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Anotace 
Tato diplomová práce je zamEUena na mEUení finanční výkonnosti podniku MůRO, s.r.o. 

pomocí tradičních a moderních ukazatel] za sledované období pEti let 2012 - 2016. První 

část práce vymezuje stEžejní teoretické pojmy týkající se výkonnosti a vybrané metody pro 

její mEUení. V praktické části je nejprve pUedstavena zvolená společnost, její historie            

a SWOT analýza. NáslednE je pomocí tradičních a moderních ukazatel], popsaných 

v teoretické části, zhodnocena její finanční výkonnost. Poté je provedena komparace 

dosažených výsledk] s konkurenční firmou. Výstupem práce je jednak samotné 

zhodnocení finanční výkonnosti vybraného podniku, zejména však možná doporučení, 

návrhy a opatUení vedoucí ke zvyšování výkonnosti společnosti.  
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Annotation 
This diploma thesis focuses on measuring the financial performance of the company 

MARO, s.r.o. using traditional and modern indicators over the five years monitored period 

from 2012 to 2016. First part of the thesis defines the key of theoretical concepts of 

performace and the chosen method for its measurement. The practical part of this thesis 

introduces selected company, its history and SWOT analysis. Thereafter, by using the 

traditional and modern indicators described in the theoretical part, is evalued its financial 

performance. This thesis focuses also on comparison of the achieved results with a 

competing company. The main result of this diploma theses is on the one hand the 

evaluation of the financial performace of the selected company. On the other hand this 

thesis works with the possible recommendations, proposals and measures leading to the 

improvement of the company´s performance.  
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Seznam zkratek 
A   Aktiva 

BSC   Balanced scorecard 

CF   Cash flow 

CF FČ   Cash flow z finanční činnosti 

CF IČ   Cash flow z investiční činnosti 

CF PČ   Cash flow z provozní činnosti 

CK   Cizí kapitál 

ČNB   Česká národní banka 

ČPK/NWC  Čistý pracovní kapitál/Net working capital 

EAT   Výsledek hospodaUení po zdanEní 

EBIT   Zisk pUed úroky a zdanEním 

EBITDA  Zisk pUed zdanEním a odpisy 

EBT   Zisk pUed zdanEním 

EVA   Ukazatel ekonomické pUidané hodnoty ĚEconomic Value ůddedě 

FA   Finanční analýza 

IB   Index bonity 

INFA   Benchmarkingový diagnostický systém finančních indikátor] 

IS   Informační systém 

L1   Ukazatel okamžité likvidity 

L2   Ukazatel pohotové likvidity 

L3   Ukazatel bEžné likvidity 

MPO   Ministerstvo pr]myslu a obchodu  

MVA   Ukazatel tržní pUidané hodnoty ĚMarket Value ůddedě 

OA   ObEžná aktiva 

re   Alternativní náklad vlastního kapitálu 

rf   Bezriziková sazba 

rFINSTAB  Riziková pUirážka za finanční stabilitu 

rFINSTRU  Riziková pUirážka za finanční strukturu 

rLA   Riziková pUirážka za velikost podniku 

rPOD   Riziková pUirážka za podnikatelské riziko 

ROA   Rentabilita aktiv (Return On Assets) 
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ROCE   Rentabilita dlouhodobého kapitálu (Return On Capital Employed) 

ROE   Rentabilita vlastního kapitálu (Return On Equity) 

RP   Riziková pUirážka 

ROS   Rentabilita tržeb ĚReturn On Salesě 

UM   Odhad úrokové míry 

UZ   Úplatné zdroje 

VH   Výsledek hospodaUení 

VK   Vlastní kapitál 

WACC  Pr]mErné vážené náklady na kapitál ĚWeighted ůverage Cost of 

Capital) 

XL   Pr]mEr hodnot bEžné likvidity v pr]myslu 

Z   Výsledek hospodaUení pUed zdanEním 

ZK   Základní kapitál 
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Úvod 
Na mEUení výkonnosti podniku se bere v současné dobE opravdu velká zUetel. Vzhledem 

k dynamicky se rozvíjejícímu a stále se mEnícímu tržnímu prostUedí, by společnost 

nesledující svou výkonnost nemohla být úspEšná. Proto musí každá organizace stanovit 

správné ukazatele a mEUítka pro sledování a vyhodnocování své výkonnosti. Tyto ukazatele 

a mEUítka musí být monitorována opakovanE, doporučuje se zároveO jejich srovnávání 

v čase i prostorovE. JedinE tak, m]že být společnost schopna obstát stále rostoucí 

konkurenci, plnit pUání zákazník] a čelit dalším nejr]znEjším vnitUním i vnEjším vliv]m.  

 

Hlavním cílem této diplomové práce je zhodnocení finanční výkonnosti společnosti 

MůRO, s.r.o. pomocí vybraných tradičních a moderních ukazatel] za období pEti let. 

Dosažené výsledky získané z analýzy tradičních a moderních ukazatel] vyhodnotit, odhalit 

pUípadné nedostatky a vytvoUit návrhy a doporučení na možná zlepšení. Dílčím cílem je 

následné porovnání získaných výsledk] z této analýzy s konkurenční firmou. Mezi další 

dílčí cíle práce lze zaUadit teoretické vymezení pojmu finanční výkonnost podniku 

a problematiky Uízení finanční výkonnosti. Dílčím cílem je také charakteristika vybraných 

tradičních a moderních metod používaných k hodnocení a mEUení finanční výkonnosti 

podniku. 

 

Výkonnost podniku je oblast, které se vEnuje Uada autor]. Za stEžejní literární díla pro 

teoretickou část této diplomové práce lze však považovat publikaci od Dany Kubíčkové 

a Ireny JindUichovské s názvem Finanční analýza a hodnocení výkonnosti firmy, která byla 

vydána v roce 2015. Dále také knihu autora Jaroslava Wagnera, která byla uveUejnEna 

v roce 2009 s názvem MEUení výkonnosti. Klíčovou byla pro tuto práci také zahraniční 

literatura, zejména publikace od autor] Richarda ů. Braleyho a Stewerta C. Myerse 

s názvem Principles of corporate finance. Pro praktickou část práce byla stEžejní 

sekundární data poskytnutá konzultantem práce.  

 

Tato diplomová práce je rozdElena do nEkolika kapitol. První část práce je vEnována 

teoretickému vymezení literární rešerší. V prvním oddílu jsou definovány nEkteré stEžejní 

pojmy, je zde vymezen princip 4E, problematika Uízení a mEUení výkonnosti podniku 

a kapitolu uzavírá finanční analýza, její uživatelé a zdroje dat. Kapitola druhá je vEnována 

vybraným tradičním ukazatel]m mEUení finanční výkonnosti podniku, konkrétnE analýze 
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absolutních a pomErových ukazatel], bonitním a bankrotním model]m a Spider analýze. 

Následující oddíl definuje vybrané moderní metody mEUení finanční výkonnosti podniku, 

kterými jsou ukazatele pUidaného hodnoty, koncept Balanced Scorecard a benchmarking.  

 

V druhé části jsou využity zejména vEdecké metody analýza a syntéza. V této části práce 

se vycházelo pUedevším z účetních závErek a výročních zpráv společnosti MůRO, s.r.o. za 

sledované období pEti let. StEžejní pro tuto část práce byly však také interní informace 

poskytnuté konzultantem práce, které byly obsahem vnitUního programu společnosti 

s názvem Helios.   

 

Druhá část práce je započata pUedstavením vybrané společnosti MARO, s.r.o., dále je 

popsána její historie a je zde vypracována SWOT analýza společnosti. Následuje výpočet 

a vyhodnocení vybraných tradičních ukazatel] pro mEUení finanční výkonnosti podniku. 

Jsou jimi absolutní a pomErové ukazatele, bonitní a bankrotní modely a výsledky finanční 

analýzy jsou porovnány prostorovE s konkurenční firmou pomocí Spider analýzy. 

 

Následuje zhodnocení finanční výkonnosti podniku pomocí moderních ukazatel]. Prvním 

ze skupiny moderních ukazatel] je ukazatel EVů, který je zde vypočten a následnE je opEt 

porovnán v prostoru s konkurencí. Další část je vEnována komplexnímu konceptu 

Balanced Scorecard a jeho čtyUem základním perspektivám.  

 

Diplomová práce je uzavUena celkovým zhodnocením výkonnosti společnosti MůRO, 

s.r.o, doporučením a návrh]m na možná zlepšení.  
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1 Výkonnost a mEUení výkonnosti podniku 
Pojmy jako ,,mEUení výkonnosti‘‘ nebo samotná ,,výkonnost‘‘ jsou v současné dobE velmi 

často používanými. Staly se d]ležitými jak pro odborníky, tak také pro širokou veUejnost. I 

pUes tuto skutečnost není význam tEchto pojm] úplnE jednoznačnE vymezen a m]že 

docházet k rozdílnému pochopení. 

 

1.1 Vymezení stEženích pojm] 

Fibírová (2005, s.7) ve své publikaci Hodnotové nástroje Uízení a mEUení výkonnosti 

podniku definuje pojem výkonnost jako: ,,Vymezení samotné podstaty existence podniku 

v tržním prostUedí, jeho úspEšnosti a schopnosti pUežití v budoucnosti‘‘. MEUení výkonnosti 

je pak podle Fibírové na vypovídající schopnosti finančních a nefinančních Ěnaturálníchě 

ukazatel], tedy na jejich vhodné kombinaci.  V nEkterých pUípadech bývá výkonnost 

ztotožOována s mEUením zisku, jelikož pUežití podniku je závislé na schopnosti zhodnocení 

vložených zdroj] a tedy tvorbE zisku.  V tomto pUípadE je tedy základním zdrojem 

informací o výkonnosti společnosti výkaz zisku a ztráty. (Fibírová, 2005) 

 

Další definici lze nalézt v knize autor] Neumaierových (2002, s. 22) : „Výkonnost podniku 

je obecnE spojována s r]stem tržní hodnoty, tedy se snahou o efektivní využití vlastního 

a cizího kapitálu za účelem maximalizace tržní hodnoty společnosti v pr]bEhu delšího 

časového úseku, což je spojeno s vytvoUením zisku nebo alespoO s vytvoUením podmínek 

pro generování zisku v budoucnosti“. 

 

Pavelková ve své knize: Výkonnost podniku z podhledu finančního manažera popisuje 

výkonnost jako míru využití konkurenční výhody. Vzhledem ke zmEnám v podnikatelském 

prostUedí, ke kterým v současné dobE dochází, je dle jejího názoru pro firmu velmi složité 

konkurenční výhodu vlastnit a také si ji udržet. R]stu a zvEtšování tržního podílu dosahují 

pouze takové subjekty, které jsou schopny se pružnE pUizp]sobovat mEnícím tržním 

podmínkám.  Subjekty jsou nuceny opakovanE vyhodnocovat svou výkonnost a mají snahu 

o její zvyšování a zefektivOování. Výkonnost m]že být každým podnikem chápána jinak. 

Pro nEkteré podniky je to velikost firmy a počet zamEstnanc]. Pro jiné zase podíl na trhu, 

schopnost uspokojovat své zákazníky nebo obstát v silné konkurenci. Vzhledem 

k rozdílnému chápání daného pojmu je tedy logické, že i pozdEjší mEUení výkonnost se 
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bude v jednotlivých firmách lišit. MEUení výkonnosti je také r]zné podle toho, kdo 

výkonnost posuzuje. Vlastník bude výkonnost posuzovat zejména podle návratnosti 

vložených prostUedk] a velikosti zisku, zákazník na základE spokojenosti s poskytnutou 

službou a napUíklad dodavatele nebo banky bude zajímat schopnost podniku dostát svým 

závazk]m (Pavelková, 2009). 

 

Dle Fotra (2012, s. 234) je pojem výkonnost vymezen jako: ,,Schopnost firmy 

(podnikatelského subjektu) co nejlépe zhodnotit investice vložené do jeho podnikatelských 

aktivit‘‘. Ovšem i on podotýká, že je velmi d]ležitá skutečnost, kým (zákazníkem, 

manažerem či vlastníkemě je výkonnost hodnocena (Fotr, 2012). 

 

Výkonnost definuje ve své knize MEUení výkonnosti také Wagner (2009, s. 17): 

,,…výkonnost znamená charakteristiku, která popisuje zp]sob, respektive pr]bEh, jakým 

zkoumaný subjekt vykonává určitou činnost, na základE podobnosti s referenčním 

zp]sobem vykonání (pr]bEhu) této činnosti. Interpretace této charakteristiky pUedpokládá 

schopnost porovnání zkoumaného a referenčního jevu z hlediska stanovené kriteriální 

škály‘‘. Podle Wagnera je výkonnost zamEUená do budoucnosti k určitému vytyčenému 

cíli. Rozlišuje zde také dva typy výkonnosti. Výkonnost ve smyslu dElání správných vEcí 

je označována jako efektivnost, dimenze výkonnosti ve smyslu správnosti provádEných 

činností je poté nazývána účinností. Wagner popisuje mEUení výkonnosti primárnE jako 

zp]sob sledování výkonnosti podniku, ale současnE také jako nástroj, díky nEmuž je 

fmožno pozitivnE či negativnE ovlivOovat chování osob, které jsou za sledovanou 

výkonnost odpovEdni ĚWagner, 2009).  

 

Podle jiných autor] je finanční výkonnost podniku závislá zejména na Uízení náklad]. 

PrávE z tohoto d]vodu je možno zaznamenat neustále rostoucí význam kvality systému 

Uízení náklad]. Tlak na kvalitu tEchto systému vyplývá ze zmEn, kterými podnikové 

prostUedí prochází. Organizace vyvíjí systémy, které jsou jednak schopny zvládnout nové 

pUíležitosti a očekávání zákazník], také však pUedvídat a vypoUádat se s ekologickými, 

sociálními a dalšími problémy. Tyto systémy pak napomáhají společnostem zlepšit jejich 

image, zvýšit konkurenceschopnost a vedou tedy k vyšší tržní hodnotE. Firmy jsou nuceny 

získávat stále více informací o ziskovosti svých produkt], o zákaznících, či o trhu. PrávE 

v tEchto oblastech totiž podniku vznikají náklady, které je nutno Uídit a mít pod kontrolou. 

ůutoUi uvádEjí, že zmEny podnikatelského prostUedí mají na výkonnost podniku velký vliv. 
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Jako pUíklad uvádEjí, že bEhem hospodáUské krize (2007-2009) se v pr]mEru výkonnost 

malých a stUedních podnik] v České republice snížila o 15,8%, na Slovensku o 18,78% 

(Novák, Popesko, 2014). 

 

Je tedy zUejmé, že každý z autor] k vysvEtlení tEchto pojm] pUistupuje mírnE odlišnE, 

avšak jistá shoda zde vždy panuje. ůutoUi se shodují, že samotná výkonnost a její následné 

sledování a mEUení je pro podnik velice stEžejní a d]ležité. Shodují se také, že výkonnost je  

výsledkem všech činností, vstup], zdroj] a vztah] mezi nimi. 

 

1.2 Princip 3E  

Správné finanční Uízení společnosti by mElo být založeno na principu, který se nazývá 3E.  

3E je označením pro hospodárnost (economy), efektivnost (efficiency) a účelnost 
(effectiveness). Jak ukazuje obrázek 1-1, hospodárnost, účelnost a efektivnost jsou velmi 

provázané a vzájemnE závislé, bývají také souhrnnE nazývány jako výkonnost organizace 

ĚOtrusinová, Kubíčková, 2011). 

 

Hospodárnost (economy) lze velmi zjednodušenE interpretovat jako dElání vEcí levnE. Je 

snahou o minimalizaci všech vynaložených zdroj] a zamezení plýtvání. ůvšak pUi 

dodržování této zásady je d]ležité nezapomínat na odpovídající kvalitu nabízených 

výrobk] či služeb. HospodárnE se tedy podnik chová, pokud je schopen vytváUet výstupy 

v požadované kvalitE s co nejnižšími náklady ĚOtrusinová, Kubíčková, 2011ě. 

 

Účelnost (effectivenessě označujeme jako dElání vEcí správnE. Bude tedy záležet na 

dosahování pUedem stanovených cíl]. Snahou organizace by mElo být využívání takových 

zdroj] a prostUedk], které budou zajiš[ovat dosažení pUedem určených úkol] a produkci 

požadovaných užitk]. 

 

Efektivnost Ěefficiencyě je dElání vEcí správnou cestou. Efektivnost je také označována 

jako účinnost či produktivita. Sleduje účinnost vložených prostUedk] a užitek z nich 

plynoucí. Tedy hodnocení dosahovaných výsledk] porovnáním vstup] a výstup]. Cílem je 

využití takových vstup], díky kterým je dosahováno nevyšší možné kvality, množství 

a užitku z nich plynoucích ĚOtrusinová, Kubíčková, 2011ě. 
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Princip 3E bývá velmi často rozšíUen o další ,,E“, kterým je etika ĚEthicsě. Jelikož na 

etické chování managementu i zamEstnanc] podniku je v dnešní dobE brána opravdu velká 

zUetel. V Uízení všech firem zaujímá dnes etika velmi významnou roli. Etické chování firem 

zajiš[uje pozitivní pracovní prostUedí, dobré vztahy mezi všemi zainteresovanými 

stakeholdery, klidné Uešení spor] a celkový dobrý obraz společnosti. Je tedy velmi d]ležité 

zajistit také plnEní tohoto nefinančního mEUítka rozšíUeného principu 4E ĚOtrusinová, 

Kubíčková, 2011ě. 

 

 

Obr. 1-1: Výkonnost podniku  

Zdroj: Vlastní zpracování dle businessinfo.cz 

 

1.3 Tízení výkonnosti podniku  
Pojem Uízení výkonnosti byl poprvé použit autory Beerem a Ruhem v roce 1976. Více 

začíná být však tento pojem využíván v polovinE Ř0. let. Od té doby se touto 

problematikou zabývalo a zabývá opravdu velké množství jak českých, tak i zahraničních 

autor] (Sahu, 2007). 

 

Dle Wagnerové se v posledních letech dostává koncept Uízení výkonnosti podniku do 

popUedí ĚWagnerová, 200Řě 
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Tízení výkonnosti podniku je povEtšinou úkolem manažer]. Mezi hlavní funkce 

managementu podniku je Uazeno zejména plánování, organizace, personalistika a kontrola. 

Všechny tyto funkce by mEly být doprovázeny také právE Uízením a hodnocením 

výkonnosti. Pro efektivitu organizace a její zvyšování je klíčové, aby byly stanoveny 

a dodržovány strategické Ědlouhodobéě cíle, které budou nadále konkretizovány do cíl] 

taktických ĚstUednEdobýchě a operativních (krátkodobých). Dodržování tEchto cíl] musí 

být Uízeno a hodnoceno pracovníky managementu firmy. Nejasná vize a strategie firem 

často bývá d]vodem neúspEchu. Tízení výkonnosti integruje vizi, strategii a specifické cíle 

firmy tak, aby bylo dosaženo optimálních výsledk] (Wagnerová, 2008). 

 

Wagnerová také udává, že Uízení výkonnosti podniku je kontinuální proces, který propojuje 

zájmy společnosti a zájmy jedince. Společnost by mEla fungovat jako celek, nikoli jako 

soubor jednotlivých úsek] či pracovník]. 

 

Také Sahu udává, že bEhem posledních let byla problematika Uízení výkonnosti podniku 

jedním z nejd]ležitEjších a nejužitečnEjších vývoj]. Podle nEj je Uízení výkonnosti 

integrovaný a strategický proces, který napomáhá trvalé úspEšnosti podniku tak, že 

zlepšuje výkonnost pracovník] a rozvíjí schopnosti člen] pracovního týmu. Koncept Uízení 

výkonnosti je založen na sledování: CO lidé dElají, JAK  to dElají a ČEHO pUi práci 

dosahují. Koncept dle autora zahrnuje veškeré formální i neformální opatUení, která byla 

organizací zavedena za účelem zvýšení efektivity, rozvíjení individuálních i týmových 

znalostí, dovedností a kompetencí. Účelem Uízení výkonnosti je dle nEj poté vytvoUení 

struktury, která bude fungovat na neustálém zlepšování, chápaní a naplOování cíl] ĚSahu, 

2007). 

 

Fletcher definuje Uízení výkonnosti jako proces, ve kterém organizace stanovuje cíle, 

standardy, pUiUazuje práci jednotlivým pracovník]m, následnE ji hodnotí a v neposlední 

UadE rozdEluje odmEny ĚFletcher, 2001). 

 

1.4 MEUení výkonnosti podniku  

Na hodnocení a mEUení výkonnosti podniku je v současné dobE brána opravdu velká zUetel. 

MEUení výkonnosti je pUedpokladem úspEšného Uízení výkonnosti podniku. HospodáUství je 

totiž typické značnou konkurencí, existují zde stále vlivy hospodáUské krize, podniky velmi 
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často procházejí transformací, slučováním, fúzemi nebo prodejem či dokonce zánikem 

(Hasprová, 2016). 

 

Hodnocení m]že být provedeno mnohými zp]soby, vzpomeOme napUíklad ocenEní 

podniku podnikem samotným, z d]vodu potUeb majitel] nebo managementu. OcenEní 

podniku pUi vlastnických zmEnách, pUi prodeji či fúzi a v neposlední UadE ohodnocení 

podniku nEjakým externím subjektem. Externí i interní subjekty bývají v dnešní dobE 

velmi často označovány výrazem ,,stakeholder‘‘. Jako ,,stakeholder‘‘ je označována osoba 

nebo instituce, která má s organizací cokoli společného, je nEjakým zp]sobem v podniku 

zainteresovaná (Vochozka 2011). 

 

MEUení výkonnosti je: ,,…proces, jehož cílem je zajištEní požadované informace 

o zkoumaném objektu pro uživatele‘‘ (Wagner, 2009, s. 35). 

 

V jiné literatuUe ĚRajnoha, Lesníková, Krajčík, 2017, s. 112ě je mEUení výkonnosti 

definováno jako: ,,…soubor finančních i nefinančních opatUení na podporu podnikového 

rozhodování shromaž@ováním, zpracováním a analýzou kvantifikovaných informací‘‘. 

 

Hodnocení a mEUení výkonnosti podniku prošlo do dnešní doby mnohými zmEnami. Tyto 

zmEny jsou odrazem rozdílných podmínek tržního hospodáUství. Zásadní zmEny se týkají 

globalizace, volného pohybu kapitálu, rozvoje informačních technologií a stále rostoucí 

konkurence. Vývoj používaných ukazatel] pro mEUení výkonnosti podniku je zachycen 

v tabulce 1-1. 
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Tab. 1-1: Vývoj ukazatel] pro mEUení výkonnosti podniku  

 

Zdroj: vlastní zpracování dle Pavelkové 

 

Jak je tedy z tabulky 1-1 patrné, v současné dobE je kladen d]raz zejména na dlouhodobé 

strategické cíle podniku a na maximalizaci tržní hodnoty pro vlastníky. Postupem času 

došlo tedy k významným zmEnám v požadavcích na metody mEUení finanční výkonnosti 

podniku. Je totiž nezbytné, aby manažeUi mEli k dispozici veškeré informace a modely, 

které jim umožní vyhodnocení výkonnosti a její porovnání s minulostí, s konkurencí a také 

poskytnou podklad pro odhad budoucího vývoje společnosti (Pavelková, 2009). 

 

Pohled do historie mEUení výkonnosti zaznamenal vývoj od tradičních pUístup], které byly 

založené na mEUení finančních mEUítek Ězisk, rentabilit, cash flowě až po mEUení hodnoty 

podniku pro vlastníky a akcionáUe. 

 

K mEUení výkonnosti podniku se tedy v současné dobE nadále využívají tradiční metody, 
tedy ukazatele finanční analýzy, avšak nejsou již zcela dostačující pro veškeré potUeby 

managementu organizace. Proto jsou v podnicích zavádEny také nové, pokročilé metody 

a ukazatele (moderní a komplexní), které nedostatky spojené s tradičními metodami 

odstraOují. Další části této práce budou popisovat tradiční i pokročilé metody mEUení 

finanční výkonnosti podniku ĚVochozka, 2011ě. 

 

1.4.1 Tradiční mEUítka mEUení výkonnosti podniku 

Tradiční mEUítka výkonnosti podniku a výstupy finanční analýzy mají nespočet nesporných 

výhod. Jejich sbEr a zpracování je pomErnE rychlé a není pUíliš finančnE náročné, jelikož 

všechny zdroje potUebné pro vypracování tEchto ukazatel] jsou dostupné ve firmE 

z výročních zpráv, výkazu zisku a ztráty, rozvahy, cash flow a tak podobnE. Výhodou je 
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také to, že jsou vypracovány v souladu s účetními standardy a jsou tedy porovnatelné 

v rámci podniku (výkazy z minulých letě, ale také mezipodnikovE nebo dokonce 

mezinárodnE ĚMarinič, 2008). V posledních letech je však pro velkou vEtšinu firem 

společná snaha o implementaci nových metod a pUístup] v managementu, jejichž hlavním 

cílem je zvyšování výkonnosti firmy a vyšší efektivnost všech činností provádEných ve 

firmE. I pUes skutečnost, že finanční ukazatele mají velkou vypovídací schopnost, výsledky 

finančních ukazatel] jsou jednoznačné a pUesnE a mají široké využití, ne vždy jsou 

v podnikové praxi dostačující. Existuje zde totiž hned nEkolik omezení, která jsou 

s finančními ukazateli pojena ĚRajnoha, Lesníková, Krajčík, 2017ě. 

