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Anotace 
Tato diplomová práce je zamČĜena na mČĜení finanční výkonnosti podniku MůRO, s.r.o. 

pomocí tradičních a moderních ukazatelĤ za sledované období pČti let 2012 - 2016. První 

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

její mČĜení. V praktické části je nejprve pĜedstavena zvolená společnost, její historie            

a SWOT analýza. NáslednČ je pomocí tradičních a moderních ukazatelĤ, popsaných 

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

dosažených výsledkĤ s konkurenční firmou. Výstupem práce je jednak samotné 

zhodnocení finanční výkonnosti vybraného podniku, zejména však možná doporučení, 

návrhy a opatĜení 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 hospodaĜení po zdanČní 

EBIT   Zisk pĜed úroky a zdanČním 

EBITDA  Zisk pĜed zdanČním a odpisy 

EBT   Zisk pĜed zdanČním 

EVA   Ukazatel ekonomické pĜidané hodnoty ĚEconomic Value ůddedě 

FA   Finanční analýza 

IB   Index bonity 

INFA   Benchmarkingový diagnostický systém finančních indikátorĤ 

IS   Informační systém 

L1   Ukazatel okamžité likvidity 

L2   Ukazatel pohotové likvidity 

L3   Ukazatel bČžné likvidity 

MPO   Ministerstvo prĤmyslu a obchodu  

MVA   Ukazatel tržní pĜidané hodnoty ĚMarket Value ůddedě 

OA   ObČžná aktiva 

re   Alternativní náklad vlastního kapitálu 

rf   Bezriziková sazba 

rFINSTAB  Riziková pĜirážka za finanční stabilitu 

rFINSTRU  Riziková pĜirážka za finanční strukturu 

rLA   Riziková pĜirážka za velikost podniku 

rPOD   Riziková pĜirážka 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 pĜirážka 

ROS   Rentabilita tržeb ĚReturn On Salesě 

UM   Odhad úrokové míry 

UZ   Úplatné zdroje 

VH   Výsledek hospodaĜení 

VK   Vlastní kapitál 

WACC  PrĤmČrné vážené náklady na kapitál ĚWeighted ůverage Cost of 
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XL   PrĤmČr hodnot bČžné likvidity v prĤmyslu 
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Úvod 
Na mČĜení výkonnosti podniku se bere v současné dobČ opravdu velká zĜetel. Vzhledem 

k dynamicky se rozvíjejícímu a stále se mČnícímu tržnímu prostĜedí, by společnost 

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

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

a mČĜítka musí být monitorována opakovanČ, doporučuje se zároveĖ jejich srovnávání 

v čase i prostorovČ. JedinČ tak, mĤže být společnost schopna obstát stále rostoucí 

konkurenci, plnit pĜání zákazníkĤ a čelit dalším nejrĤznČjším vnitĜním i vnČjším vlivĤm.  

 

Hlavním cílem této diplomové práce je zhodnocení finanční výkonnosti společnosti 

MůRO, s.r.o. pomocí vybraných tradičních a moderních ukazatelĤ za období pČti let. 

Dosažené výsledky získané z analýzy tradičních a moderních ukazatelĤ vyhodnotit, odhalit 

pĜípadné nedostatky a vytvoĜit návrhy a doporučení na možná zlepšení. Dílčím cílem je 

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

dílčí cíle práce lze zaĜadit teoretické vymezení pojmu finanční výkonnost podniku 

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

tradičních a moderních metod používaných k hodnocení a mČĜení finanční výkonnosti 

podniku. 

 

Výkonnost podniku je oblast, které se vČnuje Ĝada autorĤ. Za stČžejní literární díla pro 

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

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

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

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

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

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

sekundární data poskytnutá konzultantem práce.  

 

Tato diplomová práce je rozdČlena do nČkolika kapitol. První část práce je vČnována 

teoretickému vymezení literární rešerší. V prvním oddílu jsou definovány nČkteré stČžejní 

pojmy, je zde vymezen princip 4E, problematika Ĝízení a mČĜení výkonnosti podniku 

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

vybraným tradičním ukazatelĤm mČĜení finanční výkonnosti podniku, konkrétnČ analýze 
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absolutních a pomČrových ukazatelĤ, bonitním a bankrotním modelĤm a Spider analýze. 

Následující oddíl definuje vybrané moderní metody mČĜení finanční výkonnosti podniku, 

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

 

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

se vycházelo pĜedevším z účetních závČrek a výročních zpráv společnosti MůRO, s.r.o. za 

sledované období pČti let. StČžejní pro tuto část práce byly však také interní informace 

poskytnuté konzultantem práce, které byly obsahem vnitĜního programu společnosti 

s názvem Helios.   

 

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

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

a vyhodnocení vybraných tradičních ukazatelĤ pro mČĜení finanční výkonnosti podniku. 

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

analýzy jsou porovnány prostorovČ s konkurenční firmou pomocí Spider analýzy. 

 

Následuje zhodnocení finanční výkonnosti podniku pomocí moderních ukazatelĤ. Prvním 

ze skupiny moderních ukazatelĤ je ukazatel EVů, který je zde vypočten a následnČ je opČt 

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

Balanced Scorecard a jeho čtyĜem základním perspektivám.  

 

Diplomová práce je uzavĜena celkovým zhodnocením výkonnosti společnosti MůRO, 

s.r.o, doporučením a návrhĤm na možná zlepšení.  
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1 Výkonnost a mČĜení výkonnosti podniku 
Pojmy jako ,,mČĜení výkonnosti‘‘ nebo samotná ,,výkonnost‘‘ jsou v současné dobČ velmi 

často používanými. Staly se dĤležitými jak pro odborníky, tak také pro širokou veĜejnost. I 

pĜes tuto skutečnost není význam tČchto pojmĤ úplnČ jednoznačnČ vymezen a mĤže 

docházet k rozdílnému pochopení. 

 

1.1 Vymezení stČženích pojmĤ 

Fibírová (2005, s.7) ve své publikaci Hodnotové nástroje Ĝízení a mČĜení výkonnosti 

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

v tržním prostĜedí, jeho úspČšnosti a schopnosti pĜežití v budoucnosti‘‘. MČĜení výkonnosti 

je pak podle Fibírové na vypovídající schopnosti finančních a nefinančních Ěnaturálníchě 

ukazatelĤ, tedy na jejich vhodné kombinaci.  V nČkterých pĜípadech bývá výkonnost 

ztotožĖována s mČĜením zisku, jelikož pĜežití podniku je závislé na schopnosti zhodnocení 

vložených zdrojĤ a tedy tvorbČ zisku.  V tomto pĜípadČ je tedy základním zdrojem 

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

 

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

je obecnČ spojována s rĤstem tržní hodnoty, tedy se snahou o efektivní využití vlastního 

a cizího kapitálu za účelem maximalizace tržní hodnoty společnosti v prĤbČhu delšího 

časového úseku, což je spojeno s vytvoĜením zisku nebo alespoĖ s vytvoĜením 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 zmČnám v podnikatelském 

prostĜedí, ke kterým v současné dobČ dochází, je dle jejího názoru pro firmu velmi složité 

konkurenční výhodu vlastnit a také si ji udržet. RĤstu a zvČtšování tržního podílu dosahují 

pouze takové subjekty, které jsou schopny se pružnČ pĜizpĤsobovat mČnícím tržním 

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

o její zvyšování a zefektivĖování. Výkonnost mĤže být každým podnikem chápána jinak. 

Pro nČkteré podniky je to velikost firmy a počet zamČstnancĤ. 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 pozdČjší mČĜení výkonnost se 
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bude v jednotlivých firmách lišit. MČĜení výkonnosti je také rĤzné podle toho, kdo 

výkonnost posuzuje. Vlastník bude výkonnost posuzovat zejména podle návratnosti 

vložených prostĜedkĤ a velikosti zisku, zákazník na základČ spokojenosti s poskytnutou 

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

závazkĤm (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 dĤležitá skutečnost, kým (zákazníkem, 

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

 

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

,,…výkonnost znamená charakteristiku, která popisuje zpĤsob, respektive prĤbČh, jakým 

zkoumaný subjekt vykonává určitou činnost, na základČ podobnosti s referenčním 

zpĤsobem vykonání (prĤbČhu) této činnosti. Interpretace této charakteristiky pĜedpokládá 

schopnost porovnání zkoumaného a referenčního jevu z hlediska stanovené kriteriální 

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

cíli. Rozlišuje zde také dva typy výkonnosti. Výkonnost ve smyslu dČlání správných vČcí 

je označována jako efektivnost, dimenze výkonnosti ve smyslu správnosti provádČných 

činností je poté nazývána účinností. Wagner popisuje mČĜení výkonnosti primárnČ jako 

zpĤsob sledování výkonnosti podniku, ale současnČ také jako nástroj, díky nČmuž je 

fmožno pozitivnČ či negativnČ ovlivĖovat chování osob, které jsou za sledovanou 

výkonnost odpovČdni ĚWagner, 2009).  

 

Podle jiných autorĤ je finanční výkonnost podniku závislá zejména na Ĝízení nákladĤ. 

PrávČ z tohoto dĤvodu je možno zaznamenat neustále rostoucí význam kvality systému 

Ĝízení nákladĤ. Tlak na kvalitu tČchto systému vyplývá ze zmČn, kterými podnikové 

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

pĜíležitosti a očekávání zákazníkĤ, také však pĜedvídat a vypoĜádat se s ekologickými, 

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

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

získávat stále více informací o ziskovosti svých produktĤ, o zákaznících, či o trhu. PrávČ 

v tČchto oblastech totiž podniku vznikají náklady, které je nutno Ĝídit a mít pod kontrolou. 

ůutoĜi uvádČjí, že zmČny podnikatelského prostĜedí mají na výkonnost podniku velký vliv. 
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Jako pĜíklad uvádČjí, že bČhem hospodáĜské krize (2007-2009) se v prĤmČru výkonnost 

malých a stĜedních podnikĤ v České republice snížila o 15,8%, na Slovensku o 18,78% 

(Novák, Popesko, 2014). 

 

Je tedy zĜejmé, že každý z autorĤ k vysvČtlení tČchto pojmĤ pĜistupuje mírnČ odlišnČ, 

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

sledování a mČĜení je pro podnik velice stČžejní a dĤležité. Shodují se také, že výkonnost je  

výsledkem všech činností, vstupĤ, zdrojĤ a vztahĤ mezi nimi. 

 

1.2 Princip 3E  

Správné finanční Ĝízení společnosti by mČlo 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 vzájemnČ závislé, bývají také souhrnnČ nazývány jako výkonnost organizace 

ĚOtrusinová, Kubíčková, 2011). 

 

Hospodárnost (economy) lze velmi zjednodušenČ interpretovat jako dČlání vČcí levnČ. Je 

snahou o minimalizaci všech vynaložených zdrojĤ a zamezení plýtvání. ůvšak pĜi 

dodržování této zásady je dĤležité nezapomínat na odpovídající kvalitu nabízených 

výrobkĤ či služeb. HospodárnČ se tedy podnik chová, pokud je schopen vytváĜet výstupy 

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

 

Účelnost (effectivenessě označujeme jako dČlání vČcí správnČ. Bude tedy záležet na 

dosahování pĜedem stanovených cílĤ. Snahou organizace by mČlo být využívání takových 

zdrojĤ a prostĜedkĤ, které budou zajišĢovat dosažení pĜedem určených úkolĤ a produkci 

požadovaných užitkĤ. 

 

Efektivnost Ěefficiencyě je dČlání vČcí správnou cestou. Efektivnost je také označována 

jako účinnost či produktivita. Sleduje účinnost vložených prostĜedkĤ a užitek z nich 

plynoucí. Tedy hodnocení dosahovaných výsledkĤ porovnáním vstupĤ a výstupĤ. Cílem je 

využití takových vstupĤ, 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 rozšíĜen o další ,,E“, kterým je etika ĚEthicsě. Jelikož na 

etické chování managementu i zamČstnancĤ podniku je v dnešní dobČ brána opravdu velká 

zĜetel. V Ĝízení všech firem zaujímá dnes etika velmi významnou roli. Etické chování firem 

zajišĢuje pozitivní pracovní prostĜedí, dobré vztahy mezi všemi zainteresovanými 

stakeholdery, klidné Ĝešení sporĤ a celkový dobrý obraz společnosti. Je tedy velmi dĤležité 

zajistit také plnČní tohoto nefinančního mČĜítka rozšíĜeného principu 4E ĚOtrusinová, 

Kubíčková, 2011ě. 

 

 

Obr. 1-1: Výkonnost podniku  

Zdroj: Vlastní zpracování dle businessinfo.cz 

 

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

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

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

autorĤ (Sahu, 2007). 

 

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

popĜedí ĚWagnerová, 200Řě 
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ěízení výkonnosti podniku je povČtšinou úkolem manažerĤ. Mezi hlavní funkce 

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

Všechny tyto funkce by mČly být doprovázeny také právČ Ĝízením a hodnocením 

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

a dodržovány strategické Ědlouhodobéě cíle, které budou nadále konkretizovány do cílĤ 

taktických ĚstĜednČdobýchě a operativních (krátkodobých). Dodržování tČchto cílĤ musí 

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

často bývá dĤvodem neúspČchu. ěízení výkonnosti integruje vizi, strategii a specifické cíle 

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

 

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

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

soubor jednotlivých úsekĤ či pracovníkĤ. 

 

Také Sahu udává, že bČhem posledních let byla problematika Ĝízení výkonnosti podniku 

jedním z nejdĤležitČjších a nejužitečnČjších vývojĤ. Podle nČj je Ĝízení výkonnosti 

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

zlepšuje výkonnost pracovníkĤ a rozvíjí schopnosti členĤ pracovního týmu. Koncept Ĝízení 

výkonnosti je založen na sledování: CO lidé dČlají, JAK  to dČlají a ČEHO pĜi práci 

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

organizací zavedena za účelem zvýšení efektivity, rozvíjení individuálních i týmových 

znalostí, dovedností a kompetencí. Účelem Ĝízení výkonnosti je dle nČj poté vytvoĜení 

struktury, která bude fungovat na neustálém zlepšování, chápaní a naplĖování cílĤ ĚSahu, 

2007). 

 

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

standardy, pĜiĜazuje práci jednotlivým pracovníkĤm, následnČ ji hodnotí a v neposlední 

ĜadČ rozdČluje odmČny ĚFletcher, 2001). 

 

1.4 MČĜení výkonnosti podniku  

Na hodnocení a mČĜení výkonnosti podniku je v současné dobČ brána opravdu velká zĜetel. 

MČĜení výkonnosti je pĜedpokladem úspČšného Ĝízení výkonnosti podniku. HospodáĜství je 

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

(Hasprová, 2016). 

 

Hodnocení mĤže být provedeno mnohými zpĤsoby, vzpomeĖme napĜíklad ocenČní 

podniku podnikem samotným, z dĤvodu potĜeb majitelĤ nebo managementu. OcenČní 

podniku pĜi vlastnických zmČnách, pĜi prodeji či fúzi a v neposlední ĜadČ ohodnocení 

podniku nČjakým externím subjektem. Externí i interní subjekty bývají v dnešní dobČ 

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

nebo instituce, která má s organizací cokoli společného, je nČjakým zpĤsobem v podniku 

zainteresovaná (Vochozka 2011). 

 

MČĜení výkonnosti je: ,,…proces, jehož cílem je zajištČní požadované informace 

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

 

V jiné literatuĜe ĚRajnoha, Lesníková, Krajčík, 2017, s. 112ě je mČĜení výkonnosti 

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

rozhodování shromažćováním, zpracováním a analýzou kvantifikovaných informací‘‘. 

 

Hodnocení a mČĜení výkonnosti podniku prošlo do dnešní doby mnohými zmČnami. Tyto 

zmČny jsou odrazem rozdílných podmínek tržního hospodáĜství. Zásadní zmČny se týkají 

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

konkurence. Vývoj používaných ukazatelĤ pro mČĜení výkonnosti podniku je zachycen 

v tabulce 1-1. 
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Tab. 1-1: Vývoj ukazatelĤ pro mČĜení výkonnosti podniku  

 

Zdroj: vlastní zpracování dle Pavelkové 

 

Jak je tedy z tabulky 1-1 patrné, v současné dobČ je kladen dĤraz zejména na dlouhodobé 

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

došlo tedy k významným zmČnám v požadavcích na metody mČĜení finanční výkonnosti 

podniku. Je totiž nezbytné, aby manažeĜi mČli 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 mČĜení výkonnosti zaznamenal vývoj od tradičních pĜístupĤ, které byly 

založené na mČĜení finančních mČĜítek Ězisk, rentabilit, cash flowě až po mČĜení hodnoty 

podniku pro vlastníky a akcionáĜe. 

 

K mČĜení výkonnosti podniku se tedy v současné dobČ nadále využívají tradiční metody, 
tedy ukazatele finanční analýzy, avšak nejsou již zcela dostačující pro veškeré potĜeby 

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

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

odstraĖují. Další části této práce budou popisovat tradiční i pokročilé metody mČĜení 

finanční výkonnosti podniku ĚVochozka, 2011ě. 

 

1.4.1 Tradiční mČĜítka mČĜení výkonnosti podniku 

Tradiční mČĜítka výkonnosti podniku a výstupy finanční analýzy mají nespočet nesporných 

výhod. Jejich sbČr a zpracování je pomČrnČ rychlé a není pĜíliš finančnČ náročné, jelikož 

všechny zdroje potĜebné pro vypracování tČchto ukazatelĤ jsou dostupné ve firmČ 

z výročních zpráv, výkazu zisku a ztráty, rozvahy, cash flow a tak podobnČ. 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 mezipodnikovČ nebo dokonce 

mezinárodnČ ĚMarinič, 2008). V posledních letech je však pro velkou vČtšinu firem 

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

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

firmČ. I pĜes skutečnost, že finanční ukazatele mají velkou vypovídací schopnost, výsledky 

finančních ukazatelĤ jsou jednoznačné a pĜesnČ a mají široké využití, ne vždy jsou 

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

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

 

Mezi slabé stránky finančních ukazatelĤ je Ĝazen fakt, že ne vždy dokážou pĜesnČ popsat 

realitu, problém mĤže nastat napĜíklad u nadnárodní firmy s dceĜinými společnostmi 

v rĤzných částech svČta. Finanční ukazatele se týkají minulosti, nejsou v nich tedy 

obsaženy současné či budoucí hrozby a pĜíležitosti. Výstupy Fů mohou být také chybnČ či 

subjektivnČ pochopeny a interpretovány a mĤže tedy docházet k nesprávným závČrĤm 

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

týkající se podniku vĤbec klasickými finančními nástroji mČĜit nelze. Pokud firma chce 

tedy znát skutečný obraz o své situaci, mČla by využívat také tzv. nefinančních ukazatelĤ 

(Marinič, 2008). 

 

1.4.2 Moderní mČĜítka mČĜení výkonnosti podniku 

Moderní mČĜítka mČĜení výkonnosti podniku pĜináší nČkteré nesporné výhody. Ve svých 

výsledcích vyjadĜují také podíl nehmotných aktiv neboli duševního vlastnictví podniku. 

Jsou na rozdíl od ukazatelĤ Fů zamČĜeny spíše do budoucnosti a dĤraz kladou na 

strategické dlouhodobé cíle podniku. Jsou také pomČrnČ citlivé a snadnČji pĜizpĤsobivé na 

zmČny vnČjšího prostĜedí a usnadĖují tak proces manažerského Ĝízení.  

 

Na druhou stranu však i zde mĤžeme poukázat na nČkteré nevýhody. Hlavní a stČžejní 

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

ukazatelĤ. Jejich sbČr a zpracování není zdaleka tak jednoduchý, jako tomu je u tradičních 

ukazatelĤ a FA. Nefinanční ukazatele se také neĜídí žádnými účetními standardy, jsou tedy 

velmi tČžko 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 Ĝada autorĤ. Je tedy zĜejmé, že 

existuje velké množství definic.  

