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Abstrakt 

Tato bakalářská práce je zaměřena na téma zhodnocení finanční situace vybrané 

společnosti a návrhům na její zlepšení. Za pomocí finanční analýzy je za období let 

2018-2022 hodnocena společnost TOP PRINT Packaging s.r.o. Teoretická část obsahuje 

popis jednotlivých metod a ukazatelů, které jsou následně použity v kombinaci s daty z 

účetních výkazů společnosti v části analytické. Závěrečná část se věnuje návrhům na 

zlepšení slabých stránek finanční situace.   

Klíčová slova 

finanční analýza, horizontální analýza, vertikální analýza, poměrové ukazatele, 

zadluženost, likvidita 

Abstract 

This bachelor's thesis is focused on evaluating the financial situation of the selected 

company and proposing improvements. Using financial analysis, the TOP PRINT 

Packaging s.r.o. company is assessed for the period of 2018-2022. The theoretical part 

contains a description of various methods and indicators, which are subsequently used 

in combination with data from the company's financial statements in the analytical 

section. The concluding part addresses proposals for improving the company's weak 

financial aspects. 

Keywords 

financial analysis, horizontal analysis, vertical analysis, ratio indicators, indebtedness, 

liquidity 
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Úvod 

Výchozím bodem pro tuto bakalářskou práci je finanční analýza. Ta je v dnešní době 

považována za nezbytnou část finančního řízení podniku. Při správném provedení 

poskytne podnikateli, či komukoliv kdo zrovna provádí finanční analýzu, užitečné 

informace o finančním zdraví či výnosové situaci a také umožní uživateli zjistit horší a 

lepší stránky, což může být pro podnik stěžejní. Analýza může být také využita na 

hodnocení konkurence a následné porovnání. 

Bakalářská práce je zaměřena na zhodnocení finanční situace společnosti TOP PRINT 

Packaging s.r.o. za období pěti let. Tuto společnost jsem si vybral, jelikož můj otec v ní 

již několik let pracuje, tudíž provázanost zde byla výhodou. 

Práce je rozdělena do čtyř částí. V první části jsou blíže popsány cíle práce a postup 

zpracování. Druhá část je tvořena teoretickým pozadím dané problematiky. Jsou zde 

popsány jednotlivé pojmy a ukazatele finanční analýzy, jež byly získány z relevantní 

odborné literatury. V následující části, tedy ve třetí, je nejdříve popsán samotný podnik, 

o němž je psána tato práce, kde je popsána stručná historie podniku a předmět podnikání 

a následně je podroben finanční analýze, kde za pomocí vybraných ukazatelů, které byly 

představeny v části teoretické, proběhne zhodnocení finančního zdraví.  V poslední části 

jsou na základě výsledků z třetí části představeny návrhy na zlepšení v problémových 

oblastech podniku.  
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1 Cíle práce, metody a postupy zpracování 

Tato část se bude zabývat definicí cílů bakalářské práce, a to jak hlavních, tak vedlejších. 

Také bude popsán postup při zpracování této práce. 

Hlavním cílem této bakalářské práce je na základě provedené analýzy aktuální situace 

společnosti TOP PRINT Packaging s.r.o. formulovat návrhy na zlepšení v problémových 

sektorech finančního hospodaření.  

Pro dosažení hlavního cíle této práce je nezbytné definovat konkrétní cíle dílčí: 

 vypracování teoretického rámce – objasnění dílčích pojmů spojených s finanční 

analýzou, vymezení jejich uživatelů, popis vybraných ukazatelů a metod 

 představení společnosti – objasnění činnosti analyzovaného podniku, stručný 

popis či historie, základní údaje o společnosti 

 zhodnocení finančního zdraví podniku a následné zpracování finanční analýzy  

 zkoumání zjištěných hodnot, případné porovnání s doporučenými hodnotami 

 interpretace zjištěných hodnot a následná formulace návrhů na zlepšení finanční 

situace 

 

V bakalářské práci se pod drobnohledem ocitnou účetní výkazy z pěti let, jež budou 

zpracovány s použitím vybraných metod finanční analýzy. Především pak dojde k použití 

metod analýzy horizontální a vertikální, analýzy soustav ukazatelů a poměrové analýzy. 

Jednotlivé metody jsou blíže popsány v následující kapitole této práce. Poté následuje 

část analytická, na kterou navazuje prostor pro návrhy. 
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2 Teoretická východiska práce 

V této části práce budou uvedeny pojmy a definice spojené s finanční analýzou a jejich 

uživateli. Dále budou představeny metody a postupy užívané v tomto odvětví a také 

teoretické pozadí finanční analýzy, jako jsou například zdroje, ze kterých analýza čerpá. 

 

2.1 Vymezení předmětu finanční analýza 

Hlavním smyslem finanční analýzy je zhodnotit stav, v jakém se podnik nachází a předejít 

budoucím nástrahám a nezmarům v ekonomickém prostředí. Přesných definic existuje 

obrovské množství, avšak nejvýstižněji ji definuje Růčková a to následovně: „finanční 

analýza představuje systematický rozbor získaných dat, která jsou obsažena především v 

účetních výkazech.“ (Růčková 2021, s. 9). 

Tedy finanční analýza slouží ke komplexnímu zhodnocení finanční situace podniku. 

Pokud správně provedená, může podniku výrazným způsobem napomoci k rozhodování 

v budoucnu, ale také ve vztahu k minulosti. Zejména je možné zjistit, zda je podnik 

schopen včas platit své závazky, zda má podnik vhodnou kapitálovou strukturu nebo zda 

podnik efektivně využívá svá aktiva či generuje zisk (Knápková, Pavelková, Remeš, 

Šteker, 2017, s. 17). 

 

2.2 Uživatelé finanční analýzy 

Manažeři nejsou ovšem jediní, kteří se zajímají o informace vztahující se k finančnímu 

stavu podniku, ty mohou být předmětem zájmu i pro mnoho dalších subjektů, jež 

přicházejí do kontaktu s daným podnikem. Uživatelé analýz se poté dají rozdělit na interní 

a externí. (Kislingerová, 2010, s. 48). 
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Tabulka 1: Uživatelé finanční analýzy 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle: Kislingerová, 2010, s. 48) 

                Uživatelé finanční analýzy  

Interní Externí 

Manažeři Investoři 

Odboráři Obchodní partneři 

Zaměstnanci Konkurence 

 Banky a jiní věřitelé 

 Stát a jeho orgány 

 

Pro interní uživatele představuje finanční analýza ukazatel toho, jak na tom podnik v dané 

situace je, a také k budoucímu rozhodování například o dividendové politice či kapitálové 

struktuře. Externím uživatelům slouží analýza ke zjištění, zda je podnik dostatečně 

likvidní, posléze k posouzení rizikovosti investice do daného podniku (Kislingerová a 

kol., 2010, s. 48). 

 

2.3 Zdroje dat pro finanční analýzu 

Pro zajištění správných výsledků finanční analýzy je nesmírně důležité obstarání si 

základních účetních výkazů. Informace, které jsou čerpány z těchto výkazů, musejí být 

jak kvalitní, tak zároveň komplexní. Je třeba mít na paměti, aby všechna data, která 

mohou nějakým způsobem ovlivnit závěrečnou zprávu o finančním zdraví podniku, byla 

obsažena (Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017, s. 22). 

K provedení finanční analýzy jsou nezbytné tři účetní výkazy: 

 rozvaha 

 výkaz zisku a ztrát 

 výkaz o peněžních tocích (Růčková, 2021, s. 23) 
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2.3.1 Rozvaha 

Rozvaha je jedním ze základních účetních výkazů, který vypovídá o velikosti a stavu 

hmotného i nehmotného majetku a zdrojů jejich financování. Rozvaha bývá vždy 

sestavena ke konkrétnímu datu, nejčastěji k poslednímu dni účetního období, a u aktiv a 

pasiv musí platit tzv. princip bilanční rovnosti (Růčková 2021, s. 24). 

Aktiva vycházejí z investičních rozhodnutí minulých let a jsou jejich výsledkem. Jejich 

uspořádání může být dáno jednak dle funkce, kterou v podniku plní, dále podle času, po 

kterou je majetek v podniku vázán a také dle likvidity. Aktiva jsou nadále dělena dle 

základního rozdělení na stálá aktiva, oběžná aktiva a časové rozlišení aktiv (Kislingerová 

a kol., 2010, s. 53). 

Stálá aktiva se poté dále dělí na dlouhodobý nehmotný majetek, dlouhodobý hmotný 

majetek a dlouhodobý finanční majetek. Do nehmotného může být zahrnut například 

software či licence. Mezi hmotný majetek spadají nemovitosti nebo předměty z drahých 

kovů.  

Typickou vlastností oběžných aktiv je jejich velká likvidita neboli relativně jednoduchá 

možnost přeměny na peníze. Dělí se na zásoby, pohledávky a krátkodobý finanční 

majetek (Scholleová, 2017, s. 13). 

Pasiva představují strukturu kapitálu podniku, ze kterého je financován jeho majetek. 

Jsou rozdělena do dvou základních skupin zdrojů, se kterými podnik pracuje, a to na 

vlastní a cizí zdroje. Z bilanční rovnice také vyplývá, že po odečtení cizích zdrojů ze 

sumy aktiv vyjde suma zdrojů vlastních (Kislingerová a kol., 2010, s. 56). 
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Tabulka 2: Struktura rozvahy 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle: Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017, s. 24) 

2.3.2 Výkaz zisků a ztrát 

Hlavním účelem výkazu zisků a ztrát je zachytit vztah mezi výnosy, kterých podnik 

dosáhl v určitém období a náklady spojenými s jejich vytvořením. Dále má zachytit, jak 

je podnik úspěšný neboli má informovat o výsledku, jehož bylo dosaženo podnikatelskou 

činností (Kislingerová a kol., 2010, s. 66). 

Je důležité zmínit, že výnosové a nákladové položky se neopírají o skutečné hotovostní 

toky, tudíž ani výsledný čistý zisk neodráží hotovost získanou hospodařením. To je dáno 

skutečností, že náklady představují částky vynaložené na získání výnosů, i přesto, že 

k zaplacení nemuselo ve stejném období dojít. Obdobná situace nastává i u výnosů, 

ROZVAHA  

AKTIVA  PASIVA  

A.  Pohledávky za upsaný ZK  A.  Vlastní kapitál  
 

B.  Dlouhodobý majetek  A.I.  Základní kapitál  
 

B.I.  DNM  A.II.  Ážio a kapitálové fondy  
 

B.II.  DHM  A.III.  Fondy ze zisku  
 

B.III.  DFM  A.IV.  VH minulých let  
 

C.  Oběžná aktiva  A.V.  VH běžného účetního období  
 

C.I.  Zásoby  A.VI.  
Rozhodnuto o zálohách na výplatě podílu 

na zisku  
 

C.II.  Pohledávky  B. + C.  Cizí zdroje  
 

C.II.1  Dlouhodobé pohledávky  B.  Rezervy  
 

C.II.2  Krátkodobé pohledávky  C.  Závazky  
 

C.III.  Krátkodobý finanční majetek  C.I.  Dlouhodobé závazky  
 

C.IV.  Peněžní prostředky  C.II.  Krátkodobé závazky  
 

D.  Časové rozlišení aktiv  D.  Časové rozlišení pasiv  
 



11 

 

jelikož ty mohou být veškeré částky, které podnik za dané období získal bez ohledu na to, 

zda došlo k jejich inkasu (Kislingerová a kol., 2010, s. 66). 

Výnosy a náklady, které se objevují ve výkazu zisků a ztrát, lze rozčlenit do dvou 

kategorií: 

 náklady a výnosy z provozní činnosti 

 náklady a výnosy z finanční činnosti (Scholleová, 2017, s. 47). 

 

2.3.3 Výkaz o peněžních tocích 

Po zjištění stavu majetku a kapitálu v podniku a zachycení rozdílu mezi výnosy a náklady, 

což je zajištěno předchozími výkazy, je důležité sledovat skutečné peněžní prostředky, 

které do podniku přicházejí, a naopak které putují z něj. Tyto informace pokrývá právě 

výkaz o peněžních tocích (Scholleová, 2017, s. 85). 

Jak napovídá již samotný název, předmětem zobrazení ve výkazu o peněžních tocích jsou 

peněžní prostředky, ale zároveň i peněžní ekvivalenty. Mezi peněžní ekvivalenty patří 

krátkodobý likvidní finanční majetek, u kterého se nepředpokládají významné změny 

hodnot v čase. Peněžními prostředky se rozumí peníze v hotovosti včetně cenin a peněžní 

prostředky na účtu (Landa, 2008, s. 43). 

Tento výkaz bývá sestavován metodou přímou a nepřímou a z hlediska obsahu se uvádějí 

peněžní toky z: 

 provozních činností 

 investičních činností 

 finančních činností (Landa, 2008, s. 43). 

2.4 Metody finanční analýzy 

Metody finanční analýzy bývají v hodnocení podniků úspěšně využívány jako nástroj 

externích analytiků či finančního managementu (Sedláček, 2007, s. 7). 

Pro uspořádání metod finanční analýzy se jako základní kritérium uvádí složitost 

použitých matematických postupů. Na základě tohoto hlediska jsou metody rozčleněny 

na matematicko-statistické a nestatistické (Máče, 2006, s. 23). 
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Základní metody, jež bývají při analýze využívány, jsou: 

 analýza absolutních (stavových) ukazatelů 

 analýza tokových ukazatelů 

 analýza rozdílových ukazatelů 

 analýza poměrových ukazatelů 

 analýza soustav ukazatelů 

 souhrnné ukazatele hospodaření (Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017, s. 

66). 

 

2.5 Analýza absolutních ukazatelů 

Jde o analýzu, která využívá údaje přímo z účetních výkazů, tudíž je zaměřena na finanční 

a majetkovou strukturu podniku. Tyto údaje jsou použité k analýze vývojových trendů, ta 

se dále dělí na horizontální či vertikální (Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017, s. 

72). 

2.5.1 Horizontální analýza 

Při horizontální analýze je zjišťováno, jak se jednotlivé položky z účetních výkazů 

změnily ve srovnání s minulými roky. Změna musí být vyjádřena v absolutní výši ale i ve 

výši procentuální. Již z názvu může být odvozeno, že se porovnávání jednotlivých 

položek provádí horizontálně neboli po řádcích (Máče, 2006, s. 29). 

U této analýzy trendů je nezbytně nutné uvažovat v širším kontextu a zároveň brát 

v úvahu, jak vliv vnějších, tak vnitřních faktorů. Také je velmi důležité zmínit nutnost 

tvorby dostatečně dlouhé časové řady, jelikož při precizním provedení to může vést 

k eliminaci či alespoň ke snížení nepřesností u interpretace výsledků (Růčková, 2021, s. 

