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1. ÚVOD 

 

Z hlediska vedení podniku je vţdy velmi důleţité vědět, jak si jejich firma 

aktuálně stojí. Z tohoto důvodu je třeba pečlivě sledovat a interpretovat nejen účetní 

výkazy, ale i vývoj hodnot ukazatelů zejména rentability a likvidity. S jejich vyuţitím 

můţeme zjistit, nakolik je podnik výkonný, jak vyuţívá své výrobní kapacity, jak 

hospodaří se svým majetkem a kapitálem, nakolik ho dokáţe efektivně zhodnotit a 

v neposlední řadě jak pruţně dokáţe hradit své krátkodobé závazky. Tyto informace 

jsou klíčové zejména pro vedení podniku, které je musí umět interpretovat a vyuţít pro 

další strategii řízení a chod podniku s ohledem na budoucí vývoj. Kromě toho jsou tyto 

údaje z různých důvodů důleţité také pro případné investory, banky a věřitele, 

zákazníky, dodavatele, zaměstnance, případnou konkurenci a také pro státní orgány a 

auditory z důvodu kontrolní činnosti. 

V rámci své bakalářské práce se tedy zaobírám posouzením podnikové 

výkonnosti a sledováním souvislostí podnikové rentability a likvidity včetně dílčích 

ukazatelů s ohledem na další zvyšování konkurenceschopnosti a růst výkonnosti 

podniku. Pro zdravý vývoj podniku je také důleţité sledovat i to, jak se strategická 

rozhodnutí vedení podniku v závislosti na vnějších faktorech (ekonomický růst, nástup 

finanční krize, kolísání nabídky a poptávky v oboru a podobně) podílejí na jeho 

ekonomické a finanční situaci, coţ se následně odráţí i ve vývoji hodnot jednotlivých 

ukazatelů.  

Pro účely rozboru těchto ukazatelů jsem si vybrala hospodaření společnosti ZPA 

Pečky, a. s. v rámci čtyř sledovaných let (2007, 2008, 2009, 2010). Konkrétní údaje pro 

vyhodnocení analýz účetních výkazů a ukazatelů rentability a likvidity jsem čerpala 

z výročních zpráv společnosti i na základě spolupráce s vedením daného podniku.  

Sledovaný podnik ZPA Pečky, a. s. je renomovaný podnik s více neţ 40letou 

tradicí, doménou jeho podnikání je obor strojírenství a elektrotechniky. Výrobní 

program společnosti je rozdělen na dva rozdílné výrobní obory a sice výrobu 

elektrických servomotorů a dále výrobu rozvaděčů, spojenou se zpracováním plechů. 

Servopohony zde vyráběné jsou nedílnou součástí řídících systémů a armatur 
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v elektrárnách, vodárnách, plynárnách, kompresních stanicích, cukrovarech, pivovarech 

a dalších chemických a potravinářských závodech. Slouţí k regulaci proudění kapalin a 

plynů v potrubích či armaturách. Řízeny jsou zpravidla dálkovým ovládáním z řídícího 

centra přes počítač, coţ umoţňuje snadné odpojení, případně zastavení provozu 

v případě poruchy nebo havárie. Oproti tomu rozvaděče slouţí k rozvodu elektrického 

proudu od zdroje ke spotřebičům (výrobním linkám, strojům a podobně). Umoţňují 

spouštění a vypínání elektrických obvodů nebo zařízení a dále jejich jištění v případě 

poruch, například zkratů. Na základě těchto údajů je zřejmé, ţe elektrické servomotory 

a rozvaděče nacházejí velmi široké spektrum vyuţití v současném moderním průmyslu. 
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TEORETICKÁ ČÁST 

 

2. VÝZNAM MĚŘENÍ PODNIKOVÉ VÝKONNOSTI 

 

2.1. Definice podnikové výkonnosti 

 

Obecně lze pojem výkonnost velice těţko definovat. V praxi se toto slovo 

vyskytuje velice často a ve spojení s různými obory. Výkonností z hlediska ekonomiky 

se rozumí schopnost ekonomické jednotky dosahovat v předmětu své činnosti určitých 

výsledků, které můţeme na základě pevně stanovených kritérií dále srovnávat 

s výsledky jiných podobných jednotek. Výsledky ekonomických jednotek se vyjadřují 

v kladných hodnotách a měří se vţdy za určitý čas (například 1 kalendářní rok). 

Výkonnost v tomto smyslu je tedy moţno chápat jako schopnost jednotky dosáhnout 

určitého výsledku za určitý čas. 

Z hlediska stanovení podnikové výkonnosti je rozhodně největším problémem 

objektivizace jejího měření. Navíc aktuální výkonnost určité jednotky můţe být do jisté 

míry zkreslena strategií a filozofií řízení jednotky včetně vize jejího dalšího zdravého 

vývoje. Například ekonomická jednotka, která se rozhodla v určitém roce výrazně 

zainvestovat do inovací a modernizace výroby, vykazuje sice z krátkodobého hlediska 

niţší výkonnost, ale lze u ní předpokládat výrazné zvýšení výkonnosti v budoucnosti. 

Dále platí, ţe různé pohledy na výkonnost mají v rámci jednotky různé zájmové 

skupiny. Jinak bude výkonnost brát majitel společnosti, jinak na ní budou pohlíţet 

manaţeři podniku a jinak konkurence nebo zaměstnanci podniku. 

(www.businessinfo.cz) 

 

Podnikovou výkonnost můţeme podle Wagnera (2009) rozdělit na jakési dvě 

dimenze: 

- efektivnost 

- účinnost 
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Efektivnost lze definovat jako „Do the right things“, tedy v překladu „Dělat 

správné věci“. Tato dimenze tedy poukazuje na správnou volbu činnosti. 

Druhá dimenze, tedy účinnost lze také označit jako „Do the things right“, coţ 

znamená „Dělat věci správně“.  Vyjadřuje, jakým způsobem danou činnost děláme. 

Spojení těchto dvou dimenzí tedy zjednodušeně definuje výkonnost jako „Dělat správné 

věci správně“. Manaţer by měl tyto dvě dimenze komplexně zajišťovat prostřednictvím 

procesu rozhodování a řízení.  

 

2.2. Hodnocení výkonnosti 

 

V kaţdém podniku působí mnoho zájmových skupin. Jsou to například 

zaměstnanci, věřitelé, dodavatelé, zákazníci a v neposlední řadě také sám vlastník. 

Kaţdé z těchto skupin záleţí na dlouhodobé existenci firmy, ale zároveň od ní poţadují 

nějaké příjmy. Zaměstnanci chtějí maximální mzdu, věřitelé své úroky, dodavatelé 

chtějí dodávat maximální mnoţství svých výrobků při vysokých cenách, zákazníci 

chtějí naopak ceny nízké. Sám vlastník se snaţí o maximální zhodnocení svých vkladů. 

Chce od firmy získat více peněţních prostředků, neţ do ní vloţil.  

Poţadavky všech zájmových skupin jsou ale v protikladu a je třeba pečlivě 

rozhodnout a zváţit, které poţadavky opominout ve prospěch jiných. Je přitom ale třeba 

mít na paměti, ţe pro podnik jsou důleţité všechny výše uvedené zájmové skupiny. 

Řešení, navrţené poprvé v USA, kladlo důraz na maximalizaci hodnoty podniku 

z pohledu vlastníka. Pokud je firma dostatečně výnosná pro vlastníka, uspokojují se tím 

i ostatní zájmové skupiny podniku. Firma totiţ splňuje podmínky pro dlouhodobou 

existenci a zároveň je výnosná. Přináší tak prospěch všem zúčastněným. 

(ŠIMÁNKOVÁ, 2009).
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2.3. Čistá současná hodnota 

 

Pokud chce firma definovat, kdy je úspěšná, neboli zhodnotit výkonnost, měla 

by být tato výkonnost vyjádřena v číslech, aby bylo moţné dojít k nějakým závěrům.  

Jak jiţ bylo řečeno, výkonná firma pro vlastníka je ta, která mu přináší více peněz, neţ 

kolik do ní sám vloţil. Pokud je toto kritérium splněno, jedná se o zvýšení čisté 

současné hodnoty podniku. Čistá současná hodnota totiţ říká, zda a nakolik je určité 

rozhodnutí pro firmu prospěšné. 

Nejde ale jen o to vypočítat, kolik firma vlastníkovi vynesla. Existují zde totiţ 

také rizika, která je nutno respektovat a počítat s nimi. Uplatňují se zde dva základní 

principy teorie financování, a sice faktor času a faktor nejistoty. 

Faktor času lze také definovat jako „koruna obdrţená dnes má větší hodnotu neţ 

koruna obdrţená zítra“. Tento princip nám říká, ţe peněţní prostředky, které majitel 

obdrţí dříve, můţe také dříve vyuţít a tím tudíţ získávají vyšší hodnotu. Čím déle 

majitel peněţní prostředky obdrţí, tím pro něho v současné době mají niţší hodnotu. 

V neposlední řadě pak zde působí i vliv inflace. 

Faktor nejistoty zohledňuje fakt, ţe bezpečná koruna má větší hodnotu neţ 

riziková koruna. Kaţdá investice přináší riziko. Faktor nejistoty říká, ţe čím větší je 

riziko z dané investice, tím větší by měl být také její výnos. 

 

V této koncepci můţeme výnosnost podniku vyjádřit výpočtem čisté současné 

hodnoty. Platí: 

NPV = - I + PV 

 

NPV – čistá současná hodnota („Net Present Value“). 

I – výše investice vlastníka do firmy 

PV – hodnota firmy pro vlastníka (NEUMAIEROVÁ, 2002)
 

 

Pokud je čistá současná hodnota kladná, je firma pro vlastníka dostatečně 

výkonná. Definovat ale hodnotu firmy pro vlastníka je velice obtíţné.  
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Jak jiţ bylo výše řečeno, z hlediska hodnocení výkonnosti podniku je největším 

problémem objektivizace jejího měření. Zpravidla platí, ţe jednotky, dosahující 

z hlediska měření výkonnosti pozitivních výsledků, jsou takzvaně finančně zdravé. O 

finančně zdravém podniku hovoříme tehdy, pokud nemá problémy s včasnou úhradou 

svých splatných závazků a zároveň dokáţe generovat dostatečný zisk. Tyto informace o 

podniku nám poskytují ukazatele likvidity a rentability, o nichţ je pojednáno v dalších 

kapitolách mé bakalářské práce. (MRKVIČKA, KOLÁŘ, 2006) 
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3. PODNIKOVÉ VÝKAZY JAKO ZDROJE DAT 

 

Pro určení ukazatelů rentability a likvidity jsou důleţité informace z účetní 

závěrky a dále také z výroční zprávy. 

Oblast účetní závěrky můţeme v České republice nalézt upravenou v zákoně č. 

563/1991 Sb., o účetnictví, ve znění pozdějších předpisů, ve vyhlášce č. 500/2002 Sb., a 

také České účetní standardy pro podnikatele. Konkrétně standardy č. 001 – 023. Účetní 

závěrku tvoří následující účetní výkazy: Rozvaha, Výkaz zisku a ztráty a Příloha. 

Součástí účetní závěrky pak mohou být i přehled o peněţních tocích a přehled o 

změnách vlastního kapitálu.  

Výroční zprávu připravují účetní jednotky, které podle §21 zákona o účetnictví 

podléhají auditu.  

 

3.1. Rozvaha 

 

Rozvaha neboli bilance zachycuje údaje o veškerém stavu majetku (aktiva) 

firmy a zdrojů jejich financování (pasiva). Poskytuje tedy základní přehled o finanční 

situaci firmy. Neukazuje však tok peněz ve firmě během finančního roku. 

