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Anotace 
 

Diplomová práce se zabývá finan�ní analýzou a možnostmi jejího uplatn�ní v b�žné 

praxi. Zobrazuje �adu ukazatel�, které mohou být použity jako nástroj pro finan�ní 

�ízení podniku.    

 

Tyto ukazatele, indexy a modely jsou pak využity pro analýzu spole�nosti MOTOR 

JIKOV Strojírenská, a.s. se sídlem v Tábo�e. Výsledné hodnoty jsou zárove� 

porovnány se stanoveným optimálním rozmezím pro strojírenský pr�mysl. Dále je 

proveden rozklad n�kterých významných ukazatel� na díl�í ukazatele a ohodnocen 

jejich vliv na celkový ukazatel. Posledním krokem této finan�ní analýzy je porovnání 

výsledných hodnot za rok 2006 s oborovým pr�m�rem pro rok 2006 ve strojírenském 

pr�myslu. Záv�rem je zde nastín�na možnost vylou�ení nebo zmenšení n�kterých 

specifických negativních jev�, které by v budoucnu mohly významn� ovlivnit 

budoucího vývoje této spole�nosti.  

Veškeré zjišt�né výsledky jsou zpracovány v podob� tabulek a podrobn� 

okomentovány.       

 

Informace pro zpracování této diplomové práce byly �erpány z výro�ních zpráv, 

internetu a odborné literatury.  

 

Cílem diplomové práce je poukázat na finan�ní analýzu jako na nezbytné východisko 

pro stanovení hodnoty akciové spole�nosti a zárove� jako na d�ležitou metodu 

predikce hospodá�ského vývoje analyzované akciové spole�nosti.  

 
Klí�ová slova: 

Finan�ní analýza, Finan�ní pom�rové ukazatele - absolutní a pom�rové, Soustavy 

pom�rových ukazatel�, Finan�ní zdraví        



Annotation 
 

This Diploma work is focused on financial analyse and its possible application  

in regular practice. It presents a number of indicators that can be used as an instrument 

for financial management to control the company.   

These indicators, indexes and models are then applied in the analysis of the firm 

MOTOR JIKOV Strojírenská, a.s., based in Tábor. The final values are simultaneously 

compared with defined optimal range for engineering industry. Additionally  

a fragmentation of certain indicators followed their evaluation of its total value was 

made. The last step  of this financial analyse is comparing resulting values for the year 

2006 in engineering industry.   

At the end of the analyse it is mentioned the possibility of exclusion or reducing some  

of specific negative events, which could significantly influence development of this 

company in the future.  

All found results are presented in form of tables followed by detailed description.      

 

The information for this diploma work was extracted from annual report, internet  

and related literature.  

 

The aim of this diploma work is to show the financial analyse as an outstanding source 

for assessment the value of the capital and at the same time as an important way of the 

prediction the economic development of the analysed company. 

 
Keywords: 

Financial analyse, Financial indicators - absolute and proportion, Systems of financial 

indicators, Financial health  
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Úvod 

 
Tématem mé diplomové práce je použití finan�ní analýzy p�i posouzení úrovn� 

hospoda�ení konkrétního podniku a identifikace vybraných problém�  

v jeho hospoda�ení. 

 

V moderních podnicích se ve velkém m��ítku využívá metoda zvaná finan�ní analýza, 

která spolu s finan�ním ú�etnictvím poskytuje cenný komplexní obraz o daném 

podniku a zárove� podrobn�ji popisuje a analyzuje jednotlivé d�ležité ukazatele 

k posouzení finan�ního zdraví, jako jsou nap�. likvidita, rentabilita �i zadluženost 

podniku.  

Existuje celá �ada možností, jak posoudit finan�ní zdraví a stabilitu podniku. 

Jednotlivé prvky se vzájemn� dopl�ují a prolínají v závislosti na tom, jaké údaje jsou  

k dispozici a co je cílem provedení finan�ní analýzy. 

 

Vzhledem k významnosti této metody jsem si zvolila za svou diplomovou práci 

provedení finan�ní analýzy na konkrétním pr�myslovém podniku se sídlem 

v Jiho�eském kraji. A�koli se jedná o metodu d�kladn� propracovanou, která zahrnuje 

mnoho díl�ích ukazatel�, z nichž  každý sám má ur�itou vypovídající schopnost, nelze 

tyto ukazatele bez rozmyslu použít, aniž by se zvážily širší souvislosti, jako je nap�. 

prost�edí, kde podnik p�sobí. D�ležitou fází finan�ní analýzy je rovn�ž výb�r 

vhodných ukazatel� k posouzení finan�ního zdraví a následn� racionální a objektivní 

interpretace dosažených výsledk�.  

 

Diplomová práce je rozd�lena na dv� základní �ásti, a to teoretickou �ást a �ást 

praktickou, které jsou dále rozd�leny do kapitol a podkapitol.    

V teoretické �ásti diplomové práce se zam��ím na shrnutí teoretických poznatk� 

z oblasti finan�ní analýzy, které budou dále využity v analytické �ásti práce. Dále jsou 

zde stru�n� vysv�tleny nejvíce používané pojmy a vymezena konstrukce a interpretace 

jednotlivých finan�ních ukazatel� nejvíce využívaných v praxi.  
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T�žišt�m diplomové práce je praktická �ást, ve které je provedena finan�ní analýza 

jiho�eského podniku MOTOR JIKOV Strojírenská,  a. s.  v  rozmezí t�í let od roku 

2004 až 2006.  

 

Pro pr�kazn�jší provedení finan�ní analýzy je nejprve proveden rozbor ú�etních 

výkaz� (rozvahy, výkazu zisku a ztráty, cash flow) ve sledovaném období, interpretace 

zjišt�ných výsledk� pomocí tabulek a graf�, dopln�ná komentá�em. 

V této �ásti jsem analyzovala i velmi d�ležité ukazatele produktivity, jako je  

nap�. p�idaná hodnota na jednoho pracovníka �i zm�nu fondové ú�innosti 

v analyzovaném období. 

 

Další kapitola praktické �ásti se v�nuje analýze pom�rových ukazatel� a následné 

interpretaci dosažených hodnot. Vypovídající schopnost t�chto základních ukazatel� je 

odrazovým m�stkem pro strategické �ízení a finan�ní plánování z dlouhodobého 

pohledu v podmínkách nejistoty.  

 

Výkonnost sledované akciové spole�nosti je rovn�ž srovnávána se stanovenými 

pr�m�rnými oborovými hodnotami dle podnikatelské aktivity (OKE�) pro rok 2006. 

Obsahem p�edposlední kapitoly praktické �ásti je komplexní rozbor jednotlivých 

soustav ukazatel� a hodnocení finan�ního zdraví spole�nosti MOTOR JIKOV 

Strojírenská, a. s.  

 

V záv�ru diplomové práce je provedeno shrnutí a zhodnocení údaj� získaných 

provedenou finan�ní analýzou v�etn� doporu�ených návrh�. 

 

Cílem této diplomové práce je tedy dosp�t k ur�itým záv�r�m o celkové hospodá�ské             

a finan�ní situaci spole�nosti, identifikovat slabé stránky, jež by práv� mohly firm� 

v budoucnu zp�sobit menší �i v�tší problémy a zárove� stanovit i její silné stránky,            

o které by mohla v budoucnu opírat svoji �innost. 
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1 Základní pojetí finan�ní analýzy 
 

1.1 Význam finan�ní analýzy 

Finan�ní analýza pat�í mezi základní metody finan�ního �ízení a je podkladem pro 

manažerského rozhodování o budoucí �innosti firmy. D�ležitým zdrojem pro získání 

dostate�ného množství vstupních dat, jež by m�ly dosta�ující vypovídající schopnost         

o aktivitách podniku, je ú�etní záv�rka, která zahrnuje rozvahu, výkaz zisk� i ztrát             

a v posledních letech i výkaz cash flow. Finan�ní analytik dále �erpá z p�íloh k ú�etní 

záv�rce a v neposlední �ad� využívá i výkazy vnitropodnikového ú�etnictví, jako nap�. 

výkazy zobrazující spot�ebu náklad� na jednotlivé výkony nebo rozd�lení pohledávek 

dle datumu splatnosti.  

 

Aby ú�etní výkazy poskytovaly dostate�né informace o silných a slabých stránkách 

firmy �i o finan�ním zdraví podniku, je nutné kombinovat jednotlivá vstupní data tak, 

aby bylo možno správn� interpretovat výpo�ty výsledk�.  

1.2 Uživatelé finan�ní analýzy 

Informace, získané z finan�ní analýzy a které vypovídají o finan�ním zdraví daného 

podniku, jsou p�edm�tem zájmu mnoha subjekt�. Každá skupina subjekt� má odlišné 

zájmy, které jsou dány jejich specifickým vztahem k analyzovanému podniku. 

Všechny subjekty mají ale spole�ný cíl - pot�ebují být dostate�n� informováni, aby 

mohly �ídit hospoda�ení podniku. 

Podle Grünwalda1 k uživatel�m finan�ní analýzy pat�í: 

• Manaže�i 

Manaže�i by m�li být první, kdo získané informace z finan�ní analýzy využijí pro 

dlouhodobé i operativní �ízení podniku. Podrobná znalost finan�ní situace podniku 

umož�uje manažer�m adekvátn� rozhodnout o finan�ním hospoda�ení podniku, a to 

nejen svého, ale i konkuren�ních. Pohled manažer� je zam��en na základní otázky, 

                                                 
1 GRÜNWALD, R. a kol. Finan�ní analýza a plánování podniku. Ekopress s.r.o., Praha 2007. ISBN 978-80-86929-26, str. 27–31. 
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jako je zp�sob získání finan�ních zdroj�, jaká bude optimální kapitálová struktura 

podniku a následn� i její zajišt�ní.  

• Investo�i 

Investo�i (vlastníci �i akcioná�i) využívají získané informace o finan�ním stavu 

podniku k posouzení p�edevším toho, zda je vhodné realizovat navrhnuté investi�ní 

p�íležitosti. Další funkcí investora je kontrola a to v��i manažer�m, jak 

s investovaným kapitálem naložili. Investo�i se tedy hlavn� zajímají o míru rizika  

a ziskovost vloženého kapitálu, dále se pak zam��ují na likviditu, solventnost a odhad 

budoucích výnos� z vlastního vloženého kapitálu. 

• Banky a jiní v��itelé 

Poskytnutí �i neposkytnutí úv�ru bankou velmi závisí na finan�ní situaci podniku. 

Proto všichni budoucí v��itelé žádají podrobné informace o potencionálním 

dlužníkovi, než se rozhodnou poskytnout úv�r. Zde se finan�ní analýza nejvíce 

zam��uje na bonitu potencionálního klienta. Analyzují se ukazatelé finan�ní stability, 

zadluženosti a likvidity, které hovo�í  o hospoda�ení podniku. 

• Obchodní partne�i 

Obchodní partne�i, jak dodavatelé, tak i odb�ratelé, se obzvlášt� zam��ují na stabilitu 

podniku. Dodavatele zajímá, zda podnik je a bude schopen hradit své závazky. 

Odb�ratele zajímá, zda jejich dodavatel je spolehlivý, jelikož jsou na n�m závislí p�i 

zpracování svých zakázek.  

V�asné a kvalifikované informace, získané z finan�ní analýzy ,pomohou podniku ur�it, 

zda jeho stávající odb�ratel je schopen dostát svých závazk� i v budoucnu �i není 

schopen nadále uspokojiv� plnit své závazky a tím ohrozit chod podniku. Finan�ní 

analýza není tedy d�ležitá jen pro obchodní partnery podniku, ale též i pro stávající 

podnik, který se na jejím základ� m�že rozhodnout o svém odb�rateli i dodavateli. 

• Konkurenti 

Konkurenti se srovnávají s podobnými podniky a zam��ují se hlavn� na rentabilitu, 

cenovou politiku a investi�ní aktivitu. Ú�elem srovnávání je získat o svých 

konkurentech takové informace, které by jim umožnily získat výhodn�jší místo na 

kapitálovém trhu. 
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• Zam�stnanci 

Informace o hospoda�ení podniku a jeho finan�ní stabilit� jsou d�ležité podklady pro 

kolektivní vyjednávání o výši mzdy, zam�stnaneckých výhod a též mají být 

motivujícím prvkem k zvýšení prosperity podniku. 

• Státní orgány 

Státní orgány se zajímají o finan�ní a ú�etní informace podniku z celé �ady d�vod�.  

Nap�. tyto informace jsou d�ležité pro kontrolu placení daní, pro správné rozhodování                 

o alokaci finan�ních výpomocí podnik�m atd. Finan�ní analýza m�že také poskytovat 

informace podstatné pro statistické údaje o utvá�ení hospodá�ské politiky státu. 

• Další uživatelé 

Uvedený vý�et uživatel� není kone�ný, informace o finan�ní situaci podniku m�že 

pomoci i dalším uživatel�m, jako jsou nap�. analytici, da�oví poradci, burzovní 

maklé�i, odborové svazy, univerzity, noviná�i a také široká ve�ejnost. 

 

1.3 Teoretické p�ístupy k finan�ní analýze 

V obecné rovin� lze rozlišit dva základní p�ístupy k hodnocení hospodá�ské situace 

podniku. Prvním p�ístupem je fundamentální analýza, druhou skupinu tvo�í nástroje 

technické analýzy. Oba p�ístupy se liší ve volb� posuzovaných dat a jejich hodnocení         

a oba p�ístupy mají své zápory i klady. 

Fundamentální analýza  

Tato analýza pracuje s velkým množstvím kvalitativních dat, které jsou zpracovány 

pomocí algoritmizovaných postup�. Její nedílnou sou�ástí jsou rozsáhlé „rozbory 

založené na vzájemných souvislostí mezi ekonomickými a mimoekonomickými 

jevy“2. Zárove� jsou nezbytné rozsáhlé zkušenosti odborník�  a jejich schopnost 

utvá�et kvalitní subjektivní odhady pro vývojové trendy.  

                                                 
2 S	VOVÁ, H. a kol. Finan�ní analýza v �ízení podniku, v bance a na po�íta�i. Bankovní institut, Praha 1999. ISBN 80-7265-

027-0, str. 18 
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Technická analýza 

Na rozdíl od fundamentální analýzy se technická analýza opírá o využití 

kvantitativních dat, které jsou zpracovány formou matematických, statistických  

a ostatních algoritmizovaných metod. Tyto výsledky jsou poté ekonomicky 

kvalitativn� posuzovány   a i mén� zkušený pracovník m�že zhodnotit hospodá�skou 

situaci podniku, srovnat zkoumanou organizaci s konkurencí a stanovit doporu�ení pro 

zlepšení finan�ní situace podniku.  

 

Jelikož technická  analýza vyžaduje menší požadavky na osobní zkušenosti analytika, 

další �ásti diplomové práce budou navazovat na tuto techniku. 

 

1.4 Základní techniky finan�ní analýzy 

A�koli se informa�ní pot�eby jednotlivých podnik� i skupin uživatel� finan�ní analýzy 

liší, je možno za základní rozborové techniky pro zjišt�ní d�ležitých charakteristik 

finan�ní a hospodá�ské situace daného podniku považovat dva rozbory, a to procentní 

rozbor  a pom�rovou analýzu.  

 

„Technika procentního rozboru vypo�ítává procentní podíl jednotlivých položek 

rozvahy na aktivech a položek výsledovky na výnosech (tržbách).“3 Procentní podíly 

mohou být porovnávány nap�. mezipodnikov�, s odv�tvovými pr�m�ry nebo 

s doporu�enými hodnotami. Pro takové srovnání jsou nejb�žn�ji využity bazické             

�i �et�zové indexy a dosažené výsledky jsou znázor�ovány pro p�ehlednost i graficky. 

 

Pom�rová analýza je považována za základ finan�ní analýzy. Principem této techniky 

je vyjád�ení vztahu jednotlivých položek ú�etních výkaz�, které jsou zobrazeny 

v absolutním vyjád�ení, pomocí jejich podílu. 

Tato technika p�edstavuje nejjednodušší zp�sob analýzy ú�etních výkaz� a slouží 

k prvotnímu ohodnocení hospoda�ení podniku a m�že mít formu:  

                                                 
3 SYNEK, M. a kol. Manažerská ekonomika. Grada Publishing a.s., Praha  2003. ISBN 80-247-0515-X, str. 353 



 

17 

vertikální analýzy, která je takový postup, kdy se provádí porovnávání ú�etních 

položek jednotlivých rok� od shora dol�. Tímto zp�sobem lze sledovat zm�ny 

ve struktu�e jednotlivých položek finan�ních výkaz� v �ase, 

další formou pom�rového rozboru je horizontální analýza, jež porovnává ukazatele 

v �ase. Zm�nu ve sledovaných ukazatelích lze zobrazit bu
 jako absolutní hodnotu 

(ode�tení hodnoty položky sou�asného roku od hodnoty položky p�edešlého roku), 

která zobrazuje celkovou zm�nu v pen�žních jednotkách nebo jako relativní hodnotu, 

jež je dána procentní zm�nou jednotlivých položek. 
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2 Elementární postup finan�ní analýzy 

„P�estože neexistuje n�jaká oficiální metodika finan�ní analýzy, vyvinuly se ur�ité 

obecn� p�ijímané analytické postupy a v podnikové praxi se setkáváme s nejr�zn�jšími 

p�ístupy a technikami analýzy, které si kladou za cíl podat stejn� jako ú�etnictví v�rný       

a poctivý obraz o majetkové, finan�ní a d�chodové situaci jak externím uživatel�m, 

tak manažer�m podniku.“4       

Za nejpropracovan�jší postup finan�ní analýzy lze považovat metodiku od Synka5, 

který se inspiroval postupy doporu�ovanými v u�ebnicích finan�ního managementu           

(nap�. Brigham) a vytvo�il tak základ postupu finan�ních analýz provád�ných v našich 

podmínkách. Proto i praktická �ást diplomové práce, která je zam��ena na finan�ní 

analýzu akciové spole�nosti MOTOR JIKOV Strojírenská se bude proto opírat o tento 

základní postup, viz kapitola 3 Finan�ní analýza MOTOR JIKOV Strojírenská,  a. s. 

 

2.1 Hlavní zdroje finan�ní analýzy 

Podstatou finan�ní analýzy je výpo�et finan�ních ukazatel�. Dle Mrkvi�ky6 mají tyto 

ukazatele dobrou vypovídací schopnost vzhledem ke zkoumané ekonomické realit�. 

Tudíž to lze chápat jako souhrn speciálních matematických výpo�t�, který dává 

výpov�
 o hodnot� majetku podniku, výši jeho výnos� a náklad�, podnikatelských 

zám�rech apod. 

Jak již bylo uvedeno, pro ú�ely finan�ní analýzy se používají ú�etní výkazy jako je 

rozvaha a výkaz zisku a ztráty, upravené pro jednodušší identifikaci vstup� do 

jednotlivých ukazatel�.  

                                                 
4 GRÜNWALD, R. a kol. Finan�ní analýza a plánování podniku. Ekopress s.r.o., Praha 2007. ISBN 978-80-86929-26, str. 53 
5 SYNEK, M. a kol. Manažerská ekonomika. Grada Publishing a.s., Praha  2003. ISBN 80-247-0515-X, str. 353 
6 MRKVI�KA,  J. Finan�ní analýza. Aspi Publishing, Praha 2006, str. 61 - 63 
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2.1.1 Rozvaha 

 „Rozvaha uvádí jednotlivé položky aktiv a pasiv, zachycuje stav majetku v podniku          

a zdroj� jeho krytí ke zvolenému ur�itému �asovému okamžiku, v�tšinou 

k poslednímu dni ú�etního období, v pen�žním vyjád�ení.“7 

 

Pravidla pro úpravu rozvahy: 

1) položka aktiv se se�azuje sestupn� dle jejich likvidnosti, 

2) ostatní aktiva se zahrnují do ob�žných aktiv a navyšují tím celkovou hodnotu 

aktiv – toto pravidlo je použito p�i výpo�tu ukazatel� likvidity, 

3) ostatní pasiva jsou zahrnuta v cizích pasivech, 

4) pohledávky za upsané vlastní jm�ní se zpravidla �adí do dlouhodobých 

pohledávek, 

5) rezervy se p�i výpo�tu ukazatel� zadluženosti v�tšinou vypouští, 

6) do krátkodobých závazk� se musí zahrnout krátkodobé bankovní úv�ry  

a výpomoci,  

7) dlouhodobé pohledávky, jež jsou zahrnuty do ob�žných aktiv se p�i výpo�tu 

ukazatel� krátkodobé likvidity vyjímají, 

8)  veškeré údaje jsou uvád�ny v netto hodnot�, tj. jsou zde vyjmuty oprávky   

a opravné položky, 

9) aktiva dlouhodobého charakteru chápeme jako sou�et stálých aktiv, dlouhodobých 

pohledávek a pohledávek za upsané vlastní jm�ní. 

 

                                                 
7 GRÜNWALD, R. a kol. Finan�ní analýza a plánování podniku. Ekopress s.r.o., Praha 2007. ISBN 978-80-86929-26,  str. 35 
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Mrkvi�ka8 ve své knize p�ibližuje, jak m�že vypadat upravená rozvaha pro finan�ní 

analýzu p�i použití výše uvedených pravidel: 

 

Tabulka 1: Upravená rozvaha pro finan�ní analýzu 

AKTIVA R001 PASIVA R061 

KRÁTKODOBÁ-OB�ŽNÁ  AKTIVA: CIZÍ  ZDROJE:  

Finan�ní majetek R051 Krátkodobé závazky R091+R103+R104 

Krátkodobé pohledávky R002 + R042 Dlouhodobé závazky R084 + R102 

Zásoby R029 Rezervy R080 

Dlouhodobé pohledávky R036 Ostatní pasiva R105 

Ostatní aktiva R055 VLASTNÍ  JM�NÍ: R078 

KRÁTKODOBÁ-OB�ŽNÁ 
AKTIVA  CELKEM 

R002 + R028 + 
R055 Základní kapitál R063 

FIXNÍ-STÁLÁ  AKTIVA: R003 Kapitálové fondy R066 

Nehmotný investi�ní majetek R004 Fondy ze zisku R071 

Hmotný investi�ní majetek R012 HV minulých let R075 

Finan�ní investice R022 HV b�žného období R078 

ST.  AKTIVA  CELKEM R003 VL.  JM�NÍ  CELKEM R062 

Pramen: MRKVI�KA, J.: Finan�ní analýza 

 

2.1.2 Výkaz zisku a ztráty 

„Výkaz zisku a ztráty konkretizuje, které náklady a výnosy za jednotlivé �innosti se 

podílely na tvorb� výsledku hospoda�ení b�žného období, který je pak v rozvaze 

zobrazen jako jediný údaj. Slouží k posouzení schopnosti podniku zhodnocovat 

vložený kapitál.“9 

 

 

                                                 
8 MRKVI�KA, J. Finan�ní analýza. Aspi Publishing, Praha 2006. ISBN 80-7357-219-2, str. 61 
9 GRÜNWALD, R. a kol. Finan�ní analýza a plánování podniku. Ekopress s.r.o., Praha 2007. ISBN 978-80-86929-26, str. 41 
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Výkaz zisku a ztráty lze upravit dle pravidel, které uvádí Bláha ve své knize10:  

1) náklady a výnosy se�adit tak, aby na prvních místech byly náklady a výnosy 

vztahující se k prodejní a výrobní �innosti, poté k finan�ní a investi�ní �innosti          

a nakonec p�i�adit mimo�ádné položky, 

2) následuje zdan�ní hrubého zisku a výpo�et �istého zisku, 

3) posledním krokem je rozd�lení �istého zisku mezi akcioná�e formou dividend 

nebo ve form� nerozd�leného zisku ve spole�nosti s ru�ením omezeným. 

 

Upravený výkaz zisku i ztráty pro ú�ely finan�ní analýzy, kde budou pro p�ehlednost 

zvláš� roz�len�ny výnosy a náklady pro analytické postupy bude vypadat dle 

Mrkvi�ky11 nap�. následovn�: 

 

Tabulka 2: Upravené výnosy pro finan�ní analýzu 

PROVOZNÍ  VÝNOSY:  

Obchodní a výrobní tržby V01 + V05 

Tržby z prodeje investi�ního majetku V19 

Ostatní provozní výnosy V06 + V07 + V21 + V23 + V25 + V27 

PROVOZNÍ  VÝNOSY  CELKEM V01 + V04 + V19 + V23 + V25 + V27 

FINAN�NÍ  VÝNOSY:  

Tržby a výnosy z finan�ních investic V30 + V32 

Výnosové úroky V41 

Ostatní finan�ní výnosy V36 + V37 + V39 + V43 + V45 

FINAN�NÍ  VÝNOSY  CELKEM V30 + V32 + V36 + V37 + V39 + V41 + V43 + 
V45 

MIMO�ÁDNÉ  VÝNOSY V53 

Pramen: MRKVI�KA, J.: Finan�ní analýza 

 

 

                                                 
10 BLAHA, Z., JIND�ICHOVSKÁ, I. Jak posoudit finan�ní zdraví firmy. Praha 1995. ISBN 8072611453, str. 27 
11 MRKVI�KA, J. Finan�ní analýza. Aspi Publishing, Praha 2006. ISBN 80-7357-219-2, str. 63 



 

22 

Tabulka 3: Upravené náklady pro finan�ní analýzu 

PROVOZNÍ  NÁKLADY  

Výrobní a prodejní náklady V02 + V08 

Osobní náklady V12 

Dan� a poplatky V17 

Odpisy V18 

Z�statková cena prodaného inv.majetku V20 

Ostatní prozní náklady V22 + V24 + V26 + V28 

PROVOZNÍ  NÁKLADY  CELKEM V02 + V08 + V12 + V17 + V18 + V20 + V22 + 
V24 + V26 + V28 

FINAN�NÍ  NÁKLADY:  

Nákladové úroky V42 

Ostatní finan�ní náklady V31 + V38 + V40 + V44 + V46 

FINAN�NÍ  NÁKLADY  CELKEM V31 + V38 + V40 + V42 + V44 + V46 

MIMO�ÁDNÉ  NÁKLADY V54 

Pramen: MRKVI�KA, J.: Finan�ní analýza 

 

2.1.3 Cash flow 

Cash flow lze definovat jako „ukazatel charakterizující skute�ný p�ír�stek pen�z  

ve firm� za ur�ité období“.12 

Pro p�ehlednost o pen�žních tocích je vypracován výkaz o cash flow, který lze zjistit 

dv�ma metodami – metodou p�ímou a metodou nep�ímou. 

 

Metodou p�ímou  se zjistí cash flow „jako celkové sumy všech p�íjm� produkující 

fondy a celkové sumy všech výdaj� spot�ebovávajících fondy“.13 

 

Metodou nep�ímou  se zjistí cash flow takovým zp�sobem, „kdy vycházíme 

z provozního zisku, který upravíme o ty výnosy a náklady, které se netýkají pohybu 

prost�edk� v pr�b�hu období (nap�. odpisy)“.14 

                                                 
12 SYNEK, M. a kol. Manažerská ekonomika. Grada Publishing a.s., Praha  2003.  ISBN 80-247-0515-X, str. 446 
13 SYNEK, M. a kol. Manažerská ekonomika. Grada Publishing a.s., Praha  2003.  ISBN 80-247-0515-X, str. 349 
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Jelikož je tato metoda je v praxi nejvíce používána, bude se z této metody vycházet 

v praktické �ásti p�i vytvo�ení výkazu cash flow. 

 

Pro znázorn�ní výkazu cash flow vytvo�eného nep�ímou metodou je zobrazeno schéma 

dle Hamplové15, které je uvedeno v p�íloze 4.    

Analýza cash flow je velmi vhodná pro posouzení a �ízení likvidity a to z t�chto 

d�vod�, které uvádí Synek16: 

• existuje �asový nesoulad mezi vznikem náklad� a jejich ú�etním zachycením  

(nap�. vznik mzdových náklad� a výplata mezd), 

• existuje rozdíl mezi výdaji a náklady, a p�íjmy a výnosy,  

• existuje rozdíl mezi pohybem hmotných prost�edk� a jejich pen�žním 

vyjád�ením,      

• existuje rozdíl mezi ziskem a cash flow. 
 

2.2 Analýza  výkonnosti podniku 

Ukazatele provozní �innosti se používají pro hodnocení vnit�ní �innosti podniku.  

P�i výpo�tu se vychází v�tšinou z náklad� a výnos�. Mezi hlavní sledované ukazatele 

lze nap�. zahrnout produktivitu práce, technické vybavení práce a fondovou ú�innost. 

2.2.1 Produktivita (productivity) 

Základní vzorec pro m��ení produktivity práce je následující 

 

                     Výstupy 

   Produktivita     =                                 , 

                                                                            Vstupy 
 

 

kdy pro vstupy lze použít n�kolik druh� vstup�, jako jsou nap�. práce, mzda, materiál 

�i majetek dlouhodobý. 

Vždy by m�lo platit, že produktivita práce roste rychleji než rostou pr�m�rné mzdy17. 

                                                                                                                                             
14 SYNEK, M. a kol. Manažerská ekonomika. Grada Publishing a.s., Praha  2003.  ISBN 80-247-0515-X, str. 349 
15 HAMPLOVÁ, E. Vybrané problémy finan�ní analýzy firmy. 1. vydání, Masarykova univerzita Brno, Praha 1999. ISBN 80-210-

2161-6, str. 57-58 
16 SYNEK, M. a kol. Manažerská ekonomika. Grada Publishing a.s., Praha  2003. ISBN 80-247-0515-X, str. 346-347 
17 SYNEK, M. Ekonomická analýza. Oeconomica, Praha 2003. ISBN 80-245-0240-2, str. 63 
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Pojmem produktivita práce (PP) se rozumí ú�etní p�idanou hodnotu na jednoho 

pracovníka. Výpo�et produktivity je dán vztahem18 

 

   P�íjmy - (výdaje + režie + odpisy + úroky + personální náklady) 

PP  =                                                                                                                         , 

Pr�m�rný eviden�ní po�et zam�stnanc� 

 

2.2.2 P�idaná hodnota (value added) 

„P�idaná hodnota (PH) je hodnota p�idaná zpracováním, tedy hodnota, kterou 

podnikatel p�idá svým úsilím k hodnot� nakupovaných meziprodukt� (zejména zásob, 

služeb). Pojem p�idaná hodnota je uveden ve výkazu zisku a ztráty (výsledovce).„19 

P�idanou hodnotu  lze vyjád�it následujícím zp�sobem 

 

      PH = Tržby – náklady na prodej zboží – spot�eba materiálu, energie, služeb    

2.2.3 Fondová ú�innost (efficiency fond) 

Fondová ú�innost (Fú) znamená v nejobecn�jším slova smyslu míru vyjád�ení 

využívání dlouhodobého majetku, který vyjad�uje pom�r hodnoty produktivity práce 

k hodnot�  technického vybavení. 

Fondovou ú�innost lze vyjád�it je dána vztahem 

 

               Produktivita práce 

   Fú   =                                                                              , 

                                                  Technické vybavení práce 
 

 

Technickým vybavením (Tvp) lze vyjád�it jako pom�r dlouhodobého majetku                    

a pr�m�rného eviden�ního po�tu zam�stnanc�. 

                                                 
18 www.finweb.ihned.cz 
19 www.sagit.cz 
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2.2.4 Nákladovost tržeb (return of costs) 

Je dopl�kem k ukazateli výnosnosti a rovn�ž se ozna�uje jako rentabilita náklad�.  

Pokud ziskové rozp�tí, n�kdy v praxi ozna�ováno jako zisková marže, klesá nebo je 

z dlouhodobého hlediska nízké, m�l by se vrcholový management zam��it na analýzu 

náklad�. Platí pravidlo, že snižováním náklad� m�že podnik dosahovat vyššího zisku.  

Grünwald20 uvádí ve své knize obecné pravidlo, které lze takto interpretovat: �ím nižší 

je hodnota rentability náklad�, tím vyšší je hodnota ziskového rozp�tí. Pokud nastane 

taková situace, že ziskové rozp�tí je nízké a nebo v analyzovaných letech klesá, je 

d�ležité, aby se analytik zam��il na jednotlivé druhy náklad�, tzn. na fixní a variabilní 

náklady.    

Vývoj hodnoty ukazatele v �ase by m�l být klesající a výpo�et je dán vztahem        

              

                                           Vlastní náklady      Zisk 

                                           =     1 -                               , 

                                               Výkony                                      Tržby 

 

2.3  Pom�rová analýza 

Pom�rové ukazatele jsou nej�ast�ji používaným nástrojem finan�ní analýzy.                   

Jsou to ukazatele relativní a tudíž je nutno si uv�domit, že neexistuje žádná norma, 

která by mohla být použita po porovnávání výsledk�. Konstrukce a výb�r jednotlivých 

ukazatel� závisí na vypovídající schopnosti pom�rových ukazatel�,na vzájemné 

závislosti a na tom, jaký je jim p�isuzován význam p�i hodnocení efektivnosti 

hospoda�ení podniku. 

 

Vorbová21 ve své práci nejlépe p�ibližuje výhody i nevýhody konstrukce pom�rových 

ukazatel�. 

