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1. Úvod 

     Účetnictví poskytuje data a informace pro finanční rozhodování 

prostřednictvím finančních výkazů. Jeho počátky můžeme najít již ve 14. století, 

kdy zejména v Itálii docházelo k rozvoji obchodu a podnikání. První, kdo 

zdokumentoval systém podvojného účetnictví, byl italský matematik a filosof 

Luca Pacioli, který se zapsal do historie jako „otec účetnictví“. Současné 

účetnictví je proces, který shromažďuje, identifikuje, třídí, zpracovává 

a poskytuje údaje, na jejichž základě mohou nejen manažeři podniku přijmout 

kvalifikovaná rozhodnutí. 

     Účetní výkazy jsou důležitým zdrojem informací pro všechny zainteresované 

osoby uvnitř i vně podniku. Předávají uspořádané informace o majetkové 

struktuře, o výsledku hospodaření, finanční pozici a výkonnosti účetní jednotky. 

Samotné souhrnné výstupy účetnictví ještě neposkytují úplný obraz o celkové 

kvalitě hospodaření podniku, o jeho slabých a silných stránkách, nebezpečí 

a trendech. Řízení podniku spočívá v rozhodování, které je vždy spojeno 

s určitou mírou rizika či nejistoty. Kvalita rozhodnutí a pravděpodobnost jejich 

správnosti závisí na dobré znalosti finanční pozice podniku a jeho výkonnosti. 

Významnou část podnikového řízení pak představuje finanční analýza, která 

poměřuje získané údaje mezi sebou navzájem a umožňuje tak dospět k určitým 

závěrům o majetkové a finanční situaci podniku, na jejichž základě je možné 

přijmout různá opatření. 

     Účetní závěrka účetních jednotek působících v České republice se řídí 

Zákonem o účetnictví (č. 563/1991 Sb.). Povinnými částmi účetní závěrky, které 

tvoří nedílný celek, jsou rozvaha, výkaz zisku a ztrát a příloha, která poskytuje 

doplňující informace k dvěma předešlým dokumentům. Přehled 

o peněžních tocích a přehled o změnách vlastního kapitálu jsou volitelnými 

částmi. Hlavním cílem účetní závěrky je vytvořit komplexní obraz o podniku 

a jeho hospodaření za celé účetní období.  
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2. Metodika práce 

    Cílem bakalářské práce je posouzení vypovídací schopnosti účetních 

výkazů a zpracování  analýzy finančního zdraví firmy ČSAD Jihotrans a.s. 

za období 2006 – 2009.  

     Teoretická část práce je zaměřena na obsah, strukturu jednotlivých účetních 

výkazů a jejich vypovídací schopnost. Dále jsou zde popsány základní metody 

a postupy finanční analýzy se zaměřením na horizontální a vertikální analýzu 

účetních výkazů a na analýzu poměrových ukazatelů. 

     V praktické části je provedena analýza absolutních, rozdílových   

a poměrových ukazatelů. Pro rozbor rozvahy u vertikální analýzy jsem jako 

základ zvolila výši celkových aktiv a pasiv, pro analýzu výkazu zisku a ztráty je 

tvořen velikostí celkových nákladů a výnosů. K souhrnnému vyhodnocení zdraví 

analyzované společnosti je v této části bakalářské práce použit také Altmanův 

model.  

     Závěrečná část je věnována vyhodnocení výsledků finanční analýzy 

a konkrétním doporučením. 

     Výpočty se provádějí podle následujících vztahů: 

 
Analýza absolutních ukazatelů 

Absolutní změna =  Ukazatel t  - Ukazatel 1t  

% změna = (Absolutní změna x 100)/Ukazatel 1t  

 

 Analýza rozdílových ukazatelů 

Čistý pracovní kapitál = Oběžný majetek – Krátkodobé cizí zdroje 
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Analýza poměrových ukazatelů 

 

Ukazatelé likvidity  

 

Okamžitá likvidita = 
zdrojecizíKrátkodobé

majetekčnífinanKrátkodobý
 

Pohotová likvidita = 
zdrojecizíKrátkodobé

majetekčnífinankrátkodobýpohledávkyKrátkodobé 
 

 

Běžná likvidita = 
zdrojecizíKrátkodobé

aktivanážObě
 

Ukazatelé rentability      

Rentabilita celkového kapitálu = 
Aktiva

EBIT
 

Rentabilita vlastního kapitálu = 
kapitálVlastní

ziskČistý
 

Rentabilita tržeb = 
Tržby

Zisk

 

 

  Ukazatelé aktivity 

Doba obratu zásob =  
365/Tržby

Zásoby
 

Doba obratu pohledávek = 
365/Tržby

Pohledávky
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Doba obratu závazků = 
365/Tržby

Závazky
 

  Obrat aktiv z tržeb = 
Aktiva

Tržby

 

  Obrat aktiv z výnosů = Aktiva

Výnosy

 

 

Ukazatelé zadluženosti 

  Celková zadluženost =  
aktivaCelková

zdrojeCizí
 

  Míra zadluženosti =  
kapitálVlastní

zdrojeCizí
 

Ukazatel úrokového krytí = 
úrokyNákladové

EBIT
 

  Doba splácení dluhů = 
flowcashovozní

rezervyzdrojeCizí

Pr


 

Krytí dlouhodobého majetku VK = 
majetekDlouhodobý

kapitálVlastní
 

      

Krytí dlouhodobého majetku dlouhodobými zdroji 

= 
majetekDlouhodobý

zdrojecizíDlouhodobékapitálVlastní 
 

Multiplikátor vlastního kapitálu = 
kapitálVlastní

Aktiva

EBIT

EBT
*  
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Altmanův model = 0,717 X i1 + 0,847 X i2 + 3,107 X i3 + 0,42 X i4 + 0,998 X i5  

kde: 

X i1  = pracovní kapitál/aktiva 

X i2  = nerozdělený zisk/aktiva 

X i3  = zisk před úroky a zdaněním/aktiva 

X i4  = tržní hodnota vlastního kapitálu/cizí zdroje 

X i5  = tržby/aktiva 

 

     K výpočtu tohoto modelu byla z důvodu problému určení tržní hodnoty 

vlastního kapitálu použita účetní hodnota vlastního kapitálu. 
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3. Teoretická část 

3.1 Obsah a struktura účetních výkazů obecně 

3.1.1 Rozvaha 

     Rozvaha je jedním ze základních účetních výkazů, který zachycuje stav 

majetku v podniku a zdrojů jeho krytí v peněžním vyjádření k určitému datu, 

většinou k poslednímu dni účetního období. V porovnání s jinými účetními 

výkazy zachycuje stavové veličiny. Hodnoty majetku jsou v rozvaze vyjádřeny 

za běžné i minulé období. Výše jednotlivých položek za srovnatelné minulé 

období se uvádí v netto hodnotách. Běžné období je v rozvaze u aktiv 

rozčleněno na tři části: brutto, korekce a netto. Brutto stav vyjadřuje ocenění při 

pořízení dle zákona o účetnictví, sloupec korekce představuje oprávky 

a opravné položky. Netto stav je rozdíl získaný odečtením předchozích položek.  

     Správně sestavená rozvaha musí splňovat základní bilanční princip, který je 

základem její konstrukce, tj. součet aktiv se musí rovnat součtu pasiv. Majetek 

podniku je vždy posuzován ze dvou hledisek. Prvním je jeho konkrétní forma, 

kdy hovoříme o aktivech. Druhé hledisko vyjadřuje původ majetku, tj. z jakých 

zdrojů (cizích či vlastních) byl pořízen. V tomto případě hovoříme o pasivech 

(Kovanicová, 2004).  

 

 3.1.1.1.  Aktiva 

     Charakteristickým rysem aktiv je, že pro podnik představují budoucí přínos. 

Různé složky majetku jsou pořizovány se záměrem, aby přispěly k dosažení 

zisku, ke zvýšení majetkové podstaty podniku ve formě přírůstku peněžních 

prostředků či jiných majetkových složek. Aktiva jsou v rozvaze řazena obvykle 

podle likvidity, tj. schopnosti přeměny jednotlivých složek majetku do hotovostní 

formy. Pro posouzení celkové finanční situace podniku je potřeba mít informace 
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o tom, jak dlouho se aktiva účastní hospodářské činnosti, za jakou dobu z nich 

podnik získá zpětně částky vložené do jejich nabytí či za jak dlouho bude nutná 

jejich obnova. Toto je důvod, proč se v rozvahách všech zemí setkáváme 

s jejich členěním na dvě základní skupiny: dlouhodobá  a  krátkodobá (oběžná) 

aktiva. Pro toto rozdělení majetku je rozhodující, zda se jeho přeměna 

do peněžní formy uskuteční do 1 roku nebo déle (Kovanicová, 2004).  

     Za dlouhodobá aktiva je považován dlouhodobý majetek s dobou vázanosti 

a využitelnosti delší než jeden rok. Zachovávají si svoji původní podobu 

v průběhu několika reprodukčních cyklů, odepisují se a svou hodnotu přenáší 

do spotřeby postupně (Holečková, 2008).   

     Naproti tomu oběžná aktiva představují majetek s dobou vázanosti 

a využitelnosti do jednoho roku. Do spotřeby (hodnoty produkce) přechází 

jednorázově a v průběhu jednoho reprodukčního cyklu mění svoji podobu hned 

několikrát (Holečková, 2008).  

 

3.1.1.2 Pasiva 

     Pasiva nám poskytují přehled, jakým způsobem jsou aktiva podniku 

financována. Podle základního kritéria, kterým je vlastnictví, rozlišujeme zdroje 

na vlastní a cizí. Vlastní kapitál je tvořen zdroji, které byly vloženy do podnikání 

nebo byly vytvořeny hospodářskou činností podniku. Cizí zdroje představují pro 

podnik závazky. Jsou zpravidla získané od jiných ekonomických subjektů 

a zapůjčené na určitou dobu za stanovenou cenu, kterou je úrok. Stejně jako  

u aktiv jsou pasiva rozlišována podle časového hlediska na krátkodobá 

(závazky s dobou splatnosti do jednoho roku) a dlouhodobá (závazky s dobou 

splatnosti nad jeden rok). Dále do této kategorie patří i pasiva, která nemají 

závazkový charakter, např. rezervy. Další složkou pasiv, která se vykazuje 

v rozvaze, je časové rozlišení (Holečková, 2008). 
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 3.1.2 Výkaz zisku a ztráty 

     Výkaz zisku a ztráty slouží k posouzení schopnosti podniku zhodnocovat 

vložený kapitál. Podává přehled o nákladech a výnosech za jednotlivé činnosti, 

které se podílely na tvorbě výsledku hospodaření běžného období. Rozdíl mezi 

náklady a výnosy vytváří zisk nebo ztrátu. Výkaz zisku a ztráty se sestavuje 

obdobně jako rozvaha povinně v pravidelných ročních intervalech, tj. 

za kalendářní nebo hospodářský rok. Na rozdíl od rozvahy obsahuje informace 

o pohybu peněz, ke kterému došlo v průběhu tohoto intervalu. Jedná se tedy 

o veličiny tokové. 