49). 

 

 

𝐴𝑏𝑠𝑜𝑙𝑢𝑡𝑛í 𝑧𝑚ě𝑛𝑎 = 𝑢𝑘𝑎𝑧𝑎𝑡𝑒𝑙𝑡 − 𝑢𝑘𝑎𝑧𝑎𝑡𝑒𝑙𝑡−1 

Vzorec 1: Horizontální analýza (absolutní změna) 

(Zdroj: Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017, s. 72) 
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𝑃𝑟𝑜𝑐𝑒𝑛𝑡𝑢á𝑙𝑛í 𝑧𝑚ě𝑛𝑎 =
𝑎𝑏𝑠𝑜𝑙𝑢𝑡𝑛í 𝑧𝑚ě𝑛𝑎 ∗ 100

𝑢𝑘𝑎𝑧𝑎𝑡𝑒𝑙𝑡−1 
 

Vzorec 2: Horizontální analýza (procentuální změna) 

(Zdroj: Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017, s. 72) 

 

2.5.2 Vertikální analýza 

Podstata vertikální analýzy, nazývané také procentní rozbor, spočívá ve vyjádření 

konkrétních položek účetních výkazů jako procentního podílu ke zvolené základně. 

Nejčastěji se jako se základnou pracuje s aktivy, respektive pasivy a velikost celkových 

výnosů či nákladů (Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017, s. 71). 

Díky této metodě je srovnatelnost účetních výkazů s předchozím obdobím mnohem 

snazší a také usnadňuje celkovou komparaci podniku s jinými firmami v tomtéž oboru 

(Růčková, 2021, s. 49). 

„Struktura aktiv informuje o tom, do čeho firma investovala kapitál. Obecně platí, že pro 

firmu je výnosnější investovat do dlouhodobějších aktiv, protože jimi může dosáhnout 

vyšší výnosnosti.“ (Sedláček, 2007, s. 19) 

 

2.6 Analýza rozdílových ukazatelů 

Tyto ukazatele slouží především k analýze a řízení finanční situace podniku, zejména jeho 

likvidity, neboť je v zájmu samotného podniku mít vždy dostatek volného likvidního 

kapitálu (Sedláček, 2007, s. 35). 

2.6.1 Čistý pracovní kapitál 

Jedná se o nejvíce používaný a zároveň pravděpodobně nejdůležitější rozdílový ukazatel. 

Bývá vyjadřován jako rozdíl mezi oběžnými aktivy a celkovými krátkodobými dluhy. 

ČPK může být chápan jako finanční fond, který je možno využít k bezproblémovému 

zajištění provozní činnosti. Výpočet ČPK nabízí dva různé úhly pohledu. Vymezení 
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čistého pracovního kapitálu z pohledu aktiv nazýváme pohledem manažera, zatímco 

druhý pohled, který vyjadřuje jak velký podíl z dlouhodobého cizího a vlastního kapitálu 

připadne na financování běžné činnosti, nazýváme pohledem vlastníka (Růčková, 

Roubíčková, 2012, s. 107). 

„ČPK představuje finanční polštář, který podniku umožní pokračovat ve svých aktivitách 

i v případě, že by ho potkala nějaká nepříznivá událost, jež by vyžadovala vysoký výdej 

peněžních prostředků.“ (Sedláček, 2007, s. 36) 

 

Č𝑃𝐾 = 𝑜𝑏ěž𝑛á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 − 𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦 

Vzorec 3: Čistý pracovní kapitál (manažerský úhel) 

(Zdroj: Růčková, 2021, s.64) 

 

Č𝑃𝐾 = 𝑣𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙 + 𝑑𝑙𝑜𝑢ℎ𝑜𝑑𝑜𝑏ý 𝑐𝑖𝑧í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙 − 𝑠𝑡á𝑙á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 

Vzorec 4: Čistý pracovní kapitál (vlastnický úhel) 

(Zdroj: Růčková, 2021, s. 64) 

 

 

2.6.2 Čisté pohotové prostředky 

Jelikož oběžná aktiva mohou obsahovat i málo likvidní či dokonce dlouhodobě nelikvidní 

položky a zároveň neexistuje mezi ČPK a likviditou identita, je třeba používat čistý 

pracovní kapitál jako míru likvidity velmi obezřetně. Z tohoto důvodu je pro sledování 

okamžité likvidity využíván čistý peněžní fond (Sedláček, 2007, s. 38). 

„Čisté pohotové prostředky určují okamžitou likviditu právě splatných krátkodobých 

závazků. Jedná se o rozdíl mezi pohotovými peněžními prostředky a okamžitě splatnými 

závazky.“ (Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017, s. 87)  

 

Č𝑃𝑃 = 𝑝𝑜ℎ𝑜𝑡𝑜𝑣é 𝑝𝑒𝑛ěž𝑛í 𝑝𝑟𝑜𝑠𝑡ř𝑒𝑑𝑘𝑦 − 𝑜𝑘𝑎𝑚ž𝑖𝑡ě 𝑠𝑝𝑙𝑎𝑡𝑛é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦  

Vzorec 5: Čisté pohotové prostředky 

(Zdroj: Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017, s. 87) 
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2.6.3 Čistý peněžně-pohledávkový fond 

Čistý peněžně-pohledávkový fond, nazýván také čistý peněžní majetek, lze vnímat jako 

střední cestu mezi oběma již zmíněnými rozdílovými ukazateli. Při výpočtu se od 

oběžných aktiv odečtou zásoby či případně nelikvidní pohledávky a následně od nově 

upravených aktiv se odečtou také krátkodobé závazky (Sedláček, 2007, s. 38-39). 

 

Č𝑃𝑃𝐹 = (𝑂𝐴 − 𝑍á𝑠𝑜𝑏𝑦 − 𝑛𝑒𝑙𝑖𝑘𝑣𝑖𝑑𝑛í 𝑝𝑜ℎ𝑙𝑒𝑑á𝑣𝑘𝑦) − 𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦 

Vzorec 6: Čistý peněžně-pohledávkový fond 

(Zdroj: Sedláček, 2007, s. 38) 

 

2.7 Analýza poměrových ukazatelů 

Poměrové ukazatele se řadí k základním nástrojům finanční analýzy a zároveň analýza 

s nimi spojená patří k nejoblíbenějším metodám, a to především z toho důvodu, že 

poskytuje rychlou představu o finanční situaci v podniku. Podstatou poměrových 

ukazatelů je, že dává do poměru různé položky účetních výkazů, což mimo jiné naznačuje 

samotný název (Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017, s. 87). 

Důvodem, jenž vedl k popularizaci a následnému širokému používání poměrových 

ukazatelů, je skutečnost, že umožňují provádět trendovou analýzu, je s nimi možno 

podniknout mezipodnikové srovnání a také mohou být použity jako vstupní údaje modelů 

umožňujících popsat závislost mezi jevy či předvídat budoucí vývoj. Nevýhodou může 

být nízká schopnost vysvětlovat jevy (Sedláček, 2007, s. 55) 

V praxi se osvědčilo používání několika základních ukazatelů roztříděných do skupin, 

jedná se zejména o: 

 ukazatele zadluženosti 

 ukazatele likvidity 

 ukazatele rentability 

 ukazatele aktivity 

 ukazatele kapitálového trhu (Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017, s. 87) 
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2.7.1 Ukazatele zadluženosti 

Pojem zadluženost vyjadřuje skutečnost, že podnik využívá k financování svých aktiv ve 

své činnosti cizí zdroje neboli dluh. Situace, že by podnik financoval veškerá aktiva 

z vlastního či naopak jen z kapitálu cizího, je v reálné ekonomice téměř nereálná. Použití 

především vlastního kapitálu s sebou jednoznačně přináší snížení celkové výnosnosti 

vloženého kapitálu, na druhou stranu financování výhradně z cizích zdrojů by nejspíš 

bylo spojeno s obtížemi při jeho získávání (Růčková, Roubíčková, 2012, s. 128). 

Ukazatele zadluženosti udávají vztah mezi zdroji cizími a vlastními a zároveň měří 

rozsah, v jakém podnik používá k financování dluhy. I přestože zadluženost zvyšuje 

riziko finanční nestability, její růst nemusí být vždy negativní, jelikož může přispět 

k celkové rentabilitě potažmo vyšší tržní hodnotě podniku (Sedláček, 2007, s. 63). 

2.7.1.1 Celková zadluženost 

Také přezdívaný debt ratio nebo ukazatel věřitelského rizika – vyjadřuje poměr celkových 

závazků k celkovým aktivům. Obecně platí, že riziko věřitelů roste přímo úměrně s 

hodnotou tohoto ukazatele, avšak je třeba ho posuzovat v souvislosti se strukturou cizího 

kapitálu a celkovou výnosností (Růčková, 2021, s. 72). 

Doporučená hodnota, ke které se přiklání řada autorů odborné literatury, se pohybuje mezi 

30 a 60 %, avšak je třeba respektovat odvětví či schopnost splácet úroky (Knápková, 

Pavelková, Remeš, Šteker, 2017, s. 88). 

„Čím je větší podíl vlastního kapitálu, tím je větší bezpečnostní polštář proti ztrátám 

věřitelů v případě likvidace. Proto věřitelé preferují nízký ukazatel zadluženosti.“ 

(Sedláček, 2007, s. 63) 

𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑧𝑎𝑑𝑙𝑢ž𝑒𝑛𝑜𝑠𝑡 =
𝑐𝑖𝑧í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙

𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
 

Vzorec 7: Celková zadluženost 

(Zdroj: Sedláček, 2007, s. 64) 
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2.7.1.2 Koeficient samofinancování 

Jedná se o doplňkový ukazatel k ukazateli celkové zadluženosti, který vyčísluje podíl 

vlastního kapitálu na celkových aktivech. Součet těchto dvou ukazatelů by se měl rovnat 

1 (Čižinská, 2018, s. 207) 

Tento ukazatel je považován za jeden z nejdůležitějších poměrových ukazatelů 

zadluženosti. Vyjadřuje totiž proporci, v níž jsou aktiva podniku financována penězi 

akcionářů (Růčková, 2021, s. 73).  

𝑘𝑜𝑒𝑓𝑖𝑐𝑖𝑒𝑛𝑡 𝑠𝑎𝑚𝑜𝑓𝑖𝑛𝑎𝑛𝑐𝑜𝑣á𝑛í =
𝑣𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙

𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
 

Vzorec 8: Koeficient samofinancování 

(Zdroj: Sedláček, 2007, s. 64) 

2.7.1.3 Úrokové krytí 

Tento ukazatel vypovídá o tom, do jaké míry jsou úroky kryty ziskem. Jak uvádí Máče 

(2006, s. 37): „Čím vyšší hodnoty ukazatele účetní jednotka dosahuje, tím je její finanční 

stabilita pevnější.“ 

Je také důležitým kritériem pro posouzení smysluplnosti a výhodnosti zapojení úročených 

cizích zdrojů do kapitálové struktury. Čím vyšší je hodnota tohoto ukazatele, tím vícekrát 

převýšil vytvořený výsledek hospodaření hodnotu nákladových úroků (Čižinská, 2018, s. 

207). 

Pakliže je ukazatel roven 1, znamená to, že na zaplacení úroků společnost spotřebuje celý 

zisk a zároveň na akcionáře nezbude nic. Odborná literatura uvádí, že jsou-li úroky 

pokryty ziskem třikrát až šestkrát, mělo by to být dostačující, avšak je třeba brát tato 

doporučení s rezervou (Sedláček, 2007, s. 64). 

 

ú𝑟𝑜𝑘𝑜𝑣é 𝑘𝑟𝑦𝑡í =
𝐸𝐵𝐼𝑇

ú𝑟𝑜𝑘𝑦
 

Vzorec 9: Úrokové krytí 

(Zdroj: Máče, 2006, s. 37) 
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2.7.1.4 Doba splácení dluhů 

Tento ukazatel se řadí k ostatním ukazatelům zadluženosti, které jsou na bázi cash flow. 

Vyjadřuje za jak dlouho by byl podnik schopný vlastními silami z provozního cash flow 

splatit své dluhy. Pro tento ukazatel je žádoucí klesající trend (Knápková, Pavelková, 

Remeš, Šteker, 2017, s. 90). 

𝑑𝑜𝑏𝑎 𝑠𝑝𝑙á𝑐𝑒𝑛í 𝑑𝑙𝑢ℎů =
𝑐𝑖𝑧í 𝑧𝑑𝑟𝑜𝑗𝑒 − 𝑟𝑒𝑧𝑒𝑟𝑣𝑦

𝑝𝑟𝑜𝑣𝑜𝑧𝑛í 𝑐𝑎𝑠ℎ 𝑓𝑙𝑜𝑤
 

Vzorec 10: Doba splácení dluhů 

(Zdroj: Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017, s. 90) 

 

2.7.2 Ukazatele likvidity 

Likvidita určité složky majetku vyjadřuje její schopnost se bez velké ztráty hodnoty a 

zároveň rychle přeměnit na hotovost. Schopnost podniku přeměnit oběžná aktiva, tedy 

krátkodobý likvidní majetek, na peněžní prostředky se poté nazývá likvidita podniku 

(Čižinská, 2018, s. 205). 

Ukazatele likvidity poté poměřují to, s čím je možno platit, s tím, co je třeba zaplatit 

(Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017, s. 93). 

Na likviditu působí i například vliv vnějšího ekonomického prostředí. Čím je 

proměnlivější, tím je tlak na určitou míru opatrnosti a výši likvidity vyšší (Kislingerová 

a kol., 2010, s. 104). 

 

2.7.2.1 Okamžitá likvidita  

Okamžitá neboli hotovostní likvidita vyjadřuje, jakou část krátkodobých závazků je 

možné uhradit ihned z krátkodobého finančního majetku a peněžních prostředků 

(Čižinská, 2018, s. 205). 

Doporučená hodnota ukazatele je 0,2 (Kislingerová a kol., 2010, s. 105). 

 



19 

 

𝑂𝑘𝑎𝑚ž𝑖𝑡á 𝑙𝑖𝑘𝑣𝑖𝑑𝑖𝑡𝑎 =
𝐾𝐹𝑀 + 𝑝𝑒𝑛ěž𝑛í 𝑝𝑟𝑜𝑠𝑡ř𝑒𝑑𝑘𝑦

𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦
 

Vzorec 11: Okamžitá likvidita 

(Zdroj: Čižínská, 2018, s. 205) 

 

2.7.2.2 Pohotová likvidita 

Podstata pohotové likvidity tkví ve snaze vyloučit ze vzorce pro výpočet likvidity běžné 

nejméně likvidní část oběžných aktiv, tedy zásoby. Je však třeba vhodné čitatel upravit o 

nedobytné pohledávky, jelikož jak již bylo zmíněno, smyslem je odstranit z oběžných 

aktiv nejméně likvidní složky. Doporučená hodnota je v rozmezí 0,7-1,0 (Kislingerová a 

kol., 2010, s. 104). 