Rozvaha se vţdy sestavuje k určitému datu a to většinou k poslednímu dni finančního 

roku firmy. 

V rozvaze také vţdy platí princip bilanční rovnosti (firma nemůţe mít více 

majetku, neţ má zdrojů, a opačně). Můţeme tedy říct, ţe Aktiva = Pasiva.  

Základní sloţky rozvahy jsou názorně ukázány na následujícím obrázku:  
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Obrázek 1. Rozvaha, pět základních segmentů 

(KISLINGEROVÁ, 2007) 

 

Aktiva (majetek podniku) jsou výsledkem minulých investičních rozhodnutí. 

Představují majetek vloţený do podniku, který dále přináší ekonomický prospěch. 

V rozvaze se člení dle doby, po kterou je majetek v podniku vázán. Jak můţeme vidět 

z předešlé ukázky rozvahy, aktiva můţeme rozdělit do dvou skupin – na dlouhodobý 

majetek a oběţná aktiva.  

Dlouhodobý majetek (fixní aktiva) se rozděluje na hmotný, nehmotný a finanční. 

Jeho základní charakteristikou je, ţe doba uţití je delší neţ 1 rok. Existují zde ale určité 

výjimky. Na dobu pouţitelnosti se nehledí u nemovitostí (pozemky, budovy), bytů, 

technické rekultivace a předmětů z drahých kovů. Ty jsou automaticky zařazovány do 

dlouhodobého majetku.  Opotřebovávání dlouhodobého majetku (jak morální tak 

fyzické), je v účetnictví zachyceno formou odpisů.  

Oběţný majetek se skládá z krátkodobých a dlouhodobých pohledávek, zásob a 

finančního majetku. V rozvaze je jako první uvedena sloţka zásob, která se dále skládá 

z materiálu, nedokončené výroby a polotovarů, výrobků, zvířat, zboţí a záloh na 

zásoby. Zásoby jsou nejméně likvidní poloţkou. Dále následují pohledávky 

(dlouhodobé – se lhůtou splatnosti nad 1 rok a krátkodobé se lhůtou splatnosti kratší neţ 

1 rok). A nakonec krátkodobý finanční majetek (peníze v pokladně, na účtech a cenné 
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papíry), které jsou nejlikvidnější částí oběţných aktiv. U majetku oběţného dochází k 

jeho přeměně na peněţní prostředky zpravidla do jednoho roku. 

 

Pasiva (kapitál), neboli zdroje financování, můţeme rozčlenit na dvě velké 

skupiny: vlastní a cizí kapitál.  

 

Vlastní kapitál:  

Hlavní sloţku vlastního kapitálu představuje základní kapitál. Ten je vytvářen 

podle souladu se zákonem č. 513/1991 Sb., obchodní zákoník, ve znění pozdějších 

předpisů. Povinně ho musí při svém zaloţení vytvářet tři typy společností a to konkrétně 

komanditní společnost, společnost s ručením omezeným a akciová společnost. Základní 

kapitál se skládá z peněţitých a nepeněţitých vkladů společníků. 

Dále do vlastního kapitálu patří kapitálové fondy (jsou tvořeny převáţně 

emisním áţiem, dotacemi, dividendami a oceňovacími rozdíly z majetku), fondy ze 

zisku – ze zákona je povinně tvoří společnost s ručením omezeným, akciová společnost 

a druţstva (Zákonný rezervní fond, Nedělitelný fond, ostatní fondy), výsledek 

hospodaření minulých let a také výsledek hospodaření běţného účetního období. 

 

Cizí kapitál:  

Cizí kapitál podnik získal od jiných právnických nebo i fyzických osob – pro 

podnik je to dluh (závazek). Finanční prostředky byly podniku zapůjčeny pouze na 

určitou dobu a podnik za tuto půjčku platí úrok. Ten bývá většinou niţší neţ náklady na 

vlastní kapitál. A to je jedna z hlavních příčin, proč podnik vyuţívá i určitou míru cizího 

kapitálu.  

Do cizího kapitálu pak řadíme: rezervy, dlouhodobé a krátkodobé závazky a 

bankovní úvěry a výpomoci. (KISLINGEROVÁ, 2007) 

 

Velmi důleţité je sledovat podíl mezi vlastním a cizím kapitálem podniku neboli 

finanční strukturu. Podnik musí nalézt optimální finanční strukturu, tedy takové 

rozloţení kapitálu, které má nejniţší náklady na pořízení, přičemţ musí být brán ohled 

na majetkovou strukturu a velikost a stabilitu podnikového zisku. 



12 

 

Dále je nutné vzít v úvahu následující skutečnosti: 

- Cena vlastního kapitálu (podíl na zisku) je vyšší, neţ cena cizího kapitálu (úrok), 

neboť riziko vlastníka je vyšší, neţ riziko věřitele a úroky si podnik zahrne do 

nákladů, které ve výsledku sniţují základ pro výpočet daně z příjmů. 

- Čím bude výše cizího kapitálu větší, tím spíše hrozí podniku riziko vzniku 

platební neschopnosti 

- Pokud podnik disponuje větším mnoţstvím nízce likvidního majetku, tím více 

musí mít vlastního kapitálu (VEBER, 2007) 

 

Kompletní náhled na rozvahu poskytuje následující schéma: 

 

Rozvaha:  

Aktiva celkem       Pasiva celkem 

A.Pohledávky za upsaný vlastní kapitál   A. Vlastní kapitál 

B.Dlouhodobý majetek     I. Základní kapitál 

I.Dlouhodobý nehmotný majetek    II. Kapitálové fondy 

II.Dlouhodobý hmotný majetek    III. Fondy ze zisku 

III.Finanční investice      IV. Výsl. hosp. minulých let 

C.Krátkodobý majetek     V. Výsl. hosp.běţ. období 

I.Zásoby       B. Cizí kapitál 

II.Dlouhodobé pohledávky     I. Rezervy  

III.Krátkodobé pohledávky     II. Dlouhodobé závazky 

IV.Finanční majetek      III. Krátkodobé závazky 

D.Ostatní aktiva      IV. Bankov. úvěry,výpomoci 

I.Časové rozlišení      C. Ostatní pasiva 

II.Dohadné účty aktivní     I. Časové rozlišení 

        II. Dohadné účty pasivní  

(VEBER, 2007) 
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3.2.  Výkaz zisku a ztráty 

 

Výkaz zisku a ztráty, neboli také výsledovka, informuje podnik o jeho finanční 

výkonnosti, tedy o výsledku, kterého dosáhl podnikatelskou činností. Zobrazuje totiţ 

všechny náklady, výnosy a výsledek hospodaření za určité období. Výkaz zisku a ztráty 

je členěn stupňovitě. Můţeme tak sledovat hospodaření v činnosti provozní, finanční a 

nakonec i mimořádné. 

 

Náklady:  

Náklady pro podnik představují úbytek aktiv nebo přírůstek cizích pasiv. 

Projevují se sníţením ekonomického prospěchu. Zjednodušeně můţeme říci, ţe náklady 

vznikají při podnikatelských činnostech a představují spotřebu ţivé a zhmotnělé práce 

za určité období. Jsou tedy spojeny s úbytkem majetku. 

Náklady se zachycují na stranu Má dáti narůstajícím způsobem. 

 

Výnosy: 

Jsou opakem nákladů, představují tedy přírůstek aktiv nebo úbytek cizích pasiv. 

Výnosy dosahujeme zvýšení ekonomického prospěchu. Výnosy také můţeme definovat 

jako peníze, které firma vydělala za určité období. Výnosy z prodeje svých výrobků a 

sluţeb se pak nazývají trţby. 

Výnosy se účtují na stranu Dal narůstajícím způsobem. 

 

Výsledek hospodaření: 

Je tvořen rozdílem mezi výnosy a náklady. Výsledek hospodaření můţe nabývat 

tří hodnot: 

VH > 0 – podnik vykazuje zisk 

VH < 0 – podnik vykazuje ztrátu 

VH = 0 – podnik nemá ani zisk ale ani ztrátu 
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Výsledek hospodaření můţeme členit na finanční výsledek hospodaření – ten 

získáme odečtením finančních nákladů od finančních výnosů a provozní výsledek 

hospodaření, vypočtený jako rozdíl mezi provozními výnosy a provozními náklady.  

Pokud sečteme výsledek hospodaření finanční a provozní, získáme výsledek 

hospodaření za běţnou činnost. Pokud je výsledek kladný, podnik dosáhl zisku z běţné 

činnosti. Pokud je výsledek záporný, podnik vykazuje ztrátu z běţné činnosti. 

  

Další z moţností rozdělení výsledku hospodaření je následující: 

 Výsledek hospodaření za běţnou činnost (EAT) 

 Výsledek hospodaření před zdaněním (EBT) 

 Výsledek hospodaření před úroky a zdaněním (EBIT) 

 Výsledek hospodaření před odpisy, úroky a zdaněním (EBITDA) 

(KNÁPKOVÁ, PAVELKOVÁ, 2010) 

 

3.3.  Příloha k účetní závěrce 

  

Účelem sestavení přílohy k účetní závěrce je především doplnění a objasnění 

informací z předchozích výkazů – tedy z rozvahy a výkazu zisku a ztráty.  

Obsah přílohy k účetní závěrce je upraven opatřením ministerstva financí. Vyhlášky 

500/2002 Sb. ve znění pozdějších předpisů stanoví obsah účetní závěrky pro 

podnikatele. 

 

Obsah přílohy k účetní závěrce: 

a) Obecné údaje 

b) Informace o účetních metodách, zásadách a způsobech oceňování 

c) Doplňující údaje k rozvaze a výkazu zisků a ztrát 

d) Přehled o peněţních tocích
   
(MAŘÍK, 1997) 
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3.3.1  Přehled o peněţních tocích (cash flow) 

 

V podniku vzniká časový nesoulad mezi hospodářskými operacemi a jejich 

finančním zachycením. Dle akruálního principu účetnictví totiţ podnik zachycuje 

výnosy, náklady a zisk aniţ by vznikaly reálné peněţní příjmy nebo výdaje. 

Jednoduchým příkladem můţe být trţba za zboţí – v okamţiku, kdy dodavatel vystaví 

fakturu, podnik vykazuje výnos, i kdyţ reálně peníze ještě neobdrţel. Důsledkem tohoto 

časového nesouladu můţe být podnik ziskový, ale zároveň i platebně neschopný. Proto 

je pro podnik velice důleţitý výkaz cash flow.  

Tento účetní výkaz poskytuje informace o tvorbě a uţití peněţních prostředků 

(tedy příjmy a výdaje) vţdy za určité období. Slouţí  k posouzení skutečné finanční 

situace podniku a odpovídá na jednu z nejdůleţitějších otázek – zda je podnik schopen 

hradit včas své závazky. 

Z hlediska podniku je cash flow vnímáno jako volná zásoba peněz, která je 

k dispozici. 