     Nákladové a výnosové položky jsou zachycovány a vykazovány v období, 

jehož se časově i věcně týkají. Výnosy se uznávají v období, ve kterém byly 

realizovány, bez ohledu na to, zda došlo k jejich inkasu. Obdobně pro uznání 

nákladů je rozhodující období jejich vzniku a nikoliv skutečnost, zda byly 

ve stejném období zaplaceny. Nákladové a výnosové položky se tedy neopírají 

o skutečné hotovostní peněžní toky a proto ani výsledný zisk neodráží 

skutečnou hotovost získanou hospodařením podniku (Holečková, 2008).  

     Pro finanční analýzu je významné i rozhodnutí o tom, které složky zisku či 

ztráty by do výsledku hospodaření měly být zahrnovány. Z tohoto hlediska se 

rozlišují dvě základní pojetí výsledku hospodaření: 

 Výsledek hospodaření zahrnuje veškeré zisky a ztráty za dané období, 

tedy jak běžné zisky a ztráty, tak i zisky a ztráty mimořádné povahy 

(např. ztráty ze živelných pohrom). 

 Výsledek hospodaření by měl být kritériem výdělkové schopnosti podniku 

a jako takový by neměl zahrnovat mimořádné zisky a ztráty vzniklé 

v příslušném období (Holečková, 2008).  
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3.1.2.1 Struktura hospodářského výsledku 

     Výkaz zisků a ztráty je rozdělen a stupňovitě uspořádán do tří základních 

oblastí, podle kterých se zjišťuje hospodářský výsledek.   

     Provozní výsledek hospodaření vypovídá o tom, jak si podnik vede 

v činnostech, které má zapsány jako předmět podnikání. Jeho výše musí 

pokrývat náklady na finanční činnosti, které podnik potřebuje pro svůj provoz.       

Důležitá část provozního výsledku hospodaření je přidaná hodnota. Ukazuje, 

kolik by byl podnik schopen vydělat pouze ve vztahu tržby a nejúžeji 

souvisejících nákladů (spotřeba materiálu a energie) bez vlivu dalších 

nákladových položek, kterými jsou osobní náklady, daně a poplatky, odpisy, 

tržby a náklady z prodeje dlouhodobého majetku, změna stavu rezerv či ostatní 

náklady a výnosy. Tato položka výkazu zisku a ztráty by měla být kladná. 

Pokud je záporná, svědčí to o současných či budoucích problémech firmy, kdy 

není schopna z prodeje svých výrobků a služeb hradit náklady za nakupované 

materiály a služby. Navíc uvnitř firmy vzniká i řada dalších interních nákladů 

jako např. mzdy zaměstnanců, odpisy atd. (Holečková, 2008). 

    Finanční výsledek hospodaření odráží ekonomický prospěch z rozhodnutí 

souvisejících se zvoleným způsobem financování podniku a s jeho finančními 

operacemi.  Jeho součástí jsou jak tržby z prodeje cenných papírů a vkladů 

poměřované s náklady na jejich pořízení, tak i jednostranné náklady a výnosy 

(např. přijaté úroky či ztráty, kursové zisky nebo ztráty, výnosy z dlouhodobého 

a krátkodobého majetku (Holečková, 2008). 

     Mimořádný výsledek hospodaření je rozdílem nákladů a výnosů, které 

vyplývají z mimořádných událostí. Jde buď o nahodile se vyskytující činnosti 

(např. škody na majetku v důsledku živelných pohrom) nebo o činnosti, které 

lze vzhledem k běžné činnosti charakterizovat jako neobvyklé. Může to být 

například změna způsobu oceňování majetku v souladu se zákonem nebo 

zásadní změna výrobního programu (Holečková, 2008). 
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3.1.3 Vypovídací schopnost účetních výkazů a účetní 

praktiky 

 

     Zajištění vypovídací schopnosti účetních výkazů je základní podmínkou 

komunikace mezi jejich uživateli. V praxi vznikají dva základní problémy. První 

souvisí s tím, že účetní výkazy nedokumentují vždy přesně ekonomickou realitu 

hospodaření podniků. Druhý problém vyplývá z nejednotnosti pravidel 

a výkaznictví v různých zemích a omezené možnosti srovnávání podniků. 

     S těmito problémy souvisí pojem kreativní účetnictví, který lze definovat, jako 

zneužívání účetnictví. Odborná literatura jej charakterizuje jako proces 

manipulace s účetními údaji s cílem transformovat účetní výkazy z podoby, 

jakou by měly mít, do podoby, jakou by si přáli jejich tvůrci (Krupová, 2001). 

     Významným zdrojem problémů v české účetní legislativě je orientace na 

historické účetnictví. Oceňování majetku v historických cenách nebere v úvahu 

změny tržních cen majetku a v konečném důsledku tak zkresluje výsledek 

hospodaření běžného roku. Dlouhodobé závazky a pohledávky jsou podle 

českých standardů oceňovány nominální hodnotou, čímž dochází k nadcenění 

jejich hodnoty. Není tedy respektována časová hodnota peněz. 

     Výsledek hospodaření může být ovlivněn různorodostí přijaté účetní politiky 

podniku (např. způsoby odepisování, tvorba a čerpání rezerv). Velikost účetních 

odpisů záleží na rozhodnutí podniku. Odpisová politika může být zvolena tak, 

že odpisy jsou nižší nebo vyšší a neodpovídají reálnému opotřebení.  Oblast 

odpisů je jednou z největších možností využití kreativního účetnictví. V případě 

odpisu se v podstatě jedná o veličinu jednoznačně odhadovanou společností, 

kdy tento odhad proto může obsahovat i jiné záměry, než vyjádření opotřebení 

majetku. Dochází tak nejen k ovlivňování hospodářského výsledku, ale také 

výše ocenění majetku v rozvaze (Krupová, 2001). 

          Zvýšenou pozornost je třeba věnovat také tvorbě a čerpání rezerv. Podle 

české účetní legislativy lze tvořit rezervy i na opravy dlouhodobého hmotného 

majetku. Rezervy se tvoří do nákladů, snižují základ daně a daňová povinnost 
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se odkládá do budoucího období. Podniky mohou řešit slabší výkonnost 

v některém roce rozpouštěním rezerv. Výsledkem pak může být vyšší zisk 

a konstatování finančního analytika, že podnik byl úspěšný.  

     Další z velmi často využívaných oblastí pro kreativní účetnictví je 

zhodnocení fixního majetku. V této souvislosti je třeba určit, zda se jedná 

o zhodnocení nebo běžnou opravu majetku. Posouzení prací jako modernizace 

se promítne zvýšením ceny aktiva a hospodářský výsledek bude ovlivněn 

postupně v následujících obdobích. Naproti tomu oprava a údržba majetku se 

projeví snížením hospodářského výsledku. 

     Změna v účetní politice může vést ke zkreslení výsledků podniku 

srovnávaných v čase. Vliv změny je podle české účetní legislativy zahrnut 

do mimořádných výnosů nebo nákladů běžného období. Údaje z předešlých 

období nejsou na rozdíl od IAS/IFRS přehodnocovány. 

    Další problém souvisí s vymezením majetku a kapitálu podniku. Podle naší 

účetní legislativy se v aktivech nevykazuje např. majetek pořízený formou 

finančního leasingu. Závazky z leasingových plateb nejsou součástí 

vykazovaných cizích zdrojů podniku a výsledky finanční analýzy tak nemusí 

odpovídat reálné situaci daného podniku z hlediska posouzení obratu aktiv, 

rentability aktiv, zadluženosti či likvidity.  

     U hodnocení běžné likvidity může být problém se způsobem vykazování 

dlouhodobých pohledávek a náhradních dílů, které jsou dle českých účetních 

standardů součástí oběžného majetku. V případě vysoké hodnoty těchto 

položek dochází ke zkreslení hodnocení finanční situace podniku. 

     Výsledek hospodaření může být rovněž ovlivněn mimořádnými událostmi, 

což může zkreslovat porovnání údajů o hospodaření podniku v různých 

časových obdobích. V českém výkaznictví jsou některé položky vyděleny do 

mimořádných výnosů a nákladů, lze je tedy z analýzy vyloučit. Výše tržeb 

z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu patří do provozních výnosů, 

přestože je lze také považovat za mimořádnou událost (Knápková, Pavelková, 

2010).  
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3.2 Uživatelé účetních výkazů 

     Informace, které se týkají finančního stavu firmy, jsou předmětem zájmu 

mnoha subjektů. Uživatelé účetních informací rozlišujeme na  interní a externí 

podle vztahu k podniku. 

Mezi externí uživatelé patří: 

 Akcionáři a vlastníci, kteří vložili do podniku kapitál. Investoři potřebují 

finanční informace především pro rozhodování o budoucích investicích. 

Akcionáři se zajímají o stabilitu a likviditu podniku, výši dividend. 

 Držitelé úvěrových cenných papírů firmy a potencionální investoři, kteří 

sledují zejména likviditu firmy a její finanční stabilitu. 

 Dodavatelé a odběratelé, kteří sledují zejména schopnost hradit splatné 

závazky. 

 Banky a jiní věřitelé žádají potencionálního dlužníka o co nejvíce 

informací o jeho finančním stavu, aby se mohli správně rozhodnout, zda 

mohou poskytnout úvěr, v jaké výši a za jakých podmínek. 

 Konkurenti se zajímají o finanční informace podobných podniků či celého 

odvětví za účelem srovnání s jejich vlastními výsledky hospodaření.  

 Stát a jeho orgány potřebují tyto informace zejména pro statistiku, pro 

kontrolu plnění daňových povinností, rozdělování finanční výpomoci 

podnikům, pro formulování hospodářské politiky státu. 

Mezi interní uživatele patří: 

 Manažeři, kteří využívají informace z finančního účetnictví pro 

dlouhodobé i operativní finanční řízení podniku. Tyto znalosti jim 

umožňují přijmout správné rozhodnutí při získávání finančních zdrojů, při 

zajišťování optimální majetkové struktury, 

  Zaměstnanci mají přirozeně zájem na prosperitě, finanční situaci svého 

podniku, neboť jim jde o zachování pracovních míst (Holečková, 2008). 
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3.3. Finanční analýza 

     Finanční analýza slouží ke komplexnímu zhodnocení finanční situace 

podniku, je nedílnou součástí finančního řízení. Znalost finančního postavení je 

nezbytná jak ve vztahu k minulosti, tak pro odhad a prognózování budoucího 

vývoje.  

Základním nástrojem finanční analýzy jsou ukazatele absolutní, rozdílové 

a poměrové.  

3.3.1 Analýza absolutních ukazatelů 

   Horizontální analýza se zabývá porovnáním změn položek jednotlivých 

výkazů v časové posloupnosti. 

    Vertikální analýza spočívá ve vyjádření jednotlivých položek účetních výkazů 

jako procentního podílu k jediné zvolené základně. Pro rozbor rozvahy je 

obvykle za základnu zvolena výše aktiv či pasiv, pro rozbor výkazu zisku 

a ztráty velikost celkových výnosů nebo nákladů. 

Analýzu rozvahy lze rozdělit na analýzu majetkové struktury a analýzu finanční 

struktury (Knápková, Pavelková, 2010). 