 

SĤvová (1997, s. 14) definuje FA jako ,,rozbor údajĤ o podniku, jejichž hlavním zdrojem je 

účetnictví‘‘. 

 

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

informace o finančním zdraví podniku. Je povČtšinou provádČna v podniku povČĜenou 

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

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

společnost čelí (Vochozka, 2011). 

 

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

hodnocení procesĤ v podniku‘‘. 

 

Fů je velmi dĤležitou, bylo by možné Ĝíci stČžejní činností finančního Ĝízení podniku. 

Podává totiž informace o tom, v čem byla organizace v rámci svých cílĤ úspČšná a kde 

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

manažerĤ, ale také napĜíklad investorĤ, bank, zamČstnancĤ a dalších subjektĤ. Ukazatele 

finanční analýzy tedy využívají mnozí interní i externí shareholdeĜi 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 hospodaĜení podniku a na jejím základČ mohou 

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

výstupy Fů tvoĜí poklad pro posouzení provozních a finančních rizik, které jsou stČžení 

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

je tedy velmi dĤležitá pro manažery podnikĤ, 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 oddČlení podniku v čele 

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

využívány mnohými zainteresovanými osobami. Lze jmenovat nČkteré interní uživatele, 

kterými jsou: manažeĜi, zamČstnanci, ale také uživatele externí jako napĜíklad stát, banky, 

obchodní partneĜi nebo konkurence (Vochozka, 2011). 

 

Mezi nejdĤležitČjší uživatele finanční analýzy jsou Ĝazeni: 

Ɣ vedení podniku a manažeĜi, kteĜí využívají výsledky Fů pro rozhodování (operativní 

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

Ɣ vlastníci, jež kontrolují činnost manažerĤ podniku, zhodnocují návratnost vložených 

zdrojĤ a v neposlední ĜadČ na základČ ukazatelĤ FA rozhodují o rozdČlení zisku; 

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

závazkĤm a na základČ výsledkĤ Fů rozhodují o poskytování záruk či úvČrĤ; 

Ɣ zamČstnanci, kteĜí se z výsledkĤ Fů mohou informovat o finanční stabilitČ firmy a ujistit 

se tak o stabilitČ svého zamČstnání, jistotČ včasného splácení závazkĤ Ěmzdyě, pĜípadnČ 

o rĤstu své mzdy; 

Ɣ stát, jenž využívá ukazatele Fů pro státní statistiky, posouzení úrovnČ národního 

hospodáĜství, kontrolu vykazovaných daní, pĜidČlování podpor a dotací (Pavelková 2008; 

Vochozka, 2011). 

 

1.5.2 Zdroje dat pro finanční analýzu 

Hlavním pramenem informací pro potĜeby finanční analýzy je účetní závČrka. Účetní 

závČrka je vypracovávána každým podnikem a to minimálnČ jednou ročnČ na konci 

účetního období ĚkalendáĜní, či fiskální rokě. Taková účetní závČrka je nazývána Ĝádnou. 

MĤže být také provedena mimoĜádná účetní závČrka, v určitých nenadálých situacích pro 

podnik ĚnapĜ. fúze, prodej, živelná pohroma, atp.ě. Dalším typem účetní závČrky je tzv. 

mezitímní, která je sestavována v prĤbČhu účetního období, avšak nedochází pĜi ní 

k uzavírání účetních knih ĚVochozka, 2011ě. 

 

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

znČní pozdČjších pĜepisĤ. 
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Účetní závČrka je tvoĜena rozvahou, výkazem zisku a ztráty a výkazem cash flow.  

 

ROZVAHA  je písemným dokumentem, jenž zahrnuje soupis majetku a jeho zdrojĤ 

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

stranČ 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 povČtšinou rozdČlovány do 3 základních skupin: dlouhodobý majetek, obČžný 

majetek a finanční majetek. Pasiva jsou dČleny podle pĤvodu zdrojĤ a to na vlastní kapitál 

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

 

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

které podnik za dané účetní období ke své činnosti spotĜeboval. ZároveĖ jsou zde také 

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

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

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

 

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

 

VÝKAZ CASH FLOW (dále jen CF) informuje o pohybu penČžních prostĜedkĤ. Je 

pĜehledem pĜíjmĤ a výdajĤ organizace za určité období. Na rozdíl od výkazu zisku a ztráty, 

jde pouze o reálné pohyby penČžních prostĜedkĤ. CF je sestavováno dvČma metodami 

ĚpĜímá a nepĜímáě. V České republice je využívanČjší nepĜímá metoda, proto se bude tato 

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

výsledku hospodaĜení o určité položky nákladĤ či výnosĤ, které neznamenaly současnČ 

pĜíjem či výdaj penČžních prostĜedkĤ. Každý náklad, který nebyl současnČ výdajem, musí 

být pĜičten ĚnapĜ. odpisyě. Výnos, který nebyl zároveĖ pĜírĤstkem penČz, tedy pĜíjmem, 

musí být odečten ĚnapĜ. čerpání rezervě, ĚVochozka, 2011, RĤčková, 2015ě. 

 

Výsledek hospodaĜení bČžného období                [Kč]  (1-3) 

+odpisy 
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+tvorba dlouhodobých rezerv 

-snížení dlouhodobých rezerv 

+zvýšení krátkodobých závazkĤ, krákodobých bankovních úvČrĤ, časového rozlišení pasiv 

-snížení krátkodobých závazkĤ, krátkodobých bankovních úvČrĤ, 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 poĜízením dlouhodobého majetku 

+pĜíjmy z prodeje dlouhodobého mjaetku 

=CF Z INVESTIČNÍ ČINNOSTI (dále také CF IČě 

+/-závazky 

+/-dopady zmČn vlastního kapitálu 

=CF Z FINůNČNÍ ČINNOSTI (dále také CF FČě 

=CF CELKEM = CF PČ + CF IČ + CF FČ ĚVochozka, 2011; RĤčková, 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 vnČjší 

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

analýzy národního hospodáĜství, odvČtvové analýzy, informace z oficiálních statistik, 

burzovní informace a zprávy odborného tisku ĚRĤčková, Roubíčková, 2012ě. Kubíčková 

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

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

kapitálovém trhu“. 
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2. Vybrané tradiční ukazatele mČĜení finanční 
výkonnosti podniku 
Tato kapitola bude vČnována tradičním (elementárním) ukazatelĤm pro mČĜení finanční 

výkonnosti podniku. VČtšina tradičních ukazatelĤ je obsahem finanční analýzy, kde 

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

 

Pro vČtší pĜehlednost je členČní elementárních metod FA popsáno v obrázku 2-1. 

 

 

Obr. 2-1: ČlenČní elementárních metod Fů 

Zdroj:  Vlastní zpracování podle RĤčkové, 2010, s. 44 

 

Dále budou v této práci z dĤvodu omezeného rozsahu popsány pouze vybrané elementární 

metody finanční analýzy.  
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2.1 Analýza absolutních Ěrozdílovýchě ukazatelĤ 

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 výkazĤ jako napĜíklad 

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

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

 

2.1.1 Horizontální analýza 

Jedná se o hodnoty, díky kterým je možno zjistit vývoj pĜedcházejícího a bČžného období. 

Vývoj pĜedcházejícího a bČžného období bývá uveden ABSOLUTNÍM  (vzorec 2-1ě či 

RELATIVNÍM  vyjádĜením (vzorec 2-2). ůbsolutní vyjádĜení pĜedstavuje rozdíl 

absolutních hodnot za pĜedcházející a bČžné období, relativní vyjádĜení je indexem zmČny 

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

ě݊ܽ݉ݖ í݊ݐݑ݈݋ݏܾܣ  ൌ ௡ାଵ݈݁ݐܽݖܷܽ݇ െ  ௡                [Kč] (2-1)݈݁ݐܽݖܷܽ݇

ݕě݊݉ݖ ݔ݁݀݊ܫ  ൌ  ௎௞௔௭௔௧௘௟೙శభି ௎௞௔௭௔௧௘௟೙௎௞௔௭௔௧௘௟೙        [%] (2-2) 

 

2.1.2 Vertikální analýza 

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

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

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

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

kolikrát hodnota určitého sledovaného ukazatele pĜevýšila hodnotu v pĜedchozím období. 

V pĜípadČ, že hodnota absolutního ukazatele meziročnČ klesla, bude index nabývat hodnot 

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

݈݁݁ݐܽݖܽ݇ݑ ݔ݁݀݊ܫ  ൌ  ௎௞௔௭௔௧௘௟ೣ௎௞௔௭௔௧௘௟೙  ͳͲͲ        [%](2-3) ݔ 

 

2.1.3 Analýza fondĤ finančních prostĜedkĤ 

K nejdĤležitČjším ukazatelĤm z této skupiny je Ĝazen čistý pracovní kapitál tedy net 

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

 

ČPK je velmi dĤležitým ukazatelem pĜi finančním Ĝízení podniku. Pro zajištČní plynulosti 

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

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

pĜebytek obČžného majetku (dále také OA) nad krátkodobým cizím kapitálem. Tzn., že 

bude pĜedstavovat část volných prostĜedkĤ, které podnik bude držet po úhradČ všech svých 

bČžných krátkodobých závazkĤ. V opačném pĜípadČ, bude-li ČPK nabývat záporných 

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

 

2.2 PomČrové ukazatele  
PomČrové ukazatele zastávají velmi dĤležité místo pĜi vypracování finanční analýzy. 

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

vzájemného pomČru dvou či nČkolika 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 

vyjadĜována jako pomČr výsledku hospodaĜení společnosti k určitému vstupu. Tímto 

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

obdobná, jelikož vždy značí, kolik Kč zisku pĜipadá na 1 Kč jmenovatele. VČtšina autorĤ 

se shoduje, že existují čtyĜi základní ukazatele aktivity, které budou proto nyní podrobnČji 

vysvČtleny ĚKubíčková,2015; Vochozka, 2011; RĤčková, 2015; Synek, 2011). 

 

Pro výpočty ukazatelĤ rentability jsou využívány rĤzné podoby zisku. Zisk pĜed zdanČním 

a odpisy je označován jako EBITDA , zisk pĜed úroky a zdanČním jako EBIT , zisk pĜed 

zdanČním neboli EBT a výsledek hospodaĜení neboli EAT . 

 

Ɣ Rentabilita aktiv 

ܣܱܴ  ൌ  ா஻ூ்஺௄்ூ௏஺  ͳͲͲ         [%] (2-5) ݔ 
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Rentabilita aktiv (ROA – Returns on assets) je považována za stČžejní ukazatel rentability 

podniku. Výpočet znázorĖuje vzorec (2-5). Výkon aktiv je vyjádĜen v podobČ zisku pĜed 

zdanČním a úroky (EBIT). Tento ukazatel mČĜí rentabilitu bez vlivu zpĤsobu financování 

a také bez vlivu danČ z pĜíjmu. NČkdy je tento ukazatel rentability označován také jako 

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

podnikání bez ohledu na to, z jakých zdrojĤ byly aktiva poĜízeny. Cílem je tedy zjistit, jak 

efektivnČ dokáže podnik využít svĤj majetek. Ukazatel je velmi dĤležitý pro rozhodování 

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

 

Ɣ Rentabilita vlastního kapitálu  

ܧܱܴ  ൌ  ா஺்ሺா஻்ሻ௏௅஺ௌ்ே� ௄஺௉ூ்Á௅  ͳͲͲ        [%] (2-6) ݔ 

 

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

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

po zdanČní ĚEarning after taxě, jelikož tak ukazuje konečný efekt, který kapitál vlastníkĤm 

pĜináší. V nČkterých pĜípadech je také možno využít zisku pĜed zdanČním EBT ĚEarning 

before tax).  

 

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

kapitálových fondĤ, fondĤ tvoĜených ze zisku Ěsociální fondě, nerozdČleného zisku 

minulých let a výsledku hospodaĜení bČžného období. Tento ukazatel udává zhodnocení 

vlastního kapitálu, který byl do podnikání vložen. Je dĤležitým ukazatelem pĜedevším pro 

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

 

Ɣ Rentabilita dlouhodobého kapitálu 

ܧܥܱܴ  ൌ  ா஻ூ்஽௅ை௎ுை஽ை஻� ௄஺௉ூ்Á௅  ͳͲͲ                   [%] (2-7) ݔ 

 

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

employed) je zamČĜen na mČĜení výkonnosti kapitálu, který je v podniku vázán na delší 

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

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 ĚúvČry, pĤjčky, rezervy, 

dluhopisy, apodě. Tento ukazatel je velmi dĤležitý zejména pro investory a vČĜitele. 

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

Brealey, 2011). 

 

Ɣ Rentabilita tržeb 

 ܴܱܵ ൌ  ா஺்்ோ�஻௒ ௓ ௉ோை஽ா௃ா ௏௅஺ௌ்ே�஼ு ௏�ோை஻௄0 ஺ ௌ௅௎�ா஻ǡ௓ ௉ோை஽ா௃ா ௓஻ை��  ͳͲͲ     [%] (2-8) ݔ 

 

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

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

pĜi určité úrovni dosažených výnosĤ Ětržebě.  Tedy kolik korun zisku pĜináší jedna koruna 

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

ukazatel je dĤležitý pro konkurenční mezipodnikové srovnání a obchodní Ĝeditele. 

ĚKubíčková, 2015; Vochozka 2011ě. 

 

2.2.2. Ukazatele likvidity 

Likvidita je dalším velmi dĤležitým faktorem pro dlouhodobé fungování podniku.  

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

v pĜímém stĜetu s rentabilitou. Likvidita vyžaduje, aby podnik vázal určité finanční 

prostĜedky či krátkodobá aktiva, které jsou však povČtšinou spojeny také se vznikem 

nákladĤ Ěnáklady na skladování, náklady ušlé pĜíležitosti…ě. S pojmem likvidita jsou 

vázány také další dĤležité pojmy jako likvidnost  a solventnost. Likvidnost je schopnost 

aktiv pĜemČnit se na penČžní formu a solventnost je schopnost bezprostĜednČ uhradit své 

závazky v požadované formČ, místČ a termínu. Likviditu nejčastČji rozdČlujeme do tĜí 

skupin. RozdČlována je podle toho, jak rychle je obČžný majetek schopen transformovat se 

do penČžní formy. Ve vztahu pro výpočet pĜedstavuje jmenovatel vždy součet 

krátkodobých závazkĤ podniku a čitatel je tvoĜen sumou určitých položek obČžných aktiv 

(Synek, 2011; Kubíčková,2015; Vochozka, 2011; RĤčková, 2015ě. 

 

Ɣ Likvidita 1. stupnČ – OKAMŽITÁ LIKVIDITA 

ܣܶܫܦܫܸܭܫܮ Áܶܫ�ܯܣܭܱ  ൌ  ௉ாே0�ே� ௉ோைௌ்Řா஽௄௒௄ோÁ்௄ை஽ை஻� ௓Á௏஺௓௄௒              (2-9) 
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Likvidita prvního stupnČ neboli okamžitá likvidita, nČkdy také označována jako hotovostní 

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

své závazky pĜímo v tento okamžik. Mezi penČžní prostĜedky v čitateli Ěviz vzorec Ě2-9)) 

jsou totiž Ĝazeny peníze v pokladnČ, na bČžném účtu, krátkodobé cenné papíry, šeky, atp. 

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

avšak vČtšina autorĤ se shoduje, že by se mČla pohybovat okolo hodnoty 0,2 ĚKubíčková, 

2015; Vochozka, 2011; RĤčková, 2015ě. 

 

Ɣ Likvidita 2. stupnČ – POHOTOVÁ LIKVIDITA 

ܣܶܫܦܫܸܭܫܮ Áܸܱܱܶܪܱܲ  ൌ ை஻0�ேÁ ஺௄்ூ௏஺ି௓Áௌை஻௒ି஽௅ை௎ுை஽ை஻� ௉ைு௅ா஽Á௏௄௒௄ோÁ்௄ை஽ை஻� ௓Á௏஺௓௄௒        (2-10) 

 

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

ukazatelem likvidity podniku. Tentokrát je v čitateli z obČžných aktiv vyjmuta nejménČ 

likvidní část, kterou jsou zásoby. ObČžná aktiva se pro vČtší vypovídající schopnost 

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

hodnoty ukazatele mohou lišit, nejčastČji 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; RĤčková, 2015ě. 

 

Ɣ Likvidita 3. stupnČ – BċŽNÁ LIKVIDITA 

ܣܶܫܦܫܸܭܫܮ Áܰ�0ܤ  ൌ  ை஻0�ேÁ ஺௄்ூ௏஺௄ோÁ்௄ை஽ை஻� ௓Á௏஺௓௄௒             (2-11) 

 

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

krátkodobým závazkĤm do jednoho roku. Ukazuje, kolikrát by byl podnik schopen zaplatit 

své krátkodobé závazky, pokud by veškerá svá obČžná aktiva pĜemČnil do penČžní formy. 

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

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

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

časového rozlišení, konkrétnČ tedy o pĜíjmy pĜíštích období. Doporučená hodnota je 
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v rozmezí 1,6-2,5, zejména by mČla být brána zĜetel, aby hodnota neklesla pod hodnotu 1 

ĚKubíčková, 2015; Vochozka, 2011; RĤčková, 2015ě. 

 

2.2.3 Ukazatele zadluženosti 
Zadluženost je dalším velmi dĤležitým ukazatelem finanční stability podniku. Zkoumá 

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

podnik velmi dĤležitá a její stanovení je v pravomoci finančního oddČlení firmy. Firmy 

s výhradním využitím vlastních zdrojĤ se v praxi spíše nevyskytují, bČžné jsou podniky, ve 

kterých dokonce pomČr cizích zdrojĤ pĜevažuje. Ukazatele zadluženosti vycházejí 

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

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

2015; Vochozka, 2011; RĤčková, 2015; Synek, 2011;). 

 

Ɣ Ukazatel vČĜitelského rizika 

ܣܭܫܼܫܴ ܱܪ�ܭܵܮܧܶܫ0Řܸ ܮܧܶܣܼܣܭܷ  ൌ  ஼ூ௓� ௄஺௉ூ்Á௅ା௏�஽஺௃ா ௉Ř�Š்�஼ு ை஻஽ை஻�஼ா௅௄ை௏Á ஺௄்ூ௏஺    [%] (2-12) 

 

Ukazatel vČĜitelského rizika (vzorec (2-12)) je nČkdy také označován jako ukazatel celkové 

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

bývá pro pĜesnost výpočtu často upravena o výdaje pĜíštích období k celkovým aktivĤm. 

Vypovídá o pĜimČĜenosti výše vlastních zdrojĤ podniku k jeho závazkĤm. MČĜí tedy míru 

vČĜitelského rizika, je tedy velmi dĤležitým ukazatelem zejména pro vČĜitele organizace. 

Pro vČĜitele bývá žádoucí co nejnižší hodnota tohoto ukazatele, jelikož s jeho rĤstem se 

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

2011; RĤčková, 2015ě. 

 

Ɣ Ukazatel úrokového krytí 

�ܻܴܶܭ ܱܪ�ܸܱܭÚܴܱ ܮܧܶܣܼܣܭܷ  ൌ  ா஻ூ்ାேÁ௄௅஺஽ை௏� Úோை௄௒ேÁ௄௅஺஽ை௏� Úோை௄௒           (2-13) 

 

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

pomČrem zisku pĜed zdanČním a úroky (EBIT) a nákladových úrokĤ viz vzorec Ě2-13). Ty 

pĜedstavují 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 pĜevyšuje 

úrokové platby. Ukazatel úrokového krytí je stČžením 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; RĤčková, 2015ě. 

