidnější jsou 

peníze v hotovosti a na běžných účtech, nejméně likvidní je dlouhodobý majetek, proto 

se s ním vůbec neuvažuje. Základní ukazatele se proto odvozují od běžných aktiv. 

Nedostatek likvidity vede k tomu, že podnik není schopen hradit své běžné závazky, což 

může vyústit v platební neschopnost a vést k bankrotu. Existuje přímá závislost mezi 

solventností a likviditou = podmínkou solventnosti je likvidita. (7) 

 

Rozlišujeme tři stupně likvidity: 

� Běžná likvidita (likvidita 3. stupně) 

� Pohotová likvidita (likvidita 2. stupně) 

� Okamžitá likvidita (likvidita 1. stupně) 

 

Běžná likvidita  

Ukazatel běžné likvidity odkrývá, jak oběžná aktiva kryjí krátkodobé závazky. Běžná 

likvidita je do značné míry citlivá na strukturu zásob a jejich správné, resp. reálné 

oceňování vzhledem k jejich prodejnosti. Citlivost se váže také k pohledávkám 

vzhledem k jejich neplacení v lhůtě splatnosti nebo nedobytnosti. Ukazatel běžné 

likvidity představuje měřítko budoucí solventnosti společnosti a jeho výsledné hodnoty 

vyšší jak 1,5 se považují za postačující. (9) 

 

                               Oběžná aktiva 

Běžná likvidita  = _____________________ 

                               Krátkodobé závazky 

Vzorec 7: Běžná likvidita (9) 

 

Pohotová likvidita  

Ukazatel pohotové likvidity se váže na předešlý, ovšem značně nižší hodnota tohoto 

ukazatele poukazuje na nadměrnou váhu zásob v rozvaze firmy. Společnosti, u kterých 

lze spekulovat o rychlé obměně zásob, stejně jako společnosti se sezónním zaměřením 

hospodaření mohou vykazovat nemalý rozdíl ukazatelů. Hodnoty pohybující se pod 1 

naznačují problémy se zachováním likvidity podniku. (9) 
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                                    Oběžná aktiva - Zásoby 

Pohotová likvidita  = ____________________ 

                                   Krátkodobé závazky 

Vzorec 8: Pohotová likvidita (9) 

Okamžitá likvidita  

Ukazatel okamžité likvidity poukazuje na schopnost firmy uhradit své právě splatné 

závazky. Ve jmenovateli tohoto ukazatele se nacházejí okamžitě splatné závazky a 

v jeho čitateli peníze a jejich ekvivalenty. Hodnota okamžité likvidity na úrovni 

dosahující alespoň 0,2 se považuje za dostačující. U likvidity 1. stupně je žádoucí 

velikost větší než 1, což pro podnik znamená, že je schopen okamžitě splatit veškeré své 

krátkodobé závazky. (3) 

 

                                     Peněžní prostředky + Ekvivalenty 

Okamžitá likvidita  = ______________________________ 

                                  Okamžitě splatné závazky 

Vzorec 9: Okamžitá likvidita (9) 

 

2.6.2 Ukazatele zadluženosti 

Udávají vztah mezi cizími a vlastními zdroji financování podniku, měří rozsah, v jakém 

podnik používá k financování dluhy. Růst zadluženosti může přispět k celkové 

rentabilitě a tím i k vyšší tržní hodnotě podniku, ale současně zvyšuje riziko finanční 

nestability. 

 

Základní ukazatele zadluženosti jsou: 

� Celková zadluženost 

� Koeficient samofinancování 

� Úrokové krytí 

� Doba splácení dluhu 
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Celková zadluženost 

Ukazatel celkové zadluženosti je také často nazýván ukazatelem věřitelského rizika, 

neboť v případě likvidace firmy roste riziko věřitelů úměrně růstu její zadluženosti. 

Věřitelé proto preferují nízký ukazatel zadluženosti. Vlastníci zase potřebují větší 

finanční páku, aby znásobili svoje zisky. Mezi mírou zadluženosti a její platební 

schopností však neexistuje žádný přímý vztah. Jestliže je však ukazatel zadluženosti 

vyšší jak 50%, věřitelé vždy váhají s poskytnutím úvěru a zpravidla za něj od 

společnosti žádají vyšší úrok. (8) 

 

                                         Cizí kapitál 

Celková zadluženost  = ________________ 

                                        Celková aktiva 

Vzorec 10: Celková zadluženost (8) 

Koeficient samofinancování  

Ukazatel vyjadřuje podíl vlastního kapitálu k aktivům společnosti. Jedná se o doplněk 

ukazatele celkové zadluženosti a vyjadřuje finanční nezávislost firmy. Pokud je ve 

společnosti míra koeficientu samofinancování nízká, mluvíme o podkapitalizovanosti, a 

pokud je příliš vysoká, jedná se o překapitalizovanost, která zvyšuje náklady na vlastní 

kapitál a v důsledku se snižuje výnosnost celkového kapitálu. (4) 

 

                                                   Vlastní kapitál 

Koeficient samofinancování  = ________________ 

                                                   Aktiva celkem 

Vzorec 11: Koeficient samofinancování (8) 

Úrokové krytí  

Ukazatel informuje o tom, kolikrát převyšuje zisk placené úroky. Část zisku, která byla 

vyprodukována cizím kapitálem, by měla stačit na pokrytí nákladů na vypůjčená 

kapitál. Pokud je ukazatel roven 1, znamená to, že na zaplacení úroků je třeba celého 

zisku. Obecně se doporučuje, aby úroky byly kryty ziskem třikrát a více. Neschopnost 

platit úrokové platby ze zisku bývá znakem blížícího se úpadku. (4) 
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                            EBIT 

Úrokové krytí  = ________________ 

                          Nákladové úroky 

Vzorec 11: Úrokové krytí (4) 

Doba splácení dluhu 

Ukazatel doby splácení dluhu udává, po kolika letech by byl podnik schopen při 

současné výkonnosti splatit své dluhy. Finančně zdravé podniky hradí své závazky do 

tří let, průměrná hodnota DSD v průmyslovém odvětví jsou 4 roky. (3) 

 

                                           Cizí zdroje - finanční majetek 

Doba splácení dluhů   =    

                                         Provozní cash-flow 

Vzorec 13: Doba splácení dluhů (3) 

 

2.6.3 Ukazatele aktivity 

Ukazatele aktivity poměřují schopnost podniku využívat vložených prostředků, a to 

celkovou rychlost jejich obratu nebo rychlost obratu jejich jednotlivých složek a hodnotí 

tak vázanost kapitálu v určitých formách aktiv. (4) 

 

Doba obratu celkových aktiv  

Ukazatel udává, kolikrát se aktiva „obrátí“ za daný časový interval, např. za rok. Pokud 

intenzita využívání aktiv firmy je nižší než počet obrátek celkových aktiv zjištěný jako 

oborový průměr, měly by být zvýšeny tržby nebo odprodána některá aktiva. (10) 

                                          Tržby 

Obrat celkových aktiv  = ________________ 

                                         Aktiva celkem 

Vzorec 14: Obrat celkových aktiv (5) 
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Doba obratu stálých aktiv  

Doba obratu stálých aktiv je převráceným ukazatelem relativní vázanosti stálých aktiv. 

Má význam při rozhodování o tom, zda pořídit další produkční investiční majetek. Nižší 

hodnota ukazatele než průměr v oboru je signálem pro výrobu, aby zvýšila využití 

výrobních kapacit a pro finanční manažery, aby omezili investice firmy. (10) 

                                             Stálá aktiva 

Doba obratu stálých aktiv  = ________________ 

                                             Tržby/360 

Vzorec 15: Doba obratu stálých aktiv (3) 

Doba obratu zásob  

Ukazatel určuje průměrný časový interval, po který jsou zásoby vázány v podniku do 

doby jejich prodeje nebo do doby jejich spotřeby. U zásob výrobků a zboží je tento 

ukazatel rovněž indikátorem likvidity, protože udává počet dnů, za něž se zásoba 

přemění v hotovost nebo pohledávku. (4) 

                                               Zásoby          365 

Doba obratu zásob =   ___________ =  __________ 

                                                  Tržby/365         Obrat zásob 

Vzorec 16: Doba obratu zásob (5) 

Doba obratu pohledávek  

Cílem ukazatele je stanovení průměrného počtu dní, po které nám naši odběratelé 

zůstávají dlužni, tj. dobu, která v průměru uplyne mezi prodejem na obchodní úvěr a 

přijetím peněz. Prodej na obchodní úvěr je nákladný, protože podnik přichází o úroky a 

navíc podstupuje riziko, že dlužník nezaplatí. (4) 

                                                                    Krátkodobé pohledávky 

Doba obratu krátkodobých pohledávek = ______________________ 

                                                                    Průměrné denní tržby 

Vzorec 17: Doba obratu krátkodobých pohledávek (5) 
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Doba obratu dluhů  

ukazatel stanovuje ve dnech dobu, která v průměru uplyne mezi nákupem majetku či 

služeb a jejich úhradou. Finanční manažer bude tento ukazatel ostře sledovat, protože 

nákup na obchodní úvěr představuje peněžní prostředky, které podnik po určitou dobu 

zadržuje a využívá k uspokojování vlastních potřeb. (4) 

                                                                    Krátkodobé závazky 

Doba úhrady krátkodobých závazků =     ____________________ 

                                                                    Průměrné denní tržby 

Vzorec 18: Doba úhrady krátkodobých závazků (5) 

 

2.6.4 Ukazatele rentability (výnosnosti) 

Ukazatelé výnosnosti měří úspěšnost podniku dosahovat zisk použitím investovaného 

kapitálu. Ve všech ukazatelích poměřuje zisk, který je tokovou veličinou za období a 

stavovou hodnotu vyjadřující prostředky vynaložené na dosažení tohoto výsledku 

hospodaření. (11) 

 

Ukazatele rentability rozlišujeme: 

� Rentabilita vloženého kapitálu (ROI) 

� Rentabilita vložených aktiv (ROA) 

� Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 

� Rentabilita dlouhodobých zdrojů (ROCE) 

� Rentabilita tržeb (ROS) 

Rentabilita vloženého kapitálu  

ROI vyjadřuje, s jakou účinností působí celkový kapitál vložený do firmy, nezávisle na 

zdroji financování. Celkový kapitál představuje stavovou veličinu, my však 

potřebujeme vyjádřit míru zisku za určitý interval, v němž byly vložené prostředky 

vázány. Proto pracuje obvykle s průměrem těchto veličin na počátku a konci období, 

což však nepřispěje k věrnějšímu obrazu v případě, kdy se stav veličin v průběhu 

sledovaného období výrazně měnil. (10) 
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                EBIT 

ROI  =     ____________________ 

             Celkový kapitál 

Vzorec 19: Rentabilita vloženého kapitálu (10) 

Rentabilita vložených aktiv 

ROA poměřuje zisk s celkovými aktivy investovanými do podnikání bez ohledu na to, 

z jakých zdrojů jsou financovány (vlastních, cizích, krátkodobých, dlouhodobých). 

Dosadíme-li do čitatele čistý zisk zvýšený o zdaněné úroky, znamená to, že 

požadujeme, aby ukazatel poměřil vložené prostředky nejen se ziskem, ale i s úroky, jež 

jsou odměnou věřitelům za jimi zapůjčený kapitál. (10) 

              EAT 

ROA =     ____________________ 

              Celková aktiva 

Vzorec 20: Rentabilita vložených aktiv (10) 

Rentabilita vlastního kapitálu 

ROE míra ziskovosti z vlastního jmění je ukazatelem, jímž vlastníci zjišťují, zda jim 

jejich kapitál přináší dostatečný výnos a zda se využívá s intenzitou odpovídající 

velikosti jejich investičního rizika. (10) 

                EAT 

ROE  =     ____________________ 

                Vlastní kapitál 

Vzorec 21: Rentabilita vlastního kapitálu (10) 

Rentabilita dlouhodobých zdrojů 

ROCE informuje společnost o tom, jaké výše provozního hospodářského výsledku (před 

zdaněním) dosahuje podnik z jedné investované koruny. Hodnota tohoto ukazatele by  

měla být vyšší než úroková míra z úvěrů, tedy obecně z cizích zdrojů zakládajících 

povinnost platit úrok. (8) 
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                      EBIT 

ROCE  =     _________________________ 

                   Dl.závazky + Vlastní kapitál 

Vzorec 22: Rentabilita dlouhodobých zdrojů (8) 

Rentabilita tržeb 

ROS charakterizuje zisk vztažený k tržbám. Tržby ve jmenovateli představují tržní 

ohodnocení výkonů firmy za určité časové období. Výkony měří výkonnost firmy, tj. 

jak společnost účinně využije všechny své prostředky k vytvoření hodnot, s nimiž se 

uchází o přízeň trhu. (10) 

           HV 

ROS  =     ___________________________________ 

    Tržby z prodeje vlastních výrobků a služeb 

Vzorec 23: Rentabilita tržeb (10) 

 

2.6.5 Provozní ukazatele 

Jsou zaměřeny dovnitř firmy a uplatňují se tedy ve vnitřním řízení. Napomáhají 

managementu sledovat a analyzovat vývoj základní aktivity firmy. Provozní ukazatele 

se opírají o tokové veličiny, především o náklady, jejichž řízení má za následek 

hospodárné vynakládání jednotlivých druhů nákladů a tím i dosažení vyššího 

konečného efektu. (10) 

 

Nejčastěji se setkáváme s následujícími ukazateli: 

� Produktivita z přidané hodnoty 

� Mzdová produktivita 

� Nákladovost výnosů 

� Materiálová náročnost výnosů 
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Produktivita z přidané hodnoty 

Produktivita vypočtená z přidané hodnoty udává, kolik přidané hodnoty připadá ročně 

na jednoho zaměstnance. Hodnota tohoto ukazatele by měla zpravidla růst rychleji než 

poměr mezi mzdami a počtem zaměstnanců ve firmě. (10) 

                                                         Přidaná hodnota 

Produktivita z přidané hodnoty  =    

                                                         Počet zaměstnanců 

Vzorec 24: Produktivita z přidané hodnoty (10) 

 

Mzdová produktivita 

Mzdová produktivita udává, kolik výnosů připadá na 1 Kč vyplacených mezd. Při 

trendové analýze by měl ukazatel vykazovat rostoucí tendenci. Pokud chceme vyloučit 

vliv nakupovaných surovin, energií a služeb, dosadíme do čitatele přidanou 

hodnotu.(10) 

                                          Výnosy (bez mimořádných)                 Přidaná hodnota 

Mzdová produktivita =  ________________________ nebo _____________________ 

                                                Mzdy                                                    Mzdy 

Vzorec 25: Mzdová produktivita (10) 

 

Ukazatel nákladovosti výnosů 

Tímto ukazatelem vyjadřujeme zatížení výnosů firmy svými celkovými náklady 

očištěnými od nákladů mimořádných. Vysoká nákladovost výnosů je hlavním 

omezujícím faktorem vlastních zdrojů firmy pro investování, a tedy pro dlouhodobé 

zvyšování produktivity na základě modernizace. (10) 

                                        Náklady 

                                Nákladovost výnosů =    

                                         Výnosy (bez mimořádných) 

Vzorec 26: Nákladovost výnosů (10) 
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Materiálová náročnost výnosů 

Materiálová náročnost výnosů je ukazatel, který vyjadřuje zatížení výnosů 

spotřebovaným materiálem a energiemi. Zjišťuje se jako podíl Spotřeby materiálu a 

energie a výnosů s vyloučením mimořádných. Vysoká materiálová náročnost poukazuje 

na vyšší stupeň přepracování. Její klesání či stoupání může být způsobeno změnou 

výrobních poměrů. (8) 

                                                                          Spotřeba materiálu a energie 

               Materiálová náročnost výnosů =    

                                                                           Výnosy (bez mimořádných)  

Vzorec 27: Materiálová náročnost výnosů (8) 

 

2.7 ANALÝZA SOUSTAV UKAZATELŮ 

Klasická finanční analýza pomocí jednotlivých poměrových ukazatelů nebo jejich 

skupin není v případě předpovědi schopnosti podniku přežít příliš vhodným přístupem, 

neboť jednotlivé skupiny ukazatelů monitorují pouze dílčí aspekty finančního zdraví 

podniku a velké množství použitých ukazatelů celkové hodnocení spíše komplikuje. 