 

Cash flow se v praxi dále člení do následujících skupin: 

- Cash flow z provozní činnosti 

- Cash flow z investiční činnosti 

- Cash flow z finanční činnosti 

 

Cash flow z provozní činnosti 

Provozní činnost představuje základní aktivity podniku, které přinášejí podniku 

výnosy. Je stěţejním zdrojem vnitřního financování, neboť schopnost podniku zajistit 

vnější zdroje financování významně závisí na tom, zda je podnik schopen vytvářet 

peněţní toky z běţných obchodních transakcí. Do cash flow z provozní činnosti patří 

zejména: Peněţní úhrady od odběratelů za výrobky, zboţí a sluţby včetně poskytnutých 

záloh, peněţní příjmy z prodeje či postoupení autorských práv, licencí, know-how a 

obdobných produktů, peněţní příjmy dodavatelům materiálu, zboţí a sluţeb včetně 

placených záloh, příjmy a výdaje z mimořádné činnosti, splatná daň z příjmů včetně 

záloh, peněţní platby zaměstnancům a jejich jménem (sociální pojištění atd.) 
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Cash flow z investiční činnosti 

Tato oblast zahrnuje nabývání a pozbývání dlouhodobých aktiv, eventuelně 

činnosti související s poskytováním úvěrů, půjček a výpomocí, které nelze povaţovat za 

provozní činnost. Vykázané cash flow z investiční činnosti informuje o tom, v jaké míře 

podnik vynakládá peníze na dlouhodobá aktiva, která jsou podstatným faktorem  

vytváření budoucích zisků. 

K peněţním tokům z investiční činnosti náleţejí např.: Peněţní příjmy z prodeje 

dlouhodobých hmotných, nehmotných a finančních aktiv, peněţní příjmy ze splátek 

úvěrů, půjček a výpomocí, platby za pořízení dlouhodobých hmotných, nehmotných, 

finančních aktiv. 

 

Cash flow z oblasti financování 

Na základě výkazu cash flow lze odvodit pravděpodobnost potřeby dalších 

peněţních přítoků, které musí podnik získat od vlastníků či věřitelů. Investiční činnost a 

financování mají úzký vztah. Peněţní tok z investování v jednom podniku je ve druhém 

podniku financováním.  

K hlavním poloţkám cash flow z financování patří: Peněţní příjmy z emise akcií 

či podílů, dluhopisů, opčních listů apod. Příjmy z peněţních darů, příjmy z přijatých 

úvěrů, půjček a výpomocí, příjmy od vlastníků na úhradu ztát minulých období, splátky 

úvěrů, půjček a výpomocí. 

(SEDLÁČEK, 2007) 

 

Zjišťování cash flow 

Cash flow můţeme zjistit dvěma způsoby: 

a) Přímo – zachycením příjmů a výdajů podniku za určité období  

b) Nepřímo – nepřímá metoda spočívá v upravení výsledku hospodaření běţného 

účetního období. Výsledek hospodaření se na jedné straně upraví o rozdíl mezi 

výnosy a příjmy a na druhé straně o rozdíl mezi náklady a výdaji. Zápis výpočtu 

nepřímou metodou názorně ukazuje následující vzorec: 
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ČISTÝ ZISK  

+ NÁKLADY neznamenající peněţní výdaje 

- VÝNOSY neznamenající peněţní příjmy 

________________________________________ 

= CASH FLOW (rozdíl příjmů a výdajů) 

(SYNEK, 2002) 

 

3.4.  Výroční zpráva 

 

Sestavování výroční zprávy je u některých společností povinné, na základě 

zákona. Tento dokument je upraven dle Zákona číslo 106/1999 Sb., o svobodném 

přístupu k informacím, v platném znění. 

Ve výroční zprávě podnik podává souhrnné informace o své činnosti, místu 

působnosti, vedení, plánech do budoucna. Rekapituluje organizační schéma, personální 

sloţení firmy, činnost různých oddělení v daném roce.  

Dále se ve zprávě objevují informace o projektech podniku, obchodních 

úspěších, důleţitých zakázkách nebo také o charitativních aktivitách firmy. 

 

Výroční zpráva 

 informuje stávající i potenciální akcionáře o hospodářských výsledcích 

společnosti a výhledu do budoucnosti,  

 naplňuje zákonné poţadavky,  

 informuje o budoucí strategii společnosti a jejích cílech,  

 představuje společnost domácím i zahraničním investorům,  

 je hlavním marketingovým nástrojem ve vztazích s bankami, odběrateli 

a dodavateli,  

 je hlavním propagačním materiálem podniku, který obsahuje profil společnosti, 

a vhodnou pomůckou při prezentacích společnosti, propagačních akcích 

i seminářích, veletrzích, výstavách apod.  
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3.5.  Provázanost účetních výkazů 

 

Jakýmsi základním bodem je rozvaha. Rozvaha zobrazuje majetek, tedy aktiva a 

zdroje financování majetku potřebného pro činnost podniku, tedy pasiva.  

Výkaz zisku a ztráty dokládá, jak podnik tvoří zisk. Tvorbu zisku pak popisuje jako 

přírůstek vlastního kapitálu. Vlastní kapitál je v rozvaze součástí pasiv.  

Výkaz cash flow pak vysvětluje změnu peněţních prostředků jako součásti aktiv. 

Z hlediska porovnání účetních výkazů je asi nejdůleţitější účetní výsledek 

v porovnání s peněţními toky, tedy cash flow. Pouze z výsledku hospodaření totiţ 

nezjistíme, jak je na tom podnik s financemi. Nejen zisk, ale hlavně peněţní prostředky 

jsou totiţ důleţité pro běţný chod firmy. 

 

Schéma 1.Provázanost účetních výkazů 

 

 

(RŮČKOVÁ, 2008) 
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4.  PODNIKOVÁ RENTABILITA A MOŢNOSTI       

MĚŘENÍ 

 

4.1. Pojem rentabilita 

 

Pokud se podíváme do naučeného slovníku a najdeme si slovo rentabilita, 

nalezneme zde původ slova z italského renta a z latinského rendita, výnos z pronájmu. 

Rentabilita, nebo také výnosnost, znamená schopnost dosahovat výnosu (zisku apod.) 

na základě vloţených prostředků. 

Rentabilita podniková (neboli také výnosnost vloţeného kapitálu či ziskovost) 

naproti tomu měří, jak je podnik schopný vytvářet nové zdroje a dosahovat zisku 

pouţitím investovaného kapitálu. Je tak základní podmínkou finančního zdraví podniku. 

Výsledků měření rentability můţeme také vyuţít při rozhodování o tom, jakou aktivitu 

z podniku vyloučit, nebo naopak na kterou se zaměřit. Účelem je zhodnotit úspěšnost 

podnikových aktivit uskutečňovaných pro dosaţení podnikových cílů.  

Rentabilitu můţeme obecně definovat jako poměr zisku, získaného podnikáním, 

k výši zdrojů podniku, jichţ bylo uţito k jeho dosaţení: 

 

            Zisk 

        ─────────── 

              Vloţený kapitál  

  

 

Rentabilitu můţeme zjišťovat zpětně nebo ji odhadnout předem, coţ se vyuţívá 

hlavně při plánování investic. Pokud ale rentabilitu odhadujeme, je třeba zohlednit 

faktory, které rentabilitu ovlivňují: 

 (očekávaný) objem prodeje 

 míra konkurence 

 nákladovost a její očekávaný vývoj 

http://cs.wikipedia.org/wiki/Ital%C5%A1tina
http://cs.wikipedia.org/wiki/Latina
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 míra zadluţení a úroková míra úvěrů 

 daňové zatíţení 

(www.wikipedia.org) 

 

K měření rentability podniku slouţí takzvané ukazatele rentability (Profitability 

Ratios). 

Ty jsou také označovány jako ukazatele výnosnosti nebo návratnosti. Jelikoţ se 

jedná o ukazatele, které poskytují informace o tom, jak je podnik schopen dosahovat co 

největších výnosů, patří mezi nejsledovanější. Ukazatelé rentability vyuţívají informace 

ze dvou účetních výkazů, a to konkrétně z rozvahy (ze které zjišťujeme objem kapitálu) 

a z výkazu zisků a ztráty (ze kterého zjišťujeme zisk). 

Zisk však do čitatele ukazatelů rentability můţeme dosazovat v různých formách 

a dle toho získáváme různé obměny výsledků. 

 

Formy zisku: 

 EBDIT – Zisk před odečtením odpisů, úroků a daní (Earnings before 

Depreciation, Interest and Taxes) 

 EBIT – zisk před odečtením úroků a daní (Earnings before Interest and Taxes) 

 EBT – zisk před zdaněním (Earnings before Taxes) 

 EAT – zisk po zdanění (Earnings after Taxes) 

(VALACH, 1997) 

 

Ať jiţ ale dosadíme jakoukoliv formu zisku, všechny ukazatele rentability mají 

v podstatě podobnou interpretaci. Udávají, kolik korun zisku připadá na jednu korunu 

jmenovatele. 

 

V praxi se nejvíce pouţívají následující čtyři základní ukazatele: 

o Rentabilita investovaného kapitálu (ROCE – Return on Capital Employed) 

o Rentabilita aktiv (ROA – Return on Assets) 

o Rentabilita vlastního kapitálu (ROE – Return on Equity) 

o Rentabilita trţeb (ROS – Return on Sales) (KISLINGEROVÁ, 2007) 
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4.2.  Rentabilita investovaného kapitálu – ROCE 

 

      
    

         é      č í      ř    
 

 

Tento ukazatel, nazývaný téţ jako výnosnost dlouhodobě investovaného 

kapitálu, poskytuje informaci, jak jsou dlouhodobé zdroje výnosné. Rentabilita 

investovaného kapitálu se vyuţívá hlavně pro mezipodnikové srovnání a je ukazatelem 

důleţitým zejména pro investory a věřitele. Podává totiţ informace o tom, jak podnik 

zhodnocuje vloţené zdroje.  

Do čitatele vzorce pro výpočet ROCE se dosazuje hospodářský výsledek před 

zdaněním, a ve jmenovateli nalezneme investované peníze, tedy vlastní kapitál, rezervy, 

dlouhodobé závazky a dlouhodobé bankovní úvěry. 

 

4.3.  Rentabilita aktiv – ROA 

 

     
    

      
 

 

Rentabilita aktiv je pro podnik klíčovým měřítkem rentability. Vzoreček se 

skládá ze zisku, který poměřujeme s celkovými aktivy. Aktiva uţ ale nejsou rozdělena 

podle toho, z jakých zdrojů byla financována – zda z vlastního kapitálu, nebo z kapitálu 

věřitelů. 

Ukazatel vyjadřuje, kolik korun zisku připadá právě na jednu korunu aktiv. 

Podle účelu, za jakým je tento ukazatel počítán, se dosazuje vhodná forma zisku.  

 

     
    

      
  

Nejkomplexnější ukazatel. Tímto vzorcem získáme výsledek, který vyjadřuje, 

jak jsou aktiva výnosná bez ohledu na zdanění výnosů a na zadluţení podniku. 
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Tato konstrukce ukazatele umoţňuje srovnatelnost u podniků s různým podílem 

cizích zdrojů ve finanční struktuře.  

 

4. 4.  Rentabilita vlastního kapitálu – ROE 

 

     
Č   ý     

      í      á 
 

 

Tento ukazatel vyjadřuje výnosnost vlastního kapitálu. Je zajímavý pro majitele 

firmy a konkurenci, ale pro věřitele má poměrně nízkou hodnotu. Zejména pak má tento 

ukazatel nízkou vypovídací schopnost u společností, kde vlastníci odčerpávají značnou 

část zisku přes různé osobní výhody, mzdové náklady a podobně. Zároveň platí, ţe 

investor, který se rozhodl vloţit svůj kapitál do vlastního jmění podniku a nese tak 

poměrně velké riziko, poţaduje, aby příjem za vloţený kapitál (např. dividenda z akcií, 

podíl na zisku z vloţeného vkladu apod.) byl vyšší, neţ výnos z jiné formy investování 

(např. uloţením peněz u peněţního ústavu, nákupem obligací apod.) (www.faf.cz, 

www.bankovnictvi-finance.studentske.eu) 

 

4.5.  Rentabilita trţeb – ROS 

 

     
    

  ţ  
 

 

Ukazatel rentability trţeb zjišťuje, kolik korun čistého zisku připadá na jednu 

korunu trţeb. Optimální hodnota tohoto ukazatele by se měla pohybovat okolo 10%. 