𝑃𝑜ℎ𝑜𝑡𝑜𝑣á 𝑙𝑖𝑘𝑣𝑖𝑑𝑖𝑡𝑎 =  
𝑜𝑏ěž𝑛á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 − 𝑧á𝑠𝑜𝑏𝑦

𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦
 

Vzorec 12: Pohotová likvidita 

(Zdroj: Sedláček, 2007, s. 67) 

2.7.2.3 Běžná likvidita 

„Ukazatel běžné likvidity udává, kolikrát pokrývají oběžná aktiva krátkodobé závazky 

podniku. Při výpočtu ukazatele běžné likvidity by měla být zvážena struktura zásob a 

jejich realistické ocenění. Doporučená hodnota ukazatele je v rozmezí 1,5-2,5.“ 

(Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017, s. 94) 

𝐵ěž𝑛á 𝑙𝑖𝑘𝑣𝑖𝑑𝑖𝑡𝑎 =
𝑜𝑏ěž𝑛ý 𝑚𝑎𝑗𝑒𝑡𝑒𝑘

𝑘𝑟á𝑡𝑘𝑜𝑑𝑜𝑏é 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦
 

Vzorec 13: Běžná likvidita 

(Zdroj: Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017, s. 94) 
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2.7.3 Ukazatele rentability 

Rentabilita neboli výnosnost vloženého kapitálu měří schopnost podniku dosahovat zisku 

použitím investovaného kapitálu a také schopnost vytvářet nové zdroje. Nejčastěji se 

vychází z rozvahy a z výkazu zisků a ztrát – důraz kladen především na výkaz zisků a 

ztrát (Růčková, 2021, s. 64). 

Ukazatele rentability poměřují ukazatel, který je tokovou veličinou za období a stavovou 

veličinu. Tudíž čím je poměr výsledku dosaženého podnikatelskou činností ke zvolené 

srovnávací základně vyšší, tím lépe hospodaří se svým majetkem a kapitálem 

(Scholleová, 2017, s. 177).  

 

2.7.3.1 Rentabilita celkového kapitálu (ROA – Return On Assets) 

Měřením této rentability bývá vyjádřena celková efektivnost firmy, její výdělečná činnost 

či produkční síla. Ukazatel je použitelný pro měření souhrnné efektivnosti, jelikož 

hodnotí výnosnost celkového vloženého kapitálu (Růčková, 2021, s. 66). 

Hodnota ukazatele vypovídá o tom, kolik korun vynesla každá koruna investovaného 

kapitálu. Poměřuje zisk před úroky a zdaněním, známý jako EBIT, s celkovými aktivy a 

nebere ohled na zdroj financování těchto aktiv (Máče, 2006, s. 33).  

𝑅𝑂𝐴 =
𝐸𝐵𝐼𝑇

𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝑐𝑒𝑙𝑘𝑒𝑚
 

Vzorec 14: Rentabilita celkového kapitálu 

(Zdroj: Máče, 2006, s. 33) 

 

2.7.3.2 Rentabilita vlastního kapitálu (ROE – Return On Equity) 

Ukazatel ROE vyjadřuje výnosnost kapitálu vloženého vlastníky podniku. Výsledek 

ukazatele by měl být vyšší, než činí úroky z dlouhodobých vkladů (Knápková, Pavelková, 

Remeš, Šteker, 2017, s. 103). 

Nejčastěji se vychází z výsledku hospodaření po zdanění neboli EAT (Čižinská, 2018, s. 

209). 
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𝑅𝑂𝐸 =
𝑣ý𝑠𝑙𝑒𝑑𝑒𝑘 ℎ𝑜𝑠𝑝𝑜𝑑𝑎ř𝑒𝑛𝑖 𝑝𝑜 𝑧𝑑𝑎𝑛ě𝑛í

𝑣𝑙𝑎𝑠𝑡𝑛í 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙 
 

Vzorec 15: Rentabilita vlastního kapitálu 

(Zdroj: Čižinská, 2018, s. 209) 

 

2.7.3.3 Rentabilita tržeb (ROS – Return On Sales) 

„ROS znázorňuje, kolik haléřů zisku připadá na korunu tržeb; v porovnání s odvětvovým 

průměrem tedy říká majitelům, jak výkonný je management firmy při řízení její činnosti. 

Zisk se zde uvádí zpravidla jako čistý zisk po zdanění.“ (Slavík, 2013, s. 36) 

Rentabilita tržeb tvoří jádro efektivnosti podniku, tudíž pakliže se při analýze narazí na 

problém již u tohoto ukazatele, pravděpodobně budou i ve zbylých oblastech. V praxi se 

v čitateli používá buď čistý zisk nebo hodnota EBITu (Kislingerová a kol., 2010, s. 99). 

𝑅𝑂𝑆 =  
𝑧𝑖𝑠𝑘

𝑡𝑟ž𝑏𝑦
 

Vzorec 16: Rentabilita tržeb 

(Zdroj: Slavík, 2013, s. 36) 

 

2.7.3.4 Rentabilita celkového investovaného kapitálu (ROCE – Return On 

Capital Employed) 

„Vyjadřuje míru zhodnocení všech aktiv společnosti financovaných vlastním i cizím 

dlouhodobým kapitálem.“ (Růčková, 2021, s. 66) 

Veškerý kapitál v podniku, který nese náklad, je považován za úplatný kapitál, tedy 

dlouhodobé a krátkodobé cizí zdroje nesoucí úrok a vlastní kapitál (Knápková, 

Pavelková, Remeš, Šteker, 2017, s. 105). 

𝑅𝑂𝐶𝐸 =
𝑧𝑖𝑠𝑘

ú𝑝𝑙𝑎𝑡𝑛ý 𝑘𝑎𝑝𝑖𝑡á𝑙
 

Vzorec 17: Rentabilita celkového investovaného kapitálu 

(Zdroj: Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017, s. 105) 
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2.7.4 Ukazatele aktivity 

Ukazatele aktivity jsou využívány ke zjištění, jak podnik využívá jednotlivé majetkové 

části. Například zda podnik disponuje nevyužívanými kapacitami či jestli nemá dostatek 

produktivních aktiv, což by mohla naznačit vysoká rychlost obratu. Typy ukazatelů 

aktivity, se kterými se obvykle pracuje, jsou vyjádřeny buď počtem obratů, nebo dobou 

obratu (Kislingerová a kol., 2010, s. 108). 

„Ukazatelé počtu obrátek vypovídají o tom, kolikrát se za stanovený časový interval 

obrátí určitý druh majetku. Ukazatelé doby obratu pak sledují dobu, po kterou je majetek 

v určité formě vázán.“ (Máče, 2006, s. 35) 

2.7.4.1 Obrat celkových aktiv 

Ukazatel vyjadřuje, jak podnik využívá svá aktiva, respektive za využití různých druhů 

aktiv. Rychlost obratu klesá, čím více se podnik blíží výrobní činnosti (Růčková, 2021, s. 

75). 

Na hodnotu má vliv také příslušnost k odvětví, avšak minimální doporučovaná hodnota 

ukazatele je 1 (Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017, s. 107). 

𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡 𝑐𝑒𝑙𝑘𝑜𝑣ý𝑐ℎ 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣 =
𝑡𝑟ž𝑏𝑦

𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎 𝑐𝑒𝑙𝑘𝑒𝑚
 

Vzorec 18: Obrat celkových aktiv 

(Zdroj: Růčková, 2021, s. 75) 

 

2.7.4.2 Obrat stálých aktiv 

Udává, kolik peněžních jednotek tržeb bylo vygenerováno z každé peněžní jednotky 

stálých aktiv (Čižinská, 2018, s. 208). 

𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡 𝑠𝑡á𝑙ý𝑐ℎ 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣 =  
𝑟𝑜č𝑛í 𝑡𝑟ž𝑏𝑦

𝑠𝑡á𝑙á 𝑎𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
 

Vzorec 19: Obrat stálých aktiv 

(Zdroj: Sedláček, 2007, s. 61) 
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2.7.4.3 Doba obratu pohledávek 

Ukazuje, za jak dlouhé období jsou pohledávky v průměru spláceny. Tedy vyjadřuje dobu 

mezi vystavením faktury a přijetím peněžních prostředků a zájem je samozřejmě o co 

nejkratší dobu inkasa (Máče, 2006, s. 36). 

𝑑𝑜𝑏𝑎 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑝𝑜ℎ𝑙𝑒𝑑á𝑣𝑒𝑘 =
𝑝𝑜ℎ𝑙𝑒𝑑á𝑣𝑘𝑦 𝑧 𝑜𝑏𝑐ℎ𝑜𝑑𝑛í𝑐ℎ 𝑣𝑧𝑡𝑎ℎů

𝑡𝑟ž𝑏𝑦/360
  

Vzorec 20: Doba obratu pohledávek 

(Zdroj: Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017, s. 108) 

2.7.4.4 Doba obratu zásob 

Tento ukazatel udává, jak dlouho trvá peněžním fondům přejít přes výrobky a zboží znovu 

do peněžní formy. K výpočtu je vhodnější místo tržeb použít náklady (Knápková, 

Pavelková, Remeš, Šteker, 2017, s. 108). 

Představuje průměrný počet dnů, kdy jsou zásoby v podniku vázány až do fáze jejich 

spotřeby či prodeje (Scholleová, 2017, s. 179). 

𝑑𝑜𝑏𝑎 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑧á𝑠𝑜𝑏 =  
𝑧á𝑠𝑜𝑏𝑦

𝑡𝑟ž𝑏𝑦/360
  

Vzorec 21: Doba obratu zásob 

(Zdroj: Knápková, Pavelková, Remeš, Šteker, 2017, s. 108) 

 

2.7.4.5 Doba obratu závazků 

Představuje počet dnů mezi vystavením faktury u dodavatele a jejím proplacením (Slavík, 

2013, s. 37). 

„Průměrná doba obratu závazků vyjadřuje dobu od vzniku závazku do doby jeho úhrady. 

Tento ukazatel by měl dosáhnout alespoň hodnoty doby obratu pohledávek.“ (Knápková, 

Pavelková, Remeš, Šteker, 2017, s. 109). 

Za účelem nenarušení finanční rovnováhy ve firmě je možno konstatovat, že doba obratu 

závazků by měla být delší než doba obratu pohledávek (Růčková, 2021, s. 76). 
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𝑑𝑜𝑏𝑎 𝑜𝑏𝑟𝑎𝑡𝑢 𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘ů =
𝑧á𝑣𝑎𝑧𝑘𝑦 𝑣ůč𝑖 𝑑𝑜𝑑𝑎𝑣𝑎𝑡𝑒𝑙ů𝑚

(𝑡𝑟ž𝑏𝑦/360)
 

Vzorec 22: Doba obratu závazků 

(Zdroj: Máče, 2006, s. 36) 

 

2.7.5 Provozní ukazatele 

Účelem těchto ukazatelů je sledovat vzájemný vztah mezi počtem zaměstnanců a 

výkonností podniku. V případech, kdy není počet zaměstnanců uveden v účetních 

výkazech, je možné jako náhradu použít osobní náklady neboli náklady na jejich mzdy 

(Scholleová, 2017, s. 183).  

2.7.5.1 Produktivita z přidané hodnoty 

Produktivita práce z přidané hodnoty vypovídá o tom, kolik přidané hodnoty přinese 

podniku jeden pracovník. Ukazatel může být srovnáván s průměrnou mzdou na jednoho 

pracovníka, jelikož čím větší je produktivita práce a zároveň čím menší je průměrná 

mzda, tím větší efekt ze zaměstnanců plyne, ovšem je třeba přiměřené regulace 

(Scholleová, 2017, s. 186) 

𝑃𝑟𝑜𝑑𝑢𝑘𝑡𝑖𝑣𝑖𝑡𝑎 𝑝𝑟á𝑐𝑒 𝑧 𝑝ř𝑖𝑑𝑎𝑛é ℎ𝑜𝑑𝑛𝑜𝑡𝑦 =
𝑝ř𝑖𝑑𝑎𝑛á ℎ𝑜𝑑𝑛𝑜𝑡𝑎

𝑝𝑜č𝑒𝑡 𝑝𝑟𝑎𝑐𝑜𝑣𝑛í𝑘ů
 

Vzorec 23: Produktivita z přidané hodnoty 

(Zdroj: Scholleová, 2017, s. 186) 

2.7.5.2 Nákladovost výnosů 

„Ukazuje zatížení výnosů podniku celkovými náklady. Hodnota ukazatele by měla v čase 

klesat.“ (Sedláček, 2007, s. 71)  

𝑁á𝑘𝑙𝑎𝑑𝑜𝑣𝑜𝑠𝑡 𝑣ý𝑛𝑜𝑠ů =
𝑛á𝑘𝑙𝑎𝑑𝑦

𝑣ý𝑛𝑜𝑠𝑦 (𝑏𝑒𝑧 𝑚𝑖𝑚𝑜řá𝑑𝑛ý𝑐ℎ)
 

Vzorec 24: Nákladovost výnosů 

(Zdroj: Sedláček, 2007, s. 71) 
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2.7.5.3 Produktivita dlouhodobého hmotného majetku 

Ukazatel vyjadřuje stupeň množství výnosů, které jsou reprodukovány jednou korunou, 

jež společnost investovala do dlouhodobého majetku v pořizovacích cenách. V čitateli se 

používají výnosy snížené o výnosy mimořádné. Hodnota ukazatele by měla být co 

nejvyšší (Růčková, Roubíčková, 2012, s. 135).  

𝑃𝑟𝑜𝑑𝑢𝑘𝑡𝑖𝑣𝑖𝑡𝑎 𝐷𝐻𝑀 =
𝑣ý𝑛𝑜𝑠𝑦

𝐷𝐻𝑀 𝑣 𝑝𝑜ř𝑖𝑧𝑜𝑣𝑎𝑐í 𝑐𝑒𝑛ě
  

Vzorec 25: Produktivita DHM 

(Zdroj: Růčková, Roubíčková, 2012, s. 135) 

 

2.8 Analýza soustav ukazatelů 

Za účelem představení celkové finanční charakteristiky a vyjádření ekonomické situace 

a výkonnosti podniku prostřednictvím jednoho čísla byly vyvinuty určité modely 

(Scholleová, 2017, s. 191).  

Tyto modely představují syntetický pohled na finanční zdraví podniku a pomáhají k lepší 

orientaci analytika (Nývltová, Marinič, 2010, s. 174). 

