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O autorkach

Ing. Adriana Knapkova, Ph.D.

Jiz od pocatku svého vysokoskolského studia se zabyva proble-
matikou faktorti ovlivitujicich vykonnost podnikt. V roce 2005
uspésné absolvovala doktorsky studijni program na Univerzité
Tomase Bati ve Zling, kde rovnéz piednasi a vede odborné
seminafe. Praktické zkuSenosti ¢erpa z podnikové praxe, se
kterou uzce spolupracuje. Vysledky své prace prezentovala na
mezinarodnich konferencich, napt. v USA, Indii ¢ Recku.

prof. dr. Ing. Drahomira Pavelkova

Radu let se zabyva problematikou podnikovych financi se
zaméfenim na podnikovou vykonnost. Pisobi na Univerzité
Tomase Bati ve Zling¢, kde prednasi a vénuje se védecko-vy-
zkumné ¢innosti. Intenzivné spolupracuje s podnikovou praxi.
Absolvovala n¢kolik zahraniénich stazi — v Japonsku, Velké
Britanii, Finsku, Belgii, Dansku a USA. Vysledky své prace
prezentovala na mnoha domacich i zahrani¢nich konferencich
a v odbornych ¢asopisech.
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Rekli o knize

Publikace je vénovana velmi dulezitému a aktudlnimu tématu. Podava nejen uceleny piehled
o obvyklych postupech, metodach a ukazatelich finan¢ni analyzy, ale dava tuto problematiku
do dalsich souvislosti. Za hodnotné lze povazovat, Ze se autorky podrobné zabyvaji slabinami
finan¢ni analyzy, coz vyrazné zvySuje hodnotu préce i z hlediska praktického vyuziti.

Za velmi pfinosnou Ize povazovat tu ¢ast prace, kterd ukazuje na moznosti vyuziti financni
analyzy nejenom v jeji piivodni klasické funkeci, tedy vyhodnocovani toho, co se jiz v podniku
stalo, ale naznacuje i cesty, jak postupy a metody finan¢ni analyzy vyuzit pro formulaci rozhod-
nuti, ktera budou usmériiovat vyvoj podniku i v pomérné vzdalené budoucnosti.

Jako velmi cenné se ukazuji ptipadové studie, které vychazeji ze situace realnych podnik.
V nich jsou ucelené aplikovany postupy, které byly teoreticky vysvétleny v jednotlivych ka-
pitolach knihy. Prostudovani ptipadovych studii mize velmi pfispét ¢tenafi k jeho schopnosti
prakticky vyuzit poznatky, které mu publikace nabizi.

Publikaci oceni nejenom studenti obori zamétenych na finan¢ni management, ale urcité
1 manazefi pusobici v oblasti finan¢niho fizeni podniku.

doc. Ing. Vaclav Janecek, CSc.
Fakulta informatiky a managementu
Univerzita Hradec Kralové

Predlozena monografia je zamerana na vyznamnu a stale aktualnu oblast’ finan¢ného riadenia —
finan¢nu analyzu a meranie a hodnotenie vykonnosti podniku. Autorky vhodnym spdsobom
prepajaju vysledky tradicnej finan¢nej analyzy s meranim a hodnotenim vykonnosti podniku.
Uvedené povazujem za cenné a prinosné.

Struktira publikacie je logickd, zodpoveda postupom finanénej analyzy podniku — od cha-
rakteristiky informacnych zdrojov (vykazy uctovnej zavierky), metdd financnej analyzy az
po hodnotenie vysledkov finan¢nej analyzy vyuzitim postupov benchmarkingu a identifikaciu
slabych stranok podniku.

V zavere autorky formuluju odporti¢ania na efektivne spracovanie a vyuzitie financnej ana-
lyzy v podnikatel'skej praxi. Osobitne ocenujem vyraznu orientaciu na prax, a to aplikaciou
metod a postupov financnej analyzy na konkrétne podmienky podnikov.