 

Mezi slabé stránky finančních ukazatel] je Uazen fakt, že ne vždy dokážou pUesnE popsat 

realitu, problém m]že nastat napUíklad u nadnárodní firmy s dceUinými společnostmi 

v r]zných částech svEta. Finanční ukazatele se týkají minulosti, nejsou v nich tedy 

obsaženy současné či budoucí hrozby a pUíležitosti. Výstupy Fů mohou být také chybnE či 

subjektivnE pochopeny a interpretovány a m]že tedy docházet k nesprávným závEr]m 

o finančním zdraví podniku. A v neposlední UadE je zde fakt, že mnohé údaje a informace 

týkající se podniku v]bec klasickými finančními nástroji mEUit nelze. Pokud firma chce 

tedy znát skutečný obraz o své situaci, mEla by využívat také tzv. nefinančních ukazatel] 

(Marinič, 2008). 

 

1.4.2 Moderní mEUítka mEUení výkonnosti podniku 

Moderní mEUítka mEUení výkonnosti podniku pUináší nEkteré nesporné výhody. Ve svých 

výsledcích vyjadUují také podíl nehmotných aktiv neboli duševního vlastnictví podniku. 

Jsou na rozdíl od ukazatel] Fů zamEUeny spíše do budoucnosti a d]raz kladou na 

strategické dlouhodobé cíle podniku. Jsou také pomErnE citlivé a snadnEji pUizp]sobivé na 

zmEny vnEjšího prostUedí a usnadOují tak proces manažerského Uízení.  

 

Na druhou stranu však i zde m]žeme poukázat na nEkteré nevýhody. Hlavní a stEžejní 

problém je spjat s náklady a časem potUebnými pro vypracování finančních i nefinančních 

ukazatel]. Jejich sbEr a zpracování není zdaleka tak jednoduchý, jako tomu je u tradičních 

ukazatel] a FA. Nefinanční ukazatele se také neUídí žádnými účetními standardy, jsou tedy 

velmi tEžko srovnatelné v rámci podniku nebo s konkurencí ĚMarinič, 2008). 
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1.5 Finanční analýza 

Finanční analýza Ědále jen Fůě je téma, o kterém píše Uada autor]. Je tedy zUejmé, že 

existuje velké množství definic.  

 

S]vová (1997, s. 14) definuje FA jako ,,rozbor údaj] o podniku, jejichž hlavním zdrojem je 

účetnictví‘‘. 

 

V jiné literatuUe je Fů označována za formalizovanou metodu, jejíž pomocí lze získat 

informace o finančním zdraví podniku. Je povEtšinou provádEna v podniku povEUenou 

osobou, nečastEji je jím finanční manažer. Finanční analýza poskytuje údaje o minulé 

i současné výkonnosti podniku a odhaluje tedy pUíležitosti či rizika, kterým daná 

společnost čelí (Vochozka, 2011). 

 

Grünwald a Holečková (2007, s. 4) popisují FA jako: ,,Rozbor účetních dat za účelem 

hodnocení proces] v podniku‘‘. 

 

Fů je velmi d]ležitou, bylo by možné Uíci stEžejní činností finančního Uízení podniku. 

Podává totiž informace o tom, v čem byla organizace v rámci svých cíl] úspEšná a kde 

nikoli. Výsledky a ukazatele finanční analýzy jsou podkladem pro budoucí rozhodování 

manažer], ale také napUíklad investor], bank, zamEstnanc] a dalších subjekt]. Ukazatele 

finanční analýzy tedy využívají mnozí interní i externí shareholdeUi ĚPavelková, 2009). 

 

Dle Kislingerové je úlohou FA poskytování informací o finančním zdraví podniku. Jakou 

má podnik finanční situaci v současnosti a jaký vývoj lze očekávat do budoucna. Finanční 

situace je podkladem pro posouzení stavu hospodaUení podniku a na jejím základE mohou 

být identifikovány možná rizika do budoucna. S dalšími informacemi o podniku pak tedy 

výstupy Fů tvoUí poklad pro posouzení provozních a finančních rizik, které jsou stEžení 

pro stanovení napU. diskontní míry, jež se využívá pro výpočet tržní hodnoty podniku. Fů 

je tedy velmi d]ležitá pro manažery podnik], auditory, znalce odhadce, pracovníky bank 

a další uživatele ĚKislingerová, 2001ě. 
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1.5.1 Uživatelé finanční analýzy 

Jak již bylo uvedeno výše, Fů vypracovává sice finanční oddElení podniku v čele 

s finančním manažerem, ne však pouze pro své účely. Výstupy Fů jsou totiž poté 

využívány mnohými zainteresovanými osobami. Lze jmenovat nEkteré interní uživatele, 

kterými jsou: manažeUi, zamEstnanci, ale také uživatele externí jako napUíklad stát, banky, 

obchodní partneUi nebo konkurence (Vochozka, 2011). 

 

Mezi nejd]ležitEjší uživatele finanční analýzy jsou Uazeni: 

ズ vedení podniku a manažeUi, kteUí využívají výsledky Fů pro rozhodování (operativní 

i strategické), plánování (krátkodobé i dlouhodobéě, Uízení a kontrolu; 

ズ vlastníci, jež kontrolují činnost manažer] podniku, zhodnocují návratnost vložených 

zdroj] a v neposlední UadE na základE ukazatel] FA rozhodují o rozdElení zisku; 

ズ banky využívají ukazatele Fů k posouzení, zda je podnik schopen dostát svým 

závazk]m a na základE výsledk] Fů rozhodují o poskytování záruk či úvEr]; 

ズ zamEstnanci, kteUí se z výsledk] Fů mohou informovat o finanční stabilitE firmy a ujistit 

se tak o stabilitE svého zamEstnání, jistotE včasného splácení závazk] Ěmzdyě, pUípadnE 

o r]stu své mzdy; 

ズ stát, jenž využívá ukazatele Fů pro státní statistiky, posouzení úrovnE národního 

hospodáUství, kontrolu vykazovaných daní, pUidElování podpor a dotací (Pavelková 2008; 

Vochozka, 2011). 

 

1.5.2 Zdroje dat pro finanční analýzu 

Hlavním pramenem informací pro potUeby finanční analýzy je účetní závErka. Účetní 

závErka je vypracovávána každým podnikem a to minimálnE jednou ročnE na konci 

účetního období ĚkalendáUní, či fiskální rokě. Taková účetní závErka je nazývána Uádnou. 

M]že být také provedena mimoUádná účetní závErka, v určitých nenadálých situacích pro 

podnik ĚnapU. fúze, prodej, živelná pohroma, atp.ě. Dalším typem účetní závErky je tzv. 

mezitímní, která je sestavována v pr]bEhu účetního období, avšak nedochází pUi ní 

k uzavírání účetních knih ĚVochozka, 2011ě. 

 

Účetní závErka je v České republice upravována zákonem č. 563/1řř1 Sb. o účetnictví, ve 

znEní pozdEjších pUepis]. 
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Účetní závErka je tvoUena rozvahou, výkazem zisku a ztráty a výkazem cash flow.  

 

ROZVAHA  je písemným dokumentem, jenž zahrnuje soupis majetku a jeho zdroj] 

k určitému datu. Majetek - ůKTIVů jsou položky, se kterými podnik disponuje. Na druhé 

stranE stojí zdroje kapitálu, ze kterých byl nákup aktiv financován – PASIVA. Základním 

vztahem, jak ukazuje vzorec (1-1) je tzv. BILůNČNÍ ROVNOST, která udává, že pasiva 

a aktiva se musí rovnat.  

 

AKTIVA=PASIVA                    [Kč] (1-1) 

 

ůktiva jsou povEtšinou rozdElovány do 3 základních skupin: dlouhodobý majetek, obEžný 

majetek a finanční majetek. Pasiva jsou dEleny podle p]vodu zdroj] a to na vlastní kapitál 

(dále také VK) a cizí kapitál (dále také CK), ĚR]čková, 2015; Vochozka, 2011ě. 

 

VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY, tzv. VÝSLEDOVKA  kde jsou obsaženy veškeré náklady, 

které podnik za dané účetní období ke své činnosti spotUeboval. ZároveO jsou zde také 

zaznamenány výnosy, které podnikatelskou činností inkasoval. Výkaz zisku a ztráty 

informuje o dosaženém výsledku hospodaUení (dále jen VH). VH je rozdíl mezi výnosy 

a náklady za dané účetní období (viz vzorec (1-2)). 

 

VÝNOSY - NÁKLADY = VÝSLEDEK HOSPODATENÍ (VH)             [Kč] (1-2) 

 

VÝKAZ CASH FLOW (dále jen CF) informuje o pohybu penEžních prostUedk]. Je 

pUehledem pUíjm] a výdaj] organizace za určité období. Na rozdíl od výkazu zisku a ztráty, 

jde pouze o reálné pohyby penEžních prostUedk]. CF je sestavováno dvEma metodami 

ĚpUímá a nepUímáě. V České republice je využívanEjší nepUímá metoda, proto se bude tato 

práce zamEUovat pouze na ni. Jak uvádí vzorec (1-3), podstatou nepUímé metody je úprava 

výsledku hospodaUení o určité položky náklad] či výnos], které neznamenaly současnE 

pUíjem či výdaj penEžních prostUedk]. Každý náklad, který nebyl současnE výdajem, musí 

být pUičten ĚnapU. odpisyě. Výnos, který nebyl zároveO pUír]stkem penEz, tedy pUíjmem, 

musí být odečten ĚnapU. čerpání rezervě, ĚVochozka, 2011, R]čková, 2015ě. 

 

Výsledek hospodaUení bEžného období                [Kč]  (1-3) 

+odpisy 
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+tvorba dlouhodobých rezerv 

-snížení dlouhodobých rezerv 

+zvýšení krátkodobých závazk], krákodobých bankovních úvEr], časového rozlišení pasiv 

-snížení krátkodobých závazk], krátkodobých bankovních úvEr], časového rozlišení pasiv 

-zvýšení pohledávek, časové rozlišení aktiv 

+snížení pohledávek, časové rozlišení aktiv 

-zvýšení zásob 

+snížení zásob 

= CF Z PROVOZNÍ ČINNOSTI (dále také CF PČě 

-výdaje s poUízením dlouhodobého majetku 

+pUíjmy z prodeje dlouhodobého mjaetku 

=CF Z INVESTIČNÍ ČINNOSTI (dále také CF IČě 

+/-závazky 

+/-dopady zmEn vlastního kapitálu 

=CF Z FINůNČNÍ ČINNOSTI (dále také CF FČě 

=CF CELKEM = CF PČ + CF IČ + CF FČ ĚVochozka, 2011; R]čková, 2015ě. 

 
Informace plynoucí z rozvahy, výkazu zisku a ztráty a výkazu cash flow jsou označovány 

jako interní data. Finanční analýza využívá také externí informace, které popisují vnEjší 

prostUedí podniku Ědomácí i zahraniční okolí firmyě. Jsou to data mezinárodních analýz, 

analýzy národního hospodáUství, odvEtvové analýzy, informace z oficiálních statistik, 

burzovní informace a zprávy odborného tisku ĚR]čková, Roubíčková, 2012ě. Kubíčková 

(2015, s. 17) udává, že externí data jsou obsažena: ,,…v odborném tisku, ve Statistické 

ročence, účelových databázích, v obchodním rejstUíku, v údajích prezentovaných na 

kapitálovém trhu“. 
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2. Vybrané tradiční ukazatele mEUení finanční 
výkonnosti podniku 
Tato kapitola bude vEnována tradičním (elementárním) ukazatel]m pro mEUení finanční 

výkonnosti podniku. VEtšina tradičních ukazatel] je obsahem finanční analýzy, kde 

základními ukazateli jsou mEUítka týkající se rentability, likvidity, aktivity a zadluženosti.  

 

Pro vEtší pUehlednost je členEní elementárních metod FA popsáno v obrázku 2-1. 

 

 

Obr. 2-1: ČlenEní elementárních metod Fů 

Zdroj:  Vlastní zpracování podle R]čkové, 2010, s. 44 

 

Dále budou v této práci z d]vodu omezeného rozsahu popsány pouze vybrané elementární 

metody finanční analýzy.  
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2.1 Analýza absolutních Ěrozdílovýchě ukazatel] 

Stavové neboli absolutní (rozdílové) ukazatele jsou jakýmsi základním stavebním 

kamenem pro vypracování analýzy hodnocení výkonnosti podniku. Absolutní (rozdílové) 

ukazatele jsou totiž hodnoty, které jsou obsahem účetních knih a výkaz] jako napUíklad 

rozvahy, výkazu zisku a ztráty nebo cash flow (viz kap. 1.5.2). Stavové ukazatele tedy 

vycházejí pUímo z dat, které jsou obsaženy ve finančních výkazech.  

 

2.1.1 Horizontální analýza 

Jedná se o hodnoty, díky kterým je možno zjistit vývoj pUedcházejícího a bEžného období. 

Vývoj pUedcházejícího a bEžného období bývá uveden ABSOLUTNÍM  (vzorec 2-1ě či 

RELATIVNÍM  vyjádUením (vzorec 2-2). ůbsolutní vyjádUení pUedstavuje rozdíl 

absolutních hodnot za pUedcházející a bEžné období, relativní vyjádUení je indexem zmEny 

vyjádUeným v procentech (Vochozka 2011; Kubíčková, 2015). 

 畦決嫌剣健憲建券í 権兼ě券欠 噺 戟倦欠権欠建結健津袋怠 伐 戟倦欠権欠建結健津                [Kč] (2-1) 

 荊券穴結捲 権兼ě券検 噺  腸賃銚佃銚痛勅鎮韮甜迭貸 腸賃銚佃銚痛勅鎮韮腸賃銚佃銚痛勅鎮韮        [%] (2-2) 

 

2.1.2 Vertikální analýza 

Další možností pro zjištEní vývoje určitého ukazatele je provedení podílu dvou absolutních 

ukazatel]. Jedná se tedy o tzv. PODÍLOVÉ UKAZATELE  Tento podíl je často 

označován jako index (vzorec 2-3ě. Je možno jej také pUevést na procentní vyjádUení 

vynásobením hodnoty indexu 100. V pUípadE, že index nabývá hodnoty >1, poté ukazuje, 

kolikrát hodnota určitého sledovaného ukazatele pUevýšila hodnotu v pUedchozím období. 

V pUípadE, že hodnota absolutního ukazatele meziročnE klesla, bude index nabývat hodnot 

menších než 1 Ě<1), (Vochozka, 2011). 

 荊券穴結捲 憲倦欠権欠建結健結 噺  腸賃銚佃銚痛勅鎮猫腸賃銚佃銚痛勅鎮韮  捲 などど        [%](2-3) 

 

2.1.3 Analýza fond] finančních prostUedk] 

K nejd]ležitEjším ukazatel]m z této skupiny je Uazen čistý pracovní kapitál tedy net 

working capial Ědále jen ČPK nebo NWC), (Vochozka, 2011). 
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Čistý pracovní kapitál = obEžná aktiva – krátkodobé závazky                        [Kč]  (2-4) 

 

ČPK je velmi d]ležitým ukazatelem pUi finančním Uízení podniku. Pro zajištEní plynulosti 

hospodáUské činnosti je žádoucí, aby ukazatel ČPK vycházel v kladných hodnotách. Pokud 

bude nabývat kladných hodnot, bude, jak je již patrné ze vzorce (2-4), pUedstavovat 

pUebytek obEžného majetku (dále také OA) nad krátkodobým cizím kapitálem. Tzn., že 

bude pUedstavovat část volných prostUedk], které podnik bude držet po úhradE všech svých 

bEžných krátkodobých závazk]. V opačném pUípadE, bude-li ČPK nabývat záporných 

hodnot, jedná se o tzv. nekrytý dluh (Businesscenter.cz, 2017). 

 

2.2 PomErové ukazatele  
PomErové ukazatele zastávají velmi d]ležité místo pUi vypracování finanční analýzy. 

Dokonce jsou velmi často označovány jako její jádro. PomErové ukazatele využívají tedy 

vzájemného pomEru dvou či nEkolika položek a zvyšují tak vypovídající schopnost 

a nalézají souvislosti.  

 

2.2.1 Ukazatele rentability 

Rentabilita je také označována jako výnosnost či návratnost vloženého kapitálu. Je 

vyjadUována jako pomEr výsledku hospodaUení společnosti k určitému vstupu. Tímto 

vstupem mohou být napUíklad celková aktiva, kapitál nebo tržby. Jejich interpretace je 

obdobná, jelikož vždy značí, kolik Kč zisku pUipadá na 1 Kč jmenovatele. VEtšina autor] 

se shoduje, že existují čtyUi základní ukazatele aktivity, které budou proto nyní podrobnEji 

vysvEtleny ĚKubíčková,2015; Vochozka, 2011; R]čková, 2015; Synek, 2011). 

 

Pro výpočty ukazatel] rentability jsou využívány r]zné podoby zisku. Zisk pUed zdanEním 

a odpisy je označován jako EBITDA , zisk pUed úroky a zdanEním jako EBIT , zisk pUed 

zdanEním neboli EBT a výsledek hospodaUení neboli EAT . 

 

ズ Rentabilita aktiv 

 迎頚畦 噺  帳喋彫脹凋懲脹彫蝶凋  捲 などど         [%] (2-5) 
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Rentabilita aktiv (ROA – Returns on assets) je považována za stEžejní ukazatel rentability 

podniku. Výpočet znázorOuje vzorec (2-5). Výkon aktiv je vyjádUen v podobE zisku pUed 

zdanEním a úroky (EBIT). Tento ukazatel mEUí rentabilitu bez vlivu zp]sobu financování 

a také bez vlivu danE z pUíjmu. NEkdy je tento ukazatel rentability označován také jako 

produkční síla. Jeho zámErem je porovnání zisku s celkovými aktivy investovanými do 

podnikání bez ohledu na to, z jakých zdroj] byly aktiva poUízeny. Cílem je tedy zjistit, jak 

efektivnE dokáže podnik využít sv]j majetek. Ukazatel je velmi d]ležitý pro rozhodování 

managementu společnosti.ĚKubíčková, 2015; Vochozka, 2011; Brealey, 2011). 

 

ズ Rentabilita vlastního kapitálu  

 迎頚継 噺  帳凋脹岫帳喋脹岻蝶挑凋聴脹朝� 懲凋牒彫脹Á挑  捲 などど        [%] (2-6) 

 

Rentabilita vlastního kapitálu (ROE – Return on equityě. Pro potUeby výpočtu rentability 

vlastního kapitálu (viz vzorec (2-6)) je povEtšinou využíván zisk na úrovni EůT, tedy zisk 

po zdanEní ĚEarning after taxě, jelikož tak ukazuje konečný efekt, který kapitál vlastník]m 

pUináší. V nEkterých pUípadech je také možno využít zisku pUed zdanEním EBT ĚEarning 

before tax).  

 

Vlastní kapitál je součtem nEkolika položek rozvahy, tedy základního kapitálu, 

kapitálových fond], fond] tvoUených ze zisku Ěsociální fondě, nerozdEleného zisku 

minulých let a výsledku hospodaUení bEžného období. Tento ukazatel udává zhodnocení 

vlastního kapitálu, který byl do podnikání vložen. Je d]ležitým ukazatelem pUedevším pro 

vlastníky podniku. ĚKubíčková, 2015;  Vochozka, 2011; Brealey, Myers, Allen, 2011). 

 

ズ Rentabilita dlouhodobého kapitálu 

 迎頚系継 噺  帳喋彫脹帖挑潮腸張潮帖潮喋� 懲凋牒彫脹Á挑  捲 などど                   [%] (2-7) 

 

Ukazatel rentability dlouhodobého (investovaného) kapitálu (ROCE – Return on capital 

employed) je zamEUen na mEUení výkonnosti kapitálu, který je v podniku vázán na delší 

dobu, tedy má charakter dlouhodobého kapitálu. Dlouhodobé zdroje v podniku pUedstavuje 

vlastní kapitál, jelikož je svou podstatou dlouhodobý v celém rozsahu a také dlouhodobý 
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cizí kapitál, který je používán podnikem delší dobu než 1 rok ĚúvEry, p]jčky, rezervy, 

dluhopisy, apodě. Tento ukazatel je velmi d]ležitý zejména pro investory a vEUitele. 

Výpočet tohoto ukazatele je znázornEn vzorcem Ě2-7), ĚKubíčková, 2015; Vochozka, 2011; 

Brealey, 2011). 

 

ズ Rentabilita tržeb 

 迎頚鯨 噺  帳凋脹脹眺�喋超 跳 牒眺潮帖帳徴帳 蝶挑凋聴脹朝�寵張 蝶�眺潮喋懲0 凋 聴挑腸�帳喋┸跳 牒眺潮帖帳徴帳 跳喋潮��  捲 などど     [%] (2-8) 

 

Rentabilita tržeb ĚReturn on salesě je také často označována jako ukazatel ziskového 

rozpEtí nebo ziskovost tržeb (vzorec (2-8)). MEUí, jak je podnik schopný dosahovat zisku 

pUi určité úrovni dosažených výnos] Ětržebě.  Tedy kolik korun zisku pUináší jedna koruna 

tržeb. Jinými slovy je možno Uíci, že se jedná o podíl marže na celkových tržbách. Tento 

ukazatel je d]ležitý pro konkurenční mezipodnikové srovnání a obchodní Ueditele. 

ĚKubíčková, 2015; Vochozka 2011ě. 

 

2.2.2. Ukazatele likvidity 

Likvidita je dalším velmi d]ležitým faktorem pro dlouhodobé fungování podniku.  

Likvidita je chápána jako schopnost firmy hradit své závazky. Vzhledem k tomu je však 

v pUímém stUetu s rentabilitou. Likvidita vyžaduje, aby podnik vázal určité finanční 

prostUedky či krátkodobá aktiva, které jsou však povEtšinou spojeny také se vznikem 

náklad] Ěnáklady na skladování, náklady ušlé pUíležitosti…ě. S pojmem likvidita jsou 

vázány také další d]ležité pojmy jako likvidnost  a solventnost. Likvidnost je schopnost 

aktiv pUemEnit se na penEžní formu a solventnost je schopnost bezprostUednE uhradit své 

závazky v požadované formE, místE a termínu. Likviditu nejčastEji rozdElujeme do tUí 

skupin. RozdElována je podle toho, jak rychle je obEžný majetek schopen transformovat se 

do penEžní formy. Ve vztahu pro výpočet pUedstavuje jmenovatel vždy součet 

krátkodobých závazk] podniku a čitatel je tvoUen sumou určitých položek obEžných aktiv 

(Synek, 2011; Kubíčková,2015; Vochozka, 2011; R]čková, 2015ě. 

 

ズ Likvidita 1. stupnE – OKAMŽITÁ LIKVIDITA 

 頚計畦警�荊劇Á 詣荊計撃荊経荊劇畦 噺  牒帳朝0�朝� 牒眺潮聴脹Ř帳帖懲超懲眺Á脹懲潮帖潮喋� 跳Á蝶凋跳懲超              (2-9) 
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Likvidita prvního stupnE neboli okamžitá likvidita, nEkdy také označována jako hotovostní 

likvidita, je nejpUesnEjším ukazatelem likvidity, jelikož značí schopnost podniku uhradit 

své závazky pUímo v tento okamžik. Mezi penEžní prostUedky v čitateli Ěviz vzorec Ě2-9)) 

jsou totiž Uazeny peníze v pokladnE, na bEžném účtu, krátkodobé cenné papíry, šeky, atp. 

Požadovaná hodnota se liší v jednotlivých podnicích podle preferencí a dalších faktor], 

avšak vEtšina autor] se shoduje, že by se mEla pohybovat okolo hodnoty 0,2 ĚKubíčková, 

2015; Vochozka, 2011; R]čková, 2015ě. 

 

ズ Likvidita 2. stupnE – POHOTOVÁ LIKVIDITA 

 鶏頚茎頚劇頚撃Á 詣荊計撃荊経荊劇畦 噺 潮喋0�朝Á 凋懲脹彫蝶凋貸跳Á聴潮喋超貸帖挑潮腸張潮帖潮喋� 牒潮張挑帳帖Á蝶懲超懲眺Á脹懲潮帖潮喋� 跳Á蝶凋跳懲超        (2-10) 

 

Likvidita druhého stupnE (vzorec (2-10)) nebo také pohotová likvidita je dalším 

ukazatelem likvidity podniku. Tentokrát je v čitateli z obEžných aktiv vyjmuta nejménE 

likvidní část, kterou jsou zásoby. ObEžná aktiva se pro vEtší vypovídající schopnost 

upravují také o nedobytné pohledávky a dlouhodobé pohledávky. I zde se doporučené 

hodnoty ukazatele mohou lišit, nejčastEji je doporučováno rozmezí 0,5-1,5 nebo spíše 1-

1,5, jelikož hodnota 1 znamená, že podnik je schopen zaplatit své krátkodobé závazky bez 

nutnosti prodeje svých zásob ĚKubíčková, 2015; Vochozka, 2011; R]čková, 2015ě. 

 

ズ Likvidita 3. stupnE – BDŽNÁ LIKVIDITA 

 稽0�軽Á 詣荊計撃荊経荊劇畦 噺  潮喋0�朝Á 凋懲脹彫蝶凋懲眺Á脹懲潮帖潮喋� 跳Á蝶凋跳懲超             (2-11) 

 

BEžná likvidita Ěworking capital ratio) je definována jako schopnost podniku dostát svým 

krátkodobým závazk]m do jednoho roku. Ukazuje, kolikrát by byl podnik schopen zaplatit 

své krátkodobé závazky, pokud by veškerá svá obEžná aktiva pUemEnil do penEžní formy. 

Ve vzorci pro výpočet Ě2-11) jsou v čitateli celková obEžná aktiva, která bývají pro tento 

výpočet často upraveny. Pro pUesný výpočet je totiž od OA nutno odečíst dlouhodobé 

pohledávky, nedobytné pohledávky a neprodejné zásoby. ZároveO Oů navýšit o položku 

časového rozlišení, konkrétnE tedy o pUíjmy pUíštích období. Doporučená hodnota je 
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v rozmezí 1,6-2,5, zejména by mEla být brána zUetel, aby hodnota neklesla pod hodnotu 1 

ĚKubíčková, 2015; Vochozka, 2011; R]čková, 2015ě. 