 

Ɣ Ukazatel podílu cizího a vlastního kapitálu 

ܷܮÁܶܫܲܣܭ ܱܪ�ܰܶܵܣܮܸ ܣ ܱܪ�ܼܫܥ ܷܮ�ܦܱܲ ܮܧܶܣܼܣܭܷ  ൌ  ஼ூ௓� ௄஺௉ூ்Á௅௏௅஺ௌ்ே� ௄஺௉ூ்Á௅   [%] (2-14) 

 

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

zdrojĤ kapitálu v organizaci (vzorec (2-14)). Je velmi využívaným ukazatelem a vyjadĜuje 

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

postačuje majetek podniku na úhradu jeho dluhĤ. 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 pĜípadČ hodnota vlastního 

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

RĤčková, 2015ě. 

 

Ɣ Ukazatel finanční páky 

ܻܭČܰ� ܲÁܰܣܰܫܨ ܮܧܶܣܼܣܭܷ  ൌ  ஺௄்ூ௏஺௏௅஺ௌ்ே� ௄஺௉ூ்Á௅            (2-15) 

 

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

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

celkové zdroje pĜevyšují 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; RĤčková, 2015ě. 

 

2.2.4 Ukazatele aktivity 

Ukazatele aktivity jsou další skupinou ukazatelĤ, které pojednávají o využívání 

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

podniku, která jsou velmi stČžejní pro dosahování podnikových výkonĤ a zhodnocení 
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vložených zdrojĤ. Tyto ukazatele mČĜí intenzitu, v jaké jsou aktiva vyžívána. ObČžná 

aktiva jsou typická svým promČnlivým charakterem, tedy jakýmsi obČhem. KolobČh 

obČžných aktiv znázorĖuje obrázek 2-2. Do podniku totiž vstupují povČtšinou ve formČ 

finančních prostĜedkĤ, které jsou dále promČnČny v krátkodobý majetek. Pomocí nČj 

vznikají z obČžných aktiv hotové výrobky, které v konečné formČ po uspokojení 

pohledávky pĜinášejí do firmy opČt penČžní prostĜedky, tak je uzavĜen celý kolobČh aktiv. 

Žádoucí tedy je, aby byl tento kolobČh uzavĜen co možná nejvíce krát.  

 

 

Obr. 2-2: KolobČh obČžných aktiv v podniku 

Zdroj: Vlastní zpracování Charváta, 2006, s.85 

 

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

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

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

ĚKubíčková, 2015; Vochozka, 2011; Synek, 2011; RĤčková, 2015; Kislingerová, 2001). 

 

Ɣ Doba obratu zásob 

ܤÁܱܼܵ ܷܶܣܴܤܱ ܣܤܱܦ  ൌ  ௓Áௌை஻௒்ோ�஻௒  ሺݔ͵͸Ͳሻ                [v letech] (2-16) 

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

prostĜedky ve formČ zásob Ězásoby zboží, materiálu, vlastní výrobky…ě. Čím je nižší 

hodnota tohoto ukazatele, tím intenzivnČji jsou zásoby využívány.  

 

Ɣ Rychlost obratu zásob 
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ܤÁܱܼܵ ܷܶܣܴܤܱ ܱܶܵܮܪܥܻܴ  ൌ ்ோ�஻௒௓Áௌை஻௒             (2-17) 

 

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

uskutečnily.  

 

Ɣ Doba obratu pohledávek 

ܭܧÁܸܦܧܮܪܱܲ ܷܶܣܴܤܱ ܣܤܱܦ  ൌ ௉ைு௅ா஽Á௏௄௒ ௓ ை஻஼ுை஽ே�ுை ௌ்௒௄௎ାேÁ௄௅஺஽௒ ௉Ř�ŠŠ்�஼ு ை஻஽ை஻�்ோ�஻௒  ሺݔ͵͸Ͳሻ             [v letech] (2-18) 

 

Je časovým úsekem, bČhem kterého jsou pohledávky pĜemČnČny do formy penČžních 

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

své pohledávky a mĤže tyto prostĜedky dále použít pro své podnikání. Ve vČtšinČ pĜípadĤ 

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

Kubíčková, 2015; Kislingerová, 2001). 

 

Ɣ Rychlost obratu pohledávek 

ܭܧÁܸܦܧܮܪܱܲ ܷܶܣܴܤܱ ܱܶܵܮܪܥܻܴ  ൌ ்ோ�஻௒௉ைு௅ா஽Á௏௄௒ ௓ ை஻஼ுை஽ே�ுை ௌ்௒௄௎ାேÁ௄௅஺஽௒ ௉Ř�Š்�஼ு ை஻஽ை஻�                 (2-19) 

 

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

období v daném objemu tržeb. 

 

Ɣ Doba obratu závazkĤ 

0ܭܼܣÁܸܼ ܷܶܣܴܤܱ ܣܤܱܦ  ൌ  ௄ோÁ்௄ை஽ை஻� ௓Á௏஺௓௄௒்ோ�஻௒  ሺݔ͵͸Ͳሻ               [v letech] (2-20) 

 

ObdobnČ jako u doby obratu pohledávek, tento ukazatel vymezuje obratovost závazkĤ. 

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 pĜedstavují závazky z obchodního styku, krátkodobé úvČry a eventuelnČ také 

časové rozlišení. Hodnota tohoto ukazatele tedy značí, jak dlouho trvalo v prĤmČru 

uhrazení krátkodobého závazku podniku ĚVochozka, 2011; RĤčková, 2015; Kislingerová, 

2001; Vochozka, 2011). 

 

Ɣ Rychlost obratu závazkĤ  

0ܭܼܣÁܸܼ ܷܶܣܴܤܱ ܱܶܵܮܪܥܻܴ  ൌ  ்ோ�஻௒௄ோÁ்௄ை஽ை஻� ௓Á௏஺௓௄௒           (2-21) 

 

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

období pĜi určité úrovni tržeb. U tČchto ukazatelĤ je však na rozdíl od ukazatelĤ týkajících 

se pohledávek žádoucí prodlužování doby splatnosti a tedy zvyšování doby obratu závazkĤ 

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

využívat penČžní prostĜedky plynoucí ze závazku ĚúvČr, závazky vĤči zamČstnancĤm, 

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

 

Ɣ Obratový cyklus penČz 

0ܼܰܧܲ ܷܵܮܭܻܥ �ܸܱܶܣܴܤܱ  ൌ ܤÁܱܼܵ ܷܶܣܴܤܱ ܣܤܱܦ  ൅ ܭܧÁܸܦܧܮܪܱܲ ܷܶܣܴܤܱ ܣܤܱܦ െܷܶܣܴܤܱ ܣܤܱܦ ܼÁܸ(22-2)              0ܭܼܣ 

 

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

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

tedy velmi dĤležitým ukazatelem pro efektivní Ĝízení penČžních tokĤ a pracovního 

kapitálĤ. Čím nižší je hodnota tohoto ukazatele, tím menší jsou potĜebné penČžní 

prostĜedky pro zajištČní provozní činnosti firmy. ĚKubíčková, 2015; Vochozka, 2011; 

RĤčková, 2015; Kislingerová, 2001).  

 

2.3 Bankrotní a bonitní modely 

Bankrotní a bonitní modely jsou soustavami pomČrových ukazatelĤ, které vyjadĜují 

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

První skupinu z tČchto soustav modelĤ tvoĜí bankrotními modely, jejichž podstatou je 

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

finanční selhání firmy, které jsou zpĤsobeny hlubšími nedostatky ve finančním Ĝízení 

podniku. Mohou znamenat nejen nedostatek penČžních prostĜedkĤ, ale povČtšinou 

v konečném dĤsledku pĜedstavují pĜevis cizích zdrojĤ nad aktivy společnosti. Nejedná se 

tedy pouze o dočasnou insolvenci, která je velmi často zpĤsobena pouze časovým 

nesouladem mezi potĜebou a tvorbou penČžních prostĜedkĤ ĚVochozka, 2011ě. 

 

2.3.1 Bankrotní model  

NejvyužívanČjším bankrotním modelem v našich podmínkách je ůltmanĤv model. 

 

Ɣ AltmanĤv model 

 

ůltmanĤv model byl pojmenován podle prof. Edwarda ůltmana, kterým byla provedena 

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

bylo zjistit, které z tČchto ukazatelĤ jsou stČžejní pĜi posuzování bonity či bankrotu 

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

zdraví nejvíce rozdílných hodnot. Z pĤvodních dvaceti dvou ukazatelĤ nakonec určil pČt, 

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

provádČl po dobu 1ř let ve skupinČ necelých 70 firem pĤsobících na kapitálových trzích. 

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

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

byl postupem času nČkolikrát modifikován, pro účely této práce bude následnČ rozebrána 

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

2011, Synek, 2011). 

 ܼ ൌ ͳǡʹ כ ଵݔ ൅ ͳǡͶ כ ଶݔ ൅ ͵ǡ͵ כ ଷݔ ൅ Ͳǡ͸ כ ସݔ ൅ ͳǡͲ כ ହݔ െ ͳǡͲ כ  ଺         (2-23)ݔ

 

Kde jednotlivé ukazatele značí: 

ukazatel ݔଵ je obmČna ukazatele likvidity, vyjadĜuje podíl čistého pracovního kapitálu na 

celkových aktivech podniku; 

ukazatel ݔଶ vyjadĜuje podíl zisku, který byl ponechán a dále reinvestován ve společnosti na 

celkovém majetku. Vypovídá o schopnosti vytváĜet zisk a také o stáĜí podniku; 
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ukazatel ݔଷ mČĜí rentabilitu, je podílem EBITu a celkových aktiv, dle prof. Altmana je 

nejdĤležitČjším ukazatelem finančního zdraví podniku a proto má také (viz vzorec (2-23)) 

nejvyšší váhu; 

ukazatel ݔସ je zamČĜen na zadluženost, zkoumá podíl tržní hodnoty vlastních zdrojĤ 

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

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

ukazatel ݔହ pomČĜuje celkové tržby a aktiva podniku, značí tak jak efektivnČ jsou aktiva 

využívána k tvorbČ tržeb, autor modelu ho považuje za ukazatel, zda jsou manažeĜi 

schopni obstát v konkurenčním prostĜedí. Ukazatel ݔହ je velmi promČnlivý v rĤzných 

oborech či odvČtvích hospodáĜství; 

ukazatel ݔ଺ byl do modelu Z-score pĜidán pro podmínky České republiky. DĤvodem byla 

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

dĤsledku zároveĖ celou ekonomiku. Platební neschopnost je zde vyjádĜena jako podíl 

závazkĤ po lhĤtČ splatnosti a souhrnu tržeb společnosti. Celkovou hodnotu Z-score 

ovlivĖuje zápornČ, jelikož platební neschopnost zvyšuje možnost bankrotu, ve vztahu pro 

výpočet ůltmanova modelu je proto tento ukazatel uvádČn 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 daĜit dobĜe. Naopak 

pokud Z-score klesne pod hodnotu 1,8, bude to pro podnik s nejvČtší pravdČpodobností 

znamenat bankrot a nemalé finanční problémy. Pásmo mezi tČmito dvČma hodnotami je 

neutrální zónou, finanční situaci lze odhadnout podle toho, ke kterému ze dvou extrémĤ 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 stupnČ finančního zdraví. Rozlišují podniky od 

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

ukazatelĤ bude pro účely této práce uveden Index bonity.  

 

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

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

ܤܫ  ൌ ͳǡͷݔଵ ൅ ͲǡͲͺݔଶ ൅ ͳͲǡͲݔଷ ൅ ͷǡͲݔସ ൅ Ͳǡ͵ݔହ ൅ ͳǡͳݔ଺           (2-24) 

 

Kde: ݔଵ je vypočten jako podíl Cash flow a cizích zdrojĤ, ݔଶ jsou aktiva dČlená cizím kapitálem, ݔଷje podíl EBITu a aktiv, ݔସ je podíl EBITu a celkových výkonĤ, ݔହ jsou zásoby dČlené celkovými výkony, ݔ଺ je podíl Celkových výkonĤ a aktiv. 

 

Hodnocení finanční situace kde výsledkĤ 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 

PĜi posuzování finančního zdraví podniku by mČla být využita Ěvedle pomČrových 

ukazatelĤ, 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 

vytvoĜit srovnání v mnoha smČrech: 

Ɣ srovnání oborové, 
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Ɣ odvČtvové, 

Ɣ s minulými obdobími, 

Ɣ dílčích stránek finanční situace atp.  

PĜičemž je povČtšinou porovnáváno nČkolik ukazatelĤ najednou Ěvíce hodnotě, což 

zaručuje a pĜináší pĜidanou 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 znázornČní jak analyzovaných 

hodnot, vstupujících do srovnání, tak i výsledkĤ analýzy – podobnČ jako i jiné metody/ 

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

vytváĜí specifický prostor, který vypovídací schopnost znázorĖovaných hodnot rozšiĜuje, 

což jiné metody neumožĖují, resp. ne v také míĜe‘‘. 

 

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

prezentuje výsledky pĜedchozí analýzy ĚpomČrové ukazatele, soustavy ukazatelĤě, také je 

však doplĖuje. Spider graf je tedy nástrojem, který umožĖuje jednorázové porovnání více 

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

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

celkové pozice firmy ve vztahu k porovnávané veličinČ ĚnapĜ. ukazatel likvidity je pod/nad 

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

jako obrazec obsahující celkem 16 paprskĤ. Graf byl rozdČlen do 4 kvadrantĤ, každý 

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

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

základních pomČrových ukazatelĤ Ěviz tabulka 2-2), ĚKubíčková, 2015; Synek, 2011) 
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Tab. 2-2: Spider graf – obsah jednotlivých kvadrantĤ 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle Kubíčkové 

 

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

závazná. Každý podnik si ji mĤže dle svých potĜeb či cílĤ provádČné analýzy upravovat 

ĚKubíčková, 2015ě. 
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3 Vybrané pokročilé metody mČĜení finanční 
výkonnosti podniku 
Tato kapitola bude vČnována nČkterým pokročilým metodám, které slouží k mČĜení 

finanční výkonnosti podniku v pĜípadČ, že tradiční metody mČĜení finanční výkonnosti již 

nemají dostatečnou vypovídající schopnost. 

 

3.1 Ukazatele pĜidané hodnoty 

Mezi nejznámČjší ukazatele pĜidané hodnoty jsou Ĝazeny: ukazatel tržní pĜidané hodnoty 

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

Value Added). Ukazatele pĜidané hodnoty – MVA a EVů, byly vytvoĜeny americkými 

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

tyto ukazatele velmi rychle rozšíĜeny 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 nČj bude tato práce zamČĜovat (Kislingerová, 2001; Synek, 2011;  

Vochozka, 2011; Kubíčková, 2015ě. 

 

3.1.1 Ukazatel EVA 

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

prošly vývojem a došlo k mnohým zmČnám. Preferovaným cílem u vČtšiny organizací je 

v současné dobČ maximalizace tržní hodnoty podniku pro vlastníky. Nejlépe umožĖuje 

pĜidanou hodnotu podniku posoudit právČ ukazatel EVů. Na základČ tohoto ukazatele je 

vytvoĜen ucelený systém Ĝízení, jenž by mČl vést ke zvyšování hodnoty pro všechny, kteĜí 

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

prostĜednictvím je ovlivĖováno chování manažerĤ a ostatních zamČstnancĤ tak, že váže 

jejich odmČny na výši a zmČny tohoto ukazatele. Tak jsou zamČstnanci podnČcováni 

a stimulováni k vyšším výkonĤm a kreativitČ (Synek, 2011). 

 

Ukazatel ekonomické pĜidané hodnoty mČĜí 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 tvoĜeny náklady účetními, k nimž jsou ještČ pĜipočteny tzv. náklady oportunitní 

Ěneboli náklady ušlé pĜíležitosti či náklady alternativního charakteruě. Oportunitní náklady 

pĜedstavují ušlý zisk, o který společnost pĜijde nesprávným využitím práce či kapitálu 

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

náročné je správnČ vyjádĜit. K výpočtu ukazatele EVů je nutno znát nČkolik promČnných, 

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 

prĤmyslu a obchodu České republiky (dále také MPO). Vzorec pro výpočet ukazatele EVů 

je popsán vztahem 3-1.   

ܣܸܧ  ൌ ሺܴܱܧ െ  (3-1) [Kč]                  ܭܸ ݔ ௘ሻݎ

 

Kde: ܴܱܧ je rentabilita vlastního kapitálu Ěvýpočet viz vzorec 2-6), ݎ௘ jsou alternativní náklady vlastního kapitálu, ܸܭ je vlastní kapitál. 

 

Alternativní náklady vlastního kapitálu ࢋ࢘ (viz vzorec 3-1) jsou součtem bezrizikové sazby ࢌ࢘ a rizikové pĜirážky RP. Riziková pĜirážka RP je složena z rizikové pĜirážky za finanční 

strukturu ࢁࡾࢀࡿࡺࡵࡲ࢘, finanční stabilitu ࡮࡭ࢀࡿࡺࡵࡲ࢘, za podnikatelské riziko ࡰࡻࡼ࢘a za velikost 

podniku ࡭ࡸ࢘. 

 

Bezriziková sazba ࢌ࢘ je stanovena MPO jako výnos 10letých státních dluhopisĤ. 

 

Riziková pĜirážka za finanční stabilitu ࡮࡭ࢀࡿࡺࡵࡲ࢘ vychází z ukazatele bČžné likvidity 

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

stanovení pĜirážky za finanční stabilitu ݎிூேௌ்஺஻ MPO udává následující podmínky. Pokud 

je hodnota L3 < 1, potom ݎிூேௌ்஺஻= 10 %. Pokud je L3 > XL, ݎிூேௌ்஺஻= 0 %. A v pĜípadČ, 

že XL > L3 > 1, platí vztah uvedený ve vzorci 3-2. Hodnota XL je prĤmČrem prĤmyslu. 

V pĜípadČ, že je prĤmČr nižší než 1,25, pak je hodnota XL = 1,25. 
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ிூேௌ்஺஻ݎ  ൌ  ሺ௑௅ି௅ଷሻమଵ଴ ௫ ሺ௑௅ିଵሻమ          [%] (3-2) 

 

Riziková pĜirážka za velikost podniku ࡭ࡸ࢘ vychází z úplatných zdrojĤ podniku Ědále 

také UZě, tedy součtu vlastního kapitálu, bankovních úvČrĤ a dluhopisĤ. I zde MPO udává 

určité podmínky pro stanovení hodnoty této pĜirážky. Pokud UZ ≤ 100 mil. Kč, potom ݎ௅஺  

= 5%. V pĜípadČ kdy UZ ≥ 3 mld. Kč, ݎ௅஺= 0 %. ů pokud 3 mld. Kč > UZ > 100 mil. Kč, 

platí vztah ve vzorci 3-3. 

௅஺ݎ  ൌ  ሺ ଷ ௠௟ௗǤ௄čି௎௓ ௩ ௠௟ௗǤ௄čሻమଵ଺଼ǡଶ           [%] (3-3) 

 

Riziková pĜirážka za podnikatelské riziko  vychází z ukazatele produkční sílyࡰࡻࡼ࢘ 

(neboli ukazatele ROA viz vzorec 2-6ě. Pro zjednodušení výpočtu položíme: ܺ ൌ௎௓஺  .௉ை஽ v odvČtvíݎ ௉ை஽= minimální hodnotaݎ Pokud ROA > X, potom .ܽݎá ݉íݒ݋݇݋ݎú ݔ 

Když ROů < 0, ݎ௉ை஽ = 10 %. Pokud 0 < ROA < X, pak ݎ௉ை஽ je určeno podle vzorce 3-4. 

௉ை஽ݎ  ൌ  ሺ௑ିோை஺ሻమ௑మ  Ͳǡͳ           [%] (3-4) ݔ 

 

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

ிூேௌ்ோ௎ݎ  ൌ ௘ݎ  െ  (5-3) [%]          ܥܥܣܹ 

 

Pro určení výše pĜirážky za finanční strukturu  ݎிூேௌ்ோ௎ je nutno nejprve nutno vypočíst 

prĤmČrné vážené náklady na kapitál, které jsou součtem 4 výše zmínČných pĜirážek. 