3.3.2 Analýza rozdílových ukazatelů 

Nejvýznamnější z těchto ukazatelů je čistý pracovní kapitál (rozdíl mezi 

oběžným majetkem a krátkodobými cizími zdroji), který má významný vliv na 

platební schopnost podniku. V podstatě se jedná o oběžný majetek financovaný 

z dlouhodobých zdrojů, který slouží k řízení plynulosti výrobního procesu. Tento 

kapitál umožňuje firmě pokračovat ve své činnosti i v případě, že bude nucena 

dostát veškerým svým závazkům (Knápková, Pavelková, 2010).  
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3.3.3  Analýza poměrových ukazatelů 

Poměrová analýza patří mezi nejběžnější nástroje hodnocení hospodaření 

a finančního zdraví podniku. Patří sem zejména skupiny ukazatelů 

zadluženosti, likvidity, rentability, aktivity a ukazatele kapitálového trhu. 

3.3.3.1 Ukazatelé likvidity  

     Likvidita podniku je vyjádřením schopnosti podniku hradit včas své platební 

závazky, je tedy důležitá z hlediska finanční rovnováhy podniku. Na druhou 

stranu příliš vysoká míra likvidity je nepříznivá pro vlastníky podniku, neboť 

finanční prostředky jsou vázány v aktivech a nepracují ve prospěch 

zhodnocování finančních prostředků. Proto je třeba hledat vyváženou likviditu, 

která zaručí jak dostatečné zhodnocení prostředků, tak i schopnost dostát svým 

závazkům. 

 Okamžitá likvidita (likvidita 1. stupně) 

     Ukazatel by měl nabývat hodnot v rozmezí 0,9–1,1. Minimální hodnota 

okamžité likvidity se uvádí 0,2. Znamená to, že podnik by měl mít takové 

množství pohotových peněžních prostředků, aby byl schopen ihned splatit 

krátkodobé závazky alespoň z  jedné pětiny (Knápková, Pavelková, 2010). 

 Pohotová likvidita (likvidita 2. stupně) 

     Ukazatel pohotové likvidity je konstruován ve snaze vyloučit nejméně likvidní 

část oběžných aktiv, tj. zásoby. Pokud jde o doporučené hodnoty, bylo zde 

vytvořeno několik strategií. Za konzervativní strategii je považována hodnota 

v rozmezí 1-1,5, naopak za rizikovější se považují hodnoty v intervalu 0,4 až 07. 

 Běžná likvidita (likvidita 3. stupně)  

     Tento ukazatel má význam především pro krátkodobé věřitele podniku 

 a poskytuje jim cennou informaci, do jaké míry jsou jejich krátkodobé investice 
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chráněny hodnotou aktiv. Její vypovídací schopnost je závislá na struktuře 

oběžných aktiv. Za přiměřenou výši hodnoty tohoto ukazatele se považuje 

interval 1,5 až 2,5 (Holečková, 2008). 

3.3.3.2 Ukazatelé rentability      

     Rentabilita je měřítkem schopnosti podniku vytvářet nové zdroje, dosahovat 

zisku použitím investovaného kapitálu. Tyto ukazatele slouží k hodnocení 

efektivity dané činnosti podniku. Jsou předmětem zájmu především akcionářů 

a investorů. 

 Rentabilita celkového kapitálu 

     Rentabilita celkového kapitálu se považuje za základní měřítko rentability, 

výnosnosti neboli finanční výkonnosti. Poměřuje zisk s celkovými aktivy 

investovanými do podnikání bez ohledu na to, z jakých zdrojů jsou financovány.  

 Rentabilita vlastního kapitálu 

     Tento ukazatel vyjadřuje efektivnost reprodukce kapitálu vloženého akcionáři 

nebo vlastníky. Investoři tak mohou zjistit, zda jejich kapitál přináší dostatečný 

výnos odpovídající riziku investice. Výsledek ukazatele by se měl pohybovat 

alespoň několik procent nad dlouhodobým průměrem úročení dlouhodobých 

vkladů. 

 Rentabilita tržeb 

     Rentabilita tržeb vyjadřuje ziskovou marži, která je důležitým ukazatelem pro 

hodnocení úspěšnosti podniku. Odráží schopnost podniku vyrábět výrobek 

nebo službu s relativně nízkými náklady nebo za relativně vysokou cenu 

(Knápková, Pavelková, 2010). 
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3.3.3.3 Ukazatelé aktivity      

     Ukazatelé aktivity jsou využívány pro řízení aktiv. Umožňují vyjádřit, jak 

účinně a rychle podnik využívá jednotlivé majetkové části. Měří vázanost 

jednotlivých složek kapitálu v různých formách aktiv a pasiv. Pro každé odvětví 

jsou typické jiné hodnoty, proto u této skupiny ukazatelů platí, že bychom měli 

při jejich hodnocení brát v potaz vývoj v odvětví, ve kterém firma působí. 

 Doba obratu zásob 

     Ukazatel intenzity využití zásob říká, jak dlouho ve dnech jsou oběžná 

aktiva vázána ve formě zásob nebo kolik dní trvá jedna obrátka. Za optimální 

hodnotu doby obratu zásob můžeme považovat takovou hodnotu, při níž se 

náklady spojené s hospodařením se zásobami minimalizují. 

 Doba obratu pohledávek 

     Ukazuje, jak dlouho je inkaso peněz za tržby zadrženo v pohledávkách nebo 

za jak dlouhé období jsou pohledávky spláceny. Hodnota obratu doby 

pohledávek by měla odpovídat průměrné době splatnosti faktur, je však třeba 

přihlédnout k velikosti analyzované firmy (Knápková, Pavelková, 2010). 

 Doba obratu závazků 

     Ukazatel identifikuje dobu trvání závazku od okamžiku vzniku. Udává dobu 

ve dnech, po které zůstávají krátkodobé závazky neuhrazeny, a podnik využívá 

bezplatný obchodní úvěr. Vysokou vypovídací schopnost má výpočet 

obchodního deficitu, tj. rozdílu mezi dobou obratu pohledávek  

a závazků obchodního styku ve dnech. Pokud je kladný, podnik úvěruje své 

zákazníky. V případě záporného obchodního deficitu dodavatelé pomáhají 

financovat provoz firmy. V prvním případě je potřeba dalších zdrojů financování, 

ve druhém případě zvýšení volného peněžního toku (Holečková 2008). 
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3.3.3.4 Ukazatelé zadluženosti      

      Podstatou analýzy zadluženosti je hledání optimálního vztahu mezi vlastním 

a cizím kapitálem, tzn., hovoříme o kapitálové struktuře.  

 Celková zadluženost   

      Informuje o výši zadluženosti firmy. Čím vyšší je hodnota tohoto ukazatele, 

tím vyšší je riziko věřitelů a finanční stabilita firmy je nižší. Doporučená 

hodnota se dle řady autorů odborných knih pohybuje mezi 30 – 60%. 

 Míra zadluženosti  

     Tento ukazatel signalizuje, do jaké míry by mohly být ohroženy nároky 

věřitelů. Je významný zejména v případě žádosti o nový úvěr, kdy se banka 

rozhoduje, zda úvěr poskytnout, či ne. Při analýze zadluženosti by měla být 

věnována pozornost také struktuře zdrojů z hlediska splatnosti. Krátkodobé 

zdroje musí podnik splatit brzy, znamenají proto podstatně vyšší riziko. 

U dlouhodobých zdrojů je snížené riziko zaplaceno jejich vyšší cenou.  

 Ukazatel úrokového krytí  

     Tento ukazatel udává, kolikrát je zisk vyšší než úroky. Obecně platí, že čím 

je vyšší objem závazků, tím více je třeba věnovat pozornost tvorbě prostředků 

na jejich splácení. Pokud má tento ukazatel hodnotu 1, znamená to, že podnik 

vytvořil zisk, který je dostatečný pro splácení úroků věřitelům. Na stát v podobě 

daní a na vlastníka v podobě čistého zisku již ale nic nezbylo. Doporučená 

hodnota, která je obvykle uváděna v odborné literatuře by měla být vyšší než 5.  

 Doba splácení dluhů  

     Ukazatel vyjadřuje dobu, za kterou by byl podnik schopen vlastními silami 

z provozního cash flow splatit své dluhy. Optimální je klesající trend ukazatele. 
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 Krytí dlouhodobého majetku VK  

     Při hodnotě ukazatele vyšší než 1 znamená, že podnik používá vlastní 

dlouhodobý kapitál i ke krytí oběžných aktiv.   

 

 Krytí dlouhodobého majetku dlouhodobými zdroji 

 

    Podle zlatého pravidla financování by měl výt dlouhodobý majetek kryt 

dlouhodobými zdroji. Při výsledku nižším než 1 je část dlouhodobého majetku 

kryta krátkodobými zdroji a podnik může mít problémy s úhradou svých 

závazků. Jedná se o levnější, ale velmi rizikovou strategii financování. 

Při příliš vysokém poměru je podnik finančně stabilní, ale drahými 

dlouhodobými zdroji financuje velkou část krátkodobého majetku. V tomto 

případě mluvíme o překapitalizování podniku a o konzervativní strategii 

financování, která je sice bezpečná, ale dražší (Knápková, Pavelková, 2010). 

 

3.3.3.5 Altmanův model      

     Z-skóre neboli Altmanův model je souhrnný vzorec dávající do souvislosti 

některé poměrové finanční ukazatele, který publikoval v roce 1968 americký 

profesor  Edward I. Altman. Patří mezi bankrotní modely a vypovídá o finanční 

situaci podniku.  Původní Altmanův index  byl  později upraven pro firmy, které 

nejsou kótovány na burze. Odlišnost proti společnostem uchovatelným na burze 

spočívá v hodnotách vah jednotlivých poměrových ukazatelů. Dále se liší 

v interpretaci výsledků, která je následující: 

Z větší než 2,9                         pásmo prosperity 

Z v rozmezí 1,2 – 2,9        pásmo šedé zóny (nelze určit, zda může nebo  

                                                 nemůže dojít k bankrotu) 

Z menší než 1,2                       pásmo bankrotu  (Holečková, 2008). 
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3.4. Přehled o finančních tocích – cash flow  

     Výkaz cash flow zobrazuje změny peněžních prostředků účetní jednotky  

za určité období.  Poskytuje důležité informace jak pro investování, tak  

pro plánování rozvoje a hospodaření firmy. Z hlediska investora je cash flow 

očekávaný budoucí příjem z nějaké investice, z pohledu podniku pak znamená 

volnou zásobu peněz, které má daný subjekt k dispozici. Výkaz o peněžních 

tocích podává informace o způsobu, jakým společnost peněžní prostředky 

vyprodukovala a o způsobu jejich použití.  Obecně lze říci, že tento výkaz 

poskytuje informace o struktuře finančních zdrojů získaných účetní jednotkou 

v daném období, o finanční politice podniku. Je důležitým zdrojem údajů 

pro potřeby finanční analýzy. 

     Peněžními toky se rozumí nejen změny stavu peněžních prostředků, ale 

i peněžních ekvivalentů, jež představují krátkodobý likvidní finanční majetek, 

který je snadno směnitelný za předem známou částku peněžních prostředků. 