 

2.2.3 Ukazatele zadluženosti 
Zadluženost je dalším velmi d]ležitým ukazatelem finanční stability podniku. Zkoumá 

podíl cizích zdroj] na celkovém kapitálu podniku. Optimální kapitálová struktura je pro 

podnik velmi d]ležitá a její stanovení je v pravomoci finančního oddElení firmy. Firmy 

s výhradním využitím vlastních zdroj] se v praxi spíše nevyskytují, bEžné jsou podniky, ve 

kterých dokonce pomEr cizích zdroj] pUevažuje. Ukazatele zadluženosti vycházejí 

z položek pasiv v rozvaze, které jsou postaveny do určitého vzájemného vztahu. Literatura 

uvádí čtyUi nejvíce používané ukazatele zadluženosti (Kislingerová, 2001; Kubíčková, 

2015; Vochozka, 2011; R]čková, 2015; Synek, 2011;). 

 

ズ Ukazatel vEUitelského rizika 

 戟計畦傑畦劇継詣 撃0Ř荊劇継詣鯨計�茎頚 迎荊傑荊計畦 噺  寵彫跳� 懲凋牒彫脹Á挑袋蝶�帖凋徴帳 牒Ř�Š脹�寵張 潮喋帖潮喋�寵帳挑懲潮蝶Á 凋懲脹彫蝶凋    [%] (2-12) 

 

Ukazatel vEUitelského rizika (vzorec (2-12)) je nEkdy také označován jako ukazatel celkové 

zadluženosti ĚDebt Ratioě. Je podílem souhrnu cizích zdroj] jako položky v rozvaze, která 

bývá pro pUesnost výpočtu často upravena o výdaje pUíštích období k celkovým aktiv]m. 

Vypovídá o pUimEUenosti výše vlastních zdroj] podniku k jeho závazk]m. MEUí tedy míru 

vEUitelského rizika, je tedy velmi d]ležitým ukazatelem zejména pro vEUitele organizace. 

Pro vEUitele bývá žádoucí co nejnižší hodnota tohoto ukazatele, jelikož s jeho r]stem se 

zvyšuje riziko, které jako vEUitelé podstupují (Synek, 2011; Kubíčková, 2015; Vochozka, 

2011; R]čková, 2015ě. 

 

ズ Ukazatel úrokového krytí 

 戟計畦傑畦劇継詣 Ú迎頚計頚撃�茎頚 計迎桁劇� 噺  帳喋彫脹袋朝Á懲挑凋帖潮蝶� Ú眺潮懲超朝Á懲挑凋帖潮蝶� Ú眺潮懲超           (2-13) 

 

Tento ukazatel Ěpoužívá se také zkratka TIE z angl. Times Interest Earned ratio) je 

pomErem zisku pUed zdanEním a úroky (EBIT) a nákladových úrok] viz vzorec Ě2-13). Ty 

pUedstavují náklady na cizí kapitál podniku. Ukazatel úrokového krytí značí, kolikrát je 
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podnik schopen zaplatit ze zisku (EBITu) nákladové úroky, neboli kolikrát zisk pUevyšuje 

úrokové platby. Ukazatel úrokového krytí je stEžením pro ratingové agentury. Je žádoucí, 

aby ukazatel nabýval co nejvyšší hodnoty.. Jelikož čím vyšší hodnotu ukazatel nabývá, tím 

vyšší je schopnost podniku splácet náklady, které jsou vázány s využíváním cizího kapitálu 

ĚKubíčková, 2015; Vochozka, 2011; R]čková, 2015ě. 

 

ズ Ukazatel podílu cizího a vlastního kapitálu 

 戟計畦傑畦劇継詣 鶏頚経�詣戟 系荊傑�茎頚 畦 撃詣畦鯨劇軽�茎頚 計畦鶏荊劇Á詣戟 噺  寵彫跳� 懲凋牒彫脹Á挑蝶挑凋聴脹朝� 懲凋牒彫脹Á挑   [%] (2-14) 

 

Ukazatel podílu cizího a vlastního kapitálu (Debt Equity) vyjadUuje podíl cizích a vlastních 

zdroj] kapitálu v organizaci (vzorec (2-14)). Je velmi využívaným ukazatelem a vyjadUuje 

míru zadluženosti vlastního kapitálu. Hodnota tohoto ukazatele vypovídá o tom, jak 

postačuje majetek podniku na úhradu jeho dluh]. Pokud dosahuje vyšší hodnoty než jedna, 

znamená to, že majetek podniku je dostatečný na úhradu cizího kapitálu. Opačná situace 

nastává, pokud je hodnota ukazatele nižší než jedna.  V tomto pUípadE hodnota vlastního 

kapitálu nepokrývá velikost dluhu ĚKubíčková, 2015; Vochozka, 2011; Synek, 2011; 

R]čková, 2015ě. 

 

ズ Ukazatel finanční páky 

 戟計畦傑畦劇継詣 繋荊軽畦軽Č軽� 鶏Á計桁 噺  凋懲脹彫蝶凋蝶挑凋聴脹朝� 懲凋牒彫脹Á挑            (2-15) 

 

Finanční páka je pomErem celkových aktiv Ěbilanční sumyě a celkového vlastního kapitálu 

viz vzorec (2-15). Je dalším ukazatelem zadluženosti podniku, jenž ukazuje, kolikrát 

celkové zdroje pUevyšují zdroje vlastní. Interpretací je, že čím vyšší je hodnota tohoto 

ukazatele, tím je nižší podíl vlastního kapitálu na celkových zdrojích a tedy vyšší míra 

zadlužení společnosti ĚKubíčková, 2015; Vochozka, 2011; R]čková, 2015ě. 

 

2.2.4 Ukazatele aktivity 

Ukazatele aktivity jsou další skupinou ukazatel], které pojednávají o využívání 

jednotlivých částí majetku podnikem. Ukazatele aktivity (obratovosti) se týkají aktiv 

podniku, která jsou velmi stEžejní pro dosahování podnikových výkon] a zhodnocení 
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vložených zdroj]. Tyto ukazatele mEUí intenzitu, v jaké jsou aktiva vyžívána. ObEžná 

aktiva jsou typická svým promEnlivým charakterem, tedy jakýmsi obEhem. KolobEh 

obEžných aktiv znázorOuje obrázek 2-2. Do podniku totiž vstupují povEtšinou ve formE 

finančních prostUedk], které jsou dále promEnEny v krátkodobý majetek. Pomocí nEj 

vznikají z obEžných aktiv hotové výrobky, které v konečné formE po uspokojení 

pohledávky pUinášejí do firmy opEt penEžní prostUedky, tak je uzavUen celý kolobEh aktiv. 

Žádoucí tedy je, aby byl tento kolobEh uzavUen co možná nejvíce krát.  

 

 

Obr. 2-2: KolobEh obEžných aktiv v podniku 

Zdroj: Vlastní zpracování Charváta, 2006, s.85 

 

Ukazatele aktivity se vyskytují v literatuUe ve dvou formách, kde jedna pracuje s dobou 

obratu a druhá s počtem obrat]. Doba obratu tedy znamená počet dní, po které jsou aktiva 

vázána v podniku, počet obrat] pak značí, kolikrát za rok aktiva v organizaci obíhají 

ĚKubíčková, 2015; Vochozka, 2011; Synek, 2011; R]čková, 2015; Kislingerová, 2001). 

 

ズ Doba obratu zásob 

 経頚稽畦 頚稽迎畦劇戟 傑Á鯨頚稽 噺  跳Á聴潮喋超脹眺�喋超  岫捲ぬはど岻                [v letech] (2-16) 

Ukazatel doby obratu zásob značí, jakou dobu v letech (ve dnech) jsou vázány penEžní 

prostUedky ve formE zásob Ězásoby zboží, materiálu, vlastní výrobky…ě. Čím je nižší 

hodnota tohoto ukazatele, tím intenzivnEji jsou zásoby využívány.  

 

ズ Rychlost obratu zásob 
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 迎桁系茎詣頚鯨劇 頚稽迎畦劇戟 傑Á鯨頚稽 噺 脹眺�喋超跳Á聴潮喋超             (2-17) 

 

Rychlost obratu zásob ukazuje počet obrátek, které zásoby za sledované období Ěrokě 

uskutečnily.  

 

ズ Doba obratu pohledávek 

 経頚稽畦 頚稽迎畦劇戟 鶏頚茎詣継経Á撃継計 噺 牒潮張挑帳帖Á蝶懲超 跳 潮喋寵張潮帖朝�張潮 聴脹超懲腸袋朝Á懲挑凋帖超 牒Ř�ŠŠ脹�寵張 潮喋帖潮喋�脹眺�喋超  岫捲ぬはど岻             [v letech] (2-18) 

 

Je časovým úsekem, bEhem kterého jsou pohledávky pUemEnEny do formy penEžních 

prostUedk]. Čím je hodnota tohoto ukazatele nižší, tím rychleji získává podnik platby za 

své pohledávky a m]že tyto prostUedky dále použít pro své podnikání. Ve vEtšinE pUípad] 

se doba obratu určuje zejména u pohledávek z obchodního styku (Vochozka, 2011; 

Kubíčková, 2015; Kislingerová, 2001). 

 

ズ Rychlost obratu pohledávek 

 迎桁系茎詣頚鯨劇 頚稽迎畦劇戟 鶏頚茎詣継経Á撃継計 噺 脹眺�喋超牒潮張挑帳帖Á蝶懲超 跳 潮喋寵張潮帖朝�張潮 聴脹超懲腸袋朝Á懲挑凋帖超 牒Ř�Š脹�寵張 潮喋帖潮喋�                 (2-19) 

 

Výpočet slouží k určení počtu obrátek, které pohledávky uskutečnily ve sledovaném 

období v daném objemu tržeb. 

 

ズ Doba obratu závazk] 

 経頚稽畦 頚稽迎畦劇戟 傑Á撃畦傑計0 噺  懲眺Á脹懲潮帖潮喋� 跳Á蝶凋跳懲超脹眺�喋超  岫捲ぬはど岻               [v letech] (2-20) 

 

ObdobnE jako u doby obratu pohledávek, tento ukazatel vymezuje obratovost závazk]. 

Tedy dobu, za kterou jsou závazky v podniku uhrazeny, neboli kolikrát je možné 

z dosahovaných tržeb závazky uhradit. Krátkodobé závazky v čitateli ve vzorci pro 
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výpočet pUedstavují závazky z obchodního styku, krátkodobé úvEry a eventuelnE také 

časové rozlišení. Hodnota tohoto ukazatele tedy značí, jak dlouho trvalo v pr]mEru 

uhrazení krátkodobého závazku podniku ĚVochozka, 2011; R]čková, 2015; Kislingerová, 

2001; Vochozka, 2011). 

 

ズ Rychlost obratu závazk]  

 迎桁系茎詣頚鯨劇 頚稽迎畦劇戟 傑Á撃畦傑計0 噺  脹眺�喋超懲眺Á脹懲潮帖潮喋� 跳Á蝶凋跳懲超           (2-21) 

 

Rychlost obratu závazk] (vzorec (21)) vypovídá o počtu obrátek závazk] ve sledovaném 

období pUi určité úrovni tržeb. U tEchto ukazatel] je však na rozdíl od ukazatel] týkajících 

se pohledávek žádoucí prodlužování doby splatnosti a tedy zvyšování doby obratu závazk] 

a snižování rychlosti obratu pohledávek. Tím bude totiž prodloužena doba, kdy je možno 

využívat penEžní prostUedky plynoucí ze závazku ĚúvEr, závazky v]či zamEstnanc]m, 

státu…ě, ĚVochozka, 2011; Kubíčková, 2015; Kislingerová, 2001). 

 

ズ Obratový cyklus penEz 

 頚稽迎畦劇頚撃� 系桁計詣戟鯨 鶏継軽0傑 噺  経頚稽畦 頚稽迎畦劇戟 傑Á鯨頚稽 髪 経頚稽畦 頚稽迎畦劇戟 鶏頚茎詣継経Á撃継計 伐経頚稽畦 頚稽迎畦劇戟 傑Á撃畦傑計0              (2-22) 

 

Posledním ukazatelem aktivity, který je v podniku sledován, je tzv. obratový cyklus penEz 

(vzorec (22)). Značí celkovou dobu, po kterou jsou peníze vázány v nepenEžní formE a je 

tedy velmi d]ležitým ukazatelem pro efektivní Uízení penEžních tok] a pracovního 

kapitál]. Čím nižší je hodnota tohoto ukazatele, tím menší jsou potUebné penEžní 

prostUedky pro zajištEní provozní činnosti firmy. ĚKubíčková, 2015; Vochozka, 2011; 

R]čková, 2015; Kislingerová, 2001).  

 

2.3 Bankrotní a bonitní modely 

Bankrotní a bonitní modely jsou soustavami pomErových ukazatel], které vyjadUují 

komplexní charakteristiky, vzájemné souvislosti a umožOují hodnocení a další srovnání. 

První skupinu z tEchto soustav model] tvoUí bankrotními modely, jejichž podstatou je 

zjištEní, zda je podnik ohrožen bankrotem. Druhou kategorií jsou tzv. bonitní modely, které 
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mEUí finanční zdraví a výkonnost podniku. Bankrotní modely mají predikovat bankrot či 

finanční selhání firmy, které jsou zp]sobeny hlubšími nedostatky ve finančním Uízení 

podniku. Mohou znamenat nejen nedostatek penEžních prostUedk], ale povEtšinou 

v konečném d]sledku pUedstavují pUevis cizích zdroj] nad aktivy společnosti. Nejedná se 

tedy pouze o dočasnou insolvenci, která je velmi často zp]sobena pouze časovým 

nesouladem mezi potUebou a tvorbou penEžních prostUedk] ĚVochozka, 2011ě. 

 

2.3.1 Bankrotní model  

NejvyužívanEjším bankrotním modelem v našich podmínkách je ůltman]v model. 

 

ズ Altman]v model 

 

ůltman]v model byl pojmenován podle prof. Edwarda ůltmana, kterým byla provedena 

statistická analýza ukazatel], jež popisují finanční situaci určitého podniku. Jeho cílem 

bylo zjistit, které z tEchto ukazatel] jsou stEžejní pUi posuzování bonity či bankrotu 

společnosti. Rozhodující bylo, které z nich nabývají v tEchto dvou pólech finančního 

zdraví nejvíce rozdílných hodnot. Z p]vodních dvaceti dvou ukazatel] nakonec určil pEt, 

které podle nEj nejlépe odhalí budoucí prosperitu či bankrot podniku. Svou analýzu 

provádEl po dobu 1ř let ve skupinE necelých 70 firem p]sobících na kapitálových trzích. 

Z jeho studií byl nakonec navržen vztah, který dle nEj nejlépe vypovídá o finanční situaci 

podniku (viz vzorec (23)). Je také velmi často označován jako model Z-score. Tento model 

byl postupem času nEkolikrát modifikován, pro účely této práce bude následnE rozebrána 

varianta, která byla upravena pro podmínky České republiky ĚKubíčková, 2015; Vochozka, 

2011, Synek, 2011). 

 傑 噺 な┸に 茅 捲怠 髪 な┸ね 茅 捲態 髪 ぬ┸ぬ 茅 捲戴 髪 ど┸は 茅 捲替 髪 な┸ど 茅 捲泰 伐 な┸ど 茅 捲滞         (2-23) 

 

Kde jednotlivé ukazatele značí: 

ukazatel 捲怠 je obmEna ukazatele likvidity, vyjadUuje podíl čistého pracovního kapitálu na 

celkových aktivech podniku; 

ukazatel 捲態 vyjadUuje podíl zisku, který byl ponechán a dále reinvestován ve společnosti na 

celkovém majetku. Vypovídá o schopnosti vytváUet zisk a také o stáUí podniku; 
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ukazatel 捲戴 mEUí rentabilitu, je podílem EBITu a celkových aktiv, dle prof. Altmana je 

nejd]ležitEjším ukazatelem finančního zdraví podniku a proto má také (viz vzorec (2-23)) 

nejvyšší váhu; 

ukazatel 捲替 je zamEUen na zadluženost, zkoumá podíl tržní hodnoty vlastních zdroj] 

a cizího kapitálu Ětržní hodnota vlastního kapitálu je hodnota, která je zjistitelná pouze 

společnostmi, které obchodují své cenné papíry na kapitálových trzích); 

ukazatel 捲泰 pomEUuje celkové tržby a aktiva podniku, značí tak jak efektivnE jsou aktiva 

využívána k tvorbE tržeb, autor modelu ho považuje za ukazatel, zda jsou manažeUi 

schopni obstát v konkurenčním prostUedí. Ukazatel 捲泰 je velmi promEnlivý v r]zných 

oborech či odvEtvích hospodáUství; 

ukazatel 捲滞 byl do modelu Z-score pUidán pro podmínky České republiky. D]vodem byla 

druhotná platební neschopnost, která postihovala nEkteré české podniky a v konečném 

d]sledku zároveO celou ekonomiku. Platební neschopnost je zde vyjádUena jako podíl 

závazk] po lh]tE splatnosti a souhrnu tržeb společnosti. Celkovou hodnotu Z-score 

ovlivOuje zápornE, jelikož platební neschopnost zvyšuje možnost bankrotu, ve vztahu pro 

výpočet ůltmanova modelu je proto tento ukazatel uvádEn se znaménkem mínus.  

 

Z výsledné hodnoty Z-score prof. ůltman určil, zda je podnik ohrožen bankrotem, či bude 

v budoucnu prosperovat. Hodnoty Z-score vyšší než 2,ř budou znamenat, že nejsou 

očekávány žádné problémy a podniku se bude po finanční stránce daUit dobUe. Naopak 

pokud Z-score klesne pod hodnotu 1,8, bude to pro podnik s nejvEtší pravdEpodobností 

znamenat bankrot a nemalé finanční problémy. Pásmo mezi tEmito dvEma hodnotami je 

neutrální zónou, finanční situaci lze odhadnout podle toho, ke kterému ze dvou extrém] se 

bude hodnota Z-score spíše blížit ĚSynek, 2011; Kislingerová, 2001; Vochozka, 2011, 

Kubíčková, 2015ě. 

 

2.3.2 Bonitní model 

Bonitní modely klasifikují podniky podle stupnE finančního zdraví. Rozlišují podniky od 

velmi dobrého až po velmi špatné finanční zdraví. Jako pUedstavitel druhé skupiny soustav 

ukazatel] bude pro účely této práce uveden Index bonity.  

 

ズ Index bonity 
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Index bonity je také označován jako indikátor bonity (dále také IB) a vztah pro výpočet 

vyjadUuje následující rovnice (vzorec (2-24)), (Vochozka, 2011, Kubíčková, 2015) 

 荊稽 噺 な┸の捲怠 髪 ど┸どぱ捲態 髪 など┸ど捲戴 髪 の┸ど捲替 髪 ど┸ぬ捲泰 髪 な┸な捲滞           (2-24) 

 

Kde: 捲怠 je vypočten jako podíl Cash flow a cizích zdroj], 捲態 jsou aktiva dElená cizím kapitálem, 捲戴je podíl EBITu a aktiv, 捲替 je podíl EBITu a celkových výkon], 捲泰 jsou zásoby dElené celkovými výkony, 捲滞 je podíl Celkových výkon] a aktiv. 

 

Hodnocení finanční situace kde výsledk] IB je vyznačeno v následující tabulce. 

 

Tab. 2-1: Hodnocení finanční situace podniku podle indexu bonity 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle Kubíčkové 

 

2.4 Spider analýza 

PUi posuzování finančního zdraví podniku by mEla být využita Ěvedle pomErových 

ukazatel], či jejich soustavě také tzv. Spider analýza. Spider analýza je nástrojem, který 

jednotlivé ukazatele porovnává a staví je do vzájemných souvislostí. Díky tomu, je možno 

vytvoUit srovnání v mnoha smErech: 

ズ srovnání oborové, 
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ズ odvEtvové, 

ズ s minulými obdobími, 

ズ dílčích stránek finanční situace atp.  

PUičemž je povEtšinou porovnáváno nEkolik ukazatel] najednou Ěvíce hodnotě, což 

zaručuje a pUináší pUidanou informační hodnotu. Srovnání je provedeno souhrnnou 

veličinou, ve které pak jednotlivé ukazatele ztrácí svou vypovídací schopnost. Spider 

analýza je prezentována jako metoda pro mezipodnikové srovnání. Kubíčková (2015, s. 

287) udává, že Spider analýza: ,,…se používá pro grafické znázornEní jak analyzovaných 

hodnot, vstupujících do srovnání, tak i výsledk] analýzy – podobnE jako i jiné metody/ 

techniky grafického zobrazení. Svou konstrukcí však na rozdíl od jiných metod prezentace 

vytváUí specifický prostor, který vypovídací schopnost znázorOovaných hodnot rozšiUuje, 

což jiné metody neumožOují, resp. ne v také míUe‘‘. 

 

Spider analýza je zobrazována pomocí spider grafu (spider gramu). Spider graf nejen 

prezentuje výsledky pUedchozí analýzy ĚpomErové ukazatele, soustavy ukazatel]ě, také je 

však doplOuje. Spider graf je tedy nástrojem, který umožOuje jednorázové porovnání více 

veličin Ěveličiny mohou být udány v jednotkách typických pro daný ukazatel anebo 

vztaženy k jiné veličinE pro vzájemné srovnání). Výstupem spider gramu je zhodnocení 

celkové pozice firmy ve vztahu k porovnávané veličinE ĚnapU. ukazatel likvidity je pod/nad 

oborovou úrovní atp.). Konstrukce spider grafu byla ustálena pro účely finanční analýzy 

jako obrazec obsahující celkem 16 paprsk]. Graf byl rozdElen do 4 kvadrant], každý 

kvadrant charakterizuje situaci jednoho z aspekt] finančního zdraví podniku. Kvadranty A, 

B, C a D tedy popisují rentabilitu, likviditu, zadluženost a aktivitu, vždy s použitím čtyU 

základních pomErových ukazatel] Ěviz tabulka 2-2), ĚKubíčková, 2015; Synek, 2011) 
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Tab. 2-2: Spider graf – obsah jednotlivých kvadrant] 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle Kubíčkové 

 

Struktura spider grafu, jakou uvádí tabulka 2-2, byla takto ustálena, není však nijak 

závazná. Každý podnik si ji m]že dle svých potUeb či cíl] provádEné analýzy upravovat 

ĚKubíčková, 2015ě. 
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3 Vybrané pokročilé metody mEUení finanční 
výkonnosti podniku 
Tato kapitola bude vEnována nEkterým pokročilým metodám, které slouží k mEUení 

finanční výkonnosti podniku v pUípadE, že tradiční metody mEUení finanční výkonnosti již 

nemají dostatečnou vypovídající schopnost. 

 

3.1 Ukazatele pUidané hodnoty 

Mezi nejznámEjší ukazatele pUidané hodnoty jsou Uazeny: ukazatel tržní pUidané hodnoty 

MVA (Market Value Added) a ukazatel ekonomické pUidané hodnoty EVů ĚEconomic 

Value Added). Ukazatele pUidané hodnoty – MVA a EVů, byly vytvoUeny americkými 

autory Joelem Sternem a Bennettem Stewardem v 90. letech 20. století.  Od této doby byly 

tyto ukazatele velmi rychle rozšíUeny a jejich využití je opravdu velmi značné. Jsou 

používány organizacemi jak v zahraničí, tak i v České republice. Ukazatel MVů je možno 

využít pouze pro firmy, jejichž akcie jsou obchodovány na burze. Naopak ukazatel EVA je 

obecný a proto se na nEj bude tato práce zamEUovat (Kislingerová, 2001; Synek, 2011;  

Vochozka, 2011; Kubíčková, 2015ě. 

 

3.1.1 Ukazatel EVA 

Jak již bylo uvedeno v kapitole 1.4, ukazatele využívané k mEUení výkonnosti podniku 

prošly vývojem a došlo k mnohým zmEnám. Preferovaným cílem u vEtšiny organizací je 

v současné dobE maximalizace tržní hodnoty podniku pro vlastníky. Nejlépe umožOuje 

pUidanou hodnotu podniku posoudit právE ukazatel EVů. Na základE tohoto ukazatele je 

vytvoUen ucelený systém Uízení, jenž by mEl vést ke zvyšování hodnoty pro všechny, kteUí 

jsou s organizací a její existencí spjaty Ětzv. Stakeholder valueě. EVů je nástroj, jehož 

prostUednictvím je ovlivOováno chování manažer] a ostatních zamEstnanc] tak, že váže 

jejich odmEny na výši a zmEny tohoto ukazatele. Tak jsou zamEstnanci podnEcováni 

a stimulováni k vyšším výkon]m a kreativitE (Synek, 2011). 

 

Ukazatel ekonomické pUidané hodnoty mEUí ekonomický zisk společnosti, nikoli pouze 

zisk účetní. Pojem ekonomický zisk používal mezi prvními ekonomy ůlfred Marshall 

v roce 1Řř6. Ten ho definoval jako čistý zisk snížený o náklady kapitálu. Ekonomický zisk 

je vypočten jako rozdíl mezi výnosy a tzv. ekonomickými náklady. Ekonomické náklady 
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jsou tvoUeny náklady účetními, k nimž jsou ještE pUipočteny tzv. náklady oportunitní 

Ěneboli náklady ušlé pUíležitosti či náklady alternativního charakteruě. Oportunitní náklady 

pUedstavují ušlý zisk, o který společnost pUijde nesprávným využitím práce či kapitálu 

Ěušlý zisk, úroky z VK atp.). Náklady ušlé pUíležitosti jsou však fiktivní, je proto dosti 

náročné je správnE vyjádUit. K výpočtu ukazatele EVů je nutno znát nEkolik promEnných, 

proto bude postup výpočtu popsán v následujícím textu (Vochozka, 2011, Hasprová, 

2015). 