Nejvyužívanějšími modely ve finanční analýze jsou bonitní a bankrotní. Modely 

bankrotní mají informovat o tom, zda je podnik v blízké budoucnosti ohrožen bankrotem. 

Vychází se totiž z faktu, že firma, která je ohrožena bankrotem, již nějaký čas před touto 

událostí vykazuje problémy s běžnou likviditou či s rentabilitou celkového kapitálu, což 

jsou symptomy pro bankrot typické. Mezi tyto modely patří například Altmanův index, 

indexy IN či model Tafflerův (Růčková, 2021, s. 94). 

„Bonitní modely jsou založeny na diagnostice finančního zdraví firmy za pomocí 

bodového hodnocení za jednotlivé hodnocené oblasti hospodaření. Je možné zařadit 

firmu dle dosažených bodů do určité kategorie. Do této skupiny patří souhrnné ukazatele 

jako např. Tamariho model nebo Kralickův Quicktest.“ (Knápková, Pavelková, Remeš, 

Šteker, 2017, s. 132)  
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2.8.1 Altmanův index 

Velmi oblíbeným modelem, především díky jednoduchosti výpočtu, je Altmanův index 

finančního zdraví podniku nebo také Altmanův model. Je stanoven jako součet hodnot 

pěti běžných poměrových ukazatelů, kterým je přiřazena různá váha, z nichž rentabilita 

celkového kapitálu ji má největší (Růčková, 2021, s. 90). 

Altmanova analýza je stanovena pomocí jediného čísla – Z-skóre, jenž se skládá z pěti 

ukazatelů a zahrnuje rentabilitu, zadluženost, likviditu i strukturu kapitálu (Scholleová, 

2017, s. 191-192). 

Altmanův index pro podniky neobchodovatelné na kapitálovém trhu: 

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

Vzorec 26: Altmanův index pro podniky neobchodovatelné na kapitálovém trhu 

(Zdroj: Scholleová, 2017, s. 192) 

 

 X1 = čistý pracovní kapitál/aktiva 

 X2 = nerozdělený zisk/aktiva 

 X3 = EBIT/aktiva 

 X4 = vlastní kapitál/cizí zdroje 

 X5 = tržby/aktiva (Scholleová, 2017, s. 192) 

 

Interpretace výsledných hodnot 

 Z <1,2  pásmo bankrotu 

 1,2 <Z <2,9  pásmo šedé zóny, nelze jednoznačně určit zdraví podniku 

 Z >2,9  pásmo prosperity (Scholleová, 2017, s. 192) 

 

Altmanův index pro společnosti veřejně obchodovatelné na burze: 

𝑍 = 1,2 ∗ 𝑋1 + 1,4 ∗ 𝑋2 + 3,3 ∗ 𝑋3 + 0,6 ∗ 𝑋4 + 1,0 ∗ 𝑋5 

Vzorec 27: Altmanův index pro společnosti veřejně obchodovatelné na burze 

(Zdroj: Růčková, 2021, s. 91) 
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 X4 = tržní hodnota VK/účetní hodnota celkových závazků, jinak mají indexy 

stejný význam 

 

Interpretace výsledných hodnot 

 Z <1,81  velká pravděpodobnost bankrotu 

 Z = 1,81 – 2,98  pásmo šedé zóny, nelze jednoznačně určit zdraví 

podniku 

 Z >2,99  uspokojivá situace (Růčková, 2021, s. 91) 

 

2.8.2 Index IN05 

Jedná se o poslední model z rodiny indexů IN. IN05 je aktualizací indexu IN01, který byl 

zase spojením indexů IN99 a IN95. Tyto indexy byly manželi Neumaierovými vytvořeny 

za účelem posouzení finanční výkonnosti a důvěryhodnosti českých podniků (Sedláček, 

2007, s. 112). 

𝐼𝑁05 =  0,13 ∗  𝐴 +  0,04 ∗  𝐵 +  3,97 ∗  𝐶 +  0,21 ∗  𝐷 +  0,09 ∗  𝐸 

Vzorec 28: Index IN05 

Zdroj (Sedláček, 2007, s. 112) 

 A = aktiva / cizí kapitál  

 B = EBIT / nákladové úroky  

 C = EBIT / celková aktiva  

 D = tržby / celková aktiva  

 E = oběžná aktiva / krátkodobé závazky (Sedláček, 2007, s. 112) 

Výhodou IN01 a IN05 je fakt, že spojují jak pohled věřitele, tak i pohled vlastníka. Ovšem 

IN05 se oproti jeho předchůdci liší nově definovanými vahami jednotlivých poměrových 

ukazatelů a také hranicí pro klasifikaci podniků, která vypadá následovně: 

IN >1,6   uspokojivá finanční situace 

0,9<IN ≤1,6  šedá zóna 

IN ≤0,9 podnik je ohrožen vážnými finančními problémy (Sedláček, 2007, s. 112) 
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2.8.3 Index bonity 

Tento index využívá šest poměrových ukazatelů, pro jejichž výpočet je nezbytné znát šest 

účetních ukazatelů. Je využíván především v německy mluvících zemích. 

„Index bonity rozděluje podniky na bonitní a bankrotní. Kritickou hodnotou v tomto 

ohledu je nula. Záporné hodnoty výsledku naznačují, že se jedná o podnik ohrožený 

bankrotem. Naopak bonitní podniky se vyznačují kladnými hodnotami Indexu bonity.“ 

(Vochozka, 2020, s. 95) 

𝐼𝐵 = 1,5 ∗
𝐶𝑎𝑠ℎ 𝑓𝑙𝑜𝑤

𝐶𝑖𝑧í 𝑧𝑑𝑟𝑜𝑗𝑒
+ 0,08 ∗

𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎

𝐶𝑖𝑧í 𝑧𝑑𝑟𝑜𝑗𝑒
+ 10 ∗

𝑍𝑖𝑠𝑘

𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
+ 5 ∗

𝑍𝑖𝑠𝑘

𝑉ý𝑛𝑜𝑠𝑦
+ 0,3 ∗

𝑍á𝑠𝑜𝑏𝑦

𝑉ý𝑛𝑜𝑠𝑦
+ 0,1

∗
𝑉ý𝑛𝑜𝑠𝑦

𝐴𝑘𝑡𝑖𝑣𝑎
 

Vzorec 29: Index bonity 

(Zdroj: Vochozka, 2020, s. 95) 

 

Interpretace výsledných hodnot: 

-3 <IB < -2  extrémně špatná ekonomická situace 

-2 <IB < -1  velmi špatná ekonomická situace 

-1 <IB <0  špatná ekonomická situace 

 0 <IB <1  problematická ekonomická situace  

 1 <IB <2  dobrá ekonomická situace 

 2 <IB <3  velmi dobrá ekonomická situace 

 3 <IB        extrémně dobrá ekonomická situace (vlastní zpracování dle Vochozka, 2020, 

s. 96) 
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3 Analýza současného stavu 

V analytické části práce bude vybraná společnost nejdříve představena a posléze 

podrobena finanční analýze pomocí vybraných ukazatelů, jež byly prezentovány v části 

teoretické. Zásluhou výsledků těchto ukazatelů a následnou interpretací budou odhaleny 

lepší a horší stránky finančního hospodaření podniku, na což bude navazovat návrhová 

část. 

3.1 Základní informace o společnosti 

Tabulka 3: Základní informace o společnosti 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle: Účetní závěrka, zpráva o vztazích a zpráva auditora, 2022) 

Název firmy  TOP PRINT Packaging s.r.o.  

Adresa a sídlo  Draha 549, 664 59 Telnice 

Právní forma  právnická osoba – společnost s ručením omezeným  

Datum vzniku 13.2.2007 

IČ 27716899 

Předmět podnikání  polygrafická výroba, zprostředkování obchodu a 

služeb, reklamní činnost 

 

 

 

Základní kapitál  200 000 Kč 
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3.2 Představení společnosti 

Společnost TOP Print Packaging s.r.o. je menší společnost s rodinným přístupem, která 

se zabývá především polygrafickou výrobou. Vznikla 13. února 2007 pod názvem Factory 

Building s.r.o, později ještě jednou měnila své jméno, a to na TOP TISK Obaly s.r.o., něž 

nakonec v roce 2020 získala svůj stávající název. 

V nynější době se společnost zaměřuje na moderní trendy v oblasti zpracování a výroby 

obalů z hladkých a vlnitých lepenek. Klientům nabízejí nové možnosti, od těch 

technologických, přes operativní termíny zakázek až po inovativní přístup, ať už jde o 

komunikaci s klientem či plný servis.  

Výrobky společnost dodává převážně tuzemským zemím, ovšem již od roku 2016, kdy 

společnost zaznamenala úspěšný vstup na zahraniční trhy, se její pozice především na 

trhu německém a belgickém upevňuje. V roce 2022 podnik úspěšně vstoupil na trh 

výrobků potahované kartonáže, kde do budoucna cítí velký potenciál. 

Ovládající osobou je Jiří Zajíc, který kromě TOP Print Packaging s.r.o. ovládá také TTO 

Services a.s. a TPP Services s.r.o., které mají sídlo ve stejném areálu, a dále i Royal 

Comfort Moravia s.r.o. či Mátěráda s.r.o. (Výroční zpráva a zpráva o vztazích, 2022). 

 

3.3 Analýza absolutních ukazatelů 

V této kapitole je zpracována vertikální a horizontální analýza aktiv, pasiv a výkazu zisku 

a ztrát společnosti TOP Print Packaging s.r.o. Výsledky jsou poté interpretovány a 

poukazují na nejdůležitější změny za dané období. 
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3.3.1 Horizontální analýza aktiv 

Tabulka 4: Horizontální analýza aktiv 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle: Výroční zprávy společnosti TOP PRINT Packaging s.r.o., 2018-2022) 

  

2018/2019  2019/2020  2020/2021  2021/2022  

v tis. Kč  v %  v tis. Kč  v %  v tis. Kč  v %  v tis. Kč  v %  

Aktiva celkem  
-12602 -10,28 4346 3,95 17614 15,41 51508 39,06 

Stálá aktiva  
-2548 -11,52 2155 11,01 2110 9,72 19427 81,53 

DNM  
2147 73,07 879 17,29 -1134 -19,01 -2430 -50,31 

DHM  
-4695 -24,49 1276 8,81 3244 20,59 21857 115,05 

Oběžná aktiva  
-9051 -9,05 4338 5,03 15798 17,44 32733 30,77 

Zásoby  
412 1,60 3303 12,62 12888 43,72 35808 84,52 

Krátkodobé 

pohledávky  
 -6535 -10,02  -3346 -5,70 1855 3,35 -85 -0,15 

Dlouhodobé 

pohledávky 
0 0,00 36 100 3213 8925 0 0,00 

Peněžní prostředky  

-2928 -68,48 4345 322 -2158 -37,91 -2990 -84,58 

Časové rozlišení 
aktiv  

-1003 -19,46 -2147 -51,73 -294 -14.68 -652 -38,15 

 

V tabulce 4 lze vidět, že s výjimkou počátku sledovaného období, kde byl zaznamenán 

pokles o 10,28 %, vykazují celková aktiva rostoucí trend. Přestože v posledním úseku, 

tedy v letech 2021/2022, peněžní prostředky klesly o necelých 85 %, tak především díky 

nárůstu dlouhodobého hmotného majetku a zásob vzrostla celková aktiva o téměř 40 %, 

což představuje nejvyšší nárůst. Stálá aktiva ve sledovaném období vykazují velmi 

podobný trend, jako u aktiv celkových. Nejdříve dochází k poklesu, což bylo způsobeno 
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úbytkem dlouhodobého hmotného majetku, a poté nastává růst, i když ten je především 

v již zmíněném posledním úseku oproti celkovým aktivům enormní. Neustálý pokles 

peněžních prostředků, s výjimkou roků 2019/2020, může být snadno vysvětlen. Tento 

úbytek je z velké části způsoben přesunutím prostředků do již zmíněných zásob, také na 

začátku roku 2021 došlo ke přestěhování společnosti do nových výrobních prostor, kde 

byl vybudován nový výrobní závod, tudíž došlo k sestěhování z původních dvou míst, 

což výrazně zefektivnilo chod společnosti a dále za vyhlídkou posílení stability a 

efektivnosti společnost v letech 2021 a 2022 investovala nemalé částky do nákupu 

hmotného a nehmotného majetku.  

3.3.2 Vertikální analýza aktiv 

Tabulka 5: Vertikální analýza aktiv 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle: Výroční zprávy společnosti TOP PRINT Packaging s.r.o., 2018-2022) 

  2018  2019  2020  2021  2022  

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

Stálá aktiva  18,05 %  17,80 %  19,01 %  18,07 %  23,59 %  

DNM  2,40 %  4,63 %  5,22 %  3,66 %  1,31 %  

DHM  15,65 %  13,17 %  13,79 %  14,41 %  22,28 %  

Oběžná aktiva  77,75 %  78,43 %  79,24 %  80,64 %  75,83 %  

Zásoby  21,03 %  23,81 %  25,80 %  32,13 %  42,63 %  

Krátkodobé pohledávky  53,22 %  53,39 %  48,43 %  43,37 %  31,13 %  

Dlouhodobé pohledávky  0 %  0 %  0,03 %  2,46 %  1,77 %  

Peněžní prostředky  3,49 %  1,23 %  4,98 %  2,68 %  0,30 %  

Časové rozlišení aktiv  4,20 %  3,77 %  1,75 %  1,29 %  0,58 %  

 

Z tabulky 5 vyplývá, že se ve sledovaném období poměr stálých a oběžných aktiv měnil 

v řádech procent, tudíž se jedná o změnu mírnou. Dále tabulka naznačuje, že oběžná 

aktiva tvoří většinovou část celkových aktiv, při čemž každý rok je to přibližně 75 %. 