                                                 
20 GRÜNWALD, R. a kol. Finan�ní analýza a plánování podniku. Ekopress s.r.o., Praha 2007. ISBN 978-80-86929-26, str. 91  
21 VORBOVÁ, H. Výkaz cash flow a finan�ní analýza. Praha Linde s.r.o 1997, ISBN 80-902105-3-8, str. 110 



 

26 

Výhody pom�rové analýzy: 

• redukuje hrubé údaje, lišící se podle velikosti firem, na spole�nou bázi a tudíž 

umož�uje komparativní analýzu, 

• umož�uje analýzu �asového vývoje, tj. porovnávání výkaz� za více období, 

• umož�uje oborovou analýzu, tj. porovnává výsledky podniku s výsledky 

zkoumaného oboru jako celku, 

• umož�uje pr��ezovou analýzu, tj. srovnává získané hodnoty s finan�ní situací 

podobného podniku, 

• umož�uje konstrukci finan�ních model�. 

 

Nevýhody pom�rové analýzy: 

• nelze stanovit n�jaké pevné, doporu�ené �i optimální hodnoty pom�rových 

ukazatel�, 

• nelze stanovit p�esná m��ítka, 

• rozdíly ve výpo�tech jsou dány r�zností v daných oborech, v odlišnostech 

vedení ú�etnictví a použitých metod výpo�t�, netýkají se téhož �asového 

období atd. 

      

Grünwald zabývající se ve své publikaci Finan�ní analýza a plánování podniku 

klasifikací pom�rových ukazatel� uvádí, jak lze t�ídit pom�rové ukazatele do skupin 

podle jednotlivých oblastí finan�ní analýzy. Ve finan�ní analýze se �asto používají 

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

Jinou soustavou ukazatel� používanou v praxi je tzv. rychlý test, jehož autorem je prof. 

Ji�í Vysušil22. Tento test p�ináší komplexní obraz o šesti hlavních oblastech podnikové 

ekonomiky (produktivita, rentabilita, nákladovost, likvidita, solventnost a struktura). 

 

Jednotlivé pom�rové ukazatele spolu se základní charakteristikou jsou uvedeny     

v p�íloze 11.  

Vybrané ukazatele budou použity v analytické �ásti (kapitola 3.6) p�i hodnocení 

finan�ního zdraví akciové spole�nosti MOTOR JIKOV Strojírenská. 

                                                 
22 VYSUŠIL, J. Finance v centru pozornosti. Profess, Praha. ISBN 80-85235-20-X, str. 148-150 
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2.3.1 Ukazatele rentability (assets management ratios) 

Pod pojmem rentabilita lze si p�edstavit schopnost vytvá�et nové zdroje a dosahovat 

�istého zisku,což je hlavním kritériem pro alokaci kapitálu. 

Dle Kovancové23 ukazatelé rentability zobrazují pozitivní nebo naopak negativní vliv 

�ízení aktiv, financování firmy a likvidity na rentabilitu.  

 

V souladu se základním cílem podniku (dosáhnout maximálního zisku) je pot�eba 

zkoumat, zda není podnik p�íliš zadlužen, p�eúv�rován nebo zda jsou vhodným 

zp�sobem využity kapitálové zdroje a podnik není p�ekapitalizován.  

 

Z toho je patrné, že dlouhodobá finan�ní stabilita podniku je podmín�na správnou 

strukturou zdroj� (optimálním pom�rem mezi vlastními a cizími zdroji) a dále 

výb�rem nejvhodn�jších cizích zdroj�.  

 

Obecn� lze rentabilitu (R) vyjád�it pomocí jednoduchého vzorce, který udává, kolik 

K� zisku p�ipadá na 1 K� vloženého kapitálu 

 

                   Zisk 

R    =                                                  , 

                   Vložený kapitál 
 

 

Z uvedeného vzorce vyplývají r�zné modifikace v závislosti na tom, kdo a k jakému 

ú�elu jej používá.  

Odlišnosti jsou dány tím, jaký zisk je použit v �itateli a co si pod pojmem vložený 

kapitál finan�ní analytik p�edstaví.  

     

S�vová24 ve své publikaci p�ibližuje modifikace zisku, které zahrnují p�edevším 

ukazatele, odvozené z výkazu zisk� a ztrát. Tyto modifikace p�ibližuje následující 

schéma. 

                                                 
23 KOVANCOVÁ, D. Abeceda ú�etních znalostí pro každého. IX. Vydání, POLYGON, Praha 1999. ISBN 978-80-7273-143-5 , 

str. 338 
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-------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

Hospodá�ský výsledek za ú�etní období =  EAT (earningw after taxes) 

+ da� z p�íjmu za b�žné období 

+ da� z p�íjmu za mimo�ádnou �innost 

-------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

= Zisk p�ed zdan�ním = EBT (earningw before taxes) 

+ nákladové úroky 

-------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

= Zisk p�ed úroky a zdan�ním = EBIT (earningw before interest and taxes) 

+ odpisy 

-------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

= Zisk p�ed úroky, odpisy a zdan�ním = EBITDA (earnings before interest, taxes, 

depreciation and amortization charges) 

 

Volba p�íslušného ukazatele by m�la vycházet z ú�elu finan�ní analýzy. Ukazatel 

EBITDA se používá k m��ení stability a plynulosti cash flow p�i hodnocení 

solventnosti z dlouhodobého hlediska.  

EAT je vhodn�jší pro posuzování rentability vlastního kapitálu. Dalším, �asto 

využívaným ukazatelem je EBIT, jehož výhodou je to, že není zkreslen zdan�ním  

a vlivem metody financování podniku. 

 

�ast�ji se používá další modifikace zisku, která je ozna�ena zkratkou NOPAT (net 

operating profit after taxes) a zohled�uje da�ové ú�inky.  

NOPAT je definován podle Kislingerovou25 jako EBIT x (1-dan�).  

2.3.1.1 Rentabilita celkového kapitálu (ROI – return on investment) 

Tímto ukazatelem lze vyjád�it míru zisku na ur�itém období a vyjád�it celkovou 

efektivnost podniku – tzn. že vypovídá o tom, s jakou ú�inností pracuje vložený 

kapitál (vlastní �i cizí) do podnikání.  

 

                                                                                                                                             
24 S	VOVÁ, H. a kol. Finan�ní analýza v �ízení podniku, v bance a na po�íta�i. Bankovní institut, Praha 1999. ISBN 80-7265-

027-0, str. 82 - 83 
25 KISLINGEROVÁ, E. a kol. Manažerské finance. C.H. Beck, Praha 2004. ISBN  80-7179-805-3 
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Celková efektivnost podniku, ozna�ovaná ukazatelem ROI, je dána vztahem 

 

                                              Zisk po zdan�ní  +  nákladové úroky   

   ROI  =                                                                                 , 
                                                           Celkový kapitál 
 

 

Místo ukazatel rentability celkového kapitálu je v praxi �asto pracováno s jiným 

ukazatelem rentability a to ukazatelem rentability celkových aktiv (ROA).  

Definice ukazatele ROA bude více objasn�na v kapitole 2.3.1.4. 

2.3.1.2 Rentabilita vlastního kapitálu (ROE – return on common equity) 

Tento ukazatel m��í efektivnost, s níž podnik využívá kapitál vlastník�, tzn. že m��í, 

kolik �istého zisku p�ipadá na jednu korunu investovaného kapitálu akcioná�em.  

Zejména pro akcioná�e je rentabilita vlastního kapitálu obzvlášt� klí�ovým 

ukazatelem. Ti vyvíjí tlak na vedení podniku, aby maximalizovalo zisk p�ed zdan�ním, 

minimalizovalo zdan�ní zisku a co nejefektivn�ji využívalo zdroje kapitálu.  

 

Rentabilita by m�la být vždy vyšší než možný výnos stejn� rizikové investice nebo  

nap�íklad pr�m�rný ro�ní výnos p�tiletých státních dluhopis� do doby splatnosti.  

Výše rentability vlastního kapitálu (ROE) se stanoví následujícím zp�sobem26: 

 

      Zisk po zdan�ní 

    ROE    =                                                        , 

Vlastní kapitál 
 

Rentabilitu vlastního kapitálu lze rozložit na sou�in t�í díl�ích ukazatel�: 

- rentability tržeb,  

- obratu celkových aktiv,  

- finan�ní páky, kterou lze vyjád�it jako pom�r mezi celkovými aktivy a vlastním 

kapitálem.  

 

                                                 
26 GRÜNWALD, R. a kol. Finan�ní analýza a plánování podniku. Ekopress s.r.o., Praha 2007. ISBN 978-80-86929-26,str.85 - 87 
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Podrobn�ji bude o rozkladu vlastního kapitálu diskutováno v kapitole 2.3.1.3, kde 

bude proveden rozklad vlastního kapitálu pomocí metody Du Pont. 
 

2.3.1.3 Metoda Du Pont 

Vhodnou pom�ckou p�i vyjád�ení výnosnosti podniku je pyramidový rozklad 

rentability (Du Pont metoda), kterým lze provést rozklad vlastního kapitálu a tím  

i rozklad celkových aktiv. 

 

Du Pont�v rozklad rentability p�edstavuje postupný rozklad vrcholového ukazatele, jež 

by m�l co nejlépe vystihovat základní cíl podniku, na ukazatele díl�í, které jej dosti 

výrazn� ovliv�ují.  

Tento systém ukazatel� vystihuje vzájemné vazby mezi pom�rovými ukazateli.  

Klí�ovým rozkladem je rozklad rentability vlastního kapitálu na t�i páky: 

- ziskovost tržeb �i tzv. ziskovou marži,  

- obrat aktiv,  

- finan�ní páku.  

 

Uvedené t�i páky a jejich vzájemný vztah je uveden v grafu 1. 

 

Graf 1: Grafické vyjád�ení rozkladu vlastního kapitálu (ROE) 

 

     
kapitál vlastní
zisk �istý

= ROE 
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rentabilita tržeb / obrátka aktiv  
tzv. ziskové rozp�tí  tzv. rychlost obratu aktiv  

          
 

�istý zisk    / tržby  tržby     / aktiva     
  

 
 

nákady
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Z uvedeného rozkladu v grafu 1 je z�ejmé, že na rentabilitu vlastního kapitálu bude mít 

zna�ný vliv rentabilita celkových aktiv, zdan�ní a zadluženost.  

 

Ukazatel zadluženosti bude výrazn� ovliv�ován dv�ma protich�dnými faktory:  

- úrokovou redukcí zisku, 

- finan�ní pákou.  

Ukazatel finan�ní páky bude podrobn�ji rozebrán v podkapitole 2.3.1.6. 

 

Rentabilita celkových aktiv neboli rentabilita vloženého kapitálu je v  prvním stupni 

rozkladu vyjád�ena jako sou�in dvou ukazatel�, a to rentability tržeb a obratu 

celkových aktiv. Rozkladem t�chto dvou ukazatel� lze odvodit, že rentabilita vlastního 

kapitálu je ovliv�ována p�ímo p�es ziskové rozp�tí a rychlost obratu aktiv a nep�ímo 

p�es nákladovou rentabilitu. 

2.3.1.4 Rentabilita celkových aktiv (ROA – return on assets) 

Pom��uje zisk s celkovými aktivy investovanými do podnikání bez ohledu na to, zda 

byly financovány z vlastního kapitálu nebo kapitálu v��itel�. Jelikož je da� ze zisku 

p�irozenou sou�ástí ekonomického prost�edí, musí zde být zohledn�n i da�ový štít.  

Do pojmu da�ový štít se zahrnují úroky, což je chápáno jako odm�na v��itel�m za 

zap�j�ení kapitálu. 

Ukazatel rentability celkových aktiv (ROA) je dán vztahem    

              

                                          Zisk po zdan�ní  +  úroky  x  (1 – sazba dan� ze zisku) 

   ROA  =                                                                                 , 
                                                                    Celková aktiva 
 

2.3.1.5 Rentabilita tržeb (ROS – return on sales) 

Ukazatel rentability tržeb m��í podíl �istého zisku, který p�ipadá na 1 K� tržeb a dle 

n�kterých autor� tvo�í jádro efektivnosti podniku.  

Pro správnou interpretaci ukazatele je t�eba znát z dlouhodobého hlediska trend vývoje 

v daném podniku a hodnotu p�íslušného odv�tví. 
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Tento ukazatel je t�eba hodnotit vždy ve vzájemných  souvislostech.  Je to proto, že 

nízká hodnota tohoto ukazatele, v p�ípad�, kdy je dosahováno rychlého obratu zásob                   

a vysokého absolutního objemu tržeb, m�že být p�ízniv�jší, než jeho vysoká hodnota 

provázená pomalým obratem zásob a nízkou absolutní �ástkou tržeb. 

Ukazatel rentability tržeb (ROS) je definován vztahem 

 
                         Zisk  

    ROS    =                                                        , 

                                                 Tržby (výnosy, výkony) 

2.3.1.6 Finan�ní páka (gearing ratio) 

Ukazatel finan�ní páky (FP) je jednou z forem vyjád�ení míry zadluženosti podniku  

a je vyjád�en podílem cizího kapitálu na celkové finan�ní struktu�e podniku.  

Je založena na skute�nosti, že cizí kapitál je obvykle levn�jší než vlastní a to do té 

doby, dokud podnik dokáže každou korunu kapitálu zhodnotit více než je úroková 

sazba dluhu. 

 

Pom�r rentability vlastního kapitálu k rentabilit� celkového kapitálu má být vždy v�tší 

než 1 a tento ukazatel se nazývá index finan�ní páky. 

 

Tento ukazatel je definován tímto zp�sobem 

 

                Rentabilita vlastního kapitálu p�ed zdan�ním 

  Finan�ní páka   =                                                                    >         1          , 

                                            Rentabilita celkového kapitálu 
 

2.3.2 Ukazatele likvidity (liquidity ratio) 

Tyto ukazatele m��í schopnost firmy uspokojit své splatné závazky. Tato schopnost je 

vyjád�ena solventností a likviditou podniku. 

Solventnost je vyjád�ením schopnosti „podniku získat prost�edky na úhradu svých 

závazk�“.27 

                                                 
27 VALACH, J. Finan�ní �ízení podniku. Ekopress s.r.o., Praha 1997, 1. vydání. ISBN 80-901991-6-X, str. 89 
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Likvidita vyjad�uje míru obtížnosti p�em�ny majetku do hotovostní formy. Je obecnou 

charakteristikou majetku. V závislosti na mí�e obtížnosti jednotlivých složek aktiv 

p�em�nit se na likvidní (pen�žní) prost�edky se rozlišuje likvidita b�žná, pohotová            

a hotovostní. 

 

N�kte�í auto�i uvádí, že obvykle se po�ítají jen dva ukazatele (nap�. Valach), jelikož 

údaje pro ukazatel okamžité likvidity mohou získat jen interní uživatelé. 

2.3.2.1 Ukazatel b�žné likvidity (current ratio)  

Uvedený ukazatel vyjad�uje „kolikrát pokrývají ob�žná aktiva krátkodobé závazky 

podniku.“28 

N�kdy je též ukazatel b�žné likvidity nazýván jako likvidita 3. stupn�. 

�itatel je nutno poupravit o nedobytné pohledávky, tj. zahrnout jen pohledávky v �isté 

výši. N�kdy je použito pravidlo zapo�ítávání jen jedné poloviny výše pohledávek.  

Nezahrnují se sem ani náklady p�íštích období, jelikož p�esahují období jednoho roku       

a tudíž je nelze za�lenit do ob�žného majetku. 

Ukazatel b�žné likvidity je dán vztahem 

 
  Ob�žná aktiva 

B�žná likvidita    =      , 
        Krátkodobé závazky 

 
                                       

�ím vyšší je hodnota ukazatele, tím je p�ízniv�jší zachování platební schopnosti 

podniku. Za optimální hodnotu ukazatele je považováno 2 : 1.  

 

Jak uvádí Valach29 ve své publikaci, pojem optimální by m�l být nahrazen pojmem 

pr�m�rná ve smyslu pr�m�ru za všechna odv�tví. 

Obecn� platí, že hodnota likvidity 3. stupn� by se ve strojírenství dle OKE� m�la 

pohybovat okolo 147 %. 

                                                 
28 VALACH, J. Finan�ní �ízení podniku. Ekopress s.r.o., Praha 1997, 1. vydání. ISBN 80-901991-6-X, str. 89 
29 VALACH, J. Finan�ní �ízení podniku. Ekopress s.r.o., Praha 1997, 1. vydání. ISBN 80-901991-6-X, str. 89 
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2.3.2.2 Ukazatel pohotové likvidity (acid test, quick test) 

Ukazatel pohotové likvidity pom��uje pohotová ob�žná aktiva ke krátkodobým 

dluh�m tím, že z ob�žných aktiv jsou vylou�eny zásoby.  

Ukazatel pohotové likvidity je ozna�ován též jako likvidita 2. stupn�. 

 

A�koli není vytvo�eno kritérium pro výši tohoto ukazatele, za uspokojivou hodnotu se 

mezi finan�ními analytiky považuje hodnota dle OKE� ve strojírenství kolem 77,7 %     

 v porovnání s oborovými pr�m�ry. 

 

Výsledná hodnota ukazatele m�že mít ur�itý nedostatek o výpov�di pohotové 

likvidity, a to pokud se o závazcích z poskytnutého finan�ního pronájmu neú�tuje  

do dlouhodobých závazk�.  

 

Pohotová likvidita se zjiš�uje následujícím zp�sobem 

 

            Ob�žná aktiva – zásoby   

Pohotová likvidita =       , 

                                            Krátkodobé závazky 

       
                   

2.3.2.3 Ukazatel okamžité likvidity (cash positron ratio) 

Ukazatel okamžité likvidity se používá se pouze pro interní vnitropodnikové analýzy.  

Pro tento ukazatel lze použít i další názvy, jako nap�. ukazatel 1. stupn�, pen�žní 

likvidita �i pohotovostní pom�r. 

Za uspokojivou se ve strojírenství považuje hodnota minimáln� 6,6 %. 

 

Ukazatel okamžité likvidity je ur�en vztahem 

 

          Pohotové pen�žní prost�edky 

Okamžitá likvidita =      , 
   Krátkodobé závazky 
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2.3.2.4 �istý pracovní kapitál (net working capital) 

�istý pracovní kapitál (WC) p�edstavuje �ást volných prost�edk�, která z�stane 

podniku    k dispozici po úhrad� všech b�žných závazk�.  

 

„�istý pracovní kapitál je tedy �ástí ob�žného majetku, který je financován 

dlouhodobými zdroji (dlouhodobým kapitálem) – vlastními i cizími.“30 Lze ho zjistit 

jako rozdíl  ob�žných aktiv a krátkodobých cizích pasiv (krátkodobých závazk�). 

     

Dostatek tohoto kapitálu souvisí s likviditou podniku a je ur�ován dobou obratu zásob, 

pohledávek, dobou dodavatelského úv�ru a dalšími kritérii pro hodnocení úsp�šnosti 

podniku.  

 

�istý pracovní kapitál slouží pro stanovení výše jednotlivých složek aktiv, jejich 

optimální struktury, stanovení celkové pot�eby t�chto aktiv a v neposlední �ad� i pro 

výb�r vhodného zp�sobu financování ob�žných aktiv. 

K zvýšení �istého pracovního kapitálu dochází zvyšováním ob�žných aktiv nebo 

snižováním krátkodobých závazk�, naopak ke snižování �istého pracovního kapitálu 

dochází snižováním ob�žných aktiv nebo zvyšováním krátkodobých závazk�. 
 

2.3.3  Ukazatele zadluženosti (debt management ratios) 

Ukazatel zadluženosti (n�kdy nazýván ukazatelem finan�ní závislosti nebo-li struktury 

zdroj�) je zam��en na rozbor podnikových aktivit z dlouhodobého hlediska, zatímco 

ukazatele likvidity a aktivity jsou zam��eny krátkodobé sledování podnikových aktivit.  

2.3.3.1 Ukazatel celkového zadlužení (debt ratio, total debt, to total assets) 

A�koli platí, že �ím je v�tší hodnota zadluženosti, tím vyšší je riziko pro v��itele                

i akcioná�e a nelze tudíž stanovit obecn� závazné normy.  

Je nutné posuzovat celkovou výnosnost, kterou podnik dosahuje z celkového 

vloženého kapitálu i strukturu cizího kapitálu.  

Podle nominální doporu�ené hodnoty, by m�l ukazatel celkového zadlužení dosahovat 

rozmezí 20 až 60. 

                                                 
30 S	VOVÁ, H. a kol. Finan�ní analýza v �ízení podniku, v bance a na po�íta�i. Bankovní institut, Praha 1999. ISBN 80-7265-

027-0, str. 80 
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Celková zadluženost je dána vztahem 

 
    Celkové dluhy 

Zadluženost =      , 
   Celková aktiva 

 

2.3.3.2 Ukazatel míry finan�ní samostatnosti (equity ratio)  

Spolu s ukazatelem solventnosti bývá tento ukazatel míry finan�ní samostatnosti 

považován za nejvýznamn�jší ukazatel pro hodnocení hospodá�ské a finan�ní stability 

podniku. 

 

Míra finan�ní samostatnosti je vyjád�ena pom�rem vlastního kapitálu a celkových 

aktiv. 

Jeho doporu�ené hodnoty pro strojní pr�mysl dle OKE� jsou v rozmezí 20 až 60. 

2.3.3.3 Stav kapitalizace (equity ratio) 

Ukazatel stavu kapitalizace nebo-li míry finan�ní samostatnosti „vyjad�uje podíl 

vlastního kapitálu podniku k jeho celkovým aktiv�m, což ukazuje proporci v jaké jsou 

aktiva podniku financována pen�zi svých vlastník�. Jinými slovy ukazatel 

charakterizuje dlouhodobou finan�ní stabilitu a udává, jak velká je jeho samostatnost. 

�ím je hodnota uvedeného ukazatele vyšší, tím vyššího stupn� samostatnosti podnik 

dosahuje.“31 

 

P�i výpo�tu stavu kapitalizace se vychází z obecn� daného principu, že“stálá aktiva by 

m�la být financována v zásad� dlouhodobými zdroji, p�i�emž dlouhodobé zdroje by 

m�ly p�evyšovat stálá aktiva, a tak financovat i �ást ob�žných aktiv.“32  

 

V takovém p�ípad� výsledná hodnota ukazatele bude v�tší než jedna a p�jde                      

o p�ekapitalizování. Pokud hodnota bude menší než jedna, p�jde o podkapitalizaci. 

 

 

                                                 
31 http://www.finance.cz 
32 S	VOVÁ, H. a kol. Finan�ní analýza v �ízení podniku, v bance a na po�íta�i. Bankovní institut, Praha 1999. ISBN 80-7265-

027-0, str. 105 
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Stav optimalizace se nej�ast�ji vyjad�uje pomocí ukazatele krytí stálých aktiv 

dlouhodobými zdroji a je ur�en podílem 

 

       Vlastní kapitál + dl.cizí zdroje 

       Krytí stálých aktiv dl. zdroji   =                   , 
           Dlouhodobá aktiva 

 

 

Stav optimalizace m�že být dále vyjád�en pomocí ukazatele krytí stálých aktiv 

vlastními zdroji, v praxi �asto používaného.  

Ukazatel krytí stálých aktiv vlastními zdroji je dán pom�rem vlastního kapitálu                      

a dlouhodobých aktiv. 

 

Doporu�ovaná hodnota pro tento ukazatel je dle OKE� 75 % krytí dlouhodobých aktiv 

vlastním kapitálem. 

2.3.3.4 Úrokové krytí (TIE - time inerest earned, interest coverage) 

Ukazatel TIE m��í, kolikrát by se mohl provozní zisk snížit p�ed tím, než se spole�nost 

dostane na úrove�, kdy již nebude schopna zaplatit své úrokové povinnosti. 

 

V �itateli zlomku se používá provozní zisk, tj. hospodá�ský výsledek p�ed ode�tením 

úrok� a daní, který se porovnává s celkovým ro�ním úrokovým zatížením.  

U tohoto ukazatele se za dobrou považuje hodnota v�tší než 3, za vynikající hodnota      

nad 6.  

Pro strojírenské odv�tví je p�ímo stanovena doporu�ená hodnota v�tší než 4,5. 

 

V posledních letech se leasing stal velice oblíbenou formou financování a proto  

se ukazatel úrokového krytí využívá více než p�edchozí ukazatelé.  

Jmenovatele tvo�í celkové fixní poplatky zahrnující úroky a dlouhodobé leasingové 

splátky. 

2.3.4 Ukazatele aktivity (asset management ratios) 

Ukazatele aktivity slouží k m��ení vázanosti kapitálu podle jednotlivých druh� aktiv         

a zjiš�ují, jak efektivn� podnik využívá svá aktiva.  
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Pokud má podnik více aktiv, než je pot�eba, vznikají zbyte�né náklady, pokud jich má 

naopak málo, p�ichází o možné tržby.  

Ukazatele hospodá�ské aktivity se obvykle vyjad�ují ve dvou formách – dob� obratu �i 

rychlosti obratu aktiv. 

2.3.4.1 Relativní vázanost celkových aktiv (total assets turnover ratio) 

Ukazatel relativní vázanosti celkových aktiv udává kolik celkových aktiv je vázáno         

na 1 K� výkonu.  

 

Jestliže je v �itateli uvedena z�statková hodnota stálých aktiv, ukazatel se po�tem let 

zlepšuje, aniž by se podnik na tom podílel.  

Dále je ukazatel ovlivn�n p�ijatou odpisovou politikou. P�i metod� zrychlených 

ú�etních odpis� budou jiné výsledky než p�i metod� lineárních odpis�.  

Snahou vrcholového managementu docílit maximáln� možnou nízkou hodnotu 

vázanosti celkových aktiv na tržbách. 

Ukazatel relativní vázanosti aktiv je dán podílem celkových aktiv na  tržbách. 

 

Jako doporu�ená hodnota, které by m�l ukazatel zdravého podniku v strojírenském 

odv�tví dle OKE�u  dosahovat, se uvádí od 120 do 180 dní. 

2.3.4.2 Doba obratu (turnover period) 

Doba obratu (Do) zvolené položky aktiv nebo pasiv je dána základním vztahem 

  

                                                            Zvolená položka aktiv nebo pasiv 

Do       = 360    *                                                    , 
    Tržby nebo náklady za ur�ité období 
 

Doba obratu zásob 

Pomocí ukazatele obratu zásob lze vypo�ítat, kolik dn� jsou ob�žná aktiva vázána 

v ur�ité form� zásob.  

Tento ukazatel je indikátorem likvidity a udává po�et dní, za n�ž se zásoba p�em�ní          

v hotovost nebo pohledávku.  
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Nelze všeobecn� konstatovat, že rychlý obrat zásob znamená efektivní využití zásob, 

ale m�že též dojít k situaci, kdy je podnik podkapitalizován, tj. není zajišt�na plynulost 

výroby. 

 

Odborné publikace doporu�ují pro úsp�šné spole�nosti hodnotu ukazatele obratu zásob 

v rozmezí od 30 do 40 dní.  

Autorka se ovšem domnívá, že doba obratu zásob v strojírenském odv�tví by se m�la 

pohybovat v rozmezí 45 – 60 dní. Tuto domn�nku zd�vod�uje skute�ností, že 

produkty strojírenského pr�myslu mají �asov� náro�né výrobní technologie, tudíž 

dochází k prodloužení doby, kdy budou kone�né produkty expandovány z podniku. 

Doba obratu pohledávek  

Výpo�tem doby obratu pohledávek se stanoví pr�m�rný po�et dní, po které se majetek 

podniku nachází ve form� pohledávek �i jak dlouho odb�ratelé z�stávají dlužní.  

„Z uvedeného vyplývá, že by hodnota doby obratu pohledávek m�la odpovídat 

pr�m�rné dob� splatnosti faktur.“33                

Standardní hodnota tohoto ukazatele pro všechny podniky je b�žn� uvád�na kolem         

30 dn�. V pr�b�hu roku by m�l vrcholový management kontrolovat ukazatel doby 

obratu pohledávek se stanovenou lh�tou splatnosti a porovnávat, zda inkaso probíhá  

v souladu se stanovenými podmínkami. 

Doba obratu závazk�  

Ukazatel doby obratu závazk� udává ve dnech dobu, po které z�stávají krátkodobé 

závazky neuhrazeny a podnik využívá bezplatný obchodní úv�r.  

Je vhodné, aby doba závazk� klesala. 

2.3.4.3 Ukazatel rychlosti obratu (turnover rate) 

Rychlost obratu (ro), n�kdy nazývána jen jako obrat, se dá vyjád�it vztahem 
 

                                                Tržby nebo náklady za ur�ité období                                                                         

ro     =                                                                  ,                                                                                                           

                                                 Zvolená položka aktiv nebo pasiv 
 

Rychlost obratu celkových aktiv (total assets turnover ratio) 
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Jedná se o komplexního ukazatele m��ící rychlost obratu použitých celkových aktiv,            

tj. ukazatel udává, kolikrát se celková aktiva obrátí za rok.  

P�i mezipodnikovém srovnání je nutné zohlednit stá�í stálých aktiv a dát pozor na 

rozdíly dané zvolenou odpisovou metodou.  

Standardizovanou doporu�enou hodnotou pro podniky �inné v oblasti strojírenství dle 

OKE� je index v rozmezí 1 až 1,5. 

Rychlost obratu stálých aktiv (fixed assets turnover)34 

Jedná se o reciprokou hodnotu relativní vázanosti.  

Ukazatel obratu stálých aktiv vyjad�uje, jaká výše tržeb byla vyprodukována z 1 K� 

celkového majetku podniku. Je �asto využíván p�i  komparativní analýze.  

 

Pokud výsledná hodnota ukazatele rychlosti obratu stálých aktiv je nízká, je vhodné 

zvyšovat tržby nebo odprodávat aktiva. Doporu�uje se, aby hodnota ukazatele 

dosahovala v pr�m�ru 5,1. 

Rychlost obratu zásob (inventory turnover)   

Ukazatel rychlosti obratu zásob udává, kolikrát se p�em�ní zásoby v ostatní formy 

ob�žného majetku až po prodej hotových výrobk� a op�tovný nákup zásob. 

Obecn� se v praxi používají v �itateli místo výše tržeb celkové náklady  

a ve jmenovateli pr�m�rný stav zásob za období.  

„D�vodem je skute�nost, že výše zisku je vzhledem k rychlosti obratu zásob 

irelevantní.“35 

Doporu�ená hodnota pro tento ukazatel je od 4,5 do 6. Výši stavu zásob lze nahradit 

hodnotou jednotlivých druh� zásob – materiálem, nedokon�enou výrobou atd. 

Rychlost obratu pohledávek (accounts receivable turnover) 

Ukazatel rychlosti obratu pohledávek vyjad�uje rychlost p�em�ny pohledávek  

v pen�žní prost�edky.  

 

                                                                                                                                             
33 GRÜNWALD, R. a kol. Finan�ní analýza a plánování podniku. Ekopress s.r.o., Praha 2002. ISBN 80-245-0422-7,  str. 51 
34 Rychlost obratu stálých aktiv je n�kdy ozna�ován jako fondová ú�innost. 
35 GRÜNWALD, R. a kol. Finan�ní analýza a plánování podniku. Ekopress s.r.o., Praha 2002. ISBN 80-245-0422-7,  str. 48 
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V praxi se �asto pracuje s celkovými tržbami, jelikož není možnost získat dostatek 

pot�ebných údaj� k analýze a doporu�ené rozmezí je stanoveno od 10 - 12. 

Rychlost obratu závazk� (accounts payable turnover) 

Ukazatel rychlosti obratu závazk� vyjad�uje dobu, za jakou jsou závazky z obchodního 

styku podniku uhrazeny a lze ho vyjád�it jako pom�r nákup� na obchodní úv�r  

a závazk� z obchodního styku. 

2.3.5 Ukazatele tržní hodnoty (market value ratios) 

Tato skupina ukazatel� tržní hodnoty se od p�edchozích ukazatel� liší a to 

z kvantitativní stránky.  

P�edchozí ukazatele poukazovaly z v�tší �ásti na minulý vývoj finan�ní situace 

podniku s využitím údaj� z ú�etních výkaz�.  

 

Naproti tomu ukazatele tržní hodnoty analyzují kapitálový trh, který je d�ležitým 

parametrem k vykreslení hospodá�ské situace podniku pro sou�asné i budoucí 

investory. Minulá �innost podniku je hodnocena pro predikci budoucnosti podniku.36 

2.3.5.1 Výplatní pom�r (payout ratio) 

Ukazatel výplatního pom�ru vyjad�uje, jak velký podíl vytvo�eného zisku po zdan�ní 

je vyplácen akcioná��m a to v podob� dividend. Lze ho vyjád�it jako pom�r dividend          

na 1 akcii a �istého zisku na 1 akcii. 

2.3.5.2 Dividendový výnos (dividend yield) 

Udává procentuální zhodnocení investice akcioná�e a je jednou z d�ležitých motivací 

k prodeji, držb� nebo koupi akcie pro investory.  

