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Abstrakt 

Tématem diplomové práce je vhodný výbČr financování podnikatelské aktivity v podobČ 

investice do pĜístavby velkokapacitní haly společnosti BARVY A LAKY TELURIA, 

s.r.o. pĤsobící v chemickém prĤmyslu. Diplomová práce je rozdČlena na teoretickou, 

analytickou a návrhovou část. První část práce je zamČĜena na charakteristiku a rozdČlení 

možností financování stanovené podnikatelské aktivity a postupĤ z oblasti finanční 

analýzy. ůnalytická část práce je nejprve zamČĜena na zhodnocení finanční situace 

podniku s pomocí finanční analýzy, poté následuje výbČr možného financování 

velkokapacitní haly. ZávČrečná část práce obsahuje doporučení vhodného financování 

aktivity v podobČ pĜístavby velkokapacitní haly. 

Klíčová slova 

investice, finanční analýza, zhodnocení investice, podnikatelská aktivita, finanční 

ukazatele 

Abstract 

The topic of the master’s thesis is the appropriate selection of financing business 

activities, namely investments into the preparation of a high capacity hall of the company 

BARVY A LAKY TELURIA, s.r.o which deals in the chemical industry. The thesis is 

divided into a theoretical part, analytical part and a design part. The first theoretical part 

is focused on the characteristics and division of the possibilities of financing the 

established business activity and the procedures in the field of financial analysis. The 

second analytical part is firstly focused, with the help of financial analysis, on the 

evaluation of the company’s financial situation and secondly it contains an initial 

selection of the possible funding of the high capacity hall. The final design part contains 

a recommendation of a suitable financing activity in the form of a high capacity hall 

extension. 

Key words 

investment, financial analysis, investment evaluation, business activity, financial 

indicators 
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ÚVOD 

Financování podnikatelských aktivit je velmi dĤležité téma, které je probíráno v každé 

etapČ podnikatelské činnosti, dĤvodem jsou mČnící se podmínky trhu, a pĜedevším snaha 

o udržení konkurenceschopnosti. Společnosti pro udržení své pozice na trhu pĜistupují 

k realizacím rĤzných projektĤ investičního i provozního charakteru. Tržní subjekty se pĜi 

realizaci projektĤ mohou rozhodnout, z jakých zdrojĤ budou tyto projekty financovány. 

Podniky mohou využít financování zdroji vlastními, ale mohou si vypomoci také zdroji 

cizími. Cizími zdroji rozumíme napĜíklad leasing, bankovní úvČr, emise obligací a další. 

Financování vlastními zdroji je pro společnost vždy tou výhodnČjší variantou, společnosti 

bohužel ve vČtšinČ pĜípadĤ nevykazují dostatečné množství vlastních zdrojĤ a musí využít 

výše uvedených možností zdrojĤ cizích.   

Rozhodnutí o realizaci projektu, který má společnosti pomoci k dalšímu rozvoji, 

a pĜípadnému udržení si pozice na trhu, je vždy velmi složité a je dĤležité možné varianty 

financování projektu pečlivČ zvážit. PĜed tím, než společnost zvolí vhodnou variantu 

financování, musí nejdĜíve zhodnotit finanční situaci podniku, k čemuž bývají použity 

napĜíklad ukazatele finanční analýzy, které budou využity i v této diplomové práci.  

Hlavním cílem diplomové práce je zamČĜení se na společnost BůRVY ů LůKY 

TELURIA, s. r. o. a její konkrétní zamýšlenou investici do expediční skladovací haly, 

a nejen dle výsledkĤ finanční analýzy, ale také dle požadavkĤ vedení této firmy najít 

optimální a nejvíce efektivní Ĝešení financování této investice. 

Teoretická část práce se bude zabývat možnostmi financování tohoto dlouhodobého 

hmotného majetku a hlavním tématem budou také ukazatele finanční analýzy, jakožto 

nástroj pro zjištČní finanční situace podniku, což je pro tuto práci stČžejní. Finanční 

analýza je základem finančního Ĝízení podniku a mČla by být využita jako podklad pro 

rozhodování finančních manažerĤ. Na základČ finanční analýzy bude zjištČna zadluženost 

společnosti, likvidita, hodnota čistého pracovního kapitálu, bonita a další. 

 V analytické části budou využiti poznatky z teoretické části a na základČ účetních výkazĤ 

z posledních Ř let společnosti BůRVY ů LůKY TELURIů, s.r.o. bude zjištČna aktuální 

finanční situace podniku a následnČ probČhne prvotní výbČr a komparace možností 

financování expediční skladovací haly, do které plánuje firma vložit investici.  
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V návrhové části budou doporučeny vhodné možnosti financování podnikatelské aktivity 

na základČ výsledkĤ finanční analýzy, ale také informací a požadavkĤ získaných od 

ekonomického oddČlení společnosti BůRVY ů LůKY TELURIů, s. r. o.  

Podnikatelskou aktivitou v tomto pĜípadČ bude plánovaná výstavba expediční skladovací 

haly, která je již vyprojektována a její výstavba byla stanovena na částku 60 mil. Kč.  
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1 VYMEZENÍ GLOBÁLNÍHO CÍLE ů PůRCIÁLNÍCH 

CÍLģ 

Cílem diplomové práce je na základČ výsledkĤ finanční analýzy stanovit společnosti 

BARVY A LAKY TELURIA, s. r. o. doporučení a vlastní návrhy k financování 

dlouhodobého hmotného majetku.  

Pro stanovení globálního cíle byly určeny dva následující parciální cíle: 

• analýza finanční situace vybraného podniku a prvotní výbČr vhodných možností 

financování skladovací haly dle výsledkĤ finanční analýzy, 

• komparace vybraných možností financování, zamČĜených pĜevážnČ na bankovní 

úvČry, verifikace vhodnosti bankovní instituce. 

Na závČr budou výsledky analytické části zhodnoceny a bude navrhnut vhodný plán 

financování skladovací haly. 
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2 METODOLOGIE 

Pro dosažení globálního cíle a parciálních cílĤ budou použity tyto metody: 

PĜi Ĝešení prvního parciálního cíle bude využita metoda analýzy, pomocí které bude 

zhodnocena finanční situace firmy za posledních osm let. 

Ve druhém parciálním cíli bude využita metoda komparace, posuzující možnosti 

financování skladovací haly, pĜevážnČ zamČĜená na investiční úvČry. Využita bude 

metoda rankingu, bodovací metoda a verifikace vhodnosti bankovní instituce. 

Na závČr budou výsledky analytické části sloučeny a na základČ zvážení dosažených 

výsledkĤ bude navrhnuto doporučení k praktickému použití pro podnikový management 

vybrané společnosti. 

Charakteristika využitých metod 

ůnalýza – proces rozkladu zkoumaného jevu na dílčí části, pro další šetĜení1. 

Komparace – srovnávání, pro komparaci bude využita metoda rankingu a metoda 

bodovací. 

Bodovací metoda – na základČ bodovací metody budou srovnávány vybrané úvČrové 

produkty.  

Metoda rankingu – je jednoduché srovnávání produktĤ, které bude použito pro porovnání 

kritérií investičních certifikátĤ. 

Verifikace – ovČĜení, či potvrzení pravdivosti, které bude využito pro stanovení 

vhodnosti bankovní instituce. 

                                                 
1 VÁVROVÁ, E. Finanční Ĝízení komerčních pojišĢoven. 2014, s. 10. 
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3 TEORETICKÁ VÝCHODISKů PRÁCE 

Tato část diplomové práce se zabývá vymezením pojmu finanční analýzy, rozdČlením 

a charakteristikou finančních ukazatelĤ, které budou využity v praktické části 

a v neposlední ĜadČ také bude popsáno financování podnikatelských aktivit a možnosti 

financování dlouhodobého hmotného majetku. 

3.1 Finanční analýza 

Finanční analýzu mĤžeme definovat následujícím zpĤsobem: 

„Finanční analýza pĜedstavuje systematický rozbor získaných dat, která jsou obsažena 

pĜedevším v účetních výkazech. Finanční analýza v sobČ zahrnuje hodnocení firemní 

minulosti, současnosti a pĜedpovídání budoucích finančních podmínek“2. 

Finanční analýza je bezesporu nejvýznamnČjší a nejpoužívanČjší zpĤsob, jak za pomoci 

určitých postupĤ provést zhodnocení finančního zdraví každé účetní jednotky. Finanční 

analýza pracuje s historickými daty, pomocí kterých mĤže podnik rozpoznat budoucí 

vývoj finanční situace.  ZpĤsob, kterým by mČla být analýza provádČna, není pĜesnČ 

stanoven, analytici si tedy mohou metodiku zvolit dle konkrétních cílĤ, které mají 

stanovené3.  

Finanční analýza je založena na rozboru vstupních informací, které dČlíme na: 

• interní informace – bezprostĜednČ související s analyzovanou společností, vČtšina 

dat, potĜebných pro základní finanční analýzu, je veĜejnČ dostupná, jedná se 

pĜevážnČ o informace z finančního a vnitropodnikového účetnictví, či auditu,  

• externí informace – související s podnikem, ale vycházejí z vnČjšího 

ekonomického prostĜedí, do této kategorie patĜí státní statistiky, burzy, nebo 

odborného tisku4.  

 

 

                                                 
2
 RģČKOVÁ P. Finanční analýza. 2011, s. 9. 

3
 REJNUŠ, O. Finanční trhy. 2014, s. 267. 

4
 RģČKOVÁ P. Finanční analýza. 2011, s. 17-19. 
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Zdroje informací pro vyhotovení finanční analýzy se také rozdČlují dle relevantnosti do 

tĜí skupin: 

• finanční data získávaná z finančního a vnitropodnikového účetnictví, od 

finančních analytikĤ podniku a manažerĤ firmy, z výroční zprávy společnosti, 

burzovního zpravodajství atd., 

• kvantifikované nefinanční data zahrnující podnikové a ekonomické statistiky, 

plány, zamČstnanost, nákladové kalkulace, cenové kalkulace, normy spotĜeby, 

interní smČrnice atd., 

• nekvantifikovatelná data obsahující zprávy vedoucích pracovníkĤ podniku, 

auditorĤ, z odborného tisku, prognóz, komentáĜĤ manažerĤ5. 

Finanční analýza je dČlena do tĜí etap. V počáteční etapČ jsou určeny základní 

charakteristiky, jedná se o vyšetĜení podniku, zjištČní počátečních informací z finančního 

hospodaĜení a jejich vliv na celkové výsledky hospodaĜení. Výsledkem první etapy jsou 

odchylky od normálního stavu. V druhé etapČ probíhá rozbor diagnostikovaných 

odchylek pomocí specifických nástrojĤ a metod. ZávČrečná etapa obsahuje vyhodnocení 

finanční analýzy, vyhodnocení slouží jako podklad pro finanční Ĝízení podniku6. 

3.1.1 Metody finanční analýzy 

PĜi realizaci finanční analýzy by podniky mČly dbát na pĜimČĜenost volby metod, které 

budou pro analýzu zdraví podniku využity. Volba metody by mČla být učinČna s ohledem 

na níže uvedené:  

• účelnost – to znamená, že by mČlo odpovídat pĜedem stanovenému cíli, 

• nákladnost – analýza potĜebuje čas a kvalifikovanou práci, což sebou nese celou 

Ĝadu nákladĤ,  

• spolehlivost – nelze zvýšit rozšíĜením množství srovnávaných podnikĤ, ale 

kvalitnČjším využitím všech dostupných dat7.  

 

                                                 
5 HOLEČKOVÁ J. Finanční analýza firmy. 2008, s. 19. 
6 VALACH, J. a kol. Finanční Ĝízení a rozhodování podniku. 1993, s. 76. 
7 RģČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2011, s. 141. 
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Metody finanční analýzy se dČlí na metody elementární analýzy a vyšší metody, tato 

práce se zabývá pouze metodou elementární analýzy, mezi tyto metody patĜí: 

• Analýza absolutních neboli stavových ukazatelĤ,  

o Horizontální analýza,  

o Vertikální analýza, 

• ůnalýza rozdílových a tokových ukazatelĤ, 

o ůnalýza fondĤ finančních prostĜedkĤ,  

o ůnalýza cash flow,  

• ůnalýza pomČrových ukazatelĤ,  

o Ukazatele likvidity,  

o Ukazatele rentability,  

o Ukazatele zadluženosti,  

o Ukazatele aktivity,  

o Provozní neboli výrobní ukazatele,  

o Ukazatele kapitálového trhu,  

o Ukazatele cash flow,  

• ůnalýza soustav ukazatelĤ,  

o Bonitní modely,  

o Bankrotní modely8. 

3.1.2 Uživatelé finanční analýzy 

Finanční analýza je zdrojem informací pro další rozhodování a posuzování. Tyto 

informace využívají nejen manažeĜi dané společnosti, ale také investoĜi, obchodní 

partneĜi, zahraniční instituce a v neposlední ĜadČ také odborná veĜejnost, či konkurence. 

Uživatelé tČchto informací mohou být tedy interní i externí9. 

                                                 
8
 RģČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2011, s. 141-150. 

9 KISLINGEROVÁ, E. Manažerské finance. s. 48. 



18 
 

3.2 ůnalýza stavových Ěabsolutníchě ukazatelĤ 

ůnalýza stavových ukazatelĤ obsahuje horizontální a vertikální rozbor výkazĤ. Výsledky 

tČchto dvou postupĤ mohou být dány do souvislostí, které probíhají ve firmČ10.  

3.2.1 Horizontální analýza 

„Cílem horizontální analýzy je kvantifikovat zmČny jednotlivých účetních položek v čase 

neboli zkoumat, jak se mČní váha jednotlivých položek v celkovém kontextu. V dĤsledku 

toho bývá označována jako analýza trendĤ“. Horizontální analýza pĜedstavuje sledování 

trendĤ v rozvaze a výsledovce podniku, umožĖuje porovnávat jak absolutní, tak i relativní 

ukazatele. PĜedpokladem úspČšného použití této metody, která rovnČž umožĖuje srovnat 

vývoj jednotlivých ukazatelĤ pĜedmČtné společnosti jak s jinými podniky podobného 

podnikatelského zamČĜení, tak s odvČtvovým prĤmČrem11. 

ůbsolutní a relativní zmČnu lze vyjádĜit podle následujících vztahĤ12: 

Absolutní zmČna = ukazatelt – ukazatelet-1 

Relativní zmČna = ሺukazatelt Ȃ  ukazateletǦͳሻȀሺukazateletǦͳሻ 

3.2.2 Vertikální analýza 

„Vertikální analýza pĜedstavuje procentní rozbor absolutních ukazatelĤ, a to jak 

stavových, tak tokových“13. PĜi využití vertikální analýzy se posuzují položky majetku 

a kapitálu, tzv. struktura aktiv a pasiv podniku. Ze struktury aktiv a pasiv je zĜejmé 

rozložení hospodáĜských prostĜedkĤ podniku a zdrojĤ, z kterých byly tyto prostĜedky 

poĜízeny. Na schopnosti vytváĜet a udržovat rovnovážný stav majetku a kapitálu závisí 

stabilita podniku. Pro vertikální analýzu lze použít následující vztah14. 

% úhrnných aktiv = 
୮୭୪୭ā୩ୟ ୰୭୸୴ୟ୦୷ ୶ ଵ଴଴ୡୣ୪୩୭୴á ୟ୩୲୧୴ୟ  

                                                 
10 KISLINGEROVÁ, E., Hnilica J. Finanční analýzy: krok za krokem. 2008. 
11 REJNUŠ, O. Finanční trhy. 2014, s. 270. 
12 MÁČE, M. Finanční analýza obchodních a státních organizací: praktické pĜíklady a použití. 2006.  
13 REJNUŠ, O. Finanční trhy. 2014, s. 269 
14 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2009, s. 17. 
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3.3 ůnalýza tokových ukazatelĤ 

Jedná se o ukazatele, které se využívají k hlubší analýze finanční situace společnosti. 

ZámČrem je vyjádĜit a pomČĜit schopnost vytvoĜit z vlastní hospodáĜské činnosti finanční 

pĜebytky použitelní k financování potĜeb. Cílem je konstruovat ukazatele na bázi cash 

flow. DĤležité je pĜedem vymezit, co je obsahem cash flow, které je do výpočtu dosazeno. 

NejčastČji bývá stanoveno jako rozdíl pĜíjmĤ a výdajĤ souvisejících s bČžnou 

hospodáĜskou činností podniku 15.  

3.4 ůnalýza rozdílových ukazatelĤ 

Rozdílové ukazatele slouží k analýze a Ĝízení finanční situace podniku s orientací na jeho 

likviditu. K nejvýznamnČjším rozdílovým ukazatelĤm patĜí čistý pracovní kapitál neboli 

provozní kapitál, dále mezi rozdílové ukazatele Ĝadíme čisté pohotové prostĜedky a čistý 

penČžní pohledávkový fond16. 

3.4.1 Čistý pracovní kapitál ĚČPKě 

Je nejčastČji užívaným ukazatelem. Výpočet ČPK je dán rozdílem celkových obČžných 

aktiv a celkových krátkodobých dluhĤ. Splatnost mĤže být stanovena od 1 roku až po 

splatnost ňmČsíční, což umožĖuje oddČlit výstižnČji v obČžných aktivech tu část 

finančních prostĜedkĤ, která je určena na brzkou úhradu krátkodobých závazkĤ. Rozdíl 

mezi obČžnými aktivity a krátkodobými dluhy má významný vliv na solventnost podniku. 

ČPK pĜedstavuje finanční polštáĜ, který podniku umožní pokračovat ve svých aktivitách 

i v pĜípadČ, že by ho potkala nepĜíznivá událost, která by znamenala pro podnik velké 

vydání finančních prostĜedkĤ. Čistý pracovní kapitál mĤže vyjádĜit vztahem17: 

Čistý pracovní kapitál = WC – Krátkodobé závazky = ĚZásoby ĚInventoryě + 

pohledávky + Finanční majetek) - Krátkodobé závazky 

                                                 
15

 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2009, s. 72. 

16
 KNÁPKOVÁ, ůdriana a Drahomíra PůVELKOVÁ. Finanční analýza: komplexní prĤvodce s pĜíklady. 

2010. 
17

 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2009, s. 35. 
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3.4.2 Čisté pohotové prostĜedky 

U čistých pohotových prostĜedkĤ vnímáme dva úhly pohledu na finanční prostĜedky, 

konkrétnČ: 

• peníze na pokladnČ a na bČžném účtu, 

• peníze na pokladnČ a na bČžném účtu, šeky, zĤstatky z nevyčerpaných 

neúčelových úvČrĤ, cenné papíry s krátkodobou splatností, krátkodobé vklady, 

rychle pĜemČnitelné na penČžní prostĜedky, smČnky. 

Čisté pohotové prostĜedky mĤžeme vyjádĜit vztahem: 

Čisté pohotové prostĜedky = pohotové finanční prostĜedky – okamžitČ splatné 

závazky18 

3.4.3 Čistý penČžní majetek 

Kompromisem pro výše uvedené vzorce ČPP ů ČPK je daní vzorec pro čistý penČžní 

majetek: 

Čistý penČžní majetek = ĚobČžná aktiva – zásobyě – krátkodobé závazky19 

3.5 ůnalýza pomČrových ukazatelĤ 

Jedná se o nejčastČji využívaný rozborový postup k účetním výkazĤm z hlediska 

využitelnosti i z hlediska dalších úrovní analýz. PomČrové ukazatele vznikají vzájemným 

vydČlením vybraných účetních položek. ůnalýza pomČrových ukazatelĤ vychází 

výhradnČ z údajĤ z veĜejnČ dostupných informací, zejména základních účetních výkazĤ20.  

PomČrové ukazatele lze dČlit do následujících základních skupin: 

• ukazatele rentability (profitability ratios), 

• ukazatele aktivity (asset management), 

• ukazatele zadluženosti Ědebt managementě, 

• ukazatele likvidity (liquidity ratios), 

• ukazatele tržní hodnoty Ěmarket value ratiosě21. 

                                                 
18

 GRÜNWůLD, R. HOLEČKOVÁ J. Finanční analýza a plánování podniku. 1997. 
19

 RģČKOVÁ P. Finanční analýza. 2011, s. 54. 
20

 RģČKOVÁ P. Finanční analýza. 2011, s. 46-47. 

21
 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2009, s. 55-71. 
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3.5.1 Ukazatele rentability 

Rentabilita, jinými slovy výnosnost vloženého kapitálu, mČĜí schopnost společnosti 

vytváĜet nové zdroje. U pomČrových ukazatelĤ tohoto typu využíváme informace ze dvou 

základních účetních výkazĤ, konkrétnČ rozvahy a výkazu ziskĤ a ztrát. Ukazatele 

rentability slouží k hodnocení celkové efektivnosti dané činnosti. Uživateli, které budou 

výsledky ukazatelĤ rentability nejvíce zajímat, jsou investoĜi nebo potencionální 

akcionáĜi. ObecnČ je rentabilita vyjádĜena pomČrem zisku a k částce vloženého kapitálu.  

Pro finanční analýzu jsou nejdĤležitČjší tĜi kategorie zisku: 

• EBIT – zisk pĜed zdanČním a úroky, 

• EAT – zisk po zdanČní, 

• EBT – zisk pĜed zdanČním22. 

Vložený kapitál je z hlediska využití v jednotlivých pomČrových ukazatelích rentability 

rovnČž rozporuplnou kategorií. Ke zjišĢování rentability jsou považovány nejvíce tyto 

ukazatele: 

• ukazatel rentability vlastního kapitálu ĚROEě, 

• ukazatel rentability celkového vloženého kapitálu ĚROů nebo ROI), 

• rentabilita tržeb ĚROSě, 

• rentabilita nákladĤ ĚROCě23. 

ObecnČ se rentabilita vyjadĜuje jako pomČr zisku k částce vloženého kapitálu24: 

Rentabilita = 
୸୧ୱ୩୴୪ୟୱ୲୬í ୩ୟ୮୧୲á୪ 

Ukazatel rentability celkových aktiv ĚROů – Return on Total Assets) 

Ukazatel rentability celkových aktiv je považován za ukazatel úspČšnosti podnikatelské 

činnosti společností a je proto pro investory nejsledovanČjším ukazatelem této skupiny. 

VyjadĜuje čistou výnosnost celkových aktiv podniku, takže čím je hodnota ROů vyšší, 

tím se jeví situace sledované firmy pĜíznivČjší. Vzorec pro výpočet rentability celkových 

aktiv je dán vztahem25: 

                                                 
22 RģČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2011, s. 196-200. 
23

 RģČKOVÁ, P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2011, s. 196. 

24 PEŠKOVÁ, R, JINDěICHOVSKÁ, I. Finanční analýza. 2012, s. 45. 
25 REJNUŠ, O. Finanční trhy. 2014, s. 272. 
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ROA = 
୉୆୍୘ ሺ୸୧ୱ୩ ୮�ୣୢ ୸ୢୟ୬ě୬í୫ ୟ ú୰୭୩୷ሻେୣ୪୩୭୴á ୟ୩୲୧୴ୟ  

Ukazatel rentability vlastního kapitálu ĚROE – Return on Equity) 

MČĜením rentability vlastního kapitálu vyjadĜujeme výnosnost kapitálu vloženého 

investory. Vzorec pro výpočet rentability vlastního kapitálu je dán vztahem26: 

ROE =  
୉୅୘ ሺ୸୧ୱ୩ ୮୭ ୸ୢୟ୬ě୬íሻ୚୪ୟୱ୲୬í ୨୫ě୬í  

Ukazatel rentability vloženého kapitálu ĚROI – Return on Investment) 

Tento ukazatel Ĝadíme mezi nejdĤležitČjší ukazatele, jimiž se hodnotí podnikatelská 

činnost firem. Ukazatel vyjadĜuje, s jakou účinností pĤsobí celkový kapitál vložený do 

společnosti, nezávisle na zdroji financování. Vzorec pro výpočet rentability vloženého 

kapitálu je dán vztahem27: 

ROI =  
୉୆୍୘ ሺ୸୧ୱ୩ ୮�ୣୢ ୸ୢୟ୬ě୬í୫ ୟ ú୰୭୩୷ሻ஼௘௟௞௢௩ý ௩௟௢ā௘௡ý ௞௔௣௜௧á௟  

Ukazatel rentability tržeb ĚROS – Return on Sales) 

S pomocí ukazatele rentability tržeb je možné zjistit, jakého podnik dosahuje zisku pĜi 

dané úrovni tržeb. Tento pomČrový ukazatel bývá využíván k vyjádĜení ziskové marže. 