Největší podíl na oběžných aktivech mají krátkodobé pohledávky a zásoby. Procentuální 

rozdělení těchto dvou položek se v posledních letech vyměnilo. Dlouhodobé pohledávky 

v prvních letech pozorovaného období nemají žádné zastoupení, v dalších letech 

minimální. Stálá aktiva jsou tvořena především z dlouhodobého hmotného majetku. 
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3.3.3 Horizontální analýza pasiv 

Tabulka 6: Horizontální analýza pasiv 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle: Výroční zprávy společnosti TOP PRINT Packaging s.r.o., 2018-2022) 

  
2018/2019  2019/2020  2020/2021  2021/2022  

v tis. Kč  v %  v tis. Kč  v %  v tis. Kč  v %  v tis. Kč  v %  

Pasiva celkem  -12602  -10,28  4346  3,95 17614 15,41  51508 39,06 

Vlastní kapitál  2153  18,34  8097 58,28  -4261  -19,38  9862 55,62 

Základní kapitál  0  0  0  0  0  0  0  0  

VH minulých let  5366 85,81  2146 18,47  -699 -5,08 4444 34,01 

VH běžného účetního 

období  
 -3213 -60,99   5951 289,59   -3562 -44,49  5418 121,92  

Cizí zdroje   -14634 -13,23 -4728 -4,93 22437 24,59  40838 35,93  

Dlouhodobé závazky  -6026 -65,30  1679 52,43 3913 80,17  14143 160,83  

Krátkodobé závazky   -8608 -8,49  -6407 -6,91 18524 21,45  26695 25,45  

Časové rozlišení pasiv  -121 -65,05 977 1503,01 -562 -53,93   808 168,33  

 

Celková pasiva ve sledovaném období dle tabulky 6 pochopitelně kopírují trend 

celkových aktiv, který mohl být viděn v tabulce 4, tudíž až na srovnání roků 2018 a 2019 

je tento trend rostoucí. Hodnota vlastního kapitálu představuje účetní hodnotu podniku a 

pozitivní zprávou je, že až na roky 2019/2020 tato hodnota roste. V polovině 

pozorovaného období je vidět jasný nárůst cizích zdrojů oproti přechozím rokům. Je to 

dáno především touhou společnosti se modernizovat a nadále zlepšovat, a to jelikož 

úspěšně vstoupila na nový trh výrobků a zároveň se přesunula do nového areálu, s čímž 

jsou spojené zvyšující se hodnoty krátkodobých respektive dlouhodobých závazků. 
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3.3.4 Vertikální analýza pasiv 

Tabulka 7: Vertikální analýza pasiv 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle: Výroční zprávy společnosti TOP PRINT Packaging s.r.o., 2018-2022) 

  2018  2019  2020  2021  2022  

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

Vlastní kapitál  9,58 %  12,64 %  19,25 %  13,44 %  15,05 %  

Základní kapitál 0,16 %  0,18 %  0,18 %  0,15 %  0,11 %  

VH minulých let  5,10 %  10,57 %  12,05 %  9,91 %  9,55 %  

VH běžného účetního 

období  
4,30 %  1,87 %  7,01 %  3,36 %  5,38 %  

Cizí zdroje   90,27 %  87,30 %  79,84 %  86,19 %  84,25 %  

Dlouhodobé závazky  7,53 %  2,91 %  4,27 %  6,67 %  12,51 %  

Krátkodobé závazky  82,74 %  84,39 %  75,57 %  79,52 % 71,74 %  

Časové rozlišení pasiv  0,15 %  0,06 %  0,91 %  0,37 %  0,70 %  

 

Jak vyplývá z tabulky 7, ve sledovaném období poměr vlastního kapitálu a cizích zdrojů 

poměrně kolísal a jelikož tato změna se pohybuje v řádech několika procent, jedná se o 

změnu mírnou. Právě cizí zdroje tvoří převážnou část celkových pasiv. Ve struktuře cizích 

zdrojů převažují závazky krátkodobé, a to, až s výjimkou roku 2022 kde se procentuální 

hodnota dlouhodobých závazků vyšplhala na necelých třináct procent, nemalým 

rozdílem.  

Podíl cizích zdrojů na celkových pasivech měl do roku 2020 tendenci klesající, avšak po 

zmíněné modernizaci společnosti došlo ke změně této struktury. Vlastní kapitál naopak 

do stejného období zaznamenal nárůst, ovšem poté došlo k poklesu. 

Hodnota položky fondy ze zisku je po celou dobu sledovaného období neměnná, a to na 

úrovni dvaceti tisíc. 
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3.3.5 Horizontální analýza VZZ 

Tabulka 8: Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle: Výroční zprávy společnosti TOP PRINT Packaging s.r.o., 2018-2022) 

  
2018/2019  2019/2020  2020/2021  2021/2022  

v tis. Kč  v %  v tis. Kč  v %  v tis. Kč  v %  v tis. Kč  v %  

Tržby z prodeje výrobků 

a služeb 
28 0,01 7225 3,12 18625 7,79 62763 24,35 

Výkonová spotřeba 4603 2,85 6595 3,97 13502 7,83 50462 27,12 

Osobní náklady 2877 5,43 586 1,05 6130 10,85 6687 10,68 

Úpravy hodnot v provozní 

oblasti 
-344 -4,54 -3770 -52,08 2377 68,52 4064 69,52 

Ostatní provozní výnosy -2084 -39,20 523 16,18 6118 162.88 -8085 -81,88 

Ostatní provozní náklady -4352 -71,50 1262 72,74 8203 273,71 -9324 -83,25 

Provozní VH -4021 -49,27 6416 154,98 -4186 -39,66 8173 128,30 

Ostatní finanční výnosy -301 -48,81 1388 389,89 -554 -31,77 1837 154,37 

 Ostatní finanční náklady -117 -22,33 1051 258,23 -628 -43,07 719 86,63 

VH před zdaněním -4328 -61,98 7409 278,01 -4347 -43,15 6740 117,69 

VH za účetní období -3213 -60,99 5951 289,59 -3562 -44,49 5418 121,92 

Čistý obrat za účetní 

období 
-2350 -0,99 9728 4,13 23767 9,68 56842 21,12 

 

Z tabulky 8 je možné vidět, že tržby (na mysli tržby z prodeje výrobků a služeb, jelikož 

tržby z prodeje zboží zde představují jen doplňkový zdroj, který bude uveden v analýze 

vertikální) poněkud rychlým tempem rostou především pak v posledním úseku 

sledovaného období. Velký vliv na tento nárůst měl vstup společnosti na nový trh výrobků 

potahované kartonáže, což otevřelo nové možnosti. Při srovnání let 2020 a 2021 lze spatřit 

obrovský rozdíl mezi hodnotami ostatních provozních nákladů, respektive výnosů. Tento 

výkyv nastal jako reakce na přestěhování sídla společnosti, tudíž došlo k nárustu jak tržeb 
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z prodaného dlouhodobého majetku, tak zůstatkové ceny prodaného dlouhodobého 

majetku. Je také důležité si povšimnout faktu, že podnik nebyl příliš zasáhnut pandemií 

COVID-19, jelikož hodnoty v tomto obdoby neklesly, spíše naopak.  

S výjimkou roků 2018 a 2019 rostoucí trend pozorujeme i u položky čistý obrat za účetní 

období. Je to způsobeno neustálým rozvojem a modernizací společnosti, navyšováním 

výrobních kapacit a rozšiřováním svého pole působnosti do několika dalších evropských 

zemí. 

3.3.6 Vertikální analýza VZZ 

Tabulka 9: Vertikální analýza výkazu zisku a ztráty 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle: Výroční zprávy společnosti TOP PRINT Packaging s.r.o., 2018-2022) 

  2018  2019  2020  2021  2022  

Tržby celkem  100,00 %  100,00 %  100,00 %  100,00 %  100,00 %  

Tržby z prodeje 

výrobků a služeb  
99,97 %  99,97 %  99,74 %  99,91 %  99,79 %  

Tržby z prodeje zboží 0,03 %  0,03 %  0,26 %  0,09 %  0,21 %  

Výkonová spotřeba  69,57 %  71,55 %  71,97 %  72,12 %  73,64 %  

Osobní náklady 22,86 %  24,10 %  23,56 %  24,28 %  21,58 %  

Úpravy hodnot 

v provozní oblasti 
3,27 %  3,12 %  1,45 %  2,27 %  3,09 %  

Ostatní provozní výnosy  2,29 %  1,39 %  1,57 %  3,83 %  0,56 %  

Ostatní provozní náklady 2,62 %  0,75 %  1,25 %  4,34 % 0,58 %  

Provozní VH 3,52 %  1,78 %   4,40 %  2,47 %  4,53 %  

Ostatní finanční výnosy 0,28 % 0,15 % 0,73 % 0,46 % 0,94 % 

Ostatní finanční náklady 0,23 % 0,18 % 0,61 % 0,32 % 0,48 % 

VH před zdaněním 3,01 % 1,15 % 4,20 % 2,22 % 3,88 % 

VH za účetní období 2,27 % 0,88 % 3,34 % 1,72 % 3,07 % 
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Z této analýzy, jež je znázorněna v tabulce 9 lze vidět, že primárním zdrojem tržeb 

podniku jsou tržby z prodeje výrobků a služeb. Tržby z prodeje zboží dosahují velmi 

malých hodnot, přesněji se tyto tržby v procentuálním poměru tržeb za sledované období 

nevyšplhaly nad půl procenta, zatímco tržby z prodeje výrobků a služeb se držely kolem 

hodnoty 99 %. Výkonová spotřeba vykazuje rostoucí trend, kde se hodnoty pohybují mezi 

69 % a 74 %. Osobní náklady vykazují, až na rok 2022, obdobný trend. Tento růst je 

způsoben příchodem nových zaměstnanců, což vede ke zvýšení mzdových nákladů 

posléze nákladů na sociální a zdravotní pojištění. Společně s výkonovou spotřebou jsou 

tak nejvíce zastoupené položky v tomto výkazu. 

Hodnoty výsledku hospodaření poněkud kolísají, nejvyšších hodnot dosahuje v letech 

2020 a 2022. 

3.4 Analýza rozdílových ukazatelů 

Tato kapitola analyzuje schopnost podniku hradit své závazky. K dosažení výsledných 

hodnot byly použity ukazatele rozdílové, konkrétně čistý pracovní kapitál, čisté pohotové 

prostředky a čistý peněžně-pohledávkový fond. 

3.4.1 Čistý pracovní kapitál 

Tabulka 10: Čistý pracovní kapitál – manažerský přístup 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle: Výroční zprávy společnosti TOP PRINT Packaging s.r.o., 2018-2022) 

 2018 2019 2020 2021 2022 

Oběžná aktiva 95258 86207 90545 106343 139076 

Krátkodobé závazky 101367 92759 86352 104876 131571 

ČPK -6109 -6552 4193 1467 7505 

 

Jak napovídá tabulka, čistý pracovní kapitál z úhlu manažerského nabývá od roku 2020 

kladných hodnot. V letech 2018-2019 je hodnota ČPK záporná, a to kvůli převažujícím 

krátkodobým závazkům nad oběžnými aktivy. Hodnoty krátkodobých závazků se 

v následujících letech o tolik nezměnily, avšak ukazatel ČPK rostl. To bylo zapříčiněno 

nárůstem oběžných aktiv, konkrétně pak zásob a materiálu.  
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Tabulka 11: Čistý pracovní kapitál – vlastnický přístup 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle: Výroční zprávy společnosti TOP PRINT Packaging s.r.o., 2018-2022) 

 2018 2019 2020 2021 2022 

Vlastní kapitál 11741 13894 21911 17730 27592 

Dlouhodobý cizí kapitál 9228 3202 4881 8794 22937 

Stálá aktiva 22111 19563 21718 23828 43255 

ČPK -1142 -2467 5074 2696 7274 

 

Čistý pracovní kapitál z pohledu vlastnického neboli investorského má, jak vyplývá 

z tabulky 11, podobný růstový trend jako ten, jež je vyobrazen v tabulce 10. Tedy hodnoty 

v letech 2018 a 2019 se pohybují v záporných číslech a poté nastane růst s mírným 

poklesem v roce 2021. K tomuto převratu došlo převážně díky navýšení stálých aktiv, 

konkrétně dlouhodobého hmotného majetku. Investování do této společnosti by 

z hlediska tohoto ukazatele mělo být správnou volbou. 

3.4.2 Čisté pohotové prostředky 

Tabulka 12: Čisté pohotové prostředky 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle: Výroční zprávy společnosti TOP PRINT Packaging s.r.o., 2018-2022) 

 2018 2019 2020 2021 2022 

Pohotové peněžní prostředky 4276 1348 5693 3535 545 

Okamžitě splatné závazky 101367 92759 86352 104876 131571 

ČPP -97091 -91411 -80659 -101341 -131026 

 

Hodnoty tohoto ukazatele se nachází poměrně hluboce v záporných hodnotách. 

V průběhu let také poněkud kolísají. V roce 2020 hodnota ČPP dosahovala -80659, což 

bylo oproti předchozím rokům zlepšení, avšak v letech navazujících nastal nárůst. Pod 

tuto změnu se jistě podepsaly investice do nových zařízení, jejichž existenci dokazuje 

úbytek peněžních prostředků v posledních dvou letech sledovaného období.  

3.4.3 Čistý peněžně-pohledávkový fond 
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Tabulka 13: Čistý peněžně-pohledávkový fond 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle: Výroční zprávy společnosti TOP PRINT Packaging s.r.o., 2018-2022) 

 2018 2019 2020 2021 2022 

Oběžná aktiva 95258 86207 90545 106343 139076 

Zásoby 25765 26177 29480 42368 78176 

Krátkodobé závazky 101367 92759 86352 104876 131571 

ČPPF -31874 -32729 -25287 -40901 -70671 

 

Tabulka výše ukazuje, že ve všech sledovaných letech se ukazatel čistý peněžně-

pohledávkový fond držel v hodnotách záporných. Tato skutečnost může poukazovat na 

špatnou platební schopnost podniku v případě okamžité potřeby, posléze mít i špatný 

dopad na hospodaření podniku. Výsledky vykazují hodnoty s mínusovým znaménkem 

z důvodu převýšení sumy krátkodobých závazků a zásob hodnotu oběžných aktiv. 

3.5 Analýza poměrových ukazatelů 

Tato kapitola se zabývá analýzou poměrových ukazatelů, konkrétně likvidity, rentability, 

aktivity a zadluženosti. Výsledné hodnoty jsou porovnány s oborovým průměrem, jež byl 

vypočten na základě celostátních dat z analyzovaného odvětví. 

3.5.1 Ukazatele likvidity 

V této části jsou tři stupně likvidity nejdříve vypočítány, srovnány s oborovým průměrem, 

a nakonec dojde k interpretaci jejich výsledků. 

3.5.1.1 Běžná likvidita 

Tabulka 14: Běžná likvidita 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle: Výroční zprávy společnosti TOP PRINT Packaging s.r.o. a statistik MPO, 

2018-2022) 

Běžná likvidita 2018 2019 2020 2021 2022 

TOP PRINT Packaging s.r.o. 0,94 0,93 1,05 1,01 1,06 

Oborový průměr 1,05 1,03 1,09 1,19 1,20 
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Tabulka 14 ukazuje, že hodnoty běžné likvidity za sledované období jsou poněkud 

rozkolísané, jelikož nevykazují konstantní nárůst ani pokles. Dále z tabulky vyplývá, že 

výsledné hodnoty jsou každý rok pod hranicí oborového průměru, nejvíce se mu podnik 

přiblížil v roce 2020, kde se lišily pouze o 0,04. Doporučená hodnota tohoto ukazatele se 

pohybuje v rozmezí 1,5 – 2,5, čehož společnost TOP PRINT Packaging nedosahuje. To 

může zapříčinit určité problémy při splácení krátkodobých závazků po splacení 

pohledávek i prodeji zásob, ovšem, jak je možno vyčíst z tabulky, oborový průměr těchto 

hodnot také nedosahuje. 