Výpočet WůCC popisuje vzorec 3-6. 

ܥܥܣܹ  ൌ ௙ݎ   ൅ ௅஺ݎ   ൅ ௉ை஽ݎ   ൅ ݎிூேௌ்஺஻        [%] (3-6) 

 

Posledním krokem pro výpočet pĜirážky ݎிூேௌ்ோ௎ je výpočet alternativního nákladu na 

vlastní kapitál ݎ௘. Vztah pro výpočet je dán vzorcem 3-7. 
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௘ݎ ൌ  ௐ஺஼஼ ௫ ೆೋಲ ି ಴ೋೋ  ௫ ú௥௢௞௢௩á ௠í௥௔ ௫ ሺೆೋಲ ି ೇಲ಼ ሻೇಲ಼         [%] (3-7) 

 

Kde: ܹܥܥܣ jsou prĤmČrné vážené náklady na kapitál, ܷܼ jsou úplatné zdroje, tedy vlastní kapitál, bankovní úvČry a dluhopisy, ܣ je suma aktiv společnosti, ܼܥ je výsledek hospodaĜení po danČní, ܼ je výsledek hospodaĜení pĜed zdanČním, ܷܯ je odhad úrokové míry, ܸܭ je suma vlastního kapitálu společnosti. 

 

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

3-1 a mĤže být určena hodnota ukazatele EVA (MPO, 2017). 

 

Výsledek ukazatele EVA by mČl nabývat kladných hodnot, jedinČ tak totiž vzniká pĜidaná 

ekonomická hodnota. V dĤsledku pĤsobení mikroekonomického zákona klesajících 

výnosĤ, však mĤže ukazatel EVů v dlouhém časovém období za nezmČnČných podmínek 

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

2011) 

 

3.2 Balanced Scorecard 

Jak již bylo výše nČkolikrát uvedeno, hlavním cílem podnikĤ v současnosti je zvyšování 

hodnoty společnosti pro vlastníky. Tohoto cíle lze dosáhnout pouze pĜi efektivním Ĝízení 

všech procesĤ v podniku. Hodnoty bude dosaženo pĜi vhodné investici do zákazníkĤ, 

dodavatelĤ, zamČstnancĤ, procesĤ, technologií a inovací. PrávČ všechny tyto oblasti jsou 

obsaženy v relativnČ novém konceptu mČĜení výkonnosti podniku, kterým je metoda 

Balanced Scorecard (dále také BSC).  

 

Mnozí autoĜi metodu BSC označují jako nejefektivnČjší metodu pro komplexní hodnocení 

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

je označován jako: ,,Systém vyvážených ukazatelĤ výkonnosti podniku‘‘. ProstĜednictvím 

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

podniku (Kaplan, 2005). 

 

AutoĜi Mohelská a Pitra (2012, s. 284) definují BSC následovnČ: ,,BSC napomáhá 

komplexnímu hodnocení podnikatelského rozvoje organizace prostĜednictvím práce se 

soustavou ukazatelĤ umožĖujících hodnotit pĜíspČvek každé z oblastí jejího podnikání 

k celkovému rĤstu její výkonnosti‘‘. 

 

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

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

zamČstnance na všech podnikových úrovních. Cíle BSC jsou výsledkem vertikálního 

procesu Ěod vrcholového managementu až k jednotlivým zamČstnancĤmě vycházejícího ze 

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

a strategii podniku do uchopitelných plánĤ a mČĜítek‘‘. 

 

Podstatou metody BSC je sledování, plnČní cílĤ a vyhodnocování ukazatelĤ ve čtyĜech 

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

jedná se o: 

Ɣ perspektivu hospodaĜení Ěfinanční hodnotyě, 

Ɣ perspektivu zákazníka,  

Ɣ interní Ěpodnikové) procesy, 

Ɣ perspektivu rozvoje (inovace, učení se, flexibilita a rĤstě, ĚPavelková, 200řě  
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Obr. 3-1: Balanced Scorecard 

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

 

V každé z tČchto oblastí jsou hledány odpovČdi na otázky, pomocí kterých by mČlo být 

dosahováno vyšší výkonnosti a lepších výsledkĤ hospodaĜení. 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 produktĤ či služeb? (Mohelská, Pitra, 2012) 

 

PĜínos první oblasti, tedy perspektivy hospodaĜení, je dán adekvátní mírou zhodnocení 

vložených prostĜedkĤ. Není však dostačující sledovat pouze výši dosahovaného čistého 

zisku, nýbrž alespoĖ tĜi základní finanční ukazatele, kterými jsou: rentabilita 

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

2005). 

 

Druhá oblast perspektiva zákazníka je posuzována podle naplnČní cílĤ ohlednČ 

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

a cenové politiky produktĤ a služeb. Dosažení tČchto cílĤ lze internČ posoudit, pomocí 

nČkterých mČĜitelných charakteristik. Tyto mČĜitelné ukazatele jsou napĜíklad počet 

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

Kaplan, Norton, 2005). 

 

Další oblastí je perspektiva interních procesĤ, jejímž cílem je bezpečnost, produktivita 

a určitá výše nákladĤ. 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 pĜizpĤsobování výrobních plánĤ zmČnám v poptávce. Hodnocení účinnosti 

interních procesĤ v podniku je provádČno pomocí informačního systému dané organizace, 

který by mČl zajišĢovat dostupné, aktuální a pĜesné údaje nezbytné k naplnČní výše 

stanovených cílĤ. 

 

Perspektiva rozvoje a učení spočívá zejména ve zvyšování profesních znalostí 

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

2012). 

 

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

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

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

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

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

části organizace a zapojeni všichni zamČstnanci. V další etapČ by mČly být veškeré 

strategické cíle komunikovány. Komunikaci lze provést prostĜednictvím firemních novin, 

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

a stanovení zámČrĤ. MČly by být zavedeny cíle na 3-5 let a po jejich dosažení podnik 

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

jejich dosažení. V neposlední ĜadČ jsou zde také určeny mechanismy a potĜebné zdroje 

k dosažení tČchto plánĤ. Konečná fáze BSC spočívá poté ve zdokonalení strategické zpČtné 

vazby a v procesu učení se. Literatura udává, že tato fáze je nejdĤležitČjší 

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

zavádČné strategie, popĜípadČ je i zmČnit (Kaplan, Norton, 2005). Pro pĜehlednost 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 pĜínosy metody BSC pro podnik lze zaĜadit napĜíklad integraci všech 

podnikových procesĤ a zamČĜení se na klíčové ukazatele, jež napomáhají zvyšovat 

výkonnost organizace. Takto správnČ však bude BSC fungovat pouze za pĜedpokladu, že 

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

jednotlivé zamČstnance. BCS je nutno také relativnČ často aktualizovat, aby v ní byly 

zaznamenány veškeré zmČny podnikatelského prostĜedí ĚKaplan, Norton, 2005ě. 

 

3.3 Benchmarking 

V pĜípadČ, že podnik není schopen vyvodit závČry z výsledkĤ tradičních ukazatelĤ 

a finanční analýzy Ěviz kapitola 2ě, mĤže být k tomuto zhodnocení využit Benchmarking. 

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

napĜíklad: ,,Je výsledek bČžné likvidity ve výši 3,5 optimální?“, ,,Je zadluženost organizace 

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

další. PrávČ na tyto otázky mĤže společnost nalézt prostĜednictvím benchmarkingu 

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

nejlepších postupĤ v podnikání, které vedou k vynikajícím výsledkĤm ĚPopesko, 2016).  

 

Knápková udává, že benchmarking je určen pro hodnocení ukazatelĤ, kterých bylo 

v podniku dosaženo a na jeho základČ bude posouzeno finanční zdraví podniku. MĤže být 

zamČĜen napĜíklad na silné a slabé stránky, produkty, služby nebo na cokoli, co si na 

základČ 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 podnikĤ, nýbrž 

o snaze se jim vyrovnat. Popisuje benchmarking jako proces, jehož prĤbČh je znázornČn 

v obrázku 3-3 (Pavelková, 2009). 

 

 

Obr. 3-3: Proces benchmarkingu 

Zdroj: Vlastní zpracování dle Pavelkové, s. 206 

 

Literatura uvádí nČkolik typĤ benchmarkingu. Je rozdČlován podle pĜedmČtu srovnávání 
na výkonový, procesní a strategický benchmarking.  
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Výkonový benchmarking bývá také označován jako benchmarking dle ukazatelĤ. Tento 

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

rozdíly ve výkonnosti mezi subjekty Ěvýkon pracovníkĤ, montážních linek či výkonnost 

celé organizace). Je povČtšinou využíván pĜi porovnání výkonnosti pĜímých konkurentĤ. 

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

jakým zpĤsobem bylo této výkonnosti dosaženo, 

 

Procesní benchmarking neboli benchmarking generický porovnává a mČĜí konkrétní 

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

procesu a jeho funkčnost. Výsledky procesĤ jsou porovnávány vĤči společnostem, které 

jsou v tČchto procesech vĤdčími. Cílem je nalézt nejlepší praktiky k provádČní daných 

procesĤ, 

 

Strategický benchmarking hledá rozdíly v konkurenceschopnosti. Cílem je udržení tržní 

pozice a rozvoj společnosti pomocí vytvoĜení 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 rozdČlován podle potenciálních partnerĤ na interní, konkurenční 
a funkční benchmarking.  

 

Interní benchmarking je označován také jako benchmarking vnitĜní. Je realizován 

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

společnosti Ěpobočky, dceĜiné společnosti, oddČleníě. Jsou zde analyzovány určité procesy, 

cílem je identifikování nejlepšího procesu a určení vnitĜního standardu výkonnosti 

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

informací a tudíž je také ménČ časovČ náročný. 

 

Konkurenční benchmarking porovnává Ějak je již z názvu patrné) organizaci 

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

složitČjší získat potĜebné informace, neboĢ konkurence není vždy podávání informací a dat 

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

porovnávání funkcí a postupĤ napĜíč rĤznými 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 úspČšné využívání benchmarkingu je potĜeba, aby byly získány kvalitní a správná data 

a informace. Proto je povČtšinou propojen s využití nejmodernČjších informačních 

technologií. V současnosti již vČtšina evropských státĤ nabízí podnikatelĤm nČjaký 

benchmarkingový nástroj. ůni Česká republika není výjimkou a podniky mĤže být využit 

benchmarkingový diagnostický systém finančních indikátorĤ INFů, který je k nalezení na 

webových stránkách ministerstva prĤmyslu a obchodu ĚMPOě. Společností zde mĤže být 

ovČĜeno finanční zdraví, porovnány výsledky s nejlepšími podniky v odvČtví či 

s prĤmČrem daného odvČtví ĚKnápková, 2017ě. 
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4 Charakteristika společnosti  
Kapitola bude zamČĜena na charakteristiku společnosti MůRO s.r.o. Nejprve zde bude tato 

firma pĜedstavena, bude uvedeno její zamČĜení, pĜedmČt podnikání, velikost, poslání 

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

SWOT analýza společnosti. 

 

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

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

čerpadla, dlažby a obklady, dĤm a zahrada, instalace a rozvody, kamna, krby, krbové 

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

 

Společnost se Ĝídí nČkterými základními hodnotami, které jsou dle názoru vedení 

společnosti základem jejího úspČchu. Společnost si zakládá pĜedevším na kvalitČ 

nabízených výrobkĤ a šíĜi sortimentu. S výbČrem zboží na každé pobočce pomáhají 

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

a pĜedevším korektní jednání v bČžných i napĜíklad pĜi reklamačních záležitostech. Firma 

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

 

Poslání společnosti je: ,,Pomáháme realizovat pĜedstavy a požadavky zákazníkĤ v mnoha 

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

koupelnového vybavení včetnČ 3D návrhĤ“ (MARO, s.r.o.). 

 

Společnost má opravdu široké pole pĤsobnosti, dalo by se Ĝíci, že má pobočky po celé 

České republice Ěviz obrázek 4-1). V současné dobČ 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. ZároveĖ se zde nachází 

logistické centrum a nejvČtší koupelnové studium. Je zde umístČn centrální sklad, účetní 

oddČlení. Další pobočky se nacházejí v Liberci, Teplicích, TrutnovČ, JičínČ, Praze, KolínČ, 

Hradci Králové, České TĜebové, Žćáru nad Sázavou a ve Velkém MeziĜíčí.  

 

Firma k datu 31.12.2016 zamČstnávala v prĤmČru 1Ř2 pĜepočtených zamČstnancĤ. Vývoj 

počtu zamČstnancĤ v prĤbČhu sledovaného období je zachycen v tabulce 4-1. 

 

Tab. 4-1: Vývoj počtu zamČstnancĤ 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 zároveĖ jednateli firmy a nemají smluvní dohody, které by zakládaly 

rozhodovací práva bez ohledu na výši podílu na ZK. Výše vkladĤ společníkĤ a hlasovací 

práva jsou pro pĜehlednost 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 rozdČlili 50/50. V roce 2005 se společnost stala členem ůsociace 

odborných velkoobchodĤ. 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 zmČny na ZK společnosti. V loĖském roce bylo společností 

oslaveno 25 let pĤsobení 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 postupnČ rozrĤstala a v roce 2012 mČla své pobočky 

v Pardubicích, Hradci Králové, KolínČ, JičínČ, Žćáru nad Sázavou a ve Velkém MeziĜíčí. 

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

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

v oboru VODA-TOPENÍ-PLYN. MČla tedy své pobočky hned v nČkolika mČstech v České 

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

pĜibyly pobočky v BatĖovicích ĚpozdČji pĜestČhována do Trutnovaě, Praze, Teplicích 

a v Liberci. Tak firma dosáhla počtu 11 poboček rozprostĜených témČĜ 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 pĜevodu jmČní 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 personálnČ“ (MARO, s.r.o.). 

 

4.3. SWOT analýza společnosti  
V následující SWOT analýze budou pĜedstaveny silné stránky, slabé stránky, pĜíležitosti 

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

analýza uspoĜádána do tabulky 4-3. 

 

Tab. 4-3: SWOT analýza  

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle výročních zpráv společnosti  

 

Mezi silné stránky společnosti lze zaĜadit kvalifikované zamČstnance (viz tabulka 4-3). 

Firma si velmi pečlivČ vybírá své zamČstnance a pĜi uzavírání pracovního pomČru klade 
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velký dĤraz na zkušenosti, dovednost, znalosti i praxi uchazeče. Všechny osoby jsou 

zamČstnávány na základČ pracovních smluv, jsou jim zajištČny ochranné pracovní 

prostĜedky, mají možnost stravování s finančním pĜíspČvkem. Je jim také poskytován 

pĜíspČvek na životní pojištČní a penzijní pĜipojištČní. Firma velmi často zajišĢuje 

nejrĤznČjší školení pro své zamČstnance k prohlubování jejich kvalifikace. Ve své výroční 

zprávČ společnost udává, že: ,,Spokojený zamČstnanec 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, pĤsobí na trhu již 26 let. Za tuto dobu si vybudovala velmi silný podíl na trhu ve 

svém oboru. Je jednou z nejvyhledávanČjších 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 síĢ poboček. 

V současné dobČ má společnost 11 poboček rozmístČných témČĜ po celé České republice 

(MARO, s.r.o.). 

 

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

vždy svému zákazníkovi vyjít co nejvíce vstĜíc a co nejlépe uspokojit jeho pĜání a potĜeby 

(MARO, s.r.o). 

 

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

diverzifikace nabízeného zboží a prodej moderních produktĤ. Společnost má velmi dobré 

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

1řř2 společnost nezaznamenala v hospodáĜském výsledku ztrátu. Rok 2016 se dobĜe 

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

 

Slabou stránkou společnosti je vysoký podíl pohledávek z obchodních vztahĤ po lhĤtČ 

splatnosti. Tato slabá stránka pĜetrvává 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 Ĝazeny internetové stránky a internetový obchod společnosti (viz 

tabulka 4-3). Dle vedení společnosti jsou internetové stránky a internetový obchod 
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zastaralé a nevyhovují požadavkĤm zákazníkĤ. V současné dobČ jsou provádČny úpravy, 

které by internetové stránky a zejména internetový obchod mČli pĜemČnit do požadované 

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

 

PĜíležitostí je zejména rozšiĜování teritoria pĤsobnosti a zlepšení servisu prodeje pro 

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

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

Liberecká pobočka byla zároveĖ pĜemístČna na lépe obchodnČ dostupné místo do objektu 

bývalého BůUMůXU. Tento objekt je pro místní obyvatele velmi dobĜe známý, zároveĖ 

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

(MARO, s.r.o.). 

 

Jako hrozbu lze uvést zejména špatnou platební morálku odbČratelĤ Ěviz tabulka 4-3ě, kvĤli 

které má firma vysoký podíl pohledávek z obchodních vztahĤ 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.). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



62 
 

5 Vybrané tradiční ukazatele pro mČĜení finanční 
výkonnosti podniku  
PĜi zhodnocení finanční výkonnosti podniku bude tato práce vycházet zejména z výročních 

zpráv a účetních závČrek společnosti za období pČti let. Rozvahy a výkazy zisku a ztráty za 

sledovaná období jsou obsahem pĜíloh B až J. Sledované období bude od 1.1.2012 do 

31.12.2016. Účetní rok společnosti je shodný s rokem kalendáĜním, výkazy jsou sestaveny 

vždy k poslednímu dni kalendáĜního roku. Společnost má povinnost kontroly účetní 

závČrky auditorem. Výroky auditora na účetní závČrky společnosti za všechna sledovaná 

období jsou bez výhrad.  

 

5.1 Absolutní ukazatele  

Prvním krokem pĜi mČĜení finanční výkonnosti podniku pomocí tradičních mČĜítek bude 

provedení analýzy absolutních ukazatelĤ. ůnalýza absolutních ukazatelĤ je pro mnohé 

autory základním stavebním kamenem pĜi zhodnocení finanční výkonnosti podniku, 

a proto bude na tuto analýzu brána v této práci pomČrnČ velká zĜetel. V jednotlivých 

podkapitolách tohoto oddílu bude zhodnocena majetková a finanční struktura, struktura 

nákladĤ a výnosĤ a struktura fondĤ penČžních prostĜedkĤ. U všech tČchto absolutních 

ukazatelĤ bude zhodnocen jejich vývoj Ěhorizontální analýzaě a také jejich podíl na 

celkových veličinách Ěvertikální analýzaě. 

 

5.1.1 Majetková struktura 

Tato část práce bude zamČĜena na zhodnocení vývoje majetkové struktury společnosti 

MARO, s.r.o, v letech 2012 až 2016 prostĜednictvím horizontální a vertikální analýzy. 

 

Tabulka 5-1 zobrazuje horizontální analýzu majetkové struktury společnosti.  

 

 

 

 

 

 

 



63 
 

Tab. 5-1: Meziroční index zmČny jednotlivých položek majetku společnosti v tis. Kč 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závČrek společnosti 

 

Jak je tedy z této horizontální analýzy patrné, došlo ve sledovaném období k pomČrnČ 

pozvolnému vývoji celkového objemu aktiv. V letech 2009-2014 nebyl zaznamenán 

výrazný výkyv v majetku společnosti. Tato práce se bude zamČĜovat pĜedevším na dopady, 

které společnosti MůRO, s.r.o. pĜineslo 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 pĜevedena do majetku společnosti MůRO, s.r.o.  

 

Pro majetkovou strukturu společnosti mČl tento pĜevod v roce 2015 hned nČkolik dopadĤ. 