Vzorec pro výpočet rentability tržeb je dán vztahem28: 

ROS =  
୉୆୍୘ ሺ୸୧ୱ୩ ୮�ୣୢ ୸ୢୟ୬ě୬í୫ ୟ ú୰୭୩୷ሻ୘୰āୠ୷ ୸ୟ ୮୰୭ୢୣ୨ ୸ୠ୭āíା୴ý୩୭୬୷   

Ukazatel rentability celkového investovaného kapitálu ĚROCE – Return on Capital 

employed)  

Na ukazatel rentability celkového investovaného kapitálu je potĜeba nahlížet z pohledu 

strany pasiv v rozvaze a do ukazatele nám budou vstupovat dlouhodobé dluhy, ke kterým 

patĜí emitované obligace, dlouhodobé bankovní úvČry a také vlastní kapitál. „Jedná se 

o ukazatel, který vyjadĜuje míru zhodnocení všech aktiv společnosti financovaných 

vlastním i cizím dlouhodobým kapitálem“29. 

                                                 
26 VALACH, J. Finanční Ĝízení a rozhodování podniku. 1999, s. 99. 
27 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2009, s. 56. 
28 RģČKOVÁ, P. a M. ROUBÍČKOVÁ. Finanční management. 2012, s. 191. 
29 RģČKOVÁ P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2011, s. 199. 
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ROCE =  
୉୆୍୘ ሺ୸୧ୱ୩ ୮�ୣୢ ୸ୢୟ୬ě୬í୫ ୟ ú୰୭୩୷ሻୈ୪୭୳୦୭ୢ୭ୠé ୢ୪୳୦୷ା୚୪ୟୱ୲୬í ୩ୟ୮୧୲á୪ 

3.5.2 Ukazatele aktivity 

S pomocí ukazatelĤ aktiv mĤžeme zjistit, zda je velikost jednotlivých druhĤ aktiv 

v rozvaze v pomČru k současným nebo budoucím hospodáĜským aktivĤm podniku 

pĜimČĜená. Ukazatele aktiv lze vyjádĜit v podobČ obratu jednotlivých položek aktiv nebo 

v podobČ doby obratu jednotlivých aktiv. VšeobecnČ platí, že čím vČtší hodnota 

ukazatele, tím lépe. Minimální hodnota tohoto ukazatele je jedna, hodnota menší, než 

jedna znamená neúmČrnou majetkovou vybavenost podniku a jeho neefektivní využití30. 

Obrat celkových aktiv 

Ukazatel obratu celkových aktiv udává intenzitu využití veškerých aktiv podniku za 

sledované období. Je nazýván ukazatelem produktivnosti vloženého kapitálu. Je 

nejkomplexnČjší ukazatelem této skupiny. Vzorec doby obratu aktiv má tuto podobu: 

Obrat celkových aktiv = 
୘୰āୠ୷୅୩୲୧୴ୟ 

Dobré prĤmČrné hodnoty tohoto ukazatele se pohybují v rozmezí 1,6 – Ň,ř, pokud počet 

obrátek celkových aktiv za sledované období poklesne pod hodnotu 1,5, mČla by firma  

provČĜit, zda je možné vložený majetek snížit31. 

Obrat zásob 

„Nazýván také jako ukazatel intenzity využití zásob a udává, kolikrát je v prĤbČhu roku 

každý položka zásoby prodána a znovu naskladnČna“. Pokud ukazatel vychází 

ve srovnání s oborovým prĤmČrem vyšší, znamená to, že podnik vlastní optimální 

množství zásob. PĜebytečné zásoby jsou pro podnik neproduktivní a pĜedstavují investici 

s nízkým nebo nulovým výnosem. Nízký obrat naopak znamená, že podnik má zastaralé 

zásoby. Vzorec obratu zásob je vyjádĜen vztahem32: 

Obrat zásob = 
୰୭č୬í ୲୰āୠ୷୸áୱ୭ୠ୷  

                                                 
30 KNÁPKOVÁ, ů., D. PůVELKOVÁ. Finanční analýza: komplexní prĤvodce s pĜíklady. 2010, s. 110. 
31 REJNUŠ, O. Finanční trhy. 2014, s. 277. 
32 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2009, s. 62. 
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Doba obratu zásob  
Doba obratu zásob udává prĤmČrný počet dnĤ, po nČž jsou zásoby vázány v podnikání do 

doby jejich spotĜeby nebo do doby jejich prodeje. Doba obratu zásob je dána vzorcem33: 

Doba obratu zásob = 
୮୰ů୫ě୰୬á ୸áୱ୭ୠୟୢୣ୬୬í ୱ୮୭୲�ୣୠୟ  

Obrat pohledávek 

Obrat pohledávek, respektive rychlost obratu pohledávek je vyjadĜována jako pČr tržeb a 

prĤmČrného stavu pohledávek. Tento ukazatel udává, jak rychle jsou pohledávky 

pĜemČĖovány v penČžní prostĜedky34.  

Rychlost obratu pohledávek = 
୲୰āୠ୷୮୭୦୪ୣୢá୴୩୷ 

StejnČ jako u zásob mĤžeme i u pohledávek stanovit dobru obratu, jehož výpočet ukazuje, 

jak dlouho se majetek podniku vyskytuje ve formČ pohledávek, resp. za jak dlouhé období 

jsou pohledávky v prĤmČru spláceny35: 

Doba obratu pohledávek =  
୭ୠୡ୦୭ୢ୬í ୮୭୦୪ୣୢá୴୩୷ୢୣ୬୬í ୲୰āୠ୷ ୬ୟ ୤ୟ୩୲୳୰୳ 

Obrat závazkĤ 

PrĤmČrná doba obratu závazkĤ vyjadĜuje dobu od vzniku závazku do doby jeho úhrady. 

Ukazatel je dĤležitý pro posouzení časového nesouladu od vzniku pohledávky do doby 

jejího inkasa a od vzniku závazku do doby jeho úhrady. Pokud je doba obratu závazkĤ 

vČtší než součet obratu zásob a pohledávek, dodavatelské úvČry financují pohledávky 

i zásoby, což je pro podnik výhodné. Vzorec pro dobu obratu závazkĤ je dán vztahem36:  

Doba obratu závazkĤ = 
୸á୴ୟ୸୩୷ ୴ůč୧ ୢ୭ୢୟ୴ୟ୲ୣ୪ů୫ୢୣ୬୬í ୲୰āୠ୷ ୬ୟ ୤ୟ୩୲୳୰୳  

                                                 
33 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2009, s. 62. 
34 GRÜNWůLD, R. HOLEČKOVÁ J. Finanční analýza a plánování podniku. 1997, s. 95.  

35
 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2009, s. 63. 

36
 KNÁPKOVÁ, ů., D. PůVELKOVÁ. Finanční analýza: komplexní prĤvodce s pĜíklady. 2010, s. 134. 
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3.5.3 Ukazatele zadluženosti 

Pojem zadluženost vyjadĜuje skutečnost, že podniku využívá k financování aktiv 

a dalších podnikatelských činností cizí zdroje.  Je nezbytné správnČ zvolit skladby zdrojĤ 

financování činností podniku, označovaných jako finanční struktura. K hodnocení 

finanční struktury podniku se používají tyto ukazatele: 

• ukazatel celkového zadlužení,  

• zadluženost vlastního kapitálu, 

• hodnocení finanční nezávislosti, 

• ukazatel úrokového krytí, 

• finanční páka37. 

Ukazatel celkové zadluženosti 
Nazývaný také jako ukazatel vČĜitelského rizika. Udává pomČr mezi celkovými závazky 

a jeho celkovými aktivy neboli mČĜí rozsah, v jakém podniku užívá ke svému financování 

cizí zdroje. Vzorec celkové zadluženosti je dán vztahem38:  

Celková zadluženost Ěukazatel vČĜitelského rizika) = 
ୡ୧୸í ୩ୟ୮୧୲á୪ୡୣ୪୩୭୴á ୟ୩୲୧୴ୟ 

Pokud je výsledná hodnota celkové zadluženosti v rozmezí 0,ň až 0,5 mĤžeme 

zadluženost podniku považovat za prĤmČrnou. Hodnoty v rozmezí 0,5 až 0,7 znamenají 

vyšší stupeĖ zadluženosti, hodnoty nad 0,7 jsou považovány za rizikové39.  

Zadluženost vlastního kapitálu 

Ukazatel zadluženosti celkového kapitálu pomČĜuje cizí zdroje s vlastním kapitálem 

podniku, pĜičemž čím je jeho hodnota vyšší, tím vyšší je riziko, hodnota ukazatele by 

nemČla pĜekročit 0,7. Zadluženost vlastního kapitálu je dána vztahem40: 

Zadluženost vlastního kapitálu = 
ୡ୧୸í ୩ୟ୮୧୲á୪୴୪ୟୱ୲୬í ୩ୟ୮୧୲á୪ 

 

 

 
                                                 
37

 GRÜNWůLD, R. HOLEČKOVÁ J. Finanční analýza a plánování podniku. 1997, s. 98. 
38 MÁČE, M. Finanční analýza obchodních a státních organizací: praktické pĜíklady a použití. 2006. 
39 MÁČE, M. Finanční analýza obchodních a státních organizací: praktické pĜíklady a použití. 2006. 
40

 REJNUŠ, O. Finanční trhy. 2014, s. 274. 
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Ukazatel míry samofinancování 
Nazývaný též jako ukazatel hodnocení finanční nezávislosti, je doplĖkem k ukazateli 

celkové zadluženosti, vyjadĜuje finanční nezávislost podniku, u zdravé společnosti se 

výsledná hodnota pohybuje okolo 0,5 a více. Ukazatel míry samofinancování je dán 

vztahem41:  

Míra samofinancování = 
୴୪ୟୱ୲୬í ୩ୟ୮୧୲á୪ୡୣ୪୩୭୴á ୟ୩୲୧୴ୟ 

Ukazatel úrokového krytí 
Informuje o tom, kolikrát pĜevyšuje zisk placené úroky. U podnikĤ, které dobĜe prosperují 

je hodnota ukazatele v rozmezí 6-Ř. NejkritičtČjší je hodnota menší než Ň. Ukazatel 

úrokového krytí je dán vztahem42:  

Úrokové krytí = 
୉୆୍୘ú୰୭୩୭୴é ୬á୩୪ୟୢ୷ 

Finanční páka 

Finanční páka je založena na skutečnosti, že cizí kapitál je levnČjší než kapitál vlastní. 

DaĖové zákony pĜipívají ke zlevnČní cizího kapitálu tím, že umožĖují zahrnutí úrokĤ do 

nákladĤ. Zvýšení zadluženosti má pozitivní vliv na rentabilitu vloženého kapitálu 

akcionáĜi. Tyto situace mĤže nastat jen za určitých okolností, jelikož zmČna 

v zadluženosti se dotkne i hodnot zbývajících dvou dílčích ukazatelĤ43.  ୟ୩୲୧୴ୟ୴୪ୟୱ୲୬í ୩ୟ୮୧୲á୪ = 
୴୪ୟୱ୲୬í ୩ୟ୮୧୲á୪ାୡ୧୸í ୸ୢ୭୨ୣ୴୪ୟୱ୲୬í ୩ୟ୮୧୲á୪  =1+ 

ୡ୧୸í ୸ୢ୭୨ୣ୴୪ୟୱ୲୬í ୩ୟ୮୧୲á୪ 
Index finanční páky 

PomČrem rentability vlastního kapitálu a rentability celkového kapitálu lze také zjistit 

výhodnost použití cizího kapitálu a únosnost dluhového bĜemene. Tuto souvislost 

vyjadĜuje ukazatel index finanční páky44. 

Index finanční páky = 
୰ୣ୬୲ୟୠ୧୪୧୲ୟ ୴୪ୟୱ୲୬í୦୭ ୩ୟ୮୧୲á୪୳௥ୣ୬୲ୟୠ୧୪୧୲ୟ ୡୣ୪୩୭୴é୦୭ ୩ୟ୮୧୲á୪୳ ൐ ͳ 

                                                 
41 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2009, s. 64. 
42 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2009, s. 64. 
43 HOLEČKOVÁ, J. Finanční analýza firmy. 2008, s. 74-75. 
44 HOLEČKOVÁ, J. Finanční analýza firmy. 2008, s. 74-75. 
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3.5.4 Ukazatele likvidity 

Ukazatele likvidity udávají schopnost společnosti dostát svých závazkĤ. Likvidita 

je definována jako souhrn všech potencionálnČ likvidních prostĜedkĤ, které podnik 

vlastní pro úhradu svých splatných závazkĤ. Podnik by mČl být pĜipraven vždy své 

závazky v dobČ splatnosti uhradit, musí být tzv. solventní. Podmínkou solventnosti 

je likvidita. Ukazatele likvidity pomČĜují to, co je potĜeba splatit s tím, čím se bude platit.  

Hodnocení likvidity je tvoĜeno tĜemi ukazateli45: 

• bČžná likvidita, 

• okamžitá likvidita, 

• pohotová likvidita.  

BČžná likvidita 

„Ukazatel celkové (bČžné) likvidity lze definovat jako pomČr obČžných aktiv podniku 

k jeho krátkodobým závazkĤm. Vypovídá o platební schopnosti podniku z hlediska 

kratšího (napĜ. mČsíčního) období, pĜičemž v jeho čitateli jsou zahrnuta veškerá obČžná 

aktiva podniku, ve jmenovateli pak všechny jeho penČžní závazky splatné do jednoho 

roku“46. VšeobecnČ se u tohoto ukazatele jako pĜijatelné považují hodnoty v intervalu 

(1,5-2,5ě, pĜičemž standartní hodnota tohoto druhu likvidity je u zdravých firem Ň,5. 

Pokud je hodnota nižší než 1, nemá podnik dostatek pohotových zdrojĤ k vyrovnání 

dluhĤ. Ukazatel bČžné likvidity je dán vztahem47:  

BČžná likvidita = 
୭ୠěā୬á ୟ୩୲୧୴ୟ୩୰á୲୩୭ୢ୭ୠé ୸á୴ୟ୸୩୷    

Pohotová likvidita 

Označována jako likvidita Ň. stupnČ. OdstraĖuje vliv nejménČ likvidní části obČžných 

aktiv, konkrétnČ zásob, jelikož jejich likvidace bývá značnČ ztrátová. Znamená to, že 

nepočítá s jejich prodejem a likviditu mČĜí bez nich. Doporučená hodnota pro pohotovou 

likviditu je 1. Ukazatel pohotové likvidity je dán vztahem48: 

Pohotová likvidita = 
୭ୠěā୬á ୟ୩୲୧୴ୟ ି ୸áୱ୭ୠ୷୩୰á୲୩୭ୢ୭ୠé ୸á୴ୟ୸୩୷  

                                                 
45 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2009, s. 66. 
46 REJNUŠ, O. Finanční trhy. 2014, s. 275. 
47 REJNUŠ, O. Finanční trhy. 2014, s. 275. 
48 GRÜNWůLD, R. HOLEČKOVÁ J. Finanční analýza a plánování podniku. 1997, s. 103. 
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Okamžitá likvidita 

Označována jako likvidita 1. stupnČ. Do pohotové likvidity vstupují pouze ty 

nejlikvidnČjší položky z rozvahy. V nČkterých teoriích jsou za nejlikvidnČjší prostĜedky 

považovány pouze peníze v hotovosti a peníze na bankovních účtech. Pro okamžitou 

likviditu platí doporučovaná hodnota v rozmezí 0,ř až 1,1. Ukazatel okamžité likvidity je 

dán vztahem49:   

Okamžitá likvidita = 
୩୰á୲୩୭ୢ୭ୠý ୤୧୬ୟ୬č୬í ୫ୟ୨ୣ୲ୣ୩୩୰á୲୩୭ୢ୭ୠé ୸á୴ୟ୸୩୷  

3.5.5 Ukazatele tržní hodnoty 

„Ukazatele tržní hodnoty firmy, často též označované jako ukazatele kapitálového trhu 

vyjadĜují, jak je investory hodnocena činnosti společnosti. PĜitom se jedná o hodnocení 

jejich dosavadních výsledkĤ, tak pĜedevším o hodnocení pĜedpokladu úspČšnosti jejího 

podnikání v budoucnosti“. Jedná se o ukazatele, jež obsahují údaje účetního 

i mimoúčetního charakteru, které vznikají pouze na akciových burzách, využívány 

mohou být pouze na společnosti, jejichž akcie jsou burzovnČ kótovány. Jejich hodnoty 

jsou závislé na hodnotách pomČrových a absolutních finančních ukazatelĤ50.  

3.6 ůnalýza soustav ukazatelĤ 

ůnalýza soustav ukazatelĤ pĜedstavuje dílčí ukazatele, mezi kterými existují vzájemné 

matematické vztahy. S pomocí tČchto ukazatelĤ je možné posoudit výkonnost i celkovou 

ekonomickou situaci podniku. Soustavy ukazatelĤ jsou rozdČleny podle toho, k čemu jsou 

určeny, nejznámČjší jsou bankrotní modely, které umožĖují určit, zda společnosti nemíĜí 

k bankrotu. NejznámČjším bankrotním modelem je ůltmanovo Z -skóre nebo model IN 

neboli index dĤvČryhodnosti, které následnČ v analytické části diplomové práce tvoĜí 

součást finanční analýzy společnosti51. 

                                                 
49 RģČKOVÁ P. Finanční analýza: metody, ukazatele, využití v praxi. 2011, s. 176. 
50 REJNUŠ, O. Finanční trhy. 2014, s. 277. 
51 RģČKOVÁ, P. a M. ROUBÍČKOVÁ. Finanční management. 2012.  



29 
 

3.6.1 ůltmanĤv model 

Al tmanovy bankrotní modely, odbornČ označované pod názvem Z – scóre, jsou 

všeobecnČ nejznámČjší bankrotní modely. Výsledkem použití bankrotních modelĤ je 

výpočet tzv. Altmanova koeficientu bankrotu, který se počítá dosazením hodnot pČti 

vybraných finančních ukazatelĤ do níže uvedených vzorcĤ. Altman k pĜedpovČdi rizika 

v podnikání použil diskriminační metodu, to je pĜímá statistická metoda, spočívající 

v tĜídČní pozorovaných objektĤ do minimálnČ dvou definovaných skupin dle určitých 

charakteristik52. 

ůltmanĤv model pro podnik, který neobchoduje na burze, je možné vyjádĜit rovnicí: 

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

kde jsou využity následující promČnné: 

X1 = čistý pracovní kapitál / celková aktiva, 

XŇ = zisk po zdanČní ĚEůTě / celková aktiva, 

Xň = zisk pĜed zdanČním a úroky ĚEBITě / celková aktiva, 

X4 = základní kapitál / celkové dluhy, 

X5 = celkové tržby / celková aktiva53. 

Pokud bude výsledek bankrotního modelu Z-scóre vyšší než Ň,ř je možné Ĝíci, že podnik 

je finančnČ stabilní. Naopak je-li výsledkem Z-scóre hodnota menší než 1,Ň je tĜeba, aby 

firma počítala s možným bankrotem. Nachází-li se výsledná hodnota Z-scóre v rozmezí 

hodnot 1,Ň až Ň,ř, znamená to, že je firma v tzv. šedé zónČ, nevyhranČných výsledkĤ54.   

3.6.2 Model IN 05 

Model IN byl sestaven na rozdíl od ůltmanova Z-skóre pĜímo pro podmínky české 

ekonomiky a zohledĖuje dokonce rozdílnými váhami rĤzná specifika jednotlivých 

odvČtví podnikání. StejnČ jako ůltmanovo Z-skóre se jedná o jeden z bankrotních 

modelĤ, který posuzuje finanční zdraví podnikĤ a informuje o pĜípadném hrozícím 

bankrotu společnosti v blízké budoucnosti. Model IN je stejnČ jako ůltmanovo Z-skóre 

                                                 
52 SEDLÁČEK, J. Finanční analýza podniku. 2009, s. 110. 
53 REJNUŠ, O. Finanční trhy. 2014, s. 287. 
54

 REJNUŠ, O. Finanční trhy. 2014, s. 287. 
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založený na pomČrových ukazatelích, mezi které patĜí ukazatele rentability, likvidity, 

zadluženosti a aktivity.  

Výpočet Modelu IN05 pro prĤmysl:  

IN05 = 0,13 X1 + 0,04 X2 + 3,97 X3 + 0,21 X4 + 0,009 X5 

X1 = aktiva/cizí zdroje 

XŇ = EBIT/nákladové úroky 

X3 = EBIT/aktiva 

X4 = výnosy/aktiva 

X5 = obČžná aktiva/krátkodobé závazky + krátkodobé bankovní úvČry a výpomoci 

Interpretace výsledkĤ Modelu IN05 pro prĤmysl:  

IN05> 1,6 podnik vytváĜí hodnotu pro vlastníky, 

0,9 <IN05 <1,6 takzvaná šedá zóna Ěpodnik nelze jednoznačnČ zaĜaditě, 

IN05 <0,ř podnik nevytváĜí hodnotu pro vlastníky a spČje k bankrotu55. 

3.6.3 IN 99 

Index INřř je vytvoĜen pomocí diskriminační analýzy tak, aby akcentoval pohled 

vlastníka. Dosahuje-li index INřř vyšší hodnoty jak Ň,07, daná firma má kladnou hodnotu 

ekonomického zisku. Pohybuje-li se hodnota indexu IN pod 0,684, pak firma dosahuje 

záporné hodnoty ekonomického zisku. Šedá zóna je rozdČlena do tĜí pásem. První je od 

1,4Ň0 až Ň,07. Jestliže firma dosahuje indexu v tomto rozmezí, tak na tom není špatnČ. 

PĜi hodnotách 1,0Řř až 1,4Ň0 je situace nerozhodná a v pásmu hodnot 0,6Ř4 až 1,0Řř již 

pĜevažují problémy. Výpočet modelu56: 

IN99 = -0,017 X1 + 4,573 X2 + 0,481 X3 + 0,015 X4  

X1 = aktiva/cizí zdroje 

X2 = EBIT/aktiva 

Xň = výnosy/aktiva 

X4 = obČžná aktiva/krátkodobé závazky + krátkodobé bankovní úvČry a výpomoci 

                                                 
55 REJNUŠ, O. Finanční trhy. 2014, s. 268. 
56 REJNUŠ, O. Finanční trhy. 2014, s. 269. 
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3.7 Financování podnikatelských aktivit 

„Ke vzniku podniku vede základní pĜedpoklad: existence životaschopného 

podnikatelského zámČru. Jeho realizace je více ménČ náročná na potĜebu finančních 

zdrojĤ, a to pĜednostnČ vlastních, protože je velice náročné pĜesvČdčit okolí o úspČšnosti 

nápadu a získat další investory, kteĜí podpoĜí realizace zámČru“ Základním zdrojem 

financování podniku jsou vlastní zdroje, které vlastníci do podniku vloží. Pokud by 

podnikatel nevložil do svého podnikání své peníze, nemohl by očekávat, že do jeho 

podniku bude investovat jiná osoba. TČžko lze pĜi počátku podnikání uvažovat 

s podporou subjektĤ, které se profesionálnČ vČnují investování vlastního či cizího 

kapitálu. DĤvodem je, že subjekty nemají u začínajících podnikĤ záruku, že se vložený 

kapitál investorĤm vrátí. Postačující zárukou je prokázání dobrých výsledkĤ 

dosahovaných v minulých letech57.  