 

3.1.2 Výpočet ukazatele EVA 

Pro popis výpočtu ukazatele EVů bude v této práci využita metodika Ministerstva 

pr]myslu a obchodu České republiky (dále také MPO). Vzorec pro výpočet ukazatele EVů 

je popsán vztahem 3-1.   

 継撃畦 噺 岫迎頚継 伐 堅勅岻 捲 撃計                  [Kč] (3-1) 

 

Kde: 迎頚継 je rentabilita vlastního kapitálu Ěvýpočet viz vzorec 2-6), 堅勅 jsou alternativní náklady vlastního kapitálu, 撃計 je vlastní kapitál. 

 

Alternativní náklady vlastního kapitálu 司蚕 (viz vzorec 3-1) jsou součtem bezrizikové sazby 司讃 a rizikové pUirážky RP. Riziková pUirážka RP je složena z rizikové pUirážky za finanční 

strukturu 司擦薩錆傘参三山, finanční stabilitu 司擦薩錆傘参冊刷, za podnikatelské riziko 司皿鮫拶a za velikost 

podniku 司鯖冊. 

 

Bezriziková sazba 司讃 je stanovena MPO jako výnos 10letých státních dluhopis]. 

 

Riziková pUirážka za finanční stabilitu 司擦薩錆傘参冊刷 vychází z ukazatele bEžné likvidity 

Ědále také L3ě. Výpočet likvidity 3. stupnE je uveden vzorcem 2-11 v kapitole 2.2.2. Pro 

stanovení pUirážky za finanční stabilitu 堅庁彫朝聴脹凋喋 MPO udává následující podmínky. Pokud 

je hodnota L3 < 1, potom 堅庁彫朝聴脹凋喋= 10 %. Pokud je L3 > XL, 堅庁彫朝聴脹凋喋= 0 %. A v pUípadE, 

že XL > L3 > 1, platí vztah uvedený ve vzorci 3-2. Hodnota XL je pr]mErem pr]myslu. 

V pUípadE, že je pr]mEr nižší než 1,25, pak je hodnota XL = 1,25. 
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 堅庁彫朝聴脹凋喋 噺  岫諜挑貸挑戴岻鉄怠待 掴 岫諜挑貸怠岻鉄          [%] (3-2) 

 

Riziková pUirážka za velikost podniku 司鯖冊 vychází z úplatných zdroj] podniku Ědále 

také UZě, tedy součtu vlastního kapitálu, bankovních úvEr] a dluhopis]. I zde MPO udává 

určité podmínky pro stanovení hodnoty této pUirážky. Pokud UZ ≤ 100 mil. Kč, potom 堅挑凋  

= 5%. V pUípadE kdy UZ ≥ 3 mld. Kč, 堅挑凋= 0 %. ů pokud 3 mld. Kč > UZ > 100 mil. Kč, 

platí vztah ve vzorci 3-3. 

 堅挑凋 噺  岫 戴 陳鎮鳥┻懲č貸腸跳 塚 陳鎮鳥┻懲č岻鉄怠滞腿┸態           [%] (3-3) 

 

Riziková pUirážka za podnikatelské riziko  司皿鮫拶vychází z ukazatele produkční síly 

(neboli ukazatele ROA viz vzorec 2-6ě. Pro zjednodušení výpočtu položíme: 隙 噺腸跳凋  捲 ú堅剣倦剣懸á 兼í堅欠. Pokud ROA > X, potom 堅牒潮帖= minimální hodnota 堅牒潮帖 v odvEtví. 

Když ROů < 0, 堅牒潮帖 = 10 %. Pokud 0 < ROA < X, pak 堅牒潮帖 je určeno podle vzorce 3-4. 

 堅牒潮帖 噺  岫諜貸眺潮凋岻鉄諜鉄  捲 ど┸な           [%] (3-4) 

 

Výpočet poslední pUirážky za finanční strukturu je popsán vzorcem 3-5.  

 堅庁彫朝聴脹眺腸 噺  堅勅 伐  激畦系系          [%] (3-5) 

 

Pro určení výše pUirážky za finanční strukturu  堅庁彫朝聴脹眺腸 je nutno nejprve nutno vypočíst 

pr]mErné vážené náklady na kapitál, které jsou součtem 4 výše zmínEných pUirážek. 

Výpočet WůCC popisuje vzorec 3-6. 

 激畦系系 噺   堅捗 髪   堅挑凋 髪   堅牒潮帖 髪 堅庁彫朝聴脹凋喋        [%] (3-6) 

 

Posledním krokem pro výpočet pUirážky 堅庁彫朝聴脹眺腸 je výpočet alternativního nákladu na 

vlastní kapitál 堅勅. Vztah pro výpočet je dán vzorcem 3-7. 
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堅勅 噺  調凋寵寵 掴 南二豚 貸 頓二二  掴 ú追墜賃墜塚á 陳í追銚 掴 岫南二豚 貸 楠凪豚 岻楠凪豚         [%] (3-7) 

 

Kde: 激畦系系 jsou pr]mErné vážené náklady na kapitál, 戟傑 jsou úplatné zdroje, tedy vlastní kapitál, bankovní úvEry a dluhopisy, 畦 je suma aktiv společnosti, 系傑 je výsledek hospodaUení po danEní, 傑 je výsledek hospodaUení pUed zdanEním, 戟警 je odhad úrokové míry, 撃計 je suma vlastního kapitálu společnosti. 

 

Nyní jsou již vypočteny všechny potUebné hodnoty, které mohou být dosazeny do vzorce 

3-1 a m]že být určena hodnota ukazatele EVA (MPO, 2017). 

 

Výsledek ukazatele EVA by mEl nabývat kladných hodnot, jedinE tak totiž vzniká pUidaná 

ekonomická hodnota. V d]sledku p]sobení mikroekonomického zákona klesajících 

výnos], však m]že ukazatel EVů v dlouhém časovém období za nezmEnEných podmínek 

nabývat nulové hodnoty (Kislingerová, 2001; Vochozka, 2011; Brealey, Myers, Allen, 

2011) 

 

3.2 Balanced Scorecard 

Jak již bylo výše nEkolikrát uvedeno, hlavním cílem podnik] v současnosti je zvyšování 

hodnoty společnosti pro vlastníky. Tohoto cíle lze dosáhnout pouze pUi efektivním Uízení 

všech proces] v podniku. Hodnoty bude dosaženo pUi vhodné investici do zákazník], 

dodavatel], zamEstnanc], proces], technologií a inovací. PrávE všechny tyto oblasti jsou 

obsaženy v relativnE novém konceptu mEUení výkonnosti podniku, kterým je metoda 

Balanced Scorecard (dále také BSC).  

 

Mnozí autoUi metodu BSC označují jako nejefektivnEjší metodu pro komplexní hodnocení 

výkonnosti podniku. Do českého jazyka nebývá název velmi často pUekládán, pokud ano, 

je označován jako: ,,Systém vyvážených ukazatel] výkonnosti podniku‘‘. ProstUednictvím 

BSC je zachycen minulý vývoj a krátkodobá výkonnost Ěfinanční perspektivaě, zároveO 
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však napomáhá odhalovat dlouhodobou finanční výkonnost a konkurenceschopnost 

podniku (Kaplan, 2005). 

 

AutoUi Mohelská a Pitra (2012, s. 284) definují BSC následovnE: ,,BSC napomáhá 

komplexnímu hodnocení podnikatelského rozvoje organizace prostUednictvím práce se 

soustavou ukazatel] umožOujících hodnotit pUíspEvek každé z oblastí jejího podnikání 

k celkovému r]stu její výkonnosti‘‘. 

 

Balanced Scorecard obsahuje finanční i nefinanční ukazatele, podstatné však je, že jsou 

následnE aplikovány do informačního systému Ědále také ISě. Tento IS je dostupný pro 

zamEstnance na všech podnikových úrovních. Cíle BSC jsou výsledkem vertikálního 

procesu Ěod vrcholového managementu až k jednotlivým zamEstnanc]mě vycházejícího ze 

strategie a poslání organizace. Kaplan (2005, s. 21) udává, že: ,,BSC by mEl pUevést poslání 

a strategii podniku do uchopitelných plán] a mEUítek‘‘. 

 

Podstatou metody BSC je sledování, plnEní cíl] a vyhodnocování ukazatel] ve čtyUech 

základních oblastech fungování organizačního systému. Jak je také uvedeno v obrázku 3-1, 

jedná se o: 

ズ perspektivu hospodaUení Ěfinanční hodnotyě, 

ズ perspektivu zákazníka,  

ズ interní Ěpodnikové) procesy, 

ズ perspektivu rozvoje (inovace, učení se, flexibilita a r]stě, ĚPavelková, 200řě  
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Obr. 3-1: Balanced Scorecard 

Zdroj: Vlastní zpracování dle Kaplana, Nortona, 2005, s. 20 

 

V každé z tEchto oblastí jsou hledány odpovEdi na otázky, pomocí kterých by mElo být 

dosahováno vyšší výkonnosti a lepších výsledk] hospodaUení. Otázky typu: Jak vlastníci 

podniku hodnotí dosaženou výkonnost?, Jaký postoj k organizaci mají její zákazníci?, 

V jakých oblastech by bylo možné dosáhnout zlepšení?, Je podnik schopen zvyšovat 

hodnotu nabízených produkt] či služeb? (Mohelská, Pitra, 2012) 

 

PUínos první oblasti, tedy perspektivy hospodaUení, je dán adekvátní mírou zhodnocení 

vložených prostUedk]. Není však dostačující sledovat pouze výši dosahovaného čistého 

zisku, nýbrž alespoO tUi základní finanční ukazatele, kterými jsou: rentabilita 

investovaného kapitálu, ziskovost podnikatelských aktivit a likvidita (Kaplan, Norton, 

2005). 

 

Druhá oblast perspektiva zákazníka je posuzována podle naplnEní cíl] ohlednE 

nabízených produkt] a služeb. Tyto cíle se týkají zejména kvality, podmínek dodání 

a cenové politiky produkt] a služeb. Dosažení tEchto cíl] lze internE posoudit, pomocí 

nEkterých mEUitelných charakteristik. Tyto mEUitelné ukazatele jsou napUíklad počet 

reklamací a stížností od kupujících, počet oprav provedených v záruční dobE nebo cenový 
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rozdíl u podobných až substitučních statk] nabízených konkurencí ĚPavelková, 200ř; 

Kaplan, Norton, 2005). 

 

Další oblastí je perspektiva interních proces], jejímž cílem je bezpečnost, produktivita 

a určitá výše náklad]. V této oblasti je vyvíjen tlak na manažery, aby byla velmi nízká, 

nejlépe nulová zmetkovitost, maximální vytížení výrobních kapacit, optimalizace zásob, 

aby byla podnikem držena co nejnižší pojistná zásoba, optimální struktura kapitálu 

a pružné pUizp]sobování výrobních plán] zmEnám v poptávce. Hodnocení účinnosti 

interních proces] v podniku je provádEno pomocí informačního systému dané organizace, 

který by mEl zajiš[ovat dostupné, aktuální a pUesné údaje nezbytné k naplnEní výše 

stanovených cíl]. 

 

Perspektiva rozvoje a učení spočívá zejména ve zvyšování profesních znalostí 

a dovedností zamEstnanc] (Neumaierová, Neumaier, 2002; Mohelská, Pitra, 2012; Fotr, 

2012). 

 

Proces zavedení metody BSC není zrovna jednoduchý a je nutno provést nEkteré zásadní 

kroky. MEl by být zahájen týmovou prací TOP managementu, který definuje konkrétní 

strategické cíle vycházející ze strategie podniku. Jedná se o cíle ze čtyU základních oblastí 

metody BSC, tedy finanční a zákaznické perspektivy, interních proces] a procesu učení se 

a r]stu. V této fázi jde o to, aby byly tyto cíle definovány, aby byly propojeny všechny 

části organizace a zapojeni všichni zamEstnanci. V další etapE by mEly být veškeré 

strategické cíle komunikovány. Komunikaci lze provést prostUednictvím firemních novin, 

nástEnek, IS, pomocí videa, či elektronicky. Další část zavedení BSC spočívá v plánování 

a stanovení zámEr]. MEly by být zavedeny cíle na 3-5 let a po jejich dosažení podnik 

transformovat. V této etapE jsou tedy definovány konkrétní plány a vymezena doba pro 

jejich dosažení. V neposlední UadE jsou zde také určeny mechanismy a potUebné zdroje 

k dosažení tEchto plán]. Konečná fáze BSC spočívá poté ve zdokonalení strategické zpEtné 

vazby a v procesu učení se. Literatura udává, že tato fáze je nejd]ležitEjší 

a nejinovativnEjší z celé metody BSC. Pomocí BSC je možno sledovat a upravovat 

zavádEné strategie, popUípadE je i zmEnit (Kaplan, Norton, 2005). Pro pUehlednost je proces 

BSC popsán také v obrázku 3-2. 
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Obr. 3-2: Proces Balanced Scorecard 

Zdroj: vlastní zpracování podle Kaplana, Nortona, 2005, s. 23 

 

Mezi velké pUínosy metody BSC pro podnik lze zaUadit napUíklad integraci všech 

podnikových proces] a zamEUení se na klíčové ukazatele, jež napomáhají zvyšovat 

výkonnost organizace. Takto správnE však bude BSC fungovat pouze za pUedpokladu, že 

jednotlivé cíle, plány a úkoly budou rozpracovány až na nejnižší organizační složky či 

jednotlivé zamEstnance. BCS je nutno také relativnE často aktualizovat, aby v ní byly 

zaznamenány veškeré zmEny podnikatelského prostUedí ĚKaplan, Norton, 2005ě. 

 

3.3 Benchmarking 

V pUípadE, že podnik není schopen vyvodit závEry z výsledk] tradičních ukazatel] 

a finanční analýzy Ěviz kapitola 2ě, m]že být k tomuto zhodnocení využit Benchmarking. 

Společností mohou být po provedení finanční analýzy pokládány nEkteré otázky, jako 

napUíklad: ,,Je výsledek bEžné likvidity ve výši 3,5 optimální?“, ,,Je zadluženost organizace 

typická pro dané odvEtví?“, ,,Je dostatečná rentabilita podniku ve výši Ř%?“ a mnohé 

další. PrávE na tyto otázky m]že společnost nalézt prostUednictvím benchmarkingu 

odpovEdi ĚKnápková, 2017ě. 
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Velmi významná osobnost v oblasti benchmarkingu, C. Camp, jej popsal, jako hledání 

nejlepších postup] v podnikání, které vedou k vynikajícím výsledk]m ĚPopesko, 2016).  

 

Knápková udává, že benchmarking je určen pro hodnocení ukazatel], kterých bylo 

v podniku dosaženo a na jeho základE bude posouzeno finanční zdraví podniku. M]že být 

zamEUen napUíklad na silné a slabé stránky, produkty, služby nebo na cokoli, co si na 

základE rozhodnutí společnosti zasluhuje pozornost ĚKnápková, 2017). 

 

Základním heslem benchmarkingu jak uvádí Pavelková (2009, s. 206) je: ,,Učte se od 

ostatních‘‘. 

 

Benchmarking tedy dle Pavelkové není pouze o sledování konkurenčních podnik], nýbrž 

o snaze se jim vyrovnat. Popisuje benchmarking jako proces, jehož pr]bEh je znázornEn 

v obrázku 3-3 (Pavelková, 2009). 

 

 

Obr. 3-3: Proces benchmarkingu 

Zdroj: Vlastní zpracování dle Pavelkové, s. 206 

 

Literatura uvádí nEkolik typ] benchmarkingu. Je rozdElován podle pUedmEtu srovnávání 
na výkonový, procesní a strategický benchmarking.  
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Výkonový benchmarking bývá také označován jako benchmarking dle ukazatel]. Tento 

typ spočívá v porovnání finančních nebo jiných dat, pomocí kterých jsou identifikovány 

rozdíly ve výkonnosti mezi subjekty Ěvýkon pracovník], montážních linek či výkonnost 

celé organizace). Je povEtšinou využíván pUi porovnání výkonnosti pUímých konkurent]. 

Jeho podstatou je zjistit, jaké výkonnosti podnik dosahuje, nezabývá se již však otázkou, 

jakým zp]sobem bylo této výkonnosti dosaženo, 

 

Procesní benchmarking neboli benchmarking generický porovnává a mEUí konkrétní 

procesy a postupy v dané organizaci. Je zamEUován na individuální výkonnost určitého 

procesu a jeho funkčnost. Výsledky proces] jsou porovnávány v]či společnostem, které 

jsou v tEchto procesech v]dčími. Cílem je nalézt nejlepší praktiky k provádEní daných 

proces], 

 

Strategický benchmarking hledá rozdíly v konkurenceschopnosti. Cílem je udržení tržní 

pozice a rozvoj společnosti pomocí vytvoUení vhodné strategie. Cílem je celkové zlepšení 

všech činností podniku. Je složité jej realizovat a jeho pozitivní vlivy mohou být projeveny 

až v delším časovém období (Pavelková, 2009). 

 

Dále je benchmarking rozdElován podle potenciálních partner] na interní, konkurenční 
a funkční benchmarking.  

 

Interní benchmarking je označován také jako benchmarking vnitUní. Je realizován 

v rámci jednoho podniku tak, že jsou vzájemnE porovnávány organizační jednotky 

společnosti Ěpobočky, dceUiné společnosti, oddEleníě. Jsou zde analyzovány určité procesy, 

cílem je identifikování nejlepšího procesu a určení vnitUního standardu výkonnosti 

podniku. Bývá relativnE jednoduchý na provedení, jelikož není problém s dostupností 

informací a tudíž je také ménE časovE náročný. 

 

Konkurenční benchmarking porovnává Ějak je již z názvu patrné) organizaci 

s konkurenčními podniky. Oproti internímu benchmarkingu je však u toho typu ponEkud 

složitEjší získat potUebné informace, nebo[ konkurence není vždy podávání informací a dat 

otevUena. 
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Funkční benchmarking nebo také procedurální benchmarking, jeho podstatou je 

porovnávání funkcí a postup] napUíč r]znými obory. Cílem je odhalení nejlepších z nich. 

Podniky pak budou znát oblasti, ve kterých je možno se zlepšovat a zvyšovat tak svoji 

efektivnost (Pavelková, 2009). 

 

Pro úspEšné využívání benchmarkingu je potUeba, aby byly získány kvalitní a správná data 

a informace. Proto je povEtšinou propojen s využití nejmodernEjších informačních 

technologií. V současnosti již vEtšina evropských stát] nabízí podnikatel]m nEjaký 

benchmarkingový nástroj. ůni Česká republika není výjimkou a podniky m]že být využit 

benchmarkingový diagnostický systém finančních indikátor] INFů, který je k nalezení na 

webových stránkách ministerstva pr]myslu a obchodu ĚMPOě. Společností zde m]že být 

ovEUeno finanční zdraví, porovnány výsledky s nejlepšími podniky v odvEtví či 

s pr]mErem daného odvEtví ĚKnápková, 2017ě. 
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4 Charakteristika společnosti  
Kapitola bude zamEUena na charakteristiku společnosti MůRO s.r.o. Nejprve zde bude tato 

firma pUedstavena, bude uvedeno její zamEUení, pUedmEt podnikání, velikost, poslání 

společnosti atp. Dále bude popsána historie a vývoj organizace a kapitolu bude uzavírat 

SWOT analýza společnosti. 

 

4.1 PUedstavení společnosti  
Firma MARO, s.r.o. se zabývá obchodem a projekcí v oblasti VODA-TOPENÍ-PLYN 

a koupelny. Do jejich sortimentu jsou zaUazeny armatury a ventily, bílá technika, bojlery, 

čerpadla, dlažby a obklady, d]m a zahrada, instalace a rozvody, kamna, krby, krbové 

vložky, podlahové topení, kotle a mnohé další ĚMůRO, s.r.o.ě. 

 

Společnost se Uídí nEkterými základními hodnotami, které jsou dle názoru vedení 

společnosti základem jejího úspEchu. Společnost si zakládá pUedevším na kvalitE 

nabízených výrobk] a šíUi sortimentu. S výbErem zboží na každé pobočce pomáhají 

ochotní a kvalifikovaní odborníci. Společnost má vždy snahu nabídnout solidní ceny 

a pUedevším korektní jednání v bEžných i napUíklad pUi reklamačních záležitostech. Firma 

preferuje dlouhodobou spolupráci s dodavateli, zákazníky a dalšími obchodními partnery.  

 

Poslání společnosti je: ,,Pomáháme realizovat pUedstavy a požadavky zákazník] v mnoha 

oblastech: topení, plyn, voda, sanitární technika a keramika, inženýrské sítE a dodávky 

koupelnového vybavení včetnE 3D návrh]“ (MARO, s.r.o.). 

 

Společnost má opravdu široké pole p]sobnosti, dalo by se Uíci, že má pobočky po celé 

České republice Ěviz obrázek 4-1). V současné dobE má v součtu již 11 poboček ĚMůRO, 

s.r.o.). 
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Obr. 4-1: Pobočky společnosti  

Zdroj: www.expos.cz/kontakty 

 

Svou centrálu má v Pardubicích, kde sídlí TOP management firmy. ZároveO se zde nachází 

logistické centrum a nejvEtší koupelnové studium. Je zde umístEn centrální sklad, účetní 

oddElení. Další pobočky se nacházejí v Liberci, Teplicích, TrutnovE, JičínE, Praze, KolínE, 

Hradci Králové, České TUebové, Ž@áru nad Sázavou a ve Velkém MeziUíčí.  

 

Firma k datu 31.12.2016 zamEstnávala v pr]mEru 1Ř2 pUepočtených zamEstnanc]. Vývoj 

počtu zamEstnanc] v pr]bEhu sledovaného období je zachycen v tabulce 4-1. 

 

Tab. 4-1: Vývoj počtu zamEstnanc] společnosti 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv společnosti 

 

Firma je společností s ručeným omezeným a byla založena jako ryze česká obchodní 

společnost bez zahraničního kapitálu. Základní kapitál (dále ZK) společnosti činí 240 000 

Kč. Společníci jsou zároveO jednateli firmy a nemají smluvní dohody, které by zakládaly 

rozhodovací práva bez ohledu na výši podílu na ZK. Výše vklad] společník] a hlasovací 

práva jsou pro pUehlednost uvedeny v tabulce 4-2 (MARO, s.r.o.). 
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Tab. 4-2: Společníci společnosti, výše vkladu, hlasovací podíl 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle výroční zprávy společnosti 

 

4.2 Historie společnosti 
Společnost byla založena panem Ing. Martinem Macounem a paní Helenou Roušavou 

v roce 1992. V tomto roce činil základní kapitál společnosti 100 000 Kč a společníci si svá 

hlasovací práva rozdElili 50/50. V roce 2005 se společnost stala členem ůsociace 

odborných velkoobchod]. V roce 2007 vstoupili do firmy další 2 společníci, ZK 

společnosti byl navýšen a hlasovací práva byla upravena (viz tabulka 4-1). Od roku 2007 

do současnosti nebyly žádné zmEny na ZK společnosti. V loOském roce bylo společností 

oslaveno 25 let p]sobení na trhu. Jak již bylo uvedeno výše, jde o ryze českou společnost 

bez zahraničního kapitálu ĚMůRO, s.r.o.ě. 

 

Společnost MARO, s.r.o. se postupnE rozr]stala a v roce 2012 mEla své pobočky 

v Pardubicích, Hradci Králové, KolínE, JičínE, Ž@áru nad Sázavou a ve Velkém MeziUíčí. 

Rok 2012 byl pro firmu klíčovým, jelikož jednateli společnosti bylo rozhodnuto o koupi 

firmy EXPOS HEATING, a.s. Tato firma byla ve své dobE velmi prosperující firmou 

v oboru VODA-TOPENÍ-PLYN. MEla tedy své pobočky hned v nEkolika mEstech v České 

republice. Odkoupením firmy EXPOS HEůTING a.s. tedy společnosti MůRO, s.r.o. 

pUibyly pobočky v BatOovicích ĚpozdEji pUestEhována do Trutnovaě, Praze, Teplicích 

a v Liberci. Tak firma dosáhla počtu 11 poboček rozprostUených témEU po celé České 

republice (viz obrázek 4-1). V roce 2012 společnost MůRO s.r.o, získala 100% podíl na 

akciích společnosti EXPOS HEůTING a.s. K pUevodu jmEní a zániku společnosti EXPOS 

HEůTING a.s došlo k 1.1.2015. Výroční zpráva společnosti udává, že: ,,Dnešní postavení 
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firmy MARO s.r.o, obchod a projekce na trhu je stabilní jak svým materiálním a finančním 

zabezpečením, tak personálnE“ (MARO, s.r.o.). 

 

4.3. SWOT analýza společnosti  
V následující SWOT analýze budou pUedstaveny silné stránky, slabé stránky, pUíležitosti 

a hrozby pro společnost MůRO s.r.o, obchod a projekce. Pro pUehlednost byla SWOT 

analýza uspoUádána do tabulky 4-3. 

 

Tab. 4-3: SWOT analýza  

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv společnosti  

 

Mezi silné stránky společnosti lze zaUadit kvalifikované zamEstnance (viz tabulka 4-3). 