Peněžní toky se uvádí v členění: 

a) Provozní činnost, což je základní výdělečná činnost podniku, která slouží 

základnímu podnikatelskému účelu a kterou nelze zahrnout do finanční  

a investiční činnosti. Patří sem především výsledek hospodaření 

běžného období, odpisy, změna stavu oběžných aktiv a krátkodobých 

závazků, atd. 

b) Investiční činnost tvoří zejména pořízení a prodej dlouhodobého majetku 

nebo činnosti související s poskytováním úvěrů, půjček a výpomocí, 

které nejsou považovány za provozní činnost. 

c) Finanční činnost, do níž jsou zahrnovány takové činnosti, v jejichž 

důsledku dochází ke změně stavu vlastního kapitálu a dlouhodobých 

popř. i krátkodobých závazků (Marek a kolektiv, 2009).  

     Účetní jednotka může vykazovat peněžní toky z provozní činnosti pomocí 

metody přímé nebo nepřímé. Při užití čisté přímé metody se sledují skutečné 
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příjmy a výdaje, vychází se přímo ze změn stavu finančních prostředků.  

V případě nepravé přímé metody se vychází z transformace nákladů na výdaj  

a výnosů na příjem. Tato metoda je v praxi našich podniků málo využívaná, 

převládá trend sestavovat cash flow pro účely účetní závěrky nepřímou 

metodou (Ryneš, 2009).  

     Při použití nepřímé metody je hospodářský výsledek za běžnou činnost před 

zdaněním upraven o položky, které ovlivnily výsledek hospodaření, ale nejsou 

spojeny s peněžními toky. Jedná se zejména o následující operace: 

- nepeněžní operace, tj. účetní případy ovlivňující výši zisku nebo ztráty 

bez dopadu do peněžních prostředků a peněžních ekvivalentů (např. 

odpisy, tvorba a čerpání rezerv a opravných položek, atd.), 

- změny stavu zásob, 

- změny stavu provozních pohledávek a závazků, eventuálně 

krátkodobého finančního majetku, 

- položky náležející do finanční či investiční činnosti, např. zisk nebo ztráta 

z prodeje dlouhodobého investičního majetku.  

     Specifické položky mimořádných příjmů a výdajů, úroků a dividend a plateb 

daní z příjmů jsou vykazovány v samostatných položkách obvykle v rámci 

provozní činnosti (Ryneš, 2009).  

     Informačním zdrojem pro sestavení přehledu o peněžních tocích jsou údaje 

z účetnictví, především z výkazu zisků a ztrát a rozvahy. Pro finanční analýzu 

cash flow je důležitý zpětný pohled na finanční tok firmy a zjištění, jestli firma 

byla schopna řídit své peněžní toky tak, aby měla vždy v každém okamžiku 

dostatek pohotových peněžních prostředků. K tomuto účelu slouží meziroční 

porovnání finanční struktury bilance.   
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3.5 Vzájemná provázanost účetních výkazů 

     Základním principem jakéhokoliv podnikání je snaha přetransformovat 

peněžní vstupy do peněžních výstupů se ziskem. Všechny hospodářské 

operace směřují k jedinému cíle, tj. vyprodukovat další peněžní prostředky. 

Každá účetní operace, která má povahu nákladu (snížení vlastního kapitálu) 

nebo výnosu (zvýšení vlastního kapitálu), se projeví v rozvaze v  konečném 

důsledku ve změně vlastního kapitálu. Rozvaha sleduje stav zdrojů financování 

a strukturu majetku potřebného k realizaci podnikatelské činnosti. Základem 

pro zachycení hospodářských operací, které mají charakter nákladů nebo 

výnosů je výkaz zisků a ztrát, který vysvětluje proces tvorby zisku jako přírůstku 

vlastního kapitálu tvořícího součást pasiv a sloužícího k hodnocení schopností 

firem zhodnocovat vložený kapitál. Hospodářský výsledek tvoří spojovací 

článek mezi rozvahou a výsledovkou.  Výkaz cash flow pak umožňuje 

vysvětlení změny peněžních prostředků jako součásti aktiv (Ryneš, 2009).  

     Z analytického hlediska má zásadní význam vztah účetního výsledku 

hospodaření a peněžních toků, protože vykázaný výsledek hospodaření 

nevypovídá nic o tom, jak je na tom firma z hlediska finančních prostředků. 

Podnik může vykazovat vysoké tržby a zisk v účetnictví, ale jeho peněžní příjmy 

a stav peněžních prostředků může být nízký. Je proto vhodné zkoumat vztah 

mezi provozním hospodářským výsledkem a peněžním tokem z provozní 

činnosti. Například ze situace, kdy je při ziskovém provozním výsledku 

hospodaření peněžní tok záporný, vyplývá, že firma neinkasuje dostatečně 

rychle finanční prostředky a mohou nastat problémy se zajištěním potřebného 

množství finančních prostředků pro její běžný chod. Pokud je naopak cash flow 

z provozní činnosti kladné a výsledek hospodaření ztrátový, naznačuje to 

neschopnost managementu zhodnocovat dostatečným způsobem vložený 

kapitál a současně signalizuje budoucí možné problémy v hospodaření firmy 

(Růčková, 2007).  
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4. Praktická část 

4.1 Charakteristika podniku 

     Společnost ČSAD JIHOTRANS a.s. je dopravní firma s dlouholetou tradicí 

a zkušenostmi v oblasti silniční dopravy, logistických služeb a opravárenství. 

V novodobé historii prošla vývojem od delimitace z bývalého krajského podniku 

ČSAD v roce 1991, přes privatizaci v roce 1996, až po následné zefektivnění 

činností celkovou konsolidací firmy. 

     Společnost vznikla zapsáním do obchodního rejstříku dne 1. 1. 1998. 

V současné době činí podíl společnosti na trhu dopravních služeb v Jihočeském 

kraji v osobní dopravě 31 % a v nákladní dopravě 35 %. Základní kapitál 

společnosti ve výši 130 000 000 Kč je tvořen 130 000 ks kmenových akcií 

o jmenovité hodnotě 1 000 Kč. 

 

Základním předmětem činnosti je: 

 provozování veřejné linkové osobní a zájezdové dopravy  

 provozování nákladní dopravy tuzemské i zahraniční 

 opravy silničních vozidel 

 měření emisí 

 zprostředkování obchodu a služeb 

 velkoobchod a maloobchod 

 skladování, balení zboží, manipulace s nákladem a technické činnosti 

v dopravě 

 zasilatelství a zastupování v celním řízení 

 pronájem a půjčování věcí movitých 

 poradenská a konzultační činnost, zpracování odborných studií a 

posudků 

 výroba, obchod a služby jinde nezařazené 

 



25 

 

     Společnost jako jedna z prvních dopravních firem v ČR zavedla v roce 1997 

pro trvalé zvyšování kvality a jakosti poskytovaných služeb systém jakosti podle 

norem ČSN EN ISO 9002. Tento systém, který zahrnuje mezinárodní 

a tuzemskou silniční nákladní dopravu, veřejnou linkovou osobní a zájezdovou 

dopravu, spediční služby, opravy silničních vozidel, prodej pohonných hmot 

a olejových náplní, mytí vozidel, pneuservis, měření emisí, vyprošťovací 

a odtahové služby, byl ověřen nezávislým certifikačním orgánem CQS Praha. 

V roce 2002 byl pro zlepšení systémů řízení ve vztahu k životnímu prostředí 

zaveden a certifikován systém environmentálního managementu podle normy 

ČSN EN 14001. 

     Vedení společnosti klade důraz na rozvíjení a zlepšování systému 

managementu jakosti a ochrany životního prostředí. Jeho snahou je provádět 

své služby a činnosti tak, aby byly minimalizovány dopady na životní prostředí 

a snižována spotřeba energií a materiálů. Součástí této strategie je také rozvíjet 

komunikaci s obchodními partnery, zákazníky, zaměstnanci a reagovat na jejich 

podněty.  

 

Organizační struktura 

 

     Orgány společnosti jsou valná hromada, představenstvo, dozorčí rada 

a generální ředitel. Společnost je organizačně rozdělena na divize a střediska. 

Kromě základní lokality v Českých Budějovicích má firma samostatné divize 

v Týně nad Vltavou, Kaplici a Vimperku. 

  

Osobní náklady a zaměstnanci 

 

     Počet zaměstnanců vychází z průměrného přepočteného stavu pracovníků. 

Pod pojmem vedení společnosti se rozumí generální ředitel, odborní ředitelé 

a ředitelé divizí. V ostatních osobních nákladech jsou zahrnuty příspěvky na 

stravování, penzijní pojištění zaměstnanců a životní pojištění vedení 

společnosti. 
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Tabulka č. 1 Osobní náklady na zaměstnance 

Ukazatel  Celkem 2007 Celkem 2008 Celkem 2009 

Průměrný přepočtený počet 
zaměstnanců 
Z toho řídící pracovníci 

počet 

počet 

       867 

         15 

       848 

         21 

       814 

         17 

Mzdové náklady 
Z toho řídící pracovníci 

tis. Kč 
tis. Kč 

188 706 
  11 026 

194 076 
  18 874 

174 294 
  20 838 

Sociální a zdravotní zabezpeč. 
Z toho řídící pracovníci 

tis. Kč 
tis. Kč 

  69 871 
    6 605 

  69 071 
    7 269 

  57 247 
   3 837 

Ostatní osobní náklady 
Z toho řídící pracovníci 

tis. Kč 
tis. Kč 

    4 042 
       591 

    3 962 
       524 

   4 044 
      552 

Zdroj: údaje zveřejněné ve výročních zprávách podniku 

 

Účetnictví účetní jednotky 

 

     Při oceňování majetku a závazků a při účtování o výsledku hospodaření 

bere účetní jednotka za základ: 

a) Veškeré náklady a výnosy, které se vztahují k účetnímu období bez 

ohledu na datum jejich placení. 

b) Rizika, ztráty a znehodnocení, které se týkají majetku a závazků a jsou 

účetní jednotce známy ke dni sestavení účetní závěrky. 

 

Způsob ocenění zásob 

 

     Nakoupené zásoby se oceňují pořizovací cenou, zásoby vytvořené vlastní 

činností pak vlastními náklady. K datu 1. 1. 2009 došlo ke změně v ocenění 

skladových zásob přechodem z metody FIFO na metodu ocenění průměrnou 

cenou.  

     Dlouhodobý hmotný a nehmotný majetek je oceňován pořizovacími cenami. 

Reprodukční pořizovací cena odpovídá kvalifikovanému ocenění příslušného 

majetku v daném čase. Do pořizovací ceny zásob se zahrnuje clo a dopravné. 
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Zásady pro tvorbu rezerv a opravných položek k pohledávkám 

 

     Společnost tvoří rezervy na opravy dlouhodobého hmotného majetku ve 

smyslu pravidel pro tvorbu daňově uznatelných rezerv dle zákona č.593/1992 

Sb.,o rezervách pro zjištění základu daně z příjmů. V roce 2009 byla čerpána 

rezerva na opravu dlouhodobého majetku, která byla vytvořena v letech 2006 

a 2007. Dále v případě vyhotovení roční účetní závěrky před řádným termínem 

podání přiznání k daní z příjmů právnických osob, tvoří společnost rezervu 

na DPPO v předpokládané výši. 