3.5.1.2 Pohotová likvidita 

Tabulka 15: Pohotová likvidita 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle: Výroční zprávy společnosti TOP PRINT Packaging s.r.o. a statistik MPO, 

2018-2022) 

Pohotová likvidita 2018 2019 2020 2021 2022 

TOP PRINT Packaging s.r.o. 0,69 0,65 0,71 0,61 0,46 

Oborový průměr 0,73 0,70 0,74 0,78 0,74 

 

Průběh výsledných hodnot pro podnik je totožný jako u likvidity běžné. Tedy nejdříve 

pokles, poté nárůst a poté opět pokles. Minima bylo dosaženo v roce 2022, což bylo 

zapříčiněno růstem zásob, který byl prudší než růst oběžných aktiv, respektive 

krátkodobých závazků. Hodnota tohoto ukazatele by neměla klesnout pod 1, což podnik 

nesplňuje, především kvůli vyšším krátkodobým závazkům. Hodnoty oborového 

průměru jsou na tom lépe, avšak ani ty nesplňují obecné doporučení.  

3.5.1.3 Okamžitá likvidita 

Tabulka 16: Okamžitá likvidita 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle: Výroční zprávy společnosti TOP PRINT Packaging s.r.o. a statistik MPO, 

2018-2022) 

Okamžitá likvidita 2018 2019 2020 2021 2022 

TOP PRINT Packaging s.r.o. 0,04 0,01 0,07 0,03 0,004 

Oborový průměr 0,13 0,17 0,17 0,18 0,15 
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Z důvodů nulového krátkodobého finančního majetku a nízkých peněžních prostředků 

podniku jsou hodnoty tohoto ukazatele velmi nízké. To naznačuje, že společnost není 

schopna zcela hradit veškeré své závazky. Doporučených hodnot, jež se pohybují kolem 

0,5, nedosáhl jak vybraný podnik, tak oborový průměr.  

 

3.5.2 Ukazatele rentability 

Tato část zahrnuje výpočet ukazatelů rentability celkových aktiv, rentability vlastního 

kapitálu a rentability tržeb. Výsledky jsou poté porovnány s oborovým průměrem a 

následně také interpretovány. 

3.5.2.1 Rentabilita celkových aktiv 

Tabulka 17: ROA 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle: Výroční zprávy společnosti TOP PRINT Packaging s.r.o. a statistik MPO, 

2018-2022) 

ROA v % 2018 2019 2020 2021 2022 

TOP PRINT Packaging s.r.o. 6,89 3,86 9,64 5,23 8,76 

Oborový průměr 7,37 9,43 10,71 12,59 N/A 

 

Jak lze vypozorovat z tabulky 17, hodnoty analyzovaného podniku opět nedosahují 

oborového průměru, a zároveň vykazují obdobný průběh jako u několika předchozích 

ukazatelů, tedy kolísavý. I zde podnik vykazuje úctyhodné hodnoty v době pandemie 

COVID-19, avšak jak napovídá oborový průměr, dané odvětví nebylo touto globální 

pohromou natolik zasaženo. V průběhu let 2020-2022 lze spatřit zajímavý výkyv hodnot, 

jež je způsoben prvotním přestěhováním sídla podniku, tudíž nastal mírný pokles, avšak 

další rok naznačuje, že díky přesídlení společnost jen prosperuje. 

3.5.2.2 Rentabilita vlastního kapitálu 

Tabulka 18: ROE 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle: Výroční zprávy společnosti TOP PRINT Packaging s.r.o. a statistik MPO, 

2018-2022) 



42 

 

ROE v % 2018 2019 2020 2021 2022 

TOP PRINT Packaging s.r.o. 44,87 14,79 36,53 25,06 35,74 

Oborový průměr 11,15 13,30 15,96 18,60 16,51 

 

Rentabilita vlastního kapitálu měla totožný průběh, jako rentabilita celkových aktiv, tedy 

opět kolísavý. Tyto výkyvy byly, jak již bylo zmíněno, způsobeny nejprve složitou situací 

na trhu v oblasti odborných polygrafických profesí a také přesídlením společnosti. 

Nejvyšších hodnot podnik dosahuje v roce 2018, naopak nejnižších pak o rok později. 

Tabulka 18 dále informuje o tom, že výsledky analyzovaného podniku značně převyšují 

oborový průměr, a to i v roce 2019, což naznačuje solidní využívání vlastního kapitálu. 

Pro výpočet byl použit výsledek hospodaření za účetní období. 

3.5.2.3 Rentabilita tržeb 

Tabulka 19: ROS 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle: Výroční zprávy společnosti TOP PRINT Packaging s.r.o. a statistik MPO, 

2018-2022) 

ROS v % 2018 2019 2020 2021 2022 

TOP PRINT Packaging s.r.o. 3,64 1,83 4,61 2,67 5,01 

Oborový průměr 7,25 9,43 11,23 12,00 N/A 

 

Rentabilita tržeb, jak ukazuje tabulka 19, dosahuje po celé sledované období kladných 

hodnot. Ty jsou ovšem opět kolísavé a zároveň se drží pod oborovým průměrem. Zde 

není rozdíl mezi rokem 2020 a ostatními lety tak markantní, jelikož je tento ukazatel 

ovlivněn i náklady, které si podnik pro udržení činnosti nemohl odpustit. 

3.5.3 Ukazatele aktivity 

3.5.3.1 Obrat celkových aktiv 

Tabulka 20: Obrat celkových aktiv 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle: Výroční zprávy společnosti TOP PRINT Packaging s.r.o. a statistik MPO, 

2018-2022) 
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2018 2019 2020 2021 2022 

TOP PRINT Packaging s.r.o. 1,89 2,11 2,10 1.96 1,75 

Oborový průměr 1,02 1,00 0,95 1,05 1,19 

 

Ukazatel obratu celkových aktiv má první dva roky trend rostoucí a od roku 2020 hodnota 

klesá. Tento jev nebyl však zapříčiněn poklesem tržeb, jelikož ty se v průběhu času 

zvyšovaly, nýbrž nárůstem celkových aktiv, především pak aktiv oběžných jako zásoby 

či pohledávky. Vybraný podnik vždy dosahoval vyšších obrátek, než je doporučená 

hodnota a zároveň je schopen obracet aktiva lépe, než ukazuje oborový průměr. 

3.5.3.2 Obrat stálých aktiv 

Tabulka 21: Obrat stálých aktiv 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle: Výroční zprávy společnosti TOP PRINT Packaging s.r.o. a statistik MPO, 

2018-2022) 

 
2018 2019 2020 2021 2022 

TOP PRINT Packaging s.r.o. 10,49 11,86 11,04 10,83 5,34 

Oborový průměr 1,68 1,56 1,46 1,74 2,08 

 

Tento ukazatel vyjadřuje, jak efektivně podnik využívá dlouhodobý majetek. Jelikož 

aktiva analyzovaného podniku tvoří především aktiva oběžná a, s výjimkou roků 2021-

2022, kde proběhlo zmiňované přesídlení a s tím spojené investice do infrastruktury, 

položka dlouhodobého majetku nenabývá příliš velkých hodnot, není pro tento podnik 

tak použitelný. 

3.5.3.3 Doba obratu pohledávek 

Tabulka 22: Doba obratu pohledávek 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle: Výroční zprávy společnosti TOP PRINT Packaging s.r.o. a statistik MPO, 

2018-2022) 

Doba obratu pohledávek [dny] 2018 2019 2020 2021 2022 

TOP PRINT Packaging s.r.o. 84,19 71,97 64,85 75,03 61,41 

Oborový průměr 76,54 61,78 65,11 64,88 58,71 
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Tabulka 22 ukazuje, za jakou dobu jsou námi zkoumanému podniku uhrazeny 

pohledávky. Nejvyšší hodnoty ukazatel dosáhl v roce 2018, nejnižší pak v roce 2022. 

S výjimkou roku 2020 jsou hodnoty oborového průměru nižší než u společnosti TOP 

PRINT Packaging s.r.o. Pozitivním poznatkem je právě rozdíl mezi prvním a posledním 

rokem analyzovaného období, jelikož dokazuje schopnost podniku dříve dostat své 

prostředky zpět. Do výpočtu byly použity pohledávky z obchodních vztahů. 

 

3.5.3.4 Doba obratu zásob 

Tabulka 23: Doba obratu zásob 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle: Výroční zprávy společnosti TOP PRINT Packaging s.r.o. a statistik MPO, 

2018-2022) 

Doba obratu zásob [dny] 2018 2019 2020 2021 2022 

TOP PRINT Packaging s.r.o. 39,99 40,63 44,26 59,12 87,62 

Oborový průměr 42,03 41,36 42,30 45,94 49,13 

 

Z tabulky 23 je možno vypozorovat, jak dlouho trvá zásoby prodat a opět je naskladnit. 

Prudký skok v letech 2021-2022 byl způsoben enormním navýšením zásob, ke kterému 

došlo po přemístění společnosti a následném pořízení nových technologií pro výrobu 

potahované kartonáže. U tohoto ukazatele je žádoucí, aby měl klesající trend, což se u 

pozorovaného podniku ani oborového průměru neděje. Tento fakt může naznačovat, že 

podnik má příliš zásob, pro které by se našlo lepší využití.  

3.5.3.5 Doba obratu závazků 

Tabulka 24: Doba obratu závazků 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle: Výroční zprávy společnosti TOP PRINT Packaging s.r.o. a statistik MPO, 

2018-2022) 

Doba obratu závazků [dny] 2018 2019 2020 2021 2022 

TOP PRINT Packaging s.r.o. 157,34 143,96 129,66 146,35 147,47 

Oborový průměr 132,05 123,61 119,60 113,55 106,15 
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Tabulka výše udává, že se tento ukazatel ve sledovaném období pohybuje nad hranicí 125 

dnů, při čemž do roku 2020 má trend klesající, poté rostoucí. Obecné pravidlo říká, že by 

měla doba obratu závazků přesahovat dobu obratu pohledávek, což podnik TOP PRINT 

Packaging s.r.o. splňuje, tedy je schopen pohledávkami krýt své závazky. Z tabulky lze 

také zjistit, že analyzovaný podnik hradí své závazky později ve srovnání s oborovým 

průměrem. 

 

 

 

3.5.4 Ukazatele zadluženosti 

Tato skupina v sobě zahrnuje ukazatel celkové zadluženosti, koeficient samofinancování, 

úrokového krytí a dobu splácení dluhů. Tyto ukazatele podávají informace společnosti o 

tom, jaká část majetku je financována vlastními zdroji a jaká část cizími zdroji. 

3.5.4.1 Celková zadluženost 

Tabulka 25: Celková zadluženost 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle: Výroční zprávy společnosti TOP PRINT Packaging s.r.o. a statistik MPO, 

2018-2022) 

 
2018 2019 2020 2021 2022 

TOP PRINT Packaging s.r.o. 90,27 87,30 79,84 86,19 84,25 

Oborový průměr 51,09 48,99 46,82 45,37 N/A 

 

Jelikož je každé průmyslové odvětví jiné, není možné přesně určit doporučenou hodnotu 

tohoto ukazatele, ovšem obvykle se zmiňuje hodnota kolem 50 %. Právě oborový průměr 

se kolem této hranice pohybuje, avšak ne vždy je to bráno jako pozitivní úkaz. Je možné, 

že některé podniky z oborového průměru nevyužívají přínosů cizího kapitálu, jelikož 

s vyšší zadlužeností je spojena nižší vážená cena kapitálu či také větší míra růstu podniku. 

Společnost TOP PRINT Packaging s.r.o. dosahuje v této oblasti poměrně vysokých 

hodnot. Do roku 2020 měla celková zadluženost tendenci klesat a poté opět vyrostla. 
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Žádný rok se ale hodnota nedostala pod 79 %, za což mohou především závazky 

k úvěrovým institucím a závazky z obchodních vztahů. 

3.5.4.2 Koeficient samofinancování 

Tabulka 26: Koeficient samofinancování 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle: Výroční zprávy společnosti TOP PRINT Packaging s.r.o. a statistik MPO, 

2018-2022) 

 
2018 2019 2020 2021 2022 

TOP PRINT Packaging s.r.o. 9,58 12,64 19,25 13,44 15,05 

Oborový průměr 48,75 50,83 53,01 54,41 50,43 

 

Jak bylo zjištěno v tabulce 25, vybraný podnik je poněkud zadlužený, tudíž tento ukazatel 

nebude dosahovat příliš velkých hodnot. Průběh hodnot je, stejně jako samotné ukazatele, 

přesně opačný oproti celkové zadluženosti. Od roku 2018 nastalo určité zlepšení 

v poměru financování, avšak ten rozdíl je stále markantní. Oborový průměr je i zde hodně 

odskočený od hodnot analyzované společnosti. 

3.5.4.3 Úrokové krytí 

Tabulka 27: Úrokové krytí 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle: Výroční zprávy společnosti TOP PRINT Packaging s.r.o. a statistik MPO, 

2018-2022) 

 
2018 2019 2020 2021 2022 

TOP PRINT Packaging s.r.o. 5,78 2,69 11,68 5,91 4,47 

Oborový průměr 9,05 8,75 12,42 18,36 N/A 

 

Ukazatel udává, kolikrát je podnik schopen hradit ze svého EBIT úroky. Hodnoty 

poněkud kolísají, při čemž k největšímu výkyvu došlo v roce 2020, když ukazatel 

vyšplhal na 11,68. Právě až na tento rok jsou rozdíly mezi podnikem a oborovým 

průměrem značné. Jak udává odborná literatura, mělo by být dostačující, aby úroky byly 

pokryty třikrát až šestkrát, čehož se společnost TOP PRINT Packaging s.r.o. drží, avšak 
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tato doporučení je třeba brát s rezervou. Pokud by byl ukazatel roven jedné, pak by 

společnost spotřebovala na zaplacení úroků celý zisk a akcionáři by vyšli na prázdno.  