PĜevod majetku společnosti EXPOS HEůTING a.s. znamenal pĜedevším nárĤst objemu 

obČžného majetku, nejvýznamnČjší byl pĜírĤstek zásob. Jak je patrné z tabulky 5-1 zásoby 

v tomto roce meziročnČ vzrostly o 58,79 %. Velmi významný byl také nárĤst 

dlouhodobých pohledávek, jejichž objem se meziročnČ zvýšil pĜibližnČ 36 krát.  

NejvýznamnČjší dlouhodobá pohledávka byla odložená daĖová 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 nárĤst obČžného majetku o 9,37 % pomČrnČ 

zanedbatelný (ve srovnání s ostatními roky).  

 

Dlouhodobý majetek společnosti v roce 2015 meziročnČ poklesl o 6,72 %. Tento pokles 

byl zpĤsoben hned nČkolika faktory. V majetku společnosti EXPOS HEATING, a.s. 

nebyly žádné budovy ani pozemky Ěspolečnost pĤsobila v pronajatých prostorách). Do 

majetku byl však pĜeveden ostatní dlouhodobý majetek, který byl tvoĜen pĜedevším 

samostatnými movitými vČcmi 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 

zapĜíčinČno pĜedevším poklesem dlouhodobého finančního majetku. Podíly na ovládané 

osobČ 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 pĜevedena do majetku 

společnosti s ručeným omezeným. Akcie byly tedy zrušeny a společnost MARO, s.r.o. 

nemČla v držení v roce 2015 žádný dlouhodobý finanční majetek Ěviz tabulka 5-1). 

 

KomplexnČ je možno Ĝíci, že bČhem celého sledovaného období docházelo k pozitivnímu 

trendu vývoje obČžného majetku. Celkem se bČhem pČti let suma obČžného majetku 

společnosti zvýšila o 126 356 tis Kč.  

 

Dlouhodobý majetek nemá jednotný trend vývoje jako je tomu u majetku obČžného. Ve 

sledovaném období došlo k rĤstu i k poklesu dlouhodobého majetku. I pĜes skutečnost, že 

firma provádí každoročnČ investice do dlouhodobého majetku, v nČkterých letech součet 

odpisĤ a zĤstatkové ceny ĚvyĜazeníě sumu investic pĜevýší a celkový dlouhodobý majetek 

klesá (viz tabulka 5-1 v letech 2013-2014ě. Dlouhodobý majetek společnosti výraznČ 

poklesl také meziročnČ v letech 2014 až 2015. I zde byla dĤvodem vysoká suma odpisĤ 

a zĤstatkové ceny vyĜazení, velký podíl na celkovém poklesu mČl 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 závČrek společnosti 

 

Je z ní patrné, že stČžejní část majetku společnosti je tvoĜena obČžným majetkem. Ve 

sledovaném období se podíl obČžných aktiv na celkovém majetku společnosti meziročnČ 

zvyšoval a v roce 2016 dosahoval 72,48 %. Tato pĜevaha obČžného majetku nad 

dlouhodobým majetkem je zapĜíčinČna pĜedevším zamČĜením organizace Ěviz kapitola 4ě. 

NejvČtší podíl na celkové sumČ aktiv společnosti mají zásoby. Ve sledovaném období mČly 

po celou dobu rostoucí trend a v roce 2016 dosahovaly témČĜ 39 % z celkových aktiv 

organizace. Další významnou složkou obČžného majetku jsou krátkodobé pohledávky, tedy 

zejména pohledávky z obchodních vztahĤ za odbČrateli. V roce 2016 dosahovaly podílu 

25,24% na celkovém majetku společnosti. Ostatní složky obČžného majetku jsou spíše 

zanedbatelné.  

 

Dlouhodobý majetek není tedy stČžejní částí celkových aktiv společnosti, nýbrž spíše 

jakýmsi doplĖkem potĜebným k zajištČní chodu organizace. Podíl dlouhodobého majetku 

na celkových aktivech se pohybuje kolem 35 % a meziročnČ se tento podíl snižuje. A dalo 

by se Ĝíci, že je nahrazován majetkem obČžným. 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.  NejvČtší podíl na 

dlouhodobém majetku společnosti má dlouhodobý hmotný majetek, pohybuje se ve 

sledovaném období v rozmezí 26 % - 37% z celkových aktiv.  

 

Pro doplnČní pĜedstavy o vývoji struktury majetku společnosti slouží obrázek 5-1, který na 

první pohled potvrzuje rostoucí trend obČžného majetku, tedy zejména položky zásob. 

Z obrázku 5-1 je také patrná dĤležitost položky krátkodobých pohledávek v celkové 

struktuĜe 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 závČrek společnosti 

 

5.1.2 Finanční struktura 

V této části bude provedena horizontální a vertikální analýza finanční struktury společnosti 

MARO, s.r.o. za období pČti let Ěr. 2012- r. 2016). 
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Tab. 5-3: Meziroční index zmČny 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. MeziročnČ roste v prĤmČru o 4,71 %. Každoroční významnou 

položkou ve zmČnách vlastního kapitálu činí jeho navyšování o disponibilní zisk daného 

roku. V roce 2012 byl VK navýšen o výsledek hospodaĜení bČžného 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 stČžejní díky pĜevodu jmČní 

společnosti EXPOS HEůTING, a.s. Ějak již bylo výše nČkolikrát uvedeno), v tomto roce 

byl VK navýšen o disponibilní zisk ve výši 22 062 tis Kč. K významné zmČnČ došlo však 

v tomto roce také u položky ostatní kapitálové fondy, která byla navýšena o 43 6Ř7 tis Kč 

a zároveĖ společnosti vznikla neuhrazená ztráta minulých let ve výši 4Ř 436 tis Kč. ObČ 

tyto položky Ěostatní kapitálové fondy a neuhrazená ztráta minulých let) byly za 

společnosti EXPOS HEůTING, a.s. V roce 2016 došlo opČt k navýšení VK o disponibilní 
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zisk ve výši 1ř 741 tis Kč a současnČ 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 rĤstu. Významné zmČny byly zaznamenány zejména u položky 

bankovní úvČry a výpomoci, proto je čerpání dostupných krátkodobých a dlouhodobých 

úvČrĤ rozepsáno podrobnČji v tabulce 5-4. K výraznému výkyvu docházelo také u položky 

dlouhodobých závazkĤ. Částka uvedená v jednotlivých letech v kolonce dlouhodobých 

závazkĤ je tvoĜena vždy z velké části odloženým daĖovým závazkem, dále pak položkou 

jiné závazky. K nejvČtší meziroční zmČnČ došlo mezi lety 2014 a 2015, jelikož v roce 2015 

mČla společnost odloženou daĖovou pohledávku a tudíž položka dlouhodobých závazkĤ 

byla tvoĜena pouze jinými závazky ve výši 17 tis. Kč. Z tabulky 5-3 je také na první pohled 

patrná zmČna v položce rezerv. Společnost se v roce 2016 rozhodla vytvoĜit rezervu ve 

výši Ř7 tis Kč za účelem prémií, které mČla v úmyslu vyplatit svým zamČstnancĤm v roce 

2017. 

  

Tab. 5-4: Krátkodobé a dlouhodobé bankovní úvČry v tis. Kč 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závČrek 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 zdrojĤ z celkové sumy pasiv v tis. Kč 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závČrek společnosti 

 

Z této tabulky je patrné, že vČtší podíl na celkových pasivech společnosti má vlastní 

kapitál. Ve sledovaném období se pohybuje kolem 65 % z celkových finančních zdrojĤ 

podniku. NejvČtší podíl na celkových pasivech má položka výsledek hospodaĜení minulých 

let, která zaobírá ve finanční struktuĜe podniku opravdu dĤležité místo.  

 

Podíl cizího kapitálu na celkových pasivech společnosti se pohybuje kolem 35 %. 

NejvýznamnČjší položkou cizích zdrojĤ jsou bankovní úvČry a výpomoci, které jsou 

podrobnČji popsané v tabulce 5-4. Bankovní úvČry a výpomoci pĜedstavují ve sledovaném 

období v prĤmČru 20 % celkových zdrojĤ podniku. Z tabulky 5-5 je také patrné, že 

dĤležitou část cizích zdrojĤ pĜedstavují krátkodobé závazky Ěv prĤmČru 15% z celkových 

pasiv), tedy zejména závazky z obchodních vztahĤ, závazky vĤči zamČstnancĤm a státu.  
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Pro dokreslení pĜedstavy o finanční struktuĜe společnosti slouží obrázek 5-2. Z nČj je na 

první pohled patrná pĜevaha 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 zdrojĤ výraznČ 

poklesla. 

 

Obr. 5-2: Vývoj finanční struktury společnosti v letech 2012-2016 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závČrek společnosti 

 

5.1.3 Analýza nákladĤ a výnosĤ 

V této části bude provedena horizontální a vertikální analýza výkazu zisku a ztráty. 

V tabulce 5-6 je zaznamenán vývoj nákladĤ společnosti ve sledovaném období a zároveĖ 

podíl jednotlivých složek na celkových nákladech společnosti.  
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Tab. 5-6: ůnalýza nákladĤ Ěv tis Kčě společnosti v letech 2012 - 2016 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závČrek společnosti 

 

Z tabulky 5-6 je patrné, že nejvýznamnČjšími nákladovými položkami společnosti jsou 

výkonová spotĜeba a osobní náklady. DĤležitost položky výkonová spotĜeba vychází 

zejména ze zamČĜení organizace Ěviz kapitola 4ě. Výkonová spotĜeba, tedy náklady 

vynaložené na prodané zboží, spotĜebu materiálu, energií a služeb, zaobírala ve 

sledovaném období 86 % celkových nákladĤ. Tato hodnota ĚŘ6 %ě byla stejná po celou 

dobu sledovaného období s opravdu pouze mírnými výkyvy (± 0,5 %). Výkonová spotĜeba 

v prĤbČhu sledovaného období rostla, nejvČtší meziroční zmČna byla zaznamenána v roce 

2014. V tomto roce meziročnČ vzrostly náklady vynaložené na prodané zboží o 120 362 

tis. Kč, výraznČ se zvýšila také spotĜeba materiálu a energie ĚmeziročnČ o 2 řř4 tis. Kčě. 

 

Osobní náklady tvoĜí ve sledovaném období asi 10 % celkových nákladĤ společnosti. 

Suma osobních nákladĤ se meziročnČ zvyšuje, nejvČtšího meziročního nárĤstu dosáhla 

v roce 2015 Ězvýšila se oproti pĜedchozímu roku o 37,97 % tj. o 23 680 tis. Kč). Tento 

nárĤst osobních nákladĤ byl zpĤsoben pĜedevším značným zvýšením počtu pĜepočtených 

zamČstnancĤ. V roce 2014 společnost zamČstnávala 125 pĜepočtených zamČstnancĤ, v roce 
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2015 se tento počet zvýšil o 53 pracovníkĤ, tj. 17Ř pĜepočtených zamČstnancĤ. Významný 

nárĤst osobních nákladĤ byl však také meziročnČ v roce 2014. V tomto roce došlo 

k meziroční zmČnČ o 30,61 %. Tento nárĤst byl opČt z dĤvodu zvýšení počtu pĜepočtených 

zamČstnancĤ oproti roku 2013 o 2ř pracovníkĤ. V součtu tedy bČhem dvou let společnost 

pĜijala Ř2 nových ĚpĜepočtenýchě pracovníkĤ. PomČrnČ 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 zmČnu 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 nákladĤ podniku. Další podstatný meziroční výkyv byl zaznamenán u položky 

daĖ z pĜíjmu v roce 2015. Pouze v tomto roce mČla společnost zápornou daĖ z pĜíjmu ve 

výši – 5 307 tis Kč Ěz dĤvodu odečtení ztráty za společnost EXPOS HEůTING, a.s.ě. 

 

V tabulce 5-7 je provedena vertikální a horizontální analýza výnosĤ společnosti v letech 

2012 až 2016.  

 

Tab. 5-7: ůnalýza výnosĤ Ěv tis. Kčě společnosti v letech 2012 - 2016 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závČrek společnosti 

 

Z tabulky je patrné, že nejvýznamnČjší výnosovou položkou jsou tržby za prodej zboží 

Ěevidentní již ze zamČĜení organizace viz kapitola 4ě. Tržby za prodej zboží činí po celou 
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dobu sledovaného období zhruba řř % celkových výnosĤ společnosti a vykazují rostoucí 

trend. K nejvČtšímu meziročnímu nárĤstu došlo v roce 2014 (o 23,39 %).  

 

Určitý podíl na celkových výnosech mají také tržby z prodeje výrobkĤ a služeb. Společnost 

nabízí nČkteré vlastní výrobky Ěbaterie, armatury, radiátory atp.ě. Podíl na celkových 

výnosech je však spíše nízký, ve sledovaném období dosáhl maximálnČ 0,5 %. Společnost 

samozĜejmČ chce své výrobky co nejvíce prodávat.  Proto jedna z priorit pro obchodní 

zástupce firmy je značku výrobkĤ MůRO dostat více do povČdomí zákazníkĤ a vzbudit 

u nich o výrobky vČtší zájem. V budoucnu by tedy podíl tržeb z prodeje výrobkĤ a služeb 

na celkových výnosech mohl podstatnČ vzrĤst.  

 

K pomČrnČ 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 výnosĤ, 

v roce 2015 činily 2,42 % z celkových výnosĤ. Toto navýšení bylo zpĤsobeno pĜedevším 

prodejem nepotĜebného dlouhodobého majetku, ke kterému v letech 2014 a 2015 

docházelo. PĜebytek dlouhodobého majetku společnosti vznikl v dĤsledku pĜevodu jmČní 

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 pĜedstavy o hospodaĜení organizace slouží tabulka 5-8 a zároveĖ obrázek 5-

3. Jak je tedy z tohoto obrázku a tabulky patrné, organizace dosahovala po celé sledované 

období kladného výsledku hospodaĜení po zdanČní. Nejnižší VH byl ve sledovaném období 

zaznamenán v roce 2014, dosahoval výše ř Ř34 tis Kč. Tento relativnČ nízký VH Ěv 

porovnání s ostatními roky ve sledovaném obdobíě byl zapĜíčinČn zejména prudkým 

nárĤstem nákladĤ Ěosobních nákladĤ a výkonové spotĜeby viz výšeě. Nejvyššího VH však 

organizace dosáhla hned v následujícím roce. V roce 2015 byl výsledek hospodaĜení ve 

výši 22 062 tis Kč Ěviz tabulka 5-8 a obrázek 5-3). 
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Tab. 5-Ř: Výsledek hospodaĜení Ěv tis. Kčě v letech 2012 - 2016 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závČrek společnosti 

 

 

Obr. 5-3: Výsledek hospodaĜení po zdanČní v letech 2012 – 2013 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závČrek společnosti 

 

5.1.4 Analýza fondĤ finančních prostĜedkĤ 

 

V Tab. 5-ř je vypočten čistý pracovní kapitál společnosti dle vzorce 2-4. Je rozdílem 

obČžného majetku společnosti a krátkodobých závazkĤ. 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 úhradČ všech svých bČžných krátkodobých závazkĤ bude mít společnost 

volné penČžní prostĜedky, které mĤže v pĜípadČ nečekané události využít.  
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Tab. 5-ř: Čistý pracovní kapitál Ěv tis. Kčě  

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závČrek společnosti 

 

5.2 PomČrové ukazatele 

Dalším krokem pĜi zhodnocení finanční výkonnosti podniku pomocí tradičních mČĜítek je 

analýza pomČrových ukazatelĤ. V tomto oddíle budou vypočteny ukazatele rentability, 

aktivity, zadluženosti a likvidity. 

 

5.2.1 Ukazatele rentability 

Rentabilita je jedním z dĤležitých pomČrových ukazatelĤ pro podnik, sleduje totiž 

výnosnost či návratnost vloženého kapitálu. Existují mnohé ukazatele rentability, v této 

práci budou vypočítány čtyĜi nejčastČji používané. Ukazatele rentability jsou obsahem 

tabulky 5-10. 

 

Tab. 5-10: Ukazatele rentability 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závČrek společnosti 
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Rentabilita aktiv ĚROůě je podílem zisku pĜed zdanČním a úroky EBITu a celkových aktiv 

společnosti. Vývoj ukazatele ROů ve sledovaném období zachycuje tabulka 5-10. Jak je 

z této tabulky patrné kromČ mírného poklesu v roce 2014 má tento ukazatel rostoucí trend, 

což je pro společnost jistČ žádoucí. Rentabilita aktiv totiž značí, jak efektivnČ dokáže 

podnik využívat svĤj majetek. Pro interpretaci bude využit rok 2016, ve kterém každá 

koruna majetku společnosti pĜinesla 6,5ř haléĜĤ zisku. 

 

Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) je podílem výsledku hospodaĜení po zdanČní EůTu 

a sumy vlastního kapitálu. Vývoj tohoto ukazatele je znázornČn v tabulce 5-10. Ve 

sledovaném období došlo k rĤstu i k poklesu tohoto ukazatele. Nejvyšší hodnoty 

dosahovala rentabilita vlastního kapitálu v roce 2015. V tomto roce pĜinesla každá koruna 

vloženého vlastního kapitálu 10,73 Kč zisku.  

 

Tabulka 5-10 znázorĖuje také vývoj ukazatele rentability dlouhodobého kapitálu (ROCE). 

ROCE je podílem EBITu a dlouhodobého kapitálu. KromČ mírného poklesu tohoto 

ukazatele v roce 2014 vykazoval ve sledovaném období rostoucí trend. Ke konci 

sledovaného období se pomČrnČ výraznČ zvýšil na hodnotu 11,07%. V roce 2016 každá 

koruna dlouhodobého kapitálu pĜinesla 11,07 haléĜĤ 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 pĜinese podniku jedna 

koruna tržeb. V roce 2016 každá koruna tržeb vydČlala 2,37 haléĜĤ zisku. Ve sledovaném 

období docházelo k poklesu i k rĤstu hodnot tohoto ukazatele. 
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Obr. 5-4: Ukazatele rentability 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závČrek společnosti 

 

Z obrázku 5-4 je na první pohled zĜejmý pozitivní vliv, který mČl na všechny sledované 

ukazatele rentability pĜevod společnosti EXPOS HEůTING, a.s. do majetku společnosti 

MARO, s.r.o. V letech 2015 a 2016 došlo k pomČrnČ významnému nárĤstu rentability 

dlouhodobého kapitálu, rentability aktiv a rentability vlastního kapitálu. Tento nárĤst je pro 

společnosti žádoucím, dochází ke zvyšování výnosnosti majetku společnosti.  

 

5.2.2 Ukazatele likvidity 

V pĜímém stĜedu s rentabilitou stojí likvidita. Likvidita totiž vyžaduje držbu určitého 

množství krátkodobých obČžných aktiv, které bývají spojeny se vznikem nákladĤ. 

Krátkodobá obČžná aktiva jsou však potĜebná z dĤvodu schopnosti firmy hradit své 

závazky. Likvidita je ĚstejnČ jako rentabilitaě velmi dĤležitým ukazatelem pro dlouhodobé 

fungování společnosti. VČtšina autorĤ se shoduje na tĜech základních ukazatelích likvidity, 

které budou níže vypočteny.  
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Tab. 5-11: Ukazatele likvidity 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závČrek společnosti 

 

Okamžitá likvidita nebo také likvidita 1. stupnČ je vypočtena v tabulce 5-11. Je podílem 

penČžních prostĜedkĤ a krátkodobých závazkĤ společnosti. Okamžité penČžní prostĜedky 

společnosti jsou tvoĜeny penČzi v pokladnČ a na bČžném účtu, společnost nemá v majetku 

krátkodobé cenné papíry či penČžní ekvivalenty ĚsmČnky, kolky atp.ě. Krátkodobé závazky 

společnosti tvoĜí krátkodobé závazky, krátkodobé bankovní výpomoci a výdaje pĜíštích 

období. Jak je patrné z tabulky 5-11, ve sledovaném období docházelo u likvidity 1. stupnČ 

k pomČrnČ výrazným výkyvĤm. Doporučené hodnoty tohoto ukazatele se v literatuĜe 

pohybují v intervalu 20 – 50%, proto je možné konstatovat, že zejména v letech 2013 

a 2015 byly výsledky okamžité likvidity velmi nízké.  