Tabulka č.2  Přehled čerpání a tvorby rezerv 

Rezervy  Na opravu DHM Na DPPO Celkem 

Zůstatek k 31.12.2007 tis. Kč                  15 000                   17 000 32 000 

Tvorba rezerv tis. Kč 15 000 11 500 26 500 

Čerpání rezerv tis. Kč 0 17 000 17 000 

Zůstatek k 31.12.2008 tis. Kč 30 000 11 500 41 500 

Tvorba rezerv tis. Kč 0 16 200 16 200 

Čerpání rezerv tis. Kč 15 127 11 500 26 627 

Zůstatek k 31.12.2009 tis. Kč 14 873 16 200 31 073 

Zdroj: údaje zveřejněné ve výročních zprávách podniku 

 

Opravné položky 

 

Opravné položky jsou vytvářeny k pohledávkám za dlužníky v konkurzním 

a vyrovnávacím řízení a k nepromlčeným pohledávkám splatným po 31.12.1994 

ve výši stanovené zákonem č. 593/1992 Sb., o rezervách pro zjištění základu 

daně z příjmů. Dále společnost uplatňuje odpis pohledávek dle zákona č. 

586/1192 Sb., o dani z příjmů právnických osob. 

 

 



28 

 

 4.2 Finanční analýza podniku 

4.2.1 Analýza absolutních ukazatelů 

4.2.1.1 Horizontální a vertikální analýza aktiv  

      Na aktivech společnosti ČSAD JIHOTRANS a.s. se nejvýrazněji podílí 

dlouhodobý hmotný majetek spolu s krátkodobými pohledávkami. Hodnota 

dlouhodobého majetku podniku byla v průběhu analyzovaného období rostoucí. 

     Vývoj bilanční sumy aktiv společnosti nevykazoval během let 2006 - 2009 

jednotný trend. Ke změně celkových aktiv společnosti docházelo zejména 

v souvislosti s meziroční změnou objemu oběžných aktiv.  Zatímco z porovnání 

prvních dvou let sledovaného období je patrný nárůst celkových aktiv 

společnosti o 7 %, v roce 2008 došlo k poklesu o 84 147 tis. Kč, od roku 2009 

k opětovnému nárůstu. Stejný vývojový trend vykazovala v letech 2006 - 2009 

i výše oběžných aktiv.      

 

Tabulka č.3   Majetková struktura společnosti 

v tis. Kč 2006 2007 2008 2009 

AKTIVA CELKEM 758 155 811 838 727 691 771 545 

Dlouhodobý majetek 256 271 325 200 351 511 368 309 

DNM 310 14 446 13 361 12 408 

DHM 240 755 296 286 324 450 313 988 

DFM 15 206 14 468 13 700 41 913 

Oběžná aktiva 416 265 442 984 353 100 388 130 

Zásoby 48 965 53 235 45 116 45 901 

Dlouhodobé pohledávky 0 1 000 1 000 1 000 

Krátkodobé pohledávky 346 411 347 460 285 879 314 160 

Krátkodobý fin.majetek 20 889 41 289 21 105 27 069 

Časové rozlišení 85 619 43 654 23 080 15 106 

Zdroj: vlastní zpracování na základě výročních zpráv podniku 
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Tabulka č.4   Horizontální analýza majetkové struktury společnosti 

  V tis. Kč v % 

Meziroční změny 
2007 - 
2006 

2008 - 
2007 

2009 - 
2008 

2007 - 
2006 

2008 - 
2007 

2009 - 
2008 

AKTIVA CELKEM 53 683 -84 147 43 854 7,08 -10,36 6,03 

Dlouhodobý majetek 68 929 26 311 16 798 26,90 8,09 4,78 

DNM 14 136 -1 085 -953 4560,00 -7,51 -7,13 

DHM 55 531 28 164 -10 462 23,07 9,51 -3,22 

DFM -738 -768 28 213 -4,85 -5,31 205,93 

Oběžná aktiva 26 719 -89 884 35 030 6,42 -20,29 9,92 

Zásoby 4 270 -8 119 785 8,72 -15,25 1,74 

Dlouhodobé pohledávky 1 000 0 0 - 0,00 0,00 

Krátkodobé pohledávky 1 049 -61 581 28 281 0,30 -17,72 9,89 

Krátkodobý fin.majetek 20 400 -20 184 5 964 97,66 -48,88 28,26 

Časové rozlišení -41 965 -20 574 -7 974 -49,01 -47,13 -34,55 

Zdroj: vlastní zpracování na základě výročních zpráv podniku 

 

      Majetková struktura společnosti byla ve všech sledovaných letech tvořena 

převážně oběžnými aktivy, v roce 2008 se podíl dlouhodobého a oběžného 

majetku vyrovnal. Nejvýznamnější složkou oběžných aktiv, která ovlivňuje výši 

jejich objemu, jsou krátkodobé pohledávky a zásoby.  

Tabulka č.5   Vertikální analýza majetkové struktury společnosti 

  2006 2007 2008 2009 

AKTIVA CELKEM 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 

Dlouhodobý majetek 33,80 % 40,06 % 48,30 % 47,74 % 

DNM 0,04 % 1,78 % 1,84 % 1,61 % 

DHM 31,76 % 36,50 % 44,59 % 40,70 % 

DFM 2,00 % 1,78 % 1,88 % 5,43 % 

Oběžná aktiva 54,91 % 54,57 % 48,52 % 50,31 % 

Zásoby 6,46 % 6,56 % 6,20 % 5,95 % 

Dlouhodobé pohledávky 0,00 % 0,12 % 0,14 % 0,13 % 

Krátkodobé pohledávky 45,69 % 42,80 % 39,29 % 40,72 % 

Krátkodobý fin.majetek 2,76 % 5,09 % 2,90 % 3,51 % 

Časové rozlišení 11,29 % 5,38 % 3,17 % 1,96 % 

Zdroj: vlastní zpracování na základě výročních zpráv podniku 
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4.2.1.2 Horizontální a vertikální analýza pasiv  

    U vývoje finanční struktury je dle tabulky č. 6 patrné, že položka vlastního 

kapitálu od roku 2007 absolutně rostla, což při neměnné výši základního 

kapitálu znamená, že společnost je trvale zisková. Ze stále rostoucího výsledku 

hospodaření minulých let vyplývá, že společnost ponechává vydělané zisky 

pro její další rozvoj. Výše celkového kapitálu společnosti byla ve všech 

sledovaných letech ovlivněna především vývojem cizích zdrojů financování. 

     Z tabulky č. 7 je patrné, že k zásadním změnám hodnoty cizího kapitálu 

došlo v letech 2007 a 2008. Zvýšení v roce 2007 bylo ovlivněno zejména 

nárůstem bankovních úvěrů a výpomocí o 100 766 tis. Kč. Tento vývoj souvisel 

s fůzí, kdy na společnost ČSAD Jihotrans a.s. jako nástupnickou společnost, 

přešel v důsledku fúze sloučením dlouhodobý úvěr ve výši zůstatku jistiny 

77 500 tis. Kč.  Vlivem poklesu bankovních úvěrů a výpomocí, krátkodobých 

závazků a rezerv se v roce 2008 objem cizího kapitálu snížil o 93 464 tis. Kč. 

Tabulka č.6  Finanční struktura společnosti 

v tis. Kč 2006 2007 2008 2009 

PASIVA CELKEM 758 155 811 838 727 691 771 545 

Vlastní kapitál 310 011 211 246 233 143 268 042 

Základní kapitál 157 000 115 217 115 217 115 217 

Kapitálové fondy 608 -83 958 -85 431 -86 382 

Rezervní fond, nedělitelný fond a 
ostatní fondy ze zisku 16 588 18 612 20 876 22 799 

VH minulých let 108 503 129 720 155 062 176 380 

VH běžného účetního období 27 312 31 655 27 416 40 028 

Cizí zdroje 445 236 583 298 489 834 500 290 

Rezervy 27 500 47 000 30 947 25 873 

Dlouhodobé závazky 112 958 121 831 122 540 108 378 

Krátkodobé závazky 267 648 276 571 229 903 195 978 

Bankovní úvěry a výpomoci 37 130 137 896 106 444 170 061 

Ostatní pasiva 2 908 17 294 4 714 3 213 

Zdroj: vlastní zpracování na základě výročních zpráv podniku 
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Tabulka č.7    Horizontální analýza finanční struktury společnosti 

  V tis. Kč v % 

Meziroční změny 
  2007 - 

2006 
  2008 - 

2007 
  2009 - 

2008 
  2007 - 

2006 
  2008 - 

2007 
  2009 - 

2008 

PASIVA CELKEM 53 683 -84 147 43 854 7,08 -10,36 6,03 

Vlastní kapitál -98 765 21 897 34 899 -31,86 10,37 14,97 

Základní kapitál -41 783 0 0 -26,61 0 0 

Kapitálové fondy -84 566 -1 473 -951 -13 908,88 1,75 1,11 

Rezervní fond, nedělitelný fond 
a ostatní fondy ze zisku 2 024 2 264 1 923 12,20 12,16 9,21 

VH minulých let 21 217 25 342 21 318 19,55 19,54 13,75 

VH běžného účetního období 4 343 -4 239 12 612 15,90 -13,39 46,00 

Cizí zdroje 138 062 -93 464 10 456 31,01 -16,02 2,13 

Rezervy 19 500 -16 053 -5 074 70,91 -34,16 -16,40 

Dlouhodobé závazky 8 873 709 -14 162 7,86 0,58 -11,56 

Krátkodobé závazky 8 923 -46 668 -33 925 3,33 -16,87 -14,76 

Bankovní úvěry a výpomoci 100 766 -31 452 63 617 271,39 -22,81 59,77 

Ostatní pasiva 14 386 -12 580 -1 501 494,70 -72,74 -31,84 

Zdroj: vlastní zpracování na základě výročních zpráv podniku 

 

     Z níže uvedeného grafu vyplývá, že finanční struktura analyzované 

společnosti byla tvořena v průběhu všech sledovaných let především cizími 

zdroji.  

 

Graf č.1    Porovnání podílu vlastního kapitálu a cizích zdrojů v tis. Kč 

 

Zdroj: vlastní zpracování na základě výročních zpráv podniku 
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Tabulka č.8   Vertikální analýza finanční struktury společnosti 

v tis. Kč 2006 2007 2008 2009 

PASIVA CELKEM 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 

Vlastní kapitál 40,89 % 26,02 % 32,04 % 34,74 % 

Základní kapitál 20,71 % 14,19 % 15,83 % 14,93 % 

Kapitálové fondy 0,08 % -10,34 % -11,74 % -11,20 % 

Rezervní fond, nedělitelný fond 
a ostatní fondy ze zisku 2,19 % 2,29 % 2,87 % 2,95 % 

VH minulých let 14,31 % 15,98 % 21,31 % 22,86 % 

VH běžného úč.období 3,60 % 3,90 % 3,77 % 5,19 % 

Cizí zdroje 58,73 % 71,85 % 67,31 % 64,84 % 

Rezervy 3,63 % 5,79 % 4,25 % 3,35 % 

Dlouhodobé závazky 14,90 % 15,01 % 16,84 % 14,05 % 

Krátkodobé závazky 35,30 % 34,07 % 31,59 % 25,40 % 

Bankovní úvěry a výpomoci 4,90 % 16,99 % 14,63 % 22,04 % 

Ostatní pasiva 0,38 % 2,13 % 0,65 % 0,42 % 

Zdroj: vlastní zpracování na základě výročních zpráv podniku 

 

     Na financování se dle údajů z výše uvedené tabulky nejvýrazněji podílel 

základní kapitál a vytvářené zisky, z cizích zdrojů byly upřednostňovány 

krátkodobé i dlouhodobé závazky a bankovní úvěry. 