Proto byla vedena již celá řada studií se snahou nalézt jediný ukazatel, v němž by se 

soustředily všechny silné a slabé stránky finančního zdraví podniku a jehož výše by 

jednoznačně signalizovala schopnost nebo neschopnost podniku zabránit úpadku. 

Existující modely můžeme rozdělit do dvou základních skupin, a to na bankrotní 

modely, které předpovídají budoucí bankrot společnosti (Altmanovo Z-score, Index 

důvěryhodnosti, Tafflerův model), a tzv. bonitní modely, které vypovídají o kvalitě 

podniku (Tamařino model, Kralickův quictest, Modifikovaný quictest). (6) 

 

2.7.1 Altmanův index finančního zdraví 

Altmanova formule bankrotu, nazývaná Z-skóre, vychází z diskriminační analýzy 

uskutečněné v 60. a 80. letech u několika desítek amerických firem. Vyjadřuje finanční 

situaci firmy a je určitým doplňujícím faktorem při finanční analýze firmy.  
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Při vypočítané hodnotě od 1,2 do 2,9 hovoříme o tzv. nevyhraněné finanční situaci (tzv. 

šedá zóna). Je-li hodnota Z-skóre menší než 1.2, signalizuje to velmi silné finanční 

problémy firmy a tehdy je třeba zamyslet se na otázkou možného bankrotu firmy. 

 

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

Vzorec 28: Altmanův index finančního zdraví (9) 

 

Kde platí: 

 X1 . . . Čistý pracovní kapitál / Aktiva celkem 

 X2 . . . Nerozdělený výsledek hospodaření minulých let / Aktiva celkem 

 X3 . . . EBIT / Aktiv celkem 

 X4 . . . Účetní hodnota vlastního kapitálu / Dluhy celkem 

 X5 . . . Tržby celkem / Aktiva celkem (9) 

 

2.7.2 Index IN05 

Za sestavením českého modelu souhrnného koeficientu, který je též nazýván jako index 

důvěryhodnosti, stojí manželé Inka a Ivan Neumaierovi. První vytvořili v roce 1995, 

jednalo se o index IN95, poté následovaly IN99, IN01 a posledním v řadě je potom 

IN05, který využiji v mé bakalářské práci. Byl vytvořen aktualizací indexu IN01 podle 

testů na datech průmyslových podniků z roku 2004. 

 

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

Vzorec 29: Index IN05 (8) 

 

Kde platí: 

X1 . . . Aktiva celkem / Cizí zdroje 

 X2 . . . EBIT / Nákladové úroky 

 X3 . . . EBIT / Aktiv celkem 

 X4 . . . Výnosy / Aktiva celkem 

 X5 . . . Oběžná aktiva / (Krátkodobé závazky + Krátkodobé bankovní úvěry) (8) 
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3 HODNOCENÍ FINANČNÍ SITUACE FIRMY EKOL, spol. s r.o. 

Na základě teoretických znalostí nyní v této části práce provedu analýzu finančního 

stavu společnosti Ekol, spol. s r.o. za období let 2005 až 2008. Budu k tomu využívat, 

jak jsem již výše uvedla, účetních dat získaných z rozvah, výkazů zisku a ztráty a 

přehledů Cash Flow. Výsledné hodnoty vybraných ukazatelů, které získám pomocí 

výpočtů, srovnám s oborovým průměrem a konkurenčním podnikem. Na závěr této 

kapitoly se pokusím nejpodstatnější zjištěná přehledně shrnout. 

 

3.1 SROVNÁVACÍ ZÁKLADNY 

Pro srovnání výsledků finanční situace společnosti Ekol jsem si zvolila konkurenční 

podnik Tenza, a.s., který má sídlo na ulici Svatopetrská v Brně. Tato firma je jednou 

z nejvýznamnějších na českém trhu, jež zajišťuje dodávky moderních technologií 

v oblasti energetiky. Společnost Tenza, a.s. byla založena v roce 1993 jako společnost 

s ručením omezeným a v roce 1999 byla transformována v akciovou společnost. Své 

aktivity nyní rozvíjí také v oblasti vodohospodářských, inženýrských a pozemních 

staveb. Podobně jako společnost Ekol věnuje pozornost ekologickým programům, 

zahrnujícím zejména projekty s využitím obnovitelných zdrojů energie a systémy 

ochrany vod a ovzduší. Společnost Tenza, a.s. má majetkovou účast v několika dalších 

společnostech, jimiž jsou Tenza Slovakia, Tenza Real, Winsol, Moniko Plus a ET-mont 

group. 

 

Odvětvová klasifikace ekonomických činností je od 1. 1. 2008 nahrazena Klasifikací 

ekonomických činností (CZ-NACE). Společnost Ekol, spol. s r.o. jsem zařadila podle 

jejího zaměření do sekce C – Zpracovatelský průmysl, kategorie 28 – Výroba a opravy 

strojů a zařízení j.n., přesněji 28.11 – Výroba motorů a turbín kromě motorů pro letadla, 

automobily a motocykly. Vybrané ukazatele, především poměrové, společnosti Ekol 

v práci srovnávám s odvětvovým průměrem a s hodnotami nejlepších podniků v daném 

odvětví pomocí benchmarkingového diagnostického systému finančních indikátorů 

INFA. Lze ho jednoduše charakterizovat jako stanovení laťky, kterou by společnosti 

chtěly překonat. Pomáhá ověřit úspěšnost, vytyčit podnikovou strategii a udržet 

stimulaci pro zlepšování. 
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3.2 ANALÝZA ABSOLUTNÍCH UKAZATELŮ 

3.2.1 Horizontální analýza aktiv 

Při výpočtu horizontální analýzy aktiv jsem pracovala pouze s vybranými položkami 

z rozvahy. Dlouhodobé pohledávky jsem neuvedla, protože je rozvaha společnosti Ekol 

vůbec neobsahuje. Znamená to, že v okamžiku, ke kterému byly sestaveny účetní 

závěrky, společnost neměla ke svým obchodním partnerům, ovládajícím a řídícím 

osobám, společníkům a zaměstnancům žádné pohledávky s dobou splatnosti delší než 

jeden rok. 

 

Tabulka 1: Horizontální analýza aktiv (absolutní změny v tis. Kč a procentní změny) 

05/04 06/05 07/06 08/07 Položky 

rozvahy Kč % Kč % Kč % Kč % 

Celková A 116 899 24,16 53 494 8,90 175 606 26,84 113 444 13,67 

Stálá A 5 548 7,65 38 575 49,43 65 031 55,77 -2 567 -1,41 

DNM 3 170 45,49 -2 719 -26,82 -579 -7,80 483 7,06 

DHM -642 -1,05 31 294 51,57 65 610 71,33 -103 993 -65,99 

DFM 3 020 71,99 10 000 138,60 0 0 100 943 586,37 

Oběžná A 109 615 26,74 16729 3,22 110 008 20,51 116 858 18,08 

Zásoby -5 007 -6,29 28 407 38,08 111 961 108,69 1 177 0,55 

KP 40 114 28,70 12 900 7,17 168 273 87,29 54 655 15,14 

KFM 94 508 49,58 -24 588 -9,28 -170 226 -70,77 61 026 86,81 

Ostatní A 1 736 121,06 -1 810 -57,10 567 41,69 -847 -43,95 

Zdroj : vlastní výpočty 

 

Jak je snadno patrné z níže uvedeného grafu, tak stálá i oběžná aktiva vykazují během 

let neustále menší či větší nárůst, čímž se pochopitelně zvyšují i aktiva celková. Změny 

jsou v mnoha případech větší než 10%, proto je nutné, ptát se po příčinách takového 

vývoje.  

 

Největší nárůst v aktivech bilance, celých 121%, jsem zaznamenala, oproti roku 

předcházejícímu, v roce 2005 u položky ostatní aktiva. Bylo to způsobeno především 

výdaji, které se týkaly nákladů příštích období. Jednalo se o nájemné a pojistné hrazené 

předem, ale především o nepravidelné leasingové splátky za nové strojní zařízení.   
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V témže roce došlo, co se týče oběžných aktiv, k největšímu vývoji u krátkodobého 

finančního majetku, a to o 49%. Tento nárůst způsobil především přiliv peněz na 

bankovní účty za vyhotovené zakázky. Dlouhodobý finanční majetek se zvýšil takřka o 

72%, a to díky podílům v ovládaných a řízených osobách a v podnicích s podstatným 

vlivem. V roce 2005 společnost investovala do výzkumu a vývoje spalovacích turbín a 

tím došlo k navýšení  dlouhodobého nehmotného majetku o více jak 45%. V závěru 

roku 2005 se majitelé firmy rozhodli rozšířit vlastní výrobní základnu pro obrábění a 

montáž a za tímto účelem zakoupili část areálu společnosti Zetor.   

 

V roce 2006 celková aktiva vzrostla téměř o 9%, a to především díky nárůstu stálých 

aktiv, respektive dlouhodobého finančního majetku, jenž se zvýšil o více jak 138%.  

V přecházejícím roce měla mateřská společnost Ekol spol. s r.o. 50% podíl na 

základním kapitálu firmy Strejček spol. s.r.o. a stejně vysoký podíl na společnosti 

Tenergo, a.s. V roce 2006 však měla největší účast ve firmě Ekol Energo, s.r.o 

s podílem 100%, a Ekol Turbo, a.s. s podílem 51% na základním kapitálu. Hodnota 

dlouhodobého nehmotného majetku klesl takřka o 27% i přes skutečnost, že společnost 

nadále investovala do softwaru a ocenitelných práv. V tomto roce totiž nevkládala své 

peníze do výzkumu a vývoje a především vykazovala nulovou hodnotu v položce 

nedokončený dlouhodobý nehmotný majetek. Hodnota dlouhodobého hmotného 

majetku vzrostla o 51% z důvodu zahájení přípravných prací na výstavbě vlastního 

výrobního závodu. Zásoby se oproti roku 2005 zvýšili o 38%, a to především kvůli 

zásobám nedokončených výrobků a polotovarů.  Další položkou, která se výrazně 

změnila snížením o 57%, jsou náklady příštích období a to z důvodu splacení leasingu.  

 

Vlastní práce na výstavbě nových výrobních kapacit byly realizovány v průběhu 

prvního pololetí roku 2007 a 15.července již v těchto nových prostorách byla slavnostně 

zahájena výroba. Z toho důvodu byla položka dlouhodobého hmotného majetku 

zvýšena o 71%, čímž došlo i k nárůstu stálých aktiv o téměř 56%. V tomto roce se 

nejvýrazněji změnila hodnota zásob, a to o 108%, jelikož společnosti opět přibyly na 

skladě zásoby nedokončené výroby a polotovarů.   



 

 43 

Krátkodobé pohledávky se zvýšili o celých 87%, protože firmě přibylo pohledávek 

z obchodních vztahů. Krátkodobý finanční majetek se naopak rapidně snížil o více jak 

70%. K poklesu došlo především na bankovních účtech společnosti a to z důvodu 

financování výstavby nových prostor. Majitelé totiž preferují pokrytí zakázek a projektů 

z vlastních finančních zdrojů. Zaznamenala jsem změnu, která činí 41%, v položce 

ostatní aktiva,  neboť náklady příštích období se zvýšily o celých 671 tis. Kč. 

 

V roce 2008 poklesla hodnota dlouhodobého majetku o 103 mil., tj. o téměř 66%, 

zejména se snížila položka stavby. Naopak došlo k neobyčejnému nárůstu 

dlouhodobého finančního majetku, přesněji v položce podíly v ovládaných a řízených 

osobách bilance. Krátkodobé pohledávky se zvýšily o 15%, zapříčil to především vzrůst 

hodnot pohledávek za společníky, krátkodobé poskytnuté zálohy, dohadné účty aktivní 

a jiné pohledávky. Firma věnuje významnou pozornost pohledávkám po lhůtě 

splatnosti. V konkurzním a soudním řízení byli v roce 2008 čtyři odběratelé, jejichž 

pohledávky ovšem nemohli ohrozit finanční stabilitu firmy. Na tyto a další pohledávky 

podle zákona o rezervách byly, k datu 31.12., vytvořeny opravné položky v celkové 

výši 2,8 mil. Kč., z toho v nákladech roku 2008 je tvorba opravných položek nulová. 

Peníze na účtech v bance se navýšily o celých  87%. Náklady příštích období se naopak 

snížily o téměř 44%.  
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Graf 1: Vývoj  položek aktiv společnosti Ekol, spol. s r.o. 
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3.2.2 Horizontální analýzy pasiv 

Když pohlédneme na níže uvedený graf horizontální analýzy pasiv, snadno zjistíme, že 

cizí zdroje, vlastní kapitál a tím pádem pochopitelně i celková pasiva vykazují rok od 

roku neustálý nárůst v rozmezí od 9 do 27%. Časové rozlišení je značně rozkolísané 

podobně jako u ostatních aktiv. Hodnoty základního kapitálu, kapitálových fondů, 

rezervních a ostatních fondů ze zisku zůstávají po všechny sledované roky neměnné. Co 

se týče cizích zdrojů, v roce 2007 a 2008 jsou rezervy podle zvláštních předpisů, které 

se využívají na důchody, daň z příjmů a podobné závazky, nulové. Společnost Ekol od 

roku 2006 nevyužívá bankovních úvěrů a financování všech projektů zajišťuje vlastními 

prostředky.  

 

Tabulka 2: Horizontální analýza pasiv (absolutní změny v tis. Kč a procentní změny) 

05/04 06/05 07/06 08/07 Položky pasiv 

rozvahy Kč % Kč % Kč % Kč % 

Pasiva celkem 116 899 24,16 53 494 8,90 175 606 26,84 113 444 13,67 

Vlastní kapitál 68 358 20,10 32 219 7,89 42 966 9,75 14 866 3,07 

Kap. fondy 0 0 0 0 0 0 0 0 

RF a OF 0 0 0 0 0 0 0 0 

VH 68 358 20,87 32 219 8,14 42 966 10,04 14 866 3,16 

Cizí zdroje 50 074 36,13 19 840 10,52 132 908 63,75 98 610 28,88 

Rezervy -5 228 -51,49 4 716 96,67 -9 686 -100,00 0 0 

Dl. závazky 953 44,81 -1 -0,03 0 0 -2 018 -65,54 

Kr.závazky 54 327 44,03 18 027 10,14 142 594 72,85 100 628 29,74 

Bank.úvěry -1 978 -67,62 -947 -100 0 0 0 0 

Ostatní pasiva 467 9,10 -565 -10,09 -268 -5,32 -32 -0,67 

Zdroj : vlastní výpočty 

 

Díky dosaženým výsledkům za rok 2005, ve kterém společnost dosáhla výsledku 

hospodaření vyššího o více jak 70mil. Kč oproti roku předcházejícímu, vzrostla hodnota 

vlastního kapitálu o 20% a tak přesáhla hranici 400 mil. Kč. Rezervy podle zvláštních 

předpisů se snížily o 51%., tedy o 5,2 mil. Kč. Hodnota dlouhodobých závazků narostla 

o téměř 45%, důvodem je zvýšení položky odložený daňový závazek. Krátkodobé 

závazky se zvýšily o 44%, což činí více jak 54 mil. Kč, narostly především daňové 

závazky ke státu a dotace a krátkodobé přijaté zálohy.  
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Již v tomto roce firma financovala své projekty pouze z vlastních zdrojů a z bankovních 

služeb využívala jen zajišťovacích produktů, jako jsou bankovní záruky, L/C, 

derivátové operace apod. Společnosti se podařilo splatit celých 67% dlouhodobých 

bankovních úvěrů. 

 

Rok 2006 byl pro společnost úspěšným z pohledu vývoje ekonomiky, neboť docílila 

splnění všech plánovaných ukazatelů. Rezervy podle zvláštních předpisů se zvýšily o 

celých 96%, tedy o 4,7 mil. Kč. Krátkodobé závazky narostly o 10%, tj. 18 mil. Kč., 

zvýšily se především položky krátkodobé přijaté zálohy a závazky k ovládaným a 

řízeným osobám. Naopak daňové závazky ke státu se snížily o více jak 21 mil. Kč. 