3.5.4.4 Doba splácení dluhů 

Tabulka 28: Doba splácení dluhů 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle: Výroční zprávy společnosti TOP PRINT Packaging s.r.o. a statistik MPO, 

2018-2022) 

 
2018 2019 2020 2021 2022 

Cizí kapitál 110595 95961 91233 113670 154508 

Provozní cash flow 15008 6080 12208 -10492 -4272 

Rezervy  - - - - - 

Doba splácení dluhů [roky] 7,4 15,8 7,5 -10,8 -36,2 

 

Tabulka 28 ukazuje, že hodnoty tohoto ukazatele opět značně kolísají. V roce 2019 

hodnota vzrostla na 15,8 let, avšak o rok později již byl ukazatel téměř totožný jako v roce 

2018. V posledních dvou letech výsledek, z důvodu záporného peněžního toku, nemá 

příliš vypovídací hodnotu. 

3.6 Analýza soustav ukazatelů 

Tato kapitola obsahuje vyhodnocení situace pomocí analýzy soustav ukazatelů, které 

zhodnocují stav společnosti z několika okruhů, konkrétně zde budou vyhodnoceny 

Altmanův index, bankrotní index IN05 a také bonitní model Index bonity. 

3.6.1 Altmanův index 

Tabulka 29: Altmanův index 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle: Výroční zprávy společnosti TOP PRINT Packaging s.r.o. a statistik MPO, 

2018-2022) 
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2018 2019 2020 2021 2022 

X1 -0,0499 -0,0596 0,0367 0,0111 0,0410 

X2 0,0516 0,1048 0,1205 0,0991 0,0955 

X3  0,0689 0,0386 0,0964 0,0523 0,0876 

X4 0,1062 0,1448 0,2410 0,1560 0,1786 

X5 1,8930 2,1103 2,0982 1,9561 1,7514 

Z 2,1558 2,3329 2,6231 2,2721 2,2054 

 

V každém roce analyzovaného období se hodnoty tohoto modelu nacházely v takzvané 

šedé zóně. Nejvyšší hodnotu je možno spatřit, jak ukazuje tabulka 29, v roce 2020, kdy 

bylo téměř dosaženo hranice pro zdravý podnik, která je 2,9, v ostatních letech se hodnoty 

pohybovaly v rozmezí 2,15-2,34. Jelikož spodní hranice, respektive hranice bankrotní 

zóny, u tohoto indexu se nachází na úrovni 1,23, by společnost TOP PRINT Packaging 

s.r.o. neměla být, na základě provedeného výpočtu, ohrožena bankrotem. 

 

 

3.6.2 Index IN05 

Tabulka 30: Index IN05 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle: Výroční zprávy společnosti TOP PRINT Packaging s.r.o. a statistik MPO, 

2018-2022) 

 
2018 2019 2020 2021 2022 

A 1,1078 1,1455 1,2525 1,1602 1,1869 

B 5,7796 2,6931 11,6829 5,9075 4,4679 

C 0,0689 0,0386 0,0964 0,0523 0,0876 

D 1,8930 2,1103 2,0982 1,9561 1,7514 

E 0,9397 0,8970 1,0486 1,0134 1,0570 

IN05 1,1308 0,9338 1,5478 1,0967 1,1437 

 

Tabulka výše nám ukazuje, že hodnoty jsou opět rozkolísané. Od roku 2018 do toho 

následujícího je možno spatřit pokles, avšak v roce 2020 ukazatel dosáhl hodnoty téměř 



49 

 

1,6, což by znamenalo, že je podnik v uspokojivé finanční situaci. Poslední dva roky 

sledovaného období již však opět ukazují hodnoty v šedé zóně. Nelze tedy jednoznačně 

určit finanční situaci, avšak rostoucí trend naznačuje, že společnost je schopna dostat se 

na požadovanou úroveň. 

3.6.3 Index bonity 

Tabulka 31: Index bonity 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle: Výroční zprávy společnosti TOP PRINT Packaging s.r.o. a statistik MPO, 

2018-2022) 

 
2018 2019 2020 2021 2022 

X1 0,0387 0,0140 0,0624 0,0311 0,0035 

X2 1,1078 1,1455 1,2525 1,1602 1,1869 

X3  0,0570 0,0242 0,0882 0,0434 0,0680 

X4 0,0301 0,0115 0,0420 0,0222 0,0388 

X5 0,1111 0,1128 0,1230 0,1642 0,2434 

X6 1,8930 2,1103 2,0983 1,9561 1,7514 

IB 1,0898 0,6570 1,5325 0,9293 1,2224 

Z tabulky 31 lze vypozorovat, že se podnik pohybuje v pásmu, které značí dobrou 

ekonomickou situaci, avšak s mírnými problémy. Interpretace výsledných hodnot říká, že 

společnost se nachází v dobré ekonomické situaci, zdali je hodnota větší než jedna. Toho 

bylo u analyzovaného podniku dosaženo ve třech z pěti let, při čemž v roce 2021 byla 

výsledná hodnota jen velmi mírně pod číslem jedna. Z hlediska indexu bonity je tedy 

možné říci, že podnik není blízko bankrotu. 

3.7 Shrnutí zhodnocení aktuální situace podniku 

Tato část práce je zaměřena na celkové zhodnocení finanční situace podniku za sledované 

období 2018-2022. V tabulce níže jsou uvedeny lepší a horší stránky finančního 

hospodaření společnosti. 

Tabulka 32: Lepší a horší stránky společnosti 

(Zdroj: Vlastní zpracování) 
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Lepší stránky Horší stránky 

Obrat celkových aktiv Doba splácení dluhů 

Altmanův index Celková zadluženost 

Doba obratu závazků Úrokové krytí 

 

Ve sledovaném období celková aktiva rostou, tedy až na první dva roky, kde rozdíl mezi 

rokem 2018 a 2019 činil necelých třináct tisíc. Největší nárůst byl zaznamenán na konci 

analyzovaného období, kdy aktiva vzrostla o 39 %. Jelikož společnost úspěšně rozšířila 

své pole působnosti také na trh luxusních výrobků potahované kartonáže, nákup 

dlouhodobého majetku a také nárůst zásob, především pak materiálu, měl na tuto změnu 

největší vliv. Oběžná aktiva tvoří většinovou část celkových aktiv, při čemž každý rok je 

to přibližně 75 %. Největší podíl na oběžných aktivech mají zásoby a krátkodobé 

pohledávky, ovšem ty mají, kvůli prudkému nárůstu zásob, v průběhu času klesající trend. 

V oblasti rozdílových ukazatelů podnik nedosáhl příliš pozitivních čísel. Přestože čistý 

pracovní kapitál z obou přístupů vykazuje rostoucí trend, první dva roky jejich hodnota 

byla v číslech pod nulou. Zbylé ukazatele této skupiny vykazují po celou dobu 

sledovaného období záporné hodnoty, které jsou ovlivněny především množstvím 

krátkodobých závazků. Tyto skutečnosti by mohly indikovat problémy s platební 

schopností podniku. 

Co se ukazatelů likvidity týče, hodnoty společnosti nedosahují požadovaných hodnot, a 

to ani u jednoho stupně likvidity. Také se ve všech letech drží pod hodnotami oborového 

průměru. Zmíněné nedostatky by mohly znamenat potíže se splácením krátkodobých 

závazků. Společnost by měla zvážit, zda má dostatečné zásoby peněžních prostředků či 

nemá problém s vymáháním pohledávek. 

Ukazatele rentability mohou být důležitým faktorem při hodnocení dlouhodobé 

udržitelnosti a úspěšnosti. Zatímco rentabilita celkových aktiv a také tržeb vykazuje 

hodnoty horší než oborový průměr, u rentability vlastního kapitálu je tomu jinak. 

Výsledné hodnoty značně převyšují průměr oboru, což by mohlo značit efektivní 

využívání vlastního kapitálu, avšak zde je hodnota vysoká hlavně díky finanční páce. 
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Mezi lepší stránky podniku se řadí ukazatele aktivity. Obrat celkových i stálých aktiv 

převyšuje hodnoty oborového průměru i hodnoty doporučené, ovšem u stálých aktiv je 

třeba brát výsledky s rezervou, jelikož podnik až do roku 2021 nedisponoval příliš velkým 

množstvím dlouhodobého majetku. Doba obratu závazků vykazuje poněkud stabilní 

trend, avšak hodnoty jsou větší než u průměru společností v oboru. To může poukazovat 

na horší platební morálku, ale zároveň podnik nepřichází o důležitý zdroj krátkodobého 

financování. Zároveň přesahuje dobu obratu pohledávek, tudíž je schopen krýt závazky 

inkasem pohledávek.  

Zatímco hodnota celkového zadlužení nepřesáhla u oborového průměru 52 %, u 

společnosti TOP PRINT Packaging s.r.o. naopak neklesne pod 79 %. Toto zadlužení je 

způsobeno také povinností společnosti disponovat moderními technologiemi, které 

mohou být velmi nákladné, což souvisí s faktem, že z pohledu majitele je ke většímu 

zisku třeba větší finanční páka. Přesto je zadlužení společnosti opravdu vysoké a mělo by 

dojít ke snížení, což se od roku 2020 také děje. Hodnoty úrokového krytí také naznačují 

možné problémy se zvládáním zadluženi v porovnání s oborem. 

Při analýze soustav ukazatelů došlo k rozkolísaným výsledkům. Přestože podnik u 

Altmanova indexu každý rok dosáhl hodnoty v pásmu šedé zóny, ve kterém nelze přesně 

určit zdraví podniku, se výsledky pokaždé pohybovaly kolem čísla 2,2, což je o 1 větší 

než hranice pro pásmo bankrotu. Index IN05 se každý rok držel v pásmu šedé zóny, avšak 

rostoucí trend napovídá o schopnosti podniku dostat se na požadovanou úroveň. Index 

bonity pro podnik dopadl solidně, jelikož ve třech z pěti let byly výsledné hodnoty 

v pásmu, které vypovídá o dobré ekonomické situaci a hodnoty ze zbylých let byly jen 

mírně pod 1, což značí problematickou situaci. 
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4 Vlastní návrhy řešení 

Poslední kapitola této práce je zaměřena na vlastní návrhy, které povedou k budoucímu 

řešení nedostatků finanční situace společnosti. Jak již bylo zmíněno, mezi horší stránky 

finančního hospodaření podniku patří vysoká zadluženost, tedy velké množství závazků, 

řízení zásob či nízké provozní cashflow. Na tyto problémy jsou soustředěny návrhy níže. 

4.1 Technologie na řízení zásob 

Jelikož z provedené analýzy vyšlo najevo, že doba obratu zásob je v posledních letech 

vyšší než dříve i než je možno spatřit u oborového průměru, a to naznačuje možné 

nedostatky u řízení zásob, se první návrh ubírá právě tímto směrem. Řešením tohoto 

problému by mohlo být zavedení sofistikovaného systému, které by pomohlo 

optimalizovat strukturu zásob a snížit objem kapitálu, který je v zásobách vázaný. 

Podobných systému existuje více, ovšem návrh se tedy zaměří na systémy HELIOS od 

společnosti Asseco Solutions a.s., který by přinesl úspory jak časové, tak finanční. Tento 

systém by díky svým přínosům dokázal zlepšit i další problémové oblasti, jako třeba 

provozní cashflow, rentabilitu nebo likviditu. 

ERP systémy prostřednictvím softwaru řídí a integrují veškeré činnosti ve firmě, jako jsou 

finance a účetnictví, personalistika, výroba a logistika nebo marketing a prodej. Hlavním 

přínosem ERP je sjednocená celopodniková databáze, zvýšení efektivity a s tím spojená 

úspora nákladů. Díky tomuto systému bude sklad efektivnější, to i včetně vyhodnocení, 

díky kterému je možno vylepšovat své procesy a postupy. Dokonalá evidence skladových 

zásob, zboží i materiálu na jednotlivých skladech, rozdílné způsoby ocenění zásob 

sledování jejich šarže, expirace, výrobních čísel, jakosti a variant, zajištění účtování 

prvotních dokladů přímo dle přednastavení a kontrola toku veškerých dokladů pro celý 

obchodní proces, různé dimenze skladů i jejich různé typy, například reklamační, nebo 

komisní, to vše nabízí systém HELIOS (HELIOS ©, 2024). 

Modul Výroba, jež je zásadní funkcí v HELIOSu, slouží k technické přípravě výroby, umí 

vypočítat a sledovat výrobní náklady, eviduje výrobní kroky a dokáže přehledně 

naplánovat materiálové i kapacitní zajištění požadavků na výrobu. Nástroj samozřejmě 
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dokáže reagovat na změny ve vyráběném sortimentu a umí průběžně upravovat množství 

produkce, případně reaguje na aktuální stav objednávek i specifických přání zákazníků. 

Modul navíc plně podporuje obchodní procesy a poskytuje rychle a přesně informace o 

dodacích lhůtách a cenách, monitoruje rozpracovanost a náklady výrobků zadaných do 

výroby. Výrobní ředitel má díky propracovanému nabídkovému řízení už v obchodní fázi 

konkrétní informace o tom, co se ve výrobě chystá a jaké to má dopady na plán výroby 

(HELIOS ©, 2024). 

Další funkcionalitou je důkladná analýza, která porovnává plánované a skutečné výrobní 

náklady. Tím umožňuje odhalit místa, kde jsou překročeny náklady, a místa, kde je možné 

náklady snížit. Systém je připraven reagovat pružně na neočekávané skutečnosti, jako je 

například nemoc pracovníka, odstávka stroje nebo realizace urgentní zakázky s nejvyšší 

prioritou. 

Systém HELIOS dokáže pro podnik zajistit: 

 on-line předmětné sledování rozpracovanosti výroby,  

 finanční sledování rozpracovanosti výroby podle nákladových složek, 

 datovou evidenci rozpracovanosti výroby s vazbou na jednotlivé výrobní zdroje a 

skladové pohyby, 

 dohledání stavu rozpracovanosti zakázky, 

 zpětné dohledání příčiny reklamace, 

 jednotnou strukturu kalkulací a skladových cen, 

 možnost simulace zákaznické objednávky 

Nabídka implementační podpory sahá od konzultace přes školení, customizaci, vedení 

projektu až po následnou aplikační a systémovou podporu včetně údržby a hotline. 

Jelikož sledovaný podnik nemá s podobným systémem zkušenosti, absolvování školeních 

by pro zaměstnance byla na místě. V závislosti na požadavcích podniku školení a s tím 

vše spojené zabere několik měsíců. Společnost klade důraz na dokonalé pochopení všech 

interních procesů firmy, takže tato část tvoří většinu času, potřebného k nasazení produktu 

(HELIOS ©, 2024). 