PĜi výbČru zdrojĤ pro investování do dlouhodobého hmotného majetku by mČla 

společnost nalézt nejefektivnČjší formu financování. ObecnČ platí pravidlo, že 

dlouhodobý majetek by mČl být financován dlouhodobými zdroji, naopak krátkodobý 

majetek zdroji krátkodobými, jedná se o tzv. zlaté pravidlo financování. Zdroje 

financování se dČlí na zdroje: 

• vlastní,  

• cizí58. 

3.7.1 Vlastní zdroje 

„Vlastní kapitál je tvoĜen penČžními i nepenČžními vklady majitelĤ nebo výsledky vlastní 

podnikatelské činnosti“59. Výhodou financování z vlastních zdrojĤ je fakt, že firma není 

závislá na kapitálovém trhu, nevzroste zadlužení společnosti, nemusí platit za cizí kapitál 

v podobČ úrokĤ, mĤže financovat i rizikovČjší investice60. Charakter vlastních zdrojĤ mají 

internČ vytvoĜené zdroje financování, do kterých patĜí nerozdČlených zisk minulých let, 

zisk z bČžného období, fondy tvoĜené ze zisku, odpisy a rezervy61. 

                                                 
57 REŽĕÁKOVÁ, M. Efektivní financování rozvoje podnikání. 2012, s. 101. 
58 ŠIMůN, J., P. PETERů. Financování podnikatelských subjektĤ: teorie pro praxi. 2010, s. 51. 
59 ŠIMůN, J., P. PETERů. Financování podnikatelských subjektĤ: teorie pro praxi. 2010, s. 59. 
60 MAREK, P. Studijní prĤvodce financemi podniku. 2006, s. 417. 
61 REŽĕÁKOVÁ, M. Efektivní financování rozvoje podnikání. 2012, s. 104. 
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Odpisy 

„Odpis je částka, která vyjadĜuje opotĜebení majetku (morální nebo fyzické) za určité 

období. Protože odpis pĜedstavuje snížení ekonomického prospČchu (ve formČ poklesu 

aktiv) jedná se o náklad. Odpisování je metoda, jak rozložit poĜizovací cenu majetku jako 

náklad do více období. PoĜízení majetku tedy neovlivní výsledek hospodaĜení firmy hned, 

ale pomČrnČ po celou dobu životnosti majetku“62. Dlouhodobý hmotný majetek se 

postupem času opotĜebovává a dochází tak k jeho fyzickému zastarávání, které se 

vyjadĜuje penČžnČ v pĜíslušném účetním období pomocí odpisĤ. PĜi odpisování dochází 

k postupnému zahrnování hodnoty daného dlouhodobého hmotného majetku do nákladĤ. 

Hodnota odpisĤ nesmí v jednotlivých účetních obdobích odpisování pĜevýšit vstupní 

cenu majetku. Odpisy jsou stabilním zdrojem, který však mĤže výraznČ ovlivnit jak 

hospodáĜský výsledek, rentabilitu, tak i výši danČ z pĜíjmĤ. Odpisy dČlíme na účetní 

Ěčasové a výkonovéě a daĖové ĚrovnomČrné a zrychlenéě63.  

NerozdČlený zisk 

NerozdČlený zisk je část po odvodu daní, která se nerozdČluje mezi vlastníky podniku, 

ale slouží dále k podnikatelské činnosti. Zisk se pĜidČluje k rĤzným rezervním fondĤm. 

Tento zisk nemusí pĜedstavovat ani hotové peníze ani peníze na bankovních účtech 

a nemusí být k dispozici pro žádné platby, mĤže se tedy stát, že podnik, který má vysokou 

část nerozdČleného zisku mĤže mít platební potíže. Zisk také lze použít pro financování 

potĜeb společnosti, konkrétnČ financování investic do dlouhodobého majetku. Výsledek 

hospodaĜení minulých let, stejnČ tak jako výsledek hospodaĜení bČžného účetního období, 

je považován za nestabilní zdroj financování64.  

Rezervy 

„Rezervy pĜedstavují účelovČ vytvoĜené zdroje financování na krytí budoucích finančnČ 

náročných výdajĤ, pĜičemž doba jejich vzniku není dopĜedu zĜejmá“65. Rezervy jsou tedy 

tvoĜeny za nČjakým účelem, dČlí se na rezervy zákonné a ostatní. Zrušení rezerv probíhá 

v pĜípadČ, že byla rezervy použita k účelu, ke kterému byla vytvoĜena, nebo již není 

dĤvod rezervu tvoĜit. 

                                                 
62 http://www.odpisy.estranky.cz/clanky/odpisovani-dlouhodobeho-majetku/ 
63 PRUDKÝ, P., LOŠġÁK, M. Hmotný a nehmotný majetek v praxi. 2008. 
64 SYNEK, M. Manažerská ekonomika. 2011, s. 54-55. 
65 REŽĕÁKOVÁ, M. Efektivní financování rozvoje podnikání. 2012, s. 118. 
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Rezervní fondy 

Společnosti s ručením omezeným a akciové společnosti mají ze zákona povinnost tvoĜit 

rezervní fond. Rezervní fond je tvoĜen ziskem po zdanČní a je vytváĜen pro budoucí 

potĜebu finančních prostĜedkĤ ve společnosti, napĜíklad pro pĜípad ekonomické krize 

nebo jinými negativními vlivy. Výše zákonného rezervního fondu se odvíjí v závislosti 

na dosaženém zisku, pĜičemž minimální výše rezervního fondu je stanovena zákonem, 

ačkoliv podnik mĤže rozhodnout o navýšení rezervního fondu v souladu s podnikovou 

politikou66. 

3.7.2 Cizí zdroje 

Cizí zdroje se Ĝadí mezi externí zdroje financování podniku. Pomáhají rychleji a vČtší 

mírou vytváĜet kapitál pĜi zakládání podniku, na druhou stranu se však pojí s rĤstem 

nákladĤ, zvyšuje se počet vČĜitelĤ a stoupají nároky na likviditu podniku. Do externích 

zdrojĤ Ĝadíme vklady vlastníkĤ podniku, bankovní úvČry, emise obligací, mezi 

alternativní financování patĜí forfaiting, faktoring, finanční leasing. 

Bankovní úvČry 

NejrozšíĜenČjší formou financování investic je využití bankovního úvČru. ÚvČrem se 

rozumí poskytnutí penČžní pomoci dlužníkovi za pĜedem daných podmínek. Pokud 

podnik žádá o úvČr u bankovní instituce, požaduje banka po společnosti vypracovaný 

projekt, na základČ tohoto projektu a zajištČní úvČru se banka rozhodne, zda poskytne 

bankovní úvČr a za jakých podmínek. NejčastČjší využívanou formou bankovního úvČru 

je tzv. terminovaný úvČr, který slouží na rozšíĜení dlouhodobého majetku podniku67. 

Emise obligací 

Dalším cizím zdrojem, který mĤže podnik využít jsou prostĜedky získané emisí 

podnikových obligací ĚdluhopisĤě se splatností delší než jeden rok. Dluhopisy patĜí mezi 

tradiční dlužnické instrumenty. K emisi podnikových dluhopisĤ je v České republice 

nutné povolení ministerstva financí, které jej udČluje se svolením České národní banky. 

Emitentem podnikových dluhopisĤ mohou být pouze právnické osoby, od jejichž vzniku 

uplynuly minimálnČ dva roky. Emitent dluhopisĤ je povinen zveĜejnit emisní podmínky68.   

                                                 
66 KALOUDA, F. Finanční analýza a Ĝízení podniku. 2016. 
67 POLOUČEK, S. Bankovnictví. 2013, s. 230-232. 
68 RģČKOVÁ, P. a M. ROUBÍČKOVÁ. Finanční management. 2012. 
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Finanční leasing 

„Leasing znamená pronájem investičního zaĜízení, pĜedmČtĤ dlouhodobé spotĜeby 

a jiných pĜedmČtĤ uživateli za sjednané nájemné na dobu určitou či neurčitou“. Jedná se 

o speciální finanční produkt, který nahrazuje nájemci určitého pĜedmČtu úvČr. Leasingová 

společnost nejprve vyplatí kupní cenu výrobci a sama se pak stává vlastníkem a 

pronajímatelem pĜedmČtu jeho konečnému uživateli. Mezi výhody leasingu se Ĝadí 

zejména skutečnost, že podnik nemusí vynaložit celkovou finanční část za poĜízení 

dlouhodobého majetku, nevýhodou leasingu je dražší varianta financování z dĤvodu 

pĜirážky za podstoupení rizika a marži, společnost pĜi poĜízení majetku také nemĤže 

využít odpisĤ, jelikož není vlastníkem poĜizovaného dlouhodobého majetku až do doby 

splacení leasingu69.  

Faktoring 

„Faktoring pĜedstavuje pĜevzetí a odkup drobnČjších krátkodobých pohledávek 

specializovanou faktoringovou firmou (často dceĜinou společností obchodní banky) od 

jejich majitelĤ bez zpČtného postihu“70. Faktor uzavírá se svými klienty smlouvu, která 

definuje výši odmČny za poskytovanou službu, podmínky, za nichž k postoupení 

pohledávek dochází, druhy postupovaných pohledávek i postup faktora v pĜípadČ 

Ĝádného zaplacení, popĜípadČ nezaplacení postoupené pohledávky ve lhĤtČ její splatnosti. 

Obsahem smlouvy zpravidla bývá také dohoda o tom, jak bude postupováno pĜi 

vymáhání pohledávky nebo v pĜípadČ uplatnČní reklamace ze strany dlužníka vĤči 

uskutečnČným dodávkám zboží nebo služeb71. 

Forfaiting 

„Forfaiting pĜedstavuje odkup v budoucnu spatných stĜednČdobých nebo dlouhodobých 

pohledávek forfaitingovou firmou (často dceĜinou společností obchodní banky) bez 

zpČtného postihu pĤvodního vČĜitele“72. Forfaiter na základČ smlouvy odkupuje 

pohledávku pĜed dobou splatnosti bez možnosti jeho pozdČjšího postihu. Z právního 

hlediska se jedná o cesi neboli postoupení pohledávky. Forfaiter se stává vlastníkem 

pohledávky a je na nČm správa a pĜípadnČ vymáhání. Výhodou forfaitingu je možnost 

                                                 
69

 REJNUŠ, O. Finanční trhy. 2014, s. 105. 
70

 REJNUŠ, O. Finanční trhy. 2014, s. 104. 

71
 REŽĕÁKOVÁ, M. Efektivní financování rozvoje podnikání. Ň01Ň, s. 98. 

72
 REJNUŠ, O. Finanční trhy. Ň014, s. 104-105. 
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odprodeje jednotlivých pohledávek. Nevýhodou je, že ne vždy je možné forfaiting 

provést a pro prodávajícího znamená náklady, jelikož neobdrží plnou hodnotu 

pohledávky73.  

 

 

 

                                                 
73 RģČKOVÁ, P. a M. ROUBÍČKOVÁ. Finanční management. Ň01Ň. 
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4 ůNůLÝZů SOUČůSNÉHO STůVU 

Pro zpracování diplomové práce byla vybrána společnost BARVY A LAKY 

TELURIA, s. r. o., moderní společnost vyrábČjící nátČrové hmoty. V rámci analytické 

části diplomové práce bude nejdĜíve vybraná společnost spolu s její historií pĜedstavena, 

a budou uvedeny nČkteré bližší informace o dané společnosti. V neposlední ĜadČ bude 

v práci provedena aplikace vymezených metod finanční analýzy na účetní výkazy 

společnosti za uplynulých Ř účetních období. Na závČr této kapitoly bude provedeno 

shrnutí výsledných hodnot. 

4.1 Popis a historie společnosti  

Název: BůRVY ů LůKY TELURIů  

Sídlo společnosti: Česká republika, Skrchov 1, Letovice 649 61  

Právní forma společnosti: společnost s ručením omezeným (s. r. o.) 

Základní kapitál společnosti: 4Ň 000 000 Kč  

Datum vzniku: 1910 

Počet zamČstnancĤ k roku Ň016: 169 

Podnik BůRVY ů LůKY TELURIů, s. r. o. je moderní společnost, která vyrábí nátČrové 

hmoty podle nejnovČjších technických i ekologických standardĤ. Společnost pĤsobí 

v ůsociaci výrobcĤ nátČrových hmot, od roku Ň00Ň mČla certifikovaný systém QMS 

podle ISO ř001 a od roku Ň014 má certifikovaný integrovaný systém QMS a EMS podle 

ISO 9001/14001. 

Hlavním vlastníkem společnosti je mateĜská firma BůRVY ů LůKY HOSTIVůě, a. s., 

která vlastní 100 % podíl na analyzované společnosti. Společnost BůRVY ů LAKY 

TELURIA, s. r. o. je součástí konsolidačního celku mateĜské společnosti. Konsolidační 

celek je tvoĜen čtyĜmi společnostmi, které budou níže uvedeny vyjma společnosti 

BůRVY ů LůKY TELURIů, s. r. o. Ěovládaná osobaě, která již byla blíže popsána.  

Název: BARVY A LAKY HOSTIVůě Ěovládající osobaě 

Sídlo společnosti: PrĤmyslová 147Ň/11, Praha 10 

Právní forma společnosti: akciová společnost Ěa. s.ě 
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Název: BůL Slovakia Ěovládaná osobaě 

Právní forma společnosti: společnost s ručením omezeným Ěs. r. o.ě 

Sídlo společnosti: Černovská 1670/Ř, Žilina  

Název: BAL TELURIA POLSKA 

Právní forma společnosti: společnost s ručením omezeným ĚSp. z o. o.) 

Sídlo společnosti: Lubertowicza ň/1, Bielsko Biala  

Společnost BůRVY ů LůKY TELURIů, s. r. o. má podíl na základním kapitálu firmy 

BAL TELURIA POLSKA, Sp. z o. o. ve výši 100 %. Společnost byla založena 

společenskou smlouvou dne 7. 1Ň. Ň016. Zápis do obchodního rejstĜíku byl proveden dne 

17. 1. 2007. Dne 23. 4. 2009 byl odkoupen zbytek obchodního podílu ve výši 4ř %, 

a tudíž firma vlastní 100 % této obchodní společnosti.  

Historie společnosti: 

V roce 1ř10 kupuje inženýr chemie Bohumír JeĜábek mlýn na Ĝece SvitavČ v obci 

Skrchov a zakládá společnost TELURIů – LETOVICE, Továrna barev a lakĤ. 

PĜedmČtem činnosti je dolování surovin, jejich zpracování do zemitých a krášlených 

barev. V meziválečném období sortiment tvoĜí: práškové barvy FIX FůSůDIN, omítkové 

barvy STůBILIT, krycí bČloba POLůR BLůNC, cementové a zemité barvy, oxidy 

železa, barvy pro klíh, vápno a olej. V roce 1ř4Ř je společnost zestátnČna a posléze se 

stává součástí národního podniku BůRVY ů LůKY. Výrobní program se zásadnČ mČní 

v 70. letech se zavedením malíĜské barvy REMůL. Krátce poté pĜichází podlahové 

lepidlo UNIFLEX a na pĜelomu ř0. let jsou uvedeny na trh fasádní barvy.  

V roce 1řřň je společnost privatizována a vrací se k pĤvodnímu jménu Teluria. V nových 

podmínkách se intenzivnČ buduje prodejní síĢ a rozšiĜuje výrobní program. Klíčová 

zmČna pĜichází v roce Ň00ň, kdy společnost získávají BůRVY ů LůKY 

HOSTIVůě, a. s. Dochází k ideálnímu propojení výrobkových Ĝad a podstatnému 

posílení pozice firmy na trhu. Díky mateĜské organizaci a její dceĜiné společnosti BůL 

SLOVůKIů se s našimi výrobky mĤžete setkat v celé ĜadČ obchodních ĜetČzcĤ, 

u partnerských prodejcĤ a distributorĤ, v síti prodejen KOUZLO BAREV A DROGERIE 

a BůREVNÝ RÁJ. V zahraničním obchodu navazujeme na dobré jméno Telurie a letitou 

spolupráci s partnery v LitvČ, Moldávii a Bulharsku.  



38 
 

Od roku Ň007 společnost zajišĢuje prodej na území Polska vlastní dceĜinou společností 

BAL TELURIA POLSKY. Společnost je závislá na společnosti BůRVY ů LAKY 

HOSTIVůě, a. s., která vlastní 100 % podíl společnosti BůRVY ů LůKY 

TELURIA, s. r. o.  

 

 
 

 

 

 

Obrázek č. 1: Vývoj názvu a loga podniku od vzniku společnosti po současnost74 

PĜedmČt podnikání: 

• výroba, obchod a služby neuvedené v pĜílohách 1 až ň živnostenského zákona, 

• výroba nebezpečných chemických látek a nebezpečných chemických pĜípravkĤ 

a prodej chemických látek a chemických pĜípravkĤ klasifikovaných jako vysoce 

toxické a toxické, 

• silniční motorová doprava – nákladní vnitrostátní provozovaná vozidly o nejvČtší 

povolené hmotnosti nad ň,5 tuny, - nákladní mezinárodní provozovaná vozidly 

o nejvČtší povolené hmotnosti nad ň,5 tuny. 

Výše základního kapitálu podniku činí 4Ň 000 000 Kč. Podnik v současné dobČ 

zamČstnává 16ř zamČstnancĤ. Jménem společnosti jednají a podepisují dva jednatelé, 

pĜičemž jeden z jednatelĤ současnČ vykonává funkci Ĝeditele podniku. I pĜes to, je každý 

z jednatelĤ oprávnČn zastupovat společnost v celém rozsahu a samostatnČ.   

 

                                                 
74 VÝROČNÍ ZPRÁVů Zů ROK Ň016: Organizační struktura. Skrchov, 2016. 
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Obrázek č. 2: Portfolio společnosti v roce 201675 

Současné tempo inovace výrobkĤ pro malospotĜebitelský trh umožĖuje efektivnČjší 

vynaložení marketingových prostĜedkĤ. Vývoj výrobkĤ pro profesionální aplikace 

a prĤmyslové zpracování je veden dle požadavkĤ konkrétních zákazníkĤ. Společnost 

využívá i možnost dotovaného výzkumu, který pĜispívá k tČsnČjší spolupráci firmy 

s výzkumnými ústavy i univerzitami. Inovace a modernizace výrobkĤ probíhá celoročnČ, 

v současné dobČ společnost vČnuje zvýšenou pozornost prodeji nátČrových hmot pro 

prĤmyslové užití. Prodej barev v roce Ň016 pĜekročil množství 1000 tun. Dle potĜeb 

zákazníka jsou novČ vytváĜeny polotovary nátČrových hmot, které jsou dotváĜeny 

tónovacími stroji pĜímo na prodejnČ, dle potĜeby zákazníka.  

                                                 
75

 BARVY A LAKY. BARVY A LAKY [online]. Copyright © Ň01Ř BůRVY ů LůKY TELURIů, s.r.o. 
[cit. Ň0.04.Ň01Ř]. Dostupné z: http://www.bal.cz/ 



40 
 

Obrázek č. 3: Organizační struktura společnosti76 

Roční obrat společnosti, zisk a export za sledované období Ě2010-2017) 

Z účetních výkazĤ i výročních zpráv společnosti mĤžeme vyčíst roční obrat společnosti, 

z nČhož mĤžeme určit kategorii sledovaného podniku, dosažený zisk po zdanČní a výši 

exportu. 

Tabulka č.  1: Roční obrat, zisk a export společnosti ve sledovaném období Ěv tis. Kčě77 

Položka 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 

Obrat v tis. Kč 472 538 531 508 527 854 527 125 589 203 574 414 563 027 538 163 

Zisk v tis. Kč 7 576 5 989 7 354 8 436 12 185 13 119 15 360 11 365 

Export v tis. Kč 84 536 69 455 107 451 100 354 122 345 126 625 120 825 
 údaj  
není 
znám 

 

Dle uvedených obratĤ, které pĜesahují částku 10 000 000 EUR a nedocílili částku 

pĜesahující 50 000 000 EUR, a zároveĖ také počet zamČstnancĤ nedosahuje počtu vyššího 

                                                 
76 BARVY A LAKY. BARVY A LAKY [online]. Copyright © Ň01Ř BůRVY ů LůKY TELURIů, s.r.o. 
[cit. Ň0.04.Ň01Ř]. Dostupné z: http://www.bal.cz/vyrobce/kontakty/ 
77 Vlastní zpracování dle výročních zpráv společnosti BARVY A LAKY TELURIA z roku 2010-2017. 
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než Ň50 zamČstnancĤ, dle pravidel Evropské unie uvedených v pĜíloze I. NaĜízení 

Evropské Komise č. Ř00/Ň00Ř společnost patĜí do kategorie stĜední podnik.  

 

Graf č.  1: Vývoj obratu, zisku a exportu ve sledovaném období Ě2010-2017)78 

Finanční situace podniku se od počátku sledovaného období výraznČ zlepšila. Zisk v roce 

2016 oproti roku 2010 docílil témČĜ dvojnásobné hodnoty, z pĤvodní částky zisku 

7 576 tis. Kč zisk vzrostl na hodnotu 15 360 tis. K, v roce Ň017 došlo ke snížení zisku na 

11 ň65 tis. Kč. Kladné hodnocení náleží také exportu, který se pro společnost od roku 

2010 vyvíjí velmi dobĜe, až na menší odchylky v roce 2011, 2013 a 2016, stále pĜetrvává 

ve fázi rĤstu, v roce Ň016 oproti roku Ň010 vzrost témČĜ o 40 000 tis. Kč.  

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 
78 Vlastní zpracování. 
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4.2 SWOT analýza společnosti 

Pro posouzení vnitĜního a vnČjšího prostĜedí podniku bude v této části práce provedena 

analýza slabých Ěweaknessesě a silných Ěstrengthsě stránek, pĜíležitostí (opportunities) 

a hrozeb (threats). ůnalýza bude provedena na základČ Ĝízeného rozhovoru 

s pracovníkem společnosti. SWOT analýza hodnotí oblast marketingu a poskytování 

služeb, financí, výroby a technologie. 