V tomto roce zahájila společnost přípravné práce na výstavbě nového závodu a jejich 

součástí bylo i zajištění financování celého projektu. Majitelé se rozhodli využít pro tuto 

investici vlastní finanční zdroje, možnost pobídky z fondů MPO ve výši 157 mil. Kč. a 

bankovní úvěr na stěžejní strojní vybavení v hodnotě 67 mil. Kč. Firmě se v témže roce 

podařilo zajisti jak pobídku MPO, tak i bankovní úvěr. 

 

Oproti předchozímu došlo v roce 2007 k určitému propadu, i přesto, že společnost 

dosáhla hospodářského výsledku vyššího o 10%. Firma nedocílila hlavních 

plánovaných ekonomických ukazatelů, a to především kvůli posunu v realizaci tří 

projektů, jenž byl zaviněn špatnou součinností odběratelů v České republice, Polsku a 

Uzbekistánu. Rezervy v tomto roce klesly o celých 100%. Krátkodobé závazky naopak 

vzrostly o takřka 73%, přesněji o 142 mil. Kč., a to především díky zvýšení hodnoty 

závazků z obchodního styku a krátkodobých přijatých záloh. 

 

V roce 2008 narostla hodnota cizích zdrojů o 29%, což je důsledkem především zvýšení 

závazků s lhůtou splatnosti kratší jednoho roku, a to o téměř 30%, tedy 1 mld. Kč. 

Přitom nejvyšší procentní změnu u krátkodobých závazků jsem zaznamenala u přijatých 

záloh od odběratelů, jejichž hodnota se zvedla o 58%, tj. o 90 ml. Kč. Naproti tomu 

závazky s dobou splatností delší než jeden rok klesly o 65%, což bylo zapříčiněno 

snížením odloženého daňového závazku o 2 ml. Kč. 
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Graf 2: Vývoj položek pasiv společnosti Ekol, spol. s r.o. 

 

3.2.3 Horizontální analýzy výkazu zisku a ztrát 

Výkazy zisku a ztrát vedení společnosti informují o úspěšnosti práce podniku. 

Vyjadřuje vztahy mezi výnosy běžného účetního období, které podnik získal veškerou 

svojí činností, a náklady, které jsou spojené s jejich dosažením. V níže uvedené tabulce 

jsou uvedeny procentní a absolutní změny v tisíci korunách u vybraných položek 

z výkazů zisků a ztrát.  

 

Tabulka 3: Horizontální analýza VZZ (absolutní změny v tis. Kč a procentní změny) 

05/04 06/05 07/06 08/07 Položky VZZ 

Kč % Kč % Kč % Kč % 

Výkony 143 648 40,46 259 603 52,06 -60 853 -8,03 108 531 15,56 

PH 58 167 61,85 -13 161 -8,65 -8 197 -5,90 - 91 544 -69,96 

Osob. náklady 9 730 20,80 7 989 14,14 5 498 8,51 -17 891 -25,57 

Provozní VH 72 133 364,66 -29 889 -32,43 -12 099 -19,43 -58 262 -116,11 

Finanční VH 17 318 -194,98 -8 558 -101,45 5 614 -4 601 19 459 354,32 

VH běžného o. 64 319 1 006 -24 494 -34,64 -895 -1,94 -30 270 -66,79 

Zdroj : vlastní výpočty 

 

Rok 2005 byl pro firmu Ekol, po propadu v roce 2004, návratem k úspěšným rokům 

minulých let. Bylo dosaženo nárůstů výkonů o více jak 40%, tj. 143 mil. Kč. a docíleno 

nejvyšší ziskovosti společnosti v celé její historii. Na dobrých výsledcích se hlavní 

měrou podílel nárůst exportu, který přestavoval 65% z celkových výkonů.  
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Velikost přidané hodnoty se zvýšila o téměř 62%, a to zejména kvůli nárůstu mzdových 

nákladů a nákladů na sociální zabezpečení, což bylo důsledkem zvýšení počtu 

zaměstnanců. Oproti roku předchozímu se osobní náklady zvedly o více jak 20%, tj. cca 

o 9 mil. Kč. 

 

Po úspěchu v roce 2005 byl stanoven strategický plán rozvoje společnosti, který určoval 

nárůst výkonů v roce 2006 na 780 mil. Kč. I když se tato položka skutečně zvýšila o 

52%, tedy o 259 mil. Kč, plánované hodnoty společnost nedosáhla. Osobní náklady se 

opět z důvodu přijetí dalších zaměstnanců narostly o 14%, tedy téměř o 8 mil. Kč. 

Provozní výsledek hospodaření klesl o 32%, tj. o více jak 29 mil. Kč. Výsledek 

hospodaření běžného účetního období se snížil o 34%, což činí cca 8,5 mil. Kč. 

 

V roce 2007 nebylo docíleno plánovaného hospodářského výsledku, ale na druhé straně 

došlo k posílení pozic firmy Ekol v rámci rozšíření kapacit a tím možnosti většího vlivu 

na trhu parních a spalovacích turbín. Oproti předchozímu roku došlo k propadu. 

Výkony, které měly podle plánu dosáhnout na 1 mld. Kč byly splněny jen v objemu 697 

mil. Kč. Plánovaný zisk k výkonům 106 mil. Kč. byl docílen jen ve výši 61 mil. Kč. 

V podstatě  u všech vybraných položek z výkazu zisku a ztrát, krom navýšení osobních 

nákladů o 8,5%, v roce 2007 k poklesu. Největší změny došlo u finančního výsledku 

hospodaření, který se snížil o 5,6 mil. Kč a dále pak  u provozního výsledku 

hospodaření, který klesl o 19%, tedy o 12 mil. Kč. 

 

Od 1.1. 2008 byla do plného provozu uvedena jako samostatný právní subjekt 

společnost Ekol Energo, která je 100% dceřinnou společnosti podniku Ekolu, což vedlo 

k množství velkých organizačních změn. Pro Ekol, spol. s.r.o. šlo především o úpravy 

v oblasti manažerské, posílení v oblasti konstrukčních a projektových činností a 

obchodu. Mimo jiné také došlo k značnému nárůstu pracovních sil, a to o 28,9%. Tyto 

změny s sebou přinesly nárůst mzdových nákladů cca o 26 mil. Kč a celkových 

režijních nákladů o 69 mil. Kč. Prudký nárůst nákladů měl být eliminován plánovaným 

růstem tržeb, ale nestačilo to k pokrytí výše uvedených nákladů. Provozní výsledek 

hospodaření tedy v důsledku této situace oproti předchozímu roku prudce klesl, a to o 

více jak 100%, přesněji o 58 mil. Kč.  
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Do následujícího grafu jsem zanesla hodnoty jednotlivých výsledků hospodaření za 

roky 2005 až 2008. Na první pohled je z tohoto grafického znázornění patrná klesající 

tendence všech uvedených položek v čase. 
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Graf 3: Vývoj položek VH společnosti Ekol, spol. s r.o. 

 

3.2.4 Vertikální analýzy aktiv 

Jak již bylo zmíněno v druhé kapitole, vertikální analýza aktiv umožňuje posouzení 

jednotlivých komponent majetku a strukturu aktiv společnosti jako takovou. 

V následující tabulce jsou uvedeny výpočty vybraných položek aktiv. 

 

Tabulka 4: Vertikální analýza aktiv (v procentech) 

Položky aktiv rozvahy 2005 2006 2007 2008 

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

Stálá aktiva 12,99 17,82 21,89 18,98 

Dlouhodobý nehmotný majetek 1,69 1,13 0,82 0,78 

Dlouhodobý hmotný majetek 10,10 14,06 18,99 5,68 

Dlouhodobý finanční majetek 1,20 2,63 2,07 12,53 

Oběžná aktiva 86,48 81,97 77,88 80,90 

Zásoby 12,42 15,74 25,90 22,91 

Dlouhodobé pohledávky 0 0 0 0 

Krátkodobé pohledávky 29,94 29,46 43,51 44,07 

Krátkodobý finanční majetek 44,13 36,76 8,47 13,92 

Ostatní aktiva 0,53 0,21 0,23 0,11 

Zdroj : vlastní výpočty 
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Z grafu, který je uveden pro snazší představu níže, je jasně patrné, že poměry 

jednotlivých položek jsou ve všech sledovaných obdobích vesměs stabilní a neměnné. 

Nejvyšší zastoupení mají v celkových aktivech aktiva oběžná, v průměru je to téměř 

82%. V roce 2005 a 2006 je to zapříčiněno především výškou sumy uložené na účtech 

v bankách a v roce 2007 a 2008 pak  hodnotami  pohledávek z obchodních vztahů.  

Průměrná výše zastoupení krátkodobých pohledávek z celkových aktiv činí 36,7%, 

krátkodobého finančního majetku 25,8% a zásob potom 19,2%. Zásoby jsou z větší 

části tvořeny nedokončenými výrobky a polotovary, dále pak materiálem. V průměru 

17,9% celkových aktiv je tvořeno dlouhodobým majetkem, a to především hmotným, 

který je zastoupen především budovami, případně stavbami a množstvím výrobního 

zařízení. V roce 2008 ovšem hmotný majetek výrazně převyšoval dlouhodobý finanční 

majetek, a to zejména podíly v ovládaných a řízených osobách, jenž zaujímal 12,5% 

celkových aktiv.  
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Graf 4: Struktura aktiv společnosti Ekol, spol. s r.o. 

 

Domnívám se, že je vhodné upozornit na fakt, že k určení reálné hodnoty některých 

položek aktiv, jako jsou např. pohledávky a zásoby, bývá často použit pouze odhad, což 

znamená, že cifry uvedené v rozvaze nemusí být zcela přesné. Slabou stránkou bilance 

je také bezpochyby způsob ohodnocení aktiv, které  je stanovováno z jejich pořizovací 

ceny snížené o odpisy. Zjištěné složení majetku společnosti tedy není bezezbytku 

reálné. Pro podnik mají velký význam také lidské zdroje, jejich kvalifikace, zkušenosti a 

mnoho dalších faktorů, které neumíme v rámci účetních výkazů ocenit a tedy nejsou 

v rozvaze, potažmo ve struktuře majetku zahrnuty, ačkoli jsou pro společnost 

nepostradatelné. 



 

 50 

2% 10%

45%

1%

30%

12%

DNM

DHM

DFM

Zásoby

KP

KFM

 

Graf 5: Majetková struktura společnosti Ekol, spol. s r.o. 

 

3.2.5 Vertikální analýzy pasiv 

Při vertikální analýze aktiv posuzujeme jednotlivé komponenty kapitálu a zjišťujeme, z 

jakých zdrojů je společnost financována. V následující tabulce jsou zaneseny výsledky 

výpočtu vertikální analýzy vybraných položek pasiv. 

 

Tabulka 5: Vertikální analýza pasiv (v procentech) 

Položky pasiv rozvahy 2005 2006 2007 2008 

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

Vlastní kapitál 67,10 67,36 58,29 52,85 

Základní kapitál 0,83 0,76 0,60 0,53 

Kapitálové fondy 1,19 1,10 0,86 0,76 

Rezervní a ostatní fondy ze zisku 0,08 0,08 0,06 0,05 

VH běžného účetního období 65,89 65,43 56,76 51,51 

Cizí zdroje 31,40 31,87 41,14 46,65 

Rezervy 0,82 1,48 0 0 

Dlouhodobé závazky 0,51 0,47 0,37 0,11 

Krátkodobé závazky 29,58 29,92 40,77 46,53 

Bankovní úvěry a výpomoci 0,16 0 0 0 

Ostatní pasiva 0,93 0,77 0,57 0,50 

Zdroj : vlastní výpočty 

 

Nejvýznamnější položkou pasiv společnosti Ekol spol. s r.o. je vlastní kapitál, který je 

tvořen především výsledkem hospodaření běžného účetního období. Průměrná výše 

zastoupení vlastního kapitálu ve sledovaném období let 2005 až 2008  v celkových 

pasivech je 61,4%.  
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Jak již bylo v této práci zmíněno, společnost preferuje financování z vlastních zdrojů a 

řídí se zcela neekonomickým pravidlem: „Nemáme-li na to, nekoupíme to“. Bankovní 

úvěry využívá minimálně, spíše se snaží o získání různých dotací. V pořadí druhou 

nejvíce zastoupenou položkou jsou cizí zdroje, v průměru se jedná o 37,8%. Z podstatné 

většiny jsou tyto cizí zdroje tvořeny krátkodobými závazky, přesněji závazky 

z obchodního styku a krátkodobými přijatými zálohami od odběratelů. Jak je patrné 

z následujícího grafu, poměry jednotlivých položek jsou vesměs neměnné, ovšem přece 

jen lze vypozorovat mírný nárůst využívání cizích zdrojů na úkor vlastních. 
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Graf 6: Struktura pasiv společnosti Ekol, spol. s r.o. 

 

3.3 ANALÝZA ROZDÍLOVÝCH UKAZATELŮ 

Rozdílové ukazatele, též nazývané jako fondy čistých finančních prostředků, slouží 

k analýze a řízení finanční situace podniku. V následující tabulce jsou uvedeny výpočty 

čistého pracovního kapitálu, čistých pohotových prostředků a čistého peněžního 

majetku analyzované společnosti Ekol, spol. s r.o. a  konkurenčního podniku Tenza, a.s.  

 

Tabulka 6: Rozdílové ukazatele v letech 2005 až 2008 (v tis. Kč) 

2005 2006 2007 2008 
 

EKOL TENZA EKOL TENZA EKOL TENZA EKOL TENZA 

ČPK 341 866 64 872 340 568 64 452 307 982 107 762 324 212 150 753 

ČPP 87 402 -89 098 44 787 -151 874 -268 033 -109 574 -307 635 -322 809 

ČPM 267 272 48 981 237 557 47 418 93 010 57 841 108 063 14 030 

Zdroj : vlastní výpočty 
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3.3.1 Čistý pracovní kapitál (ČPK) 

Jak již bylo v této práci zmíněno, čistý pracovní kapitál měří velikost volného kapitálu, 

který není vázán na krátkodobé závazky, vypovídá o možnosti financování běžné 

činnosti podniku. ČPK jsem počítala manažerským způsobem, tedy jako rozdíl 

oběžných aktiv a krátkodobých závazků, kde daný ukazatel představuje určitý volný 

finanční fond společnosti, který lze v případě potřeby využít k pokrytí mimořádných 

výdajů. Ukazatel ČPK společnosti Ekol nabývá během sledovaného období dostatečně 

vysokých hodnot, tzn. že by měl být schopen uhradit své finanční závazky. Nejvyššího 

ČPK, tj. 341 866 tis. Kč, firma dosáhla v roce 2005, nejnižšího pak v roce 2007, ale i 

v tomto roce hodnota přesáhla hranici 300 mil. Kč. Vypovídací schopnost čistého 

pracovního kapitálu snižují obtížně vymahatelné pohledávky, špatně prodejné zásoby 

hotových výrobků a zbytečně vysoké zásoby materiálu. Z výpočtů je zřejmé, že ČPK ve 

všech sledovaných obdobích je podstatně vyšší, než hodnota zásob. Největší položku 

oběžných aktiv tvoří pohledávky z obchodních vztahů, u závazků se na ČPK nejvyšší 

měrou podílí krátkodobé přijaté zálohy a závazky z obchodního styku. 

 

Společnost Tenza, a.s. taktéž dosahuje ve všech sledovaných obdobích kladných hodnot 

ČPK, ale jsou viditelně nižší, než u firmy, kterou analyzuji. Značí to, že Ekol, spol. s 

r.o. má během let 2005 až 2008 vyšší rezervu peněžních prostředků v případě 

nenadálých výdajů. Podmínku srovnatelné výše zásob a hodnoty ČPK Tenza splňuje  

v roce 2008. 
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Graf 7: Vývoj ČPK v letech 2005 až 2008 
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3.3.2 Čisté pohotové prostředky (ČPP) 

Tento ukazatel vypovídá o schopnosti společnosti Ekol likvidovat všechny své dluhy, 

s lhůtou splatnosti k aktuálnímu datu a starší, penězi v hotovosti a na běžných účtech. 

V prvních dvou sledovaných letech nabývá hodnota ČPP kladných hodnot. V roce 2005 

činí 87 mil. Kč a od té doby postupně klesá až do záporných hodnot, kdy v roce 2008 

činí   -307 mil. Kč. Tento stav samozřejmě pro společnost není dobrý a poukazuje na 

nedostatek likvidních finanční prostředků k úhradě svých splatných závazků. Jedná se 

především o závazky z obchodního styku, krátkodobé přijaté zálohy a závazky daňové.  