Na místě zisku opět můţeme pouţít EBIT (zisk před zdaněním a úroky) nebo EAT 

(čistý zisk zvýšený o zdaněné vyplacené úroky). 

Pokud do čitatele dosadíme čistý zisk, výsledkem je takzvaná ziskové marţe 

(Profit margin). Tento ukazatel se při srovnání mezi podniky můţe výrazně lišit. Výše 

http://www.faf.cz/
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ziskové marţe závisí jak na vnějším prostředí, tak také zejména na odvětví a na 

vnitřním prostředí. 

(KISLINGEROVÁ, 2007) 
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5. POJEM LIKVIDITA, STUPNĚ LIKVIDITY 

 

5.1. Pojem likvidita 

 

Likvidita je jednou z nezbytných podmínek pro dlouhodobou existenci podniku, 

neboť k tomu, aby podnik mohl dlouhodobě existovat, musí nejen vykazovat zisk, ale 

musí být současně schopen uhradit včas a v plné výši své závazky, a to zejména 

krátkodobé. Pro posouzení platební schopnosti se vyuţívají právě ukazatele likvidity, 

které poměřují krátkodobé závazky s tím, z čeho je moţné je uhradit. 

Likvidita je tedy vyjádřením schopnosti podniku přeměnit svá aktiva na peněţní 

prostředky a těmi krýt v poţadované době a na poţadovaném místě všechny splatné 

závazky. 

  

Obtíţnost přeměny majetku na peníze vyjadřuje likvidnost. Kislingerová (2004) 

dělí oběţný majetek z hlediska likvidnosti do 3 skupin: 

1. Krátkodobý finanční majetek (nejvyšší likvidita) 

2. Krátkodobé pohledávky 

3. Zásoby 

 

Samotné ukazatele likvidity se pak počítají z poloţek bilance, tedy rozvahy. 

Aktiva najdeme v rozvaze podniku seřazeny podle toho, jak rychle je můţeme přeměnit 

v peníze. Ukazatele likvidity tedy podávají informace, zda je podnik schopen včas 

uhradit své závazky.  

 

V praxi se vyuţívají tři základní ukazatele likvidity: 

 Běţná likvidita 

 Pohotová likvidita 

 Hotovostní (peněţní) likvidita 
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5.2.  Běţná likvidita (Current Ratio) 

 

 ěţ á            
  ěţ á       

  á      é  á     
 

 

Ukazatel označovaný též jako likvidita 3. stupně 

Běţná likvidita bývá také nazývána ukazatelem solventnosti (solventnost = jak 

je podnik schopen získávat prostředky na úhradu závazků) nebo také jako ukazatel 

celkové likvidity. Ukazatel běţné likvidity vypočítáme jako poměr všech oběţných 

aktiv a krátkodobých závazků. 

Tento ukazatel měří, kolikrát oběţná aktiva pokrývají krátkodobé závazky 

podniku. Znamená to, kolikrát je podnik schopen uspokojit své věřitele, kdyby proměnil 

veškerá svá oběţná aktiva v daném okamţiku na hotovost. Právě tento ukazatel nejvíce 

hlídají věřitelé podniku. Pokud totiţ poskytnou podniku peníze, podstupují zároveň 

určitou míru rizika, ţe jejich závazky nebudou splaceny. Ukazatel běţné likvidity jim 

podává informaci o tom, nakolik jsou jejich investice chráněny hodnotou majetku 

podniku.  

(KISLINGEROVÁ, 2007) 

 

Optimální hodnota ukazatele 

Optimální hodnotu ukazatele běţné likvidity je poměrně obtíţné stanovit. 

Obecně platí, ţe čím vyšší je hodnota tohoto ukazatele, tím je pravděpodobnější 

zachování platební schopnosti podniku. Je přitom ale nutné vzít v úvahu, ţe vypovídací 

schopnost tohoto ukazatele závisí také na struktuře oběţných aktiv, likvidnosti 

jednotlivých druhů oběţných aktiv a rovněţ i na typu odvětví, v němţ podnik operuje.  

Při příliš nízké hodnotě ukazatele podnik má nebo v blízké budoucnosti 

pravděpodobně bude mít problémy s platební schopností. Naproti tomu příliš vysoká 

hodnota ukazatele povede k niţším výnosům nebo vyšším nákladům.  

Pokud vycházíme z níţe uvedené tabulky strategií podniku, tak optimální 

hodnota běţné likvidity by se měla pohybovat v rozmezí od 1,5 – 2,5. Pokud však 

podnik zvolí konzervativní strategii, hodnota by měla být vyšší neţ 2,5. Pokud zvolí 
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strategii agresivní, hodnota by měla být naopak niţší neţ 1,5. Její hranice by však 

neměla být niţší neţ 1. 

Přehled hodnot můţeme nalézt v následující tabulce č. 1. 

 

Tabulka 1. Strategie řízení běţné likvidity 

Strategie Hodnota běžné likvidity 

Konzervativní nad 2,5 

Průměrná mezi 1,5 a 2,5 

Agresivní pod 1,5 

(MAREK, 2009) 

 

5.3. Pohotová likvidita (Quick Ratio) 

 

       á            
  ěţ á         á    

  á      é  á     
 

 

Ukazatel označovaný též jako likvidita 2. stupně 

Ukazatel pohotové likvidy poměřuje tzv. pohotová oběţná aktiva a krátkodobé 

závazky. 

Tento ukazatel ze vzorce vylučuje nejméně likvidní část oběţných aktiv, tedy 

zásoby (suroviny, materiál, polotovary, nedokončenou výrobu a také hotové výrobky). 

Můţeme ale vyloučit i nedobytné pohledávky a pohledávky, u nichţ je dobytnost 

pochybná. Pohotová likvidita tedy lépe vystihuje platební schopnost podniku. 

Ukazatel pohotové likvidity je dobré porovnat s ukazatelem likvidity běţné. 

Pokud je hodnota ukazatele pohotové likvidity podstatně niţší, váha zásob ve struktuře 

aktiv podniku je nadměrná.  

 

Optimální hodnota ukazatele 

U ukazatele pohotové likvidity se doporučená hodnota pohybuje mezi 

hodnotami 0,7 – 1,0. Opět ale záleţí na zvolené strategii podniku. U strategie 

konzervativní je vhodná hodnota nad 1,5 a u strategie opačné, tedy vysoce agresivní, se 
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doporučená hodnota pohybuje pod hodnotu 1. Pohotovou likviditu podniku lze 

povaţovat za dobrou, je-li její ukazatel roven 1, neboť v takovém případě je podnik 

schopen uhradit své závazky, aniţ by při tom musel prodávat své zásoby. Z hlediska 

věřitelů je pak lepší hodnota vyšší, neboť vysoké hodnoty pohotové likvidity váţí 

značný objem oběţných aktiv ve formě pohotových prostředků. Tyto pohotové 

prostředky však přinášejí pouze minimální nebo ţádný úrok. Pokud je jich tedy 

nadmíru, vede to k neproduktivnímu vyuţívání vloţených prostředků. Tento stav se pak 

negativně odráţí na celkové výkonnosti podniku. Proto by si management podniku měl 

stanovit určitou optimální výši a strukturu likvidních oběţných aktiv ve vztahu 

k celkovému objemu a povaze své činnosti. Přehledná tabulka č. 2. udává doporučené 

hodnoty ukazatele pohotové likvidity pro jednotlivé strategie. 

 

Tabulka 2. Strategie řízení pohotové likvidity 

Strategie Hodnota pohotové likvidity 

Konzervativní nad 1,5 

Průměrná mezi 1 a 1,5 

Agresivní pod 1 

(MAREK, 2009) 

 

5.4. Hotovostní (peněţní) likvidita (Cash-position Ratio) 

 

         í            
   ěţ í      ř    
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Ukazatel označovaný též jako likvidita 1. stupně 

Tento ukazatel se vypočítá jako poměr hotovosti a krátkodobých závazků. 

Za hotovost povaţujeme peněţní prostředky, tedy peníze na účtech v bankách a 

pokladnách, dále obchodovatelné cenné papíry, šeky a podobně, ale i běţné bankovní 

úvěry. Tento ukazatel nebere v úvahu ani krátkodobé pohledávky a to z toho důvodu, ţe 

nejsou k dispozici okamţitě. 
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Doporučená hodnota tohoto ukazatele je 0,2. Pokud ale podnik vyuţívá 

kontokorentního úvěru, můţe být hodnota hotovostní likvidity rovna 0, neboť 

společnost nemusí mít rezervní peněţní prostředky pro případ nouze. 

(MAREK, 2009) 
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6.VZTAH PODNIKOVÉ RENTABILITY A 

LIKVIDITY 

 

6. 1. Vztah ukazatelů podnikové rentability a likvidity 

 

Ukazatele likvidity vyjadřují poměr mezi tím, čím je moţno platit (čitatel) a tím, 

co je nutné zaplatit (jmenovatel). Základní ukazatel běţné likvidity obsahuje v čitateli 

oběţná aktiva, která můţeme přeměnit na peníze. Ta se skládají ze zásob, pohledávek a 

peněz v pokladně a na bankovních účtech (platební prostředky), kterými můţeme 

uhradit krátkodobé závazky ve jmenovateli. 

Z výše uvedeného lze tedy vyvodit, ţe pokud podnik vykazuje vysoké hodnoty 

ukazatelů likvidity, pak je to pro něj zpravidla výhodné a ţádoucí. Snahou podniku je 

tedy udrţovat v rámci celkových aktiv dlouhodobě vysoký podíl aktiv oběţných, čímţ 

si podnik vytváří dobrou image pro případné investory a věřitele. Pokud totiţ podnik 

vykazuje vysokou likviditu, znamená to, ţe je schopen splácet své závazky včas a 

v plné výši. Na druhou stranu je třeba ale vzít v úvahu následující skutečnosti:  

Zásoby v sobě váţí velké mnoţství peněz, které v danou chvíli podnik nemůţe nikam 

investovat a tak je výhodněji zhodnotit. Je důleţité udrţovat poloţku zásob 

v optimálním mnoţství (dostatečné mnoţství zásob z hlediska plynulého chodu výroby, 

nikoli však jejich nadbytek).  

 Další poloţkou jsou pohledávky. Ty ale podnik nemá k dispozici okamţitě a 

navíc zde existuje určité riziko jejich nesplacení nebo opoţdění platby v době potřeby 

těchto peněţních prostředků. 

Peníze v pokladně by měly pokrývat krátkodobé výdaje podniku pouze 

v nezbytně nutné výši. Tyto peníze nám totiţ nepřináší ţádný úrok, tudíţ nejsou nijak 

zhodnocovány. Peníze, které máme uloţené na bankovních účtech, sice určitý úrok 

vynáší, ale zdaleka není v takové výši, jaké by mohl dosáhnout při jiné formě 

investování.  

Pro zachování existence za předpokladu dlouhodobé prosperity podniku ale 

nestačí jen zachování přiměřené míry likvidity. Je také potřeba se zdroji podniku 
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efektivně hospodařit. Základním ekonomickým ukazatelem efektivnosti hospodaření je 

rentabilita. Ta obecně vyjadřuje podíl výsledku hospodaření (např. zisku) k určitému 

základu. 