 

Likvidita 2. stupnČ nebo také pohotová likvidita je podílem pohotových obČžných aktiv 

a krátkodobých závazkĤ. Pohotové prostĜedky jsou vypočteny jako obČžná aktiva snížená 

o dlouhodobé pohledávky a zásoby. Vývoj likvidity 2. stupnČ ve sledovaném období je 

znázornČn v tabulce 5-11. Literaturou doporučené hodnoty tohoto ukazatele jsou 50 –

 100%. Na počátku sledovaného období byly hodnoty tohoto ukazatele pĜíliš vysoké, 

postupem času se stále více blíží doporučeným hodnotám.  

 

BČžná likvidita neboli likvidita 3. stupnČ je podílem obČžných aktiv a krátkodobých 

závazkĤ společnosti. Vývoj ukazatele bČžné likvidity ve sledovaném období je znázornČn 

v tabulce 5-11. Doporučené hodnoty literaturou se pohybují v rozmezí 100 – 250%. 

Z tabulky 5-11 je tedy opČt patrný fakt, že na počátku sledovaného období byly výsledky 

tohoto ukazatele pĜíliš vysoké a postupnČ se snižovaly.  
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Doporučené hodnoty však nemají pĜíliš velkou vypovídající schopnost, jelikož se velmi liší 

zejména pro jednotlivé obory podnikání. Proto bude více zajímavé porovnání jednotlivých 

ukazatelĤ likvidity s konkurencí v kapitole 5.4. 

 

5.2.3 Ukazatele zadluženosti 
Další významnou část pomČrových ukazatelĤ tvoĜí ukazatele zadluženosti.  

 

Tab. 5-12: Ukazatele zadluženosti 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závČrek společnosti 

 

Ukazatel vČĜitelského rizika je nČkdy také označován jako ukazatel celkové zadluženosti.  

Je podílem sumy cizích zdrojĤ a výdajĤ pĜíštích období a celkových aktiv společnosti. 

Vypovídá o pĜimČĜenosti závazkĤ 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 úrokĤ a EBITu dČlených nákladovými úroky. 

Hodnota ukazatele udává, kolikrát je společnost schopná ze svého zisku pĜed úroky 

a zdanČním uhradit nákladové úroky.  PrĤmČrná 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 literatuĜe pohybuje okolo čísla 3 ĚnČkdy doporučována 

hodnota 8), pĜi 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 znázorĖuje 

tabulka 5-12. Hodnota tohoto ukazatele značí, zda postačuje majetek podniku na úhradu 

jeho dluhĤ. Žádoucí je tedy, aby se hodnoty tohoto ukazatele co nejvíce pĜibližovaly 

k hodnotČ 1. S výjimkou roku 2015 mČla 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 pĜevyšují zdroje vlastní. Čím je vyšší 

hodnota tohoto ukazatele, tím vyšší je míra zadlužení společnosti. Z vývoje tohoto 

ukazatele v tabulce 5-12 je zĜejmé, že ve sledovaném období došlo k nárĤstu hodnoty 

tohoto ukazatele a tedy k rĤstu míry zadlužení společnosti.  
 

Komplexní závČry o zadlužení společnosti budou mít vyšší vypovídající schopnost pĜi 

porovnání výsledných hodnot s konkurencí v kapitole 5.4 

 

5.2.4 Ukazatele aktivity 

Poslední skupinou pomČrových ukazatelĤ jsou ukazatele aktivity. Aktivita jednotlivých 

položek je vždy vyjádĜena dvojím zpĤsobem jako doba nebo rychlost obratu. Doba obratu 

udává počet dnĤ, kdy jsou položky aktiv nebo pasiv vázány ve své podobČ a rychlost 

obratu značí, kolikrát za rok obrátka probČhne.  
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Tab. 5-13: Ukazatele aktivity 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závČrek společnosti 

 

Jak značí tabulka 5-13 doba obratu zásob Ěvypočtená podle vzorce 2-16) byla ve 

sledovaném období v prĤmČru 5Ř dní. Zásoby byly ve své podobČ v podniku vázány cca 58 

dní a bČhem roku se tedy v podniku obrátily asi 6 krát. KromČ 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 pĜíštích období. V první polovinČ sledovaného 

období doba obratu pohledávek rostla, od roku 2015 začala výraznČ klesat, což má pro 

společnost pozitivní dopady. Počet obrátek bČhem roku se z pĤvodních cca 6 zvýšil až na 

cca ř obrátek za rok ĚnárĤst o 50 %).  

 

Doba obratu závazkĤ je vypočtena podle vzorce 2-20 jako podíl krátkodobých závazkĤ 

a sumy nejvýznamnČjších tržeb. V tabulce 5-13 je zachycen vývoj doby obratu závazkĤ 

a rychlosti obratu závazkĤ ve sledovaném období. V prĤmČru činila doba obratu závazkĤ 

56 dní (obrátka cca 6,5 krát za rok).  

 

Významným ukazatelem aktivity je zejména obratový cyklus penČz, jehož vývoj ve 

sledovaném období zachycuje také tabulka 5-13. Obratový cyklus penČz je vypočten podle 

vzorce 2-22 a značí dobu, po kterou jsou peníze vázány v nepenČžní formČ. Čím je nižší 
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hodnota tohoto ukazatele, tím klesá potĜeba penČžních prostĜedkĤ pro zajištČní provozní 

činnosti firmy. Z tabulky 5-13 je patrné, že obratový cyklus bČhem sledovaného období 

výraznČ poklesl, z pĤvodních 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 závazkĤ.  

 

5.3. Bonitní a bankrotní modely 

ůby byla analýza pomČrových ukazatelĤ kompletní, bude doplnČna komplexními 

ukazateli, které umožĖují zhodnotit vzájemné souvislosti. TČmito komplexními ukazateli 

jsou bonitní a bankrotní modely. V této práci bude využit ůltmanĤv model Z-score jako 

model bankrotní a index bonity jako model bonitní.  

 

5.3.1 AltmanĤv model Z-score 

ůltmanĤv 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 ukazatelĤ ůltmanova modelu je podrobnČ uveden 

v teoretické části v kapitole 2.3. Je využita úprava tohoto modelu pro české podmínky, je 

tedy složen z šesti ukazatelĤ.  
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Tab. 5-14: ůltmanĤv model Z-score 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závČrek 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 dobĜe daĜí a bude v budoucnu prosperovat.  

 

5.3.2 Index Bonity 

Index bonity nebo také indikátor bonity mČĜí 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 ukazatelĤ, kde každý má určitou váhu. Podrobný popis 

jednotlivých ukazatelĤ je opČt obsažen v kapitole 2.3. 
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Tab. 5-15: Index bonity 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závČrek společnosti 

 

Z tabulky 5-15 je patrné, že po celou dobu sledovaného období se výsledky indexu bonity 

pohybovaly v intervalu (2,8964 – 3,7Ř61ě. KromČ mírného poklesu v roce 2013 mČl 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 

extrémnČ dobrá Ěje vČtší 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 vČnována porovnání výsledkĤ 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 postupnČ rozrĤstala, nyní má 

fungující síĢ poboček po celé České republice a na Slovensku ĚPtáček – velkoobchod, a.s). 

 

Společnost se prezentuje nČkolika hesly: plný sortiment, celorepublikové pokrytí 

a profesionální prodejní servis. To jsou dle jejich slov dĤvody, proč jsou lídrem trhu. 

Motto společnosti zní: ,,AĢ už jste investor, velká stavební firma, developer, topenáĜ 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 mČstech, tyto pobočky jsou označovány jako ,,Instalatércentra“. Ve 

vČtších mČstech mají velkoobchod a nČkteré prodejny jsou doplnČny koupelnovým 

studiem. Společnost zamČstnávala v roce 2016 celkem 12řŘ pĜepočtených zamČstnancĤ. 

Zkrácená rozvaha, výkaz zisku a ztráty a vypočtené pomČrové ukazatele pro společnost 

Ptáček – velkoobchod, a.s. jsou obsahem pĜílohy A.  

 

Spider analýza bude provedena za pČt sledovaných období. Každý spider graf je složen ze 

čtyĜ kvadrantĤ, a to z ukazatelĤ aktivity, zadluženosti, rentability a likvidity. Obsahem 

každého kvadrantu jsou tĜi ukazatele, celý spider graf je tedy složen z dvanácti paprskĤ. 

Zadluženost je sledována pomocí ukazatele celkové zadluženosti, ukazatele úrokového 

krytí a ukazatele finanční páky. ůktivita je sledována pomocí doby obratu zásob, 

pohledávek a závazkĤ. Likvidita je zastoupena likviditou prvního, druhého a tĜetího stupnČ 

a rentabilita ukazateli ROE, ROA a ROS.  

 

Jako 100 % základ byla vybrána společnost Ptáček – velkoobchod, a.s., ta je ve spider 

grafech vyznačena šedČ. Společnost MůRO, s.r.o je ve spider grafu vyznačená černČ. 

 

V tabulce 5-16 jsou pomČry jednotlivých ukazatelĤ obou společností, jak je již uvedeno 

výše, základem byla společnost Ptáček – velkoobchod, a.s.  
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Tab. 5-16: Spider analýza: pomČry jednotlivých ukazatelĤ firmy PTÁČEK – velkoobchod, a.s. 

a MARO, s.r.o. 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závČrek společností MůRO, s.r.o a Ptáček – velkoobchod, 

a.s 

 

V tabulce 5-16 je zachycen vývoj pomČrĤ jednotlivých ukazatelĤ rentability, likvidity, 

zadluženosti a aktivity ve sledovaném období v letech 2012 až 2016.  Z tabulky 5-16 

a zároveĖ 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 pomČrnČ nízká. V prvních 

tĜech letech sledovaného období dosahovala pouze cca 40 % výsledkĤ konkurenční firmy, 

v roce 2015 pomČr výraznČ stoupl a dosahoval 74 % Ěve stejném roce došlo k zaĜazení 

společnosti EXPOS HEůTING, a.s. do majetku organizaceě, v posledním roce 

sledovaného období však opČt mírnČ poklesl na úroveĖ cca 60%. PodstatnČ lépe si 

v porovnání s konkurenční firmou vedou ukazatele rentability tržeb ĚROSě a rentability 

aktiv (ROA). V roce 2012 oba tyto ukazatele dosahovaly ř0 % výsledkĤ společnosti, která 

je jedničkou na trhu. Vývoj pomČrĤ rentability tržeb a rentability aktiv má však klesající 

trend. I pĜes 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 pomČr ukazatelĤ likvidity. PomČr všech ukazatelĤ likvidity 

s konkurenční firmou klesá. Za zmínku stojí zejména likvidita prvního stupnČ 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 literatuĜe. Bylo zde konstatováno, že se jednotlivé ukazatele 

v prĤbČhu sledovaného období stále více doporučeným hodnotám pĜibližují. 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 prĤbČhu sledovaného období hodnoty ukazatelĤ likvidity stále 

více nedostatečné.  

 

Velmi dobĜe si firma MůRO, s.r.o. vede v porovnání s konkurenční firmou v ukazatelích 

zadluženosti. Vývoj pomČru ukazatelĤ vČĜitelského rizika a finanční páky stoupá, 

společnost MůRO, s.r.o. má na konci sledovaného období opravdu srovnatelné hodnoty 

tČchto ukazatelĤ 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 dobĜe. 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. ZároveĖ doba 

obratu závazkĤ je u společnosti MůRO, s.r.o. pomČrnČ značnČ vysoká, na konci 

sledovaného období byla v porovnání s konkurenční firmou témČĜ trojnásobná.  
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Obr. 5-5: Spider analýza v letech 2012-2016 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závČrek společností MůRO, s.r.o. a Ptáček – velkoobchod 

a.s. 
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6 Vybrané moderní ukazatele pro mČĜení finanční 
výkonnosti podniku 
V této kapitole budou vyjádĜeny vybrané moderní ukazatele pro mČĜení finanční 

výkonnosti podniku. Prvním moderním mČĜítkem je ukazatel EVA, který zde bude 

vypočten a následnČ 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 cílĤ. 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 

PĜi výpočtu ukazatele EVů se v této části bude postupovat podle kapitoly 3.1.2. Tedy dle 

metodiky stanovené Ministerstvem prĤmyslu 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 nČkteré následující výpočty a prĤmČrné hodnoty za odvČtví 

(MPO, 2017) 

 

6.1.1 Výpočet ukazatele EVA  
Jak je uvedeno v kapitole 3.1.2 nejprve je nutno určit hodnoty bezrizikové sazby ࢌ࢘ǡ rizikové pĜirážky za finanční strukturu ࢁࡾࢀࡿࡺࡵࡲ࢘, finanční stabilitu ࡮࡭ࢀࡿࡺࡵࡲ࢘, za 

podnikatelské riziko ࢇ ࡰࡻࡼ࢘ rizikové pĜirážky za velikost podniku ࡭ࡸ࢘. 

 

Velikost bezrizikové sazby ࢌ࢘ je stanovena MPO jako výnos 10letých státních dluhopisĤ 

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 pĜirážka za finanční stabilitu ࡮࡭ࢀࡿࡺࡵࡲ࢘ vychází z ukazatele bČžné likvidity L3. 

Výsledky bČžné likvidity pro společnost MůRO, s.r.o. jsou vypočteny v tabulce 5-11. 

Vývoj ukazatele XL, tedy prĤmČru za odvČtví 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 pĜirážky za finanční stabilitu ݎிூேௌ்஺஻ XL rovno hodnotČ 1,25. Po celou dobu sledovaného období je L3 vyšší než XL, 

tudíž ࡮࡭ࢀࡿࡺࡵࡲ࢘ bude činit 0 % (viz kapitola 3.1.2). 

 

Tab. 6-2: Riziková pĜirážka za finanční stabilitu 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle MPO 

 

Riziková pĜirážka za velikost podniku ࡭ࡸ࢘ vychází z úplatných zdrojĤ 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 zároveĖ nedosahuje úrovnČ 3 mld. Kč, proto bude pro výpočet ݎ௅஺ dle podmínek uvedených v kapitole 3.1.2 využit vzorec 3-3. Vývoj rizikové pĜirážky za 

velikost podniku ݎ௅஺ pro společnost MůRO, s.r.o. ve sledovaném období je znázornČn 

v tabulce 6-3. 

 

Tab. 6-3: Riziková pĜirážka za velikost podniku 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závČrek společnosti 

 

Riziková pĜirážka za podnikatelské riziko ࡰࡻࡼ࢘ 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 pĜevzata od České národní banky Ědále také ČNBě. Pro 

potĜeby této práce byla využita prĤmČrná úroková sazba korunových úvČrĤ poskytnutých 

bankami nefinančním podnikĤm v ČR, kterou každoročnČ vyhlašuje právČ ČNB ĚČNB, 
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2017). Jelikož je po celou dobu sledovaného období vyšší hodnota ukazatele ROů než 

hodnota ukazatele X, bude riziková pĜirážka ݎ௉ை஽, určena jako minimální hodnota ݎ௉ை஽v 

odvČtví Ěpodmínka viz kapitola 3.1.2ě. Vývoj minimální hodnoty ݎ௉ை஽v odvČtví ve 

sledovaném období je znázornČn v tabulce 6-4. 

 

Tab. 6-4: Riziková pĜirážka za podnikatelské riziko  

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle MPO 

 

Pro výpočet poslední pĜirážky potĜebné pro výpočet alternativního nákladu na vlastní 

kapitál, kterou je pĜirážka za finanční strukturu, je nejprve nutno vypočíst prĤmČrné vážené 

náklady na kapitál. Výpočet WACC  je popsán vzorcem 3-6 a je součtem bezrizikové 
pĜirážky, pĜirážky za podnikatelské riziko, pĜirážky za velikost podniku a za finanční 

stabilitu . Vývoj WACC je zachycen v tabulce 6-5. 

 

Tab. 6-5: PrĤmČrné vážené náklady na kapitál WůCC 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závČrek společnosti a metodiky MPO 

 

Alternativní náklad na vlastní kapitál ݎ௘ (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 závČrek společnosti  

 

Nyní jsou již určeny všechny potĜebné 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 závČrek 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 ݎ௘. V roce 2015 se však hodnota ukazatele EVA 

viditelnČ zvýšila a dokonce se dostala do kladných hodnot na úroveĖ  854 tis. Kč. V tomto 

roce tedy rentabilita vlastního kapitálu ROE pĜevýšila alternativní náklady vlastního 

kapitálu  ݎ௘ a společnost vytváĜela pĜidanou hodnotu pro vlastníky. V roce 2015 došlo 

k zaĜazení společnosti EXPOS HEůTING, a.s. do majetku společnosti MůRO, s.r.o. 

V následujícím roce hodnota ukazatele EVů opČt mírnČ poklesla, ve srovnání 
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s počátečními roky sledovaného období byla však stále pomČrnČ vysoká. Z toho je opČt 

patrný pozitivní vliv, který společnosti MůRO, s.r.o. pĜineslo odkoupení společnosti 

EXPOS HEůTING, a.s. Tento fakt je na první pohled zĜejmý také z obrázku  6-1. 

 

 

Obr. 6-1: Ukazatel EVA 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závČrek společnosti a MPO 

 

 

6.1.2 Porovnání ukazatele EVA s konkurencí 

Pro porovnání hodnot ukazatele EVA s konkurencí bude opČt využita společnost PTÁČEK 

– velkoobchod, a.s. stejnČ jako v kapitole 5.4.  

 

Výši jednotlivých pĜirážek a velikost ukazatele EVA pro společnost PTÁČEK 

 – velkoobchod, a.s. zachycuje tabulka 6-8. Bezriziková sazba ࢌ࢘ je stanovena MPO jako 

výnos 10letých státních dluhopisĤ. Riziková pĜirážka za finanční stabilitu ࡮࡭ࢀࡿࡺࡵࡲ࢘ bude 

po celou dobu sledovaného období činit 0%, jelikož L3 pro společnost PTÁČEK  

– velkoobchod, a.s. Ěviz pĜíloha Aě je vyšší než prĤmČrná hodnota tohoto ukazatele 

v odvČtví. Riziková pĜirážka za velikost podniku ࡭ࡸ࢘ je dle podmínek uvedených 

v kapitole 3.1.2 vypočtena podle vztahu ve vzorci 3-3. Riziková pĜirážka za podnikatelské 
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riziko ࡰࡻࡼ࢘ je vypočtena podle vzorce 3-4 ĚpĜirážky vypočteny dle podmínek uvedených 

v kapitole 3.1.2). 

 

Tab. 6-8:  Bezriziková sazba, rizikové pĜirážky a ukazatel EVů Ěv tis. Kčě pro společnost PTÁČEK 

– velkoobchod, a.s.

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závČrek 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  ݎ௘. Z tabulky 6-8 a zároveĖ z obrázku 6-2 je možno vidČt, že bČhem sledovaného 
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období došlo k výraznému nárĤstu hodnot tohoto ukazatele. V roce 2012 byla EVA na 

úrovni 5 2řŘ tis. Kč, v roce 2016 byla témČĜ 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 zároveĖ 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 závČrek obou společností 

 

Z tohoto srovnání jasnČ 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 pĜes skutečnost, že hodnoty ukazatele EVů společnosti MůRO, s.r.o. na 

konci sledovaného období značnČ 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 zĜejmé, že společnost PTÁČEK  

– velkoobchod, a.s. je jedničkou na trhu ve svém oboru. V porovnání ostatních ukazatelĤ 

Ěviz kapitola 5.4ě si společnost MARO, s.r.o. vedla velmi dobĜe. Nejslabší stránkou byla 

však rentabilita a to pĜedevším právČ rentabilita vlastního kapitálu (ROE). Po celou dobu 

sledovaného období ukazatel ROE společnosti MůRO, s.r.o. dosazoval v prĤmČru pouze 

50 % hodnoty tohoto ukazatele společnosti PTÁČEK – velkoobchod, a.s (tabulka 5-16).   