 

V prvním sledovaném období má firma dostatek pohotových prostředků, a to zejména 

proto, že bylo dokončeno množství menších zakázek, za něž společnost bezprostředně 

po jejich předání inkasovala peníze. V roce 2006 klesla hodnota ČPP o téměř 49%, tj. 

42,6 mil. Kč. Za hlavní cíle si společnost kladla zajistit nezávislost ve výrobě hlavních 

funkčních částí a celků parních a spalovacích turbín, zvýšit obrat, zlepšit exportní 

schopnost a rozšířit dodávky náhradních dílů. Předpokladem pro splnění uvedených cílů 

byla výstavba nového závodu, o čemž se rozhodlo právě v roce 2006. S tím bylo 

spojeno zahájení přípravných prací a zajištění financování projektu, a to dle rozhodnutí 

majitelů firmy z vlastních zdrojů, což je hlavním důvodem poklesu pohotových 

prostředků. V roce 2007 hodnota ČPP výrazně klesla a to právě z důvodu vlastního 

zahájení výstavby nového výrobního závodu a nákupu stěžejního strojního vybavení. V 

daném roce se tedy snížil ukazatel ČPP o 15%, tj. o více než 39 mil. Kč. 
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Graf 8: Vývoj CPP v letech 2005 až 2008 
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Hodnoty ČPP společnosti Tenza, a.s. dosáhly ve všech sledovaných letech záporných 

hodnot, což poukazuje na to, že podnik má velice málo likvidních prostředků. I 

z pohledu čistých pohotových prostředků dopadla lépe společnost Ekol, ovšem krom 

roku 2007, kdy měla neobvykle vysoká finanční vydání z výše uvedených důvodů. 

 

3.3.3 Čistý peněžní majetek (ČPM) 

Ukazatel čistého peněžně-pohledávkového finančního fondu zahrnuje oba výše uvedené 

rozdílové ukazatele. Při jeho výpočtu z oběžných aktiv vypustíme zásoby a poté 

odečteme krátkodobé závazky. Čistý peněžní majetek podniku Ekol ve všech 

sledovaných obdobích dosáhl kladných hodnot, což vypovídá o tom, že je společnost 

schopna hradit své závazky ze svých likvidních prostředků. Je ale nutné si uvědomit, že 

v důsledku zvýšení objemu závazků a růstu zásob na jedné straně a poklesu oběžných 

aktiv na straně druhé, od roku 2005 do roku 2007 vykazoval ukazatel čistého peněžního 

majetku klesající tendenci. Nejvýrazněji se CPM změnil v roce 2007, kdy oproti roku 

2006 klesl o 144 mil. Kč. Až v roce 2008 došlo k jeho mírnému nárůstu způsobenému 

zvýšením hodnoty oběžného majetku v podobě krátkodobých pohledávek. Struktura 

ČPM je ovlivněna zejména krátkodobými pohledávkami z obchodního vztahu a 

krátkodobými přijatými zálohami. Aby hodnota ČPM neklesala, je nutné optimalizovat 

stav zásob a snížit objem závazků. 
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Graf 9: Vývoj ČPM v letech 2005 až 2008 

 

Jak je na první pohled zřejmé z grafu, společnost Ekol dosahuje v každém ze 

sledovaného roku vyšší hodnoty čistého peněžního majetku, což značí, že firma Ekol 

disponuje větším množstvím likvidních prostředků. 
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3.4 ANALÝZA POMĚROVÝCH UKAZATELŮ 

Poměrové ukazatele je nutné vyhodnocovat na základě srovnávacích základen, a to 

s plánem firmy, s jinými podniky a odvětvovým průměrem. Důležité je také srovnání 

v čase a na základě expertních zkušeností.  

3.4.1 Analýza likvidity 

V následující tabulce jsou uvedeny výsledky výpočtů likvidity, která vyjadřuje 

schopnost podniku získat prostředky pro úhradu závazků přeměnou jednotlivých složek 

majetku do hotovostní formy dříve, než jsou splatné závazky, které tyto složky majetku 

finančně kryjí. 

 

Tabulka 7: Vývoj likvidity v letech 2005 až 2008 

2005 2006 2007 2008 
Ukazatele 

EKOL TENZA EKOL TENZA EKOL TENZA EKOL TENZA 

L3 2,91 1,60 2,74 1,28 1,91 1,78 1,74 1,13 

L2 2,49 1,45 2,21 1,20 1,27 1,43 1,25 0,82 

L1 1,48 0,17 1,23 0,35 0,21 0,21 0,30 0,06 

Zdroj : vlastní výpočty 

 

Běžná likvidita 

Ve všech sledovaných obdobích výsledky výpočtů běžné likvidity společnosti Ekol 

převyšují hodnotu 1,5 a ve dvou prvních letech se dokonce blíží ke 3, což poukazuje na 

finanční zdraví firmy. V roce 2007 a 2008 se podnik pohybuje v tzv. šedé zóně. Tyto 

výsledky značí, že společnost Ekol spol. s r.o. disponuje dostatečným množstvím 

pohotových zdrojů k vyrovnání dluhů, které má v nejbližší době uhradit, tedy 

k vyrovnání krátkodobých závazků. Výpočet běžné likvidity zahrnuje také zásoby, tedy 

nejméně likvidní složku oběžných aktiv. V případě, že by společnost neměla dostatek 

pohotových prostředků v podobě krátkodobého finančního majetku, které by mohla 

uplatnit k vyrovnání svých závazků, musela by se uchýlit právě k prodeji zásob, které 

mají likviditu nízkou a u rozpracované výroby téměř nulovou. Podnik by musel 

prodávat se slevou, což je pro něj z pochopitelných důvodů neefektivní. Proto by se 

k takovému kroku měl uchýlit až v krajním případě, tedy až by bylo nutno přistoupit 

k nouzovému řešení. 
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Dle benchmarkingového systému je společnost Ekol důvěryhodným partnerem, neboť 

její běžná likvidita je obvyklá – nachází se mezi hodnotou charakteristickou pro dané 

odvětví a výškou L3 nejlepších podniků stejné kategorie. Ani v oblasti likvidity 

nedosahuje konkurenční firma, společnost Tenza, a.s. tak pozitivních výsledků, jako 

Ekol. Co se týče ukazatele likvidity třetího stupně, je značně rozkolísaná. Nad hranicí 

bankrotu, v tzv. šedé zóně, se pohybuje pouze v letech 2005 a 2007. Ve zbývajících 

dvou obdobích se firma evidentně potýkala se značnými finančními problémy, kdy měla 

potíže vyrovnat své krátkodobé závazky. Z tohoto pohledu se společnost Tenza, a.s. 

může jevit jako nesolventní, tedy i nedůvěryhodný obchodní partner. 
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Graf 10: Vývoj běžné likvidity společnosti Ekol, spol. s r.o. 

 

Pohotová likvidita 

Při výpočtu pohotové likvidity se nepočítá se zásobami, které jsou nejméně likvidní 

částí oběžných aktiv a jejichž rychlá likvidita obvykle vyvolává ztráty. Aby byl podnik 

považován za finančně zdravý, měla by hodnota tohoto ukazatele být vyšší než 1. Jak je 

možno vidět v následujícím grafickém znázornění, společnost Ekol tuto podmínku 

v každém ze sledovaných roků splňuje, ačkoli se hodnota běžné likvidity postupně 

během let snižuje. V prvních dvou letech se pohybuje až nad hranicí šedé zóny, což 

poukazuje na dostatek likvidních prostředků k pokrytí krátkodobých závazků, v letech 

následujících se sice podnik mohl potýkat s určitými finančními problémy, ale 

neohrozily jej. Společnost Ekol se hodnotou své pohotové likvidity řadí mezi nejlepší 

podniky v daném odvětví. 
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Výsledné hodnoty ukazatele pohotové likvidity společnosti Tenza, a.s. se v prvních 

třech letech pohybují nad hranicí bankrotu, až v roce posledním klesl na 0,82. Bylo to 

způsobeno tím, že si z důvodu potřeby finančních prostředků společnost zřídila 

bankovní úvěr, který v letech předešlých  nevyužívala. Náhlou potřebu bankovního 

úvěru přičítám na vrub celosvětové ekonomické krize. Co se týče likvidity druhého 

stupně, i tady dosáhla společnost Ekol spol. s r.o. ve všech sledovaných obdobích 

lepších výsledků než Tenza, u které můžeme předpokládat značnou platební 

nespolehlivost. 
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Graf 11: Vývoj pohotové likvidity společnosti Ekol, spol. s r.o. 

 

 

Okamžitá likvidita 

Okamžitá likvidita charakterizuje, jakou část krátkodobých závazků je podnik schopen 

uhradit ihned, tedy počítá se s finančním majetkem, který je likvidní v pravém smyslu 

slova. Jedná se o podnikovou hotovost a peníze na bankovních účtech společnosti. 

V roce 2005 a 2006 je její hodnota vyšší než 1, což znamená, že Ekol byl schopen 

okamžitě splatit veškeré své splatné závazky. I další roky se ukazatel pohybuje 

v doporučených hodnotách, i když v roce 2007 se společnost dostala až ke spodní 

hranici šedé zóny. Podle benchmarkingového systému se okamžitá likvidita společnosti 

pohybuje na obvyklé úrovni, tj. nachází se mezi hodnotou obvyklou pro odvětví výroby 

a opravy strojů a zařízení, ale nedosahuje velikosti L1 nejúspěšnějších podniků v této 

oblasti. 
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Z výše uvedených výpočtů je patrné, že se společnost Tenza, a.s. potýkala se značnými 

finančními potížemi, neboť v roce 2005 a 2008 ukazatel okamžité likvidity spadl pod 

hranici bankrotu a ve zbývajících dvou letech byl jen lehce nad ní. Podnik evidentně 

neměl dostatek likvidních prostředků, tedy hotovostních peněz a financí na bankovních 

účtech, k úhradě svých okamžitě splatných závazků. Tato situace naznačuje, že 

společnost špatně hospodaří se svým kapitálem. 
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Graf 12: Vývoje okamžité likvidity společnosti Ekol, spol. s r.o. 

 

Z hlediska výše zmíněných tří stupňů likvidity můžeme společnost Ekol, spol. s r.o. 

považovat za solventního obchodního partnera. 

 

3.4.2 Analýza zadluženosti 

Ukazatelé řízení dluhu zajímají především investory a poskytovatele dlouhodobých 

úvěrů, neboť vypovídají o tom, kolik majetku je financováno cizím kapitálem. 

Prostřednictvím této analýzy zjistíme, zda je vhodně nastavena finanční páka a jak je 

dělen výstup firmy. Výpočty základních ukazatelů zadluženosti podniků Ekol, spol. s 

r.o. a Tenza, a.s. jsou níže uvedeny v tabulce. Vzhledem k tomu, že se mi nepodařilo 

získat přehled o peněžních tocích společnosti Tenza za rok 2008, v tabulce chybí 

výpočet ukazatele doby splácení dluhu, ve kterém je zahrnuta položka cash flow 

z provozní činnosti. 
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Tabulka 8: Vývoj zadluženosti v letech 2005 až 2008 

2005 2006 2007 2008 
Ukazatele 

EKOL TENZA EKOL TENZA EKOL TENZA EKOL TENZA 

CZ 0,32 0,59 0,33 0,51 0,42 0,48 0,47 0,74 

KS 0,68 0,41 0,67 0,49 0,58 0,52 0,53 0,26 

ÚK 1396,45 175,98 7784,63 145,10 0,00 232,89 -29,18 10,55 

DSD -6,45 -5,16 -0,34 1,98 1,83 -2,45 5,07 - 

Zdroj : vlastní výpočty 

 

 

Celková zadluženost a koeficient samofinancování 

Velikost celkové zadluženosti v žádném ze sledovaných roků nepřevyšuje hodnotu 0,5. 

Znamená to, že svoje závazky společnost kryje především vlastními zdroji, cizími 

v roce 2005 pouze 32%, 2006 je to 33%, 2007 potom 42% a nakonec v roce 2008 47%. 

Společnost by neměla mít žádný problém v případě potřeby kapitálu získat úvěr, neboť 

hodnota ukazatele zadluženosti nedosahuje výše 50%. Je ale patrné, že využívání cizích 

zdrojů rok od roku stoupá. V praxi se preferuje financování padesáti procenty cizími 

zdroji a padesáti procenty vlastními finančními prostředky, což společnost nesplňuje. 

Pochopitelně čím nižší je ukazatel celkové zadluženosti, tím vyšší je koeficient 

samofinancování, protože se navzájem doplňují. Z předchozích kapitol už víme, že 

společnost Ekol preferuje financování vlastními zdroji, a to také co se týče větších 

investičních projektů, což poukazuje na určitou finanční samostatnost firmy. Vlastníci 

očekávají, že jejich vklad bude zhodnocen více, než kdyby své disponibilní prostředky 

vložily k úročení do banky. Zároveň ale tímto přístupem podstupují riziko, že pokud se 

společnost svým hospodařením dostane do ztráty, nedostanou za svůj vklad zaplaceno, 

tedy daná akce jim nepřinese kýžený zisk. Vlastní finanční prostředky byly v roce 2005 

využity na 68% závazků, 2006 to bylo 67%, 2007 na 58% a v roce 2008 potom 53%. 

Dle srovnání s odvětvovým průměrem si společnost Ekol, spol. s r.o. vedla během 

sledovaných let v oblasti zadluženosti na vynikající úrovni. 
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Graf 13: Způsob financování firmy Ekol, spol. s r.o. 

 

Konkurenční společnost Tenza, a.s. využívá k financování své činnosti cizí zdroje ve 

větší míře, než-li tomu je u podniku Ekol. V prvních třech letech se způsobem krytí 

svých závazků blíží tzv. zlatému pravidlu. V roce 2008 ovšem cizích zdrojů na úkor 

vlastního kapitálu využívá přehnaně, tj. 74% závazků je kryto cizím kapitálem, a to i 

přes tu skutečnost, že stejně jako společnost Ekol nečerpá žádné úvěry. Vysoká 

zadluženost pro firmu Tenza v budoucnu může znamenat nedůvěru ze strany věřitelů, 

kteří by mohli váhat s poskytnutím úvěru, nebo za něj požadovat vyšší úrok, než za jaký 

je standardně nabízen podnikům, které působí důvěryhodněji. 

 

Ukazatel úrokového krytí 

Ukazatel úrokového krytí nás informuje o tom, kolikrát zisk převyšuje placené úroky. 

Za příznivé pro firmu se považuje, když provozní výsledek hospodaření převyšuje 

nákladové úroky alespoň třikrát, u dobře fungujících podniků se výše tohoto ukazatele 

pohybuje v rozmezí 6 až 8. Společnost Ekol je na tom z hlediska úrokového krytí 

v prvních dvou analyzovaných letech velice dobře. V roce 2007 je hodnota ukazatele 

úrokového krytí nulová, protože podnik nevyužíval žádného bankovního úvěru. V roce 

2008 dosahuje ukazatel záporné hodnoty, neboť byl záporný i provozní výsledek 

hospodaření podniku Ekol.  

 

Tenza, a.s. dosahuje, oproti společnosti Ekol, spol. s r.o., ve všech sledovaných letech 

nejen kladného, ale i dostatečně vysokého ukazatele úrokového krytí, i když v roce 

2008 se oproti předchozím obdobím výrazně snížil.  
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Doba splácení dluhu 

Pomocí výpočtu ukazatele doby splácení dluhu můžeme zjisti, za jak dlouho je podnik 

při stávající výkonnosti schopen splatit svoje dluhy. V roce 2005 a 2006 byla hodnota 

tohoto ukazatele záporná, neboť společnost Ekol měla dostatek krátkodobého 

finančního majetku, který okamžitě stačil na pokrytí cizích zdrojů.  V roce 2007 již 

ukazatel nabývá kladné hodnoty a poukazuje na to, že podnik je schopen své dluhy 

splatit cca za 1,8 let. V následujícím roce se tato doba zvýšila na 5 let. Během 

analyzovaného období můžeme vypozorovat rostoucí trend, což pro společnost není 

ideální, jelikož tento stav poukazuje na narůstající dluhy. Nicméně po všechna 

sledovaná léta se firma Ekol drží v doporučených hodnotách, tj. je schopna uhradit své 

dluhy v rozmezí 3 až 8 let. 