Předpokladem dobré rentability je zhodnocení vloţených finančních prostředků 

takovým způsobem, aby nejen pokryly veškeré náklady na investici, ale zároveň 

přinesly podniku určitý výnos. 

Pro zdravý a trvalý chod podniku je tedy nutné dosahovat určité míry rentability 

a zároveň zachovat optimální výši ukazatelů likvidity. 

Jelikoţ ekonomické jednotky s nadbytkem vysoce likvidního majetku dosahují 

obvykle niţší míry rentability, můţeme vysledovat mezi rentabilitou a likviditou 

obvykle opačné tendence pohybu. Pokud totiţ podnik drţí velké mnoţství oběţných 

aktiv (zásoby, pohledávky, peníze v pokladně a na účtech), vede to ke sníţení 

rentability, neboť z drţby těchto prostředků je velice malý nebo ţádný úrok. Vztah mezi 

rentabilitou a likviditou lze tedy zjednodušeně vyjádřit následovně: 

Zvýšení rentability vede zpravidla ke sníţení likvidity a naopak. 
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PRAKTICKÁ ČÁST 

 

7.  CÍLE A METODIKA PRÁCE 

 

7.1. Cíl práce 

 

Cílem mé bakalářské práce je popsat význam měření podnikové výkonnosti a 

klasifikovat zdroje informací. Dále pak objasnit souvislosti podnikové rentability a 

likvidity včetně jejich dílčích ukazatelů, zjistit a vyhodnotit vývoj těchto ukazatelů ve 

sledovaném podniku ZPA Pečky a. s. v průběhu čtyř vybraných let. Na základě takto 

provedené analýzy pak navrhnout dílčí opatření k moţnému zvýšení výkonnosti 

podniku. 

 

7.2. Metodika práce 

 

V teoretické části bakalářské práce se nejprve zabývám problematikou 

podnikové výkonností, jejím měřením a významem. Dále popisuji podnikové účetní 

výkazy, ze kterých budu čerpat v praktické části (rozvaha, výkaz zisku a ztrát a cash 

flow). Poté následuje pojednání o rentabilitě, likviditě a posouzení jejich vzájemného 

vztahu. V praktické části je pak nejprve uvedena stručná charakteristika vybraného 

podniku. Následně jsou pak analyzovány podnikové účetní výkazy. 

Z období let 2007 – 2010 jsou pak vypočítány ukazatele rentability a likvidity. 

Údaje, potřebné k výpočtům a analýzám jsem čerpala zejména z rozvahy, výkazů zisku 

a ztráty a podnikových výročních zpráv. Další informace mi byly poskytnuty z interních 

zdrojů podniku. Po výpočtu ukazatelů jsem vybrané ukazatele srovnala s průměrnými 

hodnotami v rámci odvětví. Na závěr jsem zhodnotila situaci podniku a navrhla dílčí 

opatření ke zvýšení výkonnosti daného podniku.  

U analýz jednotlivých účetních výkazů vybraného podniku jsem aplikovala 

metodu horizontální analýzy. Jednalo se o rozvahu a výkaz zisků a ztráty ve 
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zjednodušeném rozsahu. Horizontální analýza zkoumá změny absolutních ukazatelů 

v čase a vyjadřuje změnu v určité poloţce v procentech. Porovnání jednotlivých poloţek 

výkazů v čase se provádí po řádcích. Nejprve se vypočte absolutní změna – tedy rozdíl 

hodnot ze dvou po sobě jdoucích let: 

Absolutní změna = hodnota t – hodnota t – 1 

Tato absolutní změna se dále vyjádří procentem k hodnotě výchozího roku dle vzorce: 

 

        í   ě    
        í   ě  

            
       

 

 

Z účetních výkazů jsem vybrala následující absolutní ukazatele: 

 

Tabulka 3. Přehled absolutních ukazatelů 

Název Zkratka Zdroj 

Aktiva A R, ř001 

Oběţná aktiva OA R,ř014 

Zásoby  Z R,ř015 

Peněţní prostředky P R,ř026 + R,ř027 

Vlastní kapitál VK R,ř031 

Dlouhodobé závazky DZ R,ř042 

Krátkodobé závazky KZ R,ř044 

Bankovní úvěry a výpomoci BÚV R,ř052 

Bankovní úvěry dlouhodobé BÚDl R,ř053 

Trţby T V01 + V05 + V14 + V29 

Výnosové úroky VÚ V33 

Nákladové úroky NÚ V34 

Výsledek hosp. za běţnou činnost EAT V41 

Výsledek hosp. před zdaněním VH V43 

R = rozvaha, ř = řádek, V = výkaz zisku a ztráty 
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Přehled pouţitých vzorců: 

 

Tabulka 4. Přehled pouţitých vzorců 

Název Zkratka Výpočet 

Zisk před úroky a zdaněním EBIT VH + NÚ - VÚ 

Dlouhodobé fin. prostředky DFP VK + DZ + BÚDl 

Rentabilita invest. kapitálu ROCE EBIT/(VK + DFP) 

Rentabilita aktiv ROA EAT/A 

Rentabilita vlastního kapitálu ROE EAT/VK 

Rentabilita trţeb ROS EAT/T 

Běţná likvidita  B.lik OA/KZ  

Pohotová likvidita P.lik (OA – Z)/KZ 

Hotovostní likvidita H.lik P/KZ 
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8. CHARAKTERISTIKA VYBRANÉHO PODNIKU     

DLE PODNIKOVÝCH VÝKAZŮ 

 

8.1. Obecná charakteristika vybraného podniku 

 

Vybraná společnost:   ZPA Pečky, a. s. 

Právní forma:    Akciová společnost 

Sídlo:      Tř. 5. Května 166 

            289 11 Pečky 

Identifikační číslo:    45147612 

Den zápisu do obchodního rejstříku: 29. dubna 1992, spisová značka B. 1439 

Základní kapitál společnosti: 247, 985. 000 Kč. Základní kapitál je splacen 

v plné výši. 

 

ZPA Pečky, a. s., je společnost s více neţ 40letou tradicí v oboru strojírenství 

a elektrotechniky. Hlavní činností je výroba servopohonů, kompletů servopohonů 

a armatur, rozvaděčových skříní. Další činností je zpracování plechu na CNC strojích, 

řezání plechu laserem. Společnost má vlastní vývojovou konstrukci a výrobní základnu 

pro servopohony. Od roku 1995 je drţitelem certifikátu kvality podle normy EN ISO 

9001. 

 

Hlavní předmět podnikání: 

· silniční motorová doprava, 

· automatizované zpracování dat, 

· stavba strojů s mechanickým pohonem, 

· sluţby prováděné mechanizačními prostředky, 

· ubytovací sluţby, 

· koupě zboţí za účelem jeho dalšího prodeje a prodej, 

· montáţ a opravy měřicí a regulační techniky, 

· slévání ţelezných a neţelezných obecných kovů, 
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· povrchová úprava kovových výrobků, 

· broušení a leštění kovů, 

· zámečnictví, 

· kovoobrábění, 

· výroba, instalace a opravy elektrických strojů a přístrojů, 

· projektová činnost v investiční výstavbě, 

· výroba servomotorů pro automatickou regulaci a řízení, skříní pro 

  systémy DERIS a velíny pro ASŘ TP jaderných elektráren, 

· výroba rozvaděčů nízkého napětí, 

· montáţ, opravy vyhrazených plynových zařízení. 

 

Společnost ZPA Pečky – historie a současnost 

Historie strojírenství v Pečkách sahá aţ do 70. let 19. století, kdy bratři Jouzové 

zaloţili firmu zabývající se převáţně výrobou zemědělských strojů a kovářských 

výrobků. Nabízený sortiment se neustále rozvíjel a výrobní program byl postupně 

rozšířen o další prvky jako ozubená kola, kuličková loţiska, soustruhy, vrtačky, 

hoblovky, benzínové a naftové motory a traktory.  

Po 2. světové válce došlo ke změně ve výrobním programu, jehoţ těţiště bylo od 

roku 1953 přesunuto zejména do výroby regulačních a měřících přístrojů, elektrických 

rozvaděčů a elektrických servomotorů, které se během posledních 50ti let staly 

tradičním produktem podniku.  

Důleţitým mezníkem v historii firmy jsou 70. léta 20. století, která jsou spojena 

s výstavbou nového závodu a rychlým rozvojem výroby. Závod byl v této době součástí 

koncernu ZAVT. Realizací privatizačního projektu vznikla k 1. 5. 1992 samostatná 

akciová společnost ZPA Pečky, a.s.  

V současné době má ZPA Pečky 250 zaměstnanců ve třech výrobních divizích.  

Hlavní výrobní program společnosti zajišťuje divize I – výroba a vývoj elektrických 

servomotorů včetně doprovodných sluţeb spojených s jejich montáţí, opravami a 

údrţbou.  
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Činnost divize II pak zahrnuje především zámečnickou výrobu a zpracování 

plechu. Po nedávné modernizaci strojového parku patří ZPA Pečky v této oblasti k 

předním českým firmám.  

Společnost se celou svou produkcí silně orientuje na export a to jak přímo, tak 

prostřednictvím dalších domácích firem. Rozsáhlé investice do nejmodernějších 

technologií zajišťují vysoký stupeň konkurenceschopnosti při výrobě. Tvoří základ 

úspěchu při zvyšování kvalitní produkce, udrţení silné pozice na tuzemském trhu a 

rozšíření okruhu zahraničních partnerů.  

Šíři spektra a kvalitu nabízených výrobků a sluţeb nejlépe dokumentuje 

mnoţství zákazníků, mezi které patří elektrárny všech typů (vč. jaderných), podniky 

těţebního průmyslu, rafinérie, plynovody, vodovodní systémy, podniky potravinářského 

průmyslu a další.  

Ve všech fázích činnosti podniku je zaveden systém řízení jakosti garantující 

vysokou kvalitu koncového produktu.  

 

8.2. Analýza účetních výkazů 

  

Pro zjištění finanční situace podniku slouţí účetní výkazy, zejména účetní 

závěrka a výroční zpráva. K analýze účetních výkazů jsem si vybrala analýzu 

horizontální, tedy srovnání údajů v čase. Výsledkem jsou procentní změny poloţek 

jednotlivých let. Jednalo se o analýzu rozvahy, tedy aktiv a pasiv, a dále výkaz zisku a 

ztráty. Z výkazů jsem vybrala pouze několik základních poloţek. 

 

 8.2.1. Analýza rozvahy 

Následující zjednodušená rozvaha uvádí základní strukturu majetku podniku. 

 

Tabulka 5. Rozvaha 

Rozvaha (údaje v tis. Kč) 2007 2008 2009 2010 

AKTIVA CELKEM (NETTO) 444 131 544 365 529 212 563 152 

Dlouhodobý majetek 202 179 233 356 242 174 204 747 
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Dlouhodobý nehmotný majetek 662 500 313 362 

Dlouhodobý hmotný majetek 199 170 232 473 240 864 201 638 

Dlouhodobý finanční majetek 2 347 383 997 2 747 

Oběžná aktiva 204 122 276 670 268 443 340 065 

Zásoby 122 785 191 546 202 021 219 258 

Krátkodobé pohledávky 46 004 47 212 41 783 113 941 

Krátkodobý finanční majetek 35 333 37 912 24 639 6 866 

PASIVA CELKEM 444 131 544 365 529 212 563 152 

Vlastní kapitál 245 958 267 743 276 552 291 540 

Základní kapitál 247 985 247 985 247 985 247 985 

Výsledek hospodaření min. let 11 666 -2 003 18 796 27 173 

Výsledek hosp. běžného účet. ob. (+,-) -14 284 21 798 8 818 15 010 

Cizí zdroje 198 173 276 622 256 660 271 612 

Dlouhodobé závazky 3 280 3 092 4 571 6 349 

Krátkodobé závazky 89 513 81 928 72 964 73 426 

Bankovní úvěry a výpomoci 105 380 191 602 175 125 191 837 

Zdroj: Rozvahy podniku 

 

V následující tabulce je jiţ zobrazena horizontální analýza aktiv jednotlivých let v %. 