 

Dividendový výnos je dán vztahem dividendy p�ipadající na 1 akcii ku tržní cen� 

(kurzu) akcie. 

2.3.5.3 Price - Earnings ratio (P/E) 

Ukazatel Price - Earnings ratio „p�edstavuje pom�r tržní ceny akcie k �istému zisku na 

akcii (EPS). Jde o d�ležitý pom�rový ukazatel, který slouží k ohodnocení jednotlivých 

                                                 
36 GRÜNWALD, R. a kol. Finan�ní analýza a plánování podniku. Ekopress s.r.o., Praha 2002. ISBN 80-245-0422-7,  str. 99 - 101 
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akciových titul�. �ím je ukazatel P/E vyšší, tím je daná akcie vzhledem k zisku 

(sou�asnému nebo o�ekávanému) dražší a naopak.“37 

 

Dle Grünwalda existují dv� pravidla, a to jestliže se akcie spole�nosti prodávají s: 

• vysokým P/E - investo�i o�ekávají velký r�st dividend v budoucnu �i akcie 

obsahuje malé riziko. Tudíž se investo�i spokojí s menším výnosem, anebo 

spole�nost o�ekává nadpr�m�rný r�st a proto vyplácí akcioná��m velký podíl 

výd�lk�, 

• nízkým P/E - firma má malý r�stový potenciál �i  je rizikov�jší. Zárove� je 

možno p�edpokládat, že akcie je do�asn� podhodnocena a tudíž levná, což 

m�že znamenat vhodnou investi�ní p�íležitost - hrají zde významnou úlohu 

o�ekávání. 

2.3.5.4 �istý zisk na akcii (EPS - earning per share) 

Ukazatel �istého zisku na akcii je považován za klí�ový údaj o finan�ní situaci 

spole�nosti.  

Jeho význam spo�ívá v tom, že odráží výsledek a úsp�ch ve vztahu i ke konkurent�m       

a informuje akcioná�e o velikosti zisku na jednu akcii, který by mohl být vyplacen ve 

form� dividend.     

Ukazatel �istého zisku (EPS) je definován jako pom�r �istého zisku a po�tu 

emitovaných akcií.            

 

2.4 �asové srovnání pom�rových ukazatel� 

K vytvo�ení názoru na finan�ní zdraví podniku napomáhá srovnání jednotlivých 

pom�rových ukazatel� (nap�. rentability celkového kapitálu) za b�žné a minulé období. 

Posoudí se zm�na, zda došlo k navýšení �i snížení zkoumaných ukazatel� a zárove�  

se up�esní, zda tyto zm�ny jsou žádoucí �i nikoli. 

    

Z obecného hlediska lze �íci, že podnik sleduje tendenci vývoje jednotlivých aspekt� 

finan�ního zdraví a následn� reaguje tak, aby se silné stránky stabilizovaly  

a upev�ovaly a slabé stránky, aby se v budoucnu zlepšovaly. 

                                                 
37 http://www.tiscali.cz/mone/ 
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2.5 Rozklad ukazatel� 

Nejvhodn�jší metodou rozkladu ukazatel� je tzv. faktorová analýza, kdy vrcholové 

ukazatele b�žného a minulého období vypovídají o sm�ru vývoje jednotlivých 

ukazatel� finan�ního zdraví (rentability, likvidity, solventnosti a finan�ní stability). 

Postupem faktorové analýzy je porovnání zm�ny �itatele �i jmenovatele s vývojem 

srovnávací veli�iny.  

Do jmenovatele se nej�ast�ji dosazuje položka z libovolné položky pasiv, která 

vyjad�uje riziko finan�ního zdraví. Naopak v �itateli je vyjád�eno jišt�ní rizikových 

položek, a to pomocí �istých výnos� z výsledovky (tj. pomocí �istého zisku). 

„Rozhodujícím údajem pak není zm�na absolutní hodnoty �itatele �i jmenovatele, 

ale její zm�na oproti zm�n� srovnávací základny (tržeb, …), tedy relativní zm�na 

�itatele �i jmenovatele.“38 

 

Je nutno si uv�domit, že p�i této metod� se vychází z obecn� daných princip�, a to: 

• r�st tržeb vyvolá r�st položek aktiv a zisku, 

• p�i r�stu aktiv se p�edpokládá p�ímo úm�rný r�st tržeb, vlastního kapitálu, zisku 

p�ed úroky a zdan�ním. 

 

Dle Grünwalda lze mezi faktory rozlišit ukazatele zadluženosti, aktivity a ziskovosti. 

Ukazatele ziskovosti zahrnují následující díl�í ukazatele: 

• provozní ziskové rozp�tí, 

• rentabilitu tržeb, 

• rentabilitu celkového kapitálu, 

• cash rentabilitu vlastního kapitálu. 

 

Tyto díl�í ukazatele charakterizují relativní zm�nu �itatele ve vrcholových ukazatelích      

a jsou výsledkem provozní �innosti spole�nosti. 

 

Ukazatele aktivity zahrnují tyto díl�í ukazatele: 

• obrat aktiv, 

• doba obratu nehmotného ob�žného majetku, 

• doba splácení krátkodobých závazk�, 

                                                 
38 GRÜNWALD, R. a kol. Finan�ní analýza a plánování podniku. Ekopress s.r.o., Praha 2007. ISBN 978-80-86929-26, str. 155 
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• obrat zásob, 

• obrat pracovního kapitálu. 

 

Uvedené ukazatele charakterizují relativní zm�nu �itatele �i jmenovatele  

ve vrcholových ukazatelích a jsou ovliv�ovány finan�ní �inností managementu. 

 

Ukazatele zadluženosti vypovídají o relativní zm�n� jmenovatele ve vrcholových 

ukazatelích a jsou ovliv�ovány t�mito díl�ími ukazateli: 

• finan�ní pákou, 

• celkovou zadlužeností, 

• zadlužeností zvýšenou o úro�ené dluhy, 

• pr�m�rnou úrokovou mírou. 

 

Z této obecné charakteristiky lze vyvodit, že „faktorová analýza obohacuje systém 

pom�rových ukazatel�, použitelných pro �asové srovnání“39 o faktorové ukazatele, 

které vypovídají o tom, jak se podílela provozní a finan�ní �innost na vrcholové 

ukazatele �i zda relativní zm�ny výnosnosti mohly dostate�n� ovlivnit výši 

zadluženosti. 

2.6 Mezipodnikové srovnání 

Mezipodnikové srovnání je obvykle nazýváno pojmem benchmarking, což ve volném 

p�ekladu znamená pom��ování �i porovnávání.  

 

Ú�elem mezipodnikového srovnání je shromáždit r�zné ukazatele od ur�ité skupiny 

vymezené nap�. ekonomickou �inností a tyto hodnoty slouží k posouzení dalšího 

vývoje podniku. Využití benchmarkingu tedy umož�uje nalézt vhodné trendy vývoje                    

a posoudit finan�ní situaci v daném souboru podnik� a p�ípadn� sestavit po�adí 

podnik� podle ekonomické úsp�šnosti. 

 

Základem mezipodnikového srovnání je výb�r vhodných ukazatel�, které slouží 

k vyhodnocení ekonomické situace podniku a následn� se provede propo�et 

                                                 
39 GRÜNWALD, R. a kol. Finan�ní analýza a plánování podniku. Ekopress s.r.o., Praha 2007. ISBN 978-80-86929-26, str. 167 

 



 

45 

pom�rových ukazatel�. Analyzovaný podnik lze srovnávat s pr�m�tem v odv�tví nebo 

s konkuren�ním podnikem �i se srovnatelným nejlepším podnikem. 

Pro hodnocení postavení analyzovaných podnik� v daném souboru m�že být použita 

nap�. metoda jednorozm�rná, která zahrnuje aritmetický pr�m�r �i sm�rodatnou 

odchylku �i metoda vícerozm�rná, kdy se u souboru n�kolika podnik� hodnotí n�kolik 

charakteristik.  

U metody vícerozm�rné lze použít matematicko-statistické metody, které jsou 

výchozím bodem všech mezipodnikových srovnání a zahrnují nap�. metodu prostého 

po�adí, metodu normované prom�nné, metodu vzdálenosti od fiktivního objektu atd.  

 

K zvýšení názornosti mezipodnikového srovnání ve finan�ní analýze lze použít r�zné 

grafy. Poslední dobu za�íná být více používán pro grafické znázorn�ní tzv. Spider graf, 

který umož�uje p�ehledné vyhodnocení postavení ur�itého podniku vzhledem 

k odv�tvovému pr�m�ru nebo p�i srovnání s nejlepším �i konkuren�ním podnikem. 

Graf je rozd�len obvykle do �ty� kvadrant�, z nichž první zahrnuje ukazatele 

rentability, druhý ukazatele likvidity, t�etí ukazatele aktivity a �tvrtý kapitálovou 

strukturu. Využití Spider grafu má i jisté nedostatky, které jsou dány koncentrací 

paralelních ukazatel� soustav. 

      

Dalším zp�sobem  provedení mezipodnikového srovnání pomocí vícerozm�rných 

metod je tzv. pyramidová analýza a bonitní a bankrotní modely. 

2.6.1 Pyramidová analýza v mezipodnikovém srovnání 

„Umož�uje posoudit, jak podnik ve srovnání s jiným podnikem plní sv�j základní cíl 

(obvykle vyjád�ený v ukazateli ROE) a co jsou p�í�iny rozdílu hodnot v tomto 

vrcholovém ukazateli.“40  

 

Prvo�adým úkolem je stanovit vhodnou srovnávací základnu, kterou m�že být: 

• podnik, jehož vrcholový ukazatel dosahuje pr�m�rné hodnoty v souboru, 

• podnik dosahující nejlepších hodnot v analyzovaném souboru. 

 

                                                 
40 SYNEK, M. Ekonomická analýza. Oeconomica, Praha 2003. ISBN 80-245-0240-2, str. 35 
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Na rozdíl od tradi�ní aplikace pyramidové analýzy, je zde zkoumána diference všech 

díl�ích ukazatel� od týchž ukazatel� pr�m�rného �i nejlepšího podniku. 

Hlavním cílem pyramidové analýzy použité v mezipodnikovém srovnání je nalézt 

p�í�iny mezipodnikových rozdíl� v efektivnosti hospoda�ení.  

2.6.2 Bonitní a bankrotní modely 

Pro komplexní zhodnocení situace podniku je nutné sledovat pom�rové ukazatele  

ve vzájemných souvislostech. V jedné skupin� ukazatel� totiž m�že subjekt vypadat 

velmi zdrav�, zatímco ty další mohou poukazovat na ur�ité problémy. K p�ekonání 

t�chto nedostatk� byly vytvo�eny tzv. souhrnné indexy.  

 

Cílem je pomocí jednoho �ísla vyjád�it finan�n�-ekonomickou situaci a výkonnost 

daného podniku a p�ípadn� upozornit ohrožení finan�ního zdraví. Mezi nejznám�jší 

metody lze za�adit: 

• Altman�v Z model, 

• index IN2000. 

2.6.2.1  Altman�v Z model 

Altman�v Z model nebo-li Altmanovu analýzu lze rovn�ž nazvat identifikátorem 

bankrotu. Tento model je možno využít pro vyjád�ení celkové finan�ní situace, 

obzvlášt� finan�ního zdraví podniku. Altman�v Z model, �asto nazývaný  

„model Z-score“ vychází z p�ti pom�rových ukazatel�, kterým p�id�lil ur�itou váhu.41 

 

V podmínkách naší ekonomiky nemá tento ukazatel dostate�n� vypovídací schopnost, 

a�koli byla vytvo�ena modifikace tohoto ukazatele pro podniky neobchodovatelné na 

kapitálovém trhu. 

Altman�v Z model je dán vztahem 

 

Z = 0,17.x1 + 0,847.x2 + 3,107.x3 + 0,420.x4 + 0,998.x5 

kde: 

x1   = pracovní kapitál / aktiva celkem,  

x2   = nerozd�lený zisk minulých let/aktiva celkem, 

                                                 
41 SYNEK, M. Ekonomická analýza. Oeconomica, Praha 2003. ISBN 80-245-0240-2, str. 26 



 

47 

x3   = EBIT/aktiva celkem,  

x4   = vlastní jm�ní/celkové dluhy[cizí zdroje], 

x5   = tržby/aktiva celkem. 

 

Podle výsledk� je možno podniky rozd�lit na: 

podniky prosperující  - Z  > 2,9, 

šedou zónu, kdy nelze usuzovat na další vývoj – 1,8 < Z < 2,9, 

podniky vážn� ohrožené – Z < 1,8. 

2.6.2.2 IN indexy 

IN indexy lze chápat jako úpravu Altmanovy analýzy pro pot�eby �eské republiky, 

kde ješt� není zdaleka rozvinut kapitálový trh tak, jak p�edpokládá Altmanova analýza. 

Jedním �íslem vyjad�uje schopnost podniku plnit své závazky. Váhy používané  

ve vzorci se liší podle jednotlivých odv�tví.  

      

V praxi nejvíce používané jsou dva typy tohoto indexu, a to index IN95, nazýván též 

index bankrotního typu a IN01, který umož�uje rychlý odhad, zda je podnik 

prosperující.       

Vzhledem k tomu, že n�které podniky nedisponují s ve�ejn� obchodovatelnými 

akciemi �i mohou p�sobit v r�zných odv�tvích ekonomiky zárove�, byla vytvo�ena 

zjednodušená verze indexu IN95, který je nazýván IN2000 a slouží jako univerzální 

model pro všechny podniky, nezávisle na tom, do jakého OKE� pat�í. 

Tato modifikace indexu IN95 bude použita v praktické �ásti diplomové práce a je 

ur�ena vztahem 

 

IN2000  =  -0,017  *   
kapitál cizí

aktiva
   +    4,573    *   

aktiva
EBIT

    

+     0,481   * 
aktiva
výnosy

     +     0,015   *    
KBÚ  KCZ

aktiva  ob.
+

 

kde: 

EBIT    ...................................... hospodá�ský výsledek p�ed úroky a zdan�ní,  

KCZ    ...................................... krátkodobé cizí zdroje,  

KBÚ    ...................................... krátkodobé bankovní úv�ry a výpomoci. 
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Výsledné hodnoty index� lze pak interpretovat následovn�: 

• IN > 2,070 ………………… firma vytvá�í hodnotu, 

• 1,420 < IN < 2,070 .……….. firma spíše tvo�í hodnotu, 

• 1,089 < IN < 1,420 ………... nelze ur�it, zda firma tvo�í hodnotu, 

• 0,684 < IN < 1,089 ………... firma spíše netvo�í hodnotu, 

• IN < 0,684 ………………… firma netvo�í hodnotu. 
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3 Cíl a metodika práce  

3.1. Cíl práce 

Cílem diplomové práce je posouzení celkové hospodá�ské a finan�ní situace akciové 

spole�nosti MOTOR JIKOV Strojírenská v letech 2004 až 2006, identifikovat její 

slabé stránky, které by práv� mohly firm� v budoucnu zp�sobit menší �i v�tší 

problémy.  

Na základ� takto provedeného zhodnocení ekonomické situace spole�nosti pomocí 

finan�ní analýzy bude nastín�no další opat�ení ke zlepšení ekonomické situace 

spole�nosti. 

 

3.2 Metodika práce 

P�i zjiš�ování d�ležitých dat pro zpracování této diplomové se vychází z celé �ady 

dokument�, p�edevším výro�ních zpráv, které obsahují zprávy o vývoji �innosti 

ú�etních jednotek, ú�etních záv�rek a ostatních informacích �erpaných z ve�ejn� 

dostupných internetových stránek.  

 

Výsledky jednotlivých ukazatel� finan�ní analýzy jsou zárove� porovnány 

s doporu�enými hodnotami, uvád�nými v odborné literatu�e pro strojírenský obor. 

Z analyzovaných rok� 2004 – 2006 je rok 2006 analyzován detailn�ji a je porovnán se 

stanoveným oborovým pr�m�rem pro rok 2006. 

 

Metodika výpo�t� jednotlivých ukazatel� je shodná s metodikou výpo�tu uvedené 

v praktické �ásti této diplomové práce. Teorie popsaná v p�edchozích kapitolách je 

použita p�i provedení finan�ní analýzy akciové spole�nosti  MOTOR  JIKOV 

Strojírenská.  
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4 Finan�ní analýza spole�nosti MOTOR JIKOV 

Strojírenská, a. s. 
       

Hlavními zdroji pro provedení a zhodnocení finan�ní stability podniku jsou data 

�erpána z ú�etních záv�rek spole�nosti  MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. v �asovém 

rozmezí 2004 – 2006.  

Nemén� d�ležitými zdroji jsou také výro�ní zprávy ve stejném �asovém vymezení. 

Veškeré informace, které jsou použity p�i hodnocení finan�ního zdraví daného 

podniku, jsou p�ístupny široké ve�ejnosti prost�ednictvím internetových stránek. 

Dostupnost t�chto vstupních dat byla zna�n� nápomocným prvkem p�i rozkrývání 

základních vazeb jednotlivých ukazatel� a p�i hodnocení hospodá�ské situace 

analyzovaného podniku.  

Veškeré provedené analýzy jsou dopln�ny stru�ným komentá�em zahrnujícím úvahy  

i nad skute�nostmi, které stojí nebo by mohly stát v pozadí hospoda�ení podniku. 

 

V první �ásti této kapitoly je vypracován podrobný metodicky postup provedení 

finan�ní analýzy, kterým se bude autorka �ídit p�i hodnocení spole�nosti MOTOR 

JIKOV Strojírenská, a. s. 

 

Kapitola 4.2 se v�nuje stru�né charakteristice ekonomické �innosti akciové 

spole�nosti. Zde je zárove� provedeno hodnocení �ízení lidských zdroj� pomocí 

d�ležitých ukazatel� výkonnosti akciové spole�nosti v letech 2004 až 2006. 

 

V další podkapitole 4.3 jsou vypracovány horizontální a vertikální analýzy ú�etních 

výkaz� za období 2004 až 2006, ze kterých jsou �erpány d�ležité údaje k posouzení 

struktury aktiv a pasiv rozvahy.  

Dalším krokem je analýza struktury náklad� a výnos� z výkazu zisk� a ztrát                      

a v neposlední �ad� analýza výkazu cash flow.  

Vypracované horizontální a vertikální analýzy konkrétních výkaz� jsou v p�ílohách   

5 - 10.  
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Finan�ní zdraví akciové spole�nosti musí být vždy hodnoceno komplexn�. Základem 

tohoto hodnocení jsou výpo�ty pom�rových ukazatel� rentability, aktivity, likvidity                      

a zadluženosti, ze kterých vychází i další propo�ty, které jsou uvedeny v kapitole 4.7. 

Jelikož u jednotlivých ukazatel� je v teoretické �ásti zárove� uvedeno doporu�ené 

optimální rozmezí dané pro obor strojírenství.  

Doporu�ené hodnoty uvedené v teoretické �ásti posloužily k snadn�jšímu posouzení 

ekonomické aktivity podniku v této kapitole. 

 

Ukazatele kapitálové struktury jsou vypo�teny jen z�ásti, nebo� podstatná �ást t�chto 

ukazatel� pracuje bu
 s hodnotou vyplacených dividend, které však nebyly v pr�b�hu 

analyzovaných let vypláceny nebo s  tržní hodnotou akcie, která byla pro požadované 

období obtížn� zjistitelná. Z tohoto d�vodu není možné ohodnotit ukazatele kapitálové 

struktury. 

 

V kapitole 4.8 jsou zpracovány n�které pom�rové ukazatele pomocí metody �asového 

srovnání ukazatel�, která umož�uje využít nejmén� náro�ný zp�sob globálního 

hodnocení finan�ního zdraví akciové spole�nosti. 

 

Devátá �ást �tvrté kapitoly se zabývá rozkladem ukazatel�, tzn. že n�které významné 

ukazatele finan�ního zdraví jsou rozpracovány do díl�ích ukazatel� a jejich vlivu na 

vrcholový ukazatel v b�žném a minulém období. 

 

Kapitola 4.10 je zam��ena na mezipodnikové srovnání. Pro mezipodnikové srovnání 

jsou využity údaje získané z výpo�tu pom�rových ukazatel� spole�nosti  za jednotlivé 

roky, které jsou následn� porovnávány se stanovenými oborovými hodnotami ur�ené 

pro strojírenský pr�mysl pro rok 2006. 

 

V kapitole 4.11 se využijí poznatky ze souhrnného hodnocení finan�ní situace pomocí 

syntetických ukazatel�  Altmanova koeficientu Z a IN indexu (v kapitole 2.6.2.2). 

Ty napomohou k predikci, zda je MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. ohrožena 

vážnými finan�ními problémy �i nikoli. 

 

V záv�ru kapitoly 4 je provedeno souhrnné hodnocení všech provedených díl�ích 

analýz s následným návrhem opat�ení ke zlepšení výkonnosti podniku. 
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4.1 Postup finan�ní analýzy MOTORU JIKOV Strojírenská, a. s. 

Finan�ní analýza akciové spole�nosti MOTOR JIKOV Strojírenská v letech  

2004 – 2006 se opírá o následný postup, který vychází ze Synkovy metodiky pro 

finan�ní analýzu: 

1. vytvo�ení široké databáze pro finan�ní analýzu (vychází se z ú�etních výkaz�, 

jako nap�. výkazu zisku a ztrát, rozvahy, výkazu cash flow �i výro�ních zpráv), 

2. analýza provozních ukazatel� (nap�. produktivita z p�idané hodnoty), 

3. výpo�et pom�rových ukazatel�, 

4. hodnocení ukazatel� v �ase z hlediska efektivnosti hospoda�ení rozvoje, 

5. rozklad ukazatel� pomocí faktorové analýzy, 

6. srovnání pom�rových ukazatel� s odv�tvovými pr�m�ry z hlediska �ízení, 

7. výpo�et a hodnocení syntetických ukazatel�, jako nap�. IN indexu 

8. souhrnné hodnocení finan�ní situace podniku  

9. návrh opat�ení ke zlepšení výkonnosti podniku. 

 

4.2 Charakteristika spole�nosti 

4.2.1 Profil spole�nosti MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 

Název spole�nosti:   MOTOR JIKOV Strojírenská a. s. 

Kraj:    Jiho�eský 

Okres:    Tábor 

Sídlo:     Zátkova 495/II, Sob�slav 

Právní forma:    akciová spole�nost 

I�:     CZ25165020 

www : http://www.motorjikov.cz  
 

P�edm�t podnikání:    

• komponenty pro automobilový pr�mysl, 

• �ásti textilních, balících, d�evoobráb�cích a tiska�ských stroj�, 

• �ásti stroj� na výrobu elektrotechnických sou�ástí, 
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• nástroje a p�ípravky, 

• malá zem�d�lská mechanizace - travní seka�ky, dvoutaktní motory, 

• soustružení – klasické,  

• frézování - CNC obráb�cí,  

• vrtání - CNC vrta�ky, vodorovné vyvrtáva�ky, 

• protahování - drážky pro pera a tvarové otvory, 

• lakování, pískování, omílání, �ern�ní, fosfátování, zinkování, chromátování, 

chromování a niklování. 

4.2.2 Historie a charakteristika ekonomické �innosti spole�nosti  

Akciová spole�nost MOTOR JIKOV Strojírenská (d�íve UNI CZ a. s.) vznikla v roce 

1997 transformací ze spole�nosti LADA UNI, s. r. o., dce�iné spole�nosti Lada, a. s.           

V sou�asné dob� je podnikatelská �innost soust�ed�na do oblasti výroby a prodeje 

komponent� nastavitelných pedálových systém� automobil�, komponent� motorových 

golfových vozidel a obdobných užitkových vozidel, komponent� pro automatické 

pra�ky, komponent� vzduchových brzdových soustav, komponent� pro hydraulické  

a filtra�ní systémy, komponent� stroj� textilních, tiska�ských, d�evoobráb�cích  

a obráb�cích.  

Dále  je podnikatelská �innost soust�ed�na do oblasti výroby pneumaticko-

hydraulického nýtovacího ná�adí. Dalšími obory podnikání je malá zem�d�lská 

mechanizace, �istící stroje, tepelné zpracování. 

 

Spole�nost MOTOR JIKOV Strojírenská, a.s. je sou�ástí holdingového uskupení 

podnik� strojírenského a slévárenského charakteru a tento konsolida�ní celek tvo�í: 

� MOTOR JIKOV Group, a. s. 

� MOTOR JIKOV Tlaková slévárna, a. s.  

� MOTOR JIKOV Slévárna litiny, a .s.  

� MOTOR JIKOV Fostron, a. s. 

� MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 

Hlavním oborem holdingových spole�ností je výroba p�íslušenství a komponent� 

osobních a nákladních automobil�, tlakových litých odlitk� ze slitin hliníku a ze slitin 

zinku, odlitk� ze šedé a tvárné litiny, speciálních obráb�cích stroj�, montážních 

za�ízení, forem pro vst�ikování kov� a plast�, nýtovacího ná�adí, malé zem�d�lské 

mechanizace a �istících stroj�. 
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Mate�skou spole�ností holdingové skupiny se stala akciová spole�nosti MOTOR 

JIKOV Group, a. s. Po�átkem roku 2007 došlo dosti k posílení holdingového 

seskupení tím, že názvy dce�iných spole�ností vyjad�ují p�íslušnost k dané skupin� 

(po�átek názvu spole�nosti je vždy MOTOR JIKOV). 

4.2.3 Organiza�ní struktura MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 

MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. je sou�ástí konsolidovaného celku, který tvo�í 

holdingové seskupení, kde mate�skou spole�ností je MOTOR JIKOV Group, a. s.  

Na základním kapitálu spole�nosti MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. se podílí  

z 69,52 %  spole�nost MOTOR JIKOV Group, a. s. a t�i fyzické osoby, které mají 

v držení 30,48 %. Spole�nost nemá uzav�enou ovládací smlouvu. 

 

Jak je vid�t na schématickém zobrazení organiza�ní struktury podniku (graf 2), úrove� 

dalšího �len�ní podniku je dle funkcí. 

 

Graf 2: Základní schéma organiza�ní struktury spole�nosti MOTOR JIKOV 

Strojírenská, a. s. 
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Vrcholným orgánem spole�nosti je Valná hromada akcioná��. Statutárním orgánem 

akciové spole�nosti je p�edstavenstvo, které je kontrolováno dozor�í radou. Dozor�í 

rada má p�t �len� v �ele s p�edsedou. 

      

V podniku je použito funk�ní �len�ní na úseky strategie �ízení jakosti, finan�ní, 

ekonomický, personální, služeb, investic a techniky, strategického nákupu, 

strategického obchodu. Dále je zde z�ízeno p�t divizí a každá z nich je zam��ena na 

jinou oblast výroby. 

Divize Auto nap�. vyrábí komponenty pro nastavitelné pedálové systémy. 

Divize Pr�myslové výrobky vyrábí a prodává nýtovací nástroje v širokém sortimentu. 

Divize Vzduchová soustava vyrábí a prodává výrobky vzduchových brzdných soustav 

pro nákladní automobily. 

Divize Zakázková výroba vyrábí a prodává komponenty stroj� obráb�cích, textilních, 

tiska�ských, d�evoobráb�cích a komponenty pro filtra�ní a hydraulické systémy. 

Poslední je divize Mechanizace, která vyrábí výrobky malé zem�d�lské mechanizace, 

jako jsou nap�. seka�ky, dále vyrábí �erpadla a �isti�e pro automobilový pr�mysl. 

Veškeré výrobky zárove� i prodává. 

 

Spole�nost je certifikována podle normy EN ISO 9001:2000. V posledních letech 

zaznamenává nár�st zam�stnanosti, v sou�asné dob� má cca 500 zam�stnanc�. Pat�í 

mezi nejv�tší a nejd�ležit�jší firmy v jiho�eském regionu. 

4.3 �ízení lidských zdroj� 

Zam�stnanci vždy byli a budou pro podnik nejcenn�jším kapitálem, který p�ispívá p�i 

uskute��ování strategických zám�r� podniku. Personální management se 

z dlouhodobého hlediska zam��uje na motivaci a podporu odpov�dnosti a iniciativy 

zam�stnanc�, která tak p�ispívá k jejich vyšší produktivit� práce.  

 

Klí�ovým faktorem je tedy zvyšování kvalifikace zam�stnanc� a umožn�ní jim tak 

aktivní zapojení do vývoje výrobního procesu. Plánování kariéry podnik chápe jako 

d�ležitou sou�ást personální �innosti, od výb�rem zam�stnanc� po�ínaje, dále p�es 

jejich adaptaci a hodnocení výkon� a dalším rozvojem zam�stnanc�  kon�e. 

Spole�nost se stala partnerem projektu „Zvyšování konkurenceschopnosti                       

a adaptability zam�stnanc� spole�nosti MOTOR JIKOV Group prost�ednictvím 
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vzd�lávání“. V rámci tohoto projektu spole�nost získává dotace na vzd�lávací 

programy a v roce 2006 p�ísp�vek �inil 163 tis. K�.  

Dalším projektem, kterého se spole�nost ú�astní je „Vytvá�ení pracovních míst pro 

za�len�ní nezam�stnaných nízkokvalifikovaných a handicapovaných osob do 

zam�stnání v Jiho�eském kraji“.  

Dalšími projekty jsou „IQ AUTO - Inovace a kvalifikace profesní p�ípravy“, 

„Najdi si práci v Jiho�eském kraji“, „Návrat do práce v Jiho�eském kraji“. 

Všechny tyto projekty jsou spolufinancovány Evropským sociálním fondem a státním 

rozpo�tem �eské republiky.42 

 

Akciová spole�nost od svých zam�stnanc� o�ekává, že se ztotožní s cíli a strategií 

podniku, a naproti tomu se podnik postará o odborné znalosti pot�ebné pro odborný 

výkon dané profese. Zárove� podporuje rozvoj práce v týmu. 

      

S cílem dosáhnout vyšší informovanosti, motivace a aktivity pracovník� ve výrobním 

procesu, vybavila akciová spole�nost MOTOR JIKOV Group jednotlivá st�ediska 

informa�ními tabulemi. 

Prost�ednictvím t�chto tabulí mají všichni pracovníci p�ístup k aktuálním informacím 

(nap�. hospodá�ské ukazatele, údaje o technologiích �i informace o n�kterých 

za�ízeních).  

 

Na konci roku 2006 akciová spole�nost zahájila projekt „5S“. Jedná se o pilotní 

projekt celé skupiny MOTOR JIKOV Group, a. s. a tuto moderní japonskou metodu 

využívá mnoho zahrani�ních zákazník� spole�nosti. Projekt se zabývá odstran�ním 

všeho zbyte�ného, co by zabra�ovalo efektivnosti práce, tj. zabývá se tokem materiálu, 

dodržování standardu, motivace pracovník� a v neposlední �ad� i �istotou pracovního 

prost�edí. 

 

Krom� vzd�lávání se podnik  snaží svým zam�stnanc�m nabídnout dobré zázemí  

a mimo zajímavých mzdových podmínek také �adu dalších zam�stnaneckých výhod. 

Vrcholový management má k dispozici osobní automobily akciové spole�nosti  

i k soukromým ú�el�m. Dále spole�nost hradí svým zam�stnanc�m p�ísp�vek na 

                                                 
42 �erpáno z výro�ních zpráv za období 2004 – 2006. 
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penzijní p�ipojišt�ní a managementu na všech úrovní ješt� p�ísp�vek na životní 

pojišt�ní 

Z hlediska zajiš�ování efektivnosti �ízení lidských zdroj� se vrcholoví manaže�i 

zam��ují na ukazatele výkonnosti. 

4.3.1 Ukazatele výkonnosti 

Praktické zkušenosti manažer� prokazují, že klí�ovou �inností pro schopnost 

spole�nosti realizovat svou zvolenou strategii, je soustavn� sledovat vývoj 

jednotlivých oblastí �ízení lidských zdroj�.    

Akciová spole�nost má v analyzovaném období 2004 – 2006 v oblasti zam�stnanosti 

zvyšující trend v r�stu zam�stnanc�, jak ukazuje tabulka 4. 

 

Tabulka 4: Vývoj po�tu pracovník� v letech 2004 – 2006  

Rok 2004 2005 2006

Po�et zam�stnanc� 406 419 496

z toho vedoucích pracovník� 5 6 5
  

Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 

    
Spole�nost má v sou�asné dob� 496 zam�stnanc�, z toho p�t vedoucích pracovník�. 

V pr�b�hu posledních t�ech let dochází k nár�stu pr�m�rného po�tu zam�stnanc�, 

obzvlášt� v roce 2006, jak je ukázáno v tabulce 4 Vývoj po�tu pracovník�  a grafu 3. 

      

Graf  3: Pr�m�rný po�et pracovník� v letech 2004 – 2006 
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Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 
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Nár�st pr�m�rného stavu zam�stnanc� je primárn� zp�soben p�edevším zp�tným 

p�evzetím výroby motor� Jikov od spole�nosti MOTOCO, a. s., která v roce 2006 

zastavila jejich výrobu. Jelikož byl o�ekáván rychlý náb�h výroby motor� Jikov, bylo 

nutné do pracovního pom�ru p�ijmout n�kolik nových zam�stnanc�. 