 

Ukazatel doby splácení dluhu společnosti Tenza je značně rozkolísaný. Hodnota tohoto 

ukazatele je v letech 2005 a 2007 záporná, neboť společnost vykazovala záporný čistý 

peněžní tok z provozní činnosti. Ovšem v roce 2006 potřebovala společnost na splacení 

svých dluhů necelé 2 roky. 

 

3.4.3 Analýza řízení aktiv 

V této kapitole se budu zabývat analýzou toho, jak společnost Ekol hospodaří se svými 

aktivy. Výsledné hodnoty vybraných ukazatelů řízení aktiv, jak analyzované, tak i 

konkurenční firmy, jsou uvedeny v následující tabulce. K výpočtu doby obratu KP jsem 

využívala krátkodobé pohledávky z obchodních vztahů, stejně jako u doby obratu KZ 

jsem počítala s položkou závazky z obchodních vztahů. 

 

Tabulka 9: Analýza řízení aktivity v letech 2005 až 2008 

2005 2006 2007 2008 
Ukazatele 

EKOL TENZA EKOL TENZA EKOL TENZA EKOL TENZA 

Obrat CA 0,85 2,80 1,15 4,74 0,70 3,13 0,90 1,54 

Obrat SA 6,56 17,72 6,43 23,02 3,22 23,71 4,72 21,89 

Doba obr. Z 53,61 8,78 51,74 6,00 132,42 19,94 94,53 53,04 

Doba obr. KP  119,35 71,37 41,64 64,18 123,58 55,06 89,79 93,77 

Doba obr. KZ  76,81 52,41 46,08 65,62 100,77 47,67 71,43 76,19 

Zdroj : vlastní výpočty 
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Obrat celkových aktiv 

Obrat celkových aktiv společnosti Ekol se během sledovaných aktiv drží v podstatě ve 

stejné výši. Po všechny čtyři roky nenabývá doporučených hodnot a je nižší než 1,6. 

Značí to, že podnik má více majetku, než je účelné a tím firmě vznikají nadbytečné 

náklady. Společnost by se měla soustředit na prověření, zda je možné majetek 

redukovat. Z výše uvedené tabulky můžeme vyčíst, že nejvíce majetku společnost 

držela v roce 2006, v roce následujícím jej snížila, nicméně další rok opět došlo k jeho 

nárůstu. 

 

V roce 2005 se společnost Tenza, a.s. drží v doporučených hodnotách, její majetek je 

schopen se téměř třikrát obrátit v tržby. Z vypočteného ukazatele je znát, že 

v následujících dvou let má nedostatek majetku, což pro podnik může v budoucnu 

znamenat nutnost odmítání zakázek. V posledním sledovaném období má naopak více 

majetku než je potřeba, nicméně se takřka blíží doporučené hodnotě 1,6.  

 

Obrat stálých aktiv 

Vypočtené ukazatele obratu stálých aktiv by měly nabývat větších hodnot než ukazatelé 

využití aktiv celkových, což společnost ve všech sledovaných letech splňuje. Oborový 

průměr je nižší, než v tabulce výše uvedené výsledky ukazatele společnosti Ekol, proto 

lze říct, že analyzovaný podnik disponuje dostatečným množstvím dlouhodobého 

majetku, který potřebuje k provozování své činnosti, jako jsou budovy, stroje apod. a 

není vyloučený ani budoucí nákup dalšího produkčního majetku. 

 

Společnost Tenza, a.s. dosahuje vyšších hodnot ukazatele obratu stálých aktiv, než-li je 

tomu u podniku Ekol a také průměrně v daném oboru. Podnik může mít až nedostatek 

dlouhodobého majetku a měl by se soustředit na zvážení otázky, zda investovat do 

dalšího.  
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Doba obratu zásob 

Ve všech sledovaných obdobích je struktura zásob společnosti Ekol tvořena zhruba z 

30% materiálem a ze 70% nedokončenou výrobou a polotovary. V roce 2006 a 2008 

došlo oproti letem předcházejícím k poklesu doby obratu zásob, nicméně stálou 

klesající tendenci, která je doporučená a pro firmu výhodná, společnost nesplňuje. 

Nejvyšší průměrný počet dní, po který byly zásoby vázány ve firmě, do doby jejich 

prodeje, jsem zaznamenala v roce 2007, a to celých 132 dní. V tomto roce vzrostla výše 

zásob oproti roku 2006 o 100% a doba jejich obratu o téměř 72 dní, ovšem tržby klesly 

o více jak 168 mil. Kč. Důvodem bylo předzásobování společnosti. V roce 2008 se 

počet dní snížil na necelých 90 a tržby vzrostly o 381 mil. Kč. 

 

Z výše vypočtených ukazatelů lze vypozorovat, že společnost Tenza, a.s. lépe hospodaří 

se svými zásobami, než-li analyzovaný podnik Ekol. Průměrná doba obratu za 

sledované období je cca 22 dní, což značí dostatečné množství zásob k pokrytí zakázek, 

ovšem nikoli jejich nadbytek. V prvním roce byly zásoby ve firmě vázány do jejich 

prodeje 8,8 dní, v následujícím dokonce počet klesl na 6 dní. Od roku 2006 lze ovšem 

vypozorovat rostoucí tendenci, kdy v roce 2008 stoupla hodnota ukazatele na 53 dní. 

 

Doba obratu krátkodobých pohledávek a závazků 

Pro podnik je výhodnější, je-li doba obratu krátkodobých pohledávek kratší, než doba 

obratu krátkodobých závazků, což společnost Ekol nesplňuje ani v jednom roku 

analyzovaného období. V praxi to znamená, že firma čeká na splacení svých pohledávek 

od odběratelů delší dobu, než za kterou je schopna pokrýt vlastní závazky ke svým 

dodavatelům. Doba obratu krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů je během 

sledovaného období rozkolísaná. Nejvyšší byla v roce 2007, kdy společnost čekala na 

zaplacení v průměru 123 dní, tedy v podstatě 4 měsíce. Nejnižší byla naopak v roce 

2006, kdy byl průměrný počet dní 41,6. Jak již bylo výše zmíněno, doba obratu 

krátkodobých závazků z obchodních vztahů byla kratší, neboť se společnost Ekol snaží 

o včasné hrazení svých dluhů. Nejdéle dodavatelé na platbu čekali v roce 2007, a to 

v průměru 100 dní. V roce 2006 společnost hradila své závazky nejrychleji, v průměru 

po 46 dnech. 
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Graf 14: Vývoj doby obratu společnosti Ekol, spol. s r.o. 

 

Konkurenční společnost Tenza, a.s. měla dobu obratu KP kratší než-li dobu obratu KZ 

pouze v roce 2006, kdy podnik čekal na inkaso od svých obchodních partnerů 

v průměru 64 dní a své závazky splatil zhruba po 65 dnech, tedy po cca 2 měsících od 

přijetí zakázky. Krom tohoto roku má společnost Tenza kratší průměrné doby splatnosti 

svých závazků i přijetí plateb od odběratelů než analyzovaný podnik Ekol, spol. s r.o. 

 

3.4.4 Analýza rentability 

O ukazatele výnosnosti podniku se zajímají především investorové. Rentabilita zahrnuje 

vliv likvidity, řízení dluhu a řízení aktiv na zisk. Při výpočtu rentability vloženého 

kapitálu jsem do čitatele dosadila provozní hospodářský výsledek, zbývající ukazatele 

jsem počítala s využitím hospodářského výsledku po zdanění. V následující tabulce jsou 

uvedeny výsledné hodnoty společnosti Ekol, spol. s r.o. a konkurenčního podniku 

Tenza, a.s. 

 

Tabulka 10: Vývoj rentability v letech 2005 až 2008 (v procentech) 

2005 2006 2007 2008 
Ukazatele 

EKOL TENZA EKOL TENZA EKOL TENZA EKOL TENZA 

ROI 15,34 10,12 9,52 14,88 6,05 9,54 -0,86 4,16 

ROA 11,77 7,29 7,06 11,05 5,46 8,18 1,60 3,27 

ROE 17,31 16,44 10,49 38,64 9,37 15,79 3,02 12,37 

ROS 13,82 2,41 6,16 4,07 7,76 2,61 1,78 2,13 

ROCE 22,39 22,83 14,03 52,01 10,31 18,43 -1,62 15,73 

Zdroj : vlastní výpočty 
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Ukazatel ROI má v průběhu let tendenci klesat. Zajímavé je, že zatím co v roce 2005 

vykazuje podnik z pohledu rentability skvělé výsledky, v letech následujících již 

nedosáhl ani doporučené hodnoty 12%, z důvodu rostoucích nákladů a klesajícího 

zisku. V roce 2008 společnost dokonce zaznamenala záporné ROI, neboť provozní 

výsledek hospodaření Ekolu činil -8 084 tis. Kč. Vývoj ukazatele rentability celkových 

aktiv v podstatě kopíruje předchozí ukazatel, tudíž opět vykazuje klesající trend. Dle 

výpočtů společnost efektivně využívala svůj majetek pouze v roce 2005, kdy hodnota 

ROA přesahovala doporučených 10%. Výsledné hodnoty výpočtu rentability vlastního 

kapitálu  by se měly pohybovat alespoň několik % nad průměrným úročením 

dlouhodobých vkladů, tedy zhruba nad 3 až 4%. Vývoj ROE je obdobný jako u 

předchozích ukazatelů – vykazuje klesající trend, ale jeho výška může být až dosud pro 

vlastníky společnosti uspokojivá. Nejvyšší hodnotu ROE můžeme pozorovat v roce 

2005, kdy na jednu korunu investovanou akcionářem připadlo 17,31 haléřů čistého 

zisku. Nejnižší je opět v roce 2008, kdy z jedné koruny připadly vlastníkovi 3,02 haléře.  

 

Jak můžeme vidět ve výše uvedené tabulce výpočtů, ukazatel ROE je ve všech letech 

větší než ROA, což značí efektivní využívání cizích zdrojů, tedy poukazuje na pozitivní 

vliv finanční páky. Tu můžeme chápat jako poměr ziskovosti vlastního kapitálu 

k ziskovosti kapitálu celkového. V případě společnosti Ekol jsou náklady na cizí kapitál 

nižší než rentabilita celkového úplatného kapitálu, čímž roste ROE při přísunu cizích 

zdrojů financování, které jsou levnější. Vývoj ukazatele rentability tržeb je během let 

rozkolísaný, nicméně v prvních třech sledovaných obdobích byly výsledky dobré, neboť 

přesahovaly doporučenou hodnotu 6%. Z hlediska ROS byl opět Ekol nejúspěšnější 

v roce 2005, kdy podniku z jedné koruny tržeb připadlo 13,82 haléřů čistého zisku. 

Oproti tomu v roce 2008 měla společnost z jedné koruny pouze 1,78 haléřů, což není 

dostatečný výsledek. Pro rentabilitu obecně platí pravidlo: čím větší, tím je to pro 

podnik lepší. ROCE by ovšem navíc mělo být vyšší než úroková míra z úvěrů, obecně 

z cizích zdrojů zakládajících pravidlo platit úrok. Společnost Ekol využívala úvěr pouze 

v roce 2005 a tehdy byl ukazatel rentability dlouhodobých zdrojů vyšší než úroková 

míra úvěru. Během sledovaného období vykazuje ukazatel ROCE klesající trend. 

Nevyšší byl tedy v roce 2005, kdy z jedné investované koruny společnost dosáhla 22,39 

haléřů provozního hospodářského výsledku.  
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Nejnižší hodnotu ROCE jsem zaznamenala v roce 2008, ve kterém byla dokonce 

záporná, neboť bylo dosaženo záporného EBITu. Společnost tehdy ztratila 1,62 haléřů 

provozního hospodářského výsledku z každé investované koruny. 
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Graf 15: Vývoj rentability společnosti Ekol, spol. s r.o. 

 

Všechny ukazatele rentability společnosti Tenza, a.s. procházejí stejným vývojem, kdy 

nejvyšších hodnot dosáhly v roce 2006, poté vykazovaly klesající trend. Z výše 

uvedených výpočtů je zřejmé, že krom roku 2005 byla v oblasti rentability úspěšnější, 

než společnost Ekol. Nejlepšího výsledku ROI dosáhla, kdy z jedné investované 

koruny, bez ohledu na zdroj financování získala 14,88 haléřů provozního 

hospodářského výsledku. V dalších letech podnik již nebyl tak  úspěšný , neboť 

ukazatel nedosáhl ani doporučené hodnoty 12%. Narozdíl od společnosti Ekol ovšem 

během sledovaného období Tenza nikdy neměla záporný EBIT. Z analýzy jsem také 

zjistila, že společnost se svůj majetek efektivně využívala pouze v roce 2006, 

v ostatních letech nedosáhla ani 10%. Hodnoty ROE během let vykazovaly dostatečně 

vysokých hodnot, neboť byly vždy vyšší, než průměrné  úročení dlouhodobých vkladů. 

Co se týče rentability tržeb, společnost Tenza v žádném z analyzovaných let nedosáhla 

doporučených 6%. V tomto směru si podnik Ekol vedl daleko lépe. Naopak hodnoty 

ROCE nabývaly ve všech sledovaných letech vysokých hodnot, v roce 2006 společnost 

Tenza dokonce z každé investované koruny získala 52,01 haléřů provozního 

hospodářského výsledku, tj. výnos 52%. 
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3.4.5 Analýza provozních ukazatelů 

Ukazatele provozní činnosti využiji k hodnocení vnitřní činnosti podniku, především tak 

posoudím, jak společnost řídí své náklady. Níže uvedená tabulka obsahuje výpočty 

vybraných ukazatelů pro společnost Ekol. 

 

Tabulka 11: Vývoj provozních ukazatelů společnosti Ekol, spol. s r.o. 

Ukazatele 2005 2006 2007 2008 

Produktivita z přidané hodnoty 1127,53 tis. 927,04 tis. 823,01 tis. 374,43 tis. 

Mzdová produktivita 3,65 tis. 2,95 tis. 2,56 tis. 1,04 tis. 

Nákladovost výnosů                              91% 96% 96% 99% 

Materiálová náročnost výnosů  20% 34% 27% 16% 

Zdroj : vlastní výpočty 

 

Produktivita práce společnosti Ekol, spol s r.o. se ve sledovaném období snižuje i 

přesto, že rok od roku stoupá počet zaměstnanců ve firmě, tedy krom roku 2008, kdy 

klesl o 54 lidí. Management firmy by se tedy měl zaměřit na kvalifikaci práce, 

produktivitu výrobních faktorů a technologické metody. Výše vypočtené hodnoty 

vyjadřují, kolik korun byl v průměru schopen společnosti vytvořit jeden zaměstnanec za 

rok. Abych při výpočtu mzdové produktivity vyloučila vliv nakoupených surovin, 

služeb a energií, dosadila jsem do čitatele přidanou hodnotu. Přidaná hodnota je 

v podstatě čisté bohatství, které firmy vytvořila vlastním úsilím. Také ukazatel mzdové 

produktivity vykazuje klesající trend, neboť z předchozím úzce souvisí. V roce 2005 

bylo potřeba vytvořit cca 3,65 tis. Kč přidané hodnoty na 1 Kč mzdových nákladů, 

v roce 2008 musel zaměstnanec vytvořit 1,04 tis. Kč přidané hodnoty na 1 Kč mzdy. 

Vývoj ukazatele nákladovosti výnosů by měl klesat, ale u společnosti Ekol lze 

vypozorovat nárůst. V roce 2008 jsou výnosy dokonce z 99% zatíženy celkovými 

náklady očištěnými od výnosů mimořádných. Tato skutečnost má výrazně omezují vliv 

na investování firmy a tedy i na dlouhodobé zvyšování její produktivity. Drobnými 

změnami výrobních poměrů dochází k lehké rozkolísanosti ukazatele materiálové 

náročnosti výnosů. Nejvíce byly výnosy zatíženy spotřebovaným materiálem a 

energiemi v roce 2006, tj. 34%. Od tohoto roku můžeme vypozorovat postupné klesání 

až na 16%. 



 

 68 

V následující tabulce jsou pro srovnání uvedeny výsledné hodnoty výpočtů provozních 

ukazatelů pro konkurenční společnost Tenza, a.s. 