Posudzovana monografia je spracovana sviezim, zivym jazykom, a napriek narocnosti jej
obsahu je zrozumitel'na. Je vysledkom dlhoro¢nej vedecko-vyskumnej prace autoriek a nesporne
bude uzitocnou $tudijnou literatirou pre Studentov a doktorandov fakulty a nepochybne siahne
po nej i hospodarska prax.

prof. Ing. Jozef Kral'ovi¢, CSc.
Ekonomicka univerzita v Bratislave
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Seznam nejpouzivanéjSich zkratek

a.s. -
b.c. -
BSC (Balanced Scorecard) —
BU -
BVPS (Book Value Per Share) -
C -
CAPM -

(Capital Assets Pricing Model)
CF (Cash Flow) —
CK -
¢D -
CEZ -
CPK -
CsA -
¢z -
DCEF (Discounted Cash Flow) -
DFM -
DHM -
DM -
DNM -
EAT (Earnings After Tax) —
EBIT -

(Earnings Before Interest and Tax)
EBITDA -

akciova spolec¢nost

bézné ceny

vyvazené skore

bankovni Gvéry

ucetni hodnota na akcii

investovany kapital

model ocenovani kapitalovych aktiv

penézni tok

cizi kapital

Ceské drahy

Ceské energetické zavody
Cisty pracovni kapital

Ceské aerolinie

Cisty zisk

diskontované cash flow
dlouhodoby finan¢ni majetek
dlouhodoby hmotny majetek
dlouhodoby majetek
dlouhodoby nehmotny majetek
Cisty zisk

zisk pied uroky a zdanénim

zisk pted uroky, zdanénim a odpisy

(Earnings Before Interest, Tax, Depreciaton and Amortization)

EBT (Earnings Before Tax) —
EPS (Earnings Per Share) -
EVA (Economic Value Added)
FCF (Free Cash Flow) —
GAAP

(Generally Accepted Accounting Pri

1 —
I (Investment) -
IAS -

zisk pted zdanénim

zisk na akcii

ekonomicka pfidana hodnota
volné cash flow

Vseobecné uznavané ucetni zasady
nciples)

urokova sazba, diskontni sazba, pozadovana vynosnost

vyse investice
Mezinarodni ucetni standardy

(International Accounting Standards)

IFRS _

Mezinarodni standardy finan¢niho vykaznictvi

(International Financial Reporting Standards)

IRR (Internal Rate Of Return) -
KFM -

vnitini vynosové procento
kratkodoby finan¢ni majetek
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KPI (Key Performance Indicators)
KBU

Kz -
MF CR -
MPO CR -
MSP -
MVA (Market Value Added) -

n —

NACE -

klicova vykonnostni métitka

kratkodobé bankovni uvéry

kratkodobé zavazky

Ministerstvo financi CR

Ministerstvo priimyslu a obchodu CR

malé a stfedni podniky

hodnota ptidand trhem

doba Zivotnosti investice, doba pronajmu, doba splatnosti
dluhopisu

Statisticka klasifikace ekonomickych ¢innosti

(Nomenclature générale des activités economiques dans les Communautés Européennes)

NCK N
NOA (Net Operating Assets) —
NOPAT -
(Net Operating Profit After Taxes
NPV (Net Present Value) —
NU -
NVK N
o
OA -
OCFPS -
(Operating Cash Flow Per Share)
OKEC -
oM -
ON -
p (price) —
P (Price) -
P/E (Price-Earnings Ratio) —
PH -
P, -
PV (Present Value) -
re (l”iSk equity) -
rf (riSkfree rate) -
rfmstab

rfmstr

r
I§OA (Return On Assets) —
ROCE -
(Return On Capital Employed)
ROE (Return On Equity) -
ROI (Return On Investment) —
RONA (Return On Net Assets) —
ROS (Return On Sales) —

rpodnikalelské

SWOT analyza —

naklady na cizi kapital
Cista operativni aktiva
zisk z operativni ¢innosti po zdanéni

Cista soucasna hodnota
nakladové troky

naklady na vlastni kapital
odpisy

obézna aktiva, obrat aktiv
provozni penézni tok na akcii

Odvétvova klasifikace ekonomickych ¢innosti
obézny majetek

osobni naklady

cena vyrobku

trzni cena akcie

ukazatel trzni cena akcie /zisk na akcii
pridana hodnota

penézni piijmy v jednotlivych letech
soucasna hodnota

naklady na vlastni kapital

bezrizikova Grokova mira

rizikova prémie za finan¢ni stabilitu
rizikova prémie za finan¢ni strukturu
prumeérna vynosnost kapitalového trhu
rentabilita aktiv

rentabilita Giplatného kapitalu

rentabilita vlastniho kapitalu

rentabilita investovaného kapitalu

rentabilita Cistych aktiv

rentabilita trzeb

rizikova prémie za podnikatelské riziko

soucasna hodnota

analyza silnych a slabych stranek, pfilezitosti a hrozeb

(Strengths-Weaknesses-Opportunities-Threats)
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t — jednotlivé roky