Firma si velmi pečlivE vybírá své zamEstnance a pUi uzavírání pracovního pomEru klade 



60 
 

velký d]raz na zkušenosti, dovednost, znalosti i praxi uchazeče. Všechny osoby jsou 

zamEstnávány na základE pracovních smluv, jsou jim zajištEny ochranné pracovní 

prostUedky, mají možnost stravování s finančním pUíspEvkem. Je jim také poskytován 

pUíspEvek na životní pojištEní a penzijní pUipojištEní. Firma velmi často zajiš[uje 

nejr]znEjší školení pro své zamEstnance k prohlubování jejich kvalifikace. Ve své výroční 

zprávE společnost udává, že: ,,Spokojený zamEstnanec je nejlepší propagací naší firmy“ 

(MARO, s.r.o.). 

 

Silnou stránkou firmy je její dlouholetá historie (viz tabulka 4-3). Jak již bylo výše 

uvedeno, p]sobí na trhu již 26 let. Za tuto dobu si vybudovala velmi silný podíl na trhu ve 

svém oboru. Je jednou z nejvyhledávanEjších firem v oblasti VODA-TOPENÍ-PLYN 

a koupelny (MARO, s.r.o.). 

 

Jak je patrné z tabulky 4-3 silnou stránkou společnosti je také rozsáhlá sí[ poboček. 

V současné dobE má společnost 11 poboček rozmístEných témEU po celé České republice 

(MARO, s.r.o.). 

 

Mezi silné stránky lze také zaUadit pUístup k zákazníkovi. Společnost MůRO, s.r.o. se snaží 

vždy svému zákazníkovi vyjít co nejvíce vstUíc a co nejlépe uspokojit jeho pUání a potUeby 

(MARO, s.r.o). 

 

Další silnou stránkou je široký sortiment (viz tabulka 4-3) nabízeného zboží, vysoká 

diverzifikace nabízeného zboží a prodej moderních produkt]. Společnost má velmi dobré 

finanční zdraví (viz tabulka 4-3), jak uvádí ve své výroční zprávE: ,,Od svého založení v r. 

1řř2 společnost nezaznamenala v hospodáUském výsledku ztrátu. Rok 2016 se dobUe 

vyvíjel v obratu firmy, který vzrostl o 13% (MARO, s.r.o.). 

 

Slabou stránkou společnosti je vysoký podíl pohledávek z obchodních vztah] po lh]tE 

splatnosti. Tato slabá stránka pUetrvává dle výročních zpráv společnosti již od roku 2007: 

,,…úkolem je zamezit vzniku nelikvidních pohledávek a zajistit inkaso pohledávek po 

splatnosti vzniklých v minulosti“ (MARO, s.r.o.). 

 

Mezi slabé stránky jsou Uazeny internetové stránky a internetový obchod společnosti (viz 

tabulka 4-3). Dle vedení společnosti jsou internetové stránky a internetový obchod 



61 
 

zastaralé a nevyhovují požadavk]m zákazník]. V současné dobE jsou provádEny úpravy, 

které by internetové stránky a zejména internetový obchod mEli pUemEnit do požadované 

podoby (MARO, s.r.o.). 

 

PUíležitostí je zejména rozšiUování teritoria p]sobnosti a zlepšení servisu prodeje pro 

montážní firmy i konečné zákazníky (viz tabulka 4-3). BEhem roku 2017 byla vybudována 

nová koupelnová studia na pobočkách ve Velkém MeziUíčí, Hradci Králové a Liberci. 

Liberecká pobočka byla zároveO pUemístEna na lépe obchodnE dostupné místo do objektu 

bývalého BůUMůXU. Tento objekt je pro místní obyvatele velmi dobUe známý, zároveO 

má vynikající dopravní dostupnost na sjezdu z jedné nefrekventovanEjších silnic v Liberci 

(MARO, s.r.o.). 

 

Jako hrozbu lze uvést zejména špatnou platební morálku odbEratel] Ěviz tabulka 4-3ě, kv]li 

které má firma vysoký podíl pohledávek z obchodních vztah] po splatnost. Hrozbou je 

také velká konkurence (viz tabulka 4-2), která v oboru VODA-TOPENÍ-PLYN  

a koupelny na trhu existuje (MARO, s.r.o.). 
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5 Vybrané tradiční ukazatele pro mEUení finanční 
výkonnosti podniku  
PUi zhodnocení finanční výkonnosti podniku bude tato práce vycházet zejména z výročních 

zpráv a účetních závErek společnosti za období pEti let. Rozvahy a výkazy zisku a ztráty za 

sledovaná období jsou obsahem pUíloh B až J. Sledované období bude od 1.1.2012 do 

31.12.2016. Účetní rok společnosti je shodný s rokem kalendáUním, výkazy jsou sestaveny 

vždy k poslednímu dni kalendáUního roku. Společnost má povinnost kontroly účetní 

závErky auditorem. Výroky auditora na účetní závErky společnosti za všechna sledovaná 

období jsou bez výhrad.  

 

5.1 Absolutní ukazatele  

Prvním krokem pUi mEUení finanční výkonnosti podniku pomocí tradičních mEUítek bude 

provedení analýzy absolutních ukazatel]. ůnalýza absolutních ukazatel] je pro mnohé 

autory základním stavebním kamenem pUi zhodnocení finanční výkonnosti podniku, 

a proto bude na tuto analýzu brána v této práci pomErnE velká zUetel. V jednotlivých 

podkapitolách tohoto oddílu bude zhodnocena majetková a finanční struktura, struktura 

náklad] a výnos] a struktura fond] penEžních prostUedk]. U všech tEchto absolutních 

ukazatel] bude zhodnocen jejich vývoj Ěhorizontální analýzaě a také jejich podíl na 

celkových veličinách Ěvertikální analýzaě. 

 

5.1.1 Majetková struktura 

Tato část práce bude zamEUena na zhodnocení vývoje majetkové struktury společnosti 

MARO, s.r.o, v letech 2012 až 2016 prostUednictvím horizontální a vertikální analýzy. 

 

Tabulka 5-1 zobrazuje horizontální analýzu majetkové struktury společnosti.  
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Tab. 5-1: Meziroční index zmEny jednotlivých položek majetku společnosti v tis. Kč 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti 

 

Jak je tedy z této horizontální analýzy patrné, došlo ve sledovaném období k pomErnE 

pozvolnému vývoji celkového objemu aktiv. V letech 2009-2014 nebyl zaznamenán 

výrazný výkyv v majetku společnosti. Tato práce se bude zamEUovat pUedevším na dopady, 

které společnosti MůRO, s.r.o. pUineslo odkoupení společnosti EXPOS HEůTING, a.s. 

(viz kapitola 4). 

 

Jak již bylo uvedeno výše, společnost MůRO, s.r.o, v roce 2012 zakoupila 100% podíl na 

akciích společnosti EXPOS HEůTING, a.s. V roce 2015 společnost EXPOS HEůTING 

zanikla a ve stejném roce byla pUevedena do majetku společnosti MůRO, s.r.o.  

 

Pro majetkovou strukturu společnosti mEl tento pUevod v roce 2015 hned nEkolik dopad]. 

PUevod majetku společnosti EXPOS HEůTING a.s. znamenal pUedevším nár]st objemu 

obEžného majetku, nejvýznamnEjší byl pUír]stek zásob. Jak je patrné z tabulky 5-1 zásoby 

v tomto roce meziročnE vzrostly o 58,79 %. Velmi významný byl také nár]st 

dlouhodobých pohledávek, jejichž objem se meziročnE zvýšil pUibližnE 36 krát.  

NejvýznamnEjší dlouhodobá pohledávka byla odložená daOová pohledávka ve výši 
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2 199 tis. Kč. Opačný trend zaznamenaly krátkodobé pohledávky a krátkodobý finanční 

majetek a proto byl celkový meziroční nár]st obEžného majetku o 9,37 % pomErnE 

zanedbatelný (ve srovnání s ostatními roky).  

 

Dlouhodobý majetek společnosti v roce 2015 meziročnE poklesl o 6,72 %. Tento pokles 

byl zp]soben hned nEkolika faktory. V majetku společnosti EXPOS HEATING, a.s. 

nebyly žádné budovy ani pozemky Ěspolečnost p]sobila v pronajatých prostorách). Do 

majetku byl však pUeveden ostatní dlouhodobý majetek, který byl tvoUen pUedevším 

samostatnými movitými vEcmi Ězvýšení z 10 312 tis Kč na 16 0řŘ tis Kčě a softwarem 

Ěnavýšení z 234 tis Kč na 442 tis Kčě. Celkové snížení objemu dlouhodobého majetku bylo 

zapUíčinEno pUedevším poklesem dlouhodobého finančního majetku. Podíly na ovládané 

osobE Ěakcie společnosti EXPOS HEůTING, a.sě byly v roce 2014 ve výši 10 269 tis Kč, 

v roce 2015 společnost EXPOS HEATING zanikla a byla pUevedena do majetku 

společnosti s ručeným omezeným. Akcie byly tedy zrušeny a společnost MARO, s.r.o. 

nemEla v držení v roce 2015 žádný dlouhodobý finanční majetek Ěviz tabulka 5-1). 

 

KomplexnE je možno Uíci, že bEhem celého sledovaného období docházelo k pozitivnímu 

trendu vývoje obEžného majetku. Celkem se bEhem pEti let suma obEžného majetku 

společnosti zvýšila o 126 356 tis Kč.  

 

Dlouhodobý majetek nemá jednotný trend vývoje jako je tomu u majetku obEžného. Ve 

sledovaném období došlo k r]stu i k poklesu dlouhodobého majetku. I pUes skutečnost, že 

firma provádí každoročnE investice do dlouhodobého majetku, v nEkterých letech součet 

odpis] a z]statkové ceny ĚvyUazeníě sumu investic pUevýší a celkový dlouhodobý majetek 

klesá (viz tabulka 5-1 v letech 2013-2014ě. Dlouhodobý majetek společnosti výraznE 

poklesl také meziročnE v letech 2014 až 2015. I zde byla d]vodem vysoká suma odpis] 

a z]statkové ceny vyUazení, velký podíl na celkovém poklesu mEl však zejména pokles 

dlouhodobého finančního majetku Ězrušení akcií společnosti EXPOS HEůTING, a.s. viz 

výšeě.  

 

V tabulce 5-2 je provedena vertikální analýza majetku společnosti. 
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Tab. 5-2: Podíl jednotlivých složek majetku z celkové sumy aktiv v tis. Kč 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti 

 

Je z ní patrné, že stEžejní část majetku společnosti je tvoUena obEžným majetkem. Ve 

sledovaném období se podíl obEžných aktiv na celkovém majetku společnosti meziročnE 

zvyšoval a v roce 2016 dosahoval 72,48 %. Tato pUevaha obEžného majetku nad 

dlouhodobým majetkem je zapUíčinEna pUedevším zamEUením organizace Ěviz kapitola 4ě. 

NejvEtší podíl na celkové sumE aktiv společnosti mají zásoby. Ve sledovaném období mEly 

po celou dobu rostoucí trend a v roce 2016 dosahovaly témEU 39 % z celkových aktiv 

organizace. Další významnou složkou obEžného majetku jsou krátkodobé pohledávky, tedy 

zejména pohledávky z obchodních vztah] za odbErateli. V roce 2016 dosahovaly podílu 

25,24% na celkovém majetku společnosti. Ostatní složky obEžného majetku jsou spíše 

zanedbatelné.  

 

Dlouhodobý majetek není tedy stEžejní částí celkových aktiv společnosti, nýbrž spíše 

jakýmsi doplOkem potUebným k zajištEní chodu organizace. Podíl dlouhodobého majetku 

na celkových aktivech se pohybuje kolem 35 % a meziročnE se tento podíl snižuje. A dalo 

by se Uíci, že je nahrazován majetkem obEžným. Ěviz obrázek 5-1). Nejvyššího podílu 

z celkových aktiv 42,84% dosahoval dlouhodobý majetek v roce 2012. V roce 2016 byl 
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dlouhodobý majetek na úrovni pouze 27,12 % z celkových aktiv.  NejvEtší podíl na 

dlouhodobém majetku společnosti má dlouhodobý hmotný majetek, pohybuje se ve 

sledovaném období v rozmezí 26 % - 37% z celkových aktiv.  

 

Pro doplnEní pUedstavy o vývoji struktury majetku společnosti slouží obrázek 5-1, který na 

první pohled potvrzuje rostoucí trend obEžného majetku, tedy zejména položky zásob. 

Z obrázku 5-1 je také patrná d]ležitost položky krátkodobých pohledávek v celkové 

struktuUe majetku společnosti. Naopak dlouhodobý majetek, zejména dlouhodobý hmotný 

majetek se ve sledovaném období pohybuje kolem stejné hodnoty se spíše mírnými 

výkyvy.  

 

Obr. 5-1: Vývoj struktury majetku společnosti v letech 2012-2016 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti 

 

5.1.2 Finanční struktura 

V této části bude provedena horizontální a vertikální analýza finanční struktury společnosti 

MARO, s.r.o. za období pEti let Ěr. 2012- r. 2016). 
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Tab. 5-3: Meziroční index zmEny pasiv v tis. Kč 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv společnosti  

 

Jak je patrné z tabulky 5-3 vlastní kapitál společnosti má po celou dobu sledovaného 

období rostoucí trend. MeziročnE roste v pr]mEru o 4,71 %. Každoroční významnou 

položkou ve zmEnách vlastního kapitálu činí jeho navyšování o disponibilní zisk daného 

roku. V roce 2012 byl VK navýšen o výsledek hospodaUení bEžného roku ve výši ř 214 tis. 

Kč. V roce 2013 dosahoval VH 12 4ř1 tis. Kč a v roce 2014 byl vlastní kapitál navýšen 

o VH ve výši ř 834 tis. Kč. Rok 2015 byl pro společnost stEžejní díky pUevodu jmEní 

společnosti EXPOS HEůTING, a.s. Ějak již bylo výše nEkolikrát uvedeno), v tomto roce 

byl VK navýšen o disponibilní zisk ve výši 22 062 tis Kč. K významné zmEnE došlo však 

v tomto roce také u položky ostatní kapitálové fondy, která byla navýšena o 43 6Ř7 tis Kč 

a zároveO společnosti vznikla neuhrazená ztráta minulých let ve výši 4Ř 436 tis Kč. ObE 

tyto položky Ěostatní kapitálové fondy a neuhrazená ztráta minulých let) byly za 

společnosti EXPOS HEůTING, a.s. V roce 2016 došlo opEt k navýšení VK o disponibilní 
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zisk ve výši 1ř 741 tis Kč a současnE byla snížena neuhrazená ztráta o 14 ř62 tis Kč 

(ziskem z roku 2015). 

 

Vývoj cizího kapitálu ve sledovaném období nemá jednotný trend (viz tabulka 5-3). 

Docházelo k jeho poklesu i r]stu. Významné zmEny byly zaznamenány zejména u položky 

bankovní úvEry a výpomoci, proto je čerpání dostupných krátkodobých a dlouhodobých 

úvEr] rozepsáno podrobnEji v tabulce 5-4. K výraznému výkyvu docházelo také u položky 

dlouhodobých závazk]. Částka uvedená v jednotlivých letech v kolonce dlouhodobých 

závazk] je tvoUena vždy z velké části odloženým daOovým závazkem, dále pak položkou 

jiné závazky. K nejvEtší meziroční zmEnE došlo mezi lety 2014 a 2015, jelikož v roce 2015 

mEla společnost odloženou daOovou pohledávku a tudíž položka dlouhodobých závazk] 

byla tvoUena pouze jinými závazky ve výši 17 tis. Kč. Z tabulky 5-3 je také na první pohled 

patrná zmEna v položce rezerv. Společnost se v roce 2016 rozhodla vytvoUit rezervu ve 

výši Ř7 tis Kč za účelem prémií, které mEla v úmyslu vyplatit svým zamEstnanc]m v roce 

2017. 

  

Tab. 5-4: Krátkodobé a dlouhodobé bankovní úvEry v tis. Kč 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti 
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V tabulce 5-5 je provedena vertikální analýza finanční struktury společnosti MůRO, s.r.o. 

 

Tab. 5-5: : Podíl jednotlivých složek zdroj] z celkové sumy pasiv v tis. Kč 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti 

 

Z této tabulky je patrné, že vEtší podíl na celkových pasivech společnosti má vlastní 

kapitál. Ve sledovaném období se pohybuje kolem 65 % z celkových finančních zdroj] 

podniku. NejvEtší podíl na celkových pasivech má položka výsledek hospodaUení minulých 

let, která zaobírá ve finanční struktuUe podniku opravdu d]ležité místo.  

 

Podíl cizího kapitálu na celkových pasivech společnosti se pohybuje kolem 35 %. 

NejvýznamnEjší položkou cizích zdroj] jsou bankovní úvEry a výpomoci, které jsou 

podrobnEji popsané v tabulce 5-4. Bankovní úvEry a výpomoci pUedstavují ve sledovaném 

období v pr]mEru 20 % celkových zdroj] podniku. Z tabulky 5-5 je také patrné, že 

d]ležitou část cizích zdroj] pUedstavují krátkodobé závazky Ěv pr]mEru 15% z celkových 

pasiv), tedy zejména závazky z obchodních vztah], závazky v]či zamEstnanc]m a státu.  
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Pro dokreslení pUedstavy o finanční struktuUe společnosti slouží obrázek 5-2. Z nEj je na 

první pohled patrná pUevaha vlastního kapitálu nad cizími zdroji podniku. Potvrzuje také, 

že po celou dobu sledovaného období (r. 2012 – r. 2016) má vlastní kapitál jednotný 

rostoucí trend, kapitál cizí ve sledovaném období jednotný trend nemá. Ve vývoji cizího 

kapitálu byl totiž zaznamenán výkyv v roce 2015, ve kterém suma cizích zdroj] výraznE 

poklesla. 

 

Obr. 5-2: Vývoj finanční struktury společnosti v letech 2012-2016 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti 

 

5.1.3 Analýza náklad] a výnos] 

V této části bude provedena horizontální a vertikální analýza výkazu zisku a ztráty. 

V tabulce 5-6 je zaznamenán vývoj náklad] společnosti ve sledovaném období a zároveO 

podíl jednotlivých složek na celkových nákladech společnosti.  
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Tab. 5-6: ůnalýza náklad] Ěv tis Kčě společnosti v letech 2012 - 2016 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti 

 

Z tabulky 5-6 je patrné, že nejvýznamnEjšími nákladovými položkami společnosti jsou 

výkonová spotUeba a osobní náklady. D]ležitost položky výkonová spotUeba vychází 

zejména ze zamEUení organizace Ěviz kapitola 4ě. Výkonová spotUeba, tedy náklady 

vynaložené na prodané zboží, spotUebu materiálu, energií a služeb, zaobírala ve 

sledovaném období 86 % celkových náklad]. Tato hodnota ĚŘ6 %ě byla stejná po celou 

dobu sledovaného období s opravdu pouze mírnými výkyvy (± 0,5 %). Výkonová spotUeba 

v pr]bEhu sledovaného období rostla, nejvEtší meziroční zmEna byla zaznamenána v roce 

2014. V tomto roce meziročnE vzrostly náklady vynaložené na prodané zboží o 120 362 

tis. Kč, výraznE se zvýšila také spotUeba materiálu a energie ĚmeziročnE o 2 řř4 tis. Kčě. 

 

Osobní náklady tvoUí ve sledovaném období asi 10 % celkových náklad] společnosti. 

Suma osobních náklad] se meziročnE zvyšuje, nejvEtšího meziročního nár]stu dosáhla 

v roce 2015 Ězvýšila se oproti pUedchozímu roku o 37,97 % tj. o 23 680 tis. Kč). Tento 

nár]st osobních náklad] byl zp]soben pUedevším značným zvýšením počtu pUepočtených 

zamEstnanc]. V roce 2014 společnost zamEstnávala 125 pUepočtených zamEstnanc], v roce 
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2015 se tento počet zvýšil o 53 pracovník], tj. 17Ř pUepočtených zamEstnanc]. Významný 

nár]st osobních náklad] byl však také meziročnE v roce 2014. V tomto roce došlo 

k meziroční zmEnE o 30,61 %. Tento nár]st byl opEt z d]vodu zvýšení počtu pUepočtených 

zamEstnanc] oproti roku 2013 o 2ř pracovník]. V součtu tedy bEhem dvou let společnost 

pUijala Ř2 nových ĚpUepočtenýchě pracovník]. PomErnE značné výkyvy byly ve 

sledovaném období zaznamenány také u položky úpravy hodnot v provozní oblasti. Jedná 

se o odpisy dlouhodobého hmotného a nehmotného majetku a o zmEnu stavu rezerv 

a opravných položek. Podíl této položky na celkových nákladech společnosti je však spíše 

zanedbatelný, pohyboval se ve sledovaném období pouze kolem hodnoty 1,5 % 

z celkových náklad] podniku. Další podstatný meziroční výkyv byl zaznamenán u položky 

daO z pUíjmu v roce 2015. Pouze v tomto roce mEla společnost zápornou daO z pUíjmu ve 

výši – 5 307 tis Kč Ěz d]vodu odečtení ztráty za společnost EXPOS HEůTING, a.s.ě. 

 

V tabulce 5-7 je provedena vertikální a horizontální analýza výnos] společnosti v letech 

2012 až 2016.  

 

Tab. 5-7: ůnalýza výnos] Ěv tis. Kčě společnosti v letech 2012 - 2016 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti 

 

Z tabulky je patrné, že nejvýznamnEjší výnosovou položkou jsou tržby za prodej zboží 

Ěevidentní již ze zamEUení organizace viz kapitola 4ě. Tržby za prodej zboží činí po celou 
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dobu sledovaného období zhruba řř % celkových výnos] společnosti a vykazují rostoucí 

trend. K nejvEtšímu meziročnímu nár]stu došlo v roce 2014 (o 23,39 %).  

 

Určitý podíl na celkových výnosech mají také tržby z prodeje výrobk] a služeb. Společnost 

nabízí nEkteré vlastní výrobky Ěbaterie, armatury, radiátory atp.ě. Podíl na celkových 

výnosech je však spíše nízký, ve sledovaném období dosáhl maximálnE 0,5 %. Společnost 

samozUejmE chce své výrobky co nejvíce prodávat.  Proto jedna z priorit pro obchodní 

zástupce firmy je značku výrobk] MůRO dostat více do povEdomí zákazník] a vzbudit 

u nich o výrobky vEtší zájem. V budoucnu by tedy podíl tržeb z prodeje výrobk] a služeb 

na celkových výnosech mohl podstatnE vzr]st.  

 

K pomErnE značnému výkyvu došlo v letech 2014 a 2015 u položky ostatní provozní 

výnosy. Ostatní provozní výnosy byly v roce 2013 na úrovni 0,2 % z celkových výnos], 

v roce 2015 činily 2,42 % z celkových výnos]. Toto navýšení bylo zp]sobeno pUedevším 

prodejem nepotUebného dlouhodobého majetku, ke kterému v letech 2014 a 2015 

docházelo. PUebytek dlouhodobého majetku společnosti vznikl v d]sledku pUevodu jmEní 

společnosti EXPOS HEůTING Ěviz výšeě. Firma MůRO s.r.o. získala v letech 2014 

a 2015 tržby z prodeje dlouhodobého majetku v součtu 20 6řŘ tis Kč.  

  

Pro dokreslení pUedstavy o hospodaUení organizace slouží tabulka 5-8 a zároveO obrázek 5-

3. Jak je tedy z tohoto obrázku a tabulky patrné, organizace dosahovala po celé sledované 

období kladného výsledku hospodaUení po zdanEní. Nejnižší VH byl ve sledovaném období 

zaznamenán v roce 2014, dosahoval výše ř Ř34 tis Kč. Tento relativnE nízký VH Ěv 

porovnání s ostatními roky ve sledovaném obdobíě byl zapUíčinEn zejména prudkým 

nár]stem náklad] Ěosobních náklad] a výkonové spotUeby viz výšeě. Nejvyššího VH však 

organizace dosáhla hned v následujícím roce. V roce 2015 byl výsledek hospodaUení ve 

výši 22 062 tis Kč Ěviz tabulka 5-8 a obrázek 5-3). 
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Tab. 5-Ř: Výsledek hospodaUení Ěv tis. Kčě v letech 2012 - 2016 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti 

 

 

Obr. 5-3: Výsledek hospodaUení po zdanEní v letech 2012 – 2013 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti 

 

5.1.4 Analýza fond] finančních prostUedk] 

 

V Tab. 5-ř je vypočten čistý pracovní kapitál společnosti dle vzorce 2-4. Je rozdílem 

obEžného majetku společnosti a krátkodobých závazk]. Tabulka 5-ř ukazuje, že po celou 

dobu sledovaného období byl společností vykazován kladný čistý pracovní kapitál. Po 

mírném poklesu mezi lety 2012 až 2013 již ČPK vykazoval rostoucí trend. Kladné hodnoty 

značí, že i po úhradE všech svých bEžných krátkodobých závazk] bude mít společnost 

volné penEžní prostUedky, které m]že v pUípadE nečekané události využít.  
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Tab. 5-ř: Čistý pracovní kapitál Ěv tis. Kčě  

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti 

 

5.2 PomErové ukazatele 

Dalším krokem pUi zhodnocení finanční výkonnosti podniku pomocí tradičních mEUítek je 

analýza pomErových ukazatel]. V tomto oddíle budou vypočteny ukazatele rentability, 

aktivity, zadluženosti a likvidity. 

 

5.2.1 Ukazatele rentability 

Rentabilita je jedním z d]ležitých pomErových ukazatel] pro podnik, sleduje totiž 

výnosnost či návratnost vloženého kapitálu. Existují mnohé ukazatele rentability, v této 

práci budou vypočítány čtyUi nejčastEji používané. Ukazatele rentability jsou obsahem 

tabulky 5-10. 