PrávČ rentabilita vlastního kapitálu výraznČ ovlivĖuje velikost ukazatele EVA (viz vzorec 

3-1). Ze vzorce 3-1 zároveĖ vyplývá, že hodnotu EVů ovlivĖuje také velikost 

alternativního nákladu vlastního kapitálu. K porovnání alternativního nákladu vlastního 

kapitálu ݎ௘ obou společností slouží tabulka 6-10. V této tabulce bude zároveĖ porovnána 

výše WůCC za obČ společnosti. 

 



97 
 

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 závČrek obou společností 

 

Po celou dobu sledovaného období má společnost PTÁČEK – velkoobchod, a.s. v prĤmČru 

o 2,7 procentní body nižší prĤmČrné vážené náklady na kapitál. Rozdíl mezi alternativním 

nákladem vlastního kapitálu obou společností dosahuje na konci sledovaného období 6,06 

procentních bodĤ. Společnost PTÁČEK – velkoobchod, a.s. má tedy výraznČ nižší 

alternativní náklady na vlastní kapitál ݎ௘ a zároveĖ témČĜ dvojnásobnou rentabilitu 

vlastního kapitálu ROE. Díky tomu dosahuje zĜetelnČ 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 závČrek obou společností 
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6.2 Balanced scorecard 

Balanced scorecard je Ĝazen do skupiny moderních, komplexních metod zhodnocení 

výkonnosti podniku. Jeho podstatou je sledování, plnČní cílĤ a vyhodnocování ukazatelĤ 

ve čtyĜech základních oblastech. Jedná se o oblast finanční, perspektivu zákazníka, 

perspektivu interních procesĤ a oblast učení se a rĤstu (viz kapitola 3.2). Tato část 

práce bude zamČĜena na analýzu metody BCS pro společnost MůRO, s.r.o.  

 

Metoda vychází ze strategických cílĤ organizace, které následnČ rozpracovává do 

konkrétních specifických cílĤ. ZároveĖ stanovuje ukazatele a metriky, pomocí kterých se 

vyhodnocuje splnČní dílčích cílĤ a mČĜí se výkonnost organizace.  

 

Společnost MůRO, s.r.o. se Ĝídí nČkterými základními hodnotami, které jsou dle názoru 

vedení společnosti základem jejího úspČchu. Velmi dĤležitá je pro společnost zejména 

kvalita nabízených výrobkĤ a šíĜe sortimentu. ZamČstnanci 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 pĜedstavy a požadavky zákazníkĤ v mnoha oblastech: 

topení, voda, plyn, sanitární technika a keramika, inženýrské sítČ a dodávky koupelnového 

vybavení včetnČ 3D návrhĤ ĚMůRO, s.r.o.ě. 

 

Níže uvedené skutečnosti byly zaznamenány pĜi rozhovoru s vedoucím pracovníkem 

společnosti MůRO, s.r.o. z interních informací a data byla poĜízena 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, 

- ZEEFEKTIVNċNÍ PRODEJE, 

- ZVYŠOVÁNÍ KVůLITY DODÁVEK, 

- ZVYŠOVÁNÍ ODBORNOSTI ZůMċSTNůNCģ, 
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- ZVYŠOVÁNÍ SPOKOJENOSTI ZůMċSTNůNCģ, 

- ZAMEZENÍ VZNIKU NELIKVIDNÍCH POHLEDÁVEK 

- ZVYŠOVÁNÍ POVċDOMÍ O SPOLEČNOSTI. 

 

V tabulce 6-11 jednotlivé strategické cíle rozčlenČny do čtyĜ základních perspektiv, jsou 

konkretizovány do dílčích cílĤ a jsou zde navrženy mČĜítka a ukazatele pro sledování 

naplnČní tČchto cílĤ. NČkteré strategické cíle se prolínají ve více oblastech. Nejvyšším 

strategickým cílem je pĜirozenČ rĤst hodnoty podniku pro vlastníky (Helios, 2018; Kuruc, 

2018). 
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Tab. 6-11: Strategické cíle, dílčí cíle, mČĜítka pro metodu BSC 

 

Zdroj: Vlastní zpracování 

 

Na základČ tČchto strategických cílĤ organizace byla vytvoĜena strategická mapa pro 

společnost MůRO, s.r.o. Je obsahem obrázku 6-4. Tato strategická mapa propojuje 

jednotlivé strategické a dílčí cíle v rĤzných perspektivách. Je z ní patrné, že splnČní 

jednotlivých cílĤ je podmínČno splnČním dalších mnoha cílĤ. Celý systém je propojený 

a vzájemnČ 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 nČkolik dílčích cílĤ z oblasti hospodaĜení.  

 

RĤst čistého obratu společnosti 
Společnost má snahu stále zvyšovat svĤj obrat, v současné dobČ je dle slov jednoho 

z vedoucích pracovníkĤ 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 zĜejmé, že se obrat 
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společnosti ve sledovaném období vyvíjel pozitivnČ. V prĤmČru rostl meziročnČ  

o 17,93 %. Na konci sledovaného období dosahoval výše Ř35 4ř5 Kč. Pokud by obrat rostl 

alespoĖ tímto prĤmČrným tempem, dosáhne společnost hranice 1 mld. Kč v roce 2018. 

V tomto roce by pĜi 17,ř3 % tempu rĤstu dosáhl obrat úrovnČ 1 161 ř63,41 Kč ĚMůRO, 

s.r.o; Kuruc, 2018). 

 

Tab. 6-12: Vývoj obratu společnosti 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závČrek společnosti 

  

RĤst hodnoty společnosti pro vlastníky 

Do oblasti hospodaĜení spadá také nejvyšší strategický cíl společnosti, jenž je nadĜazen 

všem ostatním cílĤm. Tímto cílem je zvyšování hodnoty společnosti pro vlastníky a je 

mČĜen pomocí ukazatele EVů. PrĤbČh ukazatele EVA je zachycen v tabulce 6-13. V této 

tabulce je také zobrazen vývoj ukazatele ROE, podíl hodnot ukazatele ROE ke 

konkurenční firmČ a alternativní náklad VK.  

 

Tab. 6-13: Zvyšování hodnoty společnosti pro vlastníky 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závČrek společnosti 

 

Výsledky ukazatele EVů značí, že kromČ roku 2015 společnost MůRO, s.r.o. netvoĜí 

pĜidanou hodnotu pro vlastníky, jelikož EVA vychází v záporných číslech. Výsledky 

ukazatele EVů jsou jednoznačnČ nejvČtší 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 ܴܱܧ 

a alternativních nákladech na vlastní kapitál ݎ௘. Rentabilita vlastního kapitálu je další 

pomČrnČ výraznou slabinou společnosti, jelikož v porovnání s konkurenční firmou 
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dosahovala v prĤmČru 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 opČt mírnČ poklesla a ukazatel EVů se opČt dostal do záporných hodnot. Rentabilita 

VK by se tedy mČla stát pro společnost klíčovou a mČla by se co nejvíce snažit o její 

zvyšování. ůlternativní náklady na VK mČly po celou dobu sledovaného období pozitivní 

klesající trend, je tudíž zĜejmé, 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 úrovnČ 0,3 %, v roce 2015 se pĜiblížil k hodnotČ 0,6 %, 

v následujícím roce však opČt mírnČ poklesl. Jak je tedy z tČchto hodnot zĜejmé, tržby za 

vlastní výrobky jsou opravdu malé. Společnost MůRO, s.r.o. má však pĜirozenČ na svých 

výrobcích nejvČtší marži a tudíž chce usilovat o zvyšování podílu tČchto tržeb na 

celkových tržbách společnosti. V současné dobČ začala firma usilovat o zvyšování tržeb za 

vlastní výrobky tak, že motivuje zamČstnance k jejich prodeji. V praxi to vypadá tak, že 

každý prodejce ĚobchodnČ-technický specialista) a obchodní zástupce je finančnČ 

ohodnocen určitým procentem ze sumy tržeb z prodeje vlastních výrobkĤ, které nabídl 

a prodal zákazníkĤm ĚKuruc, 201Řě. 

 

Tab. 6-14: Tržby z prodeje výrobkĤ a služeb 

 Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závČrek společnosti 

 

Udržení likvidity a solventnosti 

Dalším cílem finanční perspektivy je udržení likvidity a solventnosti. Pro hodnocení tohoto 

cíle bude využit ukazatel likvidity 1. stupnČ. 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 závČrek společnosti 

 

Již v kapitole vČnované pomČrovým ukazatelĤm likvidity Ěkapitola 5.2.2ě bylo 

konstatováno, že okamžitá likvidita se témČĜ v celém intervalu sledovaného období 

pohybuje v nedostatečných hodnotách. Toto tvrzení bylo potvrzeno i porovnání ukazatele 

s konkurencí v kapitole 5.4. KvĤli nedostatečné likviditČ vznikají společnosti problémy se 

solventností, které se projevují pomČrnČ výraznými výkyvy v sumČ závazkĤ po splatnosti. 

Společnost MůRO, s.r.o. by tedy mČla zvážit ponechání vČtšího množství okamžitých 

penČžních prostĜedkĤ v pokladnČ, na bČžném účtu či v podobČ jiných penČžních 

ekvivalentĤ a hodnotu tohoto ukazatele více sledovat. Žádoucí je udržovat hodnoty tohoto 

ukazatele alespoĖ na úrovni 20 %. 

 

6.2.2 Zákaznická perspektiva 

Pod perspektivu zákazníka spadá hned nČkolik strategických cílĤ organizace. Jsou jimi: 

zlepšení servisu prodeje, zefektivnČní prodeje a zvyšování kvality dodávek. Tyto 

strategické cíle jsou rozpracovány do konkrétních cílĤ a jsou určeny mČĜítka ke sledování 

jejich naplnČní Ěviz tabulka 6-11). 

 

Zvyšování počtu poboček 

Společnost má snahu, aby mČl zákazník pobočku vždy dostupnou místu jeho bydlišti, proto 

se snaží o zvyšování počtu poboček. Své pobočky má rozprostĜeny systematicky témČĜ po 

celé České republice Ěviz obrázek 4-1). Na počátku sledovaného období v roce 2012 mČla 

společnost 3 pobočky v Pardubicích, Hradci Králové a KolínČ. O rok pozdČji k nim pĜibily 

pobočky ve Žćáru nad Sázavou a ve Velkém MeziĜíčí. V roce 2012 se firma rozhodla 

vybudovat novou pobočku v České TĜebové (funguje od roku 2014). A ve stejném roce 

společnost zakoupila firmu EXPOS HEůTING, a.s. s pobočkami v Liberci, Teplicích, 

TrutnovČ a v Praze. Do roku 2015 jim byl ponechán pĤvodní název, poté byl název 

sjednocen a nyní má tedy společnost MůRO, s.r.o. 11 poboček po ČR. Dle slov jednoho 

z vedoucích pracovníkĤ se firmČ koupČ 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 dobČ hledají podobnou zavedenou firmu k odkoupení, aby mohli 

opČt rozšíĜit své pole pĤsobnosti ĚKuruc, 201Ř, MůRO, s.r.oě. 

 

Modernizace stávajících poboček 

Cílem společnosti je samozĜejmČ také modernizace stávajících poboček. Na počátku 

sledovaného období v roce 2013 byla vybudována vzorková prodejna na pobočce v KolínČ. 

Rok 2014 byl ve znamení zkvalitnČní poboček odkoupené firmy EXPOS HEůTING, a.s. 

a celkové stabilizaci společnosti. Byla zavedena systémová pravidla, centrální nákup 

včetnČ nové logistiky dopravy zboží na pobočky. V roce 2015 byla pĜesunuta pobočka 

z BatĖovic do Trutnova na lépe obchodnČ dostupné místo a bylo zde vybudováno 

koupelnové studio. Ve stejném roce byla také kompletnČ zrekonstruována pobočka 

v Praze. V roce 2016 bylo vybudováno nové koupelnové studio ve Velkém MeziĜíčí. Další 

významnou událostí bylo pĜemístČní pobočky v Liberci na lepší obchodnČ 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 nejvČtší a jsou v současnosti již na velmi dobré reprezentativní 

úrovni. Jedná se o pobočky v Liberci, Pardubicích, KolínČ, České TĜebové, TrutnovČ a ve 

Velkém MeziĜíčí. Plánem do budoucna je vybudování centrálního skladu v KolínČ, který 

by zjednodušil a zefektivnil logistiku celé společnosti ĚMůRO, s.r.oě. 

 

Zvyšování počtu zákazníkĤ 

Dalším cílem společnosti je pĜirozenČ také zvyšování počtu zákazníkĤ. V tabulce 6-16 je 

zaznamenán vždy meziroční pĜírĤstek zaregistrovaných zákazníkĤ společnosti a celkový 

počet zaregistrovaných zákazníkĤ v jednotlivých letech. V tabulce je možno vidČt klesající 

trend počtu novČ zaregistrovaných zákazníkĤ ĚHelios, 201Ř; Kuruc, 201Řě. 

 

Tab. 6-16: Počet zaregistrovaných zákazníkĤ 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle interních dat z programu Helios 
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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 povČtšinou jedná o vysoké částky. ůby společnost zakázku 

získala, musí nejprve pĜipravit pro zákazníka nabídku. Zákazníka musí zaujmout nejnižší 

nabídnutou cenou, rychlostí dodávky či napĜíklad 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. jistČ 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 vytváĜí zakázky na míru. Na pobočky společnosti mĤže 

pĜijít kdokoli a cokoli si zakoupit. Počet tČchto zákazníkĤ 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 zĜejmé, že 

počet prodejek se v prĤbČhu sledovaného období zvyšuje, od počátku se suma prodejek 

zdvojnásobila (Kuruc, 2018, Helios, 2018). 
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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 pĜijato celkem 354 reklamací. Z tohoto počtu nebylo uznáno  

54 reklamací. Počet neuznaných reklamací je tedy pomČrnČ 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) 

pomČrnČ 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 procesĤ 

Pod oblast interních procesĤ spadá strategický cíl zefektivnČní prodeje a zamezení vzniku 

nelikvidních pohledávek. 

 

Optimalizace nákladĤ 

StejnČ jako témČĜ každá organizace se i společnost MůRO, s.r.o. snaží o optimalizaci 

svých nákladĤ. Cílem je pĜirozenČ dosáhnout co nejnižších nákladĤ, co nejvíce je 

optimalizovat, aby jejich vynaložení bylo co nejefektivnČjší. Optimalizace nákladĤ bude 
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sledována pomocí výše nákladĤ na 1 Kč čistého zisku. Do nákladĤ jsou zahrnuty náklady 

na výkonovou spotĜebu a osobní náklady, jelikož tyto dvČ nákladové složky činí nejvČtší 

podíl na celkových nákladech společnosti. V tabulce 6-19 je zaznamenán vývoj výše 

nákladĤ na 1 Kč čistého zisku v prĤbČhu sledovaného období. Jak je z této tabulky patrné 

náklady na 1 Kč EůTu jsou pomČrnČ vysoké, činí v prĤbČhu sledovaného období 

v prĤmČru 42 Kč nákladu/ 1 Kč čistého zisku. Z tabulky také vyplývá, že výše nákladĤ 

nemá ani jednotný klesající trend, tudíž nedochází k jejich správné optimalizaci. 

Společnost by mČla tedy na optimalizaci nákladĤ zapracovat a provést opatĜení, které by 

vedly k jejich snižování.  

 

Tab. 6-19: Náklady na 1 Kč čistého zisku 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závČrek společnosti 

  

Snižování sumy nelikvidních pohledávek 

Dalším cílem z oblasti interních procesĤ je zamezení vzniku a snižování sumy nelikvidních 

pohledávek. Dle slov jednoho z vedoucích pracovníkĤ je vznik a výše nelikvidních 

pohledávek jedním z nejvČtších problémĤ společnosti MůRO, s.r.o. Výše nelikvidních 

pohledávek je sledována pomocí sumy pohledávek po lhĤtČ splatnosti v prĤbČhu 

sledovaného období. V tabulce 6-20 je zároveĖ zaznamenán podíl tČchto pohledávek na 

celkové sumČ pohledávek společnosti v jednotlivých letech sledovaného období. Jak je 

z tabulky patrné suma pohledávek po lhĤtČ splatnosti a zároveĖ jejich podíl na celkových 

pohledávkách je opravdu alarmující. Podíl tČchto pohledávek na celkových pohledávkách 

společnosti se sice v prĤbČhu sledovaného období mírnČ snižuje, v roce 2016 však stále 

dosahoval necelých 40 %. Na konci sledovaného období bylo vedením společnosti 

rozhodnuto o zavedení pojištČní proti nesplácení pohledávek, což bylo jistČ velmi 

žádoucím a potĜebným krokem pro snižování sumy tČchto pohledávek. ZároveĖ byla 

zpĜísnČna pravidla, podle kterých jsou vybíráni zákazníci s odloženou lhĤtou splatnosti 

(Kuruc, 2018).  
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Tab. 6-20: Podíl pohledávek po lhĤtČ splatnosti na celkových pohledávkách  

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle účetních závČrek společnosti 

 

Zlepšení úrovnČ marketingu 

Dalším cílem společnosti je zvýšit povČdomí o společnost prostĜednictvím zlepšení úrovnČ 

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 

zamČĜila na využití jiných reklamních kanálĤ. Velkou součástí marketingu společnosti je 

PR prostĜednictvím poĜádání rĤzných akcí pro své stávající zákazníky. NejvČtší událostí, 

která je společností poĜádána je tzv. MůRO Pivofest. Koná se každoročnČ v Pardubicích 

v místním pivovaru. ůkce je určená pro nejvČtší zákazníky společnosti, z každé pobočky je 

určen jejich počet v pomČru k velikosti dané pobočky Ě5-25 zákazníkĤě. Na akci jsou také 

nejrĤznČjší dodavatelé se svými reklamními stánky a pro zákazníky je pĜipraven bohatý 

program. Společnost poĜádá další nejrĤznČjší akce bČhem roku pro stávající zákazníky, 

jako napĜíklad vánoční večírky, divadlo, kino, veletrhy a výstavy. NČkolikrát v týdnu je 

uspoĜádána ,,snídanČ s dodavateli“, na které se zákazníci mohou nasnídat a zároveĖ si 

prohlédnou a dozvČdČt se informace o zboží nČkterého z dodavatelĤ společnosti ĚKuruc, 

2018). 

 

Své reklamní plochy má v současnosti nejčastČji umístČny v blízkosti poboček společnosti 

na silnicích 1. a 2. tĜídy, kterých má nČkolik desítek po celé ČR a jejich cena činí cca 3 000 

-5 000 Kč mČsíčnČ. Společnost má také svou reklamní znČlku v jednom z nejvČtších rádií 

v České Republice, kterým je Evropa 2. Za tuto reklamu společnost platí 14 000 Kč, 

reklama je vždy v rádiu umístČna po dobu 14 dní. Tento reklamní kanál je s pĜestávkami 

využíván opakovanČ. V Pardubicích má svou reklamu také na vozidlech mČstské hromadné 

dopravy (trolejbus, autobus), která vyjde společnost na cca 150 000 Kč ročnČ. 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 pĤl milionu Kč za 

sezónu (Kuruc, 2018).  

 

6.2.4 Perspektiva učení a rĤstu 

Strategickým cílem v oblasti učení a rĤstu je zejména zvyšování odbornosti a spokojenosti 

zamČstnancĤ společnosti.  