T — trzby, sazba dan¢ z pfijma

u — urok

\'% —  Vynosy

VBM (Value Based Management) — hodnotové fizeni

VH — vysledek hospodateni

VK — vlastni kapital

VS — vykonova spotreba

WACC — vazené primérné naklady kapitalu

(Weighted Average Costs of Capital)
ZK — zékladni kapital
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Summary

The publication Financial Analysis attends to the problems and methods of financial analysis as
tools of financial management of companies. Besides the traditional view of financial analysis
it offers a number of topics and recommendations as to its practical applications. The main
goal is that its results and their evaluation as well as recommendations respect both strong and
weak aspects of the analysis and modern trends of shifting from mere statements about the past
development of a company to a purposeful management of the future state, that is, with the link
to its performance.

The publication is not designed as a resource for financial managers and experts in a gi-
ven field of economics only. It can be helpful to anyone, who wants to become familiar with
opportunities leading to the increase of the financial performance of a company. The systematic
explanation of procedures for processing a financial analysis of a company should guarantee the
coherence of this publication. In each step, there is a detailed illustration of a practical application
demonstrated on a case study of an actual company.

The knowledge and experience presented in this publication are based on a long-time interest
of the authors in the given subject, on their cooperation with companies, their university teaching
as well as on exchange of ideas at professional forums at home and abroad.

Financial support for this book came from Czech Science Foundation of the Czech Republic
(GA CR) within the framework of Project No. 402/09/1739. The work on this project is done at
the Faculty of Management and Economics of the Tomas Bata University in Zlin.
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Uvod

Publikace Financni analyza je vénovana problematice metod a postupti financni analyzy jako
nastroje finan¢niho fizeni podnikl. Vedle tradi¢niho pohledu na finanéni analyzu nabizi také fadu
naméti a doporucenti, jak by méla byt financni analyza provadéna v praxi tak, aby jeji vysledky,
zhodnoceni vysledkti a doporuceni respektovaly silné a slabé stranky finan¢ni analyzy i moderni
trendy posunu od pouhého konstatovani stavu minulého vyvoje podniku k cilevédomému fizeni
stavu budouciho, tzn. s vazbou na vykonnost podniku.

Publikace neni uréena pouze finan¢nim manazertim a odborniktim v dané ekonomické oblasti.
Mize poslouzit kazdému, kdo se chce seznamit s pfilezitostmi vedoucimi ke zvySeni financni
vykonnosti podniku.

Na zacatku kazdé finan¢ni analyzy jsou k dispozici data. Pfedlozena publikace by ctenaiim
méla pomoci datim porozumeét, ziskat informace a ty dale pietavit ve znalosti, které jsou uzitecné
v samotné fidici praxi podnikd.

Autorky publikace vyuzivaji poznatky a zkuSenosti ziskané studiem problematiky financni
analyzy i praktickou analytickou ¢innosti v fadé podnikii k tomu, aby ctenaiim nabidly moZznost
komplexniho prtivodce finan¢ni analyzou véetné fady aplikaci v podobé piikladt z realné praxe.
Ucelenost publikace by mél zarucit systematicky vyklad postupu pii zpracovani finan¢ni analyzy
podniku, doplnény v kazdém kroku o podrobnou ukazku praktického provedeni, demonstrovanou
na piipadové studii realného podniku.

Publikace je rozdélena do sedmi kapitol.

Prvni kapitola obsahuje informace o podstaté a loze finan¢ni analyzy v fizeni podniku
a dale divody, pro¢ by tento nastroj méli manazefi podniku a dal$i subjekty znat a vyuzivat,
odkud je mozné ziskat informace pro jeji zpracovani a jak se 1i§i moznosti interniho a externiho
analytika z hlediska dostupnosti dat a jejich zpracovani do podoby relevantnich vysledkda.

Druha kapitola se podrobné vénuje popisu a analyze Gcetnich vykazl jako zakladniho
zdroje informaci pro zpracovani financni analyzy. Je zde také popsana vzajemna provazanost
a souvztaznost mezi UCetnimi vykazy, a to z divodu nutnosti uvédomeéni si téchto souvislosti
pro zpracovani financni analyzy.