 

Tab. 5-10: Ukazatele rentability 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti 
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Rentabilita aktiv ĚROůě je podílem zisku pUed zdanEním a úroky EBITu a celkových aktiv 

společnosti. Vývoj ukazatele ROů ve sledovaném období zachycuje tabulka 5-10. Jak je 

z této tabulky patrné kromE mírného poklesu v roce 2014 má tento ukazatel rostoucí trend, 

což je pro společnost jistE žádoucí. Rentabilita aktiv totiž značí, jak efektivnE dokáže 

podnik využívat sv]j majetek. Pro interpretaci bude využit rok 2016, ve kterém každá 

koruna majetku společnosti pUinesla 6,5ř haléU] zisku. 

 

Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) je podílem výsledku hospodaUení po zdanEní EůTu 

a sumy vlastního kapitálu. Vývoj tohoto ukazatele je znázornEn v tabulce 5-10. Ve 

sledovaném období došlo k r]stu i k poklesu tohoto ukazatele. Nejvyšší hodnoty 

dosahovala rentabilita vlastního kapitálu v roce 2015. V tomto roce pUinesla každá koruna 

vloženého vlastního kapitálu 10,73 Kč zisku.  

 

Tabulka 5-10 znázorOuje také vývoj ukazatele rentability dlouhodobého kapitálu (ROCE). 

ROCE je podílem EBITu a dlouhodobého kapitálu. KromE mírného poklesu tohoto 

ukazatele v roce 2014 vykazoval ve sledovaném období rostoucí trend. Ke konci 

sledovaného období se pomErnE výraznE zvýšil na hodnotu 11,07%. V roce 2016 každá 

koruna dlouhodobého kapitálu pUinesla 11,07 haléU] zisku.  

 

Rentabilita tržeb ROS, jejíž vývoj je zachycen v tabulce 5-11, je podílem EATu a tržeb 

z hlavní činnosti společnosti. Ukazatel značí, kolik korun zisku pUinese podniku jedna 

koruna tržeb. V roce 2016 každá koruna tržeb vydElala 2,37 haléU] zisku. Ve sledovaném 

období docházelo k poklesu i k r]stu hodnot tohoto ukazatele. 
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Obr. 5-4: Ukazatele rentability 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti 

 

Z obrázku 5-4 je na první pohled zUejmý pozitivní vliv, který mEl na všechny sledované 

ukazatele rentability pUevod společnosti EXPOS HEůTING, a.s. do majetku společnosti 

MARO, s.r.o. V letech 2015 a 2016 došlo k pomErnE významnému nár]stu rentability 

dlouhodobého kapitálu, rentability aktiv a rentability vlastního kapitálu. Tento nár]st je pro 

společnosti žádoucím, dochází ke zvyšování výnosnosti majetku společnosti.  

 

5.2.2 Ukazatele likvidity 

V pUímém stUedu s rentabilitou stojí likvidita. Likvidita totiž vyžaduje držbu určitého 

množství krátkodobých obEžných aktiv, které bývají spojeny se vznikem náklad]. 

Krátkodobá obEžná aktiva jsou však potUebná z d]vodu schopnosti firmy hradit své 

závazky. Likvidita je ĚstejnE jako rentabilitaě velmi d]ležitým ukazatelem pro dlouhodobé 

fungování společnosti. VEtšina autor] se shoduje na tUech základních ukazatelích likvidity, 

které budou níže vypočteny.  
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Tab. 5-11: Ukazatele likvidity 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti 

 

Okamžitá likvidita nebo také likvidita 1. stupnE je vypočtena v tabulce 5-11. Je podílem 

penEžních prostUedk] a krátkodobých závazk] společnosti. Okamžité penEžní prostUedky 

společnosti jsou tvoUeny penEzi v pokladnE a na bEžném účtu, společnost nemá v majetku 

krátkodobé cenné papíry či penEžní ekvivalenty ĚsmEnky, kolky atp.ě. Krátkodobé závazky 

společnosti tvoUí krátkodobé závazky, krátkodobé bankovní výpomoci a výdaje pUíštích 

období. Jak je patrné z tabulky 5-11, ve sledovaném období docházelo u likvidity 1. stupnE 

k pomErnE výrazným výkyv]m. Doporučené hodnoty tohoto ukazatele se v literatuUe 

pohybují v intervalu 20 – 50%, proto je možné konstatovat, že zejména v letech 2013 

a 2015 byly výsledky okamžité likvidity velmi nízké.  

 

Likvidita 2. stupnE nebo také pohotová likvidita je podílem pohotových obEžných aktiv 

a krátkodobých závazk]. Pohotové prostUedky jsou vypočteny jako obEžná aktiva snížená 

o dlouhodobé pohledávky a zásoby. Vývoj likvidity 2. stupnE ve sledovaném období je 

znázornEn v tabulce 5-11. Literaturou doporučené hodnoty tohoto ukazatele jsou 50 –

 100%. Na počátku sledovaného období byly hodnoty tohoto ukazatele pUíliš vysoké, 

postupem času se stále více blíží doporučeným hodnotám.  

 

BEžná likvidita neboli likvidita 3. stupnE je podílem obEžných aktiv a krátkodobých 

závazk] společnosti. Vývoj ukazatele bEžné likvidity ve sledovaném období je znázornEn 

v tabulce 5-11. Doporučené hodnoty literaturou se pohybují v rozmezí 100 – 250%. 

Z tabulky 5-11 je tedy opEt patrný fakt, že na počátku sledovaného období byly výsledky 

tohoto ukazatele pUíliš vysoké a postupnE se snižovaly.  
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Doporučené hodnoty však nemají pUíliš velkou vypovídající schopnost, jelikož se velmi liší 

zejména pro jednotlivé obory podnikání. Proto bude více zajímavé porovnání jednotlivých 

ukazatel] likvidity s konkurencí v kapitole 5.4. 

 

5.2.3 Ukazatele zadluženosti 
Další významnou část pomErových ukazatel] tvoUí ukazatele zadluženosti.  

 

Tab. 5-12: Ukazatele zadluženosti 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti 

 

Ukazatel vEUitelského rizika je nEkdy také označován jako ukazatel celkové zadluženosti.  

Je podílem sumy cizích zdroj] a výdaj] pUíštích období a celkových aktiv společnosti. 

Vypovídá o pUimEUenosti závazk] společnosti k výši majetku a jeho vývoj ve sledovaném 

období je zachycen v tabulce 5-12. Žádoucí bývá spíše nižší hodnota tohoto ukazatele, 

z tabulky 5-12 je patrné, že hodnota celkové zadluženosti má ve sledovaném období 

rostoucí trend (s výjimkou roku 2015). 

 

Vývoj ukazatele úrokového krytí je zachycen v tabulce 5-12. Tento ukazatel je vypočten 

podle vzorce 2-13 jako součet nákladových úrok] a EBITu dElených nákladovými úroky. 

Hodnota ukazatele udává, kolikrát je společnost schopná ze svého zisku pUed úroky 

a zdanEním uhradit nákladové úroky.  Pr]mErná hodnota tohoto ukazatele se pohybovala 

kolem čísla 11, tedy společnost by byl schopná své nákladové úroky uhradit 11 krát. 
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Doporučovaná hodnota se v literatuUe pohybuje okolo čísla 3 ĚnEkdy doporučována 

hodnota 8), pUi srovnání s tím je tedy hodnota tohoto ukazatele vysoká.  

 

Ukazatel podílu cizího a vlastního kapitálu je vypočten podle vzorce 2-14, je podílem 

sumy cizího a vlastního kapitálu společnosti. Jeho vývoj ve sledovaném období znázorOuje 

tabulka 5-12. Hodnota tohoto ukazatele značí, zda postačuje majetek podniku na úhradu 

jeho dluh]. Žádoucí je tedy, aby se hodnoty tohoto ukazatele co nejvíce pUibližovaly 

k hodnotE 1. S výjimkou roku 2015 mEla hodnota ukazatele ve sledovaném období rostoucí 

trend a v roce 2016 dosahoval hodnoty 0,72. 

 

Ukazatel finanční páky je podílem bilanční sumy a vlastního kapitálu společnosti Ěviz 

vzorec 2-15ě. Ukazatel značí, kolikrát celkové zdroje pUevyšují zdroje vlastní. Čím je vyšší 

hodnota tohoto ukazatele, tím vyšší je míra zadlužení společnosti. Z vývoje tohoto 

ukazatele v tabulce 5-12 je zUejmé, že ve sledovaném období došlo k nár]stu hodnoty 

tohoto ukazatele a tedy k r]stu míry zadlužení společnosti.  
 

Komplexní závEry o zadlužení společnosti budou mít vyšší vypovídající schopnost pUi 

porovnání výsledných hodnot s konkurencí v kapitole 5.4 

 

5.2.4 Ukazatele aktivity 

Poslední skupinou pomErových ukazatel] jsou ukazatele aktivity. Aktivita jednotlivých 

položek je vždy vyjádUena dvojím zp]sobem jako doba nebo rychlost obratu. Doba obratu 

udává počet dn], kdy jsou položky aktiv nebo pasiv vázány ve své podobE a rychlost 

obratu značí, kolikrát za rok obrátka probEhne.  
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Tab. 5-13: Ukazatele aktivity 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti 

 

Jak značí tabulka 5-13 doba obratu zásob Ěvypočtená podle vzorce 2-16) byla ve 

sledovaném období v pr]mEru 5Ř dní. Zásoby byly ve své podobE v podniku vázány cca 58 

dní a bEhem roku se tedy v podniku obrátily asi 6 krát. KromE poklesu v roce 2014 doba 

obratu zásob ve sledovaném období rostla, což není pro společnost žádoucí. 

 

Doba obratu pohledávek je vypočtena v tabulce 5-13 podle vzorce 2-18. Do sumy 

pohledávek jsou zahrnuty také náklady pUíštích období. V první polovinE sledovaného 

období doba obratu pohledávek rostla, od roku 2015 začala výraznE klesat, což má pro 

společnost pozitivní dopady. Počet obrátek bEhem roku se z p]vodních cca 6 zvýšil až na 

cca ř obrátek za rok Ěnár]st o 50 %).  

 

Doba obratu závazk] je vypočtena podle vzorce 2-20 jako podíl krátkodobých závazk] 

a sumy nejvýznamnEjších tržeb. V tabulce 5-13 je zachycen vývoj doby obratu závazk] 

a rychlosti obratu závazk] ve sledovaném období. V pr]mEru činila doba obratu závazk] 

56 dní (obrátka cca 6,5 krát za rok).  

 

Významným ukazatelem aktivity je zejména obratový cyklus penEz, jehož vývoj ve 

sledovaném období zachycuje také tabulka 5-13. Obratový cyklus penEz je vypočten podle 

vzorce 2-22 a značí dobu, po kterou jsou peníze vázány v nepenEžní formE. Čím je nižší 
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hodnota tohoto ukazatele, tím klesá potUeba penEžních prostUedk] pro zajištEní provozní 

činnosti firmy. Z tabulky 5-13 je patrné, že obratový cyklus bEhem sledovaného období 

výraznE poklesl, z p]vodních 65,řŘ dní v roce 2012 na pouhých 38 dní v roce 2016. Z toho 

je patrné, že dochází k žádoucímu snižování doby obratu zásob a pohledávek a ke 

zvyšování doby obratu závazk].  

 

5.3. Bonitní a bankrotní modely 

ůby byla analýza pomErových ukazatel] kompletní, bude doplnEna komplexními 

ukazateli, které umožOují zhodnotit vzájemné souvislosti. TEmito komplexními ukazateli 

jsou bonitní a bankrotní modely. V této práci bude využit ůltman]v model Z-score jako 

model bankrotní a index bonity jako model bonitní.  

 

5.3.1 Altman]v model Z-score 

ůltman]v model Z-score hodnotí, zda je podnik ohrožen bankrotem. Výsledky ůltmanova 

modelu Z-score ve sledovaném období zachycuje tabulka 5-14. Model je vypočten podle 

vzorce 2-23. Výpočet jednotlivých ukazatel] ůltmanova modelu je podrobnE uveden 

v teoretické části v kapitole 2.3. Je využita úprava tohoto modelu pro české podmínky, je 

tedy složen z šesti ukazatel].  
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Tab. 5-14: ůltman]v model Z-score 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti 

 

Z tabulky 5-14 je patrné, že ve sledovaném období se výsledná hodnota Z-score 

pohybovala v intervalu (4,1136 – 4,5707ě. Prof. ůltman určil, že pokud jsou hodnoty Z-

score vyšší než 2,ř, znamená to, že podnik není ohrožen bankrotem. Dle výsledku 

ůltmanova modelu lze tedy konstatovat, že společnosti MůRO, s.r.o. se po finanční 

stránce dobUe daUí a bude v budoucnu prosperovat.  

 

5.3.2 Index Bonity 

Index bonity nebo také indikátor bonity mEUí finanční zdraví a výkonnost podniku. 

V tabulce 5-15 jsou zaznamenány jeho výsledky ve sledovaném období. Jak je patrné ze 

vzorce 2-25 je složen ze šesti ukazatel], kde každý má určitou váhu. Podrobný popis 

jednotlivých ukazatel] je opEt obsažen v kapitole 2.3. 

 



84 
 

Tab. 5-15: Index bonity 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti 

 

Z tabulky 5-15 je patrné, že po celou dobu sledovaného období se výsledky indexu bonity 

pohybovaly v intervalu (2,8964 – 3,7Ř61ě. KromE mírného poklesu v roce 2013 mEl index 

bonity po celou dobu sledovaného období rostoucí trend. 

 

Dle hodnocení indexu bonity, které vychází z literatury (tabulka 2-1ě je finanční situace 

společnosti MůRO, s.r.o. po celou dobu sledovaného období Ěs výjimkou roku 2013ě 

extrémnE dobrá Ěje vEtší než hodnota 3ě. V roce 2013 je finanční situace dle tohoto 

hodnocení charakterizována jako velmi dobrá (hodnoty v intervalu (2-3)). 
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5.4 Spider analýza 

Tato kapitola bude vEnována porovnání výsledk] finanční analýzy s konkurenční firmou.  

 

Pro toto srovnání byla vybrána jednička na trhu v oboru VODA-TOPENÍ-PLYN 

a koupelny, kterou je firma PTÁČEK – velkoobchod, a.s. Jedná se o českou, dynamicky se 

rozvíjející společnost. Od svého založení v roce 1řř2 se postupnE rozr]stala, nyní má 

fungující sí[ poboček po celé České republice a na Slovensku ĚPtáček – velkoobchod, a.s). 

 

Společnost se prezentuje nEkolika hesly: plný sortiment, celorepublikové pokrytí 

a profesionální prodejní servis. To jsou dle jejich slov d]vody, proč jsou lídrem trhu. 

Motto společnosti zní: ,,A[ už jste investor, velká stavební firma, developer, topenáU či 

instalatér nebo konečný uživatel, každému z vás máme co nabídnout“ ĚPtáček –

 velkoobchod, a.s). 

Společnost Ptáček – velkoobchod, a.s. má v České republice celkem ř5 poboček. Mají své 

prodejny i v menších mEstech, tyto pobočky jsou označovány jako ,,Instalatércentra“. Ve 

vEtších mEstech mají velkoobchod a nEkteré prodejny jsou doplnEny koupelnovým 

studiem. Společnost zamEstnávala v roce 2016 celkem 12řŘ pUepočtených zamEstnanc]. 

Zkrácená rozvaha, výkaz zisku a ztráty a vypočtené pomErové ukazatele pro společnost 

Ptáček – velkoobchod, a.s. jsou obsahem pUílohy A.  

 

Spider analýza bude provedena za pEt sledovaných období. Každý spider graf je složen ze 

čtyU kvadrant], a to z ukazatel] aktivity, zadluženosti, rentability a likvidity. Obsahem 

každého kvadrantu jsou tUi ukazatele, celý spider graf je tedy složen z dvanácti paprsk]. 

Zadluženost je sledována pomocí ukazatele celkové zadluženosti, ukazatele úrokového 

krytí a ukazatele finanční páky. ůktivita je sledována pomocí doby obratu zásob, 

pohledávek a závazk]. Likvidita je zastoupena likviditou prvního, druhého a tUetího stupnE 

a rentabilita ukazateli ROE, ROA a ROS.  

 

Jako 100 % základ byla vybrána společnost Ptáček – velkoobchod, a.s., ta je ve spider 

grafech vyznačena šedE. Společnost MůRO, s.r.o je ve spider grafu vyznačená černE. 

 

V tabulce 5-16 jsou pomEry jednotlivých ukazatel] obou společností, jak je již uvedeno 

výše, základem byla společnost Ptáček – velkoobchod, a.s.  



86 
 

 

Tab. 5-16: Spider analýza: pomEry jednotlivých ukazatel] firmy PTÁČEK – velkoobchod, a.s. 

a MARO, s.r.o. 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společností MůRO, s.r.o a Ptáček – velkoobchod, 

a.s 

 

V tabulce 5-16 je zachycen vývoj pomEr] jednotlivých ukazatel] rentability, likvidity, 

zadluženosti a aktivity ve sledovaném období v letech 2012 až 2016.  Z tabulky 5-16 

a zároveO z obrázku 5-5 je na první pohled patrné, že rentabilita vlastního kapitálu ĚROEě 

společnosti MůRO, s.r.o. je v porovnání s konkurenční firmou pomErnE nízká. V prvních 

tUech letech sledovaného období dosahovala pouze cca 40 % výsledk] konkurenční firmy, 

v roce 2015 pomEr výraznE stoupl a dosahoval 74 % Ěve stejném roce došlo k zaUazení 

společnosti EXPOS HEůTING, a.s. do majetku organizaceě, v posledním roce 

sledovaného období však opEt mírnE poklesl na úroveO cca 60%. PodstatnE lépe si 

v porovnání s konkurenční firmou vedou ukazatele rentability tržeb ĚROSě a rentability 

aktiv (ROA). V roce 2012 oba tyto ukazatele dosahovaly ř0 % výsledk] společnosti, která 

je jedničkou na trhu. Vývoj pomEr] rentability tržeb a rentability aktiv má však klesající 

trend. I pUes skutečnost, že ukazatele rentability společnosti MůRO, s.r.o. mají pozitivní 

vývoj (viz kapitola 5.2.1) nejsou v porovnání s konkurenční firmou dostačující. 

 

V tabulce 5-16 je sledován také pomEr ukazatel] likvidity. PomEr všech ukazatel] likvidity 

s konkurenční firmou klesá. Za zmínku stojí zejména likvidita prvního stupnE v roce 2015, 

Ějejíž hodnota byla u společnosti MůRO, s.r.o. opravdu kritická na úrovni pouhých 
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5,28%), která dosahovala pouze 8% hodnoty tohoto ukazatele u firmy  Ptáček –

 velkoobchod, a.s. V kapitole 5.2.2 byly porovnány jednotlivé ukazatele likvidity 

s hodnotami doporučenými v literatuUe. Bylo zde konstatováno, že se jednotlivé ukazatele 

v pr]bEhu sledovaného období stále více doporučeným hodnotám pUibližují. Z tabulky 5-

16 a z obrázku 5-5 je však patrný fakt, že v porovnání s konkurenční firmou, která je 

jedničkou na trhu, jsou v pr]bEhu sledovaného období hodnoty ukazatel] likvidity stále 

více nedostatečné.  

 

Velmi dobUe si firma MůRO, s.r.o. vede v porovnání s konkurenční firmou v ukazatelích 

zadluženosti. Vývoj pomEru ukazatel] vEUitelského rizika a finanční páky stoupá, 

společnost MůRO, s.r.o. má na konci sledovaného období opravdu srovnatelné hodnoty 

tEchto ukazatel] s lídrem trhu. Z tohoto srovnání lze konstatovat optimální míru zadlužení 

společnosti MůRO, s.r.o.  

 

Další sledovanou oblastí byla aktivita a i zde si společnost MůRO, s.r.o. v porovnání 

s konkurencí vede velmi dobUe. Doba obratu zásob je dle tabulky 5-16 a obrázku 5-5 

u obou firem srovnatelná, doba obratu pohledávek je dokonce u společnosti MůRO, s.r.o. 

cca o 50% kratší než u konkurenční společnosti Ptáček – velkoobchod, a.s. ZároveO doba 

obratu závazk] je u společnosti MůRO, s.r.o. pomErnE značnE vysoká, na konci 

sledovaného období byla v porovnání s konkurenční firmou témEU trojnásobná.  
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Obr. 5-5: Spider analýza v letech 2012-2016 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společností MůRO, s.r.o. a Ptáček – velkoobchod 

a.s. 
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6 Vybrané moderní ukazatele pro mEUení finanční 
výkonnosti podniku 
V této kapitole budou vyjádUeny vybrané moderní ukazatele pro mEUení finanční 

výkonnosti podniku. Prvním moderním mEUítkem je ukazatel EVA, který zde bude 

vypočten a následnE bude jeho hodnota pro společnost MůRO, s.r.o. porovnána 

s konkurenční firmou. Dále bude v této kapitole rozpracována metoda Balanced Scorecard. 

Budou zde určeny strategické cíle společnosti MůRO, s.r.o, které budou konkretizovány 

do dílčích cíl]. Náplní této kapitoly bude v rámci BSC metody také vypracování 

strategické mapy pro společnost, určení strategických akcí a následná implementace BSC 

do podniku. 

 

6.1. Ukazatel EVA 

PUi výpočtu ukazatele EVů se v této části bude postupovat podle kapitoly 3.1.2. Tedy dle 

metodiky stanovené Ministerstvem pr]myslu a obchodu České republiky. Společnosti 

MARO, s.r.o. a PTÁČEK – velkoobchod, a.s. spadají do skupiny G46 CZ NACE.  Z této 

skutečnosti budou vycházet nEkteré následující výpočty a pr]mErné hodnoty za odvEtví 

(MPO, 2017) 

 

6.1.1 Výpočet ukazatele EVA  
Jak je uvedeno v kapitole 3.1.2 nejprve je nutno určit hodnoty bezrizikové sazby 司讃┸ rizikové pUirážky za finanční strukturu 司擦薩錆傘参三山, finanční stabilitu 司擦薩錆傘参冊刷, za 

podnikatelské riziko 司皿鮫拶 珊 rizikové pUirážky za velikost podniku 司鯖冊. 

 

Velikost bezrizikové sazby 司讃 je stanovena MPO jako výnos 10letých státních dluhopis] 

a její vývoj ve sledovaném období zachycuje tabulka 6-1. 

 

Tab. 6-1: Bezriziková sazba 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle MPO 
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Riziková pUirážka za finanční stabilitu 司擦薩錆傘参冊刷 vychází z ukazatele bEžné likvidity L3. 

Výsledky bEžné likvidity pro společnost MůRO, s.r.o. jsou vypočteny v tabulce 5-11. 

Vývoj ukazatele XL, tedy pr]mEru za odvEtví je uveden v tabulce 6-2. Jak je tedy z této 

tabulky patrné, ukazatel po celou dobu sledovaného období nedosahoval minimální 

hodnoty stanovené podmínkou MPO, proto bude pro výpočet pUirážky za finanční stabilitu 堅庁彫朝聴脹凋喋 XL rovno hodnotE 1,25. Po celou dobu sledovaného období je L3 vyšší než XL, 

tudíž 司擦薩錆傘参冊刷 bude činit 0 % (viz kapitola 3.1.2). 

 

Tab. 6-2: Riziková pUirážka za finanční stabilitu 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle MPO 

 

Riziková pUirážka za velikost podniku 司鯖冊 vychází z úplatných zdroj] podniku (dále také 

UZ). Vývoj výše UZ společnosti MůRO, s.r.o. je v tabulce 6-3. Suma ÚZ společnosti je 

vyšší než 100 mil. Kč, ale zároveO nedosahuje úrovnE 3 mld. Kč, proto bude pro výpočet 堅挑凋 dle podmínek uvedených v kapitole 3.1.2 využit vzorec 3-3. Vývoj rizikové pUirážky za 

velikost podniku 堅挑凋 pro společnost MůRO, s.r.o. ve sledovaném období je znázornEn 

v tabulce 6-3. 

 

Tab. 6-3: Riziková pUirážka za velikost podniku 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti 

 

Riziková pUirážka za podnikatelské riziko 司皿鮫拶 vychází z ukazatele produkční síly.  

Výpočet ukazatele X a vývoj úrokové míry ve sledovaném období je zachycen v tabulce 6-

4. Úroková míra (UM) byla pUevzata od České národní banky Ědále také ČNBě. Pro 

potUeby této práce byla využita pr]mErná úroková sazba korunových úvEr] poskytnutých 

bankami nefinančním podnik]m v ČR, kterou každoročnE vyhlašuje právE ČNB ĚČNB, 
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2017). Jelikož je po celou dobu sledovaného období vyšší hodnota ukazatele ROů než 

hodnota ukazatele X, bude riziková pUirážka 堅牒潮帖, určena jako minimální hodnota 堅牒潮帖v 

odvEtví Ěpodmínka viz kapitola 3.1.2ě. Vývoj minimální hodnoty 堅牒潮帖v odvEtví ve 

sledovaném období je znázornEn v tabulce 6-4. 

 

Tab. 6-4: Riziková pUirážka za podnikatelské riziko  

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle MPO 

 

Pro výpočet poslední pUirážky potUebné pro výpočet alternativního nákladu na vlastní 

kapitál, kterou je pUirážka za finanční strukturu, je nejprve nutno vypočíst pr]mErné vážené 

náklady na kapitál. Výpočet WACC  je popsán vzorcem 3-6 a je součtem bezrizikové 
pUirážky, pUirážky za podnikatelské riziko, pUirážky za velikost podniku a za finanční 

stabilitu . Vývoj WACC je zachycen v tabulce 6-5. 