 

Tabulka 12: Vývoj provozních ukazatelů společnosti Tenza, a.s. 

Ukazatele 2005 2006 2007 2008 

Produktivita z přidané hodnoty 626,58 883,45 650,51 693,46 

Mzdová produktivita 1,96 2,65 1,93 1,90 

Nákladovost výnosů 98 % 96 % 98 % 98 % 

Materiálová náročnost výnosů 18 % 19 % 21 % 17 % 

Zdroj : vlastní výpočty 

 

Vedení společnosti Tenza, a.s. každým rokem přijímá další zaměstnance, za sledované 

období  stoupl průměrný počet zaměstnanců ze 118 na 179 lidí. S touto skutečností je 

pochopitelně spojen i růst osobních nákladů, ale produktivita práce je značně 

rozkolísaná. Nejvyššího ukazatele bylo dosaženo v roce 2006, kdy byl jeden 

zaměstnanec schopen společnosti vytvořit 883,45 tis. přidané hodnoty za účetní období, 

naopak nejnižšího v roce 2005, kdy ukazatel dosahoval výše 626,58. Mzdová 

produktivity  vykazuje nižší hodnoty, než tomu bylo u spolčenosti Ekol. Nejvíce bylo 

potřeba vytvořit 2,65 tis. Kč přidané hodnoty na 1 Kč mzdových nákladů a nejméně pak 

1,9 tis. Kč. Ukazatel nákladovosti výnosů se krom roku 2006 drží ve stejné výši. 

Výnosy společnosti byly většinou z 98% zatíženy celkovými náklady (bez 

mimořádných). V průměru za celé sledované období to pak činí 97,5%, oproti zatížení 

Ekolu, kde průměrná hodnota za všechny čtyři roky dosahuje výše 95,5%. Vypočtené 

ukazatele materiálové náročnosti výnosů jsou oproti Ekolu u společnosti Tenza nižší, 

což značí menší zatížení výnosů spotřebovaným materiálem a energiemi. 

 

3.5 ANALÝZA SOUSTAV UKAZATELŮ 

Postupem času se analytikové pokusili uspořádat jednotlivé ukazatele do soustav, díky 

kterým můžeme  vyhodnotit finanční situaci firmy jediným číslem. Činnost podniku je 

však velice složitý proces a je nutné ho posuzovat v potřebných souvislostech. 

V uvedené tabulce jsou uvedeny výsledky výpočtů Altmanova indexu a indexu IN05 a 

níže jsou pak tyto ukazatele slovně zhodnoceny. 
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Tabulka 13: Výpočty Altmanova indexu a indexu IN05 

2005 2006 2007 2008 
Ukazatele 

EKOL TENZA EKOL TENZA EKOL TENZA EKOL TENZA 

Z 2,25 3,89 2,32 3,49 2,19 4,05 1,67 2,02 

IN05 58,01 8,49 312,83 113,5 1,04 10,82 -0,13 1,30 

Zdroj : vlastní výpočty 

3.5.1 Altmanův index 

Společnost Ekol se po všechna analyzovaná léta nachází dle Altmanova indexu v tzv. 

šedé zóně. Znamená to, že se sice potýká s určitými finančními problémy, ale bankrot jí 

bezprostředně nehrozí. Krach podniku tato soustava ukazatelů, jenž zahrnuje rentabilitu, 

likviditu, zadluženost a strukturu kapitálu, dokáže předpovědět zhruba s dvouletým 

předstihem. V posledním sledovaném roce index pozvolna klesl, nicméně stále se drží 

dostatečně daleko od spodní hranice šedé zóny, která se nachází v hodnotě 1,2. Pokles 

v roce 2008 byl způsoben především záporným provozním hospodářským výsledkem, 

který byl zapříčiněn vysokými náklady a nižšími tržbami. Nejlépe hodnocený byl 

naopak rok 2006, ve kterém společnost dosáhla nejvyššího EBITu a ČPK. 
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Graf 16: Altmanův index vzhledem k intervalu šedé zóny 

 

Jak lze vypozorovat z výše uvedeného grafického znázornění Altmanova indexu, 

společnost Tenza, a.s. se po první tři analyzované roky drží výrazně nad horní hranicí 

šedé zóny, tedy můžeme předpokládat, že neměla finanční potíže. V roce 2008 sice 

křivka poklesla do šedé zóny, nicméně stále se vyskytuje nad hodnotami analyzovaného 

podniku Ekol. Důvodem jsou především vyšší tržby z prodeje zboží, vlastních výrobků 

a služeb, kterých Tenza, a.s. každý rok dosahovala. 
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3.5.2 Index IN05 

Společnost Ekol je dle indexu IN05 v prvních letech finančně zcela bez problém a 

křivka dané soustavy ukazatelů se nachází vysoko nad horní hranicí šedé zóny. Bylo to 

zapříčiněno především vysokým provozním hospodářským výsledkem a minimálními 

nákladovými úroky. V roce 2007 byla hodnota nákladových úroků nulová, neboť 

podnik neměl povinnost splácet úvěr ani půjčku, z které by plynula povinnost platit 

úroky. V témže roce výrazně klesly výnosy a společnost spadla až do šedé zóny. 

V posledním analyzovaném období se z důvodu záporného provozního hospodářského 

výsledku společnost dle indexu IN05 dostala hodnotou -0,13 pod hranici bankrotu. 
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Graf 17: Index IN05 vzhledem k intervalu šedé zóny 

 

Podobně jako při výpočtu Altmanova indexu finančního zdraví, v prvních třech 

analyzovaných letech se společnost Tenza, a.s. držela vysoko nad horní hranicí šedé 

zóny. Způsobeno to bylo zejména vysokými výnosy, ale i provozním výsledkem 

hospodaření a nízkými nákladovými úroky. V roce 2008 si ovšem společnost sjednala 

bankovní úvěr, který jí zajistil dostatek prostředků k financování své činnosti, a tím 

výrazně narostly nákladové úroky. V témže roce naopak dosti klesly výnosy a provozní 

výsledek hospodaření. Všechny tyto skutečnosti vedly k poklesu křivky indexu IN05 a 

podnik se tak v posledním sledovaném roce dostal do šedé zóny. Nezbývá mi než dodat, 

že také z hlediska této soustavy ukazatelů si společnost Tenza, a.s. vedla lépe než Ekol, 

spol. s r.o. 



 

 71 

3.6 SHRNUTÍ FINANČNÍ SITUACE SPOLEČNOSTI EKOL SPOL. S R.O. 

 

Průmyslová produkce v průběhu roku 2008 slábla a ve 4. čtvrtletí došlo ke strmému 

propadu. Tato skutečnost se podepsala ve finančních výsledcích podniků a nejinak tomu 

bylo i u analyzované společnosti Ekol, spol. s r.o. Tomuto podniku, který se vesměs 

soustředí na export a je na něm prakticky závislý, toho roku klesl provozní hospodářský 

výsledek až do záporných hodnot. Takový výsledek byl z části zapříčiněn i negativním 

vývojem české koruny vůči EUR. Již od poloviny roku 2007 docházelo ke zpomalování 

růstu ekonomik významných obchodních partnerů, které pomalu přecházelo až k recesi, 

kdy výrazně poklesl export a následně i odbyt zakázek v rámci tuzemska. Zjednodušeně 

řečeno, nejhůře si společnost vedla v roce 2008, na což poukazují veškeré výpočty 

finančních ukazatelů v této práci. V následujících odstavcích shrnu asi nejzávažnější 

problémové oblasti společnosti. 

 

Podle mého názoru by se měla firma pokusit snížit náklady, které se rok od roku 

zvyšují. Je s tím spojen například nadbytek majetku, jak dlouhodobého v podobě staveb, 

samostatných movitých věcí a jejich souborů, tak i zásob materiálu, nedokončené 

výroby a polotovarů. Faktem je, že množství výše zmíněných položek oběžných aktiv 

bylo v roce 2008 způsobeno i neuskutečněním předem dojednaných zakázek. S danou 

věcí je spojena také doba obratu zásob, která je vyšší, než by měla podle oborového 

průměru být. Přebytek zásob na skladě je tak zatížen zbytečnými náklady. Důkazem 

toho, že společnost nevyužívá svůj majetek efektivně jsou i vypočtené hodnoty 

rentability celkového kapitálu. Také doba obratu krátkodobých pohledávek je příliš 

dlouhá a navíc se neustále zvyšuje. Znamená to, že společnost poskytuje svým 

odběratelům obchodní úvěr delší, než jaký čerpá od svých dodavatelů.  

 

Další slabou stránku společnosti Ekol, spol. s r.o. vidím nepopiratelně i ve stále klesající 

produktivitě práce. Konkrétně je objem výroby ovlivněn kvalifikací a také využitím 

výrobních faktorů, které firma do výroby zapojuje, dále pak také tím, jak podnik 

využívá znalostní kapitál. Také v této oblasti bych ráda navrhla pár opatření. 
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Analýzou zadluženosti jsem zjistila další nedostatky firmy. Jedná se především o 

způsob financování investičních projektů společnosti. Během všech sledovaných letech 

vedení dává přednost samofinancování, což na jedné straně poukazuje na určitou 

finanční stabilitu a samostatnost podniku, na straně druhé ovšem není efektivní většinu 

potřeb krýt vlastními zdroji. Je nezbytné sladit časový horizont trvání majetkových částí 

s časovým horizontem zdrojů, ze kterého plynou peníze. Dlouhodobý majetek by tedy 

měl být financován především z vlastních nebo dlouhodobých cizích zdrojů, krátkodobé 

složky majetku z krátkodobých zdrojů, protože jinak by se podnik mohl dostat do 

finančních problémů. Společnost Ekol, ačkoli disponuje množstvím budov a strojů, 

v podstatě využívá pouze vlastní a krátkodobý cizí kapitál. Právě z toho důvodu bych 

podniku ráda navrhla vhodný bankovní úvěr, kterého by eventuálně mohl využít. 

Pozitivní je, že by společnost vzhledem k výši vlastního kapitálu v případě potřeby 

neměla mít problém se získáním dodatečných zdrojů a má k dispozici dostatečný 

„finanční polštář“ proti ztrátám věřitelů pokud by se podnik dostal do likvidace. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 73 

4 NÁVRHY NA ZLEPŠENÍ FINANČNÍ SITUACE FIRMY 

Na základě výsledků analýzy finančního zdraví společnosti Ekol, spol. s r.o. provedené 

v předchozí kapitole jsem zjistila několik nedostatků, které by se firma měla pokusit 

přinejmenším minimalizovat. Tato část bakalářské práce bude věnována návrhům, které 

by měly vést ke zlepšení její finanční situace v budoucích letech. Součástí kapitoly bude 

také harmonogram realizace navržených opatření. 

 

4.1 FORMULACE NÁVRHŮ 

Podle mého názoru by měl management společnosti především začít systematicky 

sledovat náklady, neboť vhodné změny v jejich struktuře mohou podniku zajistit 

konkurenční výhody vůči ostatním soupeřům na trhu. Existují tři různé formy řízení 

nákladů, jimiž jsou tzv. záchranné akce, taktické snižování nákladů a dále potom jejich 

strategické řízení. V praxi se k záchranným akcím, tedy k poněkud drastickým změnám 

v řízení nákladů, přistupuje tehdy, když jsou již ohroženy výnosy firmy. Podnik by si 

měl zvyknout na strategické snižování nákladů, neboť tím dosáhne svého hlavního cíle 

a tím je tvoření hodnoty společnosti. V první řadě je důležité uvědomit si hlavní příčiny 

vysokých nákladů a na tyto oblasti se zaměřit. V případě firmy Ekol, spol. s r.o. jde, jak 

už jsem v práci uváděla, zejména o nadbytečné množství dlouhodobého hmotného 

majetku a zásob. V případě prostor a strojního zařízení by společnost mohla zauvažovat 

o pronájmu a popřípadě odprodeji málo využívaných nebo nepotřebných složek 

majetku. Se zásobami jsou spojeny náklady na jejich pořízení, udržování, skladování a 

správu, proto je jejich přemrštěná výše nežádoucí. Se snížením nákladů souvisí i 

zvýšení přidané hodnoty, potažmo produktivity práce. Návrhy týkající se této 

problematiky jsou uvedeny níže v podkapitole 4.1.1 (Produktivita práce). Dále bych se 

v této části práce ráda zabývala také řízením krátkodobých pohledávek a závazků 

z obchodních vztahů, neboť jsem při analýze aktivity v této oblasti zaznamenala určité 

nedostatky. 
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4.1.1 Produktivita práce 

Mezi hlavní zásady řízení nákladů patří zjednodušování ve výrobě, tedy o 

standardizování podnikových procesů a eliminování nadbytečných činností. Firemní 

procesy se komplikují rostoucím počtem produktů, služeb, zákazníků a také širokou 

regionální působností, proto je důležité soustředit se na hlavní ekonomickou činnost, 

která přináší zisk a odstranit nerentabilní a málo ziskové aktivity. Omezení 

neefektivních činností se projeví úsporou využívaných zdrojů, tedy zaměstnanců, 

majetku, energie apod. Činnosti, které mají nízkou přidanou hodnotu, je nutné co možná 

nejvíce minimalizovat. Společnost by měla změnit postoj k zaměstnancům. Navrhuji 

vypracování srozumitelného podnikového controllingu, který by personál vedl k osobní 

zodpovědnosti za čerpání nákladů. S tím by mělo být spojeno i určité motivování a také 

systém odměňování tak, aby byla propojena osobní odpovědnost za čerpání nákladů 

s výší individuálního ohodnocení zaměstnance. Domnívám se, že by měla být stanovena 

cílová hodnota produktivity práce, které by podnik za určité období chtěl dosáhnout. 

K pravidelnému kontrolování a hodnocení dosažené úrovně by bylo vhodné stanovit 

odpovědného pracovníka, neboť kvalitní plánování, organizace a důkladná kontrola 

výnosnost zvyšuje. Pokud by zjistil, že se cílové hodnotě delší dobu podnik 

nepřibližuje, měl by začít pátrat po příčině a pokusit se ji pokud možno odstranit či 

alespoň eliminovat. Ke zvýšení produktivity napomáhá také neustálá inovace 

technologických postupů a moderní technologie, které podniku šetří čas, materiál, 

energie i zaměstnance. Navrhuji tedy, aby společnost odprodala starší a minimálně 

využívané strojní zařízení a nahradila jej v současné době pro firmu vhodnějším, tedy 

úspornějším. 

 

Přínosy plynoucí společnosti Ekol: 

• zvýšení přidané hodnoty 

• zvýšení produktivity práce 

• snížení dlouhodobého hmotného majetku a s ním spojených nákladů 

• větší konkurenceschopnost, vyšší hodnota podniku v důsledku snížení nákladů 
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4.1.2 Řízení oběžných aktiv 

Oběžný majetek ovlivňuje výsledek hospodaření společnosti, neboť jsou s ním spojeny 

náklady. Zajišťuje koloběh majetku a kapitálu podniku a tím i jeho činnost, jeho část 

slouží jako rezerva ke krytí určitých rizik a zajišťuje potřebnou likviditu firmy. Nyní 

bych se ráda zaměřila zejména na návrhy týkající se řízení zásob a pohledávek 

z obchodních vztahů. 

Zásoby 

Se zásobami, které ve firmě Ekol z převážné většiny tvoří nedokončené výrobky a 

polotovary, jsou spojeny náklady na jejich pořízení, udržování, skladování a správu, 

proto je jejich přemrštěná výše nežádoucí. Společnost Ekol vyrábí na základě 

předpokládaných prodejů zákazníkům (push princip), tzn. že se předzásobuje, neboť ze 

zkušenosti očekává budoucí odbyt určitého druhu zboží. Myslím, že by bylo vhodné, 

kdyby podnik spíše vyčkával na konkrétní objednávky a podle nich teprve vyráběl a 

objednával (pull princip), čímž by se snížila výše zásob na skladě, tedy i doba jejich 

obratu a náklady s nimi spojené. Jak již bylo uvedeno výše, společnost by se měla 

soustředit na takové aktivity, které jí přinášejí největší zisk a ostatní pokud možno 

eliminovat, tedy objednávat a vyrábět jen takové zásoby zboží a materiálu, které jsou 

využívány k těmto ziskovým činnostem.  