Ve ti‘eti kapitole jsou uvedeny metody tradi¢ni finanéni analyzy a popsan postup, ktery je
nutné pro racionalni zpracovani finan¢ni analyzy dodrzet. Jsou zde podrobné¢ charakterizovany
absolutni, rozdilové a pomérové ukazatele financni analyzy, které se v praxi osvédcily, a jejich
vypocet slouzi k analyze hospodareni podniku v oblasti rentability, likvidity, aktivity a zadlu-
zenosti. Pro posouzeni finanéni situace podniku jsou uvedeny i dalsi uzitecné ukazatele, které
tento obrazek vhodné dopliuji.

Ctvrta kapitola je vénovana zpiisobtim vyhodnoceni vysledki finanéni analyzy s dirazem
na posouzeni dosazené vyse hodnoty ukazateli (véetné moznosti vyuziti benchmarkingu), vzta-
hiim mezi jednotlivymi skupinami ukazatelti a celkovému zhodnoceni finan¢ni situace podniku,
z kterého jsou potom odvozeny navrhy a doporuceni pro fizeni podniku. Tato ¢ast financni
analyzy je n¢kdy v praxi podceiiovana, a tak se financni analyza ¢asto omezuje na vypocet
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ukazatell a popis minulého a souc¢asného vyvoje dosazenych hodnot ukazatell v jednotlivych
hodnocenych oblastech.

Pata kapitola je zaméfena na systematicky popis a zdtivodnéni slabych stranek financni
analyzy, které oslabuji jeji vypovidaci schopnost a moznosti vyuziti pro finan¢ni fizeni podniku.
Problémy, jez jsou zde nastinény, je nutné vzit pii praci s vysledky finanéni analyzy v uvahu.
Autorky zde davaji naméty, jak nekteré slabé stranky finan¢ni analyzy eliminovat, resp. oslabit
jejich zavaznost. Mimo jiné navrhuji doplnéni a propojeni vyuzivani metod a postupti finan¢ni
analyzy s hodnocenim vykonnosti podniku a vyuzivanim modernich vykonnostnich méfitek.

Podrobnéji je vyuziti vybranych vykonnostnich méfitek a jejich propojeni se zpracovavanim
a vysledky finan¢ni analyzy popsano v Sesté kapitole. Je zde také demonstrovano propojeni
vysledkt tradi¢ni financni analyzy s vykonnostnimi méfitky, ktera se soustied’uji na podporu
fizeni hodnoty jako ustfedniho cile podnikani. Finan¢ni analyza tak maZe sehravat vyznamnou
roli pfi podpote efektivniho fizeni podniku.

Sedma kapitola predstavuje metodicka doporucent pro efektivni zpracovani finan¢ni analyzy
v podnikatelské praxi v podobé stru¢ného a srozumitelného souhrnu znalosti ziskanych studiem
této publikace pro jejich aplikaci v praxi.

Poznatky a zkusSenosti uvedené v publikaci vychazeji z dlouhodobého z4jmu autorek o uvedenou
problematiku, ze zkuSenosti a spoluprace s podniky, vyuky na univerzit¢ a z vymény poznatkt
na domacich i zahrani¢nich odbornych forech. Prace v dané oblasti je také podpotena finan¢nimi
zdroji Grantové agentury Ceské republiky (GA CR) v ramci feSeni projektu ¢. 402/09/1739.
Projekt je feSen na Fakulté managementu a ekonomiky Univerzity Tomase Bati ve Zlin¢.

Autorky predem dékuji ¢tenaiim za pripadné pfipominky nebo naméty k dané problematice, kte-
ré je mozné zaslat na e-mailové adresy: knapkova@fame.utb.cz nebo pavelkova@fame.utb.cz.

Ve Zliné 30. 7. 2010
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1 Uvod do finanéni analyzy

1.1 U¢el finanéni analyzy

Finan¢ni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni finan¢ni situace podniku. Poméaha
odhalit, zda je podnik dostatecné ziskovy, zda ma vhodnou kapitalovou strukturu, zda vyuziva
efektivné svych aktiv, zda je schopen vcas splacet své zavazky a celou fadu dalSich vyznamnych
skutec¢nosti. Pribézna znalost finan¢ni situace firmy umoziiuje manazertim spravné se rozhodovat
pfi ziskavani financnich zdroj, pfi stanoveni optimalni finan¢ni struktury, pfi alokaci volnych
penéznich prostiedkd, pii poskytovani obchodnich tveért, pii rozdélovani zisku apod. Znalost
finan¢niho postaveni je nezbytna jak ve vztahu k minulosti, tak — a to zejména — pro odhad
a prognozovani budouciho vyvoje. Tézko si lze predstavit kvalitniho manaZzera podniku, ktery
nema piedstavu o tom, jaké rentability jeho podnik dosahuje, jaka je primérna doba splatnosti
pohledavek, jakou pfidanou hodnotu vytvareji jeho zaméstnanci apod.