 

4.2.1.3 Analýza nákladů a výnosů 

     Z hlediska dosahovaných výnosů je evidentní, že většinu výnosů představují 

tržby z prodeje vlastních výrobků a služeb.  Celkové výnosy vykazovaly do roku 

2008 rostoucí tendenci, v roce 2009 došlo k poklesu o 296 474 tis. Kč. 

Ke snížení poptávky po přepravě zboží došlo vlivem hospodářské recese, která 

se projevila už v druhém pololetí roku 2008, kdy tržby za prodej vlastních 

výrobků a služeb poklesly v roce 2008 v porovnání s rokem 2007 o 81 519 tis. 

Kč. Objem tržeb za prodej zboží se naopak v roce 2008 zvýšil o 23,69 %. 
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Tabulka č.9    Vývoj výnosů společnosti 

v tis. Kč 2006 2007 2008 2009 

Tržby za prodej zboží 600 645 570 190 705 248 610 056 

Výkony 1 238 070 1 339 503 1 255 198 1 069 824 

- Tržby za prodej vlastních 
výrobků a služeb 1 225 167 1 327 297 1 245 778 1 061 137 

- Změna stavu zásob 0 0 0 0 

- Aktivace 12 903 12 206 9 420 8 687 

Tržby z prodeje DM a mat. 75 972 80 028 24 260 6 798 

Ostatní provozní výnosy 55 963 63 221 57 785 61 731 

Tržby z prodeje CP 7 512 0 0 200 

Výnosy z dlouhodobého 
finančního majetku 0 500 500 300 

Výnosové úroky 361 805 924 489 

Ostatní finanční výnosy 2 839 5 704 17 300 15 343 

Mimořádné výnosy 15 286 0 0 0 

VÝNOSY   1 996 648 2 059 951 2 061 215 1 764 741 

Zdroj: vlastní zpracování na základě výročních zpráv podniku 

 

Tabulka č.10    Horizontální a vertikální analýza výnosů společnosti 

  
2006 2007 2008 2009 

  2007 - 
2006 

  2008 - 
2007 

  2009 - 
2008 

Tržby za prodej zboží 30,08 % 27,68 % 34,22 % 34,57 % -5,07 % 23,69 % -13,50 % 

Výkony 62,01 % 65,03 % 60,90 % 60,62 % 8,19 % -6,29 % -14,77 % 

- Tržby za prodej vlastních 
výrobků a služeb 

61,36 % 64,43 % 60,44 % 60,13 % 8,34 % -6,14 % -14,82 % 

- Změna stavu zásob 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % -  -  -  

- Aktivace 0,65 % 0,59 % 0,46 % 0,49 % 5,40 % -22,82 % -7,78 % 

Tržby z prodeje DM a mat. 3,80 % 3,88 % 1,18 % 0,39 % 5,34 % -69,69 % -71,98 % 

Ostatní provozní výnosy 2,80 % 3,07 % 2,80 % 3,50 % 12,97 % -8,60 % 6,83 % 

Tržby z prodeje CP 0,38 % 0,00 % 0,00 % 0,01 % -100,00 % -  -  

Výnosy z dlouhodobého 
finančního majetku 0,00 % 0,02 % 0,02 % 0,02 % -  

0,00 % -40,00 % 

Výnosové úroky 0,02 % 0,04 % 0,04 % 0,03 % 122,99 % 14,78 % -47,04 % 

Ostatní finanční výnosy 0,14 % 0,28 % 0,84 % 0,87 % 100,92 % 203,30 % -11,31 % 

Mimořádné výnosy 0,77 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % -100,00 % -  -  

VÝNOSY   100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 3,17 % 0,06 % -14,38 % 

Zdroj: vlastní zpracování na základě výročních zpráv podniku 
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        U vývoje objemu celkových nákladů můžeme pozorovat obdobný trend 

jako u výnosů. Zatímco do roku 2008 docházelo k růstu nákladů, v roce 2009 

byl zaznamenán pokles o 90 484 tis. Kč. Nejvyšší měrou se na celkových 

nákladech podílela výkonová spotřeba, která vykazovala ve všech sledovaných 

letech kolísavý trend. Svého minima dosáhla v roce 2009, kdy se v porovnání 

s rokem 2008 snížila o 18,9 %.  Nezanedbatelnou položkou jsou náklady 

na prodané zboží, jejichž podíl se na celkových nákladech pohyboval v rozmezí 

od 27,17 % do 33,14 %. Za zmínku stojí i osobní náklady, které tvořily 12 -13 % 

celkových nákladů. Jedinou položkou, u které můžeme sledovat klesající trend 

za celé sledované období, byla zůstatková cena prodaného dlouhodobého 

majetku a materiálu. 

 

Tabulka č.11  Vývoj nákladů společnosti 

v tis. Kč 2006 2007 2008 2009 

Náklady na prodané zboží 578 768 551 037 662 059 571 575 

Výkonová spotřeba 910 759 997 660 944 401 765 872 

- Spotřeba materiálu a energie 405 379 412 845 402 760 311 748 

- Služby 505 380 584 815 541 641 454 124 

Osobní náklady 249 714 263 867 268 357 236 833 

Daně a poplatky 15 875 12 667 13 382 10 679 

Odpisy DHM a DNM 51 395 48 992 52 972 55 023 

Zůstatková cena prodaného DM a materiálu 51 940 49 128 17 223 6 710 

Změna stavu rezerv a opravných položek v 
provozní oblasti a komplexních nákladů příštích 
období 

11 517 16 473 -8 496 -2 452 

Ostatní provozní náklady 45 263 47 111 38 234 36 102 

Prodané CP a podíly 7 500 0 0 1 500 

Nákladové úroky 9 447 11 693 13 649 9 692 

Ostatní finanční náklady 7 088 11 789 14 658 17 466 

Daň z příjmu 10 507 17 879 17 357 15 713 

Mimořádné náklady 19 563 0 0 0 

NÁKLADY 1 969 336 2 028 296 2 033 796 1 724 713 

Zdroj: vlastní zpracování na základě výročních zpráv podniku 
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Tabulka č.12   Horizontální a vertikální analýza nákladů společnosti 

 

2006 2007 2008 2009 
  2007 - 

2006 
  2008 - 

2007 
  2009 - 

2008 

Nákl.  na prodané zboží 29,39 % 27,17 % 32,55 % 33,14 % -4,79 % 20,15 % -13,67 % 

Výkonová spotřeba 46,25 % 49,19 % 46,44 % 44,41 % 9,54 % -5,34 % -18,90 % 

- Spotřeba materiálu a 
energie 

20,58 % 20,35 % 19,80 % 18,08 % 1,84 % -2,44 % -22,60 % 

- Služby 25,66 % 28,83 % 26,63 % 26,33 % 15,72 % -7,38 % -16,16 % 

Osobní náklady 12,68 % 13,01 % 13,19 % 13,73 % 5,67 % 1,70 % -11,75 % 

Daně a poplatky 0,81 % 0,62 % 0,66 % 0,62 % -20,21 % 5,64 % -20,20 % 

Odpisy DHM a DNM 2,61 % 2,42 % 2,60 % 3,19 % -4,68 % 8,12 % 3,87 % 

Zůstatková cena 
prodaného DM a mater. 2,64 % 2,42 % 0,85 % 0,39 % -5,41 % -64,94 % -61,04 % 

Změna stavu rezerva a 
opravných položek v 
provozní oblasti a 
komplexních nákladů  
příštích období 

0,58 % 0,81 % -0,42 % -0,14 % 43,03 % -151,58 % -71,14 % 

Ostatní provozní náklady 2,30 % 2,32 % 1,88 % 2,09 % 4,08 % -18,84 % -5,58 % 

Prodané CP a podíly 0,38 % 0,00 % 0,00 % 0,09 % -100,00 % - - 

Nákladové úroky 0,48 % 0,58 % 0,67 % 0,56 % 23,77 % 16,73 % -28,99 % 

Ostatní finanční náklady 0,36 % 0,58 % 0,72 % 1,01 % 66,32 % 24,34 % 19,16 % 

Daň z příjmu 0,53 % 0,88 % 0,85 % 0,91 % 70,16 % -2,92 % -9,47 % 

Mimořádné náklady 0,99 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % -100,00 % - - 

NÁKLADY 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 2,99 % 0,27 % -15,20 % 

Zdroj: vlastní zpracování na základě výročních zpráv podniku 

 

     Z níže uvedené tabulky je patrné snižování přidané hodnoty v letech 2008  

a 2009. Naopak v roce 2007 došlo v porovnání s předcházejícím rokem 

k nárůstu o 11 808 tis. Kč. Na přidané hodnotě se nejvýrazněji podílely osobní 

náklady, které dosahovaly hodnot v rozmezí 69 % - 76 % přidané hodnoty. U 

podílu čistého zisku lze vypozorovat každoroční nárůst s výjimkou roku 2008, 

kdy byl zhruba na úrovni roku 2006.  Odpisy byly na přidané hodnotě 

zastoupeny ve všech letech podílem ve výši 14 % až 16 %. 

Ve vývoji výsledku hospodaření v roce 2009 se společnosti podařilo zvýšit čistý 

zisk o 46 % oproti roku 2008.  

 



36 

 

Tabulka č.13   Vývoj přidané hodnoty a výsledku hospodaření společnosti 

v tis. Kč 2006 2007 2008 2009 

Osobní náklady 249 714 263 867 268 357 236 833 

Odpisy 51 395 48 992 52 972 55 023 

Nákladové úroky 9 447 11 693 13 649 9 692 

Čistý zisk 27 312 31 655 27 419 40 028 

Ostatní 11 320 4 789 -8 411 857 

Přidaná hodnota 349 188 360 996 353 986 342 433 

Provozní VH 55 419 66 007 54 359 68 067 

Finanční VH -13 323 -16 473 -9 583 -12 326 

Mimořádný VH -4 277 0 0 0 

VH za účetní období 27 312 31 655 27 419 40 028 

EBT 37 819 49 534 44 776 55 741 

EBIT 47 266 61 227 58 425 65 433 

Zdroj: vlastní zpracování na základě výročních zpráv podniku 

 

4.2.1.4 Čistý pracovní kapitál 

     Čistý pracovní kapitál ve všech hodnocených letech nabývá kladných 

hodnot, což znamená, že krátkodobé závazky jsou nižší než krátkodobý 

majetek, který je zdrojem pro splácení těchto závazků. V praxi to znamená, že 

analyzovaná firma má tzv. „ finanční polštář.“ Do roku 2008 rozdíl mezi 

oběžnými aktivy a krátkodobými závazky klesal, v roce 2009 byl zaznamenán 

nárůst. Nejvyšší finanční stability bylo dosaženo v roce 2006. 