 

Tabulka 6. Horizontální analýza rozvahy 

Horizontální analýza rozvahy (v %) 2008/2007 2009/2008 2010/2009 

AKTIVA CELKEM (NETTO) 22,57 -2,78 6,41 

Dlouhodobý majetek 15,42 3,78 -15,45 

Dlouhodobý nehmotný majetek -24,47 -37,40 15,65 

Dlouhodobý hmotný majetek 16,72 3,61 -16,29 

Dlouhodobý finanční majetek -83,68 160,31 175,53 

Oběžná aktiva 35,54 -2,97 26,68 

Zásoby 56,00 5,47 8,53 

Krátkodobé pohledávky 2,63 -11,50 172,70 

Krátkodobý finanční majetek 7,30 -35,01 -72,13 
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PASIVA CELKEM 22,57 -2,78 6,41 

Vlastní kapitál 8,86 3,29 5,42 

Základní kapitál 0,00 0,00 0,00 

Výsledek hospodaření min. let x x 44,57 

Výsledek hospodaření běž. účet. období (+,-) x x 70,22 

Cizí zdroje 39,59 -7,22 5,83 

Dlouhodobé závazky -5,73 47,83 38,90 

Krátkodobé závazky -8,47 -10,94 0,63 

Bankovní úvěry a výpomoci 81,82 -8,60 9,54 

Zdroj: Vlastní výpočty 

 

Jelikoţ hodnoty výsledku hospodaření minulých let a výsledku hospodaření 

běţného účetního období nabývají v některých letech záporných hodnot, prostým 

dosazením těchto hodnot do vzorce bychom získali logický nesmysl. V těchto případech 

je v tabulce horizontální analýzy rozvahy namísto vypočtené hodnoty uvedeno „x“. 

 

Porovnání let 2007 a 2008 

Jak můţeme vyčíst z horizontální analýzy rozvahy, v roce 2008 byl oproti roku 

předchozímu zaznamenán významný nárůst aktiv, a to jak oběţných, tak dlouhodobých.  

Celková aktiva se v roce 2008 oproti předchozímu roku zvýšila o necelých 23%, 

coţ činilo 100 234 tis. Kč. Z hlediska dlouhodobého majetku byl nejvyšší přírůstek u 

samostatných movitých věcí a souboru movitých věcí s částkou 30 407 tis. Kč. 

Důvodem navýšení částky u movitých věcí bylo hlavně budování nového pracoviště s 

vyuţitím moderních technologií. Nákup těchto aktiv byl financován z úvěrů, které si 

podnik vzal v roce 2008. Celková výše úvěrů i s úroky činila 133 122 tis. Kč. Toto 

navýšení se na straně pasiv projevilo u poloţky cizích zdrojů. Došlo k navýšení o 

78 449 tis. Kč oproti roku předchozímu. 

U oběţných aktiv byl nejvyšší přírůstek u zásob, a to s částkou 68 761 tis. Kč. 

Důvodem navýšení zásob byla příprava výroby na objemnou objednávku z Ruska. 

V tomto roce byly také podniku poskytnuty půjčky ve výši 5 000 000 Kč a 900 000 

USD, coţ v přepočtu činilo 17 411 400 Kč. Půjčka v hodnotě 5 000 000 Kč byla 

v průběhu roku 2008 vrácena. 
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Porovnání let 2008 a 2009 

Rok 2009 se oproti roku 2008 naopak prezentoval sníţením na straně aktiv i 

pasiv. Na chodu podniku se projevily dopady světové finanční krize, kdy došlo 

k částečnému sníţení odbytu a v důsledku toho k utlumení výroby. 

I přes dopad finanční krize podnik hradil své závazky, coţ se projevilo sníţením 

v poloţce krátkodobého finančního majetku. Velký vliv na úbytek finančního majetku 

mělo časové rozlišení leasingové splátky, která se oproti minulému roku sníţila 

z původní částky 34 339 tis. Kč na 18 595 tis. Kč. Na straně pasiv se tak sníţila poloţka 

cizích zdrojů. Dále klesly bankovní úvěry dlouhodobé v důsledku částečného splacení 

úvěrů na rekonstrukci a modernizaci výrobního areálu a nákup dlouhodobého hmotného 

majetku. Pokles činil 8 320 tis. Kč. 

 

Porovnání let 2009 a 2010 

Údaje za rok 2010 svým nárůstem téměř ve všech poloţkách svědčí o úspěšném 

překonání krizového období roku 2009. Celková aktiva vzrostla o částku 33 940 tis. Kč. 

V tomto roce dosáhla netto aktiva nejvyšší hodnoty za všechny čtyři sledované roky. 

Výrazné navýšení způsobil značný přírůst oběţných aktiv o částku 71 622 tis. Kč. 

Důvodem velkého přírůstku oběţných aktiv byl nárůst krátkodobých pohledávek 

v důsledku nových zakázek. Dalším viditelným důkazem překonání sloţitého období 

roku 2009 je výrazný nárůst výsledku hospodaření běţného účetního období roku 2010. 

U cizího kapitálu se v souvislosti s nárůstem výroby a zlepšením odbytu zvýšila 

poloţka krátkodobých závazků, konkrétně závazků z obchodních vztahů o částku 9 414 

tis. Kč. Kromě toho byla podniku poskytnuta krátkodobá finanční výpomoc většinového 

vlastníka podniku p. Vejvody ve výši 35 875 900 Kč, coţ se projevilo v poloţce 

bankovní úvěry a výpomoci. 

 

Pro větší přehlednost je zde graficky znázorněn vývoj aktiv a pasiv ve 

vybraných letech. 
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Graf 1. Vývoj aktiv 

 

Zdroj: Vlastní výpočty 

 

Graf 2. Vývoj pasiv 

 

Zdroj: Vlastní výpočty 
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8. 2. 2. Analýza výkazu zisku a ztráty 

 

Výkaz zisku a ztráty podává základní informaci o tom, jaký výsledek 

hospodaření podnik dosáhl svou podnikatelskou činností. Dále zobrazuje strukturu 

všech nákladů a výnosů. Pro účely analýzy vybraného podniku byly opět vybrány pouze 

základní poloţky. 

 

Tabulka 7. Výkaz zisku a ztráty 

VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY (v tis. Kč) 2007 2008 2009 2010 

Trţby za prodej zboţí 4 136 5 281 4 892 6 518 

Výkony 334 251 385 731 234 835 349 090 

Trţby za prodej vlastních výrobků a sluţeb 317 303 312 349 213 947 317 831 

Výkonová spotřeba 236 361 257 625 141 015 237 830 

Osobní náklady 77 060 84 644 60 885 69 175 

Trţby z prodeje dlouhodobého majetku a 

materiálu 2 019 23 435 1 376 21 771 

Trţby z prodeje cenných papírů a podílů 

 

2 500 28 192 22 172 

Výnosové úroky 1 463 151 20 59 

Nákladové úroky 4 046 7 781 8 477 8 082 

Výsledek hospodaření za běžnou činnost -14 284 21 789 8 818 15 010 

Výsledek hospodaření před zdaněním -17 585 25 089 15 835 22 352 

Zdroj: Výkazy zisku a ztráty podniku 

 

V následující tabulce je jiţ zobrazena horizontální analýza výkazu zisku a ztráty za 

jednotlivé roky. Údaje jsou uvedeny v % 

 

Tabulka 8. Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty 

Horizontální analýza výkazu zisku a ztráty (v %) 2008/2007 2009/2008 2010/2009 

Trţby za prodej zboţí 27,68 -7,37 33,24 

Výkony 15,40 -39,12 48,65 
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Trţby za prodej vlastních výrobků a sluţeb -1,56 -31,50 48,56 

Výkonová spotřeba 9,00 -45,26 68,66 

Osobní náklady 9,48 -28,07 13,62 

Trţby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 1067,72 -94,13 1482,19 

Trţby z prodeje cenných papírů a podílů 

 

1027,68 -21,35 

Výnosové úroky -89,68 -86,75 195,00 

Nákladové úroky 92,31 8,94 -4,66 

Výsledek hospodaření za běžnou činnost x -59,53 70,22 

Výsledek hospodaření před zdaněním x -36,88 41,16 

Zdroj: Vlastní výpočty 

 

Stejně jako u horizontální analýzy aktiv i zde dosahují poloţky výsledku 

hospodaření záporných hodnot a dosazením těchto hodnot do vzorce bychom získali 

logický nesmysl. V těchto případech je v tabulce horizontální analýzy výkazu zisku a 

ztráty namísto vypočtené hodnoty uvedeno „x“. 

 

Porovnání let 2007 a 2008 

V roce 2008 činil čistý zisk společnosti 21 789 tis. Kč. Oproti předchozímu roku 

se tak podnik dostal ze ztráty, přičemţ celkový nárůst poloţky činil 36 073 tis. Kč. 

Nárůst byl jak na straně nákladů, tak na straně výnosů. 

Na straně výnosů nepatrně vzrostly trţby za prodej zboţí, navýšení činilo 1 145 tis. Kč, 

výkony narostly o 51 480 tis. Kč a trţby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu o 

částku 21 416 tis. Kč.  

Na druhou stranu ale vzrostla také výkonová spotřeba o 21 264 tis. Kč, osobní 

náklady o 7 584 tis. Kč a nákladové úroky, jejichţ zvýšení činilo 3 735 tis. Kč. 

 

Porovnání let 2008 a 2009 

V roce 2009 podnik dosáhl čistého zisku v hodnotě 8 818 tis. Kč. Oproti roku 

2008 se tak jednalo o pokles v hodnotě -12 971 tis. Kč. Pokles byl způsoben 

nedostatkem objednávek v důsledku eskalující světové hospodářské krize. Trţby za 

prodej zboţí klesly o -389 tis. Kč a velké sníţení bylo zaznamenáno u poloţky výkonů, 
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které činilo -150 896 tis. Kč. Trţby za vlastní výrobky se sníţily o částku -98 402 tis. 

Kč. Zatímco v roce 2008 činily trţby za vlastní výrobky 312 249 tis. Kč, v roce 2009 to 

bylo pouze 213 947 tis. Kč. Dále trţby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 

klesly o -22 059 tis. Kč. 

Co se týká nákladů, tak v roce 2009 klesla výkonová spotřeba -116 610 tis. Kč, 

osobní náklady se sníţily o částku -23 759 tis. Kč. Tyto skutečnosti vypovídají o 

částečném utlumení výroby. 

 

Porovnání let 2009 a 2010 

V roce 2010 došlo ke zvýšení čistého zisku z částky 8 818 tis. Kč na hodnotu 

15 010 tis. Kč. Nárůst činil celých 70 %. 

Trţby za prodej zboţí se zvýšily o částku 1 626 tis. Kč, dále vzrostla poloţka 

výkonů o 114 255 tis. Kč a trţby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu o částku 

20 395 tis. Kč. Nárůst byl i u nákladů, kde byly velké změny u výkonové spotřeby o 

částku 96 815 tis. Kč a u osobních nákladů o částku 8 290 tis. Kč. Výše uvedené 

hodnoty svědčí o úspěšném překlenutí sloţitého období zejména roku 2009. 