Finan¢ni analyza je nedilnou soucasti finan¢niho fizeni, protoze plisobi jako zpétna informa-
ce o tom, kam podnik v jednotlivych oblastech dosel, v ¢em se mu jeho predpoklady podatilo
splnit a kde naopak doslo k situaci, které chtél predejit nebo kterou necekal. Samoziejmé plati,
Ze to, co jiz probéhlo v minulosti, nelze nijak ovlivnit, vysledky finan¢ni analyzy v§ak mohou
poskytnout cenné informace pro budoucnost podniku. Vysledky finan¢ni analyzy slouzi nejenom
pro vlastni potebu firmy, ale i pro uzivatele, ktefi nejsou soucasti podniku, ale jsou s nim spjati
hospodarsky, finanéné apod.

Manazefi potiebuji finan¢ni analyzu pro kratkodobé a zejména pak pro dlouhodobé finan¢ni
jicich k feSeni nejriznéjsich rozhodovacich tloh. Vedle analyzy finan¢niho postaveni podniku
a posouzeni finan¢ni pozice podniku je mozno ji vyuzit napf. k rozhodovani o investi¢nich
zamérech, o financovani dlouhodobého majetku, k volbé optimalni kapitalové struktury, pfi
sestavovani finan¢niho planu apod. Financni analyza by méla byt také vyznamnou soucasti
fizeni vykonnosti podniku orientovaného na hodnotové fizeni.

Finan¢ni analyzu jako zdroj pro dal$i rozhodovani a posuzovani potiebuji nejen samot-
ni manazefi podniku, ale i investofi, obchodni partnefi, statni instituce, zahrani¢ni instituce,
zameéstnanci, auditofi, konkurenti, burzovni makléfi a v neposledni fad¢ i odborna vefejnost.
Je dilezité peclivé zvazit, pro koho je finan¢ni analyza zpracovavana, protoze kazda zajmova
skupina preferuje jiné informace.

Vlastniky podniku zajima pfedevsim névratnost jejich prosttedkd, tzn. hodnoceni rentability
(ziskovosti) vlozeného kapitalu. Véfitelé se budou zajimat hlavné o likviditu svych obchodnich
partnert a jejich schopnost splacet zavazky. Véfitelé, ktefi se o tuto oblast nezajimaji, mohou
byt nemile prekvapeni, ze jejich dluznici nejsou schopni dostat svym zavazkim, coz se miize
velice nepfijemné odrazit na jejich hospodareni. Statni instituce urcit¢ zajima schopnost podnikti
vytvaret zisk a odvadét dané do statniho rozpocétu. Konkurenti se snazi ziskat jednotlivé vysledky
zejména u téch podniki, kterym se na trhu dafi, aby se mohli inspirovat a aplikovat dobré prak-
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tiky. Potencialni investory také zajima finan¢ni zdravi podniku. Jsou to informace, které mohou
vyznamng ovlivnit jejich budouci investicni zamery. U zaméstnancti lze predpokladat zejména
zajem o vysi mzdy. Je pro n¢ ale urcité cennd také informace napf. o ziskovosti ¢i likvidité,
protoZe jen jejich dostateéna vyse zabezpeci dlouhodobé fungovani podniku.

1.2 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Zpracovani finan¢ni analyzy vyZzaduje ziskani dat, jez tvofi vychodisko pro kvalitni zpracovani
a dosaZeni relevantnich vysledka.

Zakladni zdroj dat predstavuji u€etni vykazy podniku —rozvaha, vykaz zisku a ztraty, vykaz
cash flow a piiloha k tietni zédvérce. Radu cennych informaci obsahuje také vyroéni zprava.
Cerpat informace Ize déle ze zprav samotného vrcholového vedeni podniku, ze zprav vedou-
cich pracovniku ¢i auditorti, z firemni statistiky produkce, poptavky, odbytu ¢i zaméstnanosti,
z oficialnich ekonomickych statistik, z burzovniho zpravodajstvi, z komentaiti odborného tisku,
z nezavislych hodnoceni a prognoéz.