Cena za systém se odvíjí od jednotlivých modulů, které podnik na základě svých potřeb 

vybere. Jelikož momentálně nelze s přesností určit náročnost jednotlivých modulů pro 

analyzovanou společnost, bude cena stanovena odhadem za pomoci informací získaných 



54 

 

konzultací se zaměstnanci společnosti a také informací dostupných na internetových 

stránkách poskytovatele. Po důkladném absolvování potřebných školení a implementaci 

celého systému by se náklady celého procesu měly pohybovat kolem 700 tis. Kč. 

Jedním z důkazů funkčnosti a spolehlivosti celého systému je například spolupráce mezi 

společností SAFIRAL s.r.o. a právě ERP systémem HELIOS. Jelikož společnost si staví 

na realizaci zakázek v extrémně krátkých termínech, eliminaci prostojů ve výrobě, šetření 

nákladů a urychlování vývoje nových produktů, je, i podle slov majitele, jednatele a 

zároveň i výkonného ředitele společnosti Martina Lepky, systém pro podnik 

nepostradatelný. 

„Za celkem téměř o 12 let provozu systémů HELIOS jsme se utvrdili v přesvědčené, že 

bez něj bychom již nedokázali fungovat. S jeho pomocí řešíme veškeré agendy spojené s 

naším oborem, výrobou zakázkové elektroniky. Využíváme tedy moduly výrobní a moduly 

projektového řízení. Obě skupiny jsou individuálně přizpůsobeny naší společnosti na 

míru. Důležité pro nás je, abychom měli aktuální informace vždy po ruce. Dále však 

využíváme též moduly ekonomické, finanční i skladové a aktivně též ty, které řeší oblast 

personalistiky.“ 

4.2 Způsob financování 

Zpracovaná finanční analýza ukázala, že podstatná část aktiv je financována z cizích 

zdrojů. V jednotlivých letech analyzovaného období podíl cizích zdrojů v kapitálové 

struktuře nikdy neklesl pod 79 %, ve čtyřech letech ukazatel dokonce neklesl pod 84 %. 

Právě zmíněného minima, tedy přibližně 79 %, podnik dosáhl v roce 2020, kdy většina 

ukazatelů sledovaného podniku vykazovala zlepšené hodnoty, ovšem v letech 

následujících se karta opět obrátila. 

Některé podniky nepovažují podobnou situaci za příliš nebezpečnou, jelikož jim 

vyhovuje. Může to být z důvodu možnosti například financovat různé investice, projekty 

či rozvoj podniku na nové trhy. Vyšší míra zadlužení může také vést k vyššímu výnosu 

na vlastní kapitál nebo ke snížení daňové zátěže podniku.  

Přestože tohle je nejspíš případ sledovaného podniku, oborový průměr, i když jeho 

hodnoty jsou na druhou stranu poněkud nízké, naznačuje, že míra zadlužení je 

nadprůměrná. Této skutečnosti napovídá i ukazatel úrokového krytí, kde jsou výsledné 
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hodnoty TOP PRINT Packaging s.r.o. vysoko nad průměrem oboru. Společnost by se tedy 

měla více zaměřit na podíl vlastního kapitálu. Pakliže dojde ke snížení zadluženosti, 

budou díky tomu prosperovat i ukazatele likvidity, jejichž výsledná hodnota se také 

pohybovala pod oborovým průměrem. 

Možným řešením tohoto problému by mohl být například prodej nadbytečných či 

neproduktivních aktiv, jako jsou nemovitosti nebo zařízení, která podniku nepřinášejí 

adekvátní přínos. Dále také zvážit refinancování dluhu, zda nejsou dostupné výhodnější 

podmínky financování, případně jestli podnik jednotlivé závazky řeší správně dle priorit 

a má dobře určený plán. Především by se společnost měla zaměřit na získání vlastního 

kapitálu, respektive získání kapitálu od stávajících či nových investorů. Toho by podnik 

mohl docílit například získáním venture kapitálu, kdy věřitel svým investovaným 

kapitálem přímo vstoupí do vlastního kapitálu společnosti. Následně mohou tito investoři 

investovat v různých fázích rozvoje společnosti od počáteční fáze až po pokročilá stádia. 

Dalším způsobem by mohla být i emise akcií či crowdfunding, kde společnost může 

získat finanční prostředky od širokého spektra investorů prostřednictvím online 

platforem. Pro nahrazování dluhu vlastním kapitálem by společnost mohla také do 

budoucna zadržovat zisky. Ideálním východiskem, i co se dlouhodobější budoucnosti 

týče, by byla akvizice zkušeného finančního poradce či investora, jenž by přišel 

s akurátním řešením. 
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5 Závěr 

Cílem bakalářské práce bylo zhodnocení úrovně finančního zdraví podniku za pomoci 

vybraných metod finanční analýzy, identifikace slabých a silných stránek a následná 

reakce v podobě návrhů na zlepšení v problémových oblastech. Bakalářská práce se 

zabývala analýzou společnosti TOP PRINT Packaging s.r.o., která operuje v oboru 

výroby papíru a výrobků z papíru.  

Úvodní část práce je zaměřena na představení cílů, metod a postupů zpracování. 

Následující kapitola se zabývá teoretickými východisky práce. Za pomoci informací 

čerpaných z internetových zdrojů či odborné literatury byly vysvětleny jednotlivé 

ukazatele, soustavy a pojmy, které byly použity v části následující, tedy analytické. 

Analytická část práce tedy obsahuje nejdříve stručné představení společnosti a poté, na 

základě dat z účetních výkazů analyzované společnosti, došlo ke kalkulaci vybraných 

ukazatelů a soustav. Bylo analyzováno období pěti let, konkrétně od roku 2018 do roku 

2022. Výsledky jednotlivých ukazatelů byly také porovnány s oborovým průměrem, 

jehož hodnoty byly získány ze statistických databází Ministerstva průmyslu a obchodu 

České republiky. Následně došlo k celkovému zhodnocení situace a vyznačení silných a 

slabých stránek finančního hospodaření podniku.  

Závěrečná kapitola se soustředila na zlepšení celkové finanční situace, respektive na 

návrh opatření, jež by mohla společnosti pomoci. Finanční analýzou bylo zjištěno, že 

společnost nemá výrazné problémy a můžeme říct, že podnik je relativně finančně na 

dobré úrovni, což dokazují i vypočítané indexy finančního zdraví. Vzhledem k tomu, že 

z analýzy vyšly jako slabší stránky především oblasti zadluženosti či doba obratu zásob, 

jsou návrhy soustředěny právě tímto směrem. V obou oblastech výsledné hodnoty 

sledovaného podniku výrazně převyšovaly oborové průměry. Bylo navrhnuto zavedení 

nového ERP systému, který by měl společnosti, díky optimalizaci struktury zásob a 

snížení kapitálu vázaného v zásobách, snížit dobu obratu zásob a také by díky němu mělo 

dojít ke zlepšení provozního cashflow.    
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Seznam použitých zkratek a symbolů 

 

ČPK  čistý pracovní kapitál 

ČPP  čisté peněžní prostředky 

ČPPF  čistý peněžně-pohledávkový fond 

DFM  dlouhodobý finanční majetek 

DHM  dlouhodobý hmotný majetek 

DNM  dlouhodobý nehmotný majetek 

EBIT  výsledek hospodaření před zdaněním 

KFM  krátkodobý finanční majetek 

N  náklady 

OV  obchodní vztahy 

ROA  rentabilita celkových aktiv  

ROCE  rentabilita celkového investovaného kapitálu 

ROE  rentabilita vlastního kapitálu 

ROS  rentabilita tržeb 

s.r.o.  společnost s ručením omezeným 

SP  sociální pojištění 

tis.  tisíc 

VH  výsledek hospodaření 

ZP  zdravotní pojištění 
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I 

 

 

Příloha 1: Rozvaha v tis. Kč – TOP PRINT Packaging s.r.o 

(Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závěrek společnosti z let 2018-2022) 

 

  2018  2019  2020  2021  2022  

AKTIVA CELKEM  122522 109920 114266 131880 183388 

Stálá aktiva  22111 19563 21718 23828 43255 

DNM  2938 5085 5964 4830 2400  

Ocenitelná práva  368 234 5794 4830 2400 

Software 368 234 5794 4830 2400 

Nedokončený DNM  2570 4851 170 0 0 

DHM  19173 14478 15754 18998 40855 

Pozemky a stavby  105 9098 8790 0 213 

Stavby 105 9098 8790  0 213 

Hmotné movité věci a jejich soubory  10300 4613 6222 17176  37629 

Poskytnuté zálohy na DHM a 

nedokončený DHM  
8768 767 742 1822 3013 

Poskytnuté zálohy na DHM 0 0 0 1280 602 

Nedokončený DHM  8768 767 742 542 2411 

Oběžná aktiva 95258 86207 90545 106343 139076 

Zásoby 25765 26177 29480 42368 78176 

Materiál 17536 18169 18909 27537 54168 

Nedokončená výroba a polotovary 4148 3551 2456 3801 9330 

Výrobky a zboží 4081 4457 8115 11030 14678 

Výrobky 4070 4449 8102 11008 14663 

Zboží 11 8 13 22 15 

Pohledávky 65217 58682 55372 60440 60355 

Dlouhodobé pohledávky 0 0 36 3249 3249 

Krátkodobé pohledávky 65217 58682 55336 57191 57106 

Pohledávky z OV 54243 46372 43190 53763 54789 

Pohledávky – ostatní 10974 12310 12146 3428 2317 

Pohledávky za společníky 7400 7400 7400 0 0 

Stát – daňové pohledávky 14 1038 0 818 299 

Krátkodobé poskytnuté zálohy 132 547 347 369 48 



II 

 

Dohadné účty aktivní 70 0 0 11 0 

Jiné pohledávky 3358 3325 4399 2230 1970 

Peněžní prostředky 4276 1348 5693 3535 545 

Peněžní prostředky v pokladně 129 120 48 72 74 

Peněžní prostředky na účtech 4147 1228 5645 3463 471 

Časové rozlišení aktiv 5153 4150 2003 1709 1057 

Náklady příštích období 4941 4229 2003 1474 932 

Příjmy příštích období 212 -79 0 235 125 

PASIVA CELKEM 122522 109920 114266 131880 183388 

Vlastní kapitál 11741 13894 21991 17730 27592 

Základní kapitál 200 200 200 200 200 

Fondy ze zisku 20 20 20 20 20 

Ostatní rezervní fondy 202 20 20 20 20 

VH minulých let (+/-) 6253 11619 13765 13066 17510 

Nerozdělený zisk/neuhrazená ztráta 

minulých let 
6319 11521 13765 13066 17510 

Jiný VH minulých let -66 98 0 0 0 

VH běžného úč. období 5268 2055 8006 4444 9862 

Cizí zdroje 110595 95961 91233 113670 154508 

Závazky 110595 95961 91233 113670 154508 

Dlouhodobé závazky 9228 3202 4881 8794 22937 

Závazky k úvěrovým institucím 8999 3028 4881 8207 20719 

Odložený daňový závazek 229 174 0 587 2218 

Krátkodobé závazky 101367 92759 86352 104876 131571 

Závazky k úvěrovým institucím 51283 51039 45628 58278 75905 

Krátkodobé přijaté zálohy 893 0 256 24 423 

Závazky z OV 44268 37074 32391 40660 43473 

Závazky – ostatní 4923 4646 8077 5914 11500 

Závazky ke společníkům 162 36 109 231 126 

Závazky k zaměstnancům 2359 2554 2833 3048 3767 

Závazky ze SP a ZP 1290 1381 1537 1641 3604 

Stát – daňové závazky a dotace 1025 606 3508 992 4002 

Dohadné účty pasivní 84 66 85 0 0 

Jiné závazky 3 3 5 2 1 

Časové rozlišení pasiv 186 65 1042 480 1288 



III 

 

Výdaje příštích období 186 65 1019 480 1288 

Výnosy příštích období 0 0 23 0 0 

 

Příloha 2: Výkaz zisku a ztráty v tis. Kč – TOP PRINT Packaging s.r.o.  

(Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závěrek společnosti z let 2018-2022) 

  2018  2019  2020  2021  2022  

Tržby z prodeje výrobků a služeb 231873 231901 239126 257751 320514 

Tržby za prodej zboží 59 66 633 222 672 

Výkonová spotřeba 161358 165961 172556 186058 236520 

N vynaložené na prodané zboží 44 46 586 102 662 

Spotřeba materiálu a energie 105715 104669 114203 121440 164798 

Služby 55599 61246 57767 64516 71060 

Změna stavu zásob vlastní činnosti 1029 217 -2557 -4251 -9185 

Osobní náklady 53031 55908 56494 62624 69311 

Mzdové náklady 39182 41472 41990  46295 51605 

N na SP, ZP a ostatní náklady 13849 14436 14504 16329  17706 

Náklady na SP a ZP 12704 13270 13344 14615 16300 

Ostatní náklady 1145 1166 1160 1714 1406 

Úpravy hodnot v provozní oblasti 7583 7239 3469 5846 9910 

Úpravy hodnot DHM a DNM 7651 7345 3679 5249 9478 

Úpravy hodnot pohledávek -68 -106 -210 597 432 

Ostatní provozní výnosy 5317 3233 3756 9874 1789 

Tržby z prodaného dlouhodobého 

majetku 
3241 2025 1679 9064 95 

Tržby z prodaného materiálu 81 95 173 231 85 

Jiné provozní výnosy 1995 1113 1904 579 1609 

Ostatní provozní náklady 6087 1735 2997 11200 1876 

Zůstatková cena prodaného 

dlouhodobého majetku 
3221 119 149 9347 48 

Prodaný materiál 157 83 124 156 0 

Daně a poplatky v provozní oblasti 77 89 107 100 160 

Jiné provozní náklady 2632 1444 2617 1597 1668 

Provozní výsledek hospodaření 8161 4140 10556 6370 14543 

Výnosové úroky a podobné výnosy 150 150 175 164 41 

Ostatní výnosové úroky a podobné 

výnosy 
150 150 175 164 41 



IV 

 

Nákladové úroky a podobné náklady 1461 1574 943 1167 3595 

Ostatní nákladové úroky a podobné 

náklady 
1461 1574 943 1167 3595 

Ostatní finanční výnosy 657 356 1744 1190 3027 

Ostatní finanční náklady 524 407 1458 830 1549 

Finanční výsledek hospodaření -1178 -1475 -482 -643 -2076 

VH před zdaněním 6983 2665 10074 5727 12467 

Daň z příjmů 1715 610 2068 1283 2605 

Daň z příjmů splatná 1664 664 2278 660 974 

Daň z příjmů odložená 51 -54 -210 623 1631 

VH po zdanění 5268 2055 8006 4444 9862 

VH za účetní období 5268 2055 8006 4444 9862 

Čistý obrat za účetní období 238056 235706 245434 269201 326043 
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