 

Vlivem zvýšeného po�tu zam�stnanc� dochází analogicky i k mírnému vzestupu 

celkových mzdových náklad�, jak ukazuje i tabulka 5.   

 

Tabulka 5: Pr�m�rné mzdové náklady na zam�stnance v K� 

Rok 2004 2005 2006

Pr�m�rný po�et zam�stnanc� 406 419 496

Mzdové náklady (v tis. K�) 70 405 81 158 101 229

Pr�m�rné náklady na zam�stnance (v tis. K�) 174 194 204
 

Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 
 

Graf  4: Vztah po�tu pracovník� k mzdovým náklad�m 
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Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 

 

Pomocí tabulky 5 Pr�m�rné náklady na zam�stnance a grafu 4 Vztah po�tu pracovník� 

k mzdovým náklad�m lze doložit, že dochází v analyzovaném období i k navýšení 

mzdových náklad� na jednoho zam�stnance. Navýšení této hodnoty je zp�sobeno 

personální politikou podniku a zam�stnaneckými výhodami, které byly uvedeny 

v kapitole 4.3.  
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Ve vývoji procentního složení mzdových náklad� na celkové struktu�e náklad�  

nedochází v analyzovaném období k významným zm�nám.  

Mzdové náklady vždy zaujímají zhruba kolem 17 % na celkových výkonech 

v jednotlivých letech.  

Tyto aspekty jsou pro spole�nost p�íznivé, jelikož informují o stabilit� a též  

o p�im��eném r�stu náklad� na personál. 

  

Od po�átku analyzovaného období dochází k  vývoji mezd u �adových zam�stnanc�, 

jak vyplývá z tabulky 6 Vývoj pr�m�rné mzdy. 

 

Tabulka 6: Vývoj pr�m�rné mzdy v K� 

Rok 2004 2005 2006

Pr�m�rná mzda v K�/m�sí�n� na 1 pracovníka 57 804 16 141 17 008

Pr�m. m�sí�ní mzda v K�/m�sí�n� na 1 vedoucího pracovníka 100 750 77 180 52 375

Pr�m�rná m�sí�ní mzda v K�/m�sí�n� na 1 d�lníka 13 375 15 633 16 541
  

Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 

 

Hodnotu pr�m�rné mzdy na jednoho pracovníka pro rok 2004 nelze objektivn� 

interpretovat, jelikož jsou zde zahrnuty vysoké mzdy vedoucích pracovník�, které 

výrazn� ovlivnily pr�m�rnou výši mzdy na jednoho pracovníka. 

Proto zde byly provedeny ješt� díl�í výpo�ty, a to výpo�et pr�m�rné mzdy na jednoho 

vedoucího pracovníka a pr�m�rné mzdy na jednoho d�lníka.  

Pokles pr�m�rné mzdy u vedoucích pracovník� o 48 % v roce 2005 nazna�uje,  

že spole�nost se snaží objektivn� posoudit pracovní výsledky svých vedoucích 

pracovník�   a nenadhodnocovat jejich finan�ní ohodnocení na úkor svých ostatních 

zam�stnanc�. 

Pr�m�rný nár�st mzdy za celý podnik ve sledovaném období 2004/2006 �inil 17,7  %. 

 

Mezi produktivitou práce (v ú�etnictví ozna�ovanou p�idanou hodnotou na jednoho 

pracovníka) a mzdou na jednoho pracovníka existuje jistá závislost. S r�stem rozdílu 

p�idané hodnoty na jednoho pracovníka a jeho mzdy o 1 K�, vzroste zárove� provozní 

hospodá�ský výsledek. 
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Tabulka 7: Produktivita práce na 1 pracovníka v tis. K� za rok 

Období 2004 2005 2006

Odbyt 966 1 164 1 270

Vlastní výroba 991 1 161 1 207

P�idaná hodnota 343 376 400

�et�zový index p�idané hodnoty X 1,10 1,06  
Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 

 

Vzhledem k tomu, že v pr�b�hu t�ech let dochází k navýšení p�idané hodnoty  

a zárove� vzr�stá i po�et pracovník�, je vhodné provést výpo�et p�idané hodnoty 

p�ipadající na jednoho pracovníka. 

 

Z tabulky 7 a z grafu 5 je patrný meziro�ní nár�st p�idané hodnoty a pokles mzdy 

p�ipadající na jednoho pracovníka v roce 2005 oproti roku 2004. 

  

Graf  5: Porovnání p�idané hodnoty s pr�m�rnou m�sí�ní mzdou v K� 
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           Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 
 

V roce 2006 dochází nejen k nár�stu p�idané hodnoty, ale celkových mzdových 

náklad� a to zhruba o 26 % v porovnání s rokem 2005. P�esto má p�idaná hodnota 

stále rostoucí tendenci, což je pozitivní pro �innost akciové spole�nosti. 

 

Jedním z hlavních úkol� každého vrcholového managementu je zvyšování 

produktivity, tj. výrobních faktor� a odstran�ní všeho zbyte�ného, co by zabra�ovalo 

efektivnosti práce. Musí se tedy zabývat plynulým tokem materiálu p�idávajícího 

hodnotu, dodržováním standardu �i motivací pracovník�. 
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Lze proto konstatovat, že podstatou výrobní �innosti je vy�ešení základního cíle 

spole�nosti, kterým je maximalizace zisku pomocí zvyšování produktivity  

a minimalizací marginálních náklad�. 

Pro pot�eby strategického �ízení spole�nosti se sleduje nejen produktivita práce, ale 

d�ležitým ukazatelem je i fondová ú�innost, která je vyjád�ena jako pom�r 

produktivity práce a technického vybavení práce (kapitola 2.2.3) a uvedena  

v tabulce 8. 

 

Tabulka 8: Fondová ú�innost 

Období 2004 2005 2006

Fondová ú�innost 1,47 1,62 1,57

�et�zový index x 1,10 0,97
 

  Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 

 

Fondová ú�innost v akciové spole�nosti v roce 2004  dosahuje indexu 1,47, což 

znamená, že na 1.000 K� hmotného investi�ního majetku ve sledovaném roce �iní 

výnosy 1.470 K�. V roce 2005 dosahuje index fondové ú�innosti hodnoty 1,62  

a v porovnání k tomuto roku je index fondové ú�innosti v roce 2004 vyšší o 1,1 bod�,  

v roce 2006 je naopak nižší o 0,03 body.  

 

Akciová spole�nost v analyzovaném období obnovuje a modernizuje technologii  

a stavby, což má za následek zvyšování hmotného dlouhodobého majetku i navyšování 

po�tu zam�stnanc�; tyto faktory ovliv�ují hodnotu fondové ú�innosti analyzované 

spole�nosti.  

V tabulce 9 je uveden vztah mezi díl�ími ukazateli ovliv�ujícími fondovou ú�innost 

MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 

 

Tabulka 9: Technické vybavení a produktivita práce v tis. K� 

Období 2004 2005 2006

Fondová ú�innost 1,47 1,62 1,57

Produktivita 343 376 400

�et�zový index produktivity práce X 1,10 1,06

Technické vybavení 233,37 231,84 255,51

�et�zový idnex technického vybavení X 1,04 1,1
Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 
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Je vhodné zjistit, jaké ukazatele ovliv�ují fondovou ú�innost v jednotlivých letech, zda 

produktivita práce (výstupy / pr�m�rný eviden�ní po�et zam�stnanc�) �i technické 

vybavení (dané rozkladem na ukazatele dlouhodobého majetku a pr�m�rného 

eviden�ního po�tu zam�stnanc�). 

Z tabulky 9 rovn�ž vyplývá, že v roce 2005 má v�tší vliv na fondovou ú�innost spíše 

produktivita práce (index 1,1) než technické vybavení práce (index 1,04). Naproti 

v roce fondovou ú�innost ovliv�uje více technické vybavení (index  1,1) 

 

Tabulka 10: Technické vybavení práce v tis. K� 

Období 2004 2005 2006

Technické vybavení 223,37 231,84 255,51

�et�zový index technického vybavení X 1,04 1,10

Dlouhodobý hmotný majetek 90 687 97 142 126 733

�et�zový index dlouhodobého hmotného majetku X 1,07 1,30

Pr�m�rný eviden�ní po�et zam�stnanc� 406 419 496

�et�zový index pr�m. evid. po�tu zam�stnanc� X 1,03 1,18
 

Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 

 
Pomocí rozkladu indexu technického vybavení práce lze konstatovat, že pokud index 

technického vybavení práce roste, musí být tento trend ovlivn�n bu
 r�stem indexu 

hmotného dlouhodobého majetku �i r�stem indexu pr�m�rného eviden�ního po�tu 

pracovník� nebo r�stem obou index� zárove�.  

Jak ukazuje tabulka 10, v roce 2005 je dynamika obou index� p�ibližn� rovnovážná. 

Lze konstatovat, že zvyšování technického vybavení práce je vedle r�stu hmotného 

dlouhodobého majetku závislé také na r�stu pr�m�rného eviden�ního po�tu 

pracovník�. 

V roce 2006 dochází ke zm�n� dynamiky tempa r�stu díl�ích složek indexu 

technického vybavení. Výše technického vybavení je v tomto roce více ovlivn�na 

r�stem dlouhodobého hmotného majetku.  

 

Dalším významným ukazatelem hodnocení produktivity práce je výpo�et rentability 

náklad�, který je ovliv�ován výší náklad� a zisku. 
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V tabulce 11 spolu s grafem 6 je graficky znázorn�n vývoj nákladovosti tržeb                    

a jednotlivých komponent� v letech 2004 – 2006. 

 

Tabulka 11: Nákladovost tržeb v tis. K� 

Období 2004 2005 2006

Zisky 17 682 18 352 25 125

Náklady 468 032 505 187 637 726

Rentabilita náklad� 0,0378 0,0363 0,0394

�et�zový index rentability náklad� X 0,9616 1,0845
 

Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 

 

Rentabilita náklad� vypovídá o tom, že jedna koruna vynaložených náklad� p�ispívá 

k navýšení zisku o 3,78 K� v roce 2004, v roce 2005 o 3,63 K� a v roce 2006  

o 3,94 K�. 

 

Graf  6: Nákladovost tržeb  
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     Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 

 

Z grafu 6 lze usuzovat, že hodnota rentability náklad� má vzr�stající tempo. Výjimkou 

je rok 2005, kdy firma investovala do rozší�ené výroby. 
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4.4 Analýza rozvahy 

V rozvahách za jednotlivé roky je na stran� aktiv zobrazen majetek akciové 

spole�nosti, který je rozd�len na stálý a ob�žný, a to podle likvidnosti. Na stran� pasiv 

jsou vymezeny veškeré zdroje, a� vlastní �i cizí, ze kterých je majetek financován.  

4.4.1 Analýza struktury aktiv 

P�i hodnocení struktury aktiv se autorka opírá zejména o údaje uvedené v p�íloze 5 

Vertikální analýza aktiv a nápomocna je i provedená horizontální analýza aktiv       

(p�íloha 6). 

 

Aktiva spole�nosti MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. mají v pr�b�hu analyzovaných 

t�ech let vzr�stající tendenci a na konci r. 2006 výrazn� vzr�stající tendenci, jak je 

znázorn�no v tabulce 12 Vývoj celkových aktiv. 

 

Tabulka 12: Vývoj celkových aktiv v tis. K� 

Rok 2004 2005 2006

Celková aktiva 300 392 313 674 444 953

�et�zový index x 1,04 1,42

Bazický index x 1,04 1,48  
      Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 
 

 

�et�zové indexy signalizují nejv�tší vzestup aktiv mezi roky 2005 a 2006.  

Bazický index r.2004/2006 zaznamenal výrazný nár�st aktiv o 48 %, což �iní  

144.561 tis. K�.  

 

V prvním sledovaném období (2005/2004) došlo k mírnému navýšení celkových aktiv, 

zhruba o 4 %, což znamená o 13.282 tis. K�.  

V meziro�ním srovnání, v roce 2006, dochází k výrazné zm�n�. Celková aktiva mají 

nár�st až o 42 % ve srovnání s rokem 2005, což p�edstavuje navýšení  

o 131.279 tis. K�. 
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Jak je patrno z grafu 7, vývoj struktury aktiv v jednotlivých letech je obdobný.  

 

Graf  7: Vývoj aktiv v období 2004 – 2006 v K� 
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     Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 
 

 

Zhruba dv� t�etiny struktury majetku spole�nosti zaujímají vždy ob�žná aktiva. 

Rozhodující položkou u ob�žných aktiv jsou zásoby, jejichž podíl na celkových 

aktivech je v roce 2004 32 %.  

V roce 2005 došlo k mírnému poklesu na  30 % a v roce 2006 se op�t objem mírn� 

zvýšil (31 %). Z t�chto poskytnutých údaj� lze vyvodit bez jakýchkoli dalších 

informací, že spole�nost se zabývá poskytováním služeb. Vyšší podíl zásob vypovídá, 

že p�jde o službu materiální povahy. 

Ve všech analyzovaných letech p�edstavovala z�eteln� nejv�tší podíl na zásobách 

nedokon�ená výroba a polotovary, což je pro strojírenskou �innost typické, jelikož se 

jedná o dlouhodobé, investi�n� náro�né zakázky. V roce 2005 dosahují zásoby výše 

až 40 % na celkových zásobách. 

 

Stálá aktiva se v pr�b�hu t�í let pohybují v rozmezí od 29,14 % do 31,55 %,  

což znamená, že z 1/3 se podílí na celkové struktu�e aktiv. Nejv�tší podíl na stálých 

aktivech má vždy dlouhodobý hmotný majetek. Nap�. v roce 2006 p�edstavuje 98,2 % 

z celkové struktury aktiv. 
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Struktura ob�žných aktiv v jednotlivých letech akciové spole�nost je znázorn�na  

v grafu 8 Struktura ob�žných aktiv. 

 

Graf  8: Struktura ob�žných aktiv v tis. K� 
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  Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 – 2006. 

 

 

Z grafu 7 Struktura ob�žných aktiv a z vypracované horizontální a vertikální analýzy 

aktiv (p�íloha 5 a 6) si lze povšimnout, že hodnota ob�žných aktiv se v roce 2005  

je mírn� navýšena o necelé 2 % v porovnání s rokem 2004, a�koliv zásoby jsou nižší  

o 4 % a krátkodobý finan�ní majetek až o 10 %. Snížení zásob v roce 2005 o 2 % je 

ovlivn�no snížením nákupních cen a toto snížení ovlivnilo i snížení tržeb v tomto roce. 

 

Zvýšení ob�žných aktiv v roce 2005 je dáno nár�stem krátkodobých pohledávek  

na 35,04 % z celkové struktury aktiv, což je o 14,5 % více než v roce 2004, z �ehož 

vyplývá, že došlo k navýšení oproti roku 2004 o 35.557 tis. K�. Krátkodobé 

pohledávky jsou tvo�eny nejvíce pohledávkami z obchodního styku, p�i�emž z�ejm� 

došlo k jejich navýšení v d�sledku nár�stu pohledávek po lh�t� splatnosti. Díl�í 

prioritou podniku by tedy m�la být snaha o vypo�ádání t�chto pohledávek. 

 

Výrazné meziro�ní zvýšení ob�žných aktiv v roce 2006 je ovlivn�no p�edevším 

zvýšením hodnoty zásob o 41.967 tis. K� a krátkodobého finan�ního majetku  
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o 4.366 tis. K�. S rozší�ením výrobní kapacity akciové spole�nosti se zvýšila hodnota 

po�ízených zásob ve sledovaném roce o 45 % v porovnání s rokem 2005. 

Vývoj struktury stálých aktiv ve sledovaném období je graficky znázorn�n v grafu 9. 

 

Graf  9: Struktura stálých aktiv v tis. K� 
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  Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 – 2006. 
 

 
Meziro�ní mírné navýšení nastává též v roce 2005 u stálých aktiv. Stálá aktiva vzrostla 

v tomto roce o 4.320 tis. K� v  porovnání s rokem 2004. 

Zvýšení stálých aktiv v roce 2005 je ovlivn�no zvýšeným objemem investic, kdy 

akciová spole�nost nakupuje nové stroje a strojní vybavení pro p�evedenou výrobu  

do stávajících vlastních výrobních kapacit z pronajatých prostor. Tento nár�st je 

zp�soben výrazným zvýšením z�statkové hodnoty dlouhodobého hmotného majetku,  

a to až o 30 %. S nákupem nových stroj� se musí spole�nost tudíž zam��it i na nákup 

p�íslušného softwarového vybavení, takže tento nákup se odráží i ve výši 

dlouhodobého nehmotného majetku a z 66 tis. K� v roce 2005 se tento majetek zvyšuje 

až na 1.181 tis. K�, což je navýšení cca o 100 %. 

      

Snížení dlouhodobého nehmotného majetku v roce 2005 oproti roku 2004 p�ibližn�          

o 50 % vzniká odpisováním softwarového vybavení, jiných práv a jiného 

dlouhodobého nehmotného majetku. 
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Dlouhodobý finan�ní majetek je nižší v roce 2005 vlivem p�e�azení podílových 

cenných papír� a podíl� v ovládaných a �ízených osobách do opravných položek, které 

vyjad�ují p�echodné snížení hodnoty aktiv a tento trend p�etrvává i v dalším roce. 

4.4.2 Analýza struktury pasiv 

P�i hodnocení struktury celkových pasiv je t�eba vycházet z daného pravidla, že 

celková aktiva se musí vždy rovnat celkovým pasiv�m, tudíž lze po p�edchozím 

hodnocení aktiv objektivn� �íci, že tempo r�stu celkových pasiv odpovídá tempu r�stu 

celkových aktiv. Dále z toho vyplývá, že pro daný podnik je charakteristickým rysem 

vyšší podíl vlastního jm�ní nad cizími zdroji a na zvyšování vlastního jm�ní  

se jednozna�n� podílel hospodá�ský výsledek minulých let. 

V analyzovaných letech dochází k nár�stu p�echodných pasiv, ale tento r�st je oproti 

celkovému složení pasiv minimální. V roce 2005 se p�echodná pasiva podílela na 

celkovém složení pasiv 3, 43 % a v roce 2006  3,54 %. 

 

Graf 10 p�ehledn� znázor�uje vývoj struktury pasiv v �ase, ale zárove� i procentní 

zastoupení vlastního a cizího kapitálu v jednotlivých letech analyzovaného období 

akciové spole�nosti. 

 

Graf 10: Vývoj struktury pasiv v K� 
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Lze si povšimnout, že podíl cizích zdroj� v roce 2004 �iní více než polovinu 

celkových pasiv (56 %). Z této skute�nosti je možné usoudit, že p�evažuje dluhové 
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financování (krytí) aktiv. Naopak v dalších letech dochází k snižování pom�ru cizích 

zdroj� a vlastního kapitálu a  v  roce 2006 se hodnota cizích zdroj� dostává na 43 % 

z celkového po�tu pasiv.  

 

Graf 11: Struktura vlastního kapitálu v K� 
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      Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 

 

Z grafu 11 je patrné, že v  prvním sledovaném období (2005/2004) se meziro�ní mírné 

zvýšení celkových pasiv projevuje  zvýšením vlastních zdroj� o 16.327 tis. K�, což 

vypovídá o navýšení o 12 %. Toto navýšení zárove� vyvolává snížení pot�eby 

celkových cizích zdroj�. 

       

Podíl základního kapitálu na celkové struktu�e pasiv se v jednotlivých letech mírn� 

snižuje a toto navyšování ukazuje na ziskovost akciové spole�nosti. 

 

Vlastní kapitál v roce 2004 je dosti ovlivn�n neuhrazenou ztrátou minulých let. 

Neuhrazená ztráta minulých let má tudíž vliv i na procentní vyjád�ení vlastního 

kapitálu, který v roce 2004 se podílí z 44,44 % na celkové struktu�e pasiv. V dalších 

letech už takto vlastní kapitál není ovlivn�n, jelikož podnik již nevykazuje žádnou 

neuhrazenou ztrátu. 

Podíl kapitálových fond� na struktu�e vlastních zdroj� v roce 2004 dosahuje 56 %. 
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V roce 2005 v oblasti pasiv je dlouhodob� trvající nár�st vlastního kapitálu, který je 

výhradn� zajiš�ován z vytvo�eného hospodá�ského výsledku (zisku). Meziro�ní 

zvýšení vlastního kapitálu umož�uje p�edevším použit hospodá�ského výsledku jako 

p�íd�l do podnikových fond�. 

Podíl kapitálových fond� na struktu�e vlastních zdroj� je v roce 2005 nižší než v roce 

2004, dosahuje 48 %  z 56 % v roce 2004. 

Nejv�tší tempo r�stu je výrazn� znatelné u vlastního kapitálu, obzvlášt� v roce 2006, 

kdy v porovnání s rokem 2005 je vyšší o 44 % a na celkové struktu�e pasiv se v tomto 

roce podílí z 53,66 %. Výše vlastního kapitálu je dána r�stem kapitálových fond�, 

fond� ze zisku a samoz�ejm� hospodá�ského výsledku b�žného období.  

Navyšují se i kapitálové fondy, a to až o 55 % oproti minulému roku. Toto navýšení je 

op�t zp�sobeno výsledným hospodá�ským výsledkem v roce 2006. 

 

Analýzy p�ílohy 9 Vertikální analýza pasiv, u celkových cizích zdroj� došlo v roce 

2005 k poklesu na 49 % z celkové struktury pasiv a meziro�n� tento pokles znamenal 

snížení o 13.775 tis.K�.       

Vedle vlastního kapitálu hraje d�ležitou roli i cizí kapitál a obzvlášt� jeho podíl na 

celkovém kapitálu. O struktu�e jednotlivých složek cizích zdroj� vypovídá graf 12 

Struktura cizích zdroj�. 

    

Graf  12: Struktura cizích zdroj� v tis. K� 
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Jak graf 12 znázor�uje, u cizích zdroj� došlo k meziro�nímu snížení u bankovních 

úv�r� o 19.252 tis. K�, což je o 43 % mén� než v porovnání s rokem 2004. Bankovní 

úv�ry a výpomoci jsou dle délky splatnosti zahrnuty bu
 do dlouhodobých závazk�  

�i krátkodobých. V roce 2004 se krátkodobé závazky vlivem výše bankovních úv�r� 

podílejí z  87 % na celkové struktu�e cizích zdroj�. 

Dosažení vysokého hospodá�ského výsledku b�žného období umož�uje vyrovnat ztrátu 

z hospoda�ení minulých let. 

Vzhledem ke zvýšení vlastního kapitálu se v roce 2005 snížila pot�eba cizích zdroj� na 

celkové struktu�e pasiv a v tomto roce prvn� klesla hodnota cizích zdroj� pod 50 %.   

      

Celkov� cizí zdroje dosahují v roce 2006 jen 43 % na celkové struktu�e pasiv, p�esto 

v meziro�ním porovnání mají nár�st o 24 % oproti roku 2005. Snížení cizího kapitálu 

na celkové struktu�e pasiv je dáno v roce 2006 snížením rezerv na 16.465 tis. K� oproti 

roku 2004, kdy �iní 22.400 tis. K�. 

V roce 2006 se výrazn� snížily bankovní  úv�ry  až o 25 % ve srovnání s rokem 2005        

a na celkové struktu�e pasiv se podílejí jen z necelých 5 %. 

Snížení pot�eby bankovních úv�r� v roce 2006 je ovlivn�no nejspíše snížením 

krátkodobých závazk� a ty se v tomto roce podílí na celkové struktu�e pasiv  

z 33,23  %.  

U dlouhodobých závazk� dochází v roce 2006 k nár�stu na 5.331 tis. K�, ale tento stav 

je zp�soben odloženým da�ovým závazkem akciové spole�nosti. 

Tudíž lze konstatovat, že v posledním sledovaném roce dochází k výraznému zvýšení 

aktiv, které jsou kryté v oblasti pasiv z vlastního kapitálu hospodá�ským výsledkem 

minulých let a též prost�ednictvím krátkodobých závazk�.  

 

Obzvlášt� hospodá�ský výsledek b�žného ú�etního období v roce 2006 dosahuje 

v analyzovaném období nejvyšší hodnoty a oproti roku 2005 má nár�st až o 37 %, což 

lze interpretovat jako absolutní  zvýšení o 6.773 tis. K�.  

Výrazný nár�st je viditelný i u hospodá�ského výsledku minulých let, kdy je tento 

nár�st až o 16.627 tis. K�. Zvýšení hospodá�ského výsledku minulých let v roce 2006 

zaujímalo 7 % z celkové hodnoty pasiv.Výše hospodá�ských výsledk� v jednotlivých 

letech je podrobn�ji diskutována v podkapitole 4.5.3. 
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4.5 Analýza výkazu zisk� a ztrát 

V rozboru výkazu zisk� a ztrát za analyzované období se stejn� jako v rozvaze 

vycházelo z provedených analýz. Vertikální analýza výkazu zisk� a ztrát v p�íloze 9 se 

stává výchozím bodem pro porovnání struktury náklad� a výnos� v jednotlivých letech              

a horizontální analýza (p�íloha 8) je použita k  dokreslení vývojového trendu 

v analyzovaném období.  

Výši náklad� a výnos� akciové spole�nosti  MOTOR JIKOV Strojírenská za roky 

2004 až 2006 pomáhá dokreslit graf 12 Vývoj celkových náklad� a výnos� 

v jednotlivých letech. 

 

Graf  13: Vývoj celkových náklad� a výnos� v jednotlivých letech v K� 
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Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 

 

 
Z grafu 13 je patrné, že v meziro�ním srovnání došlo pr�b�žn� ke zvyšování nejen 

celkových náklad� a výnos�, ale též i hospodá�ského výsledku. 
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4.5.1 Analýza výnos� 

Jednou z nejd�ležit�jších sledovaných skupin ukazatel� ve výkazu zisk� a ztrát jsou 

výkony analyzovaného podniku. To znamená, že základnou pro porovnávání 

jednotlivých složek výkazu zisku a ztráty, je práv� hodnota výkon� (tj. hodnota 

výkon� se rovná 100 %), ke kterým jsou vztaženy všechny další složky výkazu zisku  

a ztráty.  

 

Jelikož  hlavní ekonomickou �innosti MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. je výroba 

r�zných strojních komponent�, jako jsou  nap�. �ásti stroj� textilních, balicích  

�i r�zných komponent� do automobil�, lze �íci, že tržby za prodej zboží nejvíce 

ovliv�ují výši výnos� v jednotlivých letech.  

 

P�esto pro lepší vyjád�ení rozdílnosti díl�ích složek celkových tržeb v jednotlivých 

letech autorka použila grafické znázorn�ní, viz graf 14.          

Rovn�ž  pro p�esn�jší interpretaci výše výnos� v analyzovaném období je použita 

tabulka 13, která vypovídá o procentním zastoupení díl�ích tržeb na celkové tržbách. 

 

Graf 14: Vývoj tržeb v K� 
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Jak znázor�uje graf 14, výnosy jsou tvo�eny p�edevším tržbami, jednak tržbami  

za prodej zboží, jednak za prodej vlastních výrobk� a služeb.  

Celkové tržby vykazují mírn� rostoucí tendenci, což je pro akciovou spole�nost 

pozitivní. Tržby za prodej zboží se pohybují v jednotlivých letech od 3,3 % do 6,6 %. 

 

Tabulka 13: Struktura tržeb v tis. K� 

  2004   2005   2006   

Položka Abs. % Abs. % Abs. % 

  �ástka   �ástka   �ástka   

Celkové tržby 418 143 100 492 907 100 636 439 100 

Tržby za prodej zboží 25 416 6 16 101 3 38 795 6 

Tržby za prodej vl. výrobk� a služeb 366 824 88 471 441 96 591 242 93 

Tržby z prodeje dl. majetku a materiálu 25 903 6 5 365 1 6 402 1 

Tržby z prodeje cenných papír� a podíl� 0 0 0 0 0 0 
 

 

Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 
       

Z tabulky 13 Struktura tržeb lze rozpoznat, že v roce 2005 má podnik nižší tržby                

i náklady za prodej zboží oproti roku 2004 �i 2006, p�esto lze stále �íci, že r�st výnos� 

stále p�edstihuje r�st náklad�. 

 

Celkové tržby v roce 2005 jsou nižší o 37 % oproti celkové struktu�e výkon� roku 

2004, ale p�esto toto snížení neovlivnilo provozní výsledek, který se navýšil v tomto 

roce o 12 %. Tento fakt vypovídá o skute�nosti, že akciová spole�nost z�ejm� zvolila 

p�i snaze o maximalizaci zisku takovou marketingovou politiku, kdy preferuje 

zvyšování podílu ziskové marže p�ed nár�stem tržního objemu. 

      

Tržby za prodej vlastních výrobk� a služeb p�edstavují nejv�tší podíl na výkonech 

podniku a v pr�m�ru dosahují výše kolem 90 % z celkové hodnoty tržeb. Jejich podíl 

je v roce 2005  96 % na celkové struktu�e tržeb.  

Oproti roku 2004 je to nár�st o 6 %, avšak v roce 2006 mírn� klesl na 93 % z celkové 

struktury tržeb. 

Tržby za prodej zboží v roce 2005 jsou nižší o 3 % v porovnání s roky 2004 a 2006.  
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Tržby z prodeje dlouhodobého majetku mají v roce 2005 zna�n� klesající tendenci. 

Snížení tržeb z prodeje dlouhodobého majetku ve srovnání s rokem 2004 je o 79 %  

a na celkové struktu�e tržeb se tyto tržby podílí jen z 1 %.  

Toto snížení je zp�sobeno razantním odprodejem zastaralého dlouhodobého majetku, 

jelikož podnik se rozhodl pln� realizovat sv�j dlouhodobý plán rekonstrukce                      

a reinvestice. 

      

Protože výkony rostou v jednotlivých letech rychleji než výkonová spot�eba, p�idaná 

hodnota v t�chto letech má optimistický nár�st.  

V roce 2005 je p�idaná hodnota vyšší o 13 % než v roce 2004 a v roce 2006 dochází 

op�t k jejímu navyšování, a to dokonce o 26 %. P�idaná hodnota se v roce 2004 

podílela na celkové struktu�e výkon� z 34,77 %.  

V dalších letech se už z takového procentního zastoupení nepodílela na struktu�e 

výkon�. V roce 2005 jen z 32,4 % a v roce 2006 z 33, 56 %. 

4.5.2 Analýza náklad� 

V pr�b�hu t�í let má akciová spole�nost MOTOR JIKOV Strojírenská vzr�stající 

tendenci jak provozních výnos�, tak provozních náklad�, p�esto lze �íci, že r�st výnos� 

stále p�edstihuje r�st náklad�.  

 

Index nár�stu provozních náklad� za období 2004/2005 �iní 1,09 a index nár�stu 

výnosu �iní 1,09. V tomto roce dochází k lineárnímu vývoji provozních náklad�  

a výnos�. 

Index nár�stu provozních náklad� za období 2005/2006 �iní 1,26 a index nár�stu 

výnos� je v tomto období 1,85, �ímž tento index vypovídá o dobrém hospoda�ení 

akciové spole�nosti. 

 

Pro správné hodnocení provozní �innosti akciové spole�nosti je d�ležitá podrobn�jší 

analýza provozních náklad� a výnos�.  

Graf 15 vypovídá o struktu�e provozních náklad�   a zárove� které složky mají nejv�tší 

vliv na výši provozních náklad�. 
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Graf 15: Analýza provozních náklad� v K� 

Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 

 

Graf 15 vystihuje strukturu provozních náklad�, kde nejv�tší �ást provozních náklad� 

zaujímá výkonová spot�eba a její hodnota se pohybuje v rozmezí 66 až 68,5 %.  

Z toho vyplývá, že tato hodnota má d�ležitou roli na vliv hospodá�ského výsledku. 

V analyzovaných letech má výkonová spot�eba vzr�stající tempo, což zna�í  

o vhodném ziskovém rozp�tí.   
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Náklady vynaložené na prodané zboží se  pohybují v analyzovaném období od 2,4 % 

do 5,7 % na celkové struktu�e výkon�. V roce 2005 jsou nižší ve srovnání s rokem 

2004, a to tém�� o 50 %, ale v dalším roce za�ínají op�t r�st.  

Nár�st náklad� vynaložených na prodané zboží v roce 2006 je nejspíše nejvíce 

ovlivn�n zvýšením p�idružených náklad� spojených s prodejem zboží (nap�. náklady 

spojené s kontrolou, skladování �i p�epravou zboží) 

      

Osobní náklady v jednotlivých letech stále rostly. Zvýšení t�chto náklad� je ovlivn�no 

zvyšováním po�tu zam�stnanc� v pr�b�hu sledovaných let.  

V roce 2005 jsou ve srovnání s rokem 2004 vyšší o 16 % a v roce 2006 tento r�stový 

trend pokra�uje (zvýšení o 24 %). P�esto se v analyzovaném období osobní náklady 

podílí na struktu�e výkon� cca z 24 %. 

    

Odpisy dlouhodobého majetku vykazují v pr�b�hu analyzovaného období vzr�stající 

tendenci. V roce 2005 je toto zvýšení o 13 % a v roce 2006 o 28 %. A�koli dochází 

k neustálému r�stu odpis�, na celkové struktu�e výkon� v jednotlivých letech se podílí 

cca z 4,5 %. 