 

Tab. 6-5: Pr]mErné vážené náklady na kapitál WůCC 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti a metodiky MPO 

 

Alternativní náklad na vlastní kapitál 堅勅 (viz tabulka 6-6ě je vypočten podle vzorce 3-7. 
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Tab. 6-6: Alternativní náklad na vlastní kapitál 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti  

 

Nyní jsou již určeny všechny potUebné hodnoty, které jsou dosazeny do vzorce 3-1 

a v tabulce 6-7 je zachycen vývoj ukazatele EVA ve sledovaném období.   

 

Tab. 6-7: Ukazatel EVA (v tis. Kčě 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti  

 

Jak již bylo uvedeno v teoretické části, je žádoucí, aby ukazatel EVů dosahoval kladných 

hodnot. Z tabulky 6-7 je tedy patrné, že ukazatel EVů společnosti MůRO, s.r.o. na 

počátku sledovaného období kladných hodnot nedosahoval a pohyboval se v záporných 

číslech. Vzhledem ke vztahu uvedenému ve vzorci 3-1 je tedy patrné, že na počátku 

sledovaného období (2012-2014) byla rentabilita vlastního kapitálu ROE nižší než 

alternativní náklady na vlastní kapitál 堅勅. V roce 2015 se však hodnota ukazatele EVA 

viditelnE zvýšila a dokonce se dostala do kladných hodnot na úroveO  854 tis. Kč. V tomto 

roce tedy rentabilita vlastního kapitálu ROE pUevýšila alternativní náklady vlastního 

kapitálu  堅勅 a společnost vytváUela pUidanou hodnotu pro vlastníky. V roce 2015 došlo 

k zaUazení společnosti EXPOS HEůTING, a.s. do majetku společnosti MůRO, s.r.o. 

V následujícím roce hodnota ukazatele EVů opEt mírnE poklesla, ve srovnání 
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s počátečními roky sledovaného období byla však stále pomErnE vysoká. Z toho je opEt 

patrný pozitivní vliv, který společnosti MůRO, s.r.o. pUineslo odkoupení společnosti 

EXPOS HEůTING, a.s. Tento fakt je na první pohled zUejmý také z obrázku  6-1. 

 

 

Obr. 6-1: Ukazatel EVA 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti a MPO 

 

 

6.1.2 Porovnání ukazatele EVA s konkurencí 

Pro porovnání hodnot ukazatele EVA s konkurencí bude opEt využita společnost PTÁČEK 

– velkoobchod, a.s. stejnE jako v kapitole 5.4.  

 

Výši jednotlivých pUirážek a velikost ukazatele EVA pro společnost PTÁČEK 

 – velkoobchod, a.s. zachycuje tabulka 6-8. Bezriziková sazba 司讃 je stanovena MPO jako 

výnos 10letých státních dluhopis]. Riziková pUirážka za finanční stabilitu 司擦薩錆傘参冊刷 bude 

po celou dobu sledovaného období činit 0%, jelikož L3 pro společnost PTÁČEK  

– velkoobchod, a.s. Ěviz pUíloha Aě je vyšší než pr]mErná hodnota tohoto ukazatele 

v odvEtví. Riziková pUirážka za velikost podniku 司鯖冊 je dle podmínek uvedených 

v kapitole 3.1.2 vypočtena podle vztahu ve vzorci 3-3. Riziková pUirážka za podnikatelské 
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riziko 司皿鮫拶 je vypočtena podle vzorce 3-4 ĚpUirážky vypočteny dle podmínek uvedených 

v kapitole 3.1.2). 

 

Tab. 6-8:  Bezriziková sazba, rizikové pUirážky a ukazatel EVů Ěv tis. Kčě pro společnost PTÁČEK 

– velkoobchod, a.s.

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti PTÁČEK – velkoobchod, a.s. a dle 

MPO 

 

Obr. 6-2: Ukazatel EVů pro společnost PTÁČEK – velkoobchod, a.s. 

Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv společnosti PTÁČEK – velkoobchod, a.s. a dle MPO 

 

Jak je tedy patrné z tabulky 6-8 společnost PTÁČEK – velkoobchod, a.s. dosahuje po 

celou dobu sledovaného období kladných hodnot ukazatele EVA. Znamená to tedy, že 

rentabilita vlastního kapitálu ROE společnosti je vyšší než alternativní náklady vlastního 

kapitálu  堅勅. Z tabulky 6-8 a zároveO z obrázku 6-2 je možno vidEt, že bEhem sledovaného 
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období došlo k výraznému nár]stu hodnot tohoto ukazatele. V roce 2012 byla EVA na 

úrovni 5 2řŘ tis. Kč, v roce 2016 byla témEU desetinásobná ve výši 50 317 tis. Kč. 

 

Srovnání hodnot ukazatele EVů společnosti MůRO, s.r.o. a PTÁČEK – velkoobchod, a.s. 

je zachycen v tabulce 6-9 a zároveO v obrázku 6-2.  

 

Tab. 6-9: Rozdíl mezi ukazateli EVů společnosti MůRO, s.r.o.  PTÁČEK – velkoobchod, a.s. (v 

tis. Kčě 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek obou společností 

 

Z tohoto srovnání jasnE vyplývá velký rozdíl v hodnotách ukazatele EVA pro jednotlivé 

společnosti. Z tabulky 6-9 je dokonce patrné, že rozdíl má ve sledovaném období rostoucí 

trend. Tudíž i pUes skutečnost, že hodnoty ukazatele EVů společnosti MůRO, s.r.o. na 

konci sledovaného období značnE vzrostly Ěviz tabulka 6-7ě, stále ani zdaleka nestačí na 

hodnoty ukazatele EVů společnosti PTÁČEK – velkoobchod, a.s.  

 

Z porovnání ukazatele EVů obou společností je opravdu zUejmé, že společnost PTÁČEK  

– velkoobchod, a.s. je jedničkou na trhu ve svém oboru. V porovnání ostatních ukazatel] 

Ěviz kapitola 5.4ě si společnost MARO, s.r.o. vedla velmi dobUe. Nejslabší stránkou byla 

však rentabilita a to pUedevším právE rentabilita vlastního kapitálu (ROE). Po celou dobu 

sledovaného období ukazatel ROE společnosti MůRO, s.r.o. dosazoval v pr]mEru pouze 

50 % hodnoty tohoto ukazatele společnosti PTÁČEK – velkoobchod, a.s (tabulka 5-16).   

PrávE rentabilita vlastního kapitálu výraznE ovlivOuje velikost ukazatele EVA (viz vzorec 

3-1). Ze vzorce 3-1 zároveO vyplývá, že hodnotu EVů ovlivOuje také velikost 

alternativního nákladu vlastního kapitálu. K porovnání alternativního nákladu vlastního 

kapitálu 堅勅 obou společností slouží tabulka 6-10. V této tabulce bude zároveO porovnána 

výše WůCC za obE společnosti. 
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Tab. 6-10: Rozdíl hodnot WACC a alternativního nákladu na VK společností MůRO, s.r.o. 

a PTÁČEK – velkoobchod, a.s. 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek obou společností 

 

Po celou dobu sledovaného období má společnost PTÁČEK – velkoobchod, a.s. v pr]mEru 

o 2,7 procentní body nižší pr]mErné vážené náklady na kapitál. Rozdíl mezi alternativním 

nákladem vlastního kapitálu obou společností dosahuje na konci sledovaného období 6,06 

procentních bod]. Společnost PTÁČEK – velkoobchod, a.s. má tedy výraznE nižší 

alternativní náklady na vlastní kapitál 堅勅 a zároveO témEU dvojnásobnou rentabilitu 

vlastního kapitálu ROE. Díky tomu dosahuje zUetelnE vyšších hodnot ukazatele EVA (viz 

tabulka 6-9 a obrázek 6-3). 

 

 

Obr. 6-3: Vývoj ukazatele EVů obou společností v čase 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek obou společností 
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6.2 Balanced scorecard 

Balanced scorecard je Uazen do skupiny moderních, komplexních metod zhodnocení 

výkonnosti podniku. Jeho podstatou je sledování, plnEní cíl] a vyhodnocování ukazatel] 

ve čtyUech základních oblastech. Jedná se o oblast finanční, perspektivu zákazníka, 

perspektivu interních proces] a oblast učení se a r]stu (viz kapitola 3.2). Tato část 

práce bude zamEUena na analýzu metody BCS pro společnost MůRO, s.r.o.  

 

Metoda vychází ze strategických cíl] organizace, které následnE rozpracovává do 

konkrétních specifických cíl]. ZároveO stanovuje ukazatele a metriky, pomocí kterých se 

vyhodnocuje splnEní dílčích cíl] a mEUí se výkonnost organizace.  

 

Společnost MůRO, s.r.o. se Uídí nEkterými základními hodnotami, které jsou dle názoru 

vedení společnosti základem jejího úspEchu. Velmi d]ležitá je pro společnost zejména 

kvalita nabízených výrobk] a šíUe sortimentu. ZamEstnanci firmy jsou kvalifikovanými 

odborníky ve svém oboru. Společnost nabízí solidní ceny a zakládá si na korektním 

jednání. Firma také preferuje dlouhodobou spolupráci s dodavateli, zákazníky a dalšími 

obchodními partnery (MARO, s.r.o.). 

 

Posláním společnosti je realizovat pUedstavy a požadavky zákazník] v mnoha oblastech: 

topení, voda, plyn, sanitární technika a keramika, inženýrské sítE a dodávky koupelnového 

vybavení včetnE 3D návrh] ĚMůRO, s.r.o.ě. 

 

Níže uvedené skutečnosti byly zaznamenány pUi rozhovoru s vedoucím pracovníkem 

společnosti MůRO, s.r.o. z interních informací a data byla poUízena v programu Helios.  

 

Základními strategickými cíli společnosti MůRO, s.r.o. ze kterých bude vycházet metoda 

Balanced Scorecard, jsou: 

 

- ZVYŠOVÁNÍ TRŽNÍHO PODÍLU, 

- ZLEPŠENÍ SERVISU PRODEJE, 

- ZEEFEKTIVNDNÍ PRODEJE, 

- ZVYŠOVÁNÍ KVůLITY DODÁVEK, 

- ZVYŠOVÁNÍ ODBORNOSTI ZůMDSTNůNC¥, 



99 
 

- ZVYŠOVÁNÍ SPOKOJENOSTI ZůMDSTNůNC¥, 

- ZAMEZENÍ VZNIKU NELIKVIDNÍCH POHLEDÁVEK 

- ZVYŠOVÁNÍ POVDDOMÍ O SPOLEČNOSTI. 

 

V tabulce 6-11 jednotlivé strategické cíle rozčlenEny do čtyU základních perspektiv, jsou 

konkretizovány do dílčích cíl] a jsou zde navrženy mEUítka a ukazatele pro sledování 

naplnEní tEchto cíl]. NEkteré strategické cíle se prolínají ve více oblastech. Nejvyšším 

strategickým cílem je pUirozenE r]st hodnoty podniku pro vlastníky (Helios, 2018; Kuruc, 

2018). 
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Tab. 6-11: Strategické cíle, dílčí cíle, mEUítka pro metodu BSC 

 

Zdroj: Vlastní zpracování 

 

Na základE tEchto strategických cíl] organizace byla vytvoUena strategická mapa pro 

společnost MůRO, s.r.o. Je obsahem obrázku 6-4. Tato strategická mapa propojuje 

jednotlivé strategické a dílčí cíle v r]zných perspektivách. Je z ní patrné, že splnEní 

jednotlivých cíl] je podmínEno splnEním dalších mnoha cíl]. Celý systém je propojený 

a vzájemnE závislý.  
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Obr. 6-4: Strategická mapa 

Zdroj: Vlastní zpracování 

 

6.2.1 Finanční perspektiva 

Pod finanční perspektivu spadá strategický cíl zvyšování tržního podílu. Tento strategický 

cíl zahrnuje hned nEkolik dílčích cíl] z oblasti hospodaUení.  

 

R]st čistého obratu společnosti 
Společnost má snahu stále zvyšovat sv]j obrat, v současné dobE je dle slov jednoho 

z vedoucích pracovník] cílem zdolání hranice obratu 1 mld. Kč za rok. Vývoj obratu ve 

sledovaném období je zachycen v tabulce 6-12. Z tabulky 6-12 je zUejmé, že se obrat 



102 
 

společnosti ve sledovaném období vyvíjel pozitivnE. V pr]mEru rostl meziročnE  

o 17,93 %. Na konci sledovaného období dosahoval výše Ř35 4ř5 Kč. Pokud by obrat rostl 

alespoO tímto pr]mErným tempem, dosáhne společnost hranice 1 mld. Kč v roce 2018. 

V tomto roce by pUi 17,ř3 % tempu r]stu dosáhl obrat úrovnE 1 161 ř63,41 Kč ĚMůRO, 

s.r.o; Kuruc, 2018). 

 

Tab. 6-12: Vývoj obratu společnosti 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti 

  

R]st hodnoty společnosti pro vlastníky 

Do oblasti hospodaUení spadá také nejvyšší strategický cíl společnosti, jenž je nadUazen 

všem ostatním cíl]m. Tímto cílem je zvyšování hodnoty společnosti pro vlastníky a je 

mEUen pomocí ukazatele EVů. Pr]bEh ukazatele EVA je zachycen v tabulce 6-13. V této 

tabulce je také zobrazen vývoj ukazatele ROE, podíl hodnot ukazatele ROE ke 

konkurenční firmE a alternativní náklad VK.  

 

Tab. 6-13: Zvyšování hodnoty společnosti pro vlastníky 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti 

 

Výsledky ukazatele EVů značí, že kromE roku 2015 společnost MůRO, s.r.o. netvoUí 

pUidanou hodnotu pro vlastníky, jelikož EVA vychází v záporných číslech. Výsledky 

ukazatele EVů jsou jednoznačnE nejvEtší slabinou společnosti, která plyne z provedené 

analýzy finanční výkonnosti, jenž byla náplní této práce. Jak je uvedeno ve vzorci 3-1 

hodnota ukazatele EVů je závislá na výši ukazatele rentability vlastního kapitálu 迎頚継 

a alternativních nákladech na vlastní kapitál 堅勅. Rentabilita vlastního kapitálu je další 

pomErnE výraznou slabinou společnosti, jelikož v porovnání s konkurenční firmou 
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dosahovala v pr]mEru pouze poloviční výše. Jen v roce 2015 se podíl rentability vlastního 

kapitálu k hodnotám konkurenční firmy zvýšil na 74 % (viz tabulka 6-13) a v tomto roce 

společnost dosáhla kladných hodnot ukazatele EVA. V následujícím roce 2016 rentabilita 

VK opEt mírnE poklesla a ukazatel EVů se opEt dostal do záporných hodnot. Rentabilita 

VK by se tedy mEla stát pro společnost klíčovou a mEla by se co nejvíce snažit o její 

zvyšování. ůlternativní náklady na VK mEly po celou dobu sledovaného období pozitivní 

klesající trend, je tudíž zUejmé, že se společnost snaží o jejich optimalizaci (tabulka 6-13). 

 

Zvyšování tržeb za vlastní výrobky 

Dalším cílem z finanční perspektivy je zvyšování tržeb za vlastní výrobky. Po dobu 

sledovaného období byl podíl tržeb za vlastní výrobky na celkových tržbách spíše 

zanedbatelný (viz tabulka 6-14). Na začátku sledovaného období dosahoval jejich podíl na 

celkových tržbách pouze úrovnE 0,3 %, v roce 2015 se pUiblížil k hodnotE 0,6 %, 

v následujícím roce však opEt mírnE poklesl. Jak je tedy z tEchto hodnot zUejmé, tržby za 

vlastní výrobky jsou opravdu malé. Společnost MůRO, s.r.o. má však pUirozenE na svých 

výrobcích nejvEtší marži a tudíž chce usilovat o zvyšování podílu tEchto tržeb na 

celkových tržbách společnosti. V současné dobE začala firma usilovat o zvyšování tržeb za 

vlastní výrobky tak, že motivuje zamEstnance k jejich prodeji. V praxi to vypadá tak, že 

každý prodejce ĚobchodnE-technický specialista) a obchodní zástupce je finančnE 

ohodnocen určitým procentem ze sumy tržeb z prodeje vlastních výrobk], které nabídl 

a prodal zákazník]m ĚKuruc, 201Řě. 

 

Tab. 6-14: Tržby z prodeje výrobk] a služeb 

 Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti 

 

Udržení likvidity a solventnosti 

Dalším cílem finanční perspektivy je udržení likvidity a solventnosti. Pro hodnocení tohoto 

cíle bude využit ukazatel likvidity 1. stupnE. Vývoj hodnot tohoto ukazatele je uveden 

v tabulce 6-15. 
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Tab. 6-15: Okamžitá likvidita (v %) 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti 

 

Již v kapitole vEnované pomErovým ukazatel]m likvidity Ěkapitola 5.2.2ě bylo 

konstatováno, že okamžitá likvidita se témEU v celém intervalu sledovaného období 

pohybuje v nedostatečných hodnotách. Toto tvrzení bylo potvrzeno i porovnání ukazatele 

s konkurencí v kapitole 5.4. Kv]li nedostatečné likviditE vznikají společnosti problémy se 

solventností, které se projevují pomErnE výraznými výkyvy v sumE závazk] po splatnosti. 

Společnost MůRO, s.r.o. by tedy mEla zvážit ponechání vEtšího množství okamžitých 

penEžních prostUedk] v pokladnE, na bEžném účtu či v podobE jiných penEžních 

ekvivalent] a hodnotu tohoto ukazatele více sledovat. Žádoucí je udržovat hodnoty tohoto 

ukazatele alespoO na úrovni 20 %. 

 

6.2.2 Zákaznická perspektiva 

Pod perspektivu zákazníka spadá hned nEkolik strategických cíl] organizace. Jsou jimi: 

zlepšení servisu prodeje, zefektivnEní prodeje a zvyšování kvality dodávek. Tyto 

strategické cíle jsou rozpracovány do konkrétních cíl] a jsou určeny mEUítka ke sledování 

jejich naplnEní Ěviz tabulka 6-11). 

 

Zvyšování počtu poboček 

Společnost má snahu, aby mEl zákazník pobočku vždy dostupnou místu jeho bydlišti, proto 

se snaží o zvyšování počtu poboček. Své pobočky má rozprostUeny systematicky témEU po 

celé České republice Ěviz obrázek 4-1). Na počátku sledovaného období v roce 2012 mEla 

společnost 3 pobočky v Pardubicích, Hradci Králové a KolínE. O rok pozdEji k nim pUibily 

pobočky ve Ž@áru nad Sázavou a ve Velkém MeziUíčí. V roce 2012 se firma rozhodla 

vybudovat novou pobočku v České TUebové (funguje od roku 2014). A ve stejném roce 

společnost zakoupila firmu EXPOS HEůTING, a.s. s pobočkami v Liberci, Teplicích, 

TrutnovE a v Praze. Do roku 2015 jim byl ponechán p]vodní název, poté byl název 

sjednocen a nyní má tedy společnost MůRO, s.r.o. 11 poboček po ČR. Dle slov jednoho 

z vedoucích pracovník] se firmE koupE společnosti EXPOS HEůTING, a.s. opravdu 

vyplatila (toto tvrzení je potvrzeno také provedenou analýzou finanční výkonnosti firmy 
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v této práci) a v současné dobE hledají podobnou zavedenou firmu k odkoupení, aby mohli 

opEt rozšíUit své pole p]sobnosti ĚKuruc, 201Ř, MůRO, s.r.oě. 

 

Modernizace stávajících poboček 

Cílem společnosti je samozUejmE také modernizace stávajících poboček. Na počátku 

sledovaného období v roce 2013 byla vybudována vzorková prodejna na pobočce v KolínE. 

Rok 2014 byl ve znamení zkvalitnEní poboček odkoupené firmy EXPOS HEůTING, a.s. 

a celkové stabilizaci společnosti. Byla zavedena systémová pravidla, centrální nákup 

včetnE nové logistiky dopravy zboží na pobočky. V roce 2015 byla pUesunuta pobočka 

z BatOovic do Trutnova na lépe obchodnE dostupné místo a bylo zde vybudováno 

koupelnové studio. Ve stejném roce byla také kompletnE zrekonstruována pobočka 

v Praze. V roce 2016 bylo vybudováno nové koupelnové studio ve Velkém MeziUíčí. Další 

významnou událostí bylo pUemístEní pobočky v Liberci na lepší obchodnE dostupné místo, 

bylo zde zbudováno nové koupelnové studio, maloobchodní i velkoobchodní prodej. Nyní 

je tedy společnosti MůRO, s.r.o. 7 poboček, které jsou vybaveny moderním koupelnovým 

studiem. Tyto pobočky jsou nejvEtší a jsou v současnosti již na velmi dobré reprezentativní 

úrovni. Jedná se o pobočky v Liberci, Pardubicích, KolínE, České TUebové, TrutnovE a ve 

Velkém MeziUíčí. Plánem do budoucna je vybudování centrálního skladu v KolínE, který 

by zjednodušil a zefektivnil logistiku celé společnosti ĚMůRO, s.r.oě. 

 

Zvyšování počtu zákazník] 

Dalším cílem společnosti je pUirozenE také zvyšování počtu zákazník]. V tabulce 6-16 je 

zaznamenán vždy meziroční pUír]stek zaregistrovaných zákazník] společnosti a celkový 

počet zaregistrovaných zákazník] v jednotlivých letech. V tabulce je možno vidEt klesající 

trend počtu novE zaregistrovaných zákazník] ĚHelios, 201Ř; Kuruc, 201Řě. 

 

Tab. 6-16: Počet zaregistrovaných zákazník] 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle interních dat z programu Helios 

 



106 
 

Zvyšování počtu zakázek 

Dalším cílem je zvyšování počtu zakázek. Jako zakázka je zde brána potvrzená 

objednávka, která byla doručena zaregistrovanému zákazníkovi. Tyto zakázky jsou pro 

společnost klíčové, jelikož se povEtšinou jedná o vysoké částky. ůby společnost zakázku 

získala, musí nejprve pUipravit pro zákazníka nabídku. Zákazníka musí zaujmout nejnižší 

nabídnutou cenou, rychlostí dodávky či napUíklad kvalitou. Počet realizovaných zakázek 

v jednotlivých letech je zaznamenán v tabulce 6-17. Z této tabulky je patrné, že počet 

potvrzených objednávek má ve sledovaném období rostoucí trend, což je pro společnost 

MůRO, s.r.o. jistE žádoucí ĚKuruc, 201Ř, Helios, 201Řě. 

 

Tab. 6-17: Počet zakázek 

 Zdroj: Vlastní zpracování dle interních dat z programu Helios 

 

Zvyšování počtu prodejek 

Cílem je také zvyšování počtu prodejek. Společnost MůRO, s.r.o. nemá pouze 

zaregistrované zákazníky, kterým vytváUí zakázky na míru. Na pobočky společnosti m]že 

pUijít kdokoli a cokoli si zakoupit. Počet tEchto zákazník] společnost sleduje pomocí sumy 

vydaných prodejek na jednotlivých pobočkách. Jak už bylo uvedeno výše společnost má 

v současnosti 11 poboček, ne všechny však fungují už od počátku sledovaného období, 

tedy od roku 2012. V tabulce 6-18 jsou uvedeny sumy prodejek na jednotlivých pobočkách 

v letech a celková suma prodejek za společnost MARO, s.r.o. Z tabulky je tedy zUejmé, že 

počet prodejek se v pr]bEhu sledovaného období zvyšuje, od počátku se suma prodejek 

zdvojnásobila (Kuruc, 2018, Helios, 2018). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



107 
 

Tab. 6-18: Počet prodejek 

 Zdroj: Vlastní zpracování dle interních dat z programu Helios 

 

Snižování počtu reklamací 

Cílem v oblasti perspektivy zákazníka je také snižování počtu reklamací, díky kterému by 

bylo dosaženo zvýšení kvality dodávek. Společnost MůRO, s.r.o. začala však počet 

reklamací sledovat a registrovat až na konci sledovaného období v roce 2016. V tomto roce 

bylo společností pUijato celkem 354 reklamací. Z tohoto počtu nebylo uznáno  

54 reklamací. Počet neuznaných reklamací je tedy pomErnE vysoký, z celkového počtu 

reklamací činí neuznané reklamace 15,25 %. Vzhledem k počtu výdejek Ě1řř 543) 

a závazných objednávek (77 330) v tomto roce je však počet reklamací (neuznaných) 

pomErnE nízký. Počet reklamací činí 0,127ř % Ěneuznané reklamace 0,01ř5 %ě 

z celkového počtu zakázek a prodejek (viz tabulky 6-17 a 6-18), (Kuruc, 2018; Helios, 

2018). 

 

6.2.3 Perspektiva interních proces] 

Pod oblast interních proces] spadá strategický cíl zefektivnEní prodeje a zamezení vzniku 

nelikvidních pohledávek. 

 

Optimalizace náklad] 

StejnE jako témEU každá organizace se i společnost MůRO, s.r.o. snaží o optimalizaci 

svých náklad]. Cílem je pUirozenE dosáhnout co nejnižších náklad], co nejvíce je 

optimalizovat, aby jejich vynaložení bylo co nejefektivnEjší. Optimalizace náklad] bude 
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sledována pomocí výše náklad] na 1 Kč čistého zisku. Do náklad] jsou zahrnuty náklady 

na výkonovou spotUebu a osobní náklady, jelikož tyto dvE nákladové složky činí nejvEtší 

podíl na celkových nákladech společnosti. V tabulce 6-19 je zaznamenán vývoj výše 

náklad] na 1 Kč čistého zisku v pr]bEhu sledovaného období. Jak je z této tabulky patrné 

náklady na 1 Kč EůTu jsou pomErnE vysoké, činí v pr]bEhu sledovaného období 

v pr]mEru 42 Kč nákladu/ 1 Kč čistého zisku. Z tabulky také vyplývá, že výše náklad] 

nemá ani jednotný klesající trend, tudíž nedochází k jejich správné optimalizaci. 