V ptipadé, ze spolecnost nevydava vyrocni zpravu, je mozné ziskat Gcetni zavérku napf.
v Obchodnim véstniku' nebo vyuzit databaze firem, které tyto informace nabizeji, napt. Credit-
info CR2 Radu informaci o zahraniénich spoleénostech lze ziskat z webovych stranek.?

Lepsi pfistup k informacim o podniku ma interni analytik — pracovnik podniku, ktery si
vSechna potfebna a podrobna data o podniku, vcetné pfipadnych komentait managementu
podniku, lehce zajisti. Jednodussi piistup k informacim ma i analytik, jehoZ si podnik pro zpra-
covani finan¢ni analyzy najme, i kdyz zde chybi vlastni znalost podniku. Vyhodou vSak mtize
byt nezavisly uhel pohledu. Obtizné&jsi je situace pro externiho analytika, ktery neni ve spojeni
s podnikem a musi se spokojit s vefejné pristupnymi daty. Data byvaji ¢asto agregovana ¢i
neuplnd. Externi analytik tak ¢asto nema dostatek dat pro kvalitni zpracovani financni analyzy.

V souvislosti s problematikou finan¢ni analyzy a zpracovani jejich vysledki Ize vyuzit ana-
lyzy Ministerstva primyslu a obchodu CR, které dlouhodobé na svych webovych strankach*
zvefejiiyje financni analyzy ceského primyslu a stavebnictvi a vyhodnocuje je agregované dle
klasifikace ekonomickych ¢innosti (CZ-NACE, diive vyuzivany OKEC). Nabizena data mo-
hou poslouzit podniktim pro srovnani jejich finan¢ni pozice v ramci odvétvi a také poskytnout
informace o vykonnosti jednotlivych odvétvi ¢eského prumyslu a stavebnictvi.

Kvalita ziskanych informaci se odrazi v presnosti a vypovidaci schopnosti vysledk finan¢ni
analyzy, proto by piipravé a sbéru dat méla byt vénovana patfiéna pozornost. Plati: Cim vice

Obchodni véstnik publikuje informace o novych zapisech, zménach a vymazech v obchodnim rejstiiku,
o konkurzech, likvidacich podniku, uéetnich zavérkach, vefejnych soutézich, svolani valnych hromad
a dalgi informace, jejichZ zvefejnéni ukladaji platné zakony Ceské republiky, vice na http://ov.ihned.cz/
http://www.cicr.cz/

Napf. Bloomberg.com: http://www.bloomberg.com, Corporate Information Research Site: http://www.
corporateinformation.com, Fortune 500 Companies: http://pathfinder.com/fortune, Hoover’s Online:
http://hoovers.com, Security APL Quote: http://secapl.com, Stockmaster: http://www.stockmaster.com,
Stock Selector: http://stockselector.com, Stock Smart: http://stocksmart.com, Wall Street Research
Network: http://www.wsrn.com, Wright’s Investor Service: http://www.wisi.com, Zack's Investment
Research: http://www.zacks.com

http://www.mpo.cz/
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analytik o spolecnosti vi, tim ma vétsi Sanci vytvofit financni analyzu s vysokou vypovidaci
schopnosti.

Shrnuti

1. Finanéni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni finan¢ni situace podniku, je
nedilnou soucasti finan¢niho fizeni.

2. Financni analyzu jako zdroj pro dalsi rozhodovani a fizeni potfebuji nejen samotni
manazeti podniku, ale i investofi, obchodni partnefi, statni instituce, zahrani¢ni in-
stituce, zaméstnanci, auditofi, konkurenti, burzovni makléti apod.

3. Pro kvalitni zpracovani finan¢ni analyzy je potiebné mit pfistup k informacim o pod-
niku. Moznosti piistupu k informacim, a tim i hloubka zpracované analyzy se lisi
podle zpracovatele analyzy — interniho nebo externiho analytika.