 

8. 2. 3. Analýza cash flow 

 

Přehled o finančních tocích poskytuje informace o tvorbě a uţití peněţních 

prostředků. Pro podnik je důleţité, aby měl vţdy k dispozici dostatečnou výši finanční 

hotovosti ke splacení svých platebních závazků. V následující tabulce je zaznamenán 

vývoj cash flow ve sledovaných letech podle jednotlivých skupin. 

Hodnoty cash flow jednotlivých let jsou znázorněny v následující tabulce č. 9. 
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Tabulka 9. Cash flow 

Cash flow (v tis. Kč) 2007 2008 2009 2010 

Cash flow z provozní činnosti -2 283 -42 110 10 251 -73 976 

Cash flow z investiční činnosti -66 288 -41 533 -7 047 39 491 

Cash flow z finančních činností 36 067 86 222 -16 477 16 712 

Cash flow celkem -32 504 2 579 -13 273 -17 773 

Zdroj: Výkazy podniku 

 

Nejvyššího čistého cash flow dosáhla společnost v roce 2008. V tomto roce bylo 

také dosaţeno nejvyššího zisku. V ostatních letech byla hodnota cash flow záporná. 

Největší meziroční pokles byl zaznamenán v roce 2009. 

Nejvíce peněţních toků odtékalo do činnosti provozní a do činnosti investiční, 

kdy byla záporná hodnota cash flow hned ve třech sledovaných letech. Z činností 

finančních bylo záporné cash flow pouze v roce 2009. 

Kladné cash flow z provozní činnosti bylo zaznamenáno pouze v roce 2009, 

z činnosti investiční dosáhlo kladné hodnoty jen v roce 2010. 

Podrobný vývoj cash flow je znázorněn v následujícím grafu č. 3. 

 

Graf 3. Vývoj cash flow 

 

Zdroj: Vlastní výpočty  
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9. POSOUZENÍ RENTABILITY, RESP. LIKVIDITY 

 

9.1. Posouzení rentability 

 

Ukazatele rentability poměřují zisk, získaný podnikáním, vzhledem k výši 

zdrojů, jichţ bylo uţito k jeho dosaţení.  

Ukazatele rentability s dosaţenými hodnotami v jednotlivých letech jsou 

znázorněny v následující tabulce č. 10. 

 

Tabulka 10. Ukazatele rentability 

Ukazatele rentability (v %) 2007 2008 2009 2010 

Rentabilita investovaného kapitálu -4,69 7,63 4,49 6,20 

Rentabilia aktiv -3,22 4,00 1,67 2,67 

Rentabilia vlastního kapitálu -5,81 8,14 3,19 5,15 

Rentabilita trţeb -4,42 6,34 3,55 4,34 

Zdroj: Vlastní výpočty 

 

Rentabilita investovaného kapitálu (ROCE) podává informaci o tom, jak 

podnik zhodnocuje vloţené zdroje. V čitateli vzorce pro výpočet ROCE je hospodářský 

výsledek před zdaněním (EBIT) a ve jmenovateli se nachází investované peníze, tedy 

vlastní kapitál, rezervy, dlouhodobé závazky a dlouhodobé bankovní úvěry. 

Hodnota ukazatele rentability investovaného kapitálu by měla být vyšší neţ 

úroková sazba dlouhodobých úvěrů podniku. Pro srovnání s úrokovou sazbou jsem 

vypočítala průměrnou úrokovou sazbu všech dlouhodobých bankovních úvěrů, jejíţ 

výše činila 2,92 %. Podle těchto kritérií vyšel ukazatel příznivě u všech sledovaných let 

kromě roku 2007, kdy byl ukazatel dokonce záporný. 

 

Rentabilita aktiv je klíčovým měřítkem rentability. Tento ukazatel poměřuje 

zisk v tomto případě po zdanění (EAT) s celkovými aktivy. Ukazatel nám vyjadřuje, 

kolik korun zisku připadá právě na jednu korunu aktiv. V roce 2007 byla hodnota 
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rentability aktiv záporná, coţ bylo způsobeno ztrátou v daném roce. Nejvyšší byl 

ukazatel v roce 2008, kdy dosáhl 4 %. V tomto roce byl také zaznamenán nejvyšší zisk. 

Následoval pokles o 2 % v důsledku dopadů finanční krize a v roce 2010 nepatrný 

procentní nárůst. 

 

Rentabilita vlastního kapitálu je ukazatel, který nejvíce zajímá akcionáře a 

investory. Poměřuje se zde čistý zisk (EAT) s vlastním kapitálem a vyjadřuje nám, kolik 

čistého zisku připadá na jednu korunu kapitálu investovaného akcionářem. V roce 2007, 

kvůli jiţ zmiňované ztrátě, která zapříčinila i pokles vlastního kapitálu, byla hodnota 

ukazatele záporná. V následujícím roce pak tento ukazatel výrazně vzrostl v souvislosti 

s výrazným nárůstem zisku. V letech 2009 a 2010 se ukazatel rentability vlastního 

kapitálu vyvíjel podle míry zisku – s poklesem se hodnota v roce 2009 dostala na 3 %, 

v roce 2010 díky zvýšení zisku dosáhl ukazatel 5-ti %. 

 

Rentabilita tržeb poměřuje opět čistý zisk (EAT) s trţbami a určuje, kolik 

korun čistého zisku připadá na jednu korunu trţeb. V roce 2007, kdy byly trţby nejniţší, 

byla hodnota tohoto ukazatele záporná. V následujícím roce vzrostly trţby z prodeje 

dlouhodobého majetku o více neţ 20 000 tis. Kč, coţ ukazatel rentability trţby dostalo 

na kladných 6 %. V roce 2009 v souvislosti s jiţ zmiňovanou krizí došlo k poklesu aţ 

na 3,5 %. V roce 2010 následoval nepatrný nárůst díky překonání krize. 

 

Podrobný vývoj ukazatelů rentability v jednotlivých letech je znázorněn 

v následujícím grafu č. 4.  
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Graf 4. Vývoj ukazatelů rentability 

 

Zdroj: Vlastní výpočty 

 

9. 2. Posouzení likvidity 

 

  Pro posouzení platební schopnosti podniku nám slouţí právě ukazatele likvidity. 

Pokud podnik vykazuje nízké hodnoty těchto ukazatelů, je ohroţena jeho platební 

schopnost a v krajním případě i samotná existence podniku. Znamená to totiţ, ţe podnik 

nemůţe dostatečně rychle přeměnit svá aktiva na peněţní prostředky, kterými by včas 

uhradil poţadované závazky. 

Hodnoty ukazatelů likvidity v jednotlivých letech jsou zaznamenány 

v následující tabulce č. 11. 

 

Tabulka 11. Ukazatele likvidity 

Likvidita 2007 2008 2009 2010 

Běţná likvidita 1,05 1,74 1,86 1,77 

Pohotová likvidita 0,42 0,54 0,46 0,63 

Hotovostní likvidita 0,18 0,24 0,17 0,04 

Zdroj: Vlastní výpočty 
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Běžná likvidita, označována téţ jako celková likvidita nebo likvidita 3. stupně, 

se vypočítá jako poměr oběţných aktiv ke krátkodobým závazkům. Tento ukazatel 

měří, kolikrát oběţná aktiva pokryjí krátkodobé závazky podniku, nebo-li kolika 

korunami oběţných aktiv je kryta jedna koruna krátkodobých závazků. S růstem tohoto 

ukazatele se sniţuje riziko platební neschopnosti podniku. Za optimální hodnotu 

ukazatele běţné likvidity se povaţuje hodnota mezi 1,5 aţ 2,5. Tyto hodnoty jsou 

udávány pro průměrnou strategii. 

Optimálních hodnot tedy dosahoval ukazatel běţné likvidity v letech 2008 – 

2010. Pouze v roce 2007 byla hodnota ukazatele niţší, coţ bylo způsobeno zejména 

nárůstem závazků.  

 

Pohotová likvidita, neboli likvidita 2. stupně, poměřuje oběţná aktiva, sníţená 

o zásoby, s krátkodobými závazky. Jelikoţ jsou ze vzorce vyloučeny nejméně likvidní 

zásoby, ukazatel tak lépe vystihuje platební schopnost podniku.  

Optimální hodnota ukazatele pohotové likvidity by se měla pohybovat v rozmezí 

1 aţ 1,5. Ukazatele ve všech letech vykazovaly hodnoty niţší. Nejlepší hodnoty 

z hlediska tohoto ukazatele dosáhl podnik v roce 2010. Pokles hodnot ukazatele 

pohotové likvidity oproti likviditě běţné je způsoben vysokou hodnotou zásob 

v podniku.  

 

Likvidita 1. stupně, tedy hotovostní nebo také peněţní likvidita, má v čitateli 

vzorce pouze peněţní prostředky, tedy peníze na účtech a v bankách či pokladnách. Ve 

jmenovateli vzorce jsou pak krátkodobé závazky.  

Tento ukazatel vyjadřuje schopnost podniku hradit své závazky okamţitě. 

Doporučená hodnota hotovostní likvidity je 0,2. Této hodnoty dosáhl ukazatel pouze 

v roce 2008. V roce 2010 je hodnota velice nízká s ohledem na výrazný nárůst zejména 

krátkodobých závazků. V tomto roce podnik nebyl schopen hradit pohotově své 

závazky v plné výši. 
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Vývoj ukazatelů likvidity v jednotlivých letech zobrazuje následující graf č. 5. 

 

Graf 5. Vývoj ukazatelů likvidity  

 

Zdroj: Vlastní výpočty 

 

I na základě grafu je zřejmé, ţe vývoj ukazatelů běţné likvidity byl z hlediska 

zachování platební schopnosti podniku poměrně vyhovující. Díky markantním rozdílům 

mezi hodnotami běţné a pohotové likvidity by se na první pohled mohlo zdát, ţe podnik 

váţe mnoho peněţních prostředků v zásobách. Podle příznivých hodnot běţné likvidity 

je ale vidět, ţe problémem je spíše ukazatel hotovostní likvidity, který je příliš nízký, 

zejména v roce 2010. Podnik vykazuje nedostatek peněţních prostředků v hotovosti, a 

pokud nepřijme opatření vedoucí k nápravě tohoto neţádoucího stavu v co nejkratší 

době, hrozí další zhoršení okamţité platební schopnosti podniku. 
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10. POSOUZENÍ VZTAHU RENTABILITY A 

LIKVIDITY 

 

10. 1. Srovnání hodnot ukazatelů rentability a likvidity 

 

Základním předpokladem zdravého a ekonomicky efektivního podniku je jeho 

schopnost být dostatečně rentabilní za předpokladu zachování likvidity. Poměr hodnot 

těchto dvou skupin ukazatelů by měl být vyváţený, protoţe zvýšení hodnot ukazatelů 

rentability vede zpravidla ke sníţení hodnot dílčích ukazatelů likvidity a naopak. Vývoj 

jednotlivých ukazatelů ve sledovaných letech je dále přehledně znázorněn pomocí 

srovnávacích spojnicových grafů. Zdroje pro vypracování grafů byly čerpány z tabulek 

č. 10. Ukazatele rentability, viz strana 45 a tabulky č. 11 Ukazatele likvidity, viz strana 

47. 