Pohledávky z obchodních vztahů 

V práci byla zmíněna stále narůstající hodnota pohledávek z obchodních vztahů a tedy i 

dlouhá doba jejich obratu, což je pro společnost Ekol značně neefektivní. Management 

firmy by se tedy měl zaměřit na jejich kvalitnější řízení, které spočívá v minimalizaci 

pohledávek zaplacených po lhůtě splatnosti, v horším případě zcela neuhrazených. 

V první řadě navrhuji, aby si společnost v rámci svého informačního systému zřídila 

databázi, kde by byla uvedena veškerá data o partnerských podnicích. Krom základních 

informací by zde měly být zaznamenány všechny uskutečněné obchodní transakce a 

celková zhodnocení daného obchodního partnera včetně platební morálky pro každý 

jednotlivý případ. V rámci takového hodnocení by společnost měla své odběratele 

rozdělit do bonitních skupin.  
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Nesolventní podniky, se kterými měl Ekol v minulosti závažnější potíže, by v daném 

systému měly být zablokovány, aby s nimi v budoucnu nedocházelo k dalším 

obchodům, případně aby se před nimi manageři, kteří dojednávají zakázky, měli na 

pozoru. Domnívám se, že by takové opatření bylo vhodné i z důvodu přijímání nových 

pracovníků na pozice managerů, neboť by jim v této konkrétní oblasti značně usnadnilo 

orientaci. Samozřejmou podmínkou by měla být pravidelná aktualizace této databáze, a 

to s každým uskutečněným obchodem. 

 

Dále doporučuji pozorný monitoring obchodních úvěrů, které společnost poskytuje 

svým odběratelům, neboť tyto mohou narušit ekonomiku podniku. Na druhou stranu je 

prodej na úvěr jedním z důležitých činitelů prodejní úspěšnosti a podnikové 

konkurenceschopnosti. Společnost Ekol musí neustále vést v patrnosti svoji očekávanou 

potřebu peněžních prostředků k uhrazení vlastních závazků a obchodním partnerům 

umožňovat čerpání úvěru jen v rámci svých možností tak, aby neohrozila vlastní 

solventnost. Jak už bylo výše uvedeno, zákazníci by měli být v databázi informačního 

systému společnosti rozděleni do bonitních skupin. Pro každou takovou skupinu by bylo 

vhodné stanovit výši možného obchodního úvěru, platební podmínky včetně délky 

splatnosti, pokuty z prodlení či nezaplacení pohledávky, přičemž bezproblémovým 

partnerům by měly plynout určité výhody. Pokud by došlo ke sjednání zakázky 

s takovým odběratelem, který by nebyl schopen dostát svým závazkům, měl by Ekol 

přistoupit k vymáhání svých pohledávek, jakož i k využití factoringových firem. 

Podporu včasného krytí závazků ze strany zákazníků lze zajistit např. zavedením 

určitého systému bonusů. 

Krátkodobý finanční majetek 

Společnost Ekol disponuje vysokými částkami finančních prostředků na bankovních 

účtech, kde ovšem nedochází k jejich dostatečnému zhodnocení. Existuje více 

vhodnějších způsobů jak tyto finance využít. Vzhledem k výše zmíněným problémům 

s produktivitou práce bych společnosti navrhovala investovat do nových technologií a 

obnovy staršího strojního zařízení, které společnosti ušetří čas, energie i zaměstnance.  

Další možností jak využít volné finanční prostředky je jejich investování např. do fondů 

určených pro podnikatele a právnické osoby.  
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Takové fondy svojí investiční strategií odpovídají požadavkům firmy, tedy 

předpokládají nízké investiční riziko, kratší časový horizont a vysokou likviditu. 

Společnost může také investovat do nákupu státních dluhopisů a jiných cenných papírů, 

a to podle její aktuální potřeby, tedy může se rozhodnout, zda svůj kapitál vložit do 

cenných papírů krátkodobého (splatnost do jednoho roku) nebo dlouhodobého 

charakteru (doba splatnosti delší jednoho roku). Při jejich nákupu investor v bance 

podepíše smlouvu o obstarání cenných papírů, s kterou se pojí provize podle platného 

sazebníku. Pokud by společnost Ekol měla na podúčtu svého portfolia dostatek peněz, 

může dát pokyn, aby za něj banka nakoupila státní dluhopis v primární emisi, nebo si 

může zažádat o koupi vydaného státního dluhopisu na sekundárním trhu. Vyplácení 

úrokových plateb zajišťuje Česká národní banka. 

 

Přínosy plynoucí společnosti Ekol: 

• snížení nákladů spojených s pořízením, udržováním, skladováním a správou 

zásob 

• snížení doby obratu zásob 

• přehlednost v oblasti odběratelů, úspora času 

• snížení doby obratu krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů 

• zhodnocení volných peněžních prostředků 

 

4.1.3 Řízení cizích zdrojů 

Nyní bych se ráda zaměřila na cizí zdroje financování společnosti Ekol, spol. s r.o. 

Nejdříve bych ráda podotkla, že analyzovaná firma disponuje dostatečným množstvím 

finančních prostředků, z hlediska likvidity je na tom velice dobře a působení finanční 

páky je kladné. Níže uvedené návrhy týkající se využití úvěru z KB EU Point a 

možnosti emitování dluhopisů mají tedy spíše informativní charakter a měly by sloužit 

jako možná východiska, pokud by společnost měla zájem o získání cizích zdrojů. 

Závazky z obchodních vztahů 

Doba obratu krátkodobých závazků z obchodního styku společnosti Ekol se rok od roku 

zvyšuje, ale přesto je ve všech analyzovaných letech kratší, než doba obratu 

krátkodobých pohledávek, což nemohu hodnotit kladně.  
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Firma by se měla pokusit tuto skutečnost zvrátit, neboť tak přichází o levné čerpání 

obchodního úvěru. Určitá opatření ohledně krátkodobých pohledávek jsem již 

navrhovala ve výše uvedené podkapitole 4.1.2.2 (Pohledávky z obchodních vztahů). 

Společnost by se měla stále soustředit na udržování dobré platební morálky, a neustále 

monitorovat své závazky, aby si nenarušila dobré obchodní vztahy se svými dodavateli, 

což by bylo jistě nežádoucí. Když si společnost  Ekol vybuduje mezi svými obchodními 

partnery dobré jméno a bude v jejich povědomí platit za solventní firmu, která včas 

hradí své závazky, jistě jí z té skutečnosti budou plynout určité výhody, např. delší doba 

splatnosti, nižší riziková prémie věřiteli apod.  

 

Také zde bych chtěla, podobně jako v předchozí kapitole, podniku navrhnout vytvoření 

databáze dodavatelských firem v rámci informačního systému, ve které by byly uvedeny 

veškeré potřebné informace. Tyto společnosti by měly být hodnoceny podle několika 

kritérií, jako je např. rychlost a kvalita dodání materiálu, cena jak objednaného zboží, 

tak i jeho dopravy apod. Takové opatření by sloužilo managerům k lepšímu poznání 

dodavatelských podniků, ušetřilo by tak čas při jejich výběru k uskutečnění zakázky a 

následně také peněžní prostředky společnosti. 

Způsob financování podniku 

Analýzou zadluženosti jsem zjistila, že společnost Ekol, spol. s r.o. během všech 

sledovaných let využívala k financování své obchodní činnosti především vlastní zdroje, 

což sice poukazuje na určitou finanční samostatnost, ale takový způsob financování není 

právě efektivní, neboť cizí kapitál je levnější než-li vlastní. V rámci Evropy dosud 

převládá využívání bankovních úvěrů, i když banky v důsledku ekonomické krize 

během poslední doby o ně zaregistrovaly nižší zájem ze strany firem. Podniky ale mají 

více možností, jak získávat cizí finanční zdroje. Jednou z eventualit, jak získat větší 

objem peněz, je emitování dluhopisů, což v České republice není zdaleka běžné, ačkoli 

může jít o způsob výhodný. Emisí dluhopisů by mohla společnosti Ekol zajistit získání 

velkého objemu prostředků s nižší úrokovou sazbou než v případě čerpání úvěru 

z banky. Výhodou takového způsobu financování je mimo jiné dlouhá doba splatnosti a 

možnost volby průběžného splácení, nebo uhrazení celé částky až na konci období. 

Podmínkou úspěchu emise je zprostředkování známou bankou, kapacitou kapitálového 

trhu a hospodařením firmy.  
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Nevýhodou mohou být relativně vysoké náklady na propagaci emise a provizi 

zprostředkovatelské bance, ovšem na druhou stranu se jedná o výlohy, které povedou ke 

zviditelnění jména firmy. 

 

Pokud by společnost Ekol měla zájem o čerpání cizích zdrojů v podobě úvěru, 

domnívám se, že nejvýhodnější by bylo využití úvěru od KB EU Point, která nabízí 

zvýhodněné úvěry malým a středním podnikům ze zdrojů European Investment Bank 

(EIB). Evropská investiční banka je institucí EU pro poskytování dlouhodobých úvěrů 

na projekty v evropském zájmu, a to zejména v oblastech soudržnosti a konvergence 

regionů EU, podpory malých a středních podniků, životního prostředí, výzkumu, vývoje 

a inovace, dopravy a energetiky. Tato banka investuje do projektů, které musí přispívat 

k dosahování cílů EU, tedy musí být ekonomicky, finančně a technicky smysluplné a 

šetrné k životnímu prostředí a měly by přitahovat další zdroje financování. Maximální 

výše úvěru, kterou nabízí je 300 mil. Kč, a je určen podnikům s počtem zaměstnanců 

menším než 250, což společnost Ekol splňuje. Omezení tkví také v tom, že zdroje 

čerpané z EIB nesmí spolu s dalšími zdroji z EU, např. ze strukturálních fondů, tvořit 

více než 100% nákladů. Hlavní výhodou je, že zdroje čerpané z EIB jsou poskytovány 

se sazbou nižší o 0,35% p.a. EIB firmám napomáhá financovat investice, jako je 

pořízení hmotného majetku s výjimkou pozemků, financuje nehmotný majetek, např. 

výzkumné práce, plánování a finanční náklady během fáze výstavby a permanentní 

nárůst pracovního kapitálu související s rozšiřováním obchodních aktivit. Vzhledem 

k výše uvedenému se domnívám, že Ekol by daný úvěr mohl využít právě na výzkum a 

vývoj, což zahrnuje zejména s ním spojené poplatky, samotný vývoj, hrubé mzdy přímo 

spojené s výzkumem, zdokonalování a inovace procesů apod. 

 

Přínosy plynoucí společnosti Ekol: 

• přehlednost v oblasti dodavatelů, úspora času, peněz 

• efektivnější financování investičních projektů společnosti 
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4.1.4 Rentabilita 

Obecným cílem všech podniků je zvyšování tržní hodnoty společnosti, čehož lze docílit 

strategickým snižováním nákladů a dosahováním vyšších zisků. V průběhu 

analyzovaného období se hodnoty veškerých ukazatelů rentability postupně snižovaly. 

Co se týče výnosnosti vloženého kapitálu, klesá kvůli stále nižšímu provoznímu 

výsledku hospodaření, který je rozdílem provozních výnosů a nákladů. Různé způsoby 

snížení výloh jsem již řešila výše. V posledním sledovaném roce jsem ovšem 

zaznamenala nejvyšší nárůst konkrétně u mzdových nákladů, a to v důsledku 

organizačních změn uvnitř firmy. Pro jejich eliminaci je potřeba při nižší spotřebě práce 

lidských zdrojů produkovat více statků, což je řešeno v kapitole 4.1.1 (Produktivita 

práce). Mzdové náklady lze v krajním případě redukovat také snížením počtu 

zaměstnanců. Společnost by se měla zaměřit na zvýšení provozních výnosů, a to 

například nárůstem tržeb za prodané výrobky, zboží a služby, čehož může dosáhnout 

například získáním nových zákazníků. Provozní výnosy lze pozvednout i přijatými 

pokutami od odběratelů za to, že včas neuhradí své závazky vůči firmě Ekol. Zavedení 

takových postihů bych společnosti rozhodně doporučila. Důkazem toho, že společnost 

neefektivně využívá svůj majetek jsou vypočtené hodnoty rentability celkového 

kapitálu. Podnik by se tedy měl zaměřit na odprodej či pronájem nepotřebných a 

starších strojů a zařízení, stejně tak i vozů, čímž by se zvedly také tržby firmy. 

 

Přínosy plynoucí společnosti Ekol: 

• zvýšení provozních výnosů 

• snížení mzdových nákladů 

• efektivní využití dlouhodobého majetku 
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4.2 HARMONOGRAM PROJEKTU 

Nyní bych se ráda zaměřila na vypracování harmonogramu, který je založen na výše 

uvedených návrzích. Podle mého názoru není smyslem tohoto časového plánu určení 

přesných dat, proto v něm budu především zaznamenávat časové intervaly, v jakých by 

měla firma kontrolovat dosažené pokroky plynoucí z navržených opatření.  

 

 

Tabulka 14:  Možný harmonogram realizace návrhů 

Období Návrh 

 Řízení krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů 

Vytvoření databáze odběratelských firem 
na počátku období 

Kriteriální hodnocení odběratelských firem 

po zavedení Proškolení managerů v používání databáze systémovým inženýrem společnosti  

v průběhu zakázek Pravidelné aktualizace databáze odběratelů 

měsíc od zavedení Kontrola efektivnosti dané databáze 

průběžně Pravidelný monitoring pohledávek 

na počátku období Zavedení bonusů za včasné uhrazení závazků vůči společnosti Ekol 

vždy po měsíci Kontrola doby obratu krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů 

vždy po měsíci Řízení krátkodobých závazků z obchodních vztahů 

Vytvoření databáze dodavatelských firem 
na počátku období 

Kriteriální hodnocení dodavatelských firem 

po zavedení Proškolení managerů v používání databáze systémovým inženýrem společnosti  

v průběhu zakázek Pravidelná aktualizace databáze dodavatelů 

měsíc od zavedení Kontrola efektivnosti dané databáze 

průběžně Pravidelný monitoring závazků společnosti Ekol 

vždy po měsíci Kontrola doby obratu krátkodobých závazků z obchodních vztahů 

 Řízení dlouhodobého hmotného majetku 

na počátku období Stanovení důležitosti dlouhodobého hmotného majetku 

postupně Pronájem, prodej či vyřazení nepotřebného dlouhodobého hmotného majetku 

vždy po měsíci Kontrola efektivnosti využití dlouhodobého hmotného majetku 

 Řízení zásob 

na počátku období Zavedení pull principu do výroby 

vždy po měsíci Kontrola doby obratu zásob, vyhodnocení efektivnosti řízení zásob 
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Tabulka 14: Možný harmonogram realizace návrhů (pokračování) 

Období Návrh 

 Produktivita práce 

na počátku období Stanovení cílové hodnoty produktivity práce, které má být dosaženo 

na počátku období Minimalizace nadbytečných činností a nerentabilních aktivit 

na počátku období Stanovení volných peněžních prostředků pro investice do nových technologií 

postupně Nákup moderních technologií, inovace technologických postupů 

na počátku období Stanovení a proškolení odpovědného pracovníka v oblasti výroby 

na počátku období 
Vytvoření podnikového controllingu – osobní odpovědnost a systém 

motivování 

vždy po měsíci Pravidelná kontrola dosažených pokroků v oblasti produktivity 

po roce od zavedení Kontrola a vyhodnocení dosažených pokroků 

 

Navrhuji, aby společnost Ekol v případě zavedení návrhů do praxe na začátku účetního 

období, provedla celkovou kontrolu a vyhodnocení pokroků na jeho konci, tedy po roce. 

Během onoho roku by ale měl být vývoj pravidelně monitorován a pokud by 

nedocházelo ke zlepšení, měl by se management soustředit na nalezení příčin stagnace a 

pokusit se je odstranit.  
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5 ZÁVĚR 

Cílem bakalářské práce bylo zhodnocení finančního zdraví společnosti Ekol, spol. s r.o. 

za období let 2005 až 2008 pomocí dat získaných z účetních výkazů, následné vyvození 

jejích slabých stránek a navržení opatření, která pomohou managementu firmy 

k hospodářskému rozvoji v následujících letech. Součástí zadání bylo i sestavení 

harmonogramu realizace návrhů. Domnívám se, že všechny dané náležitosti práce jsem 

splnila. 

 

Většinu výsledků vypočtených ukazatelů jsem v práci porovnala s konkurenční 

společností, popřípadě s oborovým průměrem a nejlepšími podniky v odvětví. Na 

základě provedené analýzy bych mohla společnost Ekol hodnotit jako silný podnik, 

který má sice určité problémy, nevyužité zdroje a příležitosti, ale který si i přes tlak 

ekonomické krize dokáže udržet v podstatě stabilní postavení na trhu. Vyjma 

posledního analyzovaného roku, kdy došlo k určitému poklesu většiny ukazatelů, si 

společnost vede dobře. Pevně věřím, že zaměří-li se podnik na své slabiny, na které 

jsem v práci poukázala, povede to v budoucnosti k jeho lepší konkurenceschopnosti.  

 

Finanční analýza je neopomenutelným zdrojem informací pro vedení společnosti, ale je 

nutné si uvědomit, že pouze výsledky výpočtů jednotlivých ukazatelů z ní vybraných 

metod nestačí k jednoznačným závěrům o finančním zdraví podniku.  Musíme brát na 

vědomí široké souvislosti a pravdou je, že já jako externí pozorovatel nemám 

dostatečný přehled o tom, jak podnik funguje. Management firmy zná veškeré vazby a 

má podstatně více informací k tomu, aby mohl vyvozovat smysluplné závěry. Mnou 

navrhovaná opatření jistě nejsou jedinou možností, jak zlepšit chod firmy, ale věřím, že 

tomu mohou napomoci. 
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SEZNAM POUŽITÝCH ZKRATEK 

 

CF Cash flow (peněžní tok) KS Koeficient samofinancování 

CZ Celková zadluženost KZ Krátkodobé závazky 

CPK Čistý pracovní kapitál L1 Okamžitá likvidita 

ČPM Čistý peněžní majetek L2 Pohotová likvidita 

ČPP Čisté pohotové prostředky L3 Běžná likvidita 

DFM Dlouhodobý finanční majetek OA Oběžná aktiva 

DHM Dlouhodobý hmotný majetek OF Ostatní fondy 

DNM Dlouhodobý nehmotný majetek PH Přidaná hodnota 

DM Dlouhodobý majetek RF Rezervní fondy 

DP Dlouhodobé pohledávky ROA Rentabilita celkových aktiv 

DSD Doba splácení dluhu ROCE Rentabilita dl. zdrojů 

EAT Zisk po zdanění ROE Rentabilita vlastního kapitálu 

EBT Zisk před zdaněním ROI Rentabilita vloženého kapitálu 

EBIT Zisk před zdaněním a úroky ROS Rentabilita tržeb 

KFM Krátkodobý finanční majetek UK Úrokové krytí 

KP Krátkodobé pohledávky VH Výsledek hospodaření 
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PŘÍLOHY 

Příloha č.1: Účelový výtah z rozvahy společnosti Ekol, spol. s r.o. 

 

Označení 
 

AKTIVA             
 

2004 2005 2006 2007 2008 

  AKTIVA CELKEM                         483 884 600 783 654 277 829 883 943 327 

B. Dlouhodobý majetek                                   72 490 78 038 116 613 181 644 179 077 

B. I.    Dlouhodobý nehmotný majetek                          6 968 10 138 7 419 6 840 7 323 

2. Nehm. výsledky výzkumu a vývoje 49 57 0 0 0 

3. Software 4 947 7 017 3 967 4 387 5 833 

4. Ocenitelná práva 397 1 489 3 452 2 453 1 490 

7. Nedokončený DNM 1 575 1 575 0 0 0 

B. II. Dlouhodobý hmotný majetek                             61 327 60 685 91 979 157 589 53 596 

B.        1. Pozemky 244 244 14 880 15 517 244 

2. Stavby 40 414 38 790 37 180 117 347 33 943 

3. Samostatné MV a soubory MV 20 669 20 502 24 100 23 243 18 913 

7. Nedokončený DHM 0 0 15 819 1 482 496 

B. III. Dlouhodobý finanční majetek                            4 195 7 215 17 215 17 215 118 158 

B.        1. 
Podíly v ovládaných a řízených 
osobách 

640 1 660 11 660 11 660 113 066 

2. 
Podíly v účetních jednotkách pod 
podstatným vlivem 

3 555 5 555 5 555 5 555 5 092 

C. Oběžná aktiva                                    409 960 519 575 536 304 646 312 763 170 

C.  I. Zásoby                                                         79 601 74 594 103 011 214 972 216 149 

C.        1. Materiál 36 953 36 380 37 349 37 092 51 719 

2. Nedokončená výroba a polotovary 42 648 38 214 65 662 177 878 160 679 

C.  III. Krátkodobé pohledávky                                   139 756 179 870 192 770 361 043 415 698 

C.        1. Pohledávky z obchodních vztahů 93 333 166 074 82 900 200 622 205 309 

2. Pohledávky - ovládající a řídící os. 22 997 725 89 372 88 381 54 094 

3. Pohledávky - podstatný vliv 5 800 3 800 3 800 3 800 0 

4. Pohledávky za společníky 0 0 0 0 1 115 

6. Stát - daňové pohledávky 2 925 1 436 3 889 18 512 16 166 

7. Krátkodobé poskytnuté zálohy 11 213 3 832 3 931 47 419 129 640 

8. Dohadné účty aktivní 0 5 0 0 2 346 

9. Jiné pohledávky 3 488 3 998 8 878 2 309 7 028 

C.  IV. Krátkodobý finanční majetek                            190 603 265 111 240 523 70 297 131 323 

C.        1. Peníze 1 261 1 797 2 439 802 990 

2. Účty v bankách 189 342 263 314 226 654 64 411 130 333 

3. Krátkodobé cenné papíry a podíly 0 0 11 430 4 084 4 015 

D.  I. Časové rozlišení                                             1 434 3 170 1 360 1 927 1 080 

D.        1. Náklady příštích období 1 006 3 165 1 243 1 914 512 

2. Komplexní náklady příštích období 428 5 117 13 568 

 



 

 

Příloha č.1: Účelový výtah z rozvahy společnosti Ekol, spol. s r.o. (pokračování) 

 

Označení 
 

PASIVA             
 

2004 2005 2006 2007 2008 

  PASIVA CELKEM                           483 884 600 783 654 277 829 883 943 327 

A. Vlastní kapitál                               340 164 408 522 440 741 483 707 498 573 

A.  I. Základní kapitál                                               5 000 5 000 5 000 5 000 5 000 

A.  II. Kapitálové fondy                                             7 170 7 170  7 170 7 170 7 170 

2. Ostatní kapitálové fondy 7 170 7 170 7 170  7 170 7 170 

A.  III. Rezervní a ostatní fondy ze zisku                                         500 500 500 500 500 

A.        1.   Zákonný rezervní fond 500 500 500 500 500 

A.  IV. Výsledek hospodaření minulých let                      321 104 325 143 381 856 425 717 470 853 

A.        1. Nerozdělený zisk minulých let 321 104 325 143 381 856 425 717 471 036 

2. Neuhrazená ztráta minulých let - 183 0 0 0 0 

A.  V. 
Výsledek hospodaření běžného 
účetního období (+/-) 

+ 6 390 + 70 709 + 46 215 + 45 320 + 15 050 

B. Cizí zdroje                                        138 587 188 661 208 501 341 409 440 019 

B.  I. Rezervy                                                         10 153 4 925 9 686 0 0 

B.        1. Rezervy podle zvláštních předpisů 10 153 4 925 9 686 0 0 

B.       II. Dlouhodobé závazky                          2 127 3 080 3 079 3 079 1 061 

9. Jiné závazky 4 3 2 2 4 

10. Odložený daňový závazek 2 123 3 077 3 077 3 007 1 057 

B.  III. Krátkodobé závazky                                     123 382 177 709 195 736 338 330 438 958 

B.        1. Závazky z obchodních vztahů 104 342 106 873 91 742 163 596 163 322 

2. Závazky - ovládající a řídící osoba 0 0 8 317 86 80 

4. Závazky ke společníkům, sdružením 82 81 81 81 0 

5. Závazky k zaměstnancům 2 043 2 391 2 811 3 463 2 318 

6. 
Závazky ze sociálního zabezpečení 
a zdravotního pojištění 

1 267 1 240 1 653 2 082 1 264 

7. Stát - daňové závazky a dotace 2 117 28 391 6 615 694 6 314 

8. Krátkodobé přijaté zálohy 9 810 34 143 63 683 154 839 245 345 

10. Dohadné účty pasivní 1 361 4 041 20 595 12 932 20 247 

11. Jiné závazky 2 360 606 239 557 68 

B.  IV. Bankovní úvěry a výpomoci                         2 925 947 0 0 0 
B.  IV.     

1. 
Bankovní úvěry dlouhodobé 2 925 947 0 0 0 

C.  I. Časové rozlišení                                           5 133 5 600 5 035 4 767 4 735 
C.  I.       

1. 
Výdaje příštích období 5 133 4 735 5 035 4 767 4 735 

2. Výnosy příštích období 0 865 0 32 0 

 



 

 

Příloha č. 2:  Účelový výtah z výkazů zisků a ztrát společnosti Ekol, spol. s r.o. 

za roky 2004 až 2008 (v tis. Kč) 

 

Účetní období 
Text 

2004 2005 2006 2007 2008 

Tržby za prodej zboží 10 671 858 33 090 0 22565 

Náklady vynaložené na prodané zboží 7 932 303 24 014 0 19 320 

Obchodní marže                                                                         2 739 555 9 076 0 3 245 

Výkony 498 676 355 028 758 279 697 444 805 975 

Výkonová spotřeba 349 198 261 533 628 299 566 585 769 905 

Přidaná hodnota                                                                  152 217 94 050 139 056 130 859 39 315 

Osobní náklady 56 503 46 773 64 492 69 977 52 086 

Daně a poplatky 1 031 532 318 4 102 438 

Odpisy DNM a DHM 9 552 12 135 13 063 13 998 13 886 

Tržby z prodeje dl. majetku a materiálu 24 756 10 428 5 372 1 580 122 099 

Zůstatková cena prodaného DM a mat. 10 189 7 281 0 1 718 106 247 

Změna stavu rezerv a opravných pol. 6 345 11 919 3 049 - 61 356 - 44 

Ostatní provozní výnosy 1 486 150 3 487 697 4 426 

Ostatní provozní náklady 2 673 6 090 4 711 54 519 1 537 

Provozní výsledek hospodaření 92 166 19 835 62 277 50 178 - 8 084 

Výnosové úroky 3 094 3 099 4 325 4 610 4 079 

Nákladové úroky 66 198 8 0 277 

Ostatní finanční výnosy 304 068 118 532 436 696 497 791 1 870 997 

Ostatní finanční náklady 298 660 130 315 441 137 496 909 1 849 848 

Finanční výsledek hospodaření 8 436 - 8 882 - 122 5 492 24 951 

Daň z příjmů za běžnou činnost 29 966 5 273 15 976 16 215 1 882 
Výsledek hospodaření za běžnou 
činnost                                  

+ 70 636 + 5 680 46 179 39 455 14 985 

Mimořádné výnosy 94 989 37 5 865 97  

Mimořádné náklady 0 0 1 1 32  

Daň z příjmů z mimořádné činnosti 21 279 0 0  0 

Mimořádný výsledek hospodaření                                           + 73 + 710 36 5 865 65 

Výsledek hospodaření za účetní období                      + 70 709 + 6 390 + 46 215 + 45 320 + 15 050 

Výsledek hospodaření před zdaněním               + 100 696 + 11 942 + 62 191 + 61 535 + 16 932 

 

 



 

 

Příloha č. 3: Účelový výtah z přehledů o cash flow společnosti Ekol, spol. s r.o.  

za roky 2005 a 2006 

Účetní období 
Text 

2005 2006 

Stav peněžních prostředků na počátku období              P. 190 604 677,18 265 111 487,63 

Čistý peněžní tok z běžné a mimořádné činnosti          A. 11 847 312,37 94 438 402,48 

Účetní HV za účetní jednotku                                           70 711 571,56 46 215 380,08 

Úpravy o nepeněžní operace 5 092 197,22 26 271 812,47 

Odpisy stálých aktiv  13 359 231,47 

Odpis opravné položky k úplatně nabytému majetku   

Změna zůstatku rezerv 10 153 533,90 -4 761 477,00 

Změna zůstatků časového rozlišení -5 061 336,68 17 803 844,49 

Změna zůstatku opravných položek ke stálým aktivům   

Zisk (ztráta) z prodeje stálých aktiv  -129 786,19 

Úpravy oběžných aktiv -63 956 456,41 21 951 209,63 

Změna stavu pohledávek 134 741 181,34 -5 488 905,93 

Změna stavu krátkodobých závazků -119 096 055,57 -977 861,82 

Změna stavu zásob -79 601 582,18 28 417 977,38 

Investiční činnost                                                           B. -7 846 682,94 22 684 821,96 

Nabytí stálých aktiv -5 770 294,00 23 094 121,76 

Nabytí hmotného investičního majetku  14 669 622,26 

Nabytí nehmotného investičního majetku -1 575 500,50 -1 575 500,50 

Nabytí finančních investic -4 194 793,50 10 000 000,00 

Výnosy z prodeje stálých aktiv  -5 372 140,47 

Výnosy z prodeje hmotného a nehmotného DM  -5 372 140,47 

Komplexní pronájem -2 076 388,94 4 962 840,67 

Úhrada pohledávek z komplexního pronájmu -2 076 388,94 4 962 840,67 

Úhrada závazků z komplexního pronájmu   

Finanční činnost                                                            C. 2 924 600,00 946 600,00 

Změna stavu dlouhodobých závazků 2 924 600,00 946 600,00 

Snížení dlouhodobých úvěrů 2 924 600,00 946 600,00 

Rozdíl (R-P-A-B-C)                                                      D. -197 529 906,61 -142 658 267,82 

Stav peněžních prostředků na konci účetního období       

R. 
 240 523 044,25 

Kontrolní číslo -56 861 112,70 670 970 357,30 

 

 



 

 

Příloha č. 4: Účelový výtah z přehledů o cash flow společnosti Ekol, spol. s r.o.  

za roky 2007 a 2008 

Účetní období 
Text 

2007 2008 

Stav peněžních prostředků na počátku období              P. 240 523 044,25 70 297 022,26 

Čistý peněžní tok z běžné a mimořádné činnosti          A. 148 529 935,14 67 699 658,11 

Účetní HV za účetní jednotku                                           45 319 525,91 15 050 136,46 

Úpravy o nepeněžní operace 15 854 325,06 4 365 487,73 

Odpisy stálých aktiv 14 178 170,82 13 980 758,60 

Změna zůstatku rezerv 9 686 477,00  

Změna zůstatků časového rozlišení -8 497 525,20 5 784 646,49 

Zisk (ztráta) z prodeje stálých aktiv 487 202,44 -15 399 917,36 

Úpravy oběžných aktiv 87 356 084,17 48 284 033,92 

Změna stavu pohledávek -160 236 766,73 -48 552 075,35 

Změna stavu krátkodobých závazků 135 632 764,05 95 659 151,65 

Změna stavu zásob 111 960 086,85 1 176 957,62 

Změna stavu krátkodobého finančního majetku   

Investiční činnost                                                           B. - 22 504 011,35 -16 055 460,13 

Nabytí stálých aktiv - 14 337 235,85 99 957 166,76 

Nabytí hmotného investičního majetku -14 337 235,85 -985 714,15 

Nabytí nehmotného investičního majetku   

Nabytí finančních investic  100 542 880,91 

Výnosy z prodeje stálých aktiv -1 580 374,17 -122 100 324,74 

Výnosy z prodeje hmotného a nehmotného DM -1 580 374,17 -122 100 324,74 

Výnosy z prodeje finančních investic   

Komplexní pronájem -6 586 401,33 6 087 697,85 

Úhrada pohledávek z komplexního pronájmu -6 586 401,33 6 087 697,85 

Finanční činnost                                                            C.   

Změna stavu dlouhodobých závazků   

Zvýšení a snížení vlastního jmění   

Rozdíl (R-P-A-B-C)                                                      D. -296 251 945,78 9 381 545,74 

Stav peněžních prostředků na konci účetního období       

R. 
70 297 022,26 131 322 765,98 

Kontrolní číslo 347 326 366,19 350 883 791,46 

 