 

Tabulka č.14    Vývoj čistého pracovního kapitálu společnosti 

v tis. Kč 2006 2007 2008 2009 

Oběžná aktiva 416 265 442 984 353 100 388 130 

Krátkodobé závazky 275 398 322 347 266 047 279 319 

ČPK 140 867 120 637 87 053 108 811 

Zdroj: vlastní zpracování na základě výročních zpráv podniku 
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4.2.2 Poměrové ukazatele finanční analýzy 

4.2.2.1 Analýza likvidity 

     Likvidita, trvalá platební schopnost je jednou ze základních podmínek 

úspěšné dlouhodobé existence podniku. Vzhledem k tomu, že v oběžných 

aktivech je vázán kapitál podniku, je výsledná likvidita vždy kompromisem 

 o udržení co nejnižší úrovně oběžných aktiv při neohrožení existence podniku.    

     Dle tabulky č. 15 se hodnoty ukazatele běžné likvidity v letech 2007 – 2009 

pohybují pod spodní hranicí doporučených hodnot.  Z grafu č. 2 je patrné, že 

struktura oběžných aktiv byla tvořena ve všech hodnocených letech převážně 

krátkodobými pohledávkami s podílem cca 80 % a zásobami, jejichž zastoupení 

se pohybovalo okolo 12 %. Z výsledků rozboru struktury oběžných aktiv 

vyplývá, že byla tvořena méně likvidními prostředky, což mohla být jedna 

z příčin nízké hodnoty běžné likvidity. Nejpříznivější hodnota ukazatele byla 

dosažena v roce 2006, od roku 2007 se pohyboval v rozmezí 1,33 až 1,39.             

Tabulka č.15   Ukazatele likvidity společnosti  

Ukazatel 2006 2 007 2008 2009 

Běžná likvidita 1,51 1,37 1,33 1,39 

Pohotová likvidita 1,33 1,21 1,15 0,93 

Okamžitá likvidita 0,08 0,13 0,08 0,10 

Zdroj: vlastní zpracování na základě výročních zpráv podniku 

 

     Pohotová likvidita je náročný ukazatel, který předpokládá i splácení 

krátkodobých bankovních úvěrů. Jeho vyšší hodnota bude příznivější z hlediska 

věřitelů, méně však z hlediska vedení podniku či akcionářů.  V případě 

analyzované společnosti se ukazatel pohotové aktivity pohyboval v rozsahu 

od 0,93 až 1,33. Z těchto hodnot ukazatele vyplývá, že společnost využívá 

převážně konzervativního přístup financování. Výjimkou byl rok 2009, kdy 

hodnotou ukazatele 0,93 přiblížila spíše neutrálnímu způsobu financování. 



38 

 

     Ukazatel okamžité likvidity nejlépe charakterizuje platební schopnost 

podniku. Dle odborné literatury lze za uspokojivou považovat hodnotu, která se 

pohybuje v rozmezí 0,9 až 1,1. Jako minimální hodnota se uvádí 0,2. Z výše 

uvedené tabulky je zřejmé, že společnost této doporučené hodnoty nedosáhla 

ani v jednou roce. Nejvyšší propad nastal v letech 2006 a 2008, kdy se jeho 

hodnota snížila na 0,08. 

 

 Graf č. 2 -  Struktura oběžných aktiv společnosti 

 

Zdroj: vlastní zpracování na základě dat z výročních zpráv podniku 
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Graf č. 3 -  Vývoj likvidity společnosti 

      

Zdroj: vlastní zpracování na základě výročních zpráv podniku 

     Součástí hodnocení likvidity podniku je souměrnost struktury finančních 

zdrojů a majetku, kdy dlouhodobý majetek má být financován dlouhodobým 

kapitálem. Je proto žádoucí, aby se hodnota ukazatele krytí stálých aktiv 

rovnala 100 %.  Obecně lze říci, že firma může dosáhnout nejvyššího výnosu 

při použití dlouhodobých aktiv krytých krátkodobými pasivy. To však v praxi 

není možné, protože dlouhodobá aktiva jsou málo likvidní oproti krátkodobým 

a krátkodobá pasiva výrazně rizikovější než dlouhodobá, což opět ovlivňuje 

likviditu podniku. Z tabulky č. 16 vyplývá, že dlouhodobý kapitál převyšuje ve 

všech letech objem stálých aktiv, tedy část oběžného majetku je financována 

dlouhodobými zdroji společnosti. 

Tabulka č. 16   Krytí stálých aktiv společnosti 

v tis. Kč 2006 2007 2008 2009 

Stálá aktiva 256 271 325 200 351 511 368 309 

Dlouhodobý kapitál 479 849 472 197 456 930 489 013 

Krytí stálých aktiv v % 187 145 130 133 

 Zdroj: údaje zveřejněné ve výročních zprávách podniku 

 

      4.2.2.2 Analýza rentability 

     Rentabilita je měřítkem schopnosti dosahovat zisku použitím investovaného 

kapitálu, tj. schopnosti podniku vytvářet nové zdroje. Ukazatelé rentability jsou 
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vyjadřuje intenzita využívání reprodukce a zhodnocení kapitálu vloženého 

do podniku. 

     Ukazatel rentability signalizují, že společnosti je od roku 2006 trvale zisková. 

Jedním z nejdůležitějších ukazatelů, který měří výkonnost podniku, je ukazatel 

rentability celkového kapitálu. Dle tabulky č. 17  se  jeho hodnota od roku 2006 

meziročně zvyšuje. 

     Rentabilita vlastního kapitálu vyjadřuje výnosnost kapitálu vloženého 

vlastníky podniku. Ve všech sledovaných letech je ziskovost vložených 

prostředků (vlastního nebo celkového kapitálu) vyšší než výnosové úroky 

poskytované bankou. Z porovnání rentability úplatného kapitálu, která je vyšší, 

než úroková míra úvěrů vyplývá, že společnost efektivně využívá cizí úročený 

kapitál. 

     Ukazatel rentability tržeb měří, kolik zisku připadá na 1 Kč tržeb. Zatímco 

v roce 2008 poklesla hodnota tohoto ukazatele na 1,41 %, v roce 2009 byl 

naopak zaznamenán největší nárůst rentability tržeb na 2,4 %.  

Tabulka č. 17 Ukazatele rentability společnosti 

  2006 2007 2008 2009 

Rentabilita tržeb 1,50 % 1,67 % 1,41 % 2,40 % 

Rentabilita výnosů 2,37 % 2,97 % 2,83 % 3,71 % 

Rentabilita celkového kapitálu 6,23 % 7,54 % 8,03 % 8,48 % 

Rentabilita úplatného kapitálu 13,62 % 17,54 % 17,20 % 14,94 % 

Rentabilita vlastního kapitálu 8,81 % 14,98 % 11,76 % 14,93 % 

Zdroj: vlastní zpracování na základě výročních zpráv podniku 

 

      4.2.2.3 Analýza aktivity 
  

     S pomocí těchto ukazatelů lze zjistit, zda je velikost jednotlivých druhů aktiv 

v rozvaze v poměru k hospodářským aktivitám podniku přiměřená. 
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     Všeobecně platí, že čím větší hodnota ukazatele obratu aktiv, tím lépe. 

Obrat celkových aktiv počítaný na bázi tržeb a na bázi výkonů se dle tabulky 

č. 18 podstatně neliší, což svědčí o nepatrné váze vlivu různých druhů výnosů, 

které s hlavní činností společnosti nesouvisí. Výše tohoto ukazatele byla ve 

všech letech vyšší, než minimální doporučovaná hodnota, která je dle odborné 

literatury 1. 

     Doba obratu zásob nám udává, jak dlouho trvá jeden obrat, aby peněžní 

fondy přešly přes výrobní a zbožní formy znovu do peněžní formy. V letech 

2006, 2007 a 2009 byla doba obratu zásob stejná. Pouze v roce 2008 došlo 

k poklesu o 2 dny. V tomto roce v porovnání s rokem 2007 byl snížen stav 

zásob společnosti o 8 119 tis.  Kč  a současně došlo k nárůstu tržeb o 53 539 

tis. Kč. 

 

     Co se týká doby obratu pohledávek, nejnižší hodnota tohoto ukazatele byla 

v  roce 2008, kdy se snížil o 13 dní. V následujícím roce se pak vrátil na 

hodnotu roku 2006.  

 

     Doba obratu závazků vyjadřuje dobu od vzniku závazku do doby jeho 

úhrady. Tento ukazatel je vhodné dát si do souvislosti s ukazatelem doby 

obratu pohledávek, kdy jeho hodnota by měla dosáhnout alespoň hodnotu doby 

obratu pohledávek. V případě analyzované společnosti lze konstatovat, že platí 

své závazky dříve, než dostává zaplaceny své pohledávky. 

Tabulka č. 18 Ukazatele aktivity společnosti 

Ukazatel 2006 2007 2008 2009 

Obrat aktiv z tržeb 2,41 2,34 2,68 2,17 

Obrat aktiv z výnosů 2,63 2,54 2,83 2,29 

Doba obratu zásob (dny) 10 10 8 10 

Doba obratu pohledávek (dny) 69 67 54 69 

Doba obratu závazků (dny) 54 53 43 43 

Zdroj: vlastní zpracování na základě výročních zpráv podniku 
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      4.2.2.4 Analýza zadluženosti 

     Ukazatele zadluženosti slouží jako indikátory výše rizika, které podnik nese 

při daném poměru a struktuře vlastního kapitálu a cizích zdrojů. 

     Celková zadluženost dosahovala nejvyšších hodnot v roce 2007.  

Na společnost ČSAD JIHOTRANS a.s. jako nástupnickou společnost přešlo 

v důsledku fúze sloučením k rozhodnému dni 1. 1. 2007 jmění společností 

JIHOTRANS HOLDING s.r.o. a MOTOR JIKOV Doprava a.s., jako zanikajících 

společností. Mimo jiné také dlouhodobý úvěr poskytnutý ČSOB a.s. ve výši 

zůstatku jistiny 77.500 tis. Kč. V letech 2008 – 2009 se pohybovala mezi 65 % 

až 67 %, což je mírně nad doporučenou hodnotou. 

      Pro posouzení dlouhodobé finanční rovnováhy je důležité, aby dlouhodobý 

majetek byl krytý dlouhodobým kapitálem. Tento parametr byl v průběhu všech 

sledovaných let splněn.  

     Z hlediska  úrokového  krytí  lze hodnotit analyzovanou společnost pozitivně. 

Hodnoty tohoto ukazatele se s výjimkou roku 2008 pohybovaly minimálně 

na úrovni doporučené hodnoty 5.  

     Ukazatel doby splácení dluhu vykazoval od roku 2007 klesající tendenci, což 

je žádoucí. V roce 2009, kdy dosáhl nejnižší hodnoty, se pohyboval ve výši cca 

5 let. Pro  výpočet  provozního  CF  bylo využito  zjednodušené  pojetí (čistý 

zisk + odpisy). 