 

Graf 6. Vývoj rentability 

 

Zdroj: Vlastní výpočty 
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Graf 7. Vývoj likvidity 

 

Zdroj: Vlastní výpočty 

 

Z hlediska porovnání vývoje ukazatelů rentability a likvidity v jednotlivých 

letech je patrné, ţe rok 2007 se v porovnání s následujícími roky jeví poněkud odlišně. 

Zatímco z hlediska teoretického vzájemný pohyb ukazatelů rentability a likvidity mívá 

zpravidla opačnou tendenci, zde je praxe jiná. Hodnota obou poměrových ukazatelů 

byla v roce 2007 netypicky nízká. Záporná hodnota ukazatelů rentability a nízká 

likvidita byla způsobena převáţně značnými investicemi v daném roce s ohledem na 

průzkum trhu a předpoklad nárůstu poptávky na domácím i zahraničním trhu (obměna 

strojních zařízení, zvýšení výrobních kapacit). Jak je zřejmé z tabulek č. 10 (ukazatele 

rentability) a č. 11 (ukazatele likvidity), tento předpoklad se v roce 2008 plně potvrdil 

vzrůstem ukazatelů rentability se současným vzrůstem ukazatelů likvidity. 

Následující roky, tedy 2009 a 2010 se jiţ více shodovaly s teoretickým 

předpokladem vzájemného vývoje hodnot ukazatelů rentability a likvidity. 

V roce 2009 se hodnota všech ukazatelů rentability sníţila. Současně s tím se 

hodnota běţné likvidity zvýšila. Jak je ale patrné z grafu č. 7, bylo to způsobeno 

značným nárůstem zásob podniku.  

V roce 2010 nastal opačný vývoj hodnot, tedy ukazatele rentability se zvyšovaly 

za současného sniţování hodnot ukazatelů likvidity.  
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10. 2. Srovnání vybraných ukazatelů rentability s oborovým průměrem 

 

Za účelem porovnání vybraných ukazatelů sledovaného podniku s oborovým 

průměrem ve zpracovatelském průmyslu byly vybrány průměrné hodnoty ukazatelů 

rentabilita aktiv (ROA), rentabilita vlastního kapitálu (ROE) a rentabilita trţeb (ROS) 

za roky 2007, 2008 a 2009. Údaje za další roky nejsou na stránkách českého 

statistického úřadu veřejně k dispozici. 

 

Tabulky 12. Porovnání ukazatelů rentability podniku s průměrem v rámci odvětví 

Ukazatele rentability (v %) / 

Rok 

2007 2008 2009 

Podnik Průměr Podnik Průměr Podnik Průměr 

Rentabilita aktiv -3,22 8,60 4,00 6,21 1,67 5,28 

Rentabilita vlastního kapitálu -5,81 16,37 8,14 12,59 3,19 10,57 

Rentabilita trţeb -4,42 7,05 6,34 5,34 3,55 5,03 

Zdroj: www.czso.cz, vlastní výpočty 

 

Jak můţeme vidět z následující srovnávací tabulky, tak hodnoty ukazatelů 

rentability sledovaného podniku se od průměrných hodnot v rámci odvětví značně liší. 

Pouze rok 2008 nevykazoval tak markantní rozdíly. Zcela nesrovnatelně se pak jeví rok 

2007, kdy byl zisk sledovaného podniku dokonce záporný. 

Dále můţeme v rámci odvětví vidět klesající trend ukazatelů, coţ bylo 

způsobeno převáţně celosvětovou hospodářskou krizí. U sledovaného podniku se 

dopady světové finanční krize nejvíce projevily v roce 2009.  

http://www.czso.cz/
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11. ZHODNOCENÍ SITUACE PODNIKU A NÁVRH 

AKTUÁLNÍCH DÍLČÍCH OPATŘENÍ 

 

Jako velmi dobrý krok vedení firmy se ukázaly investice do modernizace výroby 

s ohledem na vyuţití progresivních technologií, zejména v roce 2007. Tento krok sice 

negativně ovlivnil hospodářský výsledek roku 2007, nicméně z hlediska vývoje 

v dalších letech se ukázal jako velmi prozřetelný, coţ se projevilo výrazným nárůstem 

výsledku hospodaření za běţnou činnost v roce 2008. Doporučuji tedy pokračovat 

v trendu modernizace a zefektivňování výrobního procesu s ohledem na vyuţívání 

nejnovějších poznatků moderní vědy, důsledkem čehoţ by mělo být další 

zefektivňování výrobního procesu daného podniku s ohledem na konkurenceschopnost.  

Dále bych kladla důraz na sledování dílčích ukazatelů rentability. Po překonání 

dopadu světové finanční krize na celý průmysl včetně sledovaného podniku by bylo 

dobré udrţet ukazatele rentability na úrovni trendu hodnot roku 2010, to znamená 

udrţení růstu hodnot těchto ukazatelů v budoucnosti. Z hodnot ukazatelů hotovostní 

likvidity pak vyplývá skutečnost, ţe podnik má problémy s okamţitou platební 

schopností. Jako zásadní opatření z tohoto pohledu se mi jeví zvýšit hodnotu 

hotovostních peněţních prostředků, tedy peněz v pokladně a na bankovních účtech. Z 

hlediska hodnocení vzájemného vztahu ukazatelů rentability a likvidity je patrný 

ţádoucí trend nárůstu hodnot ukazatelů rentability v roce 2010 za současného poklesu 

hodnot ukazatelů likvidity. Dílčí ukazatel běţné likvidity vykazuje v roce 2010 

příznivou hodnotu, kterou povaţuji za ţádoucí v budoucnosti udrţet. Oproti tomu dílčí 

ukazatele pohotové a hotovostní likvidity doporučuji zvýšit. Jako vhodné opatření se mi 

jeví jiţ výše řečený nárůst hotovostních peněţních prostředků. 

Z hlediska dalšího růstu výkonnosti podniku bych povaţovala na základě 

dlouhodobých marketingových předpovědí a průzkumu trhu (výroční zpráva, rok 2007) 

za vhodné orientovat se zejména na východní trhy (Rusko, Asie), kde trvalý 

hospodářský růst a modernizace výroby zajišťují předpoklad zvýšeného odbytu výrobků 

sledovaného podniku. Zároveň je třeba udrţet svou pozici na domácích trzích i 
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s ohledem na připravované velké průmyslové zakázky, například dostavbu jaderné 

elektrárny Temelín.  
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12. ZÁVĚR 

 

V mé bakalářské práci je zhodnocena výkonnost podniku ZPA Pečky, a. s. 

s vyuţitím hodnot dílčích ukazatelů rentability a likvidity v období let 2007 – 2010. 

Z provedeného hodnocení je zřejmé, ţe společnost se primárně nezaměřuje na dosaţení 

maximálního zisku v daném konkrétním roce za jakoukoliv cenu, ale významně 

upřednostňuje předpoklad trvalého mnohaletého rozvoje podniku s ohledem na 

konkurenceschopnost, modernizaci výroby a zajišťování nových odběratelů svých 

výrobků. I kdyţ vhodně cílené investice zpravidla sniţují hospodářský výsledek v roce 

jejich realizace (viz výsledky roku 2007), výnosnost investice se projeví v několika 

následujících letech. Můţeme vidět, ţe jiţ v roce 2008 se investice kladně projevily na 

výnosnosti sledovaného podniku, čemuţ odpovídal i růst hodnot dílčích ukazatelů 

rentability v daném roce. V následujícím roce, tedy 2009, sice došlo k poklesu hodnot 

sledovaných ukazatelů i k poklesu výnosnosti, ale tento meziroční výkyv byl způsoben 

dopady světové finanční krize na průmysl obecně (pokles odbytu, utlumení výroby, 

sníţení nákladů na zaměstnance apod.). Z výsledků roku 2010 je patrné, ţe podnik se 

s krizí velmi dobře a rychle vyrovnal a sledované ukazatele navázaly na rostoucí trend 

roku 2008.  

Dále jsem navrhla několik opatření pro zlepšení výkonnosti a finančně zdravý 

vývoj sledovaného podniku s ohledem na budoucnost. Jako klíčové zde vidím 

pokračování v nastoupeném trendu investic do modernizace výroby a zvyšování 

konkurenceschopnosti podniku, zejména s ohledem na neustálý růst cen vstupů. 
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13. SUMMARY 

 

Cílem této bakalářské práce bylo posouzení podnikové výkonnosti podniku ZPA 

Pečky, a. s. na základě výpočtů hodnot dílčích ukazatelů rentability a likvidity a dále 

pak popsat a vyhodnotit vývoj těchto ukazatelů v rámci podniku po dobu čtyř 

vybraných let 2007 – 2010. V teoretické části jsem nejprve popsala význam měření 

podnikové výkonnosti a rozebrala účetní podnikové výkazy jako zdroje informací. Dále 

jsem jednotlivě popsala dílčí ukazatele rentability a likvidity. V části praktické jsem se 

nejdříve zabývala stručnou charakteristikou vybraného podniku, na který jsem 

aplikovala analýzu účetních výkazů včetně výpočtů dílčích ukazatelů rentability a 

likvidity. Na základě zjištěných výsledků bylo provedeno orientační srovnání v rámci 

oboru. Jednotlivé hodnoty dílčích ukazatelů se nejevily nijak nepříznivě s výjimkou 

roku 2009, který byl ovlivněn nástupem světové finanční krize. Zcela nesrovnatelně se 

pak jeví rok 2007, kdy podnik výrazně zainvestoval do modernizace výroby, coţ 

negativně zkreslilo hospodářský výsledek v tomto roce. Sledované hodnoty ukazatelů za 

rok 2010 naznačují příznivý vývoj podniku v budoucnosti pouze s výjimkou ukazatele 

hotovostní likvidity.  

 

Klíčová slova: podnik, výkonnost, rozvaha, výkaz zisku a ztráty, rentabilita, likvidita 

 

The aim of this bachelor paper was to evaluate the efficiency of the company 

ZPA Pečky, a. s. on the basis of given profitability and liquidity calculation of index 

figures.  Detailed analysis and interpretation of these figures and their development over 

four chosen years 2007 – 2010 was another aim of this paper. In the theoretical part I 

discussed the importance of measuring the company efficiency and then I analysed 

accounting records of the company as a source of information. I also described in detail 

constituent indexes of profitability and liquidity. In the practical part I first dealt with a 

brief characteristic of the company, which I analysed, through accounting records and 

constituent profitability and liquidity indexes calculation. On the basis of the 

ascertained results an approximate comparison with other companies was made. 
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Constituent figures of the indexes did not seem unfavourable excluding the year 2009, 

which was influenced by the world financial crisis. By contrast the year 2007, when the 

company invested money in modernization of production, the economic result was 

negative.  The monitored indexes of the year 2010, except for the cash profitability 

index, insinuate positive development of the company in the future.  

 

Keywords: enterprise, efficiency, balance sheet, profit and loss statement, profitability, 

liquidity 
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Příloha 7. Ekonomické výsledky průmyslu ČR 2009 

  
Měrná 

jednotka 

          

Ukazatel 2005 2006 2007 2008 2009 

            

Účetní přidaná hodnota na jednoho 
zaměstnance tis. Kč 633 710 745 740 763 

Rentabilita úhrnných vložených prostředků 
(ROA) % 6,44 7,00 8,60 6,21 5,28 

Rentabilita vlastního jmění (ROE) % 12,30 13,00 16,37 12,59 10,57 

Rentabilita tržeb (ROS) % 5,46 6,00 7,05 5,34 5,03 

Rentabilita nákladů % 5,25 6,00 6,93 4,86 4,66 

Nákladovost % 95,07 94,00 93,56 95,42 95,57 

Doba obratu zásob dny 35 36 34 35 33 

 