R�st odpis� je dán v plánované návaznosti na odpisování nových investi�ních 

p�íležitostí. Odpisování má stabiln� vzr�stající tendenci. 

      

Nákladové úroky mají v pr�b�hu t�í let klesající tendenci a tempo jejich poklesu je 

tém�� shodné. Pokles je ovlivn�n poklesem úro�ených dluh� a též vlivem celosv�tové 

tendence snížení úrokových sazeb v letech 2005 a 2006.  

V roce 2005 jsou nižší o 23 % ve srovnání s rokem 2004 a v roce 2006 dokonce  

o 33 %. 

4.5.3 Analýza hospodá�ských výsledk� 

Výsledky hospoda�ení provozu tvo�í podstatnou �ást zisku po zdan�ní. Rozší�ení 

�innosti se též projevuje na zvýšení provozního výsledku hospoda�ení v roce 2006 a to 

až o 45 %, což je o 12 801 tis. K�. Toto zvýšení nejlépe vyjad�uje graf 16. 
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Graf 16: Struktura hospodá�ských výsledk� v K�  

   Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 

 

Nejvýrazn�jší m�rou k provoznímu výsledku v roce 2006 pomohl nár�st výnos� nad 

náklady a též snížení záporné hodnoty finan�ního hospoda�ení. 

 

Hospodá�ský výsledek z finan�ních operací, který tvo�í d�ležitou sou�ást na výsledku 

hospoda�ení za ú�etní období, je záporný, tzn. že podnik vykazuje ztrátu z finan�ních 

operací v jednotlivých letech.  

Výhodou je, že na výsledku celkového hospoda�ení podniku se podílí jen malým 

procentem, jelikož vykazuje v daném období hodnot -2 % až – 0,6 % na celkové 

struktu�e výkon�. P�esto v roce 2005 mohla �áste�n� ovlivnit tato záporná hodnota 

hospodá�ský výsledek za b�žné období, kdy došlo k jeho poklesu o 0,6 % oproti roku 

2004 na celkových výkonech. 

Na snížení výsledného hospoda�ení za b�žnou �innosti v roce 2005 má vliv nejen 

záporná hodnota finan�ního hospoda�ení, ale zárove� i to, že snížení zisku nešlo 

dostate�n� kompenzovat r�stem tržeb, nap�. tržeb za prodej zboží.  

P�esto je nutné si uv�domit, že výše hospodá�ského výsledku v roce 2005 je zna�n� 

ovlivn�na výší neuhrazené ztráty minulých let, jelikož v roce 2004 nebyla tato ztráta 

uhrazena a k její plné kompenzaci došlo až v roce 2005. 

Výsledek hospoda�ení za b�žnou �innost p�ed zdan�ním v analyzovaném období má 

p�esto vzr�stající tempo a v roce 2006 je jeho hodnota vyšší až o 104 % oproti roku 

2005.  
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4.6 Analýza cash flow 

Výkaz o pen�žních tocích dopl�uje rozvahu a výkaz zisku a ztráty o informace                  

o p�ír�stku �i úbytku pen�žních prost�edk� za ur�ité období.     

Následující tabulka 14 ukazuje vývoj základních �ástí cash flow. Podrobný p�ehled               

o pen�žních tocích je uveden v p�íloze 3. 

 
Tabulka 14: Analýza cash flow v tis. K� 

Ukazatel 2004 2005 2006
Stav PP a ekvivalent� na za�átku ú�. období 28 773 25 514 6 920

CF z provozní �innosti
14 700 -41 527 30 943

CF investi�ní �innosti
-3 490 -22 073 -27 179

CF z finan�ní �innosti
-13 468 43 539 131

CF celkem
-2 259 -20 061 3 900

Stav PP a ekvivalent� na konci období
25 514 6 453 10 820   

Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 
 

Stav pen�žních prost�edk� mezi roky 2005 a 2006 nenavazuje v d�sledku p�evodu 

�ásti kapitálu mate�ské spole�nosti MOTOR JIKOV Group, a. s. na analyzovanou 

spole�nost MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s.  

 

Vývoj celkového CF v letech 2004 až 2006 a jeho jednotlivých složek p�ibližuje 

následující graf 17. 

 

Graf  17: Vývoj CF a jeho jednotlivých složek v tis. K� 
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Celkové cash flow dosahuje krom� posledního analyzovaného roku 2006 záporných 

hodnot. V roce 2005 je celkové cash flow ovlivn�no po�ízením nových aktiv 

nejvýrazn�ji. V tomto roce dochází k úbytku finan�ních prost�edk� následkem 

investi�ní �innosti a tato investice musí být pokryta p�ijetím dlouhodobého bankovního 

úv�ru. 

       

P�i analýze je patrné, že cash flow z provozní �innosti nabývá krom� roku 2005 

kladných hodnot. Výrazný záporný propad cash flow z provozní �innosti v roce 2005 

je zp�soben p�edevším zm�nou stavu nepen�žitých složek pracovního kapitálu. Lze to 

interpretovat tak, že v tomto roce je podnik ohrožen potenciální platební neschopností 

n�kterých svých klient�, nebo� jeho p�íjmy z obchodního styku nep�evyšují výdaje 

spojené s úhradou dodavatel�m. Možnou p�í�inou tohoto propadu jsou i možná výdaje 

spojené s po�ízením stálých aktiv, což je zárove� d�kazem rozši�ování investi�ní 

�innosti podniku v tomto roce. 

 

V letech 2004 - 2006 si lze povšimnout výrazn� vzr�stajícího záporného cash flow            

z investi�ní �innosti v jednotlivých letech, v roce 2005 a 2006 tento pokles má dokonce 

za následek celkový pokles pen�žních prost�edk� na bankovních ú�tech. Firma tehdy 

investuje v�tší �ástky do nákupu stálých aktiv.  

 

Zm�ny v cash flow finan�ní �innosti jsou tvo�eny výhradn� zm�nami v  závazcích 

spole�nosti. Výjimkou je rok 2006, kdy spole�nost emituje další akcie a tak je navýšen 

základní kapitál až o 44 % ve srovnání s rokem 2005.  

V roce 2005 spole�nost z velké �ásti uhradí poskytnuté krátkodobé bankovní úv�ry           

a zárove� jí je v tomto roce poskytnut dlouhodobý investi�ní úv�r od HVB Bank, a. s., 

který akciová spole�nost zajiš�uje nákupem opcí. 

 

4.7 Analýza pom�rových ukazatel� 

K zhodnocení finan�ní stability a prosperity podniku je použito základních metod 

vycházejících ze zpracování údaj� v ú�etních výkazech a vyhodnocení t�chto údaj�           

a údaj� z nich odvozených.  

Jak již bylo d�íve uvedeno, d�ležitým krokem k objektivnímu posouzení finan�ního 

zdraví podniku je provedení analýzy pom�rových ukazatel�. 
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4.7.1 Ukazatel rentability 

Rentabilita dosažená podnikem je jednou ze základních ekonomických veli�in, která 

m�že výstižn� charakterizovat finan�ní úsp�šnost analyzovaného podniku.    

 

Tabulka 15 obsahuje ukazatele rentability a graf 18 ukazuje vývoj vybraných 

ukazatel� rentability v letech 2004 až 2006. 

 

Tabulka 15: Ukazatele rentability 

Ukazatel 2004 2005 2006 

Rentabilita     

Rentabilita  aktiv  (ROA) 5,89% 5,85% 5,65% 

Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 13,25% 12,25% 10,53% 

Rentabilita  tržeb (ROS) 4,23% 3,72% 3,95% 

Finan�ní páka 2,25 2,09 1,86 
 

Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 
 
 
Graf  18: Ukazatele rentability v roce 2004 – 2006 
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Pomocí ukazatel� rentability lze zjistit, jak akciová spole�nost zhodnocuje vložený 

kapitál a zda vytvá�í zisk. P�i konstrukci daných ukazatel� jsou použity údaje 

v rozvahách a ve výkazech zisk� a ztrát pro rok 2004 až 2006. 

 

Jednotlivé ukazatele rentability se liší jednak tím, jaké zisky byly dosazeny do �itatele      

a zárove� tím, jaký vložený kapitál byl dosazen do jmenovatele zlomku. 
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P�i posouzení ukazatel� rentability je patrné, že rentabilita všech díl�ích ukazatel� 

rentability v jednotlivých letech klesá, což není p�íliš vhodné pro ziskovost akciové 

spole�nosti. Za poklesem je možno vid�t p�ílišný r�st náklad�, nikoli pokles tržeb. 

4.7.1.1 Finan�ní páka  

Finan�ní páka zvyšuje výnosnost vlastního kapitálu tím, že podnik používá cizí kapitál 

na realizaci vlastní podnikatelské �innosti. 

Obecn� lze �íci, že finan�ní páka p�sobí p�ízniv�, pokud její hodnota je vyšší než 1.  

 

Podle zásady, že cizí kapitál zvyšuje výnosnost vlastního kapitálu, lze na základ� 

tabulky 15 �íci, že akciová spole�nost ješt� v roce 2005 v p�evážné mí�e využívá cizí 

kapitál.  

V pr�b�hu dalších dvou let však dochází k poklesu indexu finan�ní páky a to z 2,25 až 

na 1,86. Tento pokles finan�ní páky je dán postupným navyšováním vlastního kapitálu 

tvo�eného z v�tší �ásti výsledkem hospoda�ení minulých let. 

4.7.1.2 Rentabilita aktiv (ROA) 

Ve zdravém podniku by se tato hodnota m�la pohybovat okolo 6 – 10 %. Jelikož se 

hodnota rentability podniku pohybuje ve sledovaných letech od 5,89 % do 5,65 %, má 

tento ukazatel nejen klesající trend, ale zárove� se tyto hodnoty mohou jevit pro 

spole�nost jako problematické. 

4.7.1.3 Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 

Tento ukazatel by m�l poukazovat na to, kolik korun zisku po zdan�ní vyprodukuje 

spole�nost z jedné koruny vlastního kapitálu. Zhodnocení vlastního kapitálu  

se pohybovalo od 13,25 % do 10,53 %, tzn. že v pr�b�hu t�í let dochází k snižování 

rentability vlastního kapitálu.  

 

Jelikož v roce 2004 používá spole�nost z v�tší �ásti levný cizí kapitál, dosahuje 

optimistickou hodnotu rentability vlastního kapitálu (13,25 %). 

Bohužel v roce 2006 se hodnota ROE p�iblížila k hranici, kdy vlastní kapitál 

spole�nosti p�estává být rentabilní. V tomto roce akciová spole�nost dosahuje v�tšího 

podílu vlastního kapitálu na cizích zdrojích (53,7 %). 
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K zastavení poklesu ukazatele ROE a následn� jeho navýšení by tedy napomohl nár�st 

cizího kapitálu. 

 

Hodnotu ukazatele rentability vlastního kapitálu lze také objektivn� porovnávat 

s výnosností cenných papír�, která je garantovaná státem. A�koli je viditelný klesající 

trend, zhodnocení vlastního kapitálu je ješt� stále nad hranicí dluhopis� s nejdelší 

splatností v daném roce i v roce 2006. 

4.7.1.4 Rentabilita tržeb (ROS) 

Tento ukazatel m��í pom�r hospodá�ského výsledku k tržbám a standardn� by se m�l 

pohyboval okolo 6,5 %.  

 

U akciové spole�nosti dochází v roce 2005 k poklesu tempa r�stu rentability tržeb na 

3,72 %, nebo� tempo r�stu zisku po zdan�ní je pomalejší než tempo r�stu tržeb. V roce 

2006 za�íná mít op�t rentabilita nepatrn� mírn� vzr�stající tendenci a dosáhla 0,0395 

K� na jednu korunu tržeb. P�esto dosažené hodnoty v hodnoceném období nemají 

p�íliš dobré výsledky.  

 

MOTOR JIKOV Strojírenská je kapitálov� náro�ná spole�nost s vysokým podílem 

dlouhodobého majetku a z toho vyplývajících vysokých finan�ních náklad�, tudíž 

musí dosahovat vysoké ziskovosti tržeb. 

4.7.1.5 Rozklad pomocí Du Pont metody 

P�ehlednou analýzu rozkladu rentability na díl�í ukazatele poskytuje metoda Du 

Pontovo rozkladu, kde ukazatel rentability vlastního kapitálu (ROE) je rozložen na t�i 

díl�í ukazatele - �istou ziskovost tržeb, obrat aktiv a na ukazatel finan�ní páky. 

 

Ukazatel �isté ziskovosti tržeb nebo-li rentability tržeb je rozebrán v kapitole 4.7.1.4         

a ukazatel finan�ní páky v kapitole 4.7.1.1. 

 

Levá strana diagramu v grafu 19 vykazuje �istou ziskovost tržeb. Uprost�ed diagramu 

jsou zpracovány rozvahové hodnoty, které vy�íslují r�zné druhy aktiv, a pravá strana 

p�edstavuje „finan�ní páku“, která vypovídá o zadluženosti podniku. 
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Pomocí graf� 19 – 21 je vypracován rozklad ukazatele ROE v letech 2004 – 2006. 

 

Graf  19: Rozklad ROE   pro rok 2004 
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Graf  20: Rozklad ROE   pro rok 2005 
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Graf  21: Rozklad ROE  pro rok 2006 
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V pyramidovém rozkladu rentability lze nalézt specifickou strukturu podniku, jelikož 

Du Pont�v rozklad dokáže identifikovat základní složky, které ovliv�ují rentabilitu 

aktiv a vlastního kapitálu. Ke zvyšování výnosnosti vlastního kapitálu m�že podnik 

využít efektu t�í pák a to rentability tržeb, obratu aktiv a finan�ní páky. 

 

Z výsledk� je viditelný pokles rentability vlastního kapitálu zejména díky poklesu 

rentability tržeb v analyzovaném období. U rentability aktiv je tento vývoj obdobný. 

V ukazateli ziskovosti tržeb b�hem t�í let je patrná mírná klesající tendence, na níž 

mají nejv�tší podíl náklady podniku. 

 

V ukazateli obratu aktiv je vid�t optimální hodnoty, tzn. že obrat ob�žných aktiv 

p�evažuje nad obratem stálých. Podíly ostatních aktiv jsou svou hodnotou na vliv 

rentability podniku zanedbatelné. 

 

Dalším a posledním ukazatelem rozkladu rentability je finan�ní páka, která je jednou 

z forem vyjád�ení zadluženosti podniku a hodnot jsou diskutovány v kapitole 4.7.1.1. 
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4.7.2 Ukazatel likvidity 

Jednotlivé ukazatele likvidity pom��ují to, �ím je možno uhradit své závazky s tím, co 

je nutné zaplatit. Ukazatel likvidity je úzce spjat s ukazatelem rentability, jelikož 

existuje mezi nimi vzájemný protikladný vztah, tzn. podnik s velkým podílem 

likvidního majetku obvykle dosahuje nižší rentability a naopak. Obecn� platí, že vyšší 

likvidita snižuje nebezpe�í platební neschopnosti podniku, ale v zárove� snižuje 

výnosnost, kterou naopak zvyšují málo likvidní aktiva jako jsou nap�. nové stroje  

a technologie. 

K hodnocení tohoto ukazatele existují t�i stupn� likvidity, též nazývané ukazatele 

solventnosti, jak vypovídá tabulka 16. 

 

Tabulka 16: Ukazatele likvidity 

Ukazatel 2004 2005 2006 

  B�žná  likvidita 1,36 1,87 2,05 

  Pohotová likvidita 0,70 1,04 1,16 

  Okamžitá likvidita 0,18 0,06 0,07 
 

Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 
 

Vývoj jednotlivých stup�� ukazatele likvidity v období 2004 až 2006 je znázorn�n 

v grafu  22. 

 

Graf 22: Ukazatele likvidity 
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Jak vypovídá graf 22 Ukazatele likvidity, všechny ukazatele v hodnoceném období, 

mimo ukazatele okamžité likvidity, m�ly vzr�stající tendenci. 

4.7.2.1 B�žná likvidita 

V �itateli zlomku tohoto ukazatele jsou zahrnuta celková aktiva, která jsou snížena               

o dlouhodobé pohledávky. Jmenovatel obsahuje krátkodobé závazky s b�žnými 

bankovními úv�ry. 

 

Z tabulky 16 je patrné, že likvidita t�etího stupn� ve sledované akciové spole�nosti má 

v jednotlivých letech zvyšující tendenci a pohybuje se v doporu�eném rozmezí pro 

strojírenský pr�mysl, což je kolem 147 %.  

Už v roce 2005 akciová spole�nost dosahuje vyšší b�žné likvidity ve srovnání 

s oborovým pr�m�rem o 0,4 bodu. Toto zvýšení je zp�sobeno snížením krátkodobých 

závazk�, p�edevším bankovních úv�r�.  

V roce 2006 dosahuje b�žné likvidity cca 2 a tato vysoká hodnota významn� ovlivnila 

ukazatel ROE, který v tomto roce poklesl na 10,52 %. Zvýšení b�žné likvidity  

je ovlivn�no zvýšením zásob o 45 % oproti roku 2005. 

4.7.2.2 Pohotová likvidita 

Pohotová likvidita zahrnuje do sou�tu vedle finan�ního majetku i pohledávky podniku, 

tzn. že pom��uje jen pohotová ob�žná aktiva ke krátkodobým závazk�m. D�vodem 

vyjmutí vlivu zásob na výši likvidity je skute�nost, že n�kdy mohou být zásoby 

zbyte�n� vysoké �i neprodejné. 

Hodnota pohotové likvidity analyzovaného podniku se v roce 2004 nachází mírn� pod 

stanovenou optimální hranicí pro obor strojírenství, která doporu�uje hodnotu kolem   

77,7 %. Výše ukazatele je ovlivn�na vývojem krátkodobých závazk�, které tvo�í  

ve sledovaném období cca 87 % celkových pasiv podniku. 

V dalších letech jsou hodnoty pohotové likvidity nad požadovanou úrovní daného 

odv�tví a v roce 2006 dosahuje pohotová likvidita 116 %. To znamená,že akciová 

spole�nost MOTOR JIKOV Strojírenská je schopna krýt svými pohledávkami  

a pen�žními prost�edky své b�žné pot�eby a krátkodobé závazky. 
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4.7.2.3 Okamžitá likvidita 

Ukazatel okamžitá likvidita zobrazuje, jakou �ást krátkodobých závazk� je spole�nost 

schopna uhradit okamžit�. Hodnota okamžité likvidity se v roce 2004 pohybuje nad 

stanovenou minimální hranicí pro strojírenský pr�mysl (6,6 %) a v tomto roce 

dosahuje až 18 %, což je trojnásobek daného oborového doporu�ení. Vysoká hodnota 

ukazuje sice dobrou likviditu, ale zárove� zna�í o nadm�rné hotovosti a tím 

neproduktivnosti aktiv. 

V dalších letech se hodnoty okamžité likvidity pohybují v rozmezí oborového 

doporu�ení, v roce 2005  dosahují šesti procent a v roce 2007 sedmi. 

4.7.2.4 Analýza �istého pracovního kapitálu 

�istý pracovní kapitál vyjad�uje, jak velká �ást ob�žných aktiv zkoumané akciové 

spole�nosti MOTOR JIKOV Strojírenská není zatížena krátkodobými závazky. Lze to 

chápat jako takovou �ást krátkodobých aktiv, kterou spole�nost využívá bez rizika 

zpen�žení, aby tak uhradila vzniklé závazky. 

Obecn� platí, že hodnota �istého pracovního kapitálu se zvyšuje, pokud ob�žná aktiva 

rostou rychleji než krátkodobé závazky nebo pokud se snižují krátkodobé závazky 

rychleji než ob�žná aktiva �i mohou nastat ob� situace sou�asn�. 

 

V tabulce 17 jsou vypo�teny díl�í ukazatele, které ovliv�ují v pr�b�hu analyzovaného 

období výši �istého pracovního kapitálu. 

 

Tabulka 17: �istý pracovní kapitál v tis. K� 

Položka 2004 2005 2006 

Ob�žná aktiva 197 103 210 727 313 528 

Zásoby 95 817 94 259 136 226 

Krátkodobé pohledávky 74 365 109 922 166 375 

Krátkodobý finan�ní majetek 26 514 6 454 10 820 

Krátkodobé závazky 99 240 107 324 147 875 

Krátkodobé bankovní úv�ry 45 252 5 200 5 200 

Krátkodobé závazky celkem 144 492 112 524 153 075 

Pracovní kapitál netto ( �. 28 - �. X) 52 611 98 203 160 453 
 

 

Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 
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Tabulka 17 ukazuje, že v roce 2004 dosahoval �istý pracovní kapitál hodnoty  

52.611 tis. K�. V roce 2005 byla výše �istého pracovního kapitálu  98.203 tis. K�  

a v roce 2006 dosáhl výše 160.453 tis. K�. A�koli docházelo meziro�n� k zvýšení 

celkových krátkodobých závazk�, �istý pracovní kapitál m�l vzr�stající tendenci  

a to vlivem r�stu ob�žných aktiv, obzvlášt� zásob. 

 

�istý pracovní kapitál  dosahoval od po�átku sledovaného období kladných hodnot  

a m�l vzr�stající tendenci, jak vypovídá graf 23 �istý pracovní kapitál. 

 
Graf 23: �istý pracovní kapitál v K� 

Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 

 

�istý pracovní kapitál má pouze kladné hodnoty, tudíž akciová spole�nost není nucena 

hradit své krátkodobé závazky prodejem dlouhodobého majetku. Tento krok by mohl 

výrazn� ovlivnil výši ukazatel� zadluženosti a to jak krátkodobé, tak dlouhodobé.   

Je nutno si uv�domit jistou souvislost mezi výší �istého pracovního kapitálu  

a ukazateli aktivity. Je z�ejmé, že na snížení pot�eby finan�ního majetku a tím i �istého 

pracovního kapitálu má velký vliv zkrácení doby obratu zásob a zkrácení doby 

pohledávek nebo odložení platby závazk�, což dodavatelé mohou tolerovat jen do 

ur�ité doby.  

Z toho je z�ejmé, že �ím kratší bude doba obratu zásob a pohledávek  

a zárove� �ím delší bude doba úhrady závazk�, tím kratší bude doba obratu pen�žních 

prost�edk� a s tím související pot�eba finan�ních prost�edk�. 
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Tabulka 18: Obrat pen�z ve dnech 

Doba obratu pen�z 2004 2005 2006

Doba obratu zásob 84 70 78

Doba obratu pohledávek 65 81 95

Doba obratu závazk� 92 88 105

Celkový cyklus pen�z 57 63 68
 Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 

 
Z vývoje obratu pen�z (tabulka 18) lze vyvodit, že nap�. v roce 2004 od doby nákupu 

materiálu do doby úhrady od odb�ratel� ub�hlo 149 dní. Dále pak, že spole�nost 

zaplatila za suroviny dodavatel�m po ub�hnutí 92 dn�, tudíž musela po dobu 57 dní 

financovat z vlastních zdroj�. V dalších letech se pr�b�h doby obratu pen�z vyvíjí 

obdobným sm�rem a zárove� dochází k prodlužování doby, kdy spole�nost musí 

financovat své ekonomické pot�eby z vlastních zdroj�. 

 
Z p�edchozí analýzy týkající se obratu pen�z vyplývá, že pro spole�nost je d�ležité 

držet velké množství finan�ních prost�edk�. Bylo by proto vhodné, aby spole�nost  

si vymohla na odb�ratelích, aby uhrazovali své závazky v kratších lh�tách – v ideálním 

p�ípad� za dobu 45 dn�. Lh�ta 45 dní je obvyklá doba pro spole�nosti aktivní ve 

strojním pr�myslu. Navyšování lh�ty úhrady závazk� by nebylo pro spole�nost p�íliš 

vhodné, aby neztratila silnou pozici v obchodních vztazích. 

4.7.3 Ukazatele zadluženosti 

Zadluženost lze interpretovat jako pom�r mezi cizími zdroji a celkovými pasivy. 

Vyvážený pom�r mezi díl�ími složkami celkových pasiv informuje o finan�ní stabilit� 

daného podniku, tzn. že vypovídá o rovnováze zp�sobu financování a alokaci 

finan�ních prost�edk�. 

Vyšší stav zadluženosti podniku nemusí být vždy na škodu, jelikož cizí kapitál zvyšuje 

rentabilitu, je levn�jší než vlastní kapitál a též ho lze získat levn�ji. A tudíž tento stav 

m�že být pro podnik finan�n� výhodný. 

Tabulka 19 znázor�uje jednotlivé ukazatele zadluženosti podniku a vývoj vybraných 

ukazatel� zadluženosti je graficky znázorn�n v grafu 24, které jsou podrobn�ji 

diskutovány v následujících kapitolách. 
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Tabulka 19: Ukazatele zadluženosti 

Ukazatel 2004 2005 2006 

Celková zadluženost 55,56 %  52,24 % 46,34 % 

Míra finan�ní samostatnosti 44,4 % 47,8 % 53,7 % 

Krytí stálých aktiv dlouhodobými zdroji 1,65 2,03 2,25 

Úrokové krytí 6,07 7,80 21,82 

Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 
 

Graf 24: Ukazatele zadluženosti 
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Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 
 

P�i analýze akciové spole�nosti je prvotní pohled zam��en na to, jak je financována 

dlouhodobá �innosti spole�nosti. Zjiš�uje se, zda je spole�nost financována spíše 

vlastním �i cizím kapitálem. K takovému posouzení jsou ur�eny první dva ukazatele  

– celková zadluženost a zadluženost vlastního kapitálu. 

4.7.3.1 Celková zadluženost 

Celková zadluženost spole�nosti  v jednotlivých letech  m�la klesající trend a v roce 

2006 dosahuje hodnoty 46,34 %. Dle stanoveného oborového pr�m�ru pro strojní 

pr�mysl lze konstatovat, že se hodnota celkové zadluženosti pohybovala v tomto 

doporu�eném rozmezí. 

      

Dopl�kovým ukazatelem je podíl vlastních zdroj� na celkových aktivech nebo-li 

zadluženost vlastního kapitálu. Sou�et t�chto ukazatel� musí vždy dát 100 %.  
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4.7.3.2 Míra finan�ní samostatnosti 

Vývoj ukazatele zadluženosti vlastního kapitálu v tabulce 19 vypovídá o tom, že 

spole�nost má v analyzovaném prvním roce (2004) hodnotu 44,4 % a v roce 2006 

dosahuje míra finan�ní samostatnosti 53,7 %. Tento klesající trend lze charakterizovat 

tak, že vývoj zadluženosti vlastního kapitálu je pro spole�nost v dalších letech 

p�ízniv�jší. Zvyšování hodnoty finan�ní míry samostatnosti je též p�íznivým 

doporu�ením obzvlášt� pro investory, nebo� to znamená nízké riziko investice. 

4.7.3.3 Stav kapitalizace 

Jak je patrné z tabulky 19, ukazatel stavu kapitalizace v jednotlivých letech p�esahuje 

optimáln� stanovenou hranici a v roce 2006 dosahuje úrovn� až 2,25. Tato hodnota 

charakterizuje p�ekapitalizování spole�nosti, tzn. že spole�nost disponuje s p�íliš 

velkým objemem kapitálu. Vysoká hodnota v tomto roce byla ovlivn�na odloženým 

da�ovým závazkem a výši ostatních pasiv. 

 

Je nutno si uv�domit, že akciová spole�nost podniká ve strojním oboru, kde je d�ležité 

mít ve velké mí�e dostatek majetku dlouhodobé povahy. P�esto by nem�lo v dalších 

letech docházet k dalšímu navyšování a spole�nost by se m�la zamyslet nejen nad 

zp�sobem financování dlouhodobého majetku, ale i financování majetku ob�žného  

a zda dostate�n� jsou využívány cizí zdroje. 

 

Podobný vývoj lze vid�t i p�i výpo�tu ukazatele krytí stálých aktiv vlastními zdroji, 

kdy hodnota tohoto ukazatele dosahuje v roce 2004 hodnotu 1,41. V roce 2005  

se hodnota zvýšila na 1,51 a v roce 2006 rostoucí trend pokra�oval na hodnotu 1,84.  

Protože se uvádí, že spole�nosti aktivní v oblasti strojírenství by m�ly dosahovat 75 % 

krytí stálých aktiv vlastními zdroji, lze v tomto p�ípad� komentovat, že i tento ukazatel 

kapitalizace ukazuje na silnou p�ekapitalizovanost akciové spole�nost v analyzovaném 

období. 

3.7.3.4 Ukazatel úrokového krytí 

Tento ukazatel je dosti významným m��ítkem pro bankovní instituce, které takto 

zjiš�ují, zda je podnik schopen splácen své závazky v��i t�mto institucím, tj. zda bude 

bez problém� hradit úroky z poskytnutého úv�ru.  
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Jak je patrné z tabulky 19, hodnota úrokového krytí se v analyzovaném období 

pohybuje nad optimální hranicí, která je stanovena doporu�eními pro obor strojírenství 

(hodnota v�tší než 4,5).  

Ukazatel úrokového krytí dosáhl v roce 2004 na hodnotu 6 a v roce 2006 se dokonce 

p�iblížila hodnota k násobku 21,82.  

Z takto vyšlých hodnot lze �íci, že sledovaný ukazatel se v letech 2004 až 2006 vyvíjí 

pom�rn� optimisticky a tento vzr�stající trend je zp�soben 1,87 násobným p�evýšením 

zisku p�ed úroky a zdan�ním v roce 2006 ve srovnání s rokem 2005. Otázkou z�stává, 

zda ukazatele krytí nejsou p�íliš vysoké. 

4.7.4 Ukazatele aktivity 

Ukazatele aktivity informují  o tom, v jaké mí�e podnik hospoda�í se svými aktivy, jak 

ob�žných, tak i stálých. Hodnota je zna�n� ovlivn�na p�edm�tem �innosti podniku           

a zárove� délkou provozního cyklu. 

 

Vybrané ukazatele aktivity akciové spole�nosti MOTOR JIKOV Strojírenská jsou 

zachyceny v tabulce 20 a graficky jsou tyto ukazatele znázorn�ny v grafu  25. 

 

Tabulka 20: Aktivita za období 2004 – 2006 

Ukazatel 2004 2005 2006 

Obrat celkových aktiv 1,39 1,57 1,43 

Obrat stálých aktiv 4,42 4,98 4,91 

Obrat zásob 4,34 5,22 4,68 

Obrat pohledávek 5,62 4,51 3,84 

Obrat dluh� 3,97 4,15 3,48 

Doba obratu stálých aktiv (ve dnech) 83 73 74 

Doba obratu zásob (ve dnech) 84 70 78 

Doba obratu pohledávek (ve dnech) 65 81 95 

Doba obratu dluh� (ve dnech) 92 88 105 

Relativní vázanost celkových aktiv 0,72 0,64 0,70 
 

Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 
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Graf 25: Ukazatel aktivity 
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Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 
 

4.7.4.1 Obrat celkových aktiv a relativní vázanost celkových aktiv 

Obecn� platí, že celkový trend obratu celkových aktiv by nikdy nem�l klesnout pod 

stanovenou optimální hranici a hodnota této hranice pro tento obor je 1.  

      

V jednotlivých letech 2004 – 2006 má spole�nost obratovost aktiv vyšší než je tato 

stanovená hranice. V roce 2005 dosahují hodnoty 1,57, z �ehož vyplývá, že podnik 

v tomto roce lépe a intenzivn�ji využívá celkových aktiv. V roce 2006 hodnota obratu 

celkových aktiv mírn� poklesla na 1,43 (tzn. že aktiva se v tržbách „oto�ila“ 1,43 krát), 

p�esto podnik díky ú�elnému využívání majetku p�esahuje stanovenou minimální 

hranici. 

 

Z údaj� v tabulce 20 lze usoudit, že vázanost celkových aktiv se pro akciovou 

spole�nost nevyvíjí p�ízniv�. Pro v�tšinu spole�ností aktivních v oboru strojírenském 

se za p�íznivý vývoj považuje hodnota tohoto ukazatele v rozmezí od 120 do 180 dní. 

Akciová spole�nost má v analyzovaném období hodnoty nižší, než je dáno 

doporu�ením. V roce 2004 je vázanost celkových aktiv 72 dní a v dalších letech 

neustále hodnota klesá. Nízká hodnota je nejspíše ovlivn�na obratem stálých aktiv, 

které také dosahují vyšších hodnot, než je dáno doporu�ením. Vývoj ukazatele obratu 

stálých aktiv je více rozebrán v kapitole 4.7.4.2. 
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3.7.4.2 Obrat a doba obratu stálých aktiv 

Hodnoty obratu stálých aktiv mají v analyzovaném období velmi pozitivní hodnoty. 

V roce 2005 došlo k výraznému zvýšení obratu stálých aktiv na hodnotu 4,98, což 

souviselo s rozvijící se novou �inností analyzovaného podniku. Otázkou z�stává, zda 

ukazatele obratu stálých aktiv nejsou p�íliš vysoké. 

Doba obratu stálých aktiv se v pr�b�hu t�í let snižuje a v roce 2006 tak �iní 74 dní 

oproti roku 2004, kdy je doba obratu stálých aktiv 83 dní. P�esto se tyto hodnoty 

pohybují v rozmezích daných oborovými doporu�eními, které je stanoveno na rozmezí 

od 70 do 90 dní. 

4.7.4.3 Obrat a doba obratu zásob 

Ukazatel obratu zásob se v analyzovaném období pohybuje od hodnoty 4,29 do 5,14, 

což je pro spole�nost zhruba optimální rozmezí, kde by se tento ukazatel m�l nacházet.        

      

Doba obratu zásob vyjad�uje, za kolik dní pokryjí pr�m�rné denní tržby výši  zásob, 

aniž by zásoby zm�nily svou formu. Hodnota by nem�la být p�íliš vysoká, aby 

analyzovanému podniku nevznikaly p�íliš vysoké náklady. Doporu�ené optimum  

je stanoveno na rozmezí od 30 do 40 dní. 

Pokud by se ukazatel doby obratu zásob porovnal s oborovými pr�m�ry obratu zásob 

v naší republice, lze usoudit, že akciová spole�nost se v pr�b�hu t�í let výrazn� liší od 

t�chto doporu�ených hodnot. V roce 2004 doba obratu zásob je 84 dní, v dalším roce 

klesla na 70 dní a v roce 2006 se mírn� zvýšila na 78 dní. P�esto se akciová spole�nost 

snaží postupn� p�ibližovat k doporu�eným hodnotám a lze o�ekávat, že v dalších 

letech dojde k dalšímu dorovnávání k stanoveným pr�m�rným hodnotám pro daný 

obor. 

      

Z tabulky 20 Aktivita za období 2004 – 2006 lze vypozorovat snižující trend tohoto 

ukazatele, což je díl�ím cílem každého podniku. 

Snižování doby obratu zásob bylo zp�sobeno zvýšením výrobní �innosti podniku a též 

za�len�ní nového produktu (motor� zna�ky Jikov) na trh, který je velmi žádaný  

od odb�ratel� akciové spole�nosti MOTOR JIKOV Strojírenská. Snížení doby obratu 

zásob je velmi pozitivním hlediskem, obzvlášt� pro další výpo�et ukazatele  

a to ukazatele likvidity. 
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3.7.4.4 Obrat a doba obratu závazk� 

Pro ukazatel obratu závazk� není stanovena žádná optimální hodnota �i rozmezí,  

ale jako optimální stav je doporu�en takový, kdy hodnoty ukazatel� v jednotlivých 

letech klesají.  

 

Z tabulky 20 Aktivita za období 2004 – 2006 je patrné, že a�koli tyto hodnoty mají 

kolísavou tendenci, p�esto dochází pomalu k jejich snižování. 

 

Ukazatel doby obratu závazk� vypovídá o tom, za jaké období jsou závazky  

v pr�m�ru spláceny, tzn. jak dlouho spole�nost odkládá úhradu t�chto závazk�.  

Ve spole�nosti MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. je trend tohoto ukazatele zvyšující 

(krom� roku 2005), což nazna�uje negativní dopad na aktivitu daného podniku. 

Doporu�ení dané oborovým pr�m�rem pro tento ukazatel je, že doba obratu závazk� 

má v pr�b�hu let klesat, což nelze �íct o dob� obratu akciové spole�nosti. 

 

Delší pr�m�rná doba inkasa svých závazk� znamená v�tší pot�ebu náklad� na jejich 

úhradu. Tato doba je dána poskytnutí dlouhodobého úv�ru na rozší�ení 

podnikatelských aktivit podniku. 

Ukazatel doby obratu závazk� je nutné posuzovat úzce s dobou obratu pohledávek           

a vyhodnotit  v jaké relaci se navzájem nacházejí. Tento vztah je ideální, pokud jsou 

doby obratu pohledávek a závazk� v rovnováze a nebo dosahují v jednotlivých letech 

p�ibližn� stejných hodnot.  

 

V roce 2006 se doba obratu výrazn� zvýšila (z 88 dní na 105), což znamená nep�íznivý 

vývoj pro dodavatele spole�nosti MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s., jelikož 

spole�nost �erpá touto formou provozní úv�r déle, než poskytuje obchodní úv�r. Takto 

si spole�nost získává levné finan�ní zdroje pro svojí �innost. Zvýšená doba úhrady 

svých závazk� mohla druhotn� souviset se zvyšující se dobou úhrady pohledávek  

od odb�ratel� akciové spole�nosti, �ímž byla zhoršena platební morálka podniku. 

Jedná se p�itom o dosti významnou �ástku, nebo� krátkodobé pohledávky p�edstavují      

v  roce 2006 53 % celkových aktiv a krátkodobé závazky �iní kolem 80 %. 
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4.7.4.5 Obrat a doba obratu pohledávek 

Ukazatel obratu pohledávek má v analyzovaném období klesající tendenci a tento 

trend m�že významn� ovlivnit finan�ní zdraví akciové spole�nosti. 

 

Doba obratu pohledávek vyjad�uje pr�m�rnou dobu, jaká uplyne mezi prodejem  

na obchodní úv�r a jeho hrazením od odb�ratel�. Doporu�ené rozmezí dané strojním 

oborem je stanoveno od 15 do 20 dní. 

 

V akciové spole�nosti je b�hem let tato hodnota rostoucí, což sv�d�í op�t o negativním 

trendu hospoda�ení dané spole�nosti. Delší pr�m�rná doba inkasa pohledávek obecn� 

sv�d�í o v�tší pot�eb� úv�r� a souvisejícími náklady s jejich realizací. Cílem 

spole�nosti by tedy m�lo být snažit se o vypo�ádání t�chto pohledávek a pokud nastane 

nerealizace úhrady dlouhodobých pohledávek, zaevidovat takto vzniklé pohledávky 

jako nedobytné. 

 

Jediným pozitivním výsledkem je fakt, že doba obratu pohledávek je v letech 2005  

a 2006 vyšší než doba obratu zásob. 

4.7.5 Ukazatele tržní hodnoty 

Jelikož spole�nost neobchoduje s ve�ejn� obchodovatelnými akciemi, nebylo možno 

provést analýzu tržní hodnoty podniku, jak dokumentuje tabulka 21. 

 

Tabulka 21: Ukazatele tržní hodnoty 

Ukazatel 2004 2005 2006 

�istý zisk na akcii (EPS) 15 511 K� 16 098 K� 15 320 K� 

Pen�žní tok na akcii 30 939 K� 33 511 K� 30 820 K� 

Ú�etní hodnota akcie 117 088 K� 131 410 K� 145 579 K� 

Cena (akcie) k (tržní) hodnot� 0,00 0,00 0,00 

Výplatní pom�r 0,0% 0,0% 0,0% 
 

Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 
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4.8 �asové srovnání pom�rových ukazatel� 

Jak již bylo uvedeno v kapitole 2.4, nejmén� náro�ný zp�sob vytvo�ení globálního 

názoru na finan�ní situaci podniku je založen na srovnání jednotlivých pom�rových 

ukazatel� v b�žném období s obdobím minulým. 

Vývoj finan�ního chování akciové spole�nosti dokumentuje tabulka 22 a 23 

s vrcholovými pom�rovými ukazateli za analyzované období (2004 – 2006).  

Pokud se provede analýza meziro�ního vývoje pom�rových ukazatel� (viz tabulky 22       

a 23), lze �íci, že ve srovnání s p�edešlými roky, že rok 2006 sv�d�í o zdravé finan�ní 

politice. 

 
Tabulka 22: Vývoj vrcholových ukazatel� v roce 2004 a 2005 

Pom�rový ukazatel 2005 2004 Index

Rentabilita celkového kapitálu 11,06 % 13,58 % 0,81

Rentabilita vlastního kapitálu 12,25 % 13,25 % 0,92

Provozní pohotová likvidita 0,43 0,3 1,43

Krytí zásob pracovním kapitálem 1,04 0,55 1,89

Krytí �istých dluh� 0,256 0,264 0,97

Úrokové krytí 7,8 6,7 1,16
 

Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 
 

Nejvíce optimistický trend mají ukazatele likvidity (provozní pohotová likvidita               

o 43 % a krytí zásob pracovním kapitálem o 89 %). 

Zna�n� je lepší i hodnota úrokového krytí (pat�í do ukazatel� solventnosti), která je 

v roce 2005 vyšší o 16 % než v roce 2004. 

Ukazatele rentability zaznamenaly pokles o 8 %. 

 

Tabulka 23: Vývoj vrcholových ukazatel� v roce 2005 a 2006 

Pom�rový ukazatel 2006 2005 Index

Rentabilita celkového kapitálu 14,24 % 11,06  % 1,29

Rentabilita vlastního kapitálu 10,52 % 12,25 % 0,86

Provozní pohotová likvidita 0,43 0,43 1,00

Krytí zásob pracovním kapitálem 1,78 1,04 1,71

Krytí �istých dluh� 0,212 0,256 0,83

Úrokové krytí 14,94 7,8 1,92
 

Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 
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Meziro�n� se nejvíce optimisticky vyvíjí ukazatel úrokového krytí, který má v roce 

2006 v porovnání s rokem 2005 navýšení o 92 %. 

Na druhém míst� je zlepšení likvidity (krytí zásob pracovním kapitálem je vyšší  

o 71 % a u provozní pohotové likvidity nedochází k žádné zm�n� v porovnání s rokem 

2005). 

Dochází k navýšení i ukazatele rentability celkového kapitálu, který je vyšší o 28 %. 

 

4.9 Faktorová analýza 

Pomocí rozkladu vrcholových ukazatel� lze porovnat, co m�lo výrazn�jší vliv na 

výslednou zm�nu tyto výsledné hodnoty vrcholového ukazatele. 

 

Pom�rové ukazatele, jež jsou získány rozkladem vrcholových ukazatel� na faktory, 

jsou zaneseny v tabulkách 24  a  25. Postup rozkladu je vysv�tlen v kapitole 2.5. 

 
 
Tabulka 24: Rozklad vrcholových ukazatel� 2004 – 2005 

Vrcholový ukazatel
Index 
zm�ny

L/H 2005 2004 Index Lepší   
/Horší

Zisk p�ed úr. a zdan�ním/Tržby 0,037 0,042 0,88 H

Tržby/Aktiva 1,57 1,39 1,13 L

Zisk/Tržby 0,037 0,042 0,88 H

Tržby/Aktiva 1,57 1,39 1,13 L

Aktiva/Vlastní kapitál 2,09 2,25 0,93 H

(Kr.pohl+Kr.fin.m.)*365/Tržby 85 88 0,97 H

Kr.závazky*365/Tržby 79 87 0,91 L

Tržby/Zásoby 5,23 4,36 1,20 L

Tržby/Pracovní kapitál 5,02 7,98 0,63 L

(Zisk+Odpisy)/Vl.kapitál 0,256 0,264 0,97 H

�isté dluhy/Vl.kapitál 0,85 0,88 0,97 L

Zisk p�ed úr. a zdan�ním/Aktiva 0,1106 0,1358 0,81 H

Úro�ené dluhy/Aktiva 0,083 0,15 0,55 L

Úrok/Úro�ené dluhy 0,104 0,077 1,35 H

Krytí �istých dluh�

Úrokové krytí

Rentabilita celk. kapitálu

Rentabilita vl. kapitálu

Provozní poh.likvidita

Krytí zásob prac.kapit.

0,81 H

0,92 H

1,43 L

1,89 L

0,98 H

1,16 H

Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 
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Tabulka 25: Rozklad vrcholových ukazatel� 2005 - 2006 

Vrcholový ukazatel
Index 
zm�ny

L/H 2006 2005 Index Lepší   
/Horší

Zisk p�ed úr. a zdan�ním/Tržby 0,0395 0,0372 1,06 L

Tržby/Aktiva 1,43 1,57 0,91 H

Zisk/Tržby 0,039 0,037 1,05 L

Tržby/Aktiva 1,43 1,57 0,91 H

Aktiva/Vlastní kapitál 1,86 2,09 0,89 H

(Kr.pohl+Kr.fin.m.)*365/Tržby 102 85 1,20 L

Kr.závazky*365/Tržby 85 79 1,08 H

Tržby/Zásoby 4,67 5,23 0,89 H

Tržby/Pracovní kapitál 3,97 5,02 0,79 L

(Zisk+Odpisy)/Vl.kapitál 0,212 0,256 0,83 H

�isté dluhy/Vl.kapitál 0,68 0,85 0,80 H

Zisk p�ed úr. a zdan�ním/Aktiva 0,1424 0,1106 1,29 L

Úro�ené dluhy/Aktiva 0,047 0,083 0,57 L

Úrok/Úro�ené dluhy 0,087 0,104 0,84 L

0,84 H

1,92 H

1

1,71 L

1,29 L

0,86 H

Krytí �istých dluh�

Úrokové krytí

Rentabilita celk. kapitálu

Rentabilita vl. kapitálu

Provozní poh.likvidita

Krytí zásob prac.kapit.

 

 Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 
 
 

Meziro�ní srovnání období 2004 – 2006 

Jak ukazují tabulky 24 a 25, rentabilita celkového kapitálu se v analyzovaném roce 

2005 snižuje vlivem zna�ného poklesu provozního ziskového rozp�tí a tento pokles 

nedokáže zmírnit ani 13 % nár�st obratu aktiv. Snížení provozního ziskového rozp�tí 

m�že mít vliv na možnost hradit náklady na kapitál. Našt�stí toto relativní snížení  

je v roce 2006 napraveno, možná i vlivem nových lukrativních výrobk� uvedených  

na trh, a tak dochází k relativnímu nár�stu rentability celkového kapitálu ve srovnání  

s rokem 2005, a to až o 29 %. V roce 2006 dochází k mírnému snížení obratu aktiv, 

což sv�d�í o silné konkurenci v oboru strojírenství. 

 

Vývoj ziskového rozp�tí a obratu aktiv v jednotlivých letech se promítá i do vývoje 

rentability vlastního kapitálu, na kterou významn� p�sobí pokles finan�ní páky                 

a v rozmezí let 2004 – 2005 i pokles relativního p�ír�stku rentability tržeb. Pokles 

finan�ní páky v t�chto letech m�že na druhou stranu znamenat vypadat p�ízniv�,  

a to z pohledu akcioná�e, z hlediska finan�ního rizika. 
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Snížení doby obratu nehmotných ob�žných aktiv m�že v období 2004 až 2005 zp�sobit 

negativní snížení provozní pohotové likvidity. Našt�stí toto snížení nemá velký vliv na 

vrcholový ukazatel, a tak v roce 2005 se zvyšuje provozní pohotové likvidity o 43 %.   

V dalším roce z�stává hodnota vrcholového ukazatele nem�nná. Tuto stagnaci 

ovliv�uje obzvlášt� nep�ízniv� doba splácení krátkodobých závazk�, která se v roce 

2006 zvyšuje o 17 dní, což m�že vypovídat o špatné platební morálce spole�nosti. 

 

Krytí zásob pracovním kapitálem zaznamenalo obrovský r�st a to zejména snížením 

obratu pracovního kapitálu, zp�sobené p�evážn� r�stem pracovního kapitálu. Obrat 

zásob p�ispívá v roce 2005 k r�stu vrcholového ukazatele až tak, že se navyšuje  

cca o 90 % v porovnání s rokem 2004, což znamená, že pot�eba krýt pracovní kapitál 

zásobami je v roce 2005 nižší než v roce p�edchozím. 

 

Na velkém snížení ukazatele krytí �istých dluh� se rozhodující m�rou podílí výrazn� 

snížení cash rentability vlastního kapitálu, která v roce 2006 je nižší o 17 % než v roce 

minulém. 

 

Vrcholový ukazatel úrokové krytí je v roce 2005 nejvíce ovlivn�n hodnotou podílu 

úro�ených dluh� na aktivech tak, že se v tomto roce navyšuje o 16 %.  V dalším roce 

se už všechny faktory úrokového krytí pom�rn� podílí na markantní r�st ukazatele 

úrokového krytí. R�st ukazatele úrokového krytí je zp�soben zvýšením rentability 

celkového kapitálu, hodnotou zadluženosti úro�enými dluhy a poklesem i pr�m�rné 

úrokové míry z úro�ených dluh�. 

 

4.10 Mezipodnikové srovnání  

Podle oborové klasifikace ekonomických �inností je možné spole�nost MOTOR 

JIKOV Strojírenská, a. s. za�adit následovn�: 

• 29540 - Výroba a opravy stroj� na výrobu textilií, textilních a od�vních 
výrobk�, usní.  

• 34300 - Výroba díl� a p�íslušenství pro motorová vozidla (krom� 
motocykl�) a jejich motory.  

• 28510 - Povrchová úprava a zušlech�ování kov�. 

• 28630 - Výroba zámk� a kování. 
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Ideální by bylo provést srovnání s konkuren�ním podnikem, který má obdobnou 

velikost jako spole�nost MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. a jehož �innost  

je zam��ena ve stejném rozsahu jako �innost MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 

V praxi je ale tento postup dosti náro�ný a obtížn� realizovatelný, proto bude 

spole�nost porovnávána s oborovým pr�m�rem pro dané odv�tví za rok 2006 

 

Spole�nost má vy�len�nou za hlavní �innost ekonomickou �innost 34300 – Výroba 

díl�   a p�íslušenství pro motorová vozidla (krom� motocykl�) a jejich motory.      

Pro vyhodnocení finan�ního zdraví podniku MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s.  

se nejd�íve porovnají d�ležité hodnoty z rozvahy a výkazu zisku a ztrát se stanoveným 

oborovým pr�m�rem pro rok 2006. Tyto hodnoty jsou zpracovány v tabulce 26 a 27. 

Poté se z matematicky vyjád�ených pom�rových ukazatel� spole�nosti MOTOR 

JIKOV Strojírenská a. s. vyberou nejd�ležit�jší pom�rové ukazatele z p�ílohy 12  

a ty se op�t porovnají s ukazateli pro oborový pr�m�r pro dané odv�tví, jak je ukázáno 

v tabulce 26.   

  

Tabulka 26: Relativní srovnání rozvahy spole�nosti s ob. pr�m�rem  pro rok 2006  

Ukazatel FIRMA 
06

OBOR 
06

INDEX 
06

FIRMA 
06/05

OBOR 
06/05

INDEX 
06/05

AKTIVA CELKEM 100,0% 100,0% 1,00 1,42 1,07 1,33

Dlouhodobý majetek 29,1% 47,9% 0,61 1,31 0,99 1,32

Dlouhodobý nehm.majetek 0,3% 0,3% 0,90 17,89 0,84 21,30

Dlouhodobý hm. majetek 28,5% 41,1% 0,69 1,30 0,98 1,33

Dlouhodobý fin. majetek 0,4% 0,0% 0,40 1,00 1,00 1,00

Ob�žná aktiva 70,5% 50,6% 1,39 1,49 1,12 1,33

Zásoby 30,6% 16,5% 1,86 1,45 1,10 1,32

Dlouhodobé pohledávky 0,0% 0,0% 0,00 1,16 1,00 1,16

Krátkodobé pohledávky 37,4% 25,4% 1,47 1,51 1,13 1,34

Krátkodobý fin. majetek 2,4% 2,9% 0,84 1,68 0,96 1,75

Vlastní kapitál 53,7% 53,7% 1,00 1,59 1,09 1,46

Základní kapitál 18,4% 14,5% 1,27 1,44 1,00 1,44

Cizí zdroje 42,8% 45,0% 0,95 1,24 1,00 1,24

Dlouhodobé závazky 1,2% 1,7% 0,71 5331,00 1,00 5331,00

Krátkodobé závazky 33,2% 23,9% 1,39 1,38 1,07 1,29

Bankovní úv�ry 4,7% 9,3% 0,50 0,80 1,00 0,80
 

Zdroj: vlastní výpo�ty 
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Akciová spole�nost MOTOR JIKOV Strojírenská, �inná v oboru strojírenství, 

vykazuje v porovnání s odv�tvovým pr�m�rem pro rok 2006 menší objem 

dlouhodobých aktiv. Podíl dlouhodobého hmotného majetku na celkových aktivech 

dosahuje v tomto na hodnotu pod 30 %, což je minimáln� o 10 % mén�, než vykazuje 

odv�tví. 

Podíl ob�žných aktiv na celkových aktivech je pom�rn� vysoký a je o 20 % vyšší než 

je dáno odv�tvím. Hodnota ob�žných aktiv je ovlivn�na výší zásob a krátkodobých 

pohledávek, které jsou o 12 % vyšší ve srovnání s oborovým pr�m�rem. 

 

Struktura pasiv a jeho jednotlivých složek v roce 2006 má obdobný ráz, který je dán         

u struktur pasiv pro obor strojírenství, tudíž procentní složení vlastního kapitálu  

a cizích zdroj� na celkových pasivech je srovnatelné s odv�tvím strojírenství. Jedinou 

výjimku tvo�í  krátkodobé závazky, které jsou vyšší cca o 9 %. Dá se usuzovat, že tato 

výše koresponduje s vyšším zastoupením krátkodobých pohledávek. Tato skute�nost 

m�že zp�sobit situaci druhotné platební neschopnosti. 

 

Meziro�ní srovnání akciové spole�nosti s odv�tvovým pr�m�rem lze hodnotit tak,  

že akciová spole�nost má u v�tšiny složek rozvahy tempo r�stu výrazn�jší, než  

je stanoveno oborem.  

 

Tabulka 27: Relativní srovnání výkazu zisku a ztráty spol. s oborem  pro rok 2006  

Ukazatel FIRM A 
06

OBOR 
06

INDEX 
06

FIRM A 
06/05

OBOR 
06/05

INDEX 
06/05

Výkony a prodej zboží 101,3% 100,6% 1,01 1,23 1,07 1,15

Tržby za prodej vl. výrobk� 100,0% 100,0% 1,00 1,25 1,06 1,18

Výkonová spot�eba 69,3% 76,1% 0,91 1,23 1,09 1,13

P�idaná hodnota 33,6% 25,6% 1,31 1,26 1,04 1,21

Osobní náklady 24,1% 16,2% 1,49 1,24 1,07 1,16

Odpisy 4,3% 4,1% 1,05 1,28 1,00 1,28

Provozní HV 6,9% 4,8% 1,44 1,45 0,99 1,46

Finan�ní HV -0,6% -1,5% 0,39 0,35 0,99 0,35

HV za b�žnou �innost 4,3% 3,1% 1,37 1,37 0,96 1,43

Mimo�ádný HV 0,0% 0,0% 0,00 1,00 1,00 1,00

HV za ú�etní období 4,3% 2,8% 1,52 1,37 0,97 1,41
  

Zdroj: vlastní výpo�ty 
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Z analýzy struktury výkazu zisku a ztráty sledované akciové spole�nosti vyplývá 

vzhledem k ostatním podnik�m, �inným ve strojním odv�tví, nízký podíl výkonové 

spot�eby, která je o 9 % nižší, než je stanoveno oborovým pr�m�rem. 

Podíl osobních nákladù je ve vztahu k ostatním v odv�tví výrazn�ji vyšší a to až  

o 49 %. 

Výše odpis� na celkových nákladech je spíše vyšší, s tendencí k r�stu. 

Jelikož spole�nost nedisponuje s ve�ejn� obchodovatelnými akciemi, je výše 

finan�ního hospodá�ského výsledku nižší ve srovnání s odv�tvím a jeho hodnota má 

klesající trend. 

Tudíž lze shrnout, že meziro�ní srovnání s oborovým pr�m�rem pro rok 2006 je pro 

akciovou spole�nost op�t optimistické.  

 

Tabulka 28: Srovnání pom. ukazatel� spole�nosti s ob. pr�m�rem  pro rok 2006  

Ukazatel FIRMA OBOR FIR./OBOR

 A1 Rentabilita  aktiv  (ROA) 5,65 % 4,7 % 1,20

 A2 Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) v % 10,52 % 10,2 % 1,03

 A3 Provozní rentabilita v % 4,2 % 4,8 % 0,88

 B1 B�žná  2,05 1,51 1,36

 B2 Pohotová 1,16 0,93 1,25

 B3 Okamžitá 0,07 0,09 0,78

 C1 Doba obratu zásob (ve dnech) 78 45 0,58

 C2 Doba obratu závazk� (ve dnech) 105 76 0,72

 C3 Doba obratu pohledávek (ve dench) 95 69 0,73

 D1 Zadluženost VK 0,73 0,78 1,07

 D2 Krytí DM 1,84 1,02 1,80

 D3 Finan�ní páka 1,86 1,83 1,02

E1 Obrat aktiv 1,39 1,42 0,98

E2 PK / CA 0,36 0,16 2,25

E3 Produktivita práce 400 483,8 0,83
 

Zdroj: vlastní výpo�ty 

 

Ukazatele rentability jsou klí�ovými ukazateli, na které management p�i analýze 

ekonomické �innosti podniku soust�e
uje prvo�adou pozornost. 
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V p�ípad� spole�nosti MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. je rentabilita aktiv  

a rentabilita vlastního kapitálu vyšší v porovnání s oborovými pr�m�ry. Provozní 

rentabilita je nižší v tomto roce v porovnání s oborem, a to vždy zhruba o 12 %. 

Likvidita spole�nosti ve všech svých stupních dosahuje v roce 2006 pozitivních 

hodnot, vyjma okamžité likvidity. Spole�nost MOTOR JIKOV Strojírenská je schopna 

uhradit okamžit� o 22 % krátkodobých závazk� mén� ve srovnání se stanoveným 

pr�m�rem. Ukazatele b�žné a pohotové likvidity dosahují velmi pozitivních hodnot  

a jsou minimáln� vyšší o 1/4 v porovnání s odv�tvovými pr�m�ry dle OKE�. 

Hodnoty ukazatel� aktivity nejsou v tomto roce pro spole�nost optimistické. Všechny 

t�i ukazatele dosahují vyšší doby obratu, než je stanoveno oborovým pr�m�rem pro 

tento rok. Doba obratu zásob je o 42 bod� vyšší, což znamená, že je o 33 dní delší  

ve srovnání s odv�tvím. 

 

Co se tý�e ukazatel� zadluženosti, jsou tyto hodnoty velmi pozitivní obzvlášt�                  

u ukazatele krytí dlouhodobým majetkem. Tento ukazatel vychází z p�edpokladu,  

že dlouhodobý majetek by m�l být kryt dlouhodobým kapitálem, nejlépe vlastním. 

V porovnání s odv�tvovým pr�m�rem je tento ukazatel o 80 bod� vyšší.              

I ukazatel zadlužení vlastního kapitálu dosahuje v tomto roce lepších hodnot. Ukazatel 

finan�ní páka je zhruba na stejné oborové úrovni. 

 

Ukazatel pom�ru pracovního kapitálu na celkových aktivech dosahuje obzvlášt� 

vysoké hodnoty a je o 125 bod� vyšší. 

Produktivita práce dosahuje v roce 2006 u akciové spole�nosti zhruba 400 tis. K�, což 

je o 83 tis. K� mén�, než vykazuje v tomto roce stanovený oborový pr�m�r.  

 

Pro lepší p�ehlednost se využije grafické znázorn�ní srovnání spole�nosti MOTOR 

JIKOV Strojírenská, a. s. s oborovým pr�m�rem pro rok 2006 pomocí Spider grafu.  

Základní kružnice (ozna�ena r�žovou barvou) p�estavuje oborový pr�m�r pro 

strojírenský pr�mysl v roce 2006 a k této kružnici jsou postaveny hodnoty akciové 

spole�nosti pro rok 2006. 

 

Jednotlivé ukazatele pro tento rok zanesené v Spider grafu (graf 26) vycházejí 

z tabulky 28 Srovnání pom�rových ukazatel� spole�nosti s oborovým pr�m�rem  pro 

rok 2006.  
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Graf 26: Spider graf , JIKOV Strojírenská a. s. pro rok 2006 
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Zdroj: vlastní výpo�ty 

 

Z grafického vyjád�ení (graf 26) finan�ních ukazatel� v��i stanovenému oborovému 

pr�m�ru v roce 2006 je na první pohled patrné, že spole�nost v roce 2006 dosahuje           

u jedné poloviny ukazatel� lepších výsledk�, než je dáno oborem a u druhé poloviny 

ukazatel� horší.  

 

Tudíž nelze jednozna�n� �íci, zda je podnik nadpr�m�rný �i podpr�m�rný ve srovnání 

s oborovým pr�m�rem. 

P�esto jsou zde viditelné extrémní výkyvy u n�kterých díl�ích ukazatel�, které mohou 

výrazn� ovlivnit pozici akciové spole�nosti na trhu. 

 

Ukazatel ROA dokládá, že aktiva jsou ve spole�nosti menší m�rou zhodnocována více, 

než je stanoveno oborovým pr�m�rem. 

Dalšími hodnotami, kterými se akciová spole�nost odlišuje od oborového pr�m�ru  

je doba obratu pohledávek, která spolu s delší dobou úhrady závazk� zvyšuje v�tší 

pot�ebu likvidních prost�edk� a �istého pracovního kapitálu. 

Za zna�n� vybo�ující hodnotu lze ozna�it pom�r pracovního kapitálu na celkových 

aktivech, kdy hodnota akciové spole�nosti MOTOR JIKOV Strojírenská 

n�kolikanásobn� p�evyšuje stanovenou hodnotu pro strojírenský pr�mysl pro rok 2006. 
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4.11 Soustava ukazatel� 

Poslední fází finan�ní analýzy spole�nosti MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. je 

výpo�et Altmanova indexu neboli  Altmanova bankrotního modelu a ukazatele IN 

indexu. 

4.11.1 Altman�v index 

Altman�v bankrotní model, n�kdy nazýván též Z-skóre, vypovídá nejen o finan�ní 

situaci podniku, ale též slouží k predikci budoucího vývoje podniku a tak m�že 

zejména upozornit na nebezpe�í hrozícího se bankrotu. 

 

Podle uvedeného vzorového výpo�tu jsou dosazena data pro jednotlivé prom�nné 

v letech 2004 – 2006. 

 

Altman�v index je vyjád�en vztahem  

Z = 0,17x1 + 0,847.x2 + 3,107.x3 + 0,420.x4 + 0,998.x5 

 

Tabulka  29: Výpo�et Altmanova indexu 
 

Položka 2004 2005 2006 

x1   = pracovní kapitál / aktiva celkem 0,18 0,31 0,36 

x2   = nerozd�lený zisk minulých let/aktiva  0,00 0,05 0,04 

x3   = EBIT/aktiva celkem 0,07 0,07 0,09 

x4   = vlastní jm�ní/cizí zdroje 0,79 0,98 1,25 

x5   = tržby/aktiva celkem 1,39 1,57 1,43 

Výsledný koeficient 1,97 2,29 2,32 
 

Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 – 2006 

 

Z výsledných koeficient� lze predikovat budoucí vývoj akciové spole�nosti, který je 

pro p�ehlednost graficky znázorn�n v grafu 27 Grafické znázorn�ní výsledné hodnoty 

Altmanova indexu. 
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Graf 27: Grafické znázorn�ní výsledné hodnoty Altmanovo indexu 
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                          Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 

 

Jelikož firma MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. v roce 2004 nevykazuje nerozd�lený 

zisk za minulé období, není možné vypo�ítat ukazatel x2 (tabulka 29) pro tento rok. 

Vzhledem k tomu se výsledný koeficient hodnocení finan�ního zdraví podniku nachází 

na hranici bankrotu a  šedé zóny, jak znázor�uje graf 27, kdy vývoj finan�ní situace 

akciové spole�nosti m�že nazna�ovat problémy.  

V dalších letech (2005 a 2006) se spole�nost nacházela v tzv. šedé zón�, kdy nelze 

jednozna�n� �íci, zda spole�nost tvo�í hodnotu, a�koli zde nejsou p�íznaky bankrotu. 

P�esto výslednou hodnotu nelze považovat za v�rohodnou výpov�
 o finan�ním zdraví 

podniku, tudíž bylo vhodné pro správnou interpretaci použít další metody, jako je  

nap�. index d�v�ryhodnosti �eského podniku (IN index), která je poslední metodou 

v této analýze. 

4.11.2  IN index 

Vzhledem k tomu, že podnik nedisponují s ve�ejn� obchodovatelnými akciemi bude 

použita zjednodušená verze indexu IN2000, o které je diskutováno v kapitole 2.6.2.2. 

 

Do uvedeného vzorového  výpo�tu indexu IN2000 jsou dosazeny data za analyzované 

období 2004 – 2006 spole�nost MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 

 

IN2000 = -0,017x1 + 4,573.x2 + 0,481.x3 + 0,015.x4  
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Tabulka 30: Výpo�et indexu IN2000 
   

Položka 2004 2005 2006 

x1   = aktiva / cizí kapitál 1,79 2,05 2,34 

x2   = EBIT / aktiva  0,07 0,07 0,09 

x3   = výnosy / aktiva 1,62 1,67 1,49 

x4   = ob.aktiva/KCZ + KBÚ 1,36 1,58 1,86 

Výsledný koeficient 1,09 1,1 0,8 
 

Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 

 

Matematicky vyjád�ený index IN2000 vyjad�uje, že akciová spole�nost MOTOR 

JIKOV Strojírenská se v analyzovaném období nachází v oblasti šedé zón, kdy nelze 

z jistotou ur�it, zda bude mít spole�nost v budoucnu finan�ní problémy. V pr�b�hu 

uvedených  t�í let však dochází k neustálému snižování výsledného koeficientu. 

Hodnota v roce 2006 m�že nazna�ovat, že spole�nost je ohrožena finan�ními 

problémy. 

Snížená vypovídající schopnost tohoto indexu je pravd�podobn� dána tím, že se jedná      

o univerzální index pro všechny podniky, jež je nezávislý na OKE�. 
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Záv�r 
 
Cílem této diplomové práce bylo poukázat na d�ležitost využití finan�ní analýzy p�i 

komplexním hodnocení ekonomické a finan�ní situace v prostoru a �ase na konkrétním 

analyzovaném podnikatelském subjektu. Pokud má být podnikatelský subjekt úsp�šný, 

m�l by vrcholový management za�lenit do finan�ního �ízení podniku finan�ní analýzu, 

která umož�uje a zjednodušuje zp�tnou vazbu mezi rozhodnutím a realizací 

jednotlivých krok� v ekonomické �innosti daného subjektu. 

Hodnocení finan�ní i ekonomické stability daného subjektu je založeno  

na komplexním hodnocení jednotlivých ukazatel� tak, aby umožnily zobrazit celkovou 

ekonomickou situaci v jednotlivých letech a zárove� pomohly vysv�tlit chování  

i pozici hodnoceného subjektu v daném období.  

V teorii existuje mnohá �ada metod hodnocení ekonomické stability, p�esto tém�� 

všechny metody apriori vycházejí z hodnocení ú�etních výkaz�. Na základ� tohoto 

hodnocení lze získat d�ležité ukazatele finan�ního zdraví, jako jsou ukazatele 

rentability, aktivity, zadluženosti a likvidity, z kterých se m�že dále nap�. vycházet p�i 

sestavení bankrotních  a bonitních model� �i p�i mezipodnikovém srovnávání. 

 

Pomocí r�zných metod finan�ní analýzy, uvád�ných v teoretické �ásti této diplomové 

práce, je provedeno zhodnocení finan�ního zdraví akciové spole�nosti MOTOR 

JIKOV Strojírenská v období 2004 – 2006, která je �inná v oboru strojírenství.  

Na základ� provedené analýzy ú�etních výkaz� lze shrnout, že relativní podíly 

jednotlivých složek majetku se p�íliš nem�nily, a�koliv v absolutním m��ítku dochází 

k jejich nár�stu. Nap�. dochází k postupnému nár�stu podílu krátkodobých pohledávek 

(v roce 2006 došlo k nár�stu o 51 % ve srovnání s rokem 2005), což mohlo vést 

následn� k nár�stu ob�žných aktiv na celkovém majetku. V návaznosti na tento efekt 

spole�nost disponovala v porovnání s rokem 2005 v roce 2006 s více ob�žným 

majetkem (70,5 % na celkových aktivech), než je tomu v odv�tví b�žné (zde 50,6 % na 

celkových aktivech). Podíl ob�žných aktiv v pr�b�hu analyzovaných let pomalu 

stoupá. Vzr�stající trend je z v�tší �ásti ovlivn�n r�stem krátkodobých pohledávek. 

Krátkodobé pohledávky v roce 2006 tvo�í více než jednu t�etinu z celkových aktiv, což 

je nap�íklad více, než tvo�í podíl dlouhodobých aktiv.  

 



 

111 

Na stran� pasiv dochází k postupnému nár�stu podílu vlastního kapitálu  

(z 133.480 tis. K� v roce 2004 na 238.749 tis. K� v roce 2006) a to v d�sledku vyšších 

zisk� v analyzovaném období. Recipro�n� tento vzr�st vlastního kapitálu m�l vliv  

na pokles podílu všech složek cizích zdroj� (v roce 2006 se podílí na celkových 

pasivech z 43 %). Tento trend je srovnatelný s odv�tvím, až na to, že MOTOR JIKOV 

Strojírenská, a. s. využívá k financování více krátkodobých závazk� (o 9,4 %), kdežto 

v odv�tví je preferováno zadlužení spíše prost�ednictvím bankovních úv�r�. 

 

Vývoj položek výkaz� zisk� a ztrát má v analyzovaném období optimistický trend. 

R�st výkon� po celé sledované období je v�tší než r�st nákladových položek na tyto 

výkony vynaložené. Index nár�stu provozních náklad� za období 2005/2006 �iní 1,26 

a index nár�stu výnos� je v tomto období 1,85, �ímž tento index vypovídá o dobrém 

hospoda�ení akciové spole�nosti. 

 

Pro posouzení finan�ní a ekonomické stability akciové spole�nosti je klí�ovým krokem 

provedení výpo�tu ukazatel� rentability, aktivity, likvidity a zadluženosti a následn� 

jejich hodnocení v jednotlivých letech.  

Ve spole�nosti nastávají v pr�b�hu let 2004 až 2006 zm�ny. Dochází k nár�stu 

celkových aktiv a pasiv, jejich díl�ích složek i pom�rových ukazatel� z nich 

odvozených. 

 

Pozitivní jsou výsledky provozní �innosti v oblasti ukazatel� výnosnosti. Ve vývoji 

procentního složení mzdových náklad� na celkové struktu�e náklad� nedochází 

v analyzovaném období k významným zm�nám. Mzdové náklady vždy zaujímají 

zhruba kolem 17 % na celkových výkonech v jednotlivých letech. Tyto aspekty jsou 

pro spole�nost p�íznivé, jelikož informují o stabilit� a též o p�im��eném r�stu náklad� 

na personál. 

V pr�b�hu t�ech let dochází k navyšování p�idané hodnoty a v roce 2006 dosahuje 

hodnoty 400 tis. K� na jednoho pracovníka. Tento rostoucí trend má pozitivní vliv na 

�innost akciové spole�nosti 

Pro pot�eby strategického �ízení spole�nosti se sleduje nejen produktivita práce, ale 

d�ležitým ukazatelem je i fondová ú�innost, která v roce 2006 dosahuje indexu 1,57. 

V�tší vliv na fondovou ú�innost má spíše produktivita práce (index 1,1) než technické 

vybavení práce (index 1,04). 
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U ukazatel� mzdové produktivity a produktivity dlouhodobého majetku lze 

zaznamenat optimistický vzr�stající trend. A lze o�ekávat, že vlivem restrukturalizace 

v pr�b�hu analyzovaných let bude v budoucnu docházet k dalšímu zlepšení t�chto 

ukazatel�. 

 

Z rozboru ukazatel� rentability je ve všech sledovaných letech patrný klesající trend, 

p�esto z v�tší �ásti p�esahují hodnoty stanovené oborovým pr�m�rem pro rok 2006. 

V roce 2006 dochází k snížení  rentability vlastního kapitálu na 10,52 %. Nejv�tší vliv 

na rentabilitu vlastního kapitálu mají po celou sledovanou �asovou periodu zm�ny 

ukazatele rentability tržeb.  

Nižší hodnota rentability tržeb 3,95 % v roce 2006 ur�it� není výsledkem cht�ného 

vývoje a je z �ásti zp�sobena silnou konkurencí na trhu.  

Na vývoj ukazatele rentability tržeb nebo-li ziskové marže má vliv neustálé snižování 

sazby dan� z p�íjm� právnických osob, �ímž automaticky dochází k zvyšování �istého 

zisku. Pro správn�jší interpretaci tohoto ukazatele by bylo vhodné znát dlouhodobý 

trend jeho vývoje v akciové spole�nosti, který p�i zpracování diplomové práce nebyl 

k dispozici.  

Zárove� se v roce 2006 do pop�edí významu dostávají další dva ukazatele tvo�ící 

výslednou hodnotu rentability vlastního kapitálu. Snižování obratu aktiv na 1,43 a �ím 

dál tím zmenšující se efekt finan�ní páky (pokles na 1,86 z 2,25) zp�sobují pokles 

rentability vlastního kapitálu. 

Na základ� takto zjišt�ných údaj� lze zformulovat obecné doporu�ení, jak ukon�it 

klesající trend ukazatele rentability vlastního kapitálu a zárove� zajistit jeho r�st 

v dalším období. K sou�asnému nár�stu rentability tržeb i obratovosti aktiv by mohlo 

p�isp�t zvýšení ceny výrobk� �i  zvýšení rozsahu produkce, která by mohla vést k v�tší 

expanzi na zahrani�ní trhy, kde jsou vyšší jak ceny, tak  i pravd�podobnost, že vyšší 

objemy výrobk� spole�nosti tyto trhy pojmou. Další zp�sob zvýšení rentability je 

pokra�ování v snižování nákladovosti (nap�. výkonové spot�eby, která v roce 2006 

tvo�í 66 % z celkových provozních náklad�). 

Stále rostoucí negativní efekt p�sobení finan�ní páky, která v analyzovaném období 

neustále klesá, by mohla spole�nost eliminovat tím, že bude v�tší m�rou využívat 

dlouhodobý cizí kapitál, který by spole�nost využila k dalšímu rozší�ení výrobních 

kapacit nap�. p�i realizované expanzi na zahrani�ní trhy, tak aby byla uspokojena 

poptávka odb�ratel�. S takto vytvo�enou strategií by se snížil i podíl krátkodobých 
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závazk� na celkovém kapitálu, který by mohl ovlivnit i celkovou likviditu spole�nosti 

a výši pracovního kapitálu. 

 

Ukazatele likvidity ve sledovaném období ukazují optimistický trend a v porovnání 

s oborovým pr�m�rem pro rok 2006 mají srovnatelné hodnoty. 

Likvidita spole�nosti ve všech svých stupních dosahuje v roce 2006 pozitivních 

hodnot, vyjma okamžité likvidity. Spole�nost MOTOR JIKOV Strojírenská je schopna 

uhradit okamžit� o 22 % krátkodobých závazk� mén� ve srovnání se stanoveným 

pr�m�rem. Ukazatele b�žné a pohotové likvidity dosahují velmi pozitivních hodnot  

a jsou minimáln� vyšší o 1/4 v porovnání s odv�tvovými pr�m�ry dle OKE�. 

 

U ukazatel� aktivity dochází k postupnému navyšování doby obratu jednotlivých 

složek aktiv. Aktivita je tudíž pod hranicí stanoveného pr�m�ru pro rok 2006 z d�vodu 

vázanosti velkého objemu zásob, které následn� vážou velký objem pen�žních 

prost�edk�. P�esto se doby obratu jednotlivých složek aktiv pohybují v doporu�eném 

rozmezí pro strojírenský pr�mysl. 

Je patrné, že doba obratu závazk� je vždy ve sledovaném období delší než doba obratu 

pohledávek. Tudíž lze �íci, že se spole�nost MOTOR JIKOV Strojírenská snaží tímto 

zp�sobem využít na ur�itou dobu levné zdroje financování pro provozní �innost.  

Pro finan�ní stabilitu i stabilitu na trhu je však vhodné, aby v dalších letech 

nedocházelo k navyšování doby obratu závazk� – v roce dosáhla 105 dní. Mohlo by se 

stát, že prodloužení doby úhrady závazk� by mohlo odradit dodavatele nadále 

obchodovat s akciovou spole�ností. Ta by pln� nemohla využít svou výrobní kapacitu, 

�ímž by analogicky došlo k poklesu významných ukazatel� finan�ní stability a akciová 

spole�nost by se dostala do finan�ní tísn�. 

Zárove� dochází i k postupnému navyšování doby obratu pohledávek – z 65 dní v roce 

2004 na 95 dní v roce 2006. Zhoršení hodnoty doby obratu zásob v roce 2006  

(78 dní) m�že signalizovat menší nesoulad mezi finan�ní politikou managementu 

(optimalizovat výši prost�edk� vázaných v krátkodobých pohledávkách) a její realizací 

v provozním úseku. P�esto tento trend neovliv�uje výslednou hodnotu vrcholového 

ukazatele (krytí zásob pracovním kapitálem) v roce 2006, která má v analyzovaném 

období rostoucí tempo.  

Našt�stí jde v�tšinou o takové pohledávky, které budou splaceny ve stanovené lh�t� 

splatnosti, p�esto možná ovliv�ují v tomto roce dobu splácení krátkodobých závazk�, 
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která se ze 79 dní zvýšila na 85 dn�. Akciová spole�nost by se tudíž m�la snažit, aby 

v p�íštích letech nedošlo k dalšímu nár�stu. Tento nár�st by mohl vést k druhotné 

platební neschopnosti. Bylo by vhodné, aby využila všech možností vymáhání 

pohledávek, jako je nap�. upomínání dlužník� a ú�tování možných úrok� z prodlení. 

Další možností je rozší�ení databáze svých klient� o informace o platební morálce  

a v nejistých p�ípadech požadovat zálohové platby.           

U nedobytných pohledávek by se m�la spole�nost MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 

pokusit alespo� o �áste�nou úhradu pomocí zástavního práva �i vyrovnání na základ� 

insolventního zákona ú�inného od roku 2007. 

Výsledek výpo�tu rychlosti obratu celkových aktiv vyjad�uje, že hodnota tržeb 

spole�nosti MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. nap�. za rok 2006 p�evyšuje 1,43 krát 

celkové aktiva. V p�ípad� akciové spole�nosti MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 

vychází tento ukazatel v roce 2006, dle názoru autorky, p�ízniv� v porovnání  

se stanoveným optimálním rozmezím pro obor strojírenství. P�esto je d�ležité, aby 

vrcholový management neustále sledoval vývojový trend tohoto ukazatele a pokud by 

v následujícím období docházelo k snižování tohoto ukazatele, bylo by vhodné 

zkoumat p�í�iny jeho poklesu. 

 

Vývoj ukazatel� zadluženosti ve sledovaném období má velmi uspokojující trend.  

A� už se jedná o celkovou zadluženost, zadluženost vlastního kapitálu �i ukazatele 

úrokového krytí. 

Ukazatele zadluženosti ukazují na snižování zadluženosti akciové spole�nosti,  

tj. celková zadluženost a zadluženost úro�enými dluhy dosahují ve všech hodnocených 

letech optimistických hodnot.  

V roce 2006 v porovnání s p�edchozími roky je nižší i pr�m�rná úroková míra 

z úro�ených dluh�, což je pro akciovou spole�nost MOTOR JIKOV Strojírenská 

výhodné pro �erpání krátkodobých úv�r�. 

Jelikož cizí zdroje tvo�ené z v�tší �ásti krátkodobými závazky z obchodního styku             

a povahy bezúplatného cizího kapitálu, jsou tyto zdroje výhodnými zdroji krytí  

aktivity akciové spole�nosti.  

 

Na základ� rozboru výkazu cash flow v  provozní, investi�ní a  finan�ní �innosti by 

bylo vhodné, aby spole�nost zvážila rozložení financí.  
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P�íliš velká vázanost finan�ních prost�edk� v zásobách nep�ispívá k finan�nímu zdraví 

podniku. Spole�nost by se m�la proto v p�íštím období pokusit mén� investovat do 

tvorby velkých zásob materiálu a takto uspo�ené pen�žní prost�edky p�erozd�lit 

nap�íklad do rozší�ení výrobní kapacity �i �ást investovat do cenných papír�.  

Zárove� by se m�la akciová spole�nost pokusit zajistit co nejkratší dobu, po kterou 

jsou zásoby ve spole�nosti vázány až do doby jejich spot�eby. 

 

Použití Altmanova modelu a indexu IN2000 bohužel nep�ineslo jednozna�né 

ohodnocení finan�ní stability MOTORU  JIKOV Strojírenská, a. s. A�koli se dle 

t�chto index� spole�nost MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. nachází v pr�b�hu t�í let  

v tzv. šedé zón�, má p�esto vyrovnané hodnoty, které podle názoru autorky  by mohly 

signalizovat dobré finan�ní zdraví. 

 

Analytická �ást diplomové práce ukázala, že finan�ní analýza umož�uje získat velké 

množství informací pro posouzení finan�ní situace podnikatelského subjektu. Zárove� 

upozor�uje i na slabé stránky v oblasti hospoda�ení a vede k zamyšlení nad p�í�inami 

vzniklých problémových oblastí. Provedené metody komplexní finan�ní analýzy 

nemohou být rádcem pro dosažení finan�ního zdraví podnikatelského subjektu,  

ale mohou být minimáln� nápomocny p�i  predikci p�ípadných problém�. 

Výsledky získané finan�ní analýzou by nem�ly být brány v žádném p�ípad� jako 

dogma, jelikož záleží na mnoha faktorech, zda dosažené výsledky provedené finan�ní 

analýzy jsou interpretovány nejvhodn�jším zp�sobem. 

P�i hodnocení ekonomické �innosti akciové spole�nosti nelze tedy opomenout 

potenciální rizika, kterým spole�nost ve sledovaném období �elí, a to rizika spojená 

s rentabilitou a aktivitou. �ešení by p�ineslo odprodej p�ebyte�ných aktiv a zárove� by 

umožnilo spole�nosti investovat do lukrativních investi�ních nabídek, které by byly 

v budoucnu velkým p�ínosem pro akciovou spole�nost. 
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Summary 
 

The aim of this diploma work is to advert the financial analyze as an outstanding 

source for assessment the value of the capital and at the same time as an important way 

of the prediction the economic development of the analyzed company. 

 

Based on the achieved results of the company in years 2004-2006 it is possible to say 

that the company has stable and healthy development and that the company will 

achieve optimistic results in next three years  

The company is profitable, except the year 2004 and the profit has increasing 

tendency. 

Nevertheless the top management of the company should be aware of the thing,  

that these results they may have been caused by supervision of top management  

the controlling company and also partially by the beginning of the new product 

expansion to the not saturated market.  

 

Therefore it is important to keep track of the traditional economic indicators of the 

financial management (financial stability) of the company and compare them primarily 

with external indicators, which reflect performance of the company (e.g. development 

of the analysed company is compared with development of the competitive company 

in certain branch or given average for the branch in given year).  

In case that for financial analyze would use only internal financial indicators of the 

company  (e.g. indices marginal of profit asset, profitability etc.) for the financial 

analyze it wouldn’t be created a complex view of efficiency and competitive 

strengthens of the company. 

 

Therefore for the year 2006, the last analysed year in this diploma work, has been 

performed a complex analyze of the financial situation in Motor Jikov Strojirenska 

Company. 

The achieved results are compared with strong completive company in given branch of 

business and also with branch average for the year 2006. 
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Based on results provided by the complex financial analyze we can say that the 

company had in analyzed years its strong position in the chart of prospering and 

completive able companies. 
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P�í loha 1 – Rozvaha v plném rozsahu 

Rozvaha v plném rozsahu 2004 2005 2006 
AKTIVA k 31.12. (tis. K�) 

  AKTIVA CELKEM 300 392 313 674 444 953 

A. POHLEDÁVKY ZA UPSANÝ VLASTNÍ KAPITÁL      

B. DLOUHODOBÝ MAJETEK 94 632 98 952 129 658 
B.I. Dlouhodobý nehmotný majetek 132 66 1 181 

1.    Z�izovací výdaje      

2.    Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje      

3.    Software  43  0 769 

4.    Ocenitelná práva  89  66 43 

5.    Goodwill      

6.    Jiný dlouhodobý nehmotný majetek      

7.    Nedokon�ený dlouh. nehmotný majetek     369 

8.    Poskytnuté zálohy na dlouhodobý nehmotný majetek      

B.II. Dlouhodobý  hmotný majetek 90 687 97 142 126 733 
1.    Pozemky  956 955 952 

2.    Stavby  27 589 29 582 30 094 

3.    Samostatné movité v�ci a soubory mov. v�cí  49 194 54 671 78 770 

4.    P�stitelské celky trvalých porost�      

5.    Základní stádo a tažná zví�ata      

6.    Jiný dlouhodobý hmotný majetek  184 149 381 

7.    Nedokon�ený dlouh. hmotný majetek  700 2 270  117 

8.    Poskytnuté zálohy na DHM  2 059 286 626 

9.    Oce�ovací rozdíl k nabytému majetku  10 005 9 229 15 793 

B.III. Dlouhodobý finan�ní majetek 3 813 1 744 1 744 
1.    Podíly v ovládaných a �ízených osobách  2 069    

2.    Podíly v ú�etních jednotkách pod podstatným vlivem      

3.    Ostatní dlouhodobé CP a podíly  1 744 1 744 1 744 

4.    P�j�ky a úv�ry ovládaným a �ízeným osobám      

     a ú�etním jednotkám pod podstatným vlivem      

5.    Jiný dlouhodobý finan�ní majetek      

6.     Po�izovaný dlouhodobý finan�ní majetek      

7.     Poskytnuté zálohy na dlouhodobý finan�ní majetek 
    

 
 
 



 

  

C. OB�ŽNÁ AKTIVA 197 103 210 727 313 528 
C.I. Zásoby 95 817 94 259 136 226 

1.    Materiál  31 002 24 685 46 203 

2.    Nedokon�ená výroba a polotovary  31 203 37 487 51 622 

3.    Výrobky  33 151  31 358 29 817 

4.    Zví�ata      

5.    Zboží  155 634 8 375 

6.    Poskytnuté zálohy na zásoby  306 95 209 

C.II. Dlouhodobé pohledávky 407 92 107 
1.    Pohledávky z obchodních vztah�      

2.    Pohledávky za ovládanými a �ízenými osobami      

3.    Pohledávky za ú�. jednotkami pod podstatným vlivem      

4.    Pohl. za spole�níky, �leny družstva a za ú�astníky sdružení      

5.    Dlouhodobé poskytnuté zálohy 407 92 107 

6.    Dohadné ú�ty aktivní      

7.    Jiné pohledávky      

8.    Odložená da�ová pohledávka      

C.III. Krátkodobé pohledávky 74 365 109 922 166 375 
1.    Pohledávky z obchodních vztah�  54 066 60 163 95 644 

2.    Pohledávky za ovládanými a �ízenými osobami  334 37 629 61 297 

3.    Pohledávky za ú�. jednotkami pod podstatným vlivem      

4.    Pohl. za spole�níky, �leny družstva a za ú�astníky sdružení      

5.    Sociální zabezpe�ení a zdravotní pojišt�ní      

6.    Stát - da�ové pohledávky  16 946 9 012 5 742 

7.    Krátkodobé poskytnuté zálohy 2 585 2 628 541 

8.    Dohadné ú�ty aktivní  112 91 214 

9.    Jiné pohledávky  322 399 2 937 

C.IV. Finan�ní majetek 26 514 6 454 10 820 
1.    Peníze  254 719 689 

2.    Ú�ty v bankách  26 260 5 735 10 131 

3.    Krátkodobý finan�ní majetek      

4.    Po�izovaný krátkodobý majetek      

D. OSTATNÍ AKTIVA - p�echodné ú�ty aktiv 8 657 3 995 1 767 
D.I. �asové rozlišení 8 657 3 995 1 767 

1.    Náklady p�íštích období  8 657 3 995 1 698 

2.    Komplexní náklady p�íštích období     0 



 

  

3.    P�íjmy p�íštích období     69 

     PASIVA CELKEM 300 392 313 674 444 953 

A. VLASTNÍ KAPITÁL 133 480 149 807 238 749 
A.I. Základní kapitál 57 000 57 000 82 000 

1.    Základní kapitál 57 000 57 000 82 000 

2.    Vlastní akcie a vlastní obchodní podíly (-)       

3.    Zm�ny vlastního kapitálu       

A.II. Kapitálové fondy 74 148 72 267 112 309 
1.    Emisní ážio 48 48 48 

2.    Ostatní kapitálové fondy 74 100  74 100 109 908 

3.    Oce�ovací rozdíly z p�ecen�ní majetku a závazk�   -1 881 2 353 

4.    Oce�ovací rozdíly z p�ecen�ní p�i p�em�nách       

A.III. Rezervní fondy a ostatní fondy ze zisku 275 1 614 2 114 
1.    Zákonný rezervní fond   884 1 802 

2.    Statutární a ostatní fondy 275 730 312 

A.IV. Hospodá�ský výsledek  minulých let - 15 625 574 17 201 
1.    Nerozd�lený zisk minulých let   16 199 17 201 

2.    Neuhrazená ztráta minulých let - 15 625 - 15 625   

A.V. Výsledek hospoda�ení b�žného ú�. období (+/-) 17 682 18 352 25 125 
B. CIZÍ ZDROJE 166 892 153 117 190 471 
B.I. Rezervy 22 400  19 793 16 465 

1.    Rezervy podle zvláštních právních p�edpis� 22 400  19 793 9 420 

2.    Rezerva na d�chody a podobné závazky       

3.    Rezerva na da� z p�íjm�     7 045 

4.    Ostatní rezervy       

B.II. Dlouhodobé závazky 0 0 5 331 
1.    Závazky z obchodních vztah�       

2.    Závazky k ovládanými a �ízenými osobami       

3.    Závazky k ú�etním jednotkám pod podstatným vlivem       

4.    Závazky ke spole�., �len. družstva a k ú�astník�m sdružení       

5.    P�ijaté zálohy       

6.    Vydané dluhopisy       

7.    Sm�nky k úhrad�       

8.    Dohadné ú�ty pasivní       

9.    Jiné závazky       

10.    Odložený da�ový závazek     5 331 



 

  

B.III. Krátkodobé závazky 99 240  107 324 147 875 
1.     Závazky z obchodních vztah� 72 544 82 884 126 002 

2.     Závazky k ovládaným a �ízeným osobám   8 630   

3.     Závazky k ú�etním jednotkám pod podstatným vlivem       

4.     Závazky ke spole�., �len. družstva a k ú�. sdružení       

5.     Závazky k zam�stnanc�m 8 071 8 643 15 990 

6.     Závazky ze sociálního zabezpe�ení a zdravotního poj. 2 444 2 632 3 429 

7.     Stát - da�ové závazky a dotace 642 903 657 

8.     P�ijaté zálohy 1 26 1 

9.     Vydané dluhopisy       

10.     Dohadné ú�ty pasivní 1 560 1 518 1 429 

11.     Jiné závazky 13 978 2 088 367 

B.IV. Bankovní úv�ry a výpomoci 45 252 26 000 20 800 
1.    Bankovní úv�ry dlouhodobé   20 800 15 600 

2.    Krátkodobé bankovní úv�ry 45 252 5 200 5200 

3.    Krátkodobé finan�ní výpomoci       

C. OSTATNÍ PASIVA - p�echodné ú�ty pasiv 20 10 750 15 733 
C.I. �asové rozlišení 20 10 750 15 733 

1.    Výdaje p�íštích období 20   45 

2.    Výnosy p�íštích období   10 750 15 688 

Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 

 



 

  

P�í loha 2 – Výkaz zisku a ztráty v plném rozsahu 

Položka 2005 2004 2003 

I. Tržby za prodej zboží 25 416 16 101 38 795 

A.  Náklady vynaložené na prodané zboží 22 854 11 625 29 508 

+ OBCHODNÍ MARŽE 2 562 4 476 9 287 

II.  Výkony 402 292 486 590 598 774 

1. Tržby za prodej vlastních výrobk� a služeb 366 824 471 441 591 242 

2. Zm�na stavu zásob vlastní výroby 28 155 6 506 601 

3. Aktivace 7 313 8 643 6 931 

B.  Výkonová spot�eba 265 394 333 341 409 671 

1. Spot�eba materiálu a energie 190 878 255 771 616 656 

2. Služby 74 516 77 570 93 015 

+ P�IDANÁ HODNOTA 139 460 157 725 198 390 

C. Osobní náklady 98 719 114 507 142 407 

1. Mzdové náklady 70 405 81 158 101 229 

2. Odm�ny �len�m orgán� spol. a družstva    

3. Náklady na sociální zabezpe�ení a zdravotní pojišt�ní    

4. Sociální náklady    

D. Dan� a poplatky 1 003 347 368 

E. Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 17 588 19 850 25 419 

III. Tržby z prodeje dl. majetku a materiálu 25 903 5 365 6 402 

1. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku    

2. Tržby z prodeje materiálu    

F. Z�statková cena prod. dl. majetku a materiálu 9 860 3 440 2 814 

1. Z�statková cena prodaného dlouhodobého majetku    

2. Prodaný materiál    

G. 

Zm�na stavu rezerv a opravných položek v provozní oblasti a 

komplexních náklad� p�íštích období 11 604 - 2 806 - 6 290 

IV. Ostatní provozní výnosy 6 610 8 793 14 762 

H.  Ostatní provozní náklady 8 104 8 365 13 855 

V. P�evod provozních výnos�    

I. P�evod provoz. náklad�    



 

  

 *  PROVOZNÍ VÝSLEDEK HOSPODA�ENÍ 25 095 28 180 40 981 

VI. Tržby z prodeje cenných papír� a podíl�       

J. Prodané cenné papíry a podíly       

VII. Výnosy z dl. finan�ního majetku 0 0 0 

1. 

Výnosy z podíl� v ovládaných a �ízených osobách a v 

ú�etních jednotkách pod podstatným vlivem       

2. Výnosy z ostatních dl. CP a podíl�       

3. Výnosy z ostatního dl. finan�ního majetku       

VIII

. Výnosy z krátkodobého finan�ního majetku       

K. Náklady z finan�ního majetku       

IX. Výnosy z p�ecen�ní  CP a derivát�       

L. Náklady z p�ecen�ní CP derivát�       

M. Zm�na stavu rezerv a opravných položek ve finan�ní oblasti  3 104 1 979   

X. Výnosové úroky  595 374 1 084 

N. Nákladové úroky  3 486 2 697 1 802 

XI. Ostatní finan�ní výnosy  13 294 9 122 9 324 

O. Ostatní finan�ní náklady  14 712 14 648 12 086 

XII. P�evod finan�ních výnos�       

P. P�evod finan�ních náklad�       

* FINAN�NÍ VÝSLEDEK HOSPODA�ENÍ - 7 413 - 9 828 - 3 480 

Q. Da� z p�íjm� za b�žnou �innost 0 0 12 376 

1. splatná       

2. odložená       

** VÝSLEDEK HOSPODA�ENÍ ZA B�ŽNOU �INNOST 17 682 18 352 25 125 

XIII

. Mimo�ádné výnosy       

R. Mimo�ádné náklady       

S. Da� z p�íjm� z mimo�ádné �innosti 0 0 0 

1. splatná       

2. odložená       



 

  

 
* MIMO�ÁDNÝ VÝSLEDEK HOSPODA�ENÍ 0 0 0 

T. P�evod podílu na výsledku hospoda�ení spole�ník�m       

*** Výsledek hospoda�ení za ú�etní období  17 682 18 352 25 125 

  Výsledek hospoda�ení p�ed zdan�ním  17 682 18 352 37 501 

Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 

 



 

  

P�í loha 3 - P�ehled o pen�žních tocích – cash flow (v tis.  K�) 

       2004 2005 2006 

P   
Stav pen�žních prost�edk� a pen�žních 

ekvivalent� na za�átku ú�etního období 
28 773 26 514 6 920 

  Pen�žní toky z hlavní výd�le�né �innosti (provozní �innost)   

Z     Ú�etní zisk nebo ztráta z b.�. p�ed zdan�ním 17 682 18 352 37 501 

A 1   Úpravy o nepen�žní operace 12 924 20 941 24 885 

A 1. 1 Odpisy stálých aktiv 18 366 20 627 26 721 

A 1. 2 Zm�na stavu opravných položek, rezerv 11 012 -1 910 -817 

A 1. 3 Zisk (ztráta) z prodeje stálých aktiv -19 591 -99 -1 738 

A 1. 4 Výnosy z dividend a podíl� na zisku 0     

A 1. 5 
Vyú�tované nákladové úroky bez kap. úrok� a 

vyú�tované výnosové úroky 
2 891 2 323 719 

A 1. 6 P�ípadné úpravy o ostatní nepen�žní operace 246     

A *   

�istý pen�žní tok z prov. �innosti p�ed zdan�ním, 

zm�nami prac. kapitálu a mimo�ádnými 

položkami 

30 606 39 293 62 386 

A 2   

Zm�ny stavu nepen�žních složek pracovního 

kapitálu -13 014 -78 497 -32 486 

A 2. 1 

Zm�na stavu pohledávek z provozní �innosti a 

aktivních ú�t� �asového rozlišení dohadných ú�t� 

aktivních 

-1 285 -33 049 -35 128 

A 2. 2 

Zm�na stavu krátkodobých závazk� z provozní 

�innosti a pasivních ú�t� �asového rozlišení 

dohadných ú�t� pasivních 

11 394 -48 469 3 560 

A 2. 3 Zm�na stavu zásob -23 123 3 021 -918 

A 2. 4 
Zm�na stavu krátkodobého fin. majetku nespadajícího 

do pen�žních prost�edk� a ekvivalent� 
      

A ** 
�istý pen�žní tok z provozní �innosti p�ed 

zdan�ním a mimo�ádnými položkami 
17 591 -39 204 29 900 

A 3. Vyplacené úroky s výjimkou kapit. úrok� -3 486 -2 697 -1 808 

A 4. P�ijaté úroky 595 374 1 084 



 

  

 

A 5. 
Zapl. da� z p�íjm� za b.�. a za dom�rky za 

m.období 
0   1 767 

A 6. 

P�íjmy a výdaje spojené s mimo�. ú�etními 

p�ípady 0     

A 7. P�ijaté dividendy a podíly na zisku       

A *** �istý pen�žní tok z provozní �innosti 14 700 -41 527 30 943 

  Pen�žní toky z investi�ní �innosti    

B 1   Výdaje spojené s nabytím -25 281 -24 358 -28 953 

B 2   P�íjmy z prodeje stálých aktiv 21 791 1 695 1 774 

B 3   P�j�ky a úv�ry sp�ízn�ným osobám 0 590   

B *** �istý pen�žní tok vztahující se k investi�ní �innosti -3 490 -22 073 -27 179 

  Pen�žní toky z finan�ní �innosti    

C 1   Dopady zm�n v dl. a kr. závazk� -13 468 26 000 131 

C 2   

Dopady zm�n vlast. kapitálu na pen�žní 

prost�edky 0 17 539 0 

C 2. 1 

Zvýšení pen�žních prost�edk� z titulu zvýšení 

základního kapitálu 0 17 539   

C 2. 2 Vyplacení podílu na vlastním kapitálu spole�ník�m 0     

C 2. 3 

Další vklady pen�žních prost�edk� spole�ník� a 

akcioná�� 0     

C 2. 4 Úhrada ztráty spole�níky 0     

C 2. 5 P�ímé platby na vrub fond� 0     

C 2. 6 Vyplacené dividendy nebo podíly na zisku 0     

C*** *** �istý pen�žní tok vztahující se k finan�ní �innosti -13 468 43 539 131 

F     �isté zvýšení resp. snížení pen�žních prost�edk� -2 259 -20 061 3 900 

R   
Stav pen�žních prost�edk� a pen�žních 

ekvivalent� na konci ú�etního období 
26 514 6 920 10 820 

Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 

 



 

  

P�í loha 4 - Schéma zjiš	ování CF nep�ímou metodou 

P: Stav pen�žních prost�edk� a pen�žních ekvivalent� na za�átku ú�etního období 

Z: Zisk nebo ztráta z b�žné �inností p�ed zdan�ním (+/-) 

 A.1: Úpravy o nepen�žní operace (+/-) 

• odpisy stálých aktiv (+) s výjimkou z�statkové ceny prodaných stálých aktiv, odpis 

pohledávek (+) a umo�ování opravné položky k nabytému majetku (+/-) 

• zm�na stavu opravných položek (+/-), rezerv (+/-), p�echodných ú�t� a. a p. (+/-) 

• zisk nebo ztráta z prodej stálých aktiv (-/+) 

• výnosy z dividend a podíl� na zisku (-) 

• vyú�tované nákl. úroky (+) s výjimkou kapit. úrok�, a vyú�tované výn. úroky (-) 

A*: �istý pen�žní tok z provozní �innosti p�ed zdan�ním, zm�nami pracovního kapitálu                        

a mimo�ádnými položkami (Z+A.1) 

 A.2: Zm�na pot�eby pracovního kapitálu 

• zm�na stavu pohledávek z provozní �innosti (+/-) 

• zm�na stavu krátkodobých závazk� z provozní �innosti (+/-) 

• zm�na stavu zásob (+/-) 

• zm�na stavu krátkodobého finan�ního majetku (není-li sou�ástí P a R) (+/-) 

A**: �istý pen�žní tok z provozní �innosti p�ed zdan�ním a mimo�ádnými položkami 

(A*+A.2) 

 A.3: Výdaje z plateb úrok� s výjimkou kapitalizovaných úrok� (-) 

 A.4: P�ijaté úroky (+) 

 A.5: Zaplacená da� z p�íjm� za b�žnou �innost (-) 

A.6: P�íjmy a výdaje spojené s mimo�ádnými ú�etními p�ípady, které tvo�í mimo�ádný 

hospodá�ský výsledek v�etn� uhrazené splatné dan� z p�íjm� z mimo�ádné �innosti 

A***: �istý pen�žní tok z provozní �innosti (A**+A.3+A.4+A.5+A.6) 

 B.1: Výdaje spojené s po�ízením stálých aktiv 

• netto 

• brutto: a) p�ír�stek hmotného majetku 

•   b) zm�na stavu závazk� souvisejících s po�ízením hmotného majetku 



 

  

 B.2: P�íjmy z prodeje stálých aktiv 

 B.3: P�j�ky a úv�ry sp�ízn�ným osobám 

B: �istý pen�žní tok z investi�ní �innosti (B.1+B.2+B.3) 

 C.1: Zm�na stavu dlouhodobých prost�edk�, pop�. krátkodobých závazk� 

 C.2: Dopady zm�n vlastního kapitálu na pen�žní prost�edky 

• zvýšení pen�žních prost�edk� a ekvivalent� z titulu zvýšení základního kapitálu               

�i rezervního fondu v�etn� p�ípadných záloh 

• vyplacení podílu na vlastním kapitálu spole�ník�m 

• pen�žní dary a dotace do vlastního kapitálu a další vklady pen�žních prost�edk� 

spole�ník� a akcioná�� 

• úhrada ztráty spole�níky 

• p�ímé platby na vrub fond� 

• vyplacené dividendy nebo podíly na zisku v�etn� finan�ního vypo�ádání se 

spole�níky v.o.s. a komplementá�i k.s. 

C.3: P�ijaté dividendy a podíly na zisku 

C: �istý pen�žní tok z finan�ní �innosti (C.1+C.2+C.3) 

F: �istý pen�žní tok celkem (A***+B+C) 

R: Stav pen�žních prost�edk� a ekvivalent� na konci ú�etního období (P+F) 
 

Pramen: HAMPLOVÁ, E.: Vybrané problémy finan�ní analýzy firmy.  

 
 



 

  

P�í loha 5 - Vertikální analýza aktiv v tis. K�  

Stav k 31. 12. 

2004 2005 2006  

Položka 

 

Absolutní 

�ástka 

% 

  

Absolutní 

�ástka 

% 

  

Absolutní 

�ástka 

% 

  

AKTIVA  CELKEM 300 392 100,0% 313 674 100,0% 444 953 100,0% 

Stálá aktiva 94 632 31,5% 98 952 31,5% 129 658 29,1% 

Dlouhodobý nehmotný majetek 132 0,1% 66 0,1% 1 181 0,9% 

Dlouhodobý hmotný majetek 90 687 95,8% 97 142 98,2% 126 733 97,7% 

Pozemky 956 1,1% 955 1,0% 952 0,8% 

Stavby 27 589 30,4% 29 582 30,5% 30 094 23,7% 

Samostatné movité v�ci 49 194 54,2% 54 671 56,3% 78 770 62,2% 

Jiný dlouhodobý hm. majetek 184 0,2% 149 0,2% 381 0,3% 

Nedokon�ený dl. hm majetek 700 0,8% 2 270 2,3% 117 0,1% 

Poskytnuté zálohy na DHM 2 059 2,3% 286 0,3% 626 0,5% 

Oprav. položka k nabytému m. 10 005 11,0% 9 229 9,5% 15 793 12,5% 

Dlouhodobý finan�ní majetek 3 813 4,2% 1 744 1,8% 1 744 1,4% 

Ob�žná aktiva 197 103 65,6% 210 727 67,2% 313 528 70,5% 

Zásoby 95 817 48,6% 94 259 44,7% 136 226 43,4% 

Dlouhodobé pohledávky 407 0,2% 92 0,0% 107 0,0% 

Krátkodobé pohledávky 74 365 37,7% 109 922 52,2% 166 375 53,1% 

Krátkodobý finan�ní majetek 26 514 13,5% 6 454 3,1% 10 820 3,5% 

Ostatní aktiva - p�echodné ú�ty  8 657 2,9% 3 995 1,3% 1 767 0,4% 

Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006 



 

  

P�í loha 6 - Horizontální analýza aktiv v tis.  K�  

Zm�na 2004-2005 Zm�na 2005-2006 Ozna�ení  

  

TEXT 

  abs. index abs. index 

  a   b 14 15 16 17 

      AKTIVA  CELKEM 13 282 1,04 131 279 1,42 

A.     Pohledávky za upsaný zákl.kapitál 0 #DIV/0! 0 #DIV/0! 

B.     Stálá aktiva 4 320 1,05 30 706 1,31 

B. I.   Dlouhodobý nehmotný majetek -66 0,50 1 115 17,89 

B. II.   Dlouhodobý hmotný majetek 6 455 1,07 29 591 1,30 

B. III.   Dlouhodobý finan�ní majetek -2 069 0,46 0 1,00 

C.     Ob�žná aktiva 13 624 1,07 102 801 1,49 

C. I.   Zásoby -1 558 0,98 41 967 1,45 

C. II.   Dlouhodobé pohledávky -315 0,23 15 1,16 

C. III.   Krátkodobé pohledávky 35 557 1,48 56 453 1,51 

C. IV.   Krátkodobý finan�ní majetek -20 060 0,24 4 366 1,68 

D.     Ostatní aktiva-p�echodné ú�ty aktiv -4 662 0,46 -2 228 0,44 

D. I.   �asové rozlišení -4 662 0,46 -2 228 0,44 
 

Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006    



 

  

P�í loha 7 - Horizontální analýza pasiv v tis.  K�  

Zm�na 2004 - 2005 Zm�na 2005 - 2006 Ozna�ení 

  

TEXT  

  abs. index abs. index 

  a   b 7 8 9 10 

      PASIVA  CELKEM 13 282 1,04 131 279 1,42 

A.     Vlastní kapitál 16 327 1,12 88 942 1,59 

A. I.   Základní kapitál 0 1,00 25 000 1,44 

A. II.   Kapitálové fondy -1 881 0,97 40 042 1,55 

A. III.   Fondy ze zisku 1 339 5,87 500 1,31 

A. IV.   Výsledek hospoda�ení minulých let 16 199 -0,04 16 627 29,97 

A. V.   Výsledek hospoda�ení b�žného ú.o. (+/-) 670 1,04 6 773 1,37 

B.     Cizí zdroje -13 775 0,92 37 354 1,24 

B. I.   Rezervy -2 607 0,88 -3 328 0,83 

B. II.   Dlouhodobé závazky 0 #DIV/0! 5 331 #DIV/0! 

B. III.   Krátkodobé závazky 8 084 1,08 40 551 1,38 

B. IV.   Bankovní úv�ry a výpomoci -19 252 0,57 -5 200 0,80 

C.     Ostatní pasiva a p�echodné ú�ty pasiv 10 730 537,50 4 983 1,46 

C. I.   �asové rozlišení 10 730 537,50 4 983 1,46 
 

Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006    



 

  

P�í loha 8  -  Vertikální analýza pasiv v tis. K�  

Stav k 31. 12. 

2004 2005 2006 

Absolutní % Absolutní % Absolutní % 

  

Položka 

  �ástka   �ástka   �ástka   

PASIVA  CELKEM 300 392 100% 313 674 100% 444 953 100% 

Vlastní kapitál 133 480 44% 149 807 48% 238 749 54% 

Základní kapitál 57 000 43% 57 000 38% 82 000 34% 

Kapitálové fondy 74 148 56% 72 267 48% 112 309 47% 

Fondy ze zisku 275 0% 1 614 1% 2 114 1% 

Výsledek hosp.minulých let -15 625 -12% 574 0% 17 201 7% 

Výsledek hosp. b�žného ú.o. 17 682 13% 18 352 12% 25 125 11% 

Cizí zdroje 166 892 56% 153 117 49% 190 471 43% 

Rezervy 22 400 13% 19 793 13% 16 465 9% 

Dlouhodobé závazky 0 0% 20 800 14% 20 931 11% 

Krátkodobé závazky 144 492 87% 112 524 73% 153 075 80% 

Ostatní pasiva a p�echodné ú�ty 20 0% 10 750 3% 15 733 4% 
 

Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006    

 



 

  

P�í loha 9 -  Vertikální analýza výkazu zisk�  a ztrát 

 

Ozna�ení TEXT        Skute�nost v ú�etním období 

     2004 % 2005 % 2006 % 

  I. Tržby za prodej zboží 25 416 6 16 101 3,3 38 795 6,5 

A.   

Náklady vynaložené na 

prod.zboží 22 854 5,7 11 625 2,4 29 508 4,9 

  II. Výkony 402 292 100 486 590 100 598 774 100 

  II. 

Tržby za prodej vl.výrobk� a 

služeb 366 824 91,2 471 441 96,9 591 242 98,7 

   Zm�na stavu zásob vlastní �.  28 155 7 6 506 1,3 601 0,1 

   Aktivace 7 313 1,8 8 643 1,8 6 931 1,2 

B.   Výkonná spot�eba 265 394 66 333 341 68,5 409 671 68,4 

B.  Spot�eba materiálu a energie 190 878 47,5 255 771 52,6 316 656 52,9 

B.  Služby 74 516 18,5 77 570 15,9 93 015 15,5 

  + P�idaná hodnota 139 460 34,7 157 725 32,4 198 390 33,1 

C.   Osobní náklady 98 719 24,5 114 507 23,5 142 407 23,8 

C.  Mzdové náklady 70 405 17,5 81 158 16,7 101 229 16,9 

E.   Odpisy DHM a DNM 17 588 4,4 19 850 4,1 25 419 4,3 

  III. 

Tržby z prodeje dl. majetku a 

materiálu 25 903 6,4 5 365 1,1 6 402 1,1 

  * 

Provozní výsledek 

hospoda�ení 25 095 6,2 28 180 5,8 40 981 6,8 

N.   Nákladové úroky 3 486 0,9 2 697 0,6 1 802 0,3 

  * 

Finan�ní výsledek 

hospoda�ení -7 413 -1,8 -9 828 -2 -3 480 -0,6 

  ** Výsl.hosp. za b�žnou �. 17 682 4,4 18 352 3,8 25 125 4,2 

  *** Výsl.hosp. za ú�etní období  17 682 4,4 18 352 3,8 25 125 4,2 

    Výsl.hosp. p�ed zdan�ním 17 682 4,4 18 352 3,8 37 501 6,2 

 
Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006    

 



 

  

P�í loha 10 - Horizontální analýza výkazu zisk�  a ztrát v tis.  K�  

TEXT 

Zm�na 2004 - 

2005 

Zm�na 2005 - 

2006 

     abs. index abs. index 

  I. Tržby za prodej zboží -9 315 0,63 22 694 2,41 

A. Náklady vynaložené na prodané zboží -11 229 0,51 17 883 2,54 

  + Obchodní marže 1 914 1,75 4 811 2,07 

  II. Výkony 84 298 1,21 112 184 1,23 

B. Výkonná spot�eba 67 947 1,26 76 330 1,23 

  + P�idaná hodnota 18 265 1,13 40 665 1,26 

C. Osobní náklady 15 788 1,16 27 900 1,24 

D. Dan� a poplatky -656 0,35 21 1,06 

E. Odpisy DHM a DNM 2 262 1,13 5 569 1,28 

  III. Tržby z prodeje dl. majetku a materiálu -20 538 0,21 1 037 1,19 

F.  Z�statková cena prod. dl. majetku a materiálu -6 420 0,35 -626 0,82 

G. Zm�na stavu rezerv a opr. položek v provozní 

oblasti a komplexních náklad� p�íštích období -14 410 -0,24 -3 484 2,24 

  IV. Ostatní provozní výnosy 2 183 1,33 5 969 1,68 

H. Ostatní provozní náklady 261 1,03 5 490 1,66 

 V. P�evod provozních výnos� 0 DIV 0  

I.   P�evod provozních náklad� 0 #DI 0 #DIV 

  * Provozní výsledek hospoda�ení 3 085 1,12 12 801 1,45 

  VI. Tržby z prodeje cenných papír� a podíl� 0 #DI! 0 #DIV! 

J.   Prodané cenné papíry a vklady 0 #DIV 0 #DIV/ 

  Výnosy z dl. finan�ního majetku 0 #DIV! 0 #DIV/ 

  Výnosy z krátkodobého finan�ního majetku 0 #DIV! 0 #I0! 

K. Náklady z finan�ního majetku 0 #DIV 0 #DIV/ 

  IX. Výnosy z p�ecen�ní CP a derivát� 0 #DIV 0 #DV/! 

L.   Náklady z p�ecen�ní CP a derivát� 0 #DIV! 0 DIV/0 

M. Zm�na stavu rezerv a opr. položek ve finan�ní 

oblasti 

-1 125 0,64 -1 979 0,00 



 

  

  X. Výnosové úroky -221 0,63 710 2,90 

N. Nákladové úroky -789 0,77 -895 0,67 

  XI. Ostatní finan�ní výnosy -4 172 0,69 202 1,02 

O. Ostatní finan�ní náklady -64 1,00 -2 562 0,83 

  XII. P�evod finan�ních výnos� 0 #DIV/ 0 #DIV! 

P. P�evod finan�ních náklad� 0 #DIV! 0 #DIV! 

  *Finan�ní výsledek hospoda�ení -2 415 1,33 6 348 0,35 

Q. Da� z p�íjmu za b�žnou �innost 0 #DIV 12 376 #DIV/ 

       **      Výsledek hospoda�ení za b�žnou �innost 670 1,04 6 773 1,37 

  Mimo�ádné výnosy 0 #D0! 0 #DIV! 

R. Mimo�ádné náklady 0 #DIV 0 #I0! 

S. Da� z p�íjmu z mimo�ádné �innosti 0 #DIV! 0 #DIV! 

  * Mimo�ádný výsledek hospoda�ení 0 #DIV! 0 #DIV/ 

    P�evod podílu na hosp. výsledku spole�ník�m 0 IV/0! 0 #D0! 

  *** Výsledek hospoda�ení za ú�etní období  670 1,04 6 773 1,37 

    Výsledek hospoda�ení p�ed zdan�ním 670 1,04 19 149 2,04 
 

Pramen: Výro�ní zprávy MOTOR JIKOV Strojírenská, a. s. 2004 - 2006    



 

  

P�í loha 11 - P�ehled a konstrukce použitých pom�rových ukazatel�  ve výpo�tu aplikace FinAnalysis 

Název ukazatele �itatel Výk. Jmenovatel Výk. Popis ukazatele 

    Rentabilita Ukazuje celkovou efektivnost podnikáni s ohledem na jeho prosperitu 

Rentabilita  aktiv  (ROA) 
  

AKTIVA  CELKEM 
R 
 

Ukazuje ziskovost (efekt. tvorby 
zisku) aktiv bez ohledu na to z jakých 
zdroj� (vl. nebo c.) jsou financována. 

Rentabilita vlastního kapitálu (ROE)   

 
 
Vlastní jm�ní 

R Hodnotí efektivnost prost�edk� 
vložených akcioná�i a zda jim ješt� 
investice p�ináší i dodate�ný výnos. 
Klí�ový faktor, zda do firmy 
investovat. Požadavek, aby byl 
ukazatel dlouhodob� v�tší než u st. 
CP (+faktor rizika). 

Rentabilita  tržeb (ROS) Hospodá�ský výsledek za ú�etní 
období  
(nebo také EBIT) 

V 
Tržby za prodej zboží+ Tržby za prodej 
vlastních výrobk� a služeb+ Tržby z 
prodeje inv. majetku a materiálu 

V 
 

Ukazatel ziskového rozp�tí (marže). 
Ukazuje kolik se vyprodukuje zisku z 
1K� tržeb. Základ efektivnosti celého 
podniku. 

Rentabilita dlouhodobého kapitálu 
(ROCE) 

  Vlastní jm�ní+ Dlouhodobé závazky+ 
Bankovní úv�ry dlouhodobé 

R 
 

Ukazuje výnosnost dlouhodobých 
zdroj�. 

Rentabilita náklad�   Provozní náklady (sou�tové �ádky A-J)+ 
Da� z p�íjmu za b. �.+ Mimo�ádné 
náklady+ Da� z p�íjmu za mimo�. �. 

V 
 

Ukazuje jaká �ást z 1 K� „utopené“ 
v nákladech se firm� vrátí v podob� 
zisku. 

�isté ziskové rozp�tí   Provozní výnosy (sou�tové �ádky I-VII)+ 
Mimo�ádné výnosy 

V Stejné jako rent. tržeb, ale zkoumá 
místo tržeb výnosy celkem.  

Nákladovost Provozní náklady (sou�tové �ádky 
A-J) + Da� z p�íjmu za b. �.+ 
Mimo�ádné náklady + Da� z 
p�íjmu za mimo�. �. 

V 
 Tržby za prodej zboží+ Tržby za prodej 

vlastních výrobk� a služeb+ Tržby z 
prodeje inv. majetku a materiálu 

V 
 

Ukazuje jaká �ást z 1 K� tržeb 
p�ipadá na celkové náklady. 



 

  

 
Název ukazatele �itatel Výk. Jmenovatel Výk. Popis ukazatele 

Likvidita Vyjad�uje schopnost podniku splácet v�as své závazky 
Likvidita b�žná 

Ob�žná aktiva 

R 

Krátkodobé závazky+ B�žné bankovní 
úv�ry+ Krátkodobé finan�ní výpomoci 

R Udává kolika K� z OA je kryta 1K� 
krátkodobých závazk� � kolikrát je 
podnik schopen uspokojit své 
v��itele, kdyby v daném okamžiku 
p�em�nil všechna svá nepen�žní OA 
na peníze. 

Likvidita pohotová 
Ob�žná aktiva - Zásoby 

R 
Krátkodobé závazky+ B�žné bankovní 
úv�ry+ Krátkodobé finan�ní výpomoci 

R M��ítko pohotové platební 
schopnosti (z OA jsou vylou�eny 
málo likvidní OA jako mat., suroviny ) 

Likvidita okamžitá Finan�ní majetek 
R Krátkodobé závazky+ B�žné bankovní 

úv�ry+ Krátkodobé finan�ní výpomoci 
R M��ítko schopnosti zaplatit okamžit� 

své krátkodobé závazky. 
Likvidita provozní 

Cash flow z provozní �innosti  
= Provozní zisk + Odpisy HIM a 
NIM + Zm�na dl. rezerv 

R 
V 

Krátkodobé závazky+ B�žné bankovní 
úv�ry+ Krátkodobé finan�ní výpomoci 

R Užívá tokové veli�iny Cash flow, 
která m��í vnit�ní finan�ní potenciál 
firmy a udává, jaká �ást z pen�žního 
toku z provozní �innosti p�ipadá na 1 
K� kr. závazk�. 

Podíl �PK na celkových aktivech Pracovní kapitál netto  AKTIVA  CELKEM R Vyjad�uje podíl �PK na  aktivech. 

Aktivita Vyjad�uje schopnost využívat jednotlivé majetkové �ásti v podnikání pop�. m��í celkovou rychlost jejich obratu  

Obrat aktiv Tržby za prodej zboží+ Tržby za 
prodej vlastních výrobk� a 
služeb+Tržby z prodeje inv. 
majetku a materiálu 

V 

AKTIVA  CELKEM 

R Informuje o relativní výkonnosti 
celkových aktiv a vyjad�uje po�et 
obrátek zpravidla za rok. 

Obrat stálých aktiv Tržby za prodej zboží+ Tržby za 
prodej vlastních výrobk� a 
služeb+Tržby z prodeje inv. 
majetku a materiálu  

V 

Stálá aktiva 

R Dává informace o relativní 
výkonnosti s níž firma využívá 
fixních aktiv s cílem dosáhnout 
tržeb.�ím ↑, tím lépe� firma 
expanduje, aniž ↑ finan�ní zdroje. 



 

  

Název ukazatele �itatel Výk. Jmenovatel Výk. Popis ukazatele 
Obrat HIM Tržby za prodej zboží+ Tržby za 

prodej vlastních výrobk� a 
služeb+Tržby z prodeje inv. 
majetku a materiálu 

V 

Hmotný investi�ní majetek 

R Ukazatel produktivity (míry využití) 
v�cného kapitálu (HIM). Udává kolik 
je schopna 1 K� vázaná ve HIM 
vyprodukovat K� tržeb. 

Obrat ob�žných aktiv Tržby za prodej zboží+ Tržby za 
prodej vlastních výrobk� a 
služeb+Tržby z prodeje inv. 
majetku a materiálu 

V 

Ob�žná aktiva 

R Vyjad�uje po�et obrátek ob�žného 
majetku za jeden rok nebo lze také 
�íci kolik vyprodukuje 1 K� vázaná 
v OA K� tržeb. 

Doba obratu stálých aktiv Stálá aktiva 
R 

 
V Ukazuje po�et dní než suma denních 

tržeb dosáhne velikosti stálých aktiv. 
Doba obratu HIM 

Hmotný investi�ní majetek 
R (Tržby za prodej zboží+Tržby za prodej 

vlastních výrobk� a služeb+Tržby z 
prodeje inv. Majetku a materiálu)/365 

 Ukazuje po�et dní než suma denních 
tržeb dosáhne hodnoty HIM. 

Doba obratu ob�žných aktiv 
Ob�žná aktiva 

R 
 

 Ukazuje, kolik dní se kapitál 
vyskytuje ve form� ob�žného 
majetku, než se p�em�ní v tržby. 

Doba obratu zásob 
Zásoby 

R 
Náklady celkem / 365 

V Ukazuje intenzitu využití zásob a je 
udána ve dnech po kterou jsou 
zásoby vázány v podnikání.   

Doba obratu pohledávek 
Dlouhodobé pohledávky+ 
Krátkodobé pohledávky 

R 

 

 Ukazuje, kolik dní se majetek 
vyskytuje ve form� pohledávek, resp. 
za jak dlouho jsou pohledávky 
v pr�m�ru spláceny. 

Doba obratu dluh� 
Krátkodobé závazky 

R (Tržby za prodej zboží+Tržby za prodej 
vlastních výrobk� a služeb+Tržby z 
prodeje inv. Majetku a materiálu+Tržby z 
prodeje cen. papír� a vklad�)/365 

V Ukazuje, za kolik dní jsou závazky 
v pr�m�ru spláceny. 

Doba samoreprodukce 
Stálá aktiva 

R 
Cash-flow 

C Vyjad�uje dobu, za kterou dojde 
k samoreprodukci stálých aktiv 
�istým pen�žním tokem. 



 

  

 

Název ukazatele �itatel Výk. Jmenovatel Výk. Popis ukazatele 

Struktura kapitálu Vyjad�uje míru užití cizího kapitálu p�i financování firmy. 
Zadluženost (1) Dlouhodobé závazky+ Bankovní 

úv�ry dlouhodobé 
R 

Vlastní jm�ní 
R Ukazuje kolik dl. dluh� p�ipadá na 1 

K� vlastního jm�ní. 
Zadluženost (2) Dlouhodobé závazky+ Bankovní 

úv�ry dlouhodobé 
R 

AKTIVA  CELKEM 
R Ukazuje kolik dl. dluh� p�ipadá na 1 

K� celk. aktiv. 
Zadluženost (3) 

Dlouhodobé závazky+ 
Krátkodobé závazky+ Bankovní 
úv�ry a výpomoci 

R 

AKTIVA  CELKEM 

R Ukazuje jaká �ást celk. závazk� 
p�ipadá na 1 K� celk. aktiv. 
�ím ↑, tím je podnik více zadlužen a 
také tím je i ↑ v��itelské riziko. 
Nutno posuzovat v souvislosti s celk. 
výnosností. 

Zadluženost vlastního jm�ní Dlouhodobé závazky+ 
Krátkodobé závazky+ Bankovní 
úv�ry a výpomoci 

R 
Vlastní jm�ní 

R Ukazuje kolik celk. závazk� p�ipadá 
na 1 K� vlastního jm�ní. 
Rozši�uje ukazatel Zadluženost (1).  

Míra finan�ní samostatnosti 
Vlastní jm�ní 

R 
Dlouhodobé závazky+ Krátkodobé 
závazky+ Bankovní úv�ry a výpomoci 

R Reciproká hodnota p�edcházejícího 
ukazatele a ukazuje, kolikrát pokryje 
vlastní jm�ní celkové závazky. 

Podíl vlast. zdroj� na celk. aktivech 

Vlastní jm�ní 

R 

AKTIVA  CELKEM 

R Udává jaká �ást celkových aktiv je 
kryta vlastním jm�ním. Hodnotí 
finan�ní stabilitu firmy. Lze 
interpretovat také jako proporci v níž 
jsou CA financ. pen�zi akcioná�� 

Finan�ní páka AKTIVA  CELKEM 
R 

Vlastní jm�ní 
R Vyjad�uje, kolikrát p�evyšuje 

celkový kapitál velikost vlastního k. 
Úrokové krytí Hospodá�ský výsledek za ú�etní 

období+ Nákl. úroky 
V 

Nákladové úroky 
V Ukazatel informuje o tom, kolikrát 

p�evyšuje zisk placené úroky. 
Doba návratnosti úv�ru 

Bankovní úv�ry a výpomoci 
R 

Hospodá�ský výsledek za ú�etní období+ 
Odpisy HIM a NIM 

V Ukazatel vyjad�uje po�et let, po které 
by trvalo splácení úv�ru z pen�žního 
toku. 



 

  

Název ukazatele �itatel Výk. Jmenovatel Výk. Popis ukazatele 
Pom�r Cash-flow z provozní 
�innosti ke stavu celk. závazk� 

�istý pen�žní tok z b�žné a 
mimo�ádné �innosti 

C 
Dlouhodobé závazky+ Krátkodobé 
závazky+ Bankovní úv�ry a výpomoci 

R �íká jak velkou �ást (%) celkových 
závazk� je podnik schopen pokrýt 
pen�žním tokem z provozní �innosti. 

Ukazatelé kapitálového trhu Porovnávají výsledky hospoda�ení podniku s tím, jak jeho budoucnost vidí investo�i. 

�istý zisk na akcii (EPS) 
Hospodá�ský výsledek za ú�etní 
období 

V 

Po�et vydaných kmenových akcií 

 „Ukazatel rentability akcie“ ukazuje, 
jaká �ást zisku p�ipadá na 1 akcii a 
používá se k porovnání n�kolika 
spole�ností. Nevypovídá nic o 
vyplacené dividend�! 

Pen�žní tok na akcii 

Hospodá�ský výsledek za ú�etní 
období + Odpisy HIM a NIM 

V 

Po�et vydaných kmenových akcií 

 „Modifikovaný ukazatel rentability 
akcie“ ukazuje, jaká �ást pen�žního 
toku p�ipadá na 1 akcii a používá se 
k porovnání n�kolika spole�ností. 
Nevypovídá nic o vyplacené 
dividend�! 

Dividenda na akcii (DA) Celkový úhrn vyplacených 
dividend 

 Základní jm�ní / nominální hodnota akcie 
= po�et emitovaných kmenových akcií 

V Udává výši dividendy p�ipadající na 
1 akcii, tj. výnos akcioná�e z inv. 

Dividendový výnos 

Dividenda na akcii  

 

Pr�m�rná tržní cena akcie 

 Jestliže ukazatel roste v d�sledku 
klesající tržní ceny, znamená to pro 
akcioná�e horší prodejnost akcie. 
Jestliže ale ukazatel roste v d�sledku 
rostoucích dividend jsou akcie pro 
akcioná�e atraktivní. 

Cena akcie k zisku (P/E) 

Pr�m�rná tržní cena akcie 

 

�istý zisk na akcii (EPS) 

 Odhaduje po�et let pot�ebných ke 
splácení ceny akcie jejím výnosem. 
Ukazuje kolik K� jsou investo�i 
ochotni zaplatit za 1 K� 
vykazovaného zisku. Významnou 
roli p�i hodnocení hraje investorské 
riziko a o�ekávání. 



 

  

Název ukazatele �itatel Výk. Jmenovatel Výk. Popis ukazatele 
Ziskový výnos 

�istý zisk na akcii (EPS) 
 

Pr�m�rná tržní cena akcie 
 Pro investora je mírou rentability 

vloženého kapitálu. (ozn. rentabilita 
tržní ceny akcie) 

Ú�etní hodnota akcie 
Vlastní jm�ní 

R 
Po�et vydaných kmenových akcií 

 �íká, jaká �ást vlastního jm�ní 
p�ipadá na 1 akcii. Dá se porovnat 
s tržní cenou akcie. 

Cena (akcie) k (tržní) hodnot� Po�et vydaných km. akcií * 
Pr�m�rná tržní cena akcie = Tržní 
hodnota podniku 

 

Vlastní jm�ní 

R Ukazuje pom�r tržní hodnoty firmy 
k její ú�etní hodnot�. U > 1� Fa. má 
↑ tržní hodnotu než výše vlastního 
jm�ní a naopak.  

Výplatní pom�r 
Dividenda na akcii (DA) 

 

�istý zisk na akcii (EPS) 

 Vyjad�uje, jak velký podíl 
vytvo�eného �istého zisku je 
vyplácen akcioná��m v podob� 
dividend. 

Výplatní pom�r k nominální 
hodnot� akcie 

Dividenda na akcii (DA) 

 

Nominální hodnota 1 akcie 

 Vyjad�uje v jakém pom�ru vzhledem 
k nominální hodnot� 1 akcie je 
vyplácena dividenda. Akciové 
spole�nosti �asto fixují výplatu 
dividend práv� k nominální hodnot�. 

 