4. K vyznamnym zdrojim dat a informaci patii zejména vnitropodnikové ucetni vykazy,
vyroc¢ni zpravy, komentafe odborného tisku, oficialni ekonomické statistiky apod.
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2 Ucetni vykazy jako podklad pro
zpracovani financni analyzy

Zpracovani finan¢ni analyzy vyzaduje vstupni data. K vyznamnym zdrojim dat patii ucetni
vykazy. V této kapitole jim proto bude vénovana nélezita pozornost. Znalost obsahu jednotli-
vych polozek Gcetnich vykazti — rozvahy, vykazu zisku a ztraty a vykazu cash flow je zakladnim
predpokladem pro praci s nimi v ramci doporucovanych metod a postupti finan¢ni analyzy.
Kromé znalosti polozek jednotlivych vykazl je také nezbytné znat vzajemné souvztaznosti
vykazli. Soucasné je nutné s daty z ucetnich vykazl zachazet obezietné vzhledem k jejich
vypovidaci schopnosti dané ucelem zpracovani vykazt. Vykazy jsou zpracovavany pro ucely
ucetni a danové, neobsahuji tudiz vzdy data, ktera vérné zobrazuji ekonomickou realitu podni-
ku. Vypovidaci schopnost ti€etnich vykazi patii k slabym strankam financni analyzy — vice je
uvedeno v kapitole 5.

Pohled na majetkovou a finan¢ni strukturu podniku poskytuje rozvaha (bilance) podniku.
Rozvaha dava na strané aktiv pfehled o vysi a struktufe majetku, na stran¢ pasiv o zptisobu
financovani tohoto majetku. Na stran¢ pasiv je dilezitd informace o vysledcich hospodareni
podniku; tvorba vysledku hospodaieni za aktualni ucetni obdobi je pak konkrétné zachycena
ve vykaze zisku a ztraty. Vysledek hospodateni piedstavuje rozdil mezi vynosy a naklady bez
ohledu na to, zda vznikaji skute¢né realné penézni piijmy nebo vydaje. Z tohoto divodu je pro
financ¢ni fizeni podniku, a to zejména z dtivodu udrzeni jeho platebni schopnosti, nutné sledovat
tok penéznich prostredki — cash flow.

»Pravni minimum* tykajici se ucetnictvi a icetnich vykazi

1. Obchodni zakonik ¢. 513/1991 Sb. urcuje zakladni povinnost vSech podnikate-
It vést ucetnictvi v rozsahu a zplsobem stanovenym zvlastnim zdkonem (zakon
¢. 563/1991 Sb., o tcetnictvi).

2. Zakon €. 563/1991 Sb., o ucetnictvi, upravuje rozsah vedeni ucetnictvi, ucetni dokla-
dy, Gcetni zapisy a ucetni knihy; dale Gcetni zaveérku; zpisoby ocenovani; inventarizaci
majetku a zavazkl a systém tschovy ucetnich zaznamu. Zde je nekolik citaci, které
maji vztah k probiranému tématu:

§ 2: Ucetni jednotky tictuji o stavu a pohybu majetku a jinych aktiv, zavazkii a jinych
pasiv, dale o nakladech a vynosech a o vysledku hospodareni.

§ 4, odst. 8: Ucetni jednotky jsou povinny dodrzovat pri vedeni iicetnictvi zejména
smeérnou uctovou osnovu, uspordadani a oznacovani polozek ucetni zaverky a konsolido-
vané ucetni zaverky, obsahové vymezeni téchto zaverek, ucetni metody a ostatni podminky
vedeni ucetnictvi stanovené provadécimi pravnimi predpisy.
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§ 7, odst. 1: Ucetni jednotky jsou povinny vést ticetnictvi tak, aby ticetni zavérka se-
stavend na jeho zaklade podavala vérny a poctivy obraz predmétu ucetnictvi a financni
situace ucetni jednotky.

§ 8, odst. 1: Ucetni jednotky jsou povinny vést ticetnictvi spravné, uplné, prikazné,
srozumitelné, prehledné a zpiisobem zarucujicim trvalost ucetnich zaznamii.

§ 18, odst. 1: Ucetni jednotky sestavuji v pripadech stanovenych timto zikonem ticetni
zavérku. Ucetni zavérka je nedilny celek a tvori ji a) rozvaha (bilance), b) vykaz zisku
a ztraty, c) priloha, ktera vysvétluje a doplnuje informace obsazené v castech uvedenych
pod pismeny a) a b). Ucetni zavérka miize zahrnovat i prehled o penéznich tocich nebo
prehled o zméndach viastniho kapitalu. Vybrané ucetni jednotky sestavuji prehled o pe-
neznich tocich a o