Společnost by mEla tedy na optimalizaci náklad] zapracovat a provést opatUení, které by 

vedly k jejich snižování.  

 

Tab. 6-19: Náklady na 1 Kč čistého zisku 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti 

  

Snižování sumy nelikvidních pohledávek 

Dalším cílem z oblasti interních proces] je zamezení vzniku a snižování sumy nelikvidních 

pohledávek. Dle slov jednoho z vedoucích pracovník] je vznik a výše nelikvidních 

pohledávek jedním z nejvEtších problém] společnosti MůRO, s.r.o. Výše nelikvidních 

pohledávek je sledována pomocí sumy pohledávek po lh]tE splatnosti v pr]bEhu 

sledovaného období. V tabulce 6-20 je zároveO zaznamenán podíl tEchto pohledávek na 

celkové sumE pohledávek společnosti v jednotlivých letech sledovaného období. Jak je 

z tabulky patrné suma pohledávek po lh]tE splatnosti a zároveO jejich podíl na celkových 

pohledávkách je opravdu alarmující. Podíl tEchto pohledávek na celkových pohledávkách 

společnosti se sice v pr]bEhu sledovaného období mírnE snižuje, v roce 2016 však stále 

dosahoval necelých 40 %. Na konci sledovaného období bylo vedením společnosti 

rozhodnuto o zavedení pojištEní proti nesplácení pohledávek, což bylo jistE velmi 

žádoucím a potUebným krokem pro snižování sumy tEchto pohledávek. ZároveO byla 

zpUísnEna pravidla, podle kterých jsou vybíráni zákazníci s odloženou lh]tou splatnosti 

(Kuruc, 2018).  
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Tab. 6-20: Podíl pohledávek po lh]tE splatnosti na celkových pohledávkách  

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti 

 

Zlepšení úrovnE marketingu 

Dalším cílem společnosti je zvýšit povEdomí o společnost prostUednictvím zlepšení úrovnE 

marketingu. Na počátku sledovaného období totiž společnost využívala zejména venkovní 

reklamní plochy (billboardy) v blízkosti hlavních silnic či dálnic. Ty se však postupem 

času staly spíše zastaralé a v současnosti dokonce zakázané. Nyní se tedy společnost 

zamEUila na využití jiných reklamních kanál]. Velkou součástí marketingu společnosti je 

PR prostUednictvím poUádání r]zných akcí pro své stávající zákazníky. NejvEtší událostí, 

která je společností poUádána je tzv. MůRO Pivofest. Koná se každoročnE v Pardubicích 

v místním pivovaru. ůkce je určená pro nejvEtší zákazníky společnosti, z každé pobočky je 

určen jejich počet v pomEru k velikosti dané pobočky Ě5-25 zákazník]ě. Na akci jsou také 

nejr]znEjší dodavatelé se svými reklamními stánky a pro zákazníky je pUipraven bohatý 

program. Společnost poUádá další nejr]znEjší akce bEhem roku pro stávající zákazníky, 

jako napUíklad vánoční večírky, divadlo, kino, veletrhy a výstavy. NEkolikrát v týdnu je 

uspoUádána ,,snídanE s dodavateli“, na které se zákazníci mohou nasnídat a zároveO si 

prohlédnou a dozvEdEt se informace o zboží nEkterého z dodavatel] společnosti ĚKuruc, 

2018). 

 

Své reklamní plochy má v současnosti nejčastEji umístEny v blízkosti poboček společnosti 

na silnicích 1. a 2. tUídy, kterých má nEkolik desítek po celé ČR a jejich cena činí cca 3 000 

-5 000 Kč mEsíčnE. Společnost má také svou reklamní znElku v jednom z nejvEtších rádií 

v České Republice, kterým je Evropa 2. Za tuto reklamu společnost platí 14 000 Kč, 

reklama je vždy v rádiu umístEna po dobu 14 dní. Tento reklamní kanál je s pUestávkami 

využíván opakovanE. V Pardubicích má svou reklamu také na vozidlech mEstské hromadné 

dopravy (trolejbus, autobus), která vyjde společnost na cca 150 000 Kč ročnE. Tento 

reklamní kanál bude využit také na vozidlech MHD v Liberci (tramvaj) za cca 200 000 
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Kč/rok. Významným reklamním kanálem je jsou také reklamní plochy na hokejových 

utkáních v Liberci a v Pardubicích, za které společnost zaplatí bezmála p]l milionu Kč za 

sezónu (Kuruc, 2018).  

 

6.2.4 Perspektiva učení a r]stu 

Strategickým cílem v oblasti učení a r]stu je zejména zvyšování odbornosti a spokojenosti 

zamEstnanc] společnosti.  

 

Zvyšování odborných znalostí zamEstnanc] 

Na zvyšování odborných znalostí zamEstnanc] dává společnost MůRO, s.r.o. opravdu 

velkou zUetel. Vysoké odborné znalosti zamEstnanc] jsou totiž jednou ze základních 

hodnot společnosti. Proto své zamEstnance posílá každý mEsíc na mnohá školení. Školení 

o bezpečnosti práce je samozUejmostí a je povinné pro každého zamEstnance jedenkrát 

ročnE. ZamEstnanci, kteUí používají služební automobily, musí také projít každý rok 

školením Uidič]. Další školení jsou vždy poUádána ĚzároveO také financována v rámci 

obchodního vztahu) dodavatelem. V pr]mEru probíhá 5 – 7 školení každý mEsíc, na 

školení jsou vždy vysláni 1-2 zamEstnanci z každé pobočky a povEtšinou se spolu se 

zamEstnancem školení účastní 2-3 zákazníci z každé pobočky společnosti. Jelikož 

nejvýznamnEjšími zákazníky společnosti jsou montážníci a montážní firmy z oboru 

instalatérství, kterým jsou školení jednotlivých dodavatel] také velmi prospEšná. Na 

každém školení je zamEstnanc]m i zákazník]m zajištEna strava a doprava. V pUípadE, že je 

školení vícedenní, je zajištEno také ubytování popUípadE odpolední či večerní doprovodný 

program. PUíklad programu školení, akcí a snídaní s dodavateli na vybraný mEsíc je 

obsahem tabulky 6-21. Školení jsou v této tabulce zaznamenána červenE, žlutE jsou 

vyznačeny snídanE s dodavateli a modUe ostatní události. V mEsíci únoru to byl veletrh 

dodavatel Aquather a lyžování se zákazníky v Alpách (Kuruc, 2018; Helios, 2018). 
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Tab. 6-21: PUehled školení 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle interních informací 

 

Správné odmEOování a motivace zamEstnanc] 

Cílem společnosti je také zvyšování spokojenosti zamEstnanc] prostUednictvím správného 

odmEOování a motivace. ÚroveO odmEOování bude v této práci posouzena pomocí 

pUibližné pr]mErné mzdy, kterou svým zamEstnanc]m poskytuje v současnosti. V tabulce 

6-22 je zaznamenán počet zamEstnanc] na jednotlivých pobočkách na r]zných pozicích 

a jejich pUibližná pr]mErná mzda. Z tabulky je tedy zUejmé, že pr]mErná hrubá mzda 

organizace dosahuje 23 37ř Kč. V porovnání s pr]mErnou hrubou mzdou v ČR, která byla 

na konci roku 2017 na úrovni 29 504 Kč, je tedy pomErnE nízká. Společnost by mEla zvážit 

možnost zvýšení mezd nEkterých zamEstnanc] a následné zvýšení motivace a celkové 

spokojenosti zamEstnanc] společnosti ĚKuruc, 2018; Helios, 2018). 

 

Jedním z cíl] společnosti je také zvyšování čistého obratu. Společnost se snaží, aby tento 

cíl mEli i zamEstnanci, kteUí výši čistého obratu mohou ovlivnit. Jedná se zejména 

o obchodní zástupce společnosti, obchodnE technické specialisty (prodejce) a o vedoucí 

pracovníky. Tito zmínEní zamEstnanci mají část své mzdy variabilní závislou na výši 

obratu jednotlivých poboček ĚKuruc, 201Řě. 
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Tab. 6-22: Pr]mErná hrubá mzda 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle interních dat z programu Helios 

 

Nyní budou ke každému strategickému cíli ve všech čtyUech perspektivách BSC určeny 

jednotlivé strategické akce. Tyto akce by mEly zajistit dosažení strategických cíl]. 

Strategické akce společnosti MůRO, s.r.o. jsou pro pUehlednost zaznamenány do matice, 

která je obsahem tabulky 6-23. Z této tabulky je zUejmé, že jedna strategická akce m]že 

napomoci k naplnEní více strategických cíl]. 

 

Pro metodu BSC zde již byly určeny strategické cíle, které byly rozpracovány do 

jednotlivých dílčích cíl] čtyU perspektiv. Byla znázornEna strategická mapa a propojenost 

jednotlivých cíl] a v neposlední UadE byly určeny strategické akce smEUující k naplnEní 

strategických cíl]. V metodE BSC nyní následuje rozpracování strategických akcí do 

jednotlivých úkol] a pUidElení tEchto úkol] konkrétním pracovník]m. Vzhledem k rozsahu 

této diplomové práce zde však již jednotlivé úkoly rozpracovány nebudou. 
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Tab. 6-23: Strategické akce 

 

Zdroj: Vlastní zpracování 

 

Fáze implementace konceptu BSC do podnikového Uízení není v]bec jednoduchá. Je to 

velmi složitý, nákladný a zdlouhavý proces. Společnost musí vše d]kladnE naplánovat 

a zvážit. Velmi d]ležité je rozplánování jednotlivých strategických akcí do konkrétních 

úkol] pro jednotlivé zamEstnance. Je nezbytné, aby se každý zamEstnanec stal součástí 

tohoto komplexního systému Uízení. Musí být seznámen se svým úkolem, který povede ke 

splnEní strategické akce, následnE naplnEní cíle a v konečném d]sledku dosažení 

strategických cíl]. Pouze v pUípadE, že bude systém takto komplexní, bude fungovat. Proto 

je velmi d]raznE doporučováno koncept BSC prodiskutovat v celém podniku se všemi 

zamEstnanci. Všechny zamEstnance Ěod TOP managementu až po Uadové zamEstnanceě 

seznámit se strategickými cíli, aby všem bylo zUejmé, kam podnik smEUuje. Koncept BSC 

se musí stát součástí informačního systému společnosti. Poté m]že být koncept 

rozplánován v časovém horizontu. Časový horizont m]že trvat i nEkolik mEsíc]. ZároveO 

je nezbytné vyčíslit náklady, které budou se zavádEním metody BSC spojeny a d]kladnE 
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zvážit, zda je suma optimální. Po uskutečnEní všech výše uvedených krok] se m]že 

koncept BSC stát součástí Uízení společnosti a být moderní komplexní metodou pro 

sledování výkonnosti podniku. 
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7 Návrhy a doporučení 
Tato kapitola pojednává o celkovém zhodnocení finanční výkonnosti společnosti MůRO, 

s.r.o. a o pUípadných doporučeních a návrzích ke zlepšení.  

 

Z provedené finanční analýzy vyplývá, že společnost MůRO, s.r.o. se v pr]bEhu 

sledovaného období vyvíjela dobUe. VEtšina ukazatel] Fů mEla v pr]bEhu sledovaného 

období pozitivní trend. Ukazatele rentability se pUi porovnání počátku a konce sledovaného 

období témEU zdvojnásobily, ukazatele aktivity se v čase také vyvíjely správným smErem 

a zadluženost podniku lze označit za pUijatelnou. Problém v oblasti pomErových ukazatel] 

je pouze u ukazatele okamžité likvidity, jehož úroveO byla v nEkterých letech kritická. 

Také dle výsledk] ůltmanova modelu Z-core lze konstatovat, že společnost není ohrožena 

bankrotem a očekává se budoucí prosperita. Toto tvrzení je podloženo také výsledky 

ukazatele Indexu bonity, vzhledem ke kterým lze finanční situaci označit za extrémnE 

dobrou.  

 

NEkteré slabiny byly odhaleny až pUi porovnání výsledk] Fů s konkurencí provedením 

Spider analýzy. Z tohoto porovnání vyplývá, že ačkoli ukazatele rentability mají rostoucí 

trend, v porovnání s konkurenční firmou jsou stále nedostatečné. Problémy jsou patrné 

zejména u rentability vlastního kapitálu ROE. ZároveO byl pUi tomto porovnání potvrzen 

problém s okamžitou likviditou, jejíž výsledky by se daly označit za alarmující.  

 

ů právE problém s rentabilitou vlastního kapitálu byl potvrzen také pUi výpočtu ukazatele 

pUidané hodnoty EVů. Tento ukazatel vycházel kromE roku 2015 v nežádoucích záporných 

hodnotách. D]vodem byla právE nízká rentabilita vlastního kapitálu ROE, která byla 

pUevýšena alternativními náklady na vlastní kapitál 堅勅. Společnost by mEla na rentabilitE 

vlastního kapitálu zapracovat a snažit se o její zvyšování. Žádoucího zvyšování hodnot 

tohoto ukazatele by mohlo být dosaženo napUíklad zapojením vEtšího podílu cizích zdroj]. 

Z analýzy finanční struktury společnosti totiž vyplývá, že společnost má výraznE vyšší 

podíl vlastního kapitálu Ěviz napU. obrázek 5-2ě. ZároveO zadluženost společnosti byla 

označena za optimální z výsledk] Fů i v porovnání s konkurencí. Proto by mElo být 

společností MůRO, s.r.o. zváženo zapojení vyššího podílu cizích zdroj]. Díky tomu by byl 

využit efekt finanční páky, jenž by mohl napomoci ke zvýšení rentability vlastního 

kapitálu. 
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V další části byla provedena analýza komplexní metody Balanced scorecard, jenž je 

zamEUená na dosažení strategických cíl] organizace. ůby byly tyto strategické cíle 

dosaženy, je nezbytné provedení nEkterých úprav a zmEn v jednotlivých perspektivách.  

 

Ve finanční perspektivE se opEt projevil problém s okamžitou likviditou společnosti. 

Jedním z cíl] je totiž udržení likvidity a solventnosti společnosti, které by mohly být touto 

nízkou úrovní ukazatele okamžité likvidity ohroženy. Proto bylo doporučeno zvýšení 

zásoby okamžitých penEžních prostUedk] v pokladnE, na bEžném účtu či v podobE jiných 

penEžních ekvivalent]. Společnost by mEla hodnotu ukazatele okamžité likvidity více 

sledovat a žádoucí by bylo ji udržovat alespoO na úrovni 20 %. 

 

V perspektivE zákazníka je jistE žádoucí zvyšování počtu poboček a modernizace 

stávajících poboček. D]ležitá je zároveO snaha o minimalizaci počtu reklamací. Tyto 

aktivity by mohly pomoci zvyšovat úroveO servisu prodeje, zefektivnit ho, dopomoci 

k nár]stu čistého obratu a v konečném d]sledku k r]stu tržního podílu a zvyšování 

hodnoty společnosti pro vlastníky.  

 

V rámci oblasti interních proces] je nutno zapracovat na optimalizaci náklad]. 

Z provedené analýzy výše náklad] na 1 Kč čistého zisku totiž vyplynulo, že náklady jsou 

pUíliš vysoké. K jejich optimalizaci by mohlo dojít díky propojenosti jednotlivých cíl] 

v rámci konceptu BSC. K optimalizaci náklad] povede mimo jiné modernizace stávajících 

poboček, udržování likvidity, snižování počtu reklamací, zlepšení úrovnE marketingu 

a další.  

 

Velkým problémem v rámci interních proces] je suma nelikvidních pohledávek. Dle 

vedení organizace se jedná o jeden z nejzávažnEjších problém], kterému společnost čelí. 

Suma nelikvidních pohledávek činila po celou dobu sledovaného období v pr]mEru 45 % 

z celkové sumy pohledávek společnosti. Z tohoto podílu je zUejmé, o jak závažný problém 

se jedná. Na konci sledovaného období společnost začala s tímto problémem bojovat 

prostUednictvím zavedení pojištEní proti nesplácení. ZároveO byly zavedeny nové pUísnEjší 

podmínky pro výbEr zákazník] s odloženou lh]tou splatnosti. Suma nelikvidních 

pohledávek a jejich podíl na celkových pohledávkách by se tedy mEly v budoucnu 

snižovat. 
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Dalším žádoucím krokem v rámci interních proces] je také zlepšování úrovnE marketingu 

využíváním efektivnEjších reklamních kanál], které by mElo vést ke zvyšování povEdomí 

o společnosti.  

 

V perspektivE učení a r]stu je samozUejmostí neustálé zvyšování odborných znalostí 

zamEstnanc] prostUednictvím nejr]znEjších školení. Školení jsou poUádána ve spolupráci 

s dodavateli v rámci obchodního vztahu. D]ležitá je také správná motivace a odmEOování 

zamEstnanc]. Jedním z dílčích cíl] společnosti je napUíklad zvyšování sumy tržeb za 

vlastní výrobky. Společnost zavedla motivační prvek pro zamEstnance k prodeji tEchto 

výrobk], v podobE odmEny v určité procentuelní výši ze sumy tržeb z prodaných vlastních 

výrobk]. Dalším cílem společnosti je zvyšování čistého obratu.  Část mzdy zamEstnanc] je 

proto závislá také na výši čistého obratu jednotlivých poboček. Díky tomu dochází 

k propojení strategických cíl] organizace a cíle zamEstnanc] Ějejichž cílem je pUirozenE 

obdržení co nejvyšší mzdyě. Společnost by však mohla motivaci zamEstnanc] ještE 

podpoUit zvýšením pr]mErné hrubé mzdy, která je v porovnání s pr]mErnou hrubou mzdou 

v ČR pomErnE malá. 
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ZávEr 
Hlavním cílem této diplomové práce bylo zhodnocení finanční výkonnosti společnosti 

MůRO, s.r.o. pomocí vybraných tradičních a moderních ukazatel] za období pEti let. 

Dosažené výsledky získané z analýzy tradičních a moderních ukazatel] vyhodnotit, odhalit 

pUípadné nedostatky a vytvoUit návrhy a doporučení na možná zlepšení. Dílčím cílem bylo 

následné porovnání získaných výsledk] z této analýzy s konkurenční firmou. Mezi další 

dílčí cíle práce bylo zaUazeno teoretické vymezení pojmu finanční výkonnost podniku 

a problematiky Uízení finanční výkonnosti. Dílčím cílem byla také charakteristika 

vybraných tradičních a moderních metod používaných k hodnocení a mEUení finanční 

výkonnosti podniku. Všechny cíle práce byly splnEny. 

 

První část práce byla vEnována teoretickému vymezení nEkterých stEženích pojm]. Byly to 

pojmy jako samotná výkonnost, princip 4E, Uízení a mEUení výkonnosti podniku. 

Definována zde byla také finanční analýza, byl zde uveden výčet jejích uživatel] a popis 

zdroj] dat pro finanční analýzu. NejvEtší část teoretické části však jednoznačnE zaobírá 

charakteristika vybraných tradičních a moderních ukazatel] pro mEUení finanční 

výkonnosti podniku.  

 

V praktické části práce byla nejprve charakterizována vybraná společnost MARO, s.r.o. 

Byla zde popsána také její historie a zároveO se kapitola zamEUovala na pUedstavení silných 

a slabých stránek, pUíležitostí a hrozeb podniku prostUednictvím SWOT analýzy.  

 

Zhodnocení vybraných tradičních ukazatel] pro mEUení finanční výkonnosti podniku bylo 

započato analýzou absolutních ukazatel]. Absolutní ukazatele byly vždy zhodnoceny 

prostUednictvím horizontální a vertikální analýzy. Nejprve byla rozebrána majetková 

struktura společnosti MůRO, s.r.o. Zde bylo konstatováno, že ve sledovaném období došlo 

k pomErnE pozvolnému pozitivnímu vývoji celkového objemu aktiv. VýraznEjší zmEny 

v majetkové struktuUe pUineslo pouze odkoupení společnosti EXPOS HEůTING, a.s., 

kterou společnost MůRO, s.r.o. zakoupila v roce 2012. Do majetku společnosti byla však 

pUevedena až v roce 2015. PrávE v tomto roce došlo k výraznému nár]stu obEžného 

majetku a dlouhodobých pohledávek. StEžejní část majetku společnosti je jednoznačnE 

tvoUena obEžným majetkem. ůnalýza finanční struktury odhalila pUevahu vlastního 

kapitálu společnosti nad kapitálem cizím. Také ve finanční struktuUe byly zaznamenány 
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určité dopady, které pUineslo odkoupení společnosti EXPOS HEůTING, a.s. V roce 2015 

společnosti vznikla neuhrazená ztráta minulých let. ĚprávE za společnost EXPOS 

HEATING, a.s.).  

 

Z analýzy náklad] a výnos] vyplynulo, že mezi nejvýznamnEjší náklady společnosti lze 

jednoznačnE zaUadit výkonovou spotUebu a osobní náklady. Na výnosech společnosti mají 

nejvEtší podíl tržby z prodeje zboží. I zde byly zaznamenány nEkteré významné skutečnosti 

v roce 2015. V d]sledku vzniku neuhrazené ztráty minulých let Ěviz výšeě mEla společnost 

v roce 2015 zápornou daO z pUíjmu. Společnost MůRO, s.r.o. po celou dobu sledovaného 

období dosahovala kladného výsledku hospodaUení. 

 

Dalším krokem pUi zhodnocení finanční výkonnosti podniku pomocí tradičních mEUítek 

byla analýza pomErových ukazatel]. První skupinu tvoUí ukazatele rentability. Rentabilita 

zde byla zastoupena čtyUmi ukazateli a to rentabilitou aktiv, rentabilitou vlastního kapitálu, 

rentabilitou tržeb a rentabilitou dlouhodobého kapitálu. Bylo zde konstatováno, že všechny 

ukazatele rentability mEly pozitivní vývoj a ve sledovaném období došlo k nár]stu jejich 

hodnot Ěvýrazný nár]st byl zaznamenán zejména v roce 2015). První problém byl 

zaznamenán u analýzy ukazatel] likvidity, zejména u ukazatele okamžité likvidity. 

Výsledky ukazatele okamžité likvidity byly totiž v porovnání s hodnotami, které 

doporučuje literatura, velmi nízké. Z analýzy ukazatel] zadluženosti by se dala konstatovat 

optimální zadluženost společnosti, jelikož výsledky ukazatel] se pohybovaly 

v doporučených intervalech. Také ukazatele aktivity značí pozitivní vývoj, jelikož dochází 

k žádoucímu snižování doby obratu zásob a pohledávek a ke zvyšování doby obratu 

závazk]. Také dle výsledk] ůltmanova modelu Z-score lze konstatovat, že společnost není 

ohrožena bankrotem a očekává se budoucí prosperita. To potvrzují také výsledky ukazatele 

Indexu bonity, díky kterým lze finanční situaci společnosti označit za extrémnE dobrou.  

 

NEkteré výsledky pomErových ukazatel] mají však mnohem vyšší vypovídající schopnost 

pUi porovnání s konkurencí. Porovnání s konkurenční firmou bylo provedeno pomocí 

spider analýzy a právE zde byly odhaleny nEkteré závažnEjší slabiny společnosti MůRO, 

s.r.o. Ze spider analýzy totiž vyplynulo, že ačkoli ukazatele rentability mají rostoucí trend, 

v porovnání s konkurenční firmou jsou stále nedostatečné. Problém se týká zejména 

rentability vlastního kapitálu ROE. ZároveO zde byl potvrzen problém s okamžitou 

likviditou, jejíž výsledky by se z tohoto porovnání daly označit za alarmující. 
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V další části práce byla provedena analýza pomocí moderních metod pro zhodnocení 

finanční výkonnosti. Prvním pUedstavitelem ze skupiny moderních metod byl ukazatel 

EVů. Ve výsledcích ukazatele EVů se potvrdily nedostatečné hodnoty rentability 

vlastního kapitálu ROE, jelikož tento ukazatel vycházel kromE roku 2015 v nežádoucích 

záporných hodnotách. Rentabilita vlastního kapitálu ROE byla tedy pUevýšena 

alternativními náklady na vlastní kapitál. Společnost by tedy mEla usilovat o zvyšování 

hodnot ukazatele rentability vlastního kapitálu napUíklad zapojením vyššího podílu cizích 

zdroj] a využít tak efekt finanční páky.  

 

Práci uzavírá koncept Balanced scorecard. Jehož podstatou bylo stanovení, sledování, 

plnEní cíl] a vyhodnocování ukazatel] ve čtyUech základních oblastech. Koncept vychází 

ze strategických cíl] organizace, které byly v této části práce uvedeny. PrávE tyto 

strategické cíle byly následnE rozpracovány do jednotlivých perspektiv a byly určeny dílčí 

cíle a úkoly, které by mEla společnost provést.  

 

Tato práce tedy poskytuje podrobnou analýzu finanční výkonnosti podniku. Vypovídá 

o současném stavu a zároveO odhaluje nEkterá slabá místa. Nyní je tedy v rukou organizace 

jak s danými informacemi naloží, zda je využije a napom]žou jí ke zvyšování výkonnosti 

firmy.  
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Zkrácená rozvaha společnosti Ptáček – velkoobchod, a.s. v tis. Kč 

 

 

Zdroj: vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti PTÁČEK – velkoobchod, a.s. 
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Zkrácený výkaz zisku a ztráty pro společnost Ptáček – velkoobchod, a.s. 

 

Finanční analýza společnosti Ptáček – velkoobchod, a.s. 

 

Zdroj: vlastní zpracování dle účetních závErek společnosti PTÁČEK – velkoobchod, a.s. 
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