Tabulka č. 19 Ukazatele zadluženosti společnosti 

Ukazatel 2006 2007 2008 2009 

Celková zadluženost 58,73 % 71,85 % 67,31 % 64,84 % 

Míra zadluženosti 1,44 2,76 2,10 1,87 

Úrokové krytí 5,00 5,24 4,28 6,75 

Doba splácení dluhů 5,31 6,65 5,71 4,99 

Krytí DM vlastním kapitálem 1,21 0,65 0,66 0,73 

 Zdroj: vlastní zpracování na základě výročních zpráv podniku 
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4.3 Vypovídací schopnost finanční analýzy společnosti 

 
     Na základě řady ukazatelů lze spočítat, jakou má podnik zadluženost, 

rentabilitu, likviditu, aktivitu nebo zadluženost. Vzhledem k provázanosti těchto 

jednotlivých hodnocených oblastí nemusí být výsledek hodnocení vždy 

jednoznačný. Proto je nutné zvážit vzájemné vazby mezi jednotlivými oblastmi 

hodnocení a posoudit situaci společnosti komplexně. 

 

 Hodnocení vlivu zadluženosti na rentabilitu vlastního kapitálu 

     K posouzení možnosti dalšího zadlužování společnosti lze použít 

multiplikátor vlastního kapitálu. Udává, kolikrát se použitím cizího kapitálu jako 

zdroje financování zvětší vložený kapitál vlastníků. V případě analyzované 

společnosti je ve všech sledovaných letech jeho hodnota vyšší než 1. Znamená 

to, že zvyšování podílu cizích zdrojů ve finanční struktuře společnosti mělo 

pozitivní vliv na rentabilitu vlastního kapitálu. 

Tabulka č. 20 Multiplikátor vlastního kapitálu společnosti 

  2006 2007 2008 2009 

EBT/EBIT 0,80 0,81 0,77 0,85 

Aktiva/VK 2,45 3,84 3,12 2,88 

Multiplikátor 1,96 3,11 2,39 2,45 

Zdroj: vlastní zpracování na základě výročních zpráv podniku 

 

  Vztah likvidity a rentability  

     Vysoká likvidita předpokládá dostatečně vysoké množství oběžných 

prostředků v hotovosti, na běžném účtu, v pohledávkách či zásobách. Dochází 

tak k umrtvení vloženého kapitálu. V případě analyzované společnosti dosahuje 

likvidita nižších hodnot, rentabilita naopak vykazovala rostoucí tendenci.      
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Vztah aktivity a rentability 

     Ukazatelé rentability představují poměření celkového zisku s výší 

podnikových zdrojů, jichž bylo užito k jeho dosažení. U sledované společnosti 

mělo efektivní využití aktiv vliv na zvyšování hodnot ukazatelů rentability.  

 

 Z – skóre (Altmanův model) 

     Tento model lze považovat za možnost rozvíjení běžně užívané poměrové 

analýzy a stále je považován za nejlepší prostředek k odhalení nepřiměřených 

úvěrových rizik. Z hlediska dosažených hodnot tohoto ukazatele lze říci, že 

analyzovaná společnost se ve všech letech nacházela nad hranicí šedé zóny. 

Jeho hodnota se pohybovala v rozmezí 3,01 až 3,45, což znamená, že 

společnost se nacházela v dobré finanční situaci.  

Tabulka č. 21 Výpočet Altmanova modelu společnosti 

  Položka 2006 2007 2008 2009 

0,717 x ČPK/Aktiva X1 0,13 0,11 0,09 0,10 

0,847 x Nerozdělené zisky/Aktiva X2 0,17 0,19 0,24 0,26 

3,107 x EBIT/Aktiva X3 0,19 0,23 0,25 0,26 

0,42 x Účetní hodnota VK/Cizí zdroje X4 0,29 0,15 0,20 0,23 

0,998 x Tržby/Aktiva X5 2,40 2,33 2,68 2,16 

Z - skóre   3,19 3,01 3,45 3,01 

 Zdroj: vlastní zpracování na základě výročních zpráv podniku 
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4.4 Zhodnocení výsledků 

 

     Z výsledku zpracované horizontální a vertikální analýzy vyplývá, že vývoj 

bilanční sumy aktiv společnosti byl nejvíce ovlivněn vývojem oběžných aktiv, 

která tvořila převážnou část majetkové struktury společnosti. Jejich největší 

složkou byly krátkodobé pohledávky a zásoby. Podíl krátkodobých pohledávek 

na celkových aktivech se snížil ze 45,69 % v roce 2006 na 40,72 % v roce 

2009. Rovněž u zásob došlo ve sledovaném období k poklesu o 0,51 %.   

     Stálá aktiva, kde nejvýznamnější složku zaujímal dlouhodobý majetek, 

vykazovala v průběhu celého analyzovaného období rostoucí trend. Tato 

skutečnost vypovídá o tom, že společnosti investovala do obnovy vozového 

parku, budov a ostatního hmotného majetku. 

     Ve struktuře pasiv převažovalo financování z cizích zdrojů. Nejvyšší nárůst 

cizích zdrojů byl zaznamenán v roce 2007, v následujících letech se pak jejich 

podíl na celkových pasivech začal mírně snižovat. 

     Položka vlastního kapitálu se od roku 2008 meziročně zvyšovala, přičemž 

výše základního kapitálu zůstávala neměnná. Na základě tohoto výsledku lze 

usuzovat, že společnost byla ve všech sledovaných letech zisková. Z vývoje 

ukazatelů rentability vyplývá, že ziskovost vložených prostředků byla vyšší než 

úroky poskytované bankou. 

     Nezanedbatelnou složku pasiv tvořil také výsledek hospodaření minulých let, 

který vykazoval po celé sledované období rostoucí trend. Celkově se jeho 

hodnota do roku 2009 zvýšila o 67 877 tis. Kč. Na základě této skutečnosti lze 

konstatovat, že vydělané zisky si společnost ponechává pro svůj další rozvoj. 

     Z analýzy výkazu zisků a ztrát vyplývá, že analyzovaná společnost 

dosahovala ve všech sledovaných letech kladného výsledku hospodaření. 

     Celková zadluženost společnosti vykazovala v průběhu celého období, které 

bylo předmětem finanční analýzy, relativně vyšší hodnoty. Z hlediska úrokového 

krytí lze konstatovat, že společnost nemá problémy s vytvářením zisků 

potřebných pro krytí úroků z půjček. Ukazatel doby splácení dluhu vykazoval 

v posledních 2 letech analyzovaného období klesající tendenci, což bych 
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hodnotila kladně. Důležitá je také skutečnost, že se podařilo ve všech letech 

dodržet zlaté pravidlo financování, kdy dlouhodobý majetek byl pokryt 

dlouhodobými zdroji.  Hodnoty multiplikátoru vlastního kapitálu ukazují, že 

zvyšování podílu cizích zdrojů na finanční struktuře mělo pozitivní vliv na 

rentabilitu vlastního kapitálu společnosti. 

     Ukazatelé běžné a okamžité likvidity nedosahovaly optimálních výsledků. 

Důvod můžeme hledat ve struktuře oběžných aktiv, na kterých se největší 

měrou podílely krátkodobé pohledávky, tedy méně likvidní prostředky. Největší 

pokles hodnoty ukazatele běžné likvidity byl zaznamenán v roce 2007, kdy 

došlo k navýšení objemu krátkodobých bankovních úvěrů. Pohotová likvidita se 

pohybovala v  rozmezí doporučovaných hodnot, které vypovídají o převážně 

konzervativní strategii financování. Na základě těchto výsledků bych mohla 

společnosti doporučit zvýšit podíl finančního majetku na aktivech např. 

rychlejším inkasem pohledávek, což by se na druhé straně mohlo projevit  

ve snížené rentabilitě společnosti. 

     Výsledky analýzy vývoje čistého pracovního kapitálu se pohybovaly 

v kladných hodnotách. Svědčí to o skutečnosti, že společnost měla k dispozici 

určitou výši relativně volného kapitálu k zajištění své platební schopnosti.   

     Obrat celkových aktiv ukazuje na efektivní využívání majetku společnosti.  

Vzhledem k tomu, že doba obratu pohledávek je delší než doba obratu 

závazků, společnost úvěruje své odběratele. Společnost by proto měla 

uvažovat o opatřeních na urychlení inkasa svých pohledávek. 

     Na základě aplikovaného bankrotního Altmanova modelu lze analyzovanou 

společnost vyhodnotit jako bezproblémovou a prosperující.  
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5. Závěr 

 

     Finanční analýza představuje významnou součást soustavy podnikového 

řízení, je úzce spojena s účetnictvím a finančním řízení podniku. Na základě 

hodnocení podnikové finanční výkonnosti dochází k rozhodnutím ohledně 

dalšího směrování podniku. Jedním z hlavních cílů finančního řízení je zajištění 

výnosnosti a rentability majetku, která roste s intenzitou využívání majetku 

podniku. Kromě rentability by měla být zajištěna také finanční stabilita, která je 

jedním z nejdůležitějších faktorů ovlivňujících tržní hodnotu podniku. Toho lze 

dosáhnout nejen pomocí vlastního kapitálu, ale také efektivním řízením 

zadluženosti podniku. 

     Na základě provedené finanční analýzy se společnost ČSAD Jihotrans a.s. 

jeví jako prosperující. Přesto by však měla zaměřit svou pozornost na snížení 

doby splatnosti u krátkodobých pohledávek z obchodních vztahů. V této 

souvislosti bych doporučila např. monitorovat platební schopnost odběratelů či 

uzavírat kvalitní smlouvy s minimalizací rizika nezaplacení pohledávek.  

 

     Dále bych společnosti navrhovala zaměřit se na zvýšení hodnoty ukazatelů 

likvidity. Zvláště u okamžité likvidity bylo dosaženo nízkých hodnot. Se 

zvýšením finančního majetku a tím i potřebné hotovosti souvisí opět rychlejší 

inkaso pohledávek. Další z možností získání peněžních prostředků je prodej za 

hotové či snižování nákladů. 
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6.  Summary 

     The objective of the Bachelor thesis is an assessment of the explanatory 

power of the financial statements and analysis processing the financial health of 

the company ČSAD Jihotrans, a.s. for the period 2006 - 2009.  

 

     The theoretical part of the work is focused on the content, the structure of 

the individual financial statements and their explanatory power. It also describes 

the basic methods and procedures, financial analysis, focusing on the horizontal 

and vertical analysis of the financial statements and ratios analysis. 

 

     In the practical part of the analysis is made absolute, differential and ratios. 

For the analysis of the balance sheet for the vertical analysis I chose as the 

basis of the total amount of the assets and liabilities for the analysis of the profit 

and loss is made up of the size of the total costs and revenues. For a 

comprehensive assessment of the health of the analysis of the company is in 

this part of the Bachelor thesis also used Altman Z-score. 

 

     On the basis of your financial analysis company appears seamless. Should 

only focus on the reduction of the maturity of short-term receivables and 

increase the value of the indicators of liquidity.  
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