Tabulka č.  2: SWOT analýza společnosti BůRVY ů LůKY TELURIů, s. r. o.79 

Silné stránky Slabé stránky 

Dlouhodobé pĤsobení na trhu Expediční sklad vzdálený Ň5 km 

Vysoká kvalita výroby a dobré jméno Nemožnost rozšiĜování areálu firmy  

Výzkum a vývoj pĜímo ve firmČ Sezónnost 

Dlouhodobá ziskovost firmy Získání odborníkĤ v oblasti chemického prĤmyslu 

Certifikace v rámci ISO  

Propagace v TV poĜadech  

Propagace na sociálních sítích  

Export výrobkĤ do evropských zemí i mimo ni  

Moderní technologie  

PĜíležitosti Hrozby 

Získání nových zákazníkĤ Ztráta vČrných zákazníkĤ 

Výstavba nové skladovací haly v místČ výroby PĜíliv nové konkurence 

Možnost získání dotace EU Nesolventnost zákazníkĤ 

Školení zamČstnancĤ vývoje a výzkumu  

Odkup výroby menší firmy  

 

Mezi silné stránky společnosti mĤžeme zaĜadit její dlouhodobé pĤsobení na trhu, které 

bude v roce Ň0Ň0 dosahovat již 1Ň0 let. Za dobu svého pĤsobení společnost získala 

na trhu stabilní pozici, vybudovala si také dobré jméno. Další silnou stránkou podniku 

je vysoká kvalita výrobkĤ, které bylo dosaženo s pomocí vlastního oddČlení výzkumu 

a vývoje pĜímo v sídle společnosti, které je obsazeno špičkovými odborníky, ale také 

spoluprací s vysokými školami pĤsobící v oblasti chemického prĤmyslu. Společnost také 

od roku 2002 vlastní certifikovaný systém QMS podle ISO ř001, a od roku Ň014 vlastní 

certifikovaný integrovaný systém QMS a EMS podle ISO 9001/14001. Tento systém 

                                                 
79 Vlastní zpracování.  



43 
 

vzbuzuje dĤvČru u zákazníkĤ, kteĜí tak mohou mít jistotu kvalitního výrobku. Ke kvalitČ 

výroby pĜispČlo také využití moderních technologií, které společnost vlastní a stále 

se snaží o její zdokonalení.  V neposlední ĜadČ mezi silné stránky podniku patĜí 

propagace, společnost své výrobky pĜedstavuje na sociálních sítích, kde je také možné 

s povČĜeným pracovníkem společnosti vést diskuzi o výrobku a jeho použití. Propagace 

výrobku probíhá také v televizních poĜadech, kde jsou výrobky aplikovány v praxi. 

Společnost již Ĝadu let vykazuje zisk, k čemuž výraznČ napomohl rozvoj exportu nejen 

do zemí evropských. Zahraničními odbČrateli výrobkĤ společnosti BůRVY ů LůKY 

TERLURIA, s. r. o. jsou pĜevážnČ zemČ:  

• Kazachstán – nejvČtší zahraniční odbČratel od roku 2014, 

• Slovensko, 

• Polsko, 

• Anglie,  

• NČmecko,  

• Chorvatsko, 

• Ukrajina. 

Hlavní slabou stránkou společnosti je v současné dobČ vzdálenost expedičního skladu 

na hotové výrobky, který je vzdálený od místa výroby Ň5 km. Firma tuto slabou stánku 

bude v pĜíštím roce eliminovat plánovanou výstavbou expedičního skladu v blízkosti 

areálu podniku. Expediční sklad nemĤže být postaven pĜímo v areálu podniku, jelikož 

prostor okolo společnosti patĜí do chránČného území. V neposlední ĜadČ mezi slabé 

stránky firma Ĝadí sezónnost prodeje výrobkĤ, vČtšina nátČrových hmot je určena pro 

venkovní využití, které ovlivĖuje nepĜíznivé počasí. Výzkum a vývoj společnosti, jak 

bylo již zmínČno v silných stránkách, probíhá pĜímo v areálu společnosti, vlastními 

odborníky na chemický prĤmysl. V současné dobČ se společnosti nedaĜí získat nové 

odborníky na toto oddČlení, dĤvodem mĤže být velká vzdálenost škol v oblasti 

chemického prĤmyslu.  

PĜíležitostí pro společnost je získání nových vČrných zákazníkĤ, kteĜí budou stálými 

odbČrateli nátČrových hmot. Dále je pro společnost velkou pĜíležitostí výstavba nové 

expediční skladovací haly hotových výrobkĤ v blízkosti areálu společnosti, která 

společnosti poskytne Ĝadu výhod. Jednou z pĜíležitostí je také možnost získání dotace 
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z Evropské Unie napĜíklad na školení zamČstnancĤ, kterého firma dostatečnČ využívá. 

Vedení společnosti povČĜilo spolehlivého zamČstnance, který se pĜímo dotacemi EU již 

Ĝadu let zabývá. V roce Ň01Ř firma bude pĜebírat výrobu nejmenované menší společnosti, 

pĜepokládaný pĜínos odkupu této výroby je odhadován na ň0 mil. Kč.  

Mezi hrozby pro společnost patĜí zejména ztráta vČrných zákazníkĤ, jak již bylo výše 

zmínČno, společnost má Ĝadu vČrných zákazníkĤ v České republice, ale také spoustu 

velkých a vČrných zahraničních odbČratelĤ, o které by společnost nerada pĜišla. Ztrátu 

vČrných zákazníkĤ by mohla ovlivnit nová konkurence s lepší kvalitou výroby.  

Konkurence společnosti BůRVY ů LůKY TELURIů, s. r. o. je nyní velmi vysoká, firma 

proto musí své výrobky neustále inovovat, aby si své postavení na trhu udržela. Hrozbou 

pro společnost by také mohla být nesolventnost odbČratelĤ.  

4.3 Konkurence společnosti  

Společnost BůRVY ů LůKY TELURIů, s. r. o. je za léta pĤsobení na trhu zavedenou 

společností se stálými a vČrnými zákazníky. I pĜes to má firma velkou konkurenci, jak 

na trhu českém, tak i na trhu v zahraničí, kde firma rozšíĜila svoji pĤsobnost. Mezi 

nejvČtší konkurenty patĜí: 

• PPG Deco Czech a.s., 

• V-color, s. r. o., 

• Het spol. s. r. o., 

• Primalex s. r. o., 

• Akzo Nobel Coatings CZ, a. s., 

• ColorWest s. r. o., 

• Hempel Czech Republic s. r. o., 

• Rembrandtin s. r. o., 

• Rokospol a. s., 

• Stachema s. r. o. 
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4.4 ůnalýza stavových ukazatelĤ  

Prvním analyzovaným stavovým účetním výkazem společnosti bude rozvaha 

(aktiva a pasiva) zpracovaná pro sledované období 2010-2017. Pro lepší pĜehlednost níže 

uvádím rozvahu ve zjednodušené podobnČ, která obsahuje pouze položky, které budou 

pro horizontální a vertikální analýzu využity. Účetní výkazy v plném rozsahu jsou 

uvedeny v pĜíloze č. 1 a 2. Na základČ rozvahy společnosti bude také uvedena majetková 

a finanční struktura podniku. 

Tabulka č.  3: Rozvaha ve zkrácené podobČ pro finanční analýzu 2010-2017 Ěv tis. Kčě80 

NejvČtší část celkových aktiv z daných hodnot tvoĜí ve sledovaném období Ň010-2017 

dlouhodobý majetek, pĜičemž nejnižší hodnotu dlouhodobého majetku firma 

zaznamenala v roce Ň010 a to částku 1řň 564 tis. Kč. Následujících šest sledovaných 

období Ň011-Ň016 se hodnota dlouhodobého majetku pohybovala okolo 

                                                 
80 Vlastní zpracování dle výročních zpráv společnosti BARVY A LAKY TELURIA z roku 2010-2017.  

Položka rozvahy 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

AKTIVA CELKEM 294 248  350 036  329 290  339 553  389 868  363 227  397 748  441 687  

Dlouhodobý majetek 193 564  219 029  206 573  204 480  225 774  216 841  237 377  286 459  

Dlouhodobý nehmotný majetek 6 734      8 110      6 488      4 283      4 120      2 855      1 956      2 025      

Dlouhodobý hmotný majetek 186 826  209 869  197 702  196 611  216 720  207 384  227 134  274 701  

ObČžná aktiva 98 107    126 574  119 173  130 619  159 570  142 182  154 452  151 459  

Zásoby 64 505    80 482    73 308    78 909    83 597    93 592    105 056  105 500  

Dlouhodobé pohledávky -              13 193    7 325      6 894      6 415      -              -              -

Krátkodobé pohledávky 31 576    31 106    36 811    41 302    64 159    44 927    45 327    39 572    

Krátkodobý finanční majetek 2 496      1 323      1 729      3 514      5 399      -              -              -

Časové rozlišení 2 577      4 433      3 544      4 454      4 454      4 204      5 919      3 769      

PASIVA CELKEM 294 248  350 036  329 290  339 553  389 868  363 227  397 748  441 687  

Vlastní kapitál 135 536  143 081  151 528  161 100  174 429  188 998  205 831  218 445  

Základní kapitál 42 000    42 000    42 000    42 000    42 000    42 000    42 000    42 000    

Rezervní fondy, nedČl. fond, ost. 4 658      5 151      5 410      5 710      6 078      144         182         285         

VýsledekhospodaĜení minulých let 81 374    88 320    93 910    100 797  108 661  126 562  139 431  154 491  

Výsledek hospodaĜení b. úč. období 7 576      5 989      7 354      8 436      12 185    13 119    15 380    11 365    

Cizí zdroje 158 048  205 988  176 319  177 975  214 700  173 593  191 575  222 786  

Dlouhodobé závazky 4 493      18 598    13 335    13 367    7 840      26 174    22 401    78 520    

Krátkodobé závazky 83 710    80 543    63 765    76 474    80 062    147 419  169 174  144 266  

Časové rozlišení 664         967         1 343      478         739         636         342         456         
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částky 200 000 tis. Kč, nejvyšší hodnota za sledované období byla dosažena v roce 2017, 

kdy hodnota dlouhodobého majetku dosáhla výše ŇŘ6 45ř tis. Kč. 

Další část celkových aktiv je tvoĜena obČžnými aktivy, které jsou oproti stálým aktivĤm 

likvidnČjší. NejvČtší zastoupení obČžných aktiv společnost zaznamenala v roce 2014, kdy 

hodnota obČžných aktiv docílila částky 15ř 570 tis. Kč, nejnižší hodnota byla 

zaznamenána stejnČ jako u dlouhodobého majetku v roce Ň010 konkrétnČ ve výši 

98 107 tis. Kč. Časové rozlišení zastupuje pouze malou část celkových aktiv, ve 

sledovaném období dosáhla nejvyšší hodnoty 5 ř1ř tis. Kč.  

 

Graf č.  2: Majetková struktura společnosti 2010-201781 

Finanční struktura společnosti je dána pĜevážnČ vlastím kapitálem a cizími zdroji, 

hodnoty časového rozlišení jsou zanedbatelné. V období 2010-Ň014 pĜevyšovaly hodnoty 

cizích zdrojĤ nad hodnotami zdrojĤ vlastních. Tato situace se v roce Ň015 zmČnila 

a vedoucí pozici finanční struktury obsadily hodnoty vlastních zdrojĤ. V roce 2017 

se hodnota cizích a vlastních zdrojĤ témČĜ vyrovnala. Hodnota vlastního kapitálu docílila 

částky Ň1Ř 445 tis. Kč a hodnota cizího kapitálu vykazovala částku ŇŇŇ 7Ř6 tis. Kč. 

                                                 
81 Vlastní zpracování. 
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Graf č.  3: Finanční struktura společnosti 2010-201782 

Horizontální analýza rozvahy 

Horizontální analýza bude nejdĜíve provedena pro majetkovou strukturu (aktiva), 

následnČ bude analýza aplikována také na kapitálovou strukturu Ěpasivaě. Pro majetkovou 

i kapitálovou část budou stanoveny absolutní i relativní hodnoty. 

Tabulka č.  4: Horizontální analýza aktiv – absolutní zmČna 2010-2017 Ěv tis. Kčě83 

 

 

                                                 
82 Vlastní zpracování. 
83 Vlastní zpracování. 

Položka rozvahy 2010/
2011

2011/
2012

2012/
2013

2013/
2014

2014/
2015

2015/
2016

2016/
2017

AKTIVA CELKEM 55788 -20746 10263 50315 -26641 34521 43939

Dlouhodobý majetek 25465 -12456 -2093 21294 -8933 20536 49082

Dlouhodobý nehmotný majetek 1376 -1622 -2205 -163 -1265 -899 69

Dlouhodobý hmotný majetek 23043 -12167 -1091 20109 -9336 19750 47567

ObČžná aktiva 28467 -7401 11446 28951 -17388 12270 -2993

Zásoby 15977 -7174 5601 4688 9995 11464 444

Dlouhodobé pohledávky 13193 -5868 -431 -479 -6415 0 0

Krátkodobé pohledávky -470 5705 4491 22857 -19232 400 -5755

Krátkodobý finanční majetek -1173 406 1785 1885 -5399 0 0

Časové rozlišení 1856 -889 910 0 -250 1715 -2150
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Tabulka č.  5: Horizontální analýza aktiv – relativní zmČna 2010-201784 

 

S využitím výše provedené horizontální analýzy aktiv budou nyní vybrané položky blíže 

popsány.  Z celkové bilanční sumy mají v prĤbČhu sledovaného období, vyjma roku 

2012 a 2015, rostoucí trend. V období Ň011-2012 byl na stranČ aktiv zaznamenán pokles 

z nejvČtší části v položce dlouhodobých pohledávek, které se snížily o 44 %, 

v absolutních číslech se jedná o částku 5 Ř6Ř tis. Kč. Pro firmu znamená snížení 

dlouhodobých pohledávek výhodný stav, jelikož hodnota odloženého splacení závazkĤ 

vĤči společnosti BůRVY ů LůKY TELURIů, s. r. o. se začíná snižovat. V tomto 

sledovaném období byl také zaznamenán pokles o 20 % v položce dlouhodobého 

nehmotného majetku, v absolutních číslech hovoĜíme o částce 1 622 tis. Kč, dlouhodobý 

nehmotný majetek se snižuje vlivem odpisĤ. V období Ň014-Ň015 byl opČt zaznamenán 

pokles v položce dlouhodobých pohledávek konkrétnČ o 100 %, v absolutních číslech 

se jedná o částku 6 415 tis. Kč. DĤvodem 100 % poklesu dlouhodobých pohledávek bylo 

zaplacení dlouhodobé pohledávky splatné v roce Ň016 za společností BůL 

SLOVAKIA, s. r. o. ve výši 6 415 tis. Kč. Pokles byl zaznamenán také v položce 

dlouhodobého nehmotného majetku, a to konkrétnČ o ň1 %, v absolutní hodnotČ celkem 

o 1 Ň65 tis. Kč. 

Na základČ horizontální analýzy aktiv byl nejvČtší nárĤst celkových aktiv zaznamenán 

v období 2010-2011, v relativní hodnotČ celkem o 1Ř %, v absolutních hodnotách se 

jedná o částku 55 7ŘŘ tis. Kč. DĤvodem tohoto velkého nárĤstu jsou pĜevážnČ obČžná 

aktiva, která se zvýšila o Ňř %, v absolutní hodnotČ v částce ŇŘ 467 tis. Kč. Ke zvýšení 

                                                 
84 Vlastní zpracování.  

Položka rozvahy 2010/
2011

2011 / 
2012

2012/ 
2013

2013 / 
2014

2014 / 
2015

2015 / 
2016

2016/
2017

AKTIVA CELKEM 18,96% -5,93% 3,12% 14,82% -6,83% 9,50% 11,05%

Dlouhodobý majetek 13,16% -5,69% -1,01% 10,41% -3,96% 9,47% 20,68%

Dlouhodobý nehmotný majetek 20,43% -20,00% -33,99% -3,81% -30,70% -31,49% 3,53%

Dlouhodobý hmotný majetek 12,33% -5,80% -0,55% 10,23% -4,31% 9,52% 20,94%

ObČžná aktiva 29,02% -5,85% 9,60% 22,16% -10,90% 8,63% -1,94%

Zásoby 24,77% -8,91% 7,64% 5,94% 11,96% 12,25% 0,42%

Dlouhodobé pohledávky 0,00% -44,48% -5,88% -6,95% -100,00% 0,00% 0,00%

Krátkodobé pohledávky -1,49% 18,34% 12,20% 55,34% -29,98% 0,89% -12,70%

Krátkodobý finanční majetek -47,00% 30,69% 103,24% 53,64% -100,00% 0,00% 0,00%

Časové rozlišení 72,02% -20,05% 25,68% 0,00% -5,61% 40,79% -36,32%
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obČžných aktiv nejvíce pĜispČlo zvýšení stavu zásob materiálu a výrobkĤ, které bylo 

zapĜíčinČno nárĤstem prodeje, zvýšenými požadavky odbČratelĤ na pružné zásobování, 

zejména obchodních ĜetČzcĤ.  K velkému zvýšení došlo také v položce časového 

rozlišení, které bylo navýšeno o 72 %, v absolutních hodnotách hovoĜíme o částce 

1 856 tis. Kč.  

Tabulka č.  6: Horizontální analýza pasiv – absolutní zmČna 2010-2017 Ěv tis. Kčě85 

 

Tabulka č.  7: Horizontální analýza pasiv – relativní zmČna 2010-201786 

 

V období Ň011-2012 byl v položkách pasiv zaznamenán nejvČtší pokles zejména 

v položkách cizích zdrojĤ, a to pĜevážnČ v položce dlouhodobých závazkĤ, jejichž 

                                                 
85 Vlastní zpracování. 
86 Vlastní zpracování.  

Položka rozvahy
2010/
2011

2011/
2012

2012/
2013

2013/
2014

2014/
2015

2015/
2016

2016/
2017

PASIVA CELKEM 55788 -20746 10263 50315 -26641 34521 43939

Vlastní kapitál 7545 8447 9572 13329 14569 16833 12614

Základní kapitál 0 0 0 0 0 0 0

Rezervní fondy, nedČl. fond, ost. 493 259 300 368 -5934 38 103

VýsledekhospodaĜení minulých let 6946 5590 6887 7864 17901 12869 15060

Výsledek hospodaĜení b. úč. období -1587 1365 1082 3749 934 2261 -4015

Cizí zdroje 47940 -29669 1656 36725 -41107 17982 31211

Dlouhodobé závazky 14105 -5263 32 -5527 18334 -3773 56119

Krátkodobé závazky -3167 -16778 12709 3588 67357 21755 -24908

Časové rozlišení 303 376 -865 261 -103 -294 114

Položka rozvahy 2010/
2011

2011 / 
2012

2012/ 
2013

2013 / 
2014

2014 / 
2015

2015 / 
2016

2016/
2017

PASIVA CELKEM 18,96% -5,93% 3,12% 14,82% -6,83% 9,50% 11,05%

Vlastní kapitál 5,57% 5,90% 6,32% 8,27% 8,35% 8,91% 6,13%

Základní kapitál 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Rezervní fondy, nedČl. fond, ost. 10,58% 5,03% 5,55% 6,44% -97,63% 26,39% 56,59%

VýsledekhospodaĜení minulých let 8,54% 6,33% 7,33% 7,80% 16,47% 10,17% 10,80%

Výsledek hospodaĜení b. úč. období -20,95% 22,79% 14,71% 44,44% 7,67% 17,23% -26,11%

Cizí zdroje 30,33% -14,40% 0,94% 20,63% -19,15% 10,36% 16,29%

Dlouhodobé závazky 313,93% -28,30% 0,24% -41,35% 233,85% -14,42% 250,52%

Krátkodobé závazky -3,78% -20,83% 19,93% 4,69% 84,13% 14,76% -14,72%

Časové rozlišení 45,63% 38,88% -64,41% 54,60% -13,94% -46,23% 33,33%
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hodnota se snížila o ŇŘ %, v absolutních číslech se jedná o částku 5 Ň6ň tis. Kč. Druhou 

položkou, u které došlo ke snížení, jsou krátkodobé závazky, tato hodnota se snížila 

o 20 %, v absolutní částce 16 77Ř tis. Kč. Cizí zdroje společnosti se podaĜilo snížit 

s pomocí dotace, která byla společnosti poskytnuta v červnu Ň01Ň v rámci operačního 

programu Podnikání a inovace pro projekt Zavedení výrobní technologie pro výrobu 

inovovaných produktĤ společnosti BůRVY ů LůKY TELURIA, s. r. o. spočívající 

v inovaci výrobkĤ a procesĤ doprovázenou rekonstrukcí výrobních a skladových prostor. 

V roce 2014-2015 dochází k výraznému snížení položky rezervních fondĤ, nedČlitelných 

fondu celkem o 97 %, v absolutních hodnotách mluvíme o částce 5 řň4 tis. Kč. DĤvodem 

snížení bylo zrušení rezervních fondĤ, částku 5 řň4 tis. Kč z tČchto fondĤ společnost 

pĜeúčtovala na účet nerozdČleného zisku. 

Na základČ horizontální analýzy pasiv byl nejvČtší nárĤst celkových pasiv zaznamenán 

v období Ň010-2011, v relativní hodnotČ celkem o 1Ř %, v absolutních hodnotách 

se jedná o částku 55 7ŘŘ tis. Kč. DĤvodem tohoto nárĤstu jsou pĜevážnČ dlouhodobé 

závazky, u kterých byl v daném období zaznamenán nárĤst o ň1ň %, v absolutních 

hodnotách hovoĜíme o částce 14 105 tis. Kč.  DĤvodem navýšení dlouhodobých závazkĤ 

je novČ čerpaný úvČr na nákup technologie od bankovní společnosti Deutsche Leasing. 

Ve sledovaném období Ň010-Ň017 nenastala žádná zmČna pouze v položce základního 

kapitálu, který v daném období zĤstává stále na pĤvodní částce 42 000 tis. Kč, z toho 

dĤvodu v absolutních i relativních hodnotách vykazuje horizontální analýza nulové 

hodnoty.  
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Vertikální analýza rozvahy 

Vertikální analýza bude provedena stejnČ jako analýza horizontální nejprve 

pro majetkovou strukturu Ěaktivaě, následnČ bude analýza aplikována také na kapitálovou 

strukturu (pasiva). Vertikální analýza rozvahy znázorĖuje procentuální vyjádĜení položek 

označených 100 %. V pĜípadČ rozvahy se jedná o položky celkových bilančních sum. 

Tabulka č.  8: Vertikální analýza aktiv 2010-201787 

 

Na základČ vertikální analýzy aktiv bylo zjištČno, že za celé sledované období Ň010-2017 

nejvČtší část celkových aktiv tvoĜí dlouhodobý majetek, který je tvoĜen z nejvČtší části 

dlouhodobým hmotným majetkem, který se ve sledovaném období Ň010-2017 pohyboval 

v intervalu 55–64 % z celkových aktiv. Ten je dále tvoĜen pĜevážnČ položkou stavby 

a samotné movité vČci. Stavby v letech 2010-2013 zĤstaly v pĤvodním stavu, snížení 

probíhalo pouze na základČ odpisĤ. V roce Ň014 se položka staveb zvýšila, jelikož 

probČhla rekonstrukce objektu zkolaudovaného Ň4. června Ň014, budova byla 

rekonstruována na základČ rozhodnutí o poskytnutí již zmínČné dotace v rámci 

operačního programu Podnikání a inovace pro projekt Zavedení výrobní technologie pro 

výrobu inovovaných produktĤ společnosti. Mezi nejdĤležitČjší pĜírĤstky hmotného 

majetku v roce Ň015 patĜilo zejména technické zhodnocení hlavní budovy, zĜízení 

tónovacího centra a jídelny ve výši 1 6ŘŇ tis. Kč, byly obnoveny výrobní stroje a zaĜízení 

a poĜízeny nové tónovací stroje.  Další část celkových aktiv je tvoĜena obČžnými aktivy, 

                                                 
87 Vlastní zpracování. 

Položka rozvahy 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

AKTIVA CELKEM 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Dlouhodobý majetek 65,8% 62,6% 62,7% 60,2% 57,9% 59,7% 59,7% 64,9%

Dlouhodobý nehmotný majetek 2,3% 2,3% 2,0% 1,3% 1,1% 0,8% 0,5% 0,5%

Dlouhodobý hmotný majetek 63,5% 60,0% 60,0% 57,9% 55,6% 57,1% 57,1% 62,2%

ObČžná aktiva 33,3% 36,2% 36,2% 38,5% 40,9% 39,1% 38,8% 34,3%

Zásoby 21,9% 23,0% 22,3% 23,2% 21,4% 25,8% 26,4% 23,9%

Dlouhodobé pohledávky 0,0% 3,8% 2,2% 2,0% 1,6% 0,0% 0,0% 0,0%

Krátkodobé pohledávky 10,7% 8,9% 11,2% 12,2% 16,5% 12,4% 11,4% 9,0%

Krátkodobý finanční majetek 0,8% 0,4% 0,5% 1,0% 1,4% 0,0% 0,0% 0,0%

Časové rozlišení 0,9% 1,3% 1,1% 1,3% 1,1% 1,2% 1,5% 0,9%
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které se ve sledovaném období Ň010-2017 pohybovaly v rozmezí 33-41 % z celkových 

aktiv. Jak již bylo zmínČno pĜi horizontální analýze, ke zvýšení obČžných aktiv nejvíce 

pĜispČlo zvýšení stavu zásob materiálu a výrobkĤ, které bylo zapĜíčinČno nárĤstem 

prodeje, zvýšenými požadavky odbČratelĤ na pružné zásobování, zejména obchodních 

ĜetČzcĤ.  Nemalou část obČžných aktiv tvoĜí také krátkodobé pohledávky, ty jsou tvoĜeny 

pĜevážnČ pohledávkami za účetními jednotkami v konsolidačním celku BůL, ale také 

dalšími odbČrateli.  

Tabulka č.  9: Vertikální analýza pasiv 2010-201788 

 

PĜi pohledu na vertikální analýzu pasiv bylo zjištČno, že pomČr vlastních a cizích zdrojĤ, 

je pomČrnČ vyrovnaný. V období 2010-2014 o nČkolik málo procent pĜevyšovaly položky 

cizích zdrojĤ, které se pohybovaly v intervalu 53–59 % z celkových pasiv. Hlavním 

dĤvodem, byly pĜeklenovací úvČry, které firma v tomto období využívala napĜíklad 

na byty, obČžné prostĜedky, či modernČjší technologie.  

Dalším dĤvodem vyšší položky cizích zdrojĤ byly závazky vĤči společnostem 

v konsolidačním celku, pĜevážnČ společnosti BůRVY ů LůKY HOSTIVůě, s. r. o. 

napĜíklad k ň1. 1Ň. Ň015 společnost evidovala dluh vĤči této společnosti ve výši 

6 373 tis. Kč.  V roce Ň015 se tato situace zmČnila, a z celkové bilanční sumy bylo 

vykazováno více prostĜedkĤ v položce vlastního kapitálu, který se ve sledovaném období 

2015-2016 pohyboval v intervalu 51-5Ň %. DĤvodem této zmČny byla již zmiĖovaná 

dotace na Operační program Podnikání a inovace, která byla v mČsíci lednu roku Ň015 

                                                 
88 Vlastní zpracování. 

Položka rozvahy 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

PASIVA CELKEM 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Vlastní kapitál 46,1% 40,9% 46,0% 47,4% 44,7% 52,0% 51,7% 49,5%

Základní kapitál 14,3% 12,0% 12,8% 12,4% 10,8% 11,6% 10,6% 9,5%

Rezervní fondy, nedČlitelný fond a ost. fondy 1,6% 1,5% 1,6% 1,7% 1,6% 0,0% 0,0% 0,1%

VýsledekhospodaĜení minulých let 27,7% 25,2% 28,5% 29,7% 27,9% 34,8% 35,1% 35,0%

Výsledek hospodaĜení bČžného úč. období 2,6% 1,7% 2,2% 2,5% 3,1% 3,6% 3,9% 2,6%

Cizí zdroje 53,7% 58,8% 53,5% 52,4% 55,1% 47,8% 48,2% 50,4%

Dlouhodobé závazky 1,5% 5,3% 4,0% 3,9% 2,0% 7,2% 5,6% 17,8%

Krátkodobé závazky 28,4% 23,0% 19,4% 22,5% 20,5% 40,6% 42,5% 32,7%

Časové rozlišení 0,2% 0,3% 0,4% 0,1% 0,2% 0,2% 0,1% 0,1%
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vyplacena ve výši 1Ř 5ňň tis. Kč. Dále také byla poskytnuta dotace na výzkum a vývoj 

v celkové výši 4 071 tis. Kč, z této částky bylo pĜevedeno 1 774 tis. Kč společnostem 

patĜícím do konsolidačního celku BůL.  

4.5 ůnalýza tokových ukazatelĤ 

Následujícím analyzovaným tokovým účetním výkazem společnosti bude výkaz zisku 

a ztrát zpracovaný pro sledované období Ň010–2017. Pro lepší pĜehlednost níže uvádím 

výkaz zisku a ztrát ve zjednodušené podobnČ, která obsahuje pouze položky, které budou 

pro analýzu využity. Účetní výkazy v plném rozsahu jsou uvedeny v pĜíloze č. 3 a 4.  

Tabulka č.  10: Výkaz zisku a ztrát ve zkrácené podobČ pro finanční analýzu 2010-2017 Ěv tis. Kčě89 

 

V roce Ň016 na základČ požadavkĤ novely zákona o účetnictví a provádČcí vyhlášky 

platné od 1. 1. Ň016 došlo ke zmČnČ vykazování položek výkazu zisku a ztráty. Společnost 

postupovala v souladu s Českým účetním standardem pro podnikatele č. 0Ň4 

„Srovnatelné období za účetní období započaté v roce Ň016“. Jelikož dle novely zákona 

byly nČkteré položky vyĜazeny, byly tyto hodnoty ve sledovaném období Ň016 a Ň017 

doplnČny dle zpracovaných potĜebných výpočtĤ. Jedná se pĜedevším o obchodní marži, 

výkony a pĜidanou hodnotu.  

 

                                                 
89 Vlastní zpracování dle výročních zpráv společnosti BůRVY ů LůKY TELURIů z roku 2010-2017. 

Položka VZZ 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Tržby za prodej zboží 46 403 103 712 117 147 116 768 119 309 109 946 101 885 95 374

Obchodní marže 4 665 8 974 10 745 9 031 9 012 11 302 10 655 8 827

Výkony 414 088 412 101 398 826 392 472 454 423 451 541 460 457 434 577

Tržby za prodej vl. výrobkĤ a služeb 412 150 399 135 397 808 385 770 449 142 437 138 450 271 429 281

Výkonnová spotĜeba 328 855 326 250 313 295 307 819 358 089 356 105 359 178 329 306

PĜidaná hodnota 89 898 94 825 96 276 93 684 105 346 106 738 111 934 114 098

Osobní náklady 62 937 63 743 59 045 58 589 64 210 64 487 69 194 72 835

Provozní výsledek hospodaĜení 14 662 15 324 13 811 13 749 18 399 19 402 21 715 15 869

Finanční výsledek hospodaĜení -5 254 -7 167 -4 454 -3 304 -3 311 -3 771 -3 062 -2 780

DaĖ  z pĜíjmu za bČžnou činnost 1 832 1 521 2 003 2 009 2 903 2 512 3 293 1 724

Výsledek hospodaĜení za bČžnou činnost 7 576 6 636 7 354 8 436 12 185 13 119 15 360 11 365

MimoĜádný výsledek hospodaĜení - -647 - - - - - -

Výsledek hospodaĜení za účetní období 7 576 5 989 7 354 8 436 12 185 13 119 15 360 11 365

Výsledek hospodaĜení pĜed zdanČnČnín 9 408 7 510 9 357 10 445 15 088 15 631 18 653 13 089
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Použité vzorce:  

• obchodní marže = tržby za prodej zboží – náklady vynaložené na prodané zboží, 

• výkony = tržby za prodej vlastních výrobkĤ a služeb + zmČna stavu zásob z vlastní 

činnosti + aktivace, 

• pĜidaná hodnota = obchodní marže + Ěvýkony – výkonová spotĜebaě90. 

Horizontální analýza výkazu zisku a ztrát 
Nyní bude horizontální analýza aplikována na zkrácenou verzi výkazu zisku a ztrát 

sledovaného období Ň010-Ň017, nedĜíve v absolutních, a po té relativních hodnotách.   

Tabulka č.  11: Horizontální analýza výkazu zisku a ztrát – absolutní zmČna 2010-2017 Ěv tis. Kčě91 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 
90 RUBÁKOVÁ, V. Praktické účetní pĜípady Ň015: pĜíklady účtování na všech účtech. Praha. 2015, s. 162.  
91 Vlastní zpracování. 

Položka rozvahy 2010/
2011

2011/
2012

2012/
2013

2013/
2014

2014/
2015

2015/
2016

2016/
2017

Tržby za prodej zboží 57 309 13 435 -379 2 541 -9 363 -8 061 -6 511

Obchodní marže 4 309 1 771 -1 714 -19 2 290 -647 -1 828

Výkony -1 987 -13 275 -6 354 61 951 -2 882 8 916 -25 880

Tržby za prodej vl. výrobkĤ a služeb -13 015 -1 327 -12 038 63 372 -12 004 13 133 -20 990

Výkonnová spotĜeba -2 605 -12 955 -5 476 50 270 -1 984 3 073 -29 872

PĜidaná hodnota 4 927 1 451 -2 592 11 662 1 392 5 196 2 164

Osobní náklady 806 -4 698 -456 5 621 277 4 707 3 641

Provozní výsledek hospodaĜení 662 -1 513 -62 4 650 1 003 2 313 -5 846

Finanční výsledek hospodaĜení -1 913 2 713 1 150 -7 -460 709 282

DaĖ  z pĜíjmu za bČžnou činnost -311 482 6 894 -391 781 -1 569

Výsledek hospodaĜení za bČžnou činnost -940 718 1 082 3 749 934 2 241 -3 995

MimoĜádný výsledek hospodaĜení - -647 - - - - -

Výsledek hospodaĜení za účetní období -1 587 1 365 1 082 3 749 934 2 241 -3 995

Výsledek hospodaĜení pĜed zdanČnČnín -1 898 1 847 1 088 4 643 543 3 022 -5 564
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Tabulka č.  12: Horizontální analýza výkazu zisku a ztrát – relativní zmČna 2010-201792 

 

Nyní byla aplikována horizontální analýza na výkaz ziskĤ a ztrát společnosti BůRVY 

A LůKY TELURIů, s. r. o. na základČ analýzy budou výsledky vybraných položek nyní 

blíže popsány. Ve sledovaném období 2011 byl pozorován velký nárĤst tržeb za prodej 

zboží o 1Ňň %, v absolutní hodnotČ celkem o 57 309 tis. Kč. DĤvodem tohoto velkého 

nárĤstu bylo, že se společnost v roce Ň010 stala jediným výrobcem v rámci BůL HostivaĜ 

a pĜevzala tak výrobu lakĤ a Ĝedidel a prodej syntetických nátČrových hmot, které patĜí 

mezi nejmodernČjší svého druhu. Ve sledovaných obdobích 2011-2012 a 2013-2014 se 

položky tržeb za prodej zboží zvyšovaly díky inovaci a modernizaci stávajících výrobkĤ, 

ale také vývoji nových výrobkĤ, které byly uvedeny na trh. Naopak snížení v ostatních 

sledovaných obdobích bylo zpĤsobeno pĜevážnČ nepĜíznivými povČtrnostními 

podmínkami. Obchodní marže, která je dána rozdílem tržeb za prodané zboží a nákladĤ 

na prodané zboží vynaložené, v roce 2011 vzrostla o 92 %, v absolutní hodnotČ 

4 309 tis. Kč. V roce 201Ň tato položka vzrostla o Ň0 %, v absolutní hodnotČ hovoĜíme 

o částce 1 771 tis. Kč. Následující rok obchodní marže klesla o 16 %, což bylo zpĤsobeno 

vysokými náklady na prodané zboží.  V roce Ň015 opČt došlo k nárĤstu obchodní marže 

konkrétnČ o 25,41 %, v absolutní hodnotČ se jednalo o částku 2 Ňř0 tis. Kč. DĤvodem 

nárĤstu byla pĜevážnČ pravidelná dodávka zboží do Kazachstánu od roku 2014, novČ byla 

také uzavĜena smlouva o dodávkách na Ukrajinu. Dalším dĤležitým ukazatelem, který 

bude nyní popsán, bude pĜidaná hodnota, která je dána součtem obchodní marže a rozdílu 

                                                 
92 Vlastí zpracování. 

Položka rozvahy 2010/
2011

2011/
2012

2012/
2013

2013/
2014

2014/
2015

2015/
2016

2016/
2017

Tržby za prodej zboží 123,50% 12,95% -0,32% 2,18% -7,85% -7,33% -6,39%

Obchodní marže 92,37% 19,73% -15,95% -0,21% 25,41% -5,72% -17,16%

Výkony -0,48% -3,22% -1,59% 15,78% -0,63% 1,97% -5,62%

Tržby za prodej vl. výrobkĤ a služeb -3,16% -0,33% -3,03% 16,43% -2,67% 3,00% -4,66%

Výkonnová spotĜeba -0,79% -3,97% -1,75% 16,33% -0,55% 0,86% -8,32%

PĜidaná hodnota 5,48% 1,53% -2,69% 12,45% 1,32% 4,87% 1,93%

Osobní náklady 1,28% -7,37% -0,77% 9,59% 0,43% 7,30% 5,26%

Provozní výsledek hospodaĜení 4,52% -9,87% -0,45% 33,82% 5,45% 11,92% -26,92%

Finanční výsledek hospodaĜení -36,41% 37,85% 25,82% -0,21% -13,89% 18,80% 9,21%

DaĖ  z pĜíjmu za bČžnou činnost -16,98% 31,69% 0,30% 44,50% -13,47% 31,09% -47,65%

Výsledek hospodaĜení za bČžnou činnost -12,41% 10,82% 14,71% 44,44% 7,67% 17,08%-26,01%

MimoĜádný výsledek hospodaĜení - - - - - - -

Výsledek hospodaĜení za účetní období -20,95% 22,79% 14,71% 44,44% 7,67% 17,08%-26,01%

Výsledek hospodaĜení pĜed zdanČnČnín -20,17% 24,59% 11,63% 44,45% 3,60% 19,33%-29,83%
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výkonĤ a výkonové spotĜeby. PĜidaná hodnota si vyjma roku Ň01ň udržovala rostoucí 

trend. Ke snížení pĜidané hodnoty došlo pouze v roce 2013, kdy byla jeho hodnota 

ponížena o ň %, v absolutních číslech se jednalo o částku Ň 5řŇ tis. Kč. PĜi podrobnČjší 

analýze roku Ň01ň bylo zaznamenáno již zmínČné snížení obchodní marže o 16 %, 

v daném roce se také snížily položky tržeb za prodej zboží a prodej vlastních výrobkĤ 

a služeb, z toho dĤvodu se snížila i položka pĜidané hodnoty. Nejvyšší nárĤst pĜidané 

hodnoty byl zaznamenán v roce Ň014 konkrétnČ o 1Ň %, v absolutní hodnotČ 

o 11 662 tis. Kč. Tento nárĤst byl dán pĜevážnČ zvýšením položky tržeb z prodeje 

vlastních výrobkĤ a služeb o 16 %, v absolutní hodnotČ o 61 ř51 tis. Kč, ale také 

zvýšením výkonĤ o 16 %, v absolutní hodnotČ o 6ň ň7Ň tis. Kč.  

DĤležitou položkou výkazu zisku a ztrát, která bude nyní popsána, bude výsledek 

hospodaĜení za účetní období. V roce 2011 došlo ke snížení výsledku hospodaĜení za 

účetní období oproti roku Ň010 o necelých Ň1 %, v absolutních číslech o 1 587 tis. Kč. 

Ve sledovaném období Ň01Ň-2016 si výsledek hospodaĜení za účetní období udržoval 

rostoucí trend. V roce Ň017 se opČt výsledek hospodaĜení za účetní období ponížil, 

tentokrát o necelých ň0 %, v absolutních číslech se jednalo o částku 5 564 tis. Kč.   

 

Graf č.  4: Vývoj hospodáĜského výsledku za účetní období 2010-201793 

                                                 
93 Vlastní zpracování. 
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Posledním analyzovaným tokovým účetním výkazem společnosti bude pĜehled 

o penČžních tocích ĚCash Flowě zpracovaný společností pouze v účetním období 

2015 a 2016. Pro lepší pĜehlednost bude níže uveden pĜehled o penČžních tocích 

ve zjednodušené podobnČ, která obsahuje pouze položky, které budou pro analýzu 

využity. Účetní výkazy v plném rozsahu jsou uvedeny v pĜíloze č. 5. 

Tabulka č.  13: PĜehled o penČžních tocích ve zkráceném rozsahu 2015-2016 Ěv tis. Kčě94 

 

Horizontální analýza pĜehledu o penČžních tocích 

Nyní bude horizontální analýza aplikována na zkrácenou verzi pĜehledu o penČžních 

sledovaného období Ň015-Ň016, nedĜíve v absolutních a po té relativních hodnotách.  

Tabulka č.  14: Horizontální analýza pĜehledu o penČžních tocích 2015-201695 

 

                                                 
94 Vlastní zpracování dle výroční zprávy společnosti BůRVY A LAKY TELURIA z roku 2016. 
95 Vlastní zpracování. 

Položka 2015 2016

Stav penČžních prostĜedkĤ a penČžních ekvivalentĤ na začátku úč. období 5 399      3 663      

Výsledek hospodaĜení za bČžnou činnost pĜed zdanČnín 15 631    18 653    

Čistý penČžní tok z provozní činnosti pĜed zdanČním, 
zmČnami pracovního kapitálu a mimoĜádnými položkami

40 954    41 220    

Čistý penČžní tok z provozní činnosti 39 873    36 810    

Čistý penČžní tok vztahující se k investiční činnosti 9 942 -     28 488 -   

Čistý penČžní tok vztahující se k finanční činnosti 31 687 -   7 918 -     

Čisté zvášení nebo snížení penČžních prostĜedkĤ 1 736 -     406         

Stav penČžních prostĜedkĤ a penČžních ekvivalentĤ na konci úč. období 3 663      4 069      

ůbsolutní 
zmČna

 v tis. Kč

Relativní 
zmČna v %

Stav penČžních prostĜedkĤ a penČžních ekvivalentĤ na začátku úč. období 1 736 -     -32,15%

Výsledek hospodaĜení za bČžnou činnost pĜed zdanČnín 3 022      19,33%

Čistý penČžní tok z provozní činnosti pĜed zdanČním, 
zmČnami pracovního kapitálu a mimoĜádnými položkami 266         0,65%

Čistý penČžní tok z provozní činnosti 3 063 -     -7,68%

Čistý penČžní tok vztahující se k investiční činnosti 18 546 -   -186,54%

Čistý penČžní tok vztahující se k finanční činnosti 23 769    75,01%

Čisté zvýšení nebo snížení penČžních prostĜedkĤ 2 142      123,39%

Stav penČžních prostĜedkĤ a penČžních ekvivalentĤ na konci úč. období 406         11,08%

Položka 

2015/2016
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Jak již bylo výše zmínČno, společnost výkaz o penČžních tocích vyhotovila pouze v roce 

2015 a 2016, z toho dĤvodu jsou uvedeny pouze tato účetní období. Na základČ výsledkĤ 

horizontální analýzy výkazu o penČžních tocích bylo zjištČno, že v roce 2015 byl stav 

penČžních prostĜedkĤ a penČžních ekvivalentĤ na začátku účetního období vyšší o ňŇ %, 

v absolutní hodnotČ v částce 1 7ň6 tis. Kč. Výsledek hospodaĜení za účetní období, který 

byl již blíže popsán v horizontální analýze výkazu zisku a ztrát, se v roce Ň016 zvýšil 

o 19 % oproti roku 2015, v absolutní hodnotČ se jednalo o částku ň 0ŇŇ tis. Kč. 

K nejvČtšímu snížení došlo v položce čistého penČžního toku vztahujícího se k investiční 

činnosti, který klesl v roce 2016 o 186 %, v absolutní hodnotČ se jednalo o částku 

18 546 tis. Kč. Naopak nárĤst byl zaznamenán v roce Ň016 u položky čistého penČžního 

toku vztahujícího se k finanční činnosti, konkrétnČ o částku Ňň 76ř tis. Kč, v relativní 

hodnotČ o 75 %. Stav penČžních prostĜedkĤ a penČžních ekvivalentĤ za účetní období 

se v roce Ň016 zvýšil o 11 %, v absolutní hodnotČ se jednalo o částku 406 tis. Kč.  

PĜi celkovém posouzení výše uvedených výsledkĤ položky výsledku hospodaĜení 

za účetní období a položky penČžních prostĜedkĤ a penČžních ekvivalentĤ mĤžeme Ĝíci, 

že firma nedisponuje pĜíliš mnoha penČžními prostĜedky k udržení likvidity podniku. 

 

Graf č.  5: Vývoj penČžních prostĜedkĤ a ekvivalentĤ v roce 2015 a 201696 
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4.6 ůnalýza pomČrových ukazatelĤ 

Tato část práce podrobí hodnoty z účetních výkazĤ v podobČ rozvahy a výkazu zisku 

a ztráty pomČrové analýze. PostupnČ budou hodnoty využity pro ukazatel rentability, 

aktivity, likvidity a zadluženosti. ůnalýzy budou aplikovány na data ve sledovaném 

období Ň010-2017. 

Ukazatel rentability 

V této části budou hodnoty účetních výkazĤ podrobeny analýze rentability podniku 

za sledované období Ň010-2017. 

Tabulka č.  15: ůnalýza rentability 2010-201797 

 

PĜi pohledu na výsledné hodnoty ukazatelĤ rentability mĤžeme zpozorovat, že souhlasí 

s výsledky horizontální analýzy rozvahy i výkazu zisku a ztráty. Ukazatel rentability 

aktiv, který je pro investory nejsledovanČjším ukazatelem této skupiny, se ve sledovaném 

období držel v intervalu 3–5 %. Tato hodnota vyjadĜuje čistou výnosnost celkových aktiv, 

pro podnik je dĤležité, aby hodnota byla co nejvyšší. Ukazatel rentability aktiv dosáhl 

nejvyšší hodnoty v roce Ň016, kdy hodnota ukazatele docílila 4,řř %. Naopak nejnižší 

hodnota ukazatele rentability aktiv byla zjištČna v roce 2011, kdy ukazatel vykazoval 

rentabilitu 3,13 %. Vyšší hodnoty rentability aktiv byly zpĤsobeny již zmínČným 

pĜebíráním výroby syntetických produktĤ společnosti BůRVY ů LůKY 

HOSTIVůě, a. s., kdy se společnosti zvýšily hodnoty dlouhodobého majetku, zásob 

i krátkodobých pohledávek.  

Ukazatel rentability vlastního kapitálu se ve sledovaném období 2010-2017 pohyboval 

v intervalu 4–Ř %. Nejvyšší hodnoty rentability vlastního kapitálu bylo dosaženo v roce 

Ň016, kdy ukazatel rentability vlastního kapitálu vykazoval hodnotu 7,46 %, naopak 

nejnižší rentabilita byla opČt vykazována v roce Ň011, konkrétnČ 4,1ř %. DĤvodem 
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Ukazatel 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

ROA 4,36% 3,13% 3,84% 3,67% 4,38% 4,74% 4,99% 3,22%

ROE 5,59% 4,19% 4,85% 5,24% 6,99% 6,94% 7,46% 5,20%

ROS 2,79% 2,12% 2,45% 2,45% 2,98% 3,06% 3,53% 2,68%

ROCE 9,16% 6,77% 7,66% 7,15% 9,37% 8,00% 8,70% 4,79%
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nejvyšší rentability v roce Ň016 byla již zmínČná dotace na Operační program Podnikání 

a inovace, která byla v mČsíci lednu roku Ň015 vyplacena ve výši 1Ř 5ňň tis. Kč.  

Ukazatel rentability tržeb se ve sledovaném období Ň010-Ň017 udržoval v intervalu                             

2-4 %. Nejvyšší hodnota tohoto ukazatele byla zaznamenána v roce 2016, kdy rentabilita 

docílila hodnoty ň,5ň %. Naopak nejnižší hodnota rentability tržeb byla zaznamenána 

v roce Ň011, kdy hodnota rentability tržeb vykazovala hodnotu Ň,1Ň %. Rentabilita tržeb 

byla ovlivnČna, jak pĜebíráním výroby společnosti BůL HostivaĜ, tak modernizací 

a inovací výroby, ale také povČtrnostními podmínkami, které nákup výrobkĤ výraznČ 

ovlivnily. Rentabilita celkového vloženého kapitálu se ve sledovaném období Ň010-2017 

pohybovala v intervalu 4-10 %, pĜičemž nejvyšší hodnota byla zaznamenána v roce 2014, 

kdy rentabilita docílila hodnoty 9,37 %. Naopak nejnižší hodnota rentability celkového 

vloženého kapitálu byla zaznamenána v roce 2017, kdy byla hodnota rentability 4,79 %. 

PĜi celkovém posouzení uvedených výsledkĤ rentability, mĤžeme Ĝíci, že nejhorší 

rentabilita byla zaznamenána v roce 2011, kdy byla provedena instalace poloprovozního 

reaktoru s pĜíslušenstvím, která se stala nejvČtší investiční akcí daného období. Naopak 

nejefektivnČjší rentabilita byla zaznamenána v roce Ň016, kdy byla pĜijata již zmínČná 

dotace.  

Pro lepší náhled na vývoj ukazatelĤ rentability uvádím níže umístČné grafické znázornČní 

ukazatelĤ ROů, ROE, ROS a ROCE.  

 

Graf č.  6: Vývoj rentability 2010-201798 
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Ukazatel aktivity 

V této části budou hodnoty účetních výkazĤ podrobeny analýze aktiv podniku za 

sledované období Ň010-2017. 

Tabulka č.  16: ůnalýza aktivity 2010-201799 

 

ůnalyzovaná firma je výrobní společností, z tohoto dĤvodu disponuje nejenom obČžnými 

aktivy, ale rovnČž velkým množstvím stálých aktiv, která tvoĜí pĜedevším dlouhodobý 

hmotný majetek, tedy výrobní a skladovací haly a výrobní stroje. Obrat celkových aktiv 

vykazuje ve sledovaném období kolísavý trend, stejnČ jako obrat zásob. 

PĜi pohledu na výsledky obratu celkových aktiv za sledované období Ň010-2017 bylo 

zaznamenáno, že obrat nedocílil prĤmČrných stanovených hodnot, které jsou 

doporučovány, jelikož prĤmČrnČ hodnoty jsou v intervalu 1,6-2,9. K daným prĤmČrĤm 

se obrat celkových aktiv pĜiblížil pouze v roce 2010 a 2012, kdy obrat vykazoval hodnotu 

1,56.  Bylo by tedy vhodné provČĜit společností, zda není možné vložený majetek snížit, 

jelikož lze konstatovat, že nedochází k efektivnímu využívání aktiv.  

Obrat zásob udává, kolikrát za rok jsou zásoby prodány a znovu uskladnČny. 

Ve sledovaných obdobích byl obrat zásob mezi 4 až 7. Tyto hodnoty jsou prĤmČrné 

vzhledem k charakteru výroby. Doba obratu zásob se ve sledovaném období pohybovala 

mezi 51 až 7Ň dny. Vzhledem k odvČtvovým prĤmČrĤm, které se prĤmČrnČ pohybovaly 

okolo 5Ř dnĤ, byly výsledné hodnoty v daných obdobích nadprĤmČrné.  

Součet doby obratu zásob a doby obratu pohledávek byl v období Ň010-Ň014 oproti dobČ 

obratu zásob vyšší, znamenalo to, že dodavatelské úvČry byly financovány z hodnoty 

pohledávek a zásob, což je pro podnik výhodné. Ke zvratu došlo v roce 2015, kdy doba 

obratu závazkĤ začala součet doby obratu zásob a doby obratu pohledávek pĜevyšovat, 
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Položka 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Obrat celkových aktiv 1,56   1,44   1,56   1,48   1,46   1,51   1,39   1,19   

Obrat zásob 7,11   6,25   7,02   6,37   6,80   5,85   5,26   4,97   

Doba obratu zásob 51 58 51 57 53 62 68 72

Doba obratu pohledávek 25 22 26 30 41 30 30 27

Doba obratu závazkĤ 66 58 45 55 51 97 110 99
Doba obratu zásob +
Doba obratu pohledávek

75 80 77 86 94 91 98 100
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společnost tedy ke splacení dodavatelských úvČrĤ musela využít i jiné zdroje. V roce 

Ň017 se součet doby obratu pohledávek a doby obratu zásob opČt dostal nad hodnotu doby 

obratu zásob.  

 

Graf č.  7: Vývoj doby obratu aktiv 2010-2017100 
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Ukazatel likvidity 

V této části budou hodnoty účetních výkazĤ podrobeny analýze likvidity podniku 

za sledované období Ň010-2017. 

Tabulka č.  17: ůnalýza likvidity 2010-2017101 

 

Ukazatel bČžné likvidity vykazuje hodnoty, které byly v rozporu s výsledky zdravého 

podniku. Hodnoty zdravého podniku by pĜevyšovaly výsledky likvidity Ň,5, který nebyl 

ve sledovaném období Ň010-Ň017 vykazován. PĜijatelné hodnoty bČžné likvidity 

společnost vykazovala v letech 2011-Ň014, kdy se výsledné hodnoty likvidity 

pohybovaly v intervalu 1,5-Ň,5, pĜičemž nejvyšší hodnota byla vykazována v roce 2014. 

Nejnižší bČžná likvidita byla zaznamenána v roce Ň016, kdy společnost vykazovala 

hodnotu bČžné likvidity 0,ř1, bČžná likvidita se tak stala kritickou.  

Ukazatel pohotové likvidity vykazuje také hodnoty, které byly v rozporu s výsledky 

zdravého podniku. Hodnoty zdravého podniku by pĜevyšovaly výsledky likvidity 1, který 

nebyl ve sledovém období Ň010-Ň017 vykazován. Nejvíce se k doporučené hodnotČ 

likvidita pĜiblížila v roce Ň014, kdy výsledná hodnota pohotové likvidity byla 0,ř5. 

Nejnižší pohotová likvidita byla zaznamenána v roce 2016, kdy výsledná hodnota 

analýzy byla 0,Ňř, což je hodnota pĜíliš nízká.  

Ukazatel okamžité likvidity vykazuje nejhorší výsledky likvidity. Hodnoty zdravého 

podniku by pĜevyšovaly výsledky likvidity 0,ř. Nejvyšší hodnota okamžité likvidity byla 

zaznamenána v roce Ň014, společnost vykazovala hodnotu 0,07, což je ve srovnání 

s doporučenou hodnotou velice riskantní. Společnost by v tíživé situaci své obchodní 

závazky nedokázala splatit s pomocí krátkodobého finančního majetku.  

PĜi komplexním pohledu na výsledky analýzy likvidity je podle dosažených hodnot 

patrné, že podnik by v nepĜíznivé situaci nebyl schopen pomocí pĜemČny aktiv pokrýt 

pohledávky vČĜitelĤ.  
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2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

BČžná likvidita 1,17 1,57 1,87 1,71 1,99 0,96 0,91 1,05

Pohotová likvidita 0,40 0,57 0,72 0,68 0,95 0,33 0,29 0,32

Okamžitá likvidita 0,03 0,02 0,03 0,05 0,07 0,00 0,00 0,00
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Graf č.  8: Vývoj likvidity 2010-2017102 

Ukazatel zadluženosti 

V této části budou hodnoty účetních výkazĤ podrobeny analýze zadluženosti podniku 

za sledované období Ň010-2017. 

Tabulka č.  18: ůnalýza zadluženosti 2010-2017103 

 

Celková zadluženost ve sledovaném období Ň010-Ň011 pĜekročila prĤmČrnou hodnotu, 

která by obecnČ nemČla pĜekročit hodnotu 0,5, dĤvodem byly již zmínČné pĜeklenovací 

úvČry, které firma využívala. NejvČtší celková zadluženost byla dosažena v roce 2011, 

dĤvodem byly závazky z obchodních vztahĤ. V období Ň015-Ň017 se podaĜilo cizí zdroje 

využívat podstatnČ ménČ a společnost dosahovala prĤmČrných hodnot celkové 

zadluženosti. DĤvodem náhlého snížení celkové zadluženosti byla již zmínČná pĜijatá 

dotace na Operační program Podnikání a inovace, která byla v mČsíci lednu roku Ň015 
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2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Celková zadluženost 54% 59% 54% 52% 55% 48% 48% 50%

Zadluženost vlastního kapitálu 117% 144% 116% 110% 123% 92% 93% 102%

Míra samofinancování 0,46 0,41 0,46 0,47 0,45 0,52 0,52 0,49

Úrokové krytí 3,75 3,18 3,86 6,14 8,60 10,92 16,42 12,60

Finanční páka 2,17 2,44 2,16 2,10 2,23 1,92 1,93 2,02

ROA/ROE > 1 0,78 0,75 0,79 0,70 0,63 0,68 0,67 0,62



65 
 

vyplacena ve výši 1Ř 5ňň tis. Kč. Míra samofinancování je vnímána jako doplnČk celkové 

zadluženosti.  

Hodnota ukazatele zadluženosti vlastního kapitálu by nemČla pĜekročit hodnotu 0,7, 

jelikož čím je tato hodnota vyšší, tím vyšší je riziko. Ve sledovaném Ň010-2017 se k této 

doporučené hodnotČ podaĜilo pĜiblížit pouze v roce 2015 a 2016, kdy ukazatel 

zadluženosti vlastního kapitálu dosahoval hodnot 0,řŇ-0,93. Ukazatel úrokového krytí, 

který informuje o tom, kolikrát zisk pĜevyšuje placené úroky, byl v období Ň010-2013 

blíže ke kritické hodnotČ, která je obecnČ vyhranČna hodnotou 2. V období Ň014-2017 

nastal zvrat, jelikož hodnoty ukazatele úrokového krytí se začaly pohybovat nad 

doporučenými hodnotami, které jsou obecnČ stanoveny na vyhranČnou hodnotu 6-8.  

Finanční páka je ukazatel, jehož výsledek je nutné porovnat s úrokovou mírou 

potencionálního cizího zdroje. Pokud je úroková míra nižší než ukazatel finanční páky, 

potom použití cizího zdroje zvyšuje výnosnost vlastního kapitálu. Jelikož je ve všech 

sledovaných obdobích ukazatel vČtší než 1, pak zvyšování podílu cizích zdrojĤ 

ve finanční struktuĜe podniku má pozitivní vliv na rentabilitu vlastního kapitálu. Finanční 

páka mČla tedy kladný efekt na rentabilitu ve všech sledovaných obdobích. Index finanční 

páky, tedy podíl rentability celkových aktiv a rentability vlastního kapitálu byl za celé 

sledované období menší než 1.  

 

Graf č.  9: Vývoj celkové zadluženosti v období 2010-2017104 
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4.7 ůnalýza rozdílových ukazatelĤ 

NejdĤležitČjším a nejpoužívanČjším rozdílovým ukazatelem je čistý pracovní kapitál, 

který bude níže analyzován a blíže popsán.  

Čistý pracovní kapitál 

Pracovní kapitál slouží jako tzv. polštáĜ, protože peníze získané z pĜípadného prodeje 

obČžného majetku financovaného dlouhodobými zdroji je možné bez ohrožení fungování 

organizace použít na nČco jiného. 

Tabulka č.  19: ůnalýza čistého pracovního kapitálu 2010-2017 (v tis. Kčě105 

 

Ve sledovaném období Ň010-Ň014 byl čistý pracovní kapitál udržován v rostoucím 

trendu, zejména z dĤvodu nárĤstu zásob. V roce Ň015 dosáhnul ukazatel čistých 

pohotových prostĜedkĤ zhruba o ŘŇ 000 tis. Kč ménČ, než tomu bylo v roce 2014.  

DĤvodem byl zejména nárĤst dlouhodobých bankovních úvČrĤ. V roce Ň017 se opČt 

hodnoty čistého pracovního kapitálu dostávaly do plusových částek. 

 
Graf č.  10: Vývoj čistého pracovního kapitálu 2010-2017106 
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Položka 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Čistý pracovní  kapitál 14 867 32 368 48 083 47 251 73 093 -8 900 -18 791 806
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4.8 ůnalýza soustav ukazatelĤ 

Výhoda analýzy soustav ukazatelĤ spočívá v tom, že na základČ porovnání jedné 

výsledné hodnoty s doporučenými intervaly je možné získat informaci o finanční situaci 

podniku. Pro analýzu byly vybrány dva modely, ůltmanovo Z-scóre, starší model a model 

IN 05, který je podstatnČ mladší. 

Altmanovo Z-scóre 

Testování pomocí ůltmanova Z faktoru pĜedpovídá relativnČ spolehlivČ bankroty 

podnikĤ s dvouletým pĜedstihem. Ve vzdálenČjším časovém období je statistická 

spolehlivost nižší. Vylepšené ůltmanovy modely jsou používány bankami a velkými 

prĤmyslovými společnostmi k hodnocení finančního zdraví a celkové finanční situace 

podniku. Pokud je hodnota Almanova Z-scóre vyšší než Ň,ř, znamená to uspokojivou 

finanční situaci analyzovaného podniku. Hodnoty v intervalu 1,2-2,9 vypovídají o tom, 

že společnost je v tzv. šedé zónČ neurčitých výsledkĤ, kdy není možné určit, zda se jedná 

o finančnČ stabilní společnost, či společnost s finančními problémy. Dosáhne-li 

společnost hodnot ůltmanova Z-scóre menších než 1,2, lze takovou společnost označit 

jako finančnČ nezdravou a finančnČ nestabilní.  

Tabulka č.  20: ůnalýza ůltmanova Z-scóre 2010-2017107 

 

Na základČ provedené analýzy ůltmanova Z-scóre mĤžeme Ĝíci, že společnost BůRVY 

ů LůKY TELURIů, s. r. o. se nachází v šedé zónČ neurčitých výsledkĤ, není tedy možné 

určit, zda se jedná o finančnČ stabilní společnost nebo společnost, která má finanční 

problémy.  

Ve sledovaném období Ň010-Ň017 se tedy společnost pohybovala v intervalu 1,2-2,9. 

Nejvyšší hodnota ůltmanova Z-scóre byla zaznamenána v roce Ň01Ň, kdy společnost 
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Ukazatel Váha 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

X1 0,717 0,05 0,09 0,15 0,14 0,19 -0,02 -0,05 0,00

X2 0,847 0,03 0,02 0,02 0,02 0,03 0,04 0,04 0,03

X3 3,107 0,04 0,03 0,04 0,04 0,04 0,05 0,05 0,03

X4 0,420 0,48 0,42 0,54 0,47 0,48 0,24 0,22 0,19

X5 0,998 1,56 1,44 1,56 1,48 1,46 1,51 1,39 1,19

1,95 1,79 2,03 1,91 1,95 1,76 1,63 1,39Z-score
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vykazovala hodnotu 2,03. Naopak nejmenší hodnota ukazatele byla vykazována v roce 

Ň017, kdy společnost docílila hodnoty Altmanova Z-scóre 1,ňř. V roce 2017 se tedy 

společnost nejvíce pĜiblížila k hodnotČ, kdy společnost vykazuje velice nestabilní 

hodnoty.  

Model IN 05 

Pokud je hodnota modelu IN 05 vyšší než Ň,6, znamená to uspokojivou finanční situaci 

analyzovaného podniku. Hodnoty v intervalu 0,9-1,6 vypovídají o tom, že společnost je 

v tzv. šedé zónČ neurčitých výsledkĤ, kdy není možné určit, zda se jedná o finančnČ 

stabilní společnost, či společnost s finančními problémy. Dosáhne-li společnost hodnot 

modelu IN menších než 0,ř, lze takovou společnost označit jako finančnČ nezdravou 

a finančnČ nestabilní, či spČjící k bankrotu.  

Tabulka č.  21: ůnalýza IN 05 2010-2017108 

 

Na základČ provedené analýzy modelu IN 05 mĤžeme Ĝíci, že společnost BůRVY 

A LůKY TELURIů, s. r. o. se nachází v šedé zónČ neurčitých výsledkĤ, není tedy možné 

určit, zda se jedná o finančnČ stabilní společnost nebo společnost, která má finanční 

problémy.  

Ve sledovaném období Ň010-Ň017 se tedy společnost pohybovala v intervalu 0,9-1,6. 

Nejvyšší hodnota modelu IN 05 byla zaznamenána v roce Ň016, kdy společnost 

vykazovala hodnotu 1,5. Naopak nejmenší hodnota ukazatele byla vykazována 

v roce 2011, kdy společnost docílila výsledné hodnoty modelu IN 05 0,řŇ, a nejvíce 

se tak v tomto roce společnost pĜiblížila k hodnotČ poukazující na možný budoucí 

bankrot.  

                                                 
108 Vlastní zpracování. 
 

Ukazatel Váha 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

X1 0,130 1,86 1,70 1,87 1,91 1,82 2,09 2,08 1,98

X2 0,040 3,75 3,18 3,86 6,14 8,60 10,92 16,42 12,60

X3 3,970 0,04 0,03 0,04 0,04 0,04 0,05 0,05 0,03

X4 0,210 1,56 1,44 1,56 1,48 1,46 1,51 1,39 1,19

X5 0,090 1,17 1,57 1,87 1,71 1,99 0,96 0,91 1,05

1,00 0,92 1,05 1,10 1,24 1,30 1,50 1,23IN 05
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4.9 Zhodnocení výsledĤ finanční analýzy 

Na základČ provedené finanční analýzy společnosti BůRVY ů LAKY 

TELURIA, s.  r. o., která vycházela z auditorsky ovČĜených finančních výkazĤ podniku 

z období Ň010 až Ň017, zhodnotím stav, ve kterém se v současné dobČ společnost nachází. 

Ve sledovaném období Ň010 až Ň017 společnost dosahuje kladného výsledku 

hospodaĜení, tento trend je podpoĜen také rĤstem tržeb, které vzrostly pĜevážnČ na základČ 

pĜejímky výroby mateĜské společnosti BůRVY ů LůKY HOSTIVůě, a. s. Z analýzy 

zadluženosti podniku, bylo zjištČno, že společnost je ve vČtšinČ sledovaných období 

financována pĜevážnČ cizími zdroji, nejvČtší podíl cizích zdrojĤ je tvoĜen dlouhodobými 

a stĜednČdobými bankovními úvČry, nemalou část tvoĜí také krátkodobé závazky. 

Ukazatele zadluženosti jsou v pĜevážné vČtšinČ období vyšší než doporučené hodnoty. 

PĜi komplexním posouzení výsledkĤ ukazatele likvidity je podle dosažených hodnot 

patrné, že podnik by v nepĜíznivé situaci nebyl schopen pomocí pĜemČny aktiv pokrýt 

pohledávky vČĜitelĤ.  

Po komplexním zhodnocení finanční stability podniku lze konstatovat, že se společnost 

nenachází v nejlepším finančním rozpoložení. I pĜes to, že podnik ve sledovaném období 

vykazoval zisk a v současné dobČ nehrozí existenční problémy, jednotlivé ukazatele 

poukazují na zhoršenou finanční stabilitu. Na tuto zhoršenou finanční stabilitu poukazují 

také provedené bankrotní modely ůltmanĤvo Z-scóre a model IN05, jejichž výsledky 

naznačují šedou zónu nevyhranČných výsledkĤ.  
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5 FINůNCOVÁNÍ PODNIKůTELSKÉ ůKTIVITY 

V této části diplomové práce zhodnotím varianty financování, které se pro výstavbu 

expediční skladovací haly hotových výrobkĤ nabízejí, a dle podmínek tČchto variant 

a současné situace společnosti, která byla na základČ finanční analýzy v analytické části 

práce podrobnČ popsána, bude v návrhové části práce doporučeno nejvýhodnČjší 

financování expediční skladovací haly.  

5.1 Popis projektu 

Na základČ výše zmínČné slabé stránky v podobČ vzdálenosti expediční skladovací haly 

vzdálené nČkolik km, se společnost BůRVY ů LůKY TELURIA, s. r. o. s povolením 

mateĜské společnosti BůRVY ů LůKY HOSTIVůě, a. s. rozhodla zajistit skladovací 

prostory v blízkosti areálu společnosti. 

V současné dobČ společnost využívá skladovací prostory vzdálené Ň5 km, které 

si společnost již Ĝadu let pronajímá. Jednou z možností pro společnost by byl tedy 

opČtovný pronájem skladovacích prostor, které by byly umístČny blíže k místu areálu 

podniku. Tato možnost nemĤže být realizována z dĤvodu nedostatku prostor k pronájmu. 

Druhou možností pro společnost by byla výstavba vlastní expediční skladovací haly, toto 

Ĝešení by bylo z ekonomického pohledu pro společnost nejvhodnČjším Ĝešením. Tato 

investice do logistického zázemí by byla součástí celkových rozvojových 

a modernizačních investičních zámČrĤ v rámci skupiny BůL. 

Společnost BůRVY ů LůKY TELURIů, s. r. o. tedy nemČla jinou možnost než začít 

plánovat výstavbu skladovací haly. Skladovací hala byla pĜedbČžnČ vyprojektována pro 

6000 paletových míst. Celková hodnota výstavby byla pĜedbČžnČ stanovena 

na 60 mil. Kč, tato cena je uvedena bez potĜebného vybavení skladovací haly.  

Jak již bylo zmínČno v teoretické části diplomové práce, společnost mĤže k výstavbČ 

využít zdroje vlastní i cizí. Na základČ informací a požadavkĤ společnosti BůRVY 

A LAKY TELURIA, s. r. o., která se financováním svého dlouhodobého majetku již delší 

dobu zabývá, bude v diplomové práci nastínČno pouze financování s pomocí investičního 

úvČru v hodnotČ 60 mil. Kč, který bude s velkou pravdČpodobností využit, pĜevážnČ 

z dĤvodu, že společnost nemá tak velké množství volných prostĜedkĤ. Vlastní prostĜedky 
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by firma mohla využít k financování vybavení skladovací haly, které je pĜedbČžnČ 

stanoveno na 8 000 tis. Kč.  

I pĜes to, že výsledky finanční analýzy, zejména likvidity, ůltmanova Z-scóre a modelu 

IN 05 nevykazují hodnoty zdravého stabilního podniku, ale pohybují se spíše v šedé zónČ 

nevyhranČných výsledkĤ, poskytnutí investičního úvČru bankovními institucemi pro tuto 

společnost není nemožné. Bankovní instituce pĜihlížejí také k finančním výsledkĤm 

mateĜské společnost BůRVY ů LůKY HOSTIVůě, a. s., která vlastní 100 % podíl 

společnosti BůRVY ů LůKY TELURIů, s. r. o., ale také pĜihlíží ke včasnému splácení 

dlouhodobých a stĜednČdobých úvČrĤ, které již byly bankami společnosti poskytnuty 

v minulých letech.  

5.2 Popis vybraných úvČrových produktĤ  

Jednou z forem financování investice do expediční skladovací haly je tedy využití 

bankovního úvČru. V tomto pĜípadČ hovoĜíme o budoucím investičním úvČru, který je 

vhodný pro financování rozvoje společnosti. Společnost BůRVY A LAKY 

TELURIA, s. r. o. doposud spolupracovala se dvČma bankovními institucemi, a to 

konkrétnČ Českou spoĜitelnou a. s. a Komerční bankou a. s., u kterých jsem s pomocí 

společnosti nechala vypracovat nabídky pro danou investici. Preferencí pro společnost 

BARVY A LAKY TELRUIA, s. r. o. by byl poskytnutý úvČr ve výši 60 mil. Kč se 

splatností Ř let.  

Komerční banka a. s.  
Komerční banka a. s. je pĜední bankovní instituce v České republice, dále stĜední 

a východní EvropČ.  Komerční banka a. s. je mateĜská společnost Skupina KB a součástí 

Société Générale, již od Ĝíjna Ň001. Služby nabízené touto bankovní institucí jsou 

pĜevážnČ retailového, podnikového a investičního bankovnictví. Komerční banka vznikla 

vyčlenČním obchodní činnosti z bývalé Státní banky československé na území České 

republiky v roce 1990.  V roce 1řřŇ se schválením privatizačního projektu vládou se 

Komerční banka transformovala na akciovou společnost. V roce Ň001 francouzská 

Société Générale se ujímá manažerské kontroly v Komerční bance. Vláda rozhodla, 

že státní podíl v Komerční bance Société Générale získá, a to za cenu 40 miliard Kč. 

Nabídka Komerční banky a. s. je znázornČna v níže uvedené tabulce.  
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Tabulka č.  22: Podmínky k investičnímu úvČru Komerční banky a. s.109 

 

Společnost Komerční banka a. s. nabízí investiční úvČr ve výši 60 mil. Kč se splatností 

7,5 let. Úroková sazba této bankovní instituce je stanovena z pohyblivé 

části 1M PRIBOR, která je aktuálnČ v mČsíci dubnu 2018 0,82 % a pevné části 0,60 %, 

z toho dĤvodu je uvedena roční úroková sazba 1,4Ň %. ZajištČní úvČru formou bankovní 

záruky Evropským investičním fondem. 

PRIBOR je odhad úrokové sazby, za kterou by byla referenční banka ochotna poskytnout 

depozitum jiné bance na mezibankovním trhu110.    

 

Graf č.  11: Vývoj 1M PRIBOR v letech 2013-2018111 

 

                                                 
109 Vlastní zpracování dle nabídky Komerční banky a.s.  
110 Česká národní banka. Co je PRIBOR. [online]. Copyright © Ň01Ř Česká národní banka. [cit. 
Ň0.04.Ň01Ř]. Dostupné z: 
https://www.cnb.cz/cs/verejnost/pro_media/tiskove_zpravy_cnb/2015/20150415_co_je_pribor.html#1. 
111 Tamtéž. 

Položka Podmínky 

Výše úvČru 60 000 000,00 Kč 

Roční úroková sazba 1,42 % p. a. 

Cena za správu úvČru Ň00 Kč mČsíčnČ 

Cena za rezervaci zdrojĤ 0% z výše úvČru 

Cena za realizaci úvČru Ň0 000 Kč 
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Česká spoĜitelna, a. s.  
Banka s nejdelší tradicí na českém trhu. Své služby poskytují jednotlivcĤm, malým 

a stĜedním podnikĤm, mČstĤm a obcím. Financuje však také velké korporace a poskytuje 

služby v oblasti finančních trhĤ. Produkty a služby jsou jedničkami na českém trhu. 

Od roku Ň000 je tato bankovní instituce součástí silné stĜedoevropské Skupiny Erste, 

která byla založena v roce 1Ř1ř jako první rakouská spoĜitelna. V roce 1997 se stala 

jedním z nejvČtších poskytovatelĤ finančních služeb ve východní části Evropské Unie.  

Jednou z dĤležitých dceĜiných společností pĤsobící v ČR je Erste Group Immorent – 

specialista na financování nemovitostí a rozvoje projektĤ ve stĜední, východní 

a jihovýchodní EvropČ.  

Česká spoĜitelna a. s. poskytuje nabídku formou investičního úvČru k financování 

dlouhodobých investic, tato nabídka bude níže vyčíslena.  

Tabulka č.  23: Podmínky k investičnímu úvČru České spoĜitelny a. s.112 

 

Společnost Česká spoĜitelna, a. s. nabízí stejnČ jako Komerční banka, a. s. investiční úvČr 

ve výši 60 mil. Kč se splatností 7,5 let. Společnost stanovila pevnou hodnotu roční 

úrokové sazby. Forma zajištČní úvČru je stejnČ jako u Komerční banky, a. s. bankovní 

záruka Evropským investičním fondem.  

 

 

 

                                                 
112 Vlastní zpracování dle nabídky České spoĜitelny. 

Položka Podmínky 

Výše úvČru 60 000 000,00 Kč 

Roční úroková sazba 2,12% p. a. 

Cena za správu úvČru 500 Kč mČsíčnČ 

Cena za rezervaci zdrojĤ 0,15 % z výše úvČru 

Cena za realizaci úvČru 60 000 Kč 
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5.3 Komparace úvČrĤ 

V této části práce budou nejprve uvedeny vybrané bankovní společnosti včetnČ produktĤ, 

které společnost BůRVY ů LůKY TELURIů nejvíce pro tyto účely využívají. NáslednČ 

budou vybrané bankovní úvČry porovnávány nejdĜíve metodou rankingu v níže 

uvedených kategoriích: 

• výše úvČru, 

• úroková sazba, 

• cena za správu úvČru, 

• cena za rezervaci zdrojĤ, 

• cena za realizaci úvČru. 

NáslednČ bude provedena bodovací metoda na základČ kritérií stanovených pĜevážnČ dle 

mého vlastního uvážení a požadavkĤ společnosti BůRVY ů LůKY TELURIA, s. r. o.  

Bodovací metoda 

Bankovnímu produktu, který dosáhne nejlepší hodnoty, bude pĜidČleno 100 bodĤ. 

Ostatním produktĤm bude pĜidČleno: 

• pro +1: bij  = 
ଡ଼୧୨ଡ଼୧ǡ୫ୟ୶ ,  

• pro -1: bij = 
ଡ଼୧ǡ୫୧୬ଡ଼୧୨  , 

kde:  

bij – bodové hodnocení i-tého produktu pro j-tý ukazatel, 

xij – hodnota j-tého ukazatele v i-tém produktu, 

xi, max – nejvyšší hodnota j-tého ukazatele Ěohodnocena 100 bodyě, v pĜípadČ ukazatele 

s charakterem (+1), 

xi, min – nejnižší hodnota j-tého ukazatele Ěohodnocená 100 bodyě, v pĜípadČ ukazatele 

s charakterem (-1). 

NáslednČ bude vypočten vážený aritmetický prĤmČr bodĤ pĜidČlených produktu 

za jednotlivé ukazatele. Nejlepším produktem bude vyhodnocen ten, který v součtu 

a prĤmČru dosáhne nejvyšší hodnoty113. 

                                                 
113 KISLINGEROVÁ, E. a J. HNILICů. Finanční analýza krok za krokem. 2005, s. 69. 
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5.3.1 Metoda rankingu 

Nejjednodušší metoda srovnávaní spočívající ve zvolení jednoho ukazatele, dle kterého 

budou produkty seĜazeny od nejlepšího k nejhoršímu, čímž bude získáno základní 

posouzení rozdílĤ daných produktĤ.  

Kritérium výše úvČru 

Jedním z ukazatelĤ, dle kterého mĤže společnost rozhodnout, je výše úvČru, kterou mĤže 

bankovní instituce společnosti z celkové částky výstavby poskytnout. Preferencí 

pro společnost BůRVY ů LůKY TELURIů, s. r. o. bude tedy nevyšší hodnota úvČru. 

Hodnoty v tabulce jsou z toho dĤvodu seĜazeny od nejvyšší po nejnižší. V pĜípadČ kritéria 

výše úvČru, který by bankovní instituce mohly společnosti poskytnout, jsou oba investiční 

úvČry totožné. 

Tabulka č.  24: Srovnání investičních úvČrĤ dle kritéria výše úvČru114 

 

Kritérium úrokové sazby 

Jedním z hlavních kritérií, dle kterého společnost úvČrový produkt vybírá, je procento 

úrokové sazby, které by bylo zaplaceno z poskytnutého bankovního produktu. Úrok 

ukazuje pouze a jen cenu vypĤjčených penČz, nejsou v nČm tedy zahrnuty ostatní náklady. 

Preferencí pro společnost BARVY A LAKY TELRUIA, s. r. o. bude nejnižší úroková 

sazba. Z toho dĤvodu jsou bankovní produkty seĜazeny od nejnižšího po nejvyšší. 

Z hlediska kritéria úrokové sazby je nabídka Komerční banky a. s. pro společnost 

výhodnČjší. 

 

 

 

                                                 
114 Vlastní zpracování. 

PoĜadí Bankovní instituce Maximální výše úvČru

1. Komerční banka a. s. 60 000 000 Kč

1. Česká spoĜitelna a. s. 60 000 000 Kč

Výše úvČru
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Tabulka č.  25: Srovnání investičních úvČrĤ dle kritéria úrokové sazby115 

 

Kritérium ceny za správu úvČru 

Dalším kritériem, ke kterému společnost BůRVY ů LůKY TELURIů s. r. o. pĜihlíží, je 

cena za správu investičního úvČru. Pro společnost je výhodnČjší platit co nejménČ 

nákladĤ. Z toho dĤvodu jsou bankovní instituce seĜazeny od nejnižšího po nejvyšší. 

V pĜípadČ kritéria ceny za správu úvČru, je pro společnost výhodnČjší cena Komerční 

banky a. s.  

Tabulka č.  26: Srovnání investičních úvČrĤ dle kritéria ceny za správu úvČru116 

 

Kritérium ceny za rezervaci zdrojĤ 

Jedním z kritérií, ke kterému je tĜeba pĜihlédnout, je cena stanovená za rezervaci zdrojĤ, 

které společnost BůRVY ů LůKY TELURIů, s. r. o. bude pro investici využívat. OpČt 

jsou bankovní produkty seĜazeny od nejnižšího po nejvyšší, jelikož se jedná o náklady 

na investiční úvČr, které nejsou zahrnuty v úrokové sazbČ. Z hlediska kritéria ceny 

za rezervaci zdrojĤ, výhodnČjší nabídku poskytuje Komerční banka a. s., dĤvodem nulové 

ceny za rezervaci zdrojĤ je dlouhodobá spolupráce s touto bankovní institucí.  
 

 

                                                 
115 Vlastní zpracování. 
116 Vlastní zpracování. 

PoĜadí Bankovní instituce Cena

1. Komerční banka a. s. Ň00 Kč

2. Česká spoĜitelna a. s. 500 Kč

Cena za správu úvČru

PoĜadí Bankovní instituce Výše úrokové sazby 

1. Komerční banka a. s. 1,42% p. a. 

2. Česká spoĜitelna a. s. 2,12% p. a. 

Úroková sazba 
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Tabulka č.  27: Srovnání investičních úvČrĤ dle kritéria ceny za rezervaci zdrojĤ117 

 

Kritérium ceny za realizaci úvČru 

Posledním kritériem, ke kterému je tĜeba pĜihlédnout, je také cena bankovní instituci 

za realizaci úvČru, kterou společnost zaplatí pĜed poskytnutím zdrojĤ. OpČt jsou bankovní 

produkty seĜazeny od nejnižšího po nejvyšší, jelikož se jedná o další náklady na investiční 

úvČr. Z dĤvodu, že společnost chce na úvČr vynaložit co nejménČ prostĜedkĤ, jsou 

seĜazeny od nejmenšího po nejvyšší. V pĜípadČ kritéria ceny za realizaci úvČru je pro 

společnost BůRVY ů LůKY TELURIů s. r. o. výhodnČjší Komerční banka a. s.  

Tabulka č.  28: Srovnání investičních úvČrĤ dle kritéria ceny za realizaci investičního úvČru118 

 

5.3.2 Bodovací metoda 

Po provedené metodČ rankingu, kde byly podmínky bankovních institucí jednoduše 

porovnány, budou nyní nejdĤležitČjší podmínky srovnány s pomocí již zmínČné bodovací 

metody. Pro bodovací metodu byla vybrána kritéria stanovená dle mého vlastního uvážení 

a požadavkĤ společnosti BůRVY ů LůKY TELURIů, s. r. o. Mezi tyto kritéria patĜí: 

úroková sazba, cena za správu úvČru, cena za rezervaci zdrojĤ a cena za realizaci 

investičního úvČru. Pro upĜesnČní nejvhodnČjšího investičního úvČru je tĜeba stanovit 

                                                 
117 Vlastní zpracování. 
118 Vlastní zpracování. 

PoĜadí Bankovní instituce Cena

1. Komerční banka a. s. 0 % z nečerpaného úvČru

2. Česká spoĜitelna a. s. 0,15 % z nečerpaného úvČru

Cena za rezervaci zdrojĤ

PoĜadí Bankovní instituce Cena

1. Komerční banka a. s. Ň0 000 Kč

2. Česká spoĜitelna a. s. 40 000 Kč

Cena za realizaci investičního úvČru
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jednotlivé váhy kritérií. Dle vlastního uvážení jsem využila jednotkových vah pro 

bodovací metodu.  

Tabulka č.  29: Výchozí hodnoty pro bodovací metodu119 

 

Bodové ohodnocení a váhy ukazatelĤ následující hodnotící matice byly stanoveny na 

základČ mého vlastního úsudku s pĜihlédnutím k požadavkĤm společnosti BůRVY 

A LAKY TELURIA, s. r. o. 

Tabulka č.  30: Bodovací metoda120 

PĜi porovnání dvou bankovních investičních úvČru s pomocí bodovací metody, vychází 

jako vhodnČjší produkt ten, který je ohodnocen více body. JednoznačnČ nejvíce bodĤ 

získala společnosti Komerční banka a. s., která byla bodovací metodou ohodnocena 

v součtu 400 body a prĤmČrnou hodnotou 100 bodĤ. Česká spoĜitelna, a. s. získala 

pouhých 171,1ň bodĤ a byla jí pĜiĜazena prĤmČrná hodnota 4Ň,7Ř bodĤ.   

 

                                                 
119 Vlastní zpracování. 
120 Vlastní zpracování. 

 Úroková 
sazba 

Cena za 
správu úvČru 

Cena za 

rezervaci zdrojĤ 
Cena za realizaci 

úvČru 

Komerční banka a. s. 1,42% p. a. Ň00 Kč 0% p. a. Ň0 000 Kč 

Česká spoĜitelna a. s. 2,12% p. a. 500 Kč 0,15% p. a. 40 000 Kč 

Váhy ukazatelĤ 1 1 1 1 

Charakter ukazatelĤ -1 -1 -1 -1 

Úroková 
sazba 

Cena za 
správu 
úvČru 

Cena za 
rezervaci 

zdrojĤ 

Cena za 
realizaci 

úvČru 
Součet PrĤmČr PoĜadí 

Komerční banka a. s. 100 100 100 100 400 100 1. 

Česká spoĜitelna a. s. 81,13 40 0 50 171,13 42,78 2. 

Váhy ukazatelĤ 1 1 1 1 

Charakter ukazatelĤ -1 -1 -1 -1 
1+1+1+1=4 



79 
 

5.4 Verifikace vhodnosti poskytovatele úvČru 

V této části práce bude posuzována vhodnost a serióznost bankovních institucí 

poskytujících komparované bankovní investiční úvČry v pĜedchozích částech práce. 

Bankovními institucemi, které se společností BůRVY ů LůKY TELURIů, s. r. o. již 

Ĝadu let spolupracují a podniku poskytují speciální nabídky na potĜebné zdroje, jsou 

Komerční banka a. s. a Česká spoĜitelna, jejichž bankovní úvČry pro podnik byly 

porovnány.   

Mezi nejpopulárnČjší hodnotící agentury patĜí, Moody´s, Standard & Poor's a Fitch, 

pomocí jejichž ratingového hodnocení budou bankovní instituce srovnávány. Hodnocení 

bude pĜevzato z výročních zpráv a následnČ pĜehlednČ uspoĜádáno do níže uvedených 

tabulek. Pro hodnocení byly využity data – Moody´s Long-term Rating, Fitch´s Long-

term Rating, S&P´s Long-term Rating. V tabulce je uvedena zkratka bankovní instituce, 

v pĜíslušném poli, které nám udává rok a hodnocení agenturami. Bankovní instituce jsou 

rozlišeny barvou a následujícími zkratkami:  

ČS – Česká spoĜitelna, a. s.  

KB – Komerční banka a. s.  

Tabulka č.  31: Fitch´s Long-term Česká spoĜitelna, a. s.121 

 

 

 

 

                                                 
121 Vlastní zpracování dle údajĤ České spoĜitelny. 

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

AAA

AA+

AA-

A+

A ČS ČS ČS ČS ČS

A- ČS ČS ČS
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Tabulka č.  32: Fitch´s Long-term Komerční banka, a. s.122 

 

Ve výše uvedených schématech je zobrazen vývoj ratingu hodnocených bankovních 

společností v období Ň010-Ň017. Hodnocení bylo udČleno agenturou Fitch. V období 

2010-Ň014 získaly bankovní instituce Česká spoĜitelna i Komerční banka ratingové 

ohodnocení ů. V roce 2015 se tato situace zmČnila, jelikož Komerční banka zĤstává stále 

ohodnocena hodnotou ů, ale Česká spoĜitelna v tomto roce propadla o jednu kategorii 

níže, tedy na hodnocení ů-. Česká spoĜitelna byla ohodnocena hodnotou ů-, také v roce 

2016 a 2017. V roce Ň016 Komerční banka následovala Českou spoĜitelnu a získává 

od agentury Fitch hodnocení ů-, které se v roce 2017 zĤstává nezmČnČné. Rating obou 

bankovních institucí hodnocený agenturou Fitch je témČĜ totožný.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                 
122 Vlastní zpracování dle údajĤ Komerční banky.  

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

AAA

AA+

AA-

A+

A KB KB KB KB KB KB

A- KB KB
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Tabulka č.  33: Moody´s Long-term Česká spoĜitelna, a. s.123 

 

Tabulka č.  34: Moody´s Long-term Komerční banka, a. s.124 

 

Ve výše uvedených schématech je zobrazen vývoj ratingu hodnocených bankovních 

společností v období Ň010-2017. Hodnocení bylo udČleno agenturou Moody. 

V roce Ň010 byly obČ bankovní instituce ohodnoceny totožnČ, jejich hodnocení bylo 

                                                 
123 Vlastní zpracování dle údajĤ České spoĜitelny.  
124 Vlastní zpracování dle údajĤ Komerční banky.  

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Aaa

Aa1

Aa2

Aa3

A1 ČS ČS

A2 ČS ČS ČS ČS ČS ČS

A3

Baa1

Baa2

Baa3

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Aaa

Aa1

Aa2

Aa3

A1 KB

A2 KB KB KB KB KB KB KB

A3

Baa1

Baa2

Baa3
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stanoveno na pĜíčku ů1, což mohlo budit u klientĤ vČtší dĤvČru. Zatím co společnost 

Česká spoĜitelna, a. s. se v roce Ň011 na této hodnotící pĜíčce udržela, společnost 

Komerční banka, a. s. propadla na pĜíčku ůŇ.  V roce Ň01Ň Česká spoĜitelna v hodnocení 

následovala propad Komerční banky, tudíž obČ verifikované bankovní instituce v tomto 

roce získaly hodnocení ůŇ. V období Ň01ň-2017 situace zĤstala nezmČnČna, tudíž obČ 

bankovní instituce pĜetrvávají s hodnocením ůŇ až do konce sledovaného období. OpČt 

bylo zjištČno, že rating obou společností hodnocený agenturou až na menší výjimky 

totožný.  

Tabulka č.  35:  Standard and Poor´s Česká spoĜitelna, a. s.125 

 

Tabulka č.  36: Standard and Poor´s Komerční banka, a. s.126 

 

                                                 
125 Vlastní zpracování dle údajĤ České spoĜitelny. 
126 Vlastní zpracování dle údajĤ Komerční banky.  

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

AAA

AA+

AA

AA-

A+

A ČS ČS ČS ČS ČS ČS

A- ČS ČS

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

AAA

AA+

AA

AA-

A+

A KB KB KB KB KB

A- KB KB KB
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Ve výše uvedených schématech je zobrazen vývoj ratingu hodnocených bankovních 

společností v období Ň010-Ň017. Hodnocení bylo udČleno agenturou Standard 

and Poor´s. V letech 2010-Ň01Ň byly obČ společnosti ohodnoceny agenturou stejným 

hodnocením ů. V roce Ň01ň se tato pozice zmČnila a Komerční banka propadla 

na hodnocení ů-, které této bankovní instituci bylo agenturou udČleno i v letech 

2014 a 2015. V tomto sledovaném období se Česká spoĜitelna udržela na pozici ů, toto 

hodnocení bankovní instituci v roce Ň014 již udČleno nebylo, společnost následovala 

hodnocení Komerční banky a v tomto roce také získává hodnocení ů-, také v roce 2015. 

V období Ň016-Ň017 se obČma bankovním institucím podaĜilo ratingové hodnocení 

o stupeĖ zvýšit, získali tedy od agentury opČt hodnocení ů. OpČt bylo zjištČno, že rating 

obou společností hodnocený agenturou až na menší výjimky totožný.  
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6 VLůSTNÍ NÁVRHY  

 K vyhodnocení vhodnČjšího investičního úvČru pro společnosti BůRVY ů LůKY 

TELURIA, s. r. o. byla využita nejdĜíve metoda rankingu, po té bodovací metoda 

a následnČ byla provedena verifikace vhodnosti bankovní instituce na základČ ratingu 

společnosti. V pĜípadČ metody rankingu bylo s pomocí společnosti BůRVY ů LůKY 

TELURIA, s. r. o. stanoveno, která kritéria jsou pro společnost nejpodstatnČjší. 

Z hlediska výše možného poskytnutí úvČru nebylo možné určit vhodnČjší investiční úvČr, 

jelikož obČ nabídky jsou v tomto ohledu identické, obČ zmínČné bankovní instituce 

by byly ochotny společnosti poskytnout celých 60 mil. Kč se splatností 7,5 roku.  

Významným kritériem pro společnost je úroková sazba, v tomto pĜípadČ podnik preferuje 

co nejnižší úrokové sazby, nejlépe hodnoceným produktem z hlediska úrokových sazeb 

byl vyhodnocen investiční úvČr od Komerční banky, a. s. Jelikož společnost vlastní 

omezené množství penČžních prostĜedkĤ, v kritériu ceny za správu úvČru podnik 

preferuje menší cenu za správu, v tomto ohledu se tedy na první pĜíčce opČt umístila 

společnost Komerční banka a. s., která požaduje za správu úvČru mČsíční částku nižší 

oproti společnosti Česká spoĜitelna a. s. Dále byly investiční úvČry posuzovány 

dle procenta ceny za rezervaci zdrojĤ, která je placena do doby než dojde k čerpání 

daného úvČru, z logické podstaty vČci mĤžeme Ĝíci, že preferencí bude nejnižší sazba ceny 

za rezervaci, na prvním místČ se tedy v tomto ohledu umístila společnost Komerční banka 

a.s., která nepožaduje žádnou cenu za rezervaci zdrojĤ. Posledním zmiĖovaným kritériem 

pro posouzení výhodnČjšího investičního úvČru byla cena za realizaci úvČru, v tomto 

ohledu opČt výhodnČjším investičním úvČrem s pomocí metody rankingu byl vyhodnocen 

produkt Komerční banky a. s.  Pro komplexní posouzení investičních úvČrĤ byla využita 

také bodovací metoda. Výsledné hodnoty jsou zobrazeny v níže uvedeném grafickém 

znázornČní. 
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Graf č.  12: Výsledky bodovací metody127 

Je dĤležité nejdĜíve zdĤraznit, že hodnocení posuzovaných investičních úvČrĤ bylo 

provedeno na základČ mého vlastního uvážení. Z dĤvodu nedostatku znalostí a zkušeností 

s investičními úvČry doporučuji ovČĜit výsledky specializovanými pracovníky. Níže 

uvedených 5 tabulek by každý z pracovníkĤ managementu jednotlivČ vyplnil. NejdĜíve 

by pracovník pĜiĜadil bodové ohodnocení k jednotlivým kritériím dle výše zmínČného 

postupu bodovací metody, následnČ by pracovník pĜiĜadil jednotlivé váhy k ukazatelĤm 

ze čtyĜbodové stupnice kde 1 = nejvyšší váha a 6 = nejnižší váha. NáslednČ by byl učinČn 

součet a prĤmČr bodĤ a výsledné poĜadí bankovních institucí.   

Tabulka č.  37: Bodovací metoda pro odborníky společnosti128 

 

                                                 
127 Vlastní zpracování. 
128 Vlastní zpracování.  
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Tabulka č.  38: Bodovací metoda pro odborníky společnosti129 

 

Tabulka č.  39: Bodovací metoda pro odborníky společnosti130 

 

Tabulka č.  40: Bodovací metoda pro odborníky společnosti131 

 

                                                 
129 Vlastní zpracování.  
130 Vlastní zpracování.  
131 Vlastní zpracování.  

Úroková 
sazba 

Cena za 
správu 
úvČru 

Cena za 
rezervaci 

zdrojĤ 

Cena za 
realizaci 

úvČru 
Součet PrĤmČr PoĜadí 

Komerční banka a. s.  

Česká spoĜitelna a. s.    

Váhy ukazatelĤ     

Charakter ukazatelĤ -1 -1 -1 -1 
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Cena za 
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zdrojĤ 

Cena za 
realizaci 

úvČru 
Součet PrĤmČr PoĜadí 

Komerční banka a. s.  

Česká spoĜitelna a. s.    

Váhy ukazatelĤ     

Charakter ukazatelĤ -1 -1 -1 -1 

Úroková 
sazba 

Cena za 
správu 
úvČru 

Cena za 
rezervaci 

zdrojĤ 

Cena za 
realizaci 

úvČru 
Součet PrĤmČr PoĜadí 

Komerční banka a. s.  

Česká spoĜitelna a. s.    

Váhy ukazatelĤ     

Charakter ukazatelĤ -1 -1 -1 -1 
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Tabulka č.  41 Bodovací hodnota pro odborníky společnosti132 

Po ohodnocení investičních bankovních úvČrĤ by se výsledky v rámci jednotlivého 

produktu zprĤmČrovaly a provedla by se verifikace dle mého subjektivního názoru. 

Hodnocení dle mého názoru je v tabulce níže.  

Tabulka č.  42: Subjektivní ohodnocení kritérií133 

Na základČ bodovací metody, které byly kritéria a jednotlivé váhy subjektivnČ stanoveny, 

byla vyhodnocena jako výhodnČjší alternativa investičního úvČru do skladovací haly pro 

společnost BůRVY ů LůKY TELURIů, s. r. o. nabídka stejnČ stavČná, nebo ve 

stanovených kritériích podobná, jako uvedená nabídka bankovní instituce Komerční 

banky a. s. ZávČrem byly bankovní instituce verifikovány na základČ ratingu, který byl 

hodnocen nejznámČjšími agenturami Moody´s, Standard & Poor's a FitchIBCA. 

Hodnocení agentur v roce Ň017 obou bankovních institucí je uvedeno v grafu níže. 

Jelikož hodnocení obou bankovních institucí je totožné, výsledky komparace investičních 

úvČrĤ jsou rozhodující. 

                                                 
132 Vlastní zpracování.  
133 Vlastní zpracování.  

Úroková 
sazba 

Cena za 
správu 
úvČru 

Cena za 
rezervaci 

zdrojĤ 

Cena za 
realizaci 

úvČru 
Součet PrĤmČr PoĜadí 

Komerční banka a. s.  

Česká spoĜitelna a. s.    

Váhy ukazatelĤ     

Charakter ukazatelĤ -1 -1 -1 -1 

Úroková 
sazba 

Cena za 
správu 
úvČru 

Cena za 
rezervaci 

zdrojĤ 

Cena za 
realizaci 

úvČru 
Součet PrĤmČr PoĜadí 

Komerční banka a. s. 100 100 100 100 400 100 1. 

Česká spoĜitelna a. s. 81,13 40 0 50 171,13 42,78 2. 

Váhy ukazatelĤ 1 1 1 1 

Charakter ukazatelĤ -1 -1 -1 -1 
1+1+1+1=4 
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Tabulka č.  43: Hodnocení ratingu bankovních institucí v roce 2017134 

 

Vyjdeme-li  tedy z výše zmínČného, nejlepší nabídku společnosti BůRVY ů LůKY 

TELURIů, s. r. o. pĜedložila Komerční banka a. s. Nejlépe vyhovuje pĜedstavám 

společnosti. ZároveĖ v porovnání s nabídkou společnosti Česká spoĜitelna a. s. nabízí 

nižší úrokovou sazbu. I v pĜípadČ, že by náklady na úvČr u společnosti Komerční 

banky, a. s. byly vyšší, jejich splatnost se rozloží do více splátek, které budou 

snesitelnČjší, neboĢ se v letech po realizaci projektu pĜedpokládá rĤst výnosĤ společnosti. 

                                                 
134 Vlastní zpracování.  

Bankovní instituce Moody´s Standard & Poor's FitchIBCA

Komerční banka a. s. A2 A A-

Česká spoĜitelna a. s. A2 A A-
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ZÁVċR 

Financování podnikatelské aktivity je dĤležitým tématem pracovníkĤ managementu 

u vČtšiny společností, z dĤvodu rychle mČnících se podmínek na trhu a udržení 

konkurenceschopnosti. 

Hlavním cílem diplomové práce bylo zamČĜení se na společnost BůRVY ů LůKY 

TELURIA, s. r. o. a konkrétní zamýšlenou investici do expediční skladovací haly, a nejen 

dle zmiĖovaných faktorĤ, ale také dle požadavkĤ vedení této firmy, najít optimální 

a nejvíce efektivní Ĝešení financování této investice. Na základČ požadavkĤ a informací 

od vedoucích pracovníkĤ společnosti bylo financování skladovací haly nastínČno pouze 

pro dlouhodobý investiční úvČr.   

Úvodem diplomové práce nejprve došlo k vymezení teoretických východisek, na které 

poté navazovala její praktická část.  

V prvním parciálním cíli byla využita metoda analýzy, konkrétnČ se jednalo o finanční 

analýzu účetních výkazĤ společnosti BůRVY ů LůKY TELURIů, s. r. o. V této části 

došlo nejdĜíve k popisu analyzované společnosti a dále provedení SWOT analýzy 

podniku. NáslednČ byla provedena analýza současné finanční situace podniku od roku 

Ň010 až Ň017, která byla zhotovena z auditovaných účetních výkazĤ společnosti BůRVY 

ů LůKY TELURIů, s. r. o. Z tČchto analýz byla zhodnocena současná situace podniku. 

Pro Ĝešení druhého parciálního cíle byla použita metoda komparace pro srovnání nabídek 

investičních úvČrĤ dvou bankovních institucí, konkrétnČ Komerční banky a. s. a České 

spoĜitelny a.s., které dlouhodobČ spolupracují se společností BůRVY ů LůKY 

TELRUIA, s. r. o. Dále byla aplikována metoda verifikace bankovních institucí 

na základČ ratingu, který byl společnostem udČlen agenturami Moody´s, Standard 

& Poor's a FitchIBCů, z čehož bylo zjištČno, že obČ dané bankovní instituce jsou 

hodnoceny témČĜ totožnČ.   

Na závČr diplomové práce byla společnosti BůRVY ů LůKY TELURIA, s. r. o. 

doporučena vhodnČjší bankovní instituce, která byla vyhodnocena na základČ analytické 

části práce. 

Cíl byl naplnČn vlastním návrhem na financování formou dlouhodobého úvČru 

od Komerční banky, a. s. ve výši 60 mil. Kč. DĤvodem výbČru této bankovní společnosti 
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a její bankovní nabídky byly výsledky metody rankingu, pĜi které byly nejprve jednotlivá 

kritéria obou bankovních nabídek porovnána. NáslednČ byla pro komplexní posouzení 

zhotovena bodovací metoda, pĜi které byl vyhodnocen za nejvýhodnČjší investiční úvČr 

produkt Komerční banky a. s, jejíž podmínky byly výhodnČjší oproti podmínkám České 

spoĜitelny a. s., následné provedení verifikace bankovních institucí výsledný návrh 

neovlivnilo, jelikož daný rating bankovních institucí je témČĜ totožný. 

Jelikož pĜidČlené bodové hodnoty a váhy kritérií bodovací metody byly stanoveny 

na základČ pĜevážnČ mého vlastního uvážení, byla odborníkĤm společnosti dále 

navrhnuta verifikace výsledkĤ bodovací metody.  
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PĜíloha č. 1: ůktiva společnosti v netto hodnotách za období Ň010-2017 

 

  

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

AKTIVA CELKEM 294 248 350 036 329 290 339 553 389 868 363 227 397 748 441 687

B. Dlouhodobý majetek 193 564 219 029 206 573 204 480 225 774 216 841 237 377 286 459

B. I. Dlouhodobý nehmotný majetek 6 734 8 110 6 488 4 283 4 120 2 855 1 956 2 025

B. I. 1 Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje 6 670 8 080 5 996 4 025 2 590 1 547 611 126

Ocenitelná práva 0 0 0 0 0 0 920 947

B.I.2.1. Software 64 30 492 258 852 757 920 947

Ostatní dlouhodobý nehmotný majetek 0 0 0 0 678 551 425 298

B. II. Dlouhodobý hmotný majetek  186 826 208 869 197 702 196 611 216 720 207 384 277 134 274 701

B.II.1.1. Pozemky 2 139 2 139 2 139 2 144 2 144 2 144 5 836 5 825

B.II.1.2. Stavby 132 096 129 074 127 123 124 931 141 220 140 133 138 878 198 001

2 Hmotné movité vČci a soubory movitých vČcí 51 355 74 004 66 127 55 609 71 607 62 790 61 162 61 479

Nedokončený dlouhodobý hmotný majetek 780 4 365 2 108 13 804 1 708 2 337 21 258 0

3 OceĖovací rozdíl k nabytému majetku 368 286 205 123 41 0 0

B.II.5.1. Poskytnuté zálohy na dlouhodobý hmotný 
majetek

88 1 0 0 0 0 21 258 9 396

B. III. Dlouhodobý finanční majetek  4 1 050 2 383 3 586 4 934 6 602 8 287 9 733

B. III. 1 Podíly - ovládaná nebo ovládající osoba 4 1 050 2 383 3 586 4 934 6 602 8 287 9 733

C. ObČžná aktiva  98 107 126 574 119 173 130 619 159 570 142 182 154 452 151 459

C. I. Zásoby   64 505 80 482 73 308 78 909 83 597 93 592 105 056 105 500

C. I. 1 Materiál 28 016 33 199 29 092 31 780 35 078 37 324 40 605 43 145

2 Nedokončená výroba a polotovary 5 045 2 319 2 338 2 694 3 112 3 277 3 221 3 574

C.I.ň.1. Výrobky 27 876 39 846 37 010 39 137 38 978 47 898 55 321 52 813

C.I.ň.Ň. Zboží 3 568 5 118 4 858 5 298 6 429 5 093 5 909 5 968

Pohledávky 0 44 769 48 196 70 574 44 927 45 327 39 572

C ll. Dlouhodobé pohledávky 0 13 193 7 325 6 894 6 415 0 0 0

Jiné pohledávky 0 13 193 7 325 6 894 6 415 0 0 0

2 Krátkodobé pohledávky 31 106 31 576 36 811 41 302 64 159 44 927 45 327 39 572

C.II.Ň.1. Pohledávky z obchodních vztahĤ 28 879 28 557 32 583 37 083 39 965 42 486 41 136 32 710

C.II.Ň.4. Pohledávky - ostatní 0 0 4 228 4 219 22 267 0 4 191 6 862

Pohledávky- ovládaná nebo vládající osoba 0 0 0 0 1 927 0 0 0

C.II.Ň.4.ň. Stát - daĖové pohledávky 548 1 020 0 179 875 909 1 509 4 550

C.II.Ň.4.4. Krátkodobé poskytnuté zálohy 641 1 153 1 185 1 379 1 337 969 1 376 1 217

C.II.Ň.4.5. Dohadné účty aktivní 307 96 88 71 82 12 24 8

C.II.Ň.4.6. Jiné pohledávky 731 750 2 955 2 590 19 973 551 1 282 1 087

C. III. Krátkodobý finanční majetek 2 496 1 323 1 729 3 514 5 399 3 663 0 0

C. IV. PenČžní prostĜedky  428 196 355 358 115 128 4 069 6 387

PenČžní prostĜedky v pokladnČ 0 0 0 0 0 0 300 51

2 PenČžní prostĜedky na účtech 2 068 1 127 1 374 3 156 5 284 535 3 769 6 336

D. I. Časové rozlišení  2 577 4 433 3 544 4 454 4 524 4 204 5 919 3 769

D. I. 1 Náklady pĜíštích období 2 577 2 641 3 472 4 089 4 524 4 204 5 919 3 503

PĜíjmy pĜíštích období 0 0 72 365 0 0 0 266

ROZVAHA

AKTIVAOznačení
Skutečnost ve sledovaném období
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PĜíloha č. Ň: Pasiva společnosti v netto hodnotách za období Ň010-2017 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

PASIVA CELKEM   294 248 350 036 329 290 339 553 389 868 363 277 397 748 441 687
A. Vlastní kapitál 135 536 143 081 151 628 161 100 174 429 188 998 205 831 218 445
A.I. Základní kapitál 42 000 42 000 42 000 42 000 42 000 42 000 42 000 42 000

1 Základní kapitál 42 000 42 000 42 000 42 000 42 000 42 000 42 000 42 000
kapitálové fondy -72 1 621 2 954 4 157 5 505 7 173 8 858 10 304

2 Kapitálové fondy -72 1 621 2 954 4 157 5 505 7 173 8 858 8 859
ů.II.Ň.1.Ostatní kapitálové fondy 795 795 795 795 795 795 795 795
ů.II.Ň.Ň. OceĖovací rozdíly z pĜecenČní majetku a závazkĤ -867 826 2 159 3 362 4 710 6 378 8 063 9 509

A.III. Fondy ze zisku  4 658 5 151 5 410 5 710 6 078 144 182 285
A.III. 1 Ostatní rezervní fondy 4 399 4 778 5 078 5 445 5 867 0 0 0

2 Statutární a ostatní fondy 259 373 332 265 211 144 182 285
A.IV. Výsledek hospodaĜení minulých let  81 374 88 320 93 910 100 797 108 661 126 562 139 431 154 491

NerozdČlený zisk minulých let 88 320 93 910 100 797 108 661 126 562 139 431 154 491
A.V. Výsledek hospodaĜení bČžného účetního období Ě+/-ě 

B.+ C. Cizí zdroje    158 048 205 988 176 319 177 975 214 700 173 593 191 575 222 786
C.I. Dlouhodobé závazky  4 493 18 599 1 335 13 367 7 840 26 174 32 201 78 520

Závazky k úvČrovým institucím 0 0 7 250 6 811 0 17 550 22 645 67 750
Odložený daĖový závazek 4 493 5 406 6 085 6 556 7 840 8 624 9 556 10 742

C.II. Krátkodobé závazky  63 710 80 543 63 755 76 474 80 062 147 419 159 370 144 266
4 Závazky z obchodních vztahĤ 43 014 58 570 40 704 62 906 74 926 64 382 79 629 57 768
6 Závazky - ovládaná nebo ovládající osoba 14 154 18 536 14 533 7 785 - 0 8 285 10 495

Závazky ostatní - - - - - 5 234 6 460 5 953
C.II.8.ň. Závazky k zamČstnancĤm 2 956 2 883 2 511 2 727 2 876 2 986 3 248 3 359
C.II.8.4. Závazky ze sociálního zabezpečení a 
zdravotního pojištČní

1 632 1 486 1 385 1 516 1 614 1 654 1 791 1 827

C.II.8.5. Stát - daĖové závazky a dotace 1 943 1 266 2 404 1 368 608 491 1 063 656
Krátkodobé pĜíjmy a závazky 9 0 0 171 38 0 0 0
C.II.8.7. Jiné závazky 2 2 2 228 0 0 103 358 111
Bankovní úvČry a výpomoci 89 845 106 846 99 219 88 134 126 798 - - -
Bankovní úvČry dlouhodobé 52 845 56 796 30 984 19 884 25 350 - - -
Krátkodobé bankovní úvČry 37 000 50 050 68 235 68 250 101 448 - - -

D.I. Časové rozlišení  644 967 1 343 478 739 636 342 456
D.I. 1 Výdaje pĜíštích období 644 967 1 343 478 739 636 342 456

Skutečnost ve sledovaném období
PASIVAOzn.

7 3547 576 5 969 8 436 12 185 13 119 15 360 11 365
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PĜíloha č. ň: Výkaz ziskĤ a ztrát společnosti první část v období Ň010-2017 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
412 150 399 135 397 808 385 770 449 142 437 138 450 271 429 281
46 403 103 712 117 147 16 768 119 309 109 946 101 885 95 374

A. 328 855 326 250 313 295 307 819 358 089 356 105 450 408 415 853
A. 1 41 738 94 738 106 402 107 737 110 297 98 644 91 230 86 547
A. 2 278 051 284 873 276 680 271 735 314 755 313 092 313 360 284 755
A. 3 50 804 41 377 36 615 39 084 43 334 43 013 45 818 44 551
B. -1 077 9 110 -246 2 302 318 9 141 -6 581 3 319
C. 3 015 3 856 3 964 4 400 4 963 5 262-3 605 -1 977
D. 62 937 63 743 59 045 58 589 64 210 64 487 69 194 72 835
D. 1. 45 696 48 114 42 399 41 958 46 103 46 531 50 073 52 960
D. 2. 15 091 15 052 14 100 14 066 15 418 15 506 19 121 19 875
D. 2 150 2 577 2 545 2 565 2 689 2 450 16 717 17 538
D. - - - - - - 2 404 2 337
E. 13 208 19 412 24 691 23 506 23 598 22 737 21 141 17 784
E. 1. Úpravy hodnot DNM a DHM - - - - - - 19 752 17 458
E. 1.1. Úpravy hodnot DNM a DHM - trvalé - - - - - - 19 752 17 458
E. 1.Ň. Úpravy hodnot DNM a DHM - dočasné - - - - - - - -
E. 2. Úpravy hodnot zásob - - - - - - 11 12
E. 3. Úpravy hodnot pohledávek - - - - - - 1 378 314

III. 9 525 11 769 8 170 9 573 14 560 11 211 10 654 10 026
III. 1. 222 1 150 346 976 -594 68 774 668
III. 2. Tržby z prodeje materiálu 28 575 171 141 - - - -
III. 3. - - - - - - 9 880 9 338

F. 9 212 9 625 6 632 9 573 12 172 10 607 10 538 10 998
F. 1. 133 1 012 675 1 075 -598 51 889 725
F. 2. ZĤstatková cena prodaného materiálu - - - - - - - -
F. 3. DanČ a poplatky 768 774 818 87 803 704 686 645
F. 4. Rezervy v provozní oblasti a nákl. pĜíš. období -1 247 -1 571 -707 181 728 29 - -
F. 5. - - - - - - 8 963 9 628

14 662 15 324 13 811 13 749 18 399 19 402 21 715 15 869

Úpravy hodnot v provozní oblasti 

Jiné provozní náklady
Provozní výsledek hospodaĜení

*

Ostatní provozní výnosy 

Ostatní provozní náklady 
ZĤstatková cena prodaného dlouhodobého majetku

Tržby z prodeje dlouhodobého majetku 

Jiné provozní výnosy

Výkonová spotĜeba  
Náklady vynaložené na prodané zboží
SpotĜeba materiálu a energie

Ň.Ň. Ostatní náklady

Mzdové náklady
Náklady na s. z, zdravotní pojištČní a ostatní náklady
Ň. 1. Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní pojištČní

ZmČna stavu zásob vlastní činnosti
Aktivace
Osobní náklady 

Tržby z prodeje výrobkĤ a služeb
II. Tržby za prodej zboží

VÝKůZ ZISKU ů ZTRÁTY

Skutečnost v účetním období
TEXTOzn.

I.

Služby
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PĜíloha č. 4: Výkaz ziskĤ a ztrát společnosti druhá část v období Ň010-2017 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

IV. 0 0 0 0 0 0 0 0
IV.1. Výnosy z podílĤ - ovládaná nebo ovládající osoba 0 0 0 0 0 0 0 0
IV.2. Ostatní výnosy z podílĤ 0 0 0 0 0 0 0 0

G. 0 0 0 0 0 0 0 0
V. 0 0 0 0 0 0 0 0
V. 1. 0 0 0 0 0 0 0 0
V. 2. 0 0 0 0 0 0 0 0

H. 0 0 0 0 0 0 0 0
VI. 23 47 44 106 21 9 19 10
VI.1. 23 47 44 106 21 9 19 10
VI.2. 0 0 0 0 0 0 0 0

0 0 0 0 0 0 0 0
J. 3 421 3 438 3 274 2 033 1 985 1 575 1 210 1 128
J. 1. 3 421 3 438 3 274 2 033 1 985 1 575 1 210 1 128
J. 2. 0 0 0 0 0 0 0 0

2 249 2 153 3 149 3 902 1 484 1 638 198 3 472
K. 4 105 5 929 4 373 5 279 2 831 3 843 2 069 5 134

*
Finanční výsledek hospodaĜení

-5 254 -7 167 -4 454 -3 304 -3 311 -3 311 -3 062 -2 780

9 408 7 510 9 357 10 445 15 088 15 631 18 653 13 089
L. 1 832 1 521 2 003 2 009 2 903 2 512 3 293 1 724
L. 1 818 608 1 324 1 538 1 619 1 729 2 361 538
L. 2 1 014 913 679 471 1 284 783 932 1 186

7 576 5 989 7 354 8 436 12 185 13 119 15 360 11 365
M. 0 0 0 0 0 0 0 0

7 576 5 989 7 354 8 436 12 185 13 119 15 360 11 365
470 350 516 816 526 318 416 119 584 516 559 942 563 027 538 163

*** Výsledek hospodaĜení za účetní období  

DaĖ z pĜíjmĤ splatná
DaĖ z pĜíjmĤ odložená

** Výsledek hospodaĜení pĜed zdanČním 

* Čistý obrat za účetní období 

DaĖ z pĜíjmĤ za bČžnou činnost  

PĜevod podílu na výsledku hospodaĜení společníkĤm 
** Výsledek hospodaĜení po zdanČní  

Nákladové úroky a podobné náklady 

Ostatní nákladové úroky a podobné náklady
VII. Ostatní finanční výnosy

Ostatní finanční náklady

TEXT Ozn.

Nákladové úroky a podobné náklady - ovládaná nebo ovládající osoba

Náklady vynaložené na prodané podíly
Výnosy z ostatního dlouhodobého finančního majetku 
Výnosy z osttního dlouhodobého finančního majetku
Ostatní výnosy z ostatního dlouhodobého finančního majetku

Výnosové úroky a podobné výnosy - ovládaná nebo ovládající osoba
Ostatní výnosové úroky a podobné výnosy

I. Úpravy hodnot a rezervy ve finanční oblasti

Výnosové úroky a podobné výnosy 

Výnosy z dlouhodobého finančního majetku - podíly 

Náklady související s ostatním dlouhodobým finančním majetkem

20112010

Skutečnost v účetním období
2012 2013 2014 2015 2016 2017
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PĜíloha č. 5: PĜehled o penČžních tocích v letech 2015 a 2016 

 

 

  