 

Zvyšování odborných znalostí zamČstnancĤ 

Na zvyšování odborných znalostí zamČstnancĤ dává společnost MůRO, s.r.o. opravdu 

velkou zĜetel. Vysoké odborné znalosti zamČstnancĤ jsou totiž jednou ze základních 

hodnot společnosti. Proto své zamČstnance posílá každý mČsíc na mnohá školení. Školení 

o bezpečnosti práce je samozĜejmostí a je povinné pro každého zamČstnance jedenkrát 

ročnČ. ZamČstnanci, kteĜí používají služební automobily, musí také projít každý rok 

školením ĜidičĤ. Další školení jsou vždy poĜádána ĚzároveĖ také financována v rámci 

obchodního vztahu) dodavatelem. V prĤmČru probíhá 5 – 7 školení každý mČsíc, na 

školení jsou vždy vysláni 1-2 zamČstnanci z každé pobočky a povČtšinou se spolu se 

zamČstnancem školení účastní 2-3 zákazníci z každé pobočky společnosti. Jelikož 

nejvýznamnČjšími zákazníky společnosti jsou montážníci a montážní firmy z oboru 

instalatérství, kterým jsou školení jednotlivých dodavatelĤ také velmi prospČšná. Na 

každém školení je zamČstnancĤm i zákazníkĤm zajištČna strava a doprava. V pĜípadČ, že je 

školení vícedenní, je zajištČno také ubytování popĜípadČ odpolední či večerní doprovodný 

program. PĜíklad programu školení, akcí a snídaní s dodavateli na vybraný mČsíc je 

obsahem tabulky 6-21. Školení jsou v této tabulce zaznamenána červenČ, žlutČ jsou 

vyznačeny snídanČ s dodavateli a modĜe ostatní události. V mČsíci únoru to byl veletrh 

dodavatel Aquather a lyžování se zákazníky v Alpách (Kuruc, 2018; Helios, 2018). 
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Tab. 6-21: PĜehled školení 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle interních informací 

 

Správné odmČĖování a motivace zamČstnancĤ 

Cílem společnosti je také zvyšování spokojenosti zamČstnancĤ prostĜednictvím správného 

odmČĖování a motivace. ÚroveĖ odmČĖování bude v této práci posouzena pomocí 

pĜibližné prĤmČrné mzdy, kterou svým zamČstnancĤm poskytuje v současnosti. V tabulce 

6-22 je zaznamenán počet zamČstnancĤ na jednotlivých pobočkách na rĤzných pozicích 

a jejich pĜibližná prĤmČrná mzda. Z tabulky je tedy zĜejmé, že prĤmČrná hrubá mzda 

organizace dosahuje 23 37ř Kč. V porovnání s prĤmČrnou hrubou mzdou v ČR, která byla 

na konci roku 2017 na úrovni 29 504 Kč, je tedy pomČrnČ nízká. Společnost by mČla zvážit 

možnost zvýšení mezd nČkterých zamČstnancĤ a následné zvýšení motivace a celkové 

spokojenosti zamČstnancĤ společnosti ĚKuruc, 2018; Helios, 2018). 

 

Jedním z cílĤ společnosti je také zvyšování čistého obratu. Společnost se snaží, aby tento 

cíl mČli i zamČstnanci, kteĜí výši čistého obratu mohou ovlivnit. Jedná se zejména 

o obchodní zástupce společnosti, obchodnČ technické specialisty (prodejce) a o vedoucí 

pracovníky. Tito zmínČní zamČstnanci mají část své mzdy variabilní závislou na výši 

obratu jednotlivých poboček ĚKuruc, 201Řě. 
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Tab. 6-22: PrĤmČrná hrubá mzda 

 

Zdroj: Vlastní zpracování dle interních dat z programu Helios 

 

Nyní budou ke každému strategickému cíli ve všech čtyĜech perspektivách BSC určeny 

jednotlivé strategické akce. Tyto akce by mČly zajistit dosažení strategických cílĤ. 

Strategické akce společnosti MůRO, s.r.o. jsou pro pĜehlednost zaznamenány do matice, 

která je obsahem tabulky 6-23. Z této tabulky je zĜejmé, že jedna strategická akce mĤže 

napomoci k naplnČní více strategických cílĤ. 

 

Pro metodu BSC zde již byly určeny strategické cíle, které byly rozpracovány do 

jednotlivých dílčích cílĤ čtyĜ perspektiv. Byla znázornČna strategická mapa a propojenost 

jednotlivých cílĤ a v neposlední ĜadČ byly určeny strategické akce smČĜující k naplnČní 

strategických cílĤ. V metodČ BSC nyní následuje rozpracování strategických akcí do 

jednotlivých úkolĤ a pĜidČlení tČchto úkolĤ konkrétním pracovníkĤm. 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 Ĝízení není vĤbec jednoduchá. Je to 

velmi složitý, nákladný a zdlouhavý proces. Společnost musí vše dĤkladnČ naplánovat 

a zvážit. Velmi dĤležité je rozplánování jednotlivých strategických akcí do konkrétních 

úkolĤ pro jednotlivé zamČstnance. Je nezbytné, aby se každý zamČstnanec stal součástí 

tohoto komplexního systému Ĝízení. Musí být seznámen se svým úkolem, který povede ke 

splnČní strategické akce, následnČ naplnČní cíle a v konečném dĤsledku dosažení 

strategických cílĤ. Pouze v pĜípadČ, že bude systém takto komplexní, bude fungovat. Proto 

je velmi dĤraznČ doporučováno koncept BSC prodiskutovat v celém podniku se všemi 

zamČstnanci. Všechny zamČstnance Ěod TOP managementu až po Ĝadové zamČstnanceě 

seznámit se strategickými cíli, aby všem bylo zĜejmé, kam podnik smČĜuje. Koncept BSC 

se musí stát součástí informačního systému společnosti. Poté mĤže být koncept 

rozplánován v časovém horizontu. Časový horizont mĤže trvat i nČkolik mČsícĤ. ZároveĖ 

je nezbytné vyčíslit náklady, které budou se zavádČním metody BSC spojeny a dĤkladnČ 
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zvážit, zda je suma optimální. Po uskutečnČní všech výše uvedených krokĤ se mĤže 

koncept BSC stát součástí Ĝízení 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 pĜípadných doporučeních a návrzích ke zlepšení.  

 

Z provedené finanční analýzy vyplývá, že společnost MůRO, s.r.o. se v prĤbČhu 

sledovaného období vyvíjela dobĜe. VČtšina ukazatelĤ Fů mČla v prĤbČhu sledovaného 

období pozitivní trend. Ukazatele rentability se pĜi porovnání počátku a konce sledovaného 

období témČĜ zdvojnásobily, ukazatele aktivity se v čase také vyvíjely správným smČrem 

a zadluženost podniku lze označit za pĜijatelnou. Problém v oblasti pomČrových ukazatelĤ 

je pouze u ukazatele okamžité likvidity, jehož úroveĖ byla v nČkterých letech kritická. 

Také dle výsledkĤ 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 extrémnČ 

dobrou.  

 

NČkteré slabiny byly odhaleny až pĜi porovnání výsledkĤ 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. ZároveĖ byl pĜi tomto porovnání potvrzen 

problém s okamžitou likviditou, jejíž výsledky by se daly označit za alarmující.  

 

ů právČ problém s rentabilitou vlastního kapitálu byl potvrzen také pĜi výpočtu ukazatele 

pĜidané hodnoty EVů. Tento ukazatel vycházel kromČ roku 2015 v nežádoucích záporných 

hodnotách. DĤvodem byla právČ nízká rentabilita vlastního kapitálu ROE, která byla 

pĜevýšena alternativními náklady na vlastní kapitál ݎ௘. Společnost by mČla na rentabilitČ 

vlastního kapitálu zapracovat a snažit se o její zvyšování. Žádoucího zvyšování hodnot 

tohoto ukazatele by mohlo být dosaženo napĜíklad zapojením vČtšího podílu cizích zdrojĤ. 

Z analýzy finanční struktury společnosti totiž vyplývá, že společnost má výraznČ vyšší 

podíl vlastního kapitálu Ěviz napĜ. obrázek 5-2ě. ZároveĖ zadluženost společnosti byla 

označena za optimální z výsledkĤ Fů i v porovnání s konkurencí. Proto by mČlo být 

společností MůRO, s.r.o. zváženo zapojení vyššího podílu cizích zdrojĤ. 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 

zamČĜená na dosažení strategických cílĤ organizace. ůby byly tyto strategické cíle 

dosaženy, je nezbytné provedení nČkterých úprav a zmČn v jednotlivých perspektivách.  

 

Ve finanční perspektivČ se opČt projevil problém s okamžitou likviditou společnosti. 

Jedním z cílĤ je totiž udržení likvidity a solventnosti společnosti, které by mohly být touto 

nízkou úrovní ukazatele okamžité likvidity ohroženy. Proto bylo doporučeno zvýšení 

zásoby okamžitých penČžních prostĜedkĤ v pokladnČ, na bČžném účtu či v podobČ jiných 

penČžních ekvivalentĤ. Společnost by mČla hodnotu ukazatele okamžité likvidity více 

sledovat a žádoucí by bylo ji udržovat alespoĖ na úrovni 20 %. 

 

V perspektivČ zákazníka je jistČ žádoucí zvyšování počtu poboček a modernizace 

stávajících poboček. DĤležitá je zároveĖ snaha o minimalizaci počtu reklamací. Tyto 

aktivity by mohly pomoci zvyšovat úroveĖ servisu prodeje, zefektivnit ho, dopomoci 

k nárĤstu čistého obratu a v konečném dĤsledku k rĤstu tržního podílu a zvyšování 

hodnoty společnosti pro vlastníky.  

 

V rámci oblasti interních procesĤ je nutno zapracovat na optimalizaci nákladĤ. 

Z provedené analýzy výše nákladĤ na 1 Kč čistého zisku totiž vyplynulo, že náklady jsou 

pĜíliš vysoké. K jejich optimalizaci by mohlo dojít díky propojenosti jednotlivých cílĤ 

v rámci konceptu BSC. K optimalizaci nákladĤ povede mimo jiné modernizace stávajících 

poboček, udržování likvidity, snižování počtu reklamací, zlepšení úrovnČ marketingu 

a další.  

 

Velkým problémem v rámci interních procesĤ je suma nelikvidních pohledávek. Dle 

vedení organizace se jedná o jeden z nejzávažnČjších problémĤ, kterému společnost čelí. 

Suma nelikvidních pohledávek činila po celou dobu sledovaného období v prĤmČru 45 % 

z celkové sumy pohledávek společnosti. Z tohoto podílu je zĜejmé, o jak závažný problém 

se jedná. Na konci sledovaného období společnost začala s tímto problémem bojovat 

prostĜednictvím zavedení pojištČní proti nesplácení. ZároveĖ byly zavedeny nové pĜísnČjší 

podmínky pro výbČr zákazníkĤ s odloženou lhĤtou splatnosti. Suma nelikvidních 

pohledávek a jejich podíl na celkových pohledávkách by se tedy mČly v budoucnu 

snižovat. 
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Dalším žádoucím krokem v rámci interních procesĤ je také zlepšování úrovnČ marketingu 

využíváním efektivnČjších reklamních kanálĤ, které by mČlo vést ke zvyšování povČdomí 

o společnosti.  

 

V perspektivČ učení a rĤstu je samozĜejmostí neustálé zvyšování odborných znalostí 

zamČstnancĤ prostĜednictvím nejrĤznČjších školení. Školení jsou poĜádána ve spolupráci 

s dodavateli v rámci obchodního vztahu. DĤležitá je také správná motivace a odmČĖování 

zamČstnancĤ. Jedním z dílčích cílĤ společnosti je napĜíklad zvyšování sumy tržeb za 

vlastní výrobky. Společnost zavedla motivační prvek pro zamČstnance k prodeji tČchto 

výrobkĤ, v podobČ odmČny v určité procentuelní výši ze sumy tržeb z prodaných vlastních 

výrobkĤ. Dalším cílem společnosti je zvyšování čistého obratu.  Část mzdy zamČstnancĤ je 

proto závislá také na výši čistého obratu jednotlivých poboček. Díky tomu dochází 

k propojení strategických cílĤ organizace a cíle zamČstnancĤ Ějejichž cílem je pĜirozenČ 

obdržení co nejvyšší mzdyě. Společnost by však mohla motivaci zamČstnancĤ ještČ 

podpoĜit zvýšením prĤmČrné hrubé mzdy, která je v porovnání s prĤmČrnou hrubou mzdou 

v ČR pomČrnČ malá. 
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ZávČr 
Hlavním cílem této diplomové práce bylo zhodnocení finanční výkonnosti společnosti 

MůRO, s.r.o. pomocí vybraných tradičních a moderních ukazatelĤ za období pČti let. 

Dosažené výsledky získané z analýzy tradičních a moderních ukazatelĤ vyhodnotit, odhalit 

pĜípadné nedostatky a vytvoĜit návrhy a doporučení na možná zlepšení. Dílčím cílem bylo 

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

dílčí cíle práce bylo zaĜazeno teoretické vymezení pojmu finanční výkonnost podniku 

a problematiky Ĝízení finanční výkonnosti. Dílčím cílem byla také charakteristika 

vybraných tradičních a moderních metod používaných k hodnocení a mČĜení finanční 

výkonnosti podniku. Všechny cíle práce byly splnČny. 

 

První část práce byla vČnována teoretickému vymezení nČkterých stČženích pojmĤ. Byly to 

pojmy jako samotná výkonnost, princip 4E, Ĝízení a mČĜení výkonnosti podniku. 

Definována zde byla také finanční analýza, byl zde uveden výčet jejích uživatelĤ a popis 

zdrojĤ dat pro finanční analýzu. NejvČtší část teoretické části však jednoznačnČ zaobírá 

charakteristika vybraných tradičních a moderních ukazatelĤ pro mČĜení finanční 

výkonnosti podniku.  

 

V praktické části práce byla nejprve charakterizována vybraná společnost MARO, s.r.o. 

Byla zde popsána také její historie a zároveĖ se kapitola zamČĜovala na pĜedstavení silných 

a slabých stránek, pĜíležitostí a hrozeb podniku prostĜednictvím SWOT analýzy.  

 

Zhodnocení vybraných tradičních ukazatelĤ pro mČĜení finanční výkonnosti podniku bylo 

započato analýzou absolutních ukazatelĤ. Absolutní ukazatele byly vždy zhodnoceny 

prostĜednictvím horizontální a vertikální analýzy. Nejprve byla rozebrána majetková 

struktura společnosti MůRO, s.r.o. Zde bylo konstatováno, že ve sledovaném období došlo 

k pomČrnČ pozvolnému pozitivnímu vývoji celkového objemu aktiv. VýraznČjší zmČny 

v majetkové struktuĜe pĜineslo pouze odkoupení společnosti EXPOS HEůTING, a.s., 

kterou společnost MůRO, s.r.o. zakoupila v roce 2012. Do majetku společnosti byla však 

pĜevedena až v roce 2015. PrávČ v tomto roce došlo k výraznému nárĤstu obČžného 

majetku a dlouhodobých pohledávek. StČžejní část majetku společnosti je jednoznačnČ 

tvoĜena obČžným majetkem. ůnalýza finanční struktury odhalila pĜevahu vlastního 

kapitálu společnosti nad kapitálem cizím. Také ve finanční struktuĜe byly zaznamenány 
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určité dopady, které pĜineslo odkoupení společnosti EXPOS HEůTING, a.s. V roce 2015 

společnosti vznikla neuhrazená ztráta minulých let. ĚprávČ za společnost EXPOS 

HEATING, a.s.).  

 

Z analýzy nákladĤ a výnosĤ vyplynulo, že mezi nejvýznamnČjší náklady společnosti lze 

jednoznačnČ zaĜadit výkonovou spotĜebu a osobní náklady. Na výnosech společnosti mají 

nejvČtší podíl tržby z prodeje zboží. I zde byly zaznamenány nČkteré významné skutečnosti 

v roce 2015. V dĤsledku vzniku neuhrazené ztráty minulých let Ěviz výšeě mČla společnost 

v roce 2015 zápornou daĖ z pĜíjmu. Společnost MůRO, s.r.o. po celou dobu sledovaného 

období dosahovala kladného výsledku hospodaĜení. 

 

Dalším krokem pĜi zhodnocení finanční výkonnosti podniku pomocí tradičních mČĜítek 

byla analýza pomČrových ukazatelĤ. První skupinu tvoĜí ukazatele rentability. Rentabilita 

zde byla zastoupena čtyĜmi ukazateli a to rentabilitou aktiv, rentabilitou vlastního kapitálu, 

rentabilitou tržeb a rentabilitou dlouhodobého kapitálu. Bylo zde konstatováno, že všechny 

ukazatele rentability mČly pozitivní vývoj a ve sledovaném období došlo k nárĤstu jejich 

hodnot Ěvýrazný nárĤst byl zaznamenán zejména v roce 2015). První problém byl 

zaznamenán u analýzy ukazatelĤ likvidity, zejména u ukazatele okamžité likvidity. 

Výsledky ukazatele okamžité likvidity byly totiž v porovnání s hodnotami, které 

doporučuje literatura, velmi nízké. Z analýzy ukazatelĤ zadluženosti by se dala konstatovat 

optimální zadluženost společnosti, jelikož výsledky ukazatelĤ 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 

závazkĤ. Také dle výsledkĤ 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 extrémnČ dobrou.  

 

NČkteré výsledky pomČrových ukazatelĤ mají však mnohem vyšší vypovídající schopnost 

pĜi porovnání s konkurencí. Porovnání s konkurenční firmou bylo provedeno pomocí 

spider analýzy a právČ zde byly odhaleny nČkteré závažnČjší 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. ZároveĖ 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 pĜedstavitelem ze skupiny moderních metod byl ukazatel 

EVů. Ve výsledcích ukazatele EVů se potvrdily nedostatečné hodnoty rentability 

vlastního kapitálu ROE, jelikož tento ukazatel vycházel kromČ roku 2015 v nežádoucích 

záporných hodnotách. Rentabilita vlastního kapitálu ROE byla tedy pĜevýšena 

alternativními náklady na vlastní kapitál. Společnost by tedy mČla usilovat o zvyšování 

hodnot ukazatele rentability vlastního kapitálu napĜíklad zapojením vyššího podílu cizích 

zdrojĤ a využít tak efekt finanční páky.  

 

Práci uzavírá koncept Balanced scorecard. Jehož podstatou bylo stanovení, sledování, 

plnČní cílĤ a vyhodnocování ukazatelĤ ve čtyĜech základních oblastech. Koncept vychází 

ze strategických cílĤ organizace, které byly v této části práce uvedeny. PrávČ tyto 

strategické cíle byly následnČ rozpracovány do jednotlivých perspektiv a byly určeny dílčí 

cíle a úkoly, které by mČla společnost provést.  

 

Tato práce tedy poskytuje podrobnou analýzu finanční výkonnosti podniku. Vypovídá 

o současném stavu a zároveĖ odhaluje nČkterá slabá místa. Nyní je tedy v rukou organizace 

jak s danými informacemi naloží, zda je využije a napomĤžou jí ke zvyšování výkonnosti 

firmy.  
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Zkrácená rozvaha společnosti Ptáček – velkoobchod, a.s. v tis. Kč 

 

 

Zdroj: vlastní zpracování dle účetních závČrek 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 závČrek společnosti PTÁČEK – velkoobchod, a.s. 
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PĜíloha E: Výkaz zisku a ztráty společnosti MůRO, s.r.o. za rok 2013 
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PĜíloha F: Rozvaha společnosti MůRO, s.r.o. za rok 2014 
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147 
 

 

 

 

 

 



148 
 

 

 

 

 

 



149 
 

 

 

 

 

 



150 
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PĜíloha I: Rozvaha společnosti MůRO, s.r.o. za rok 2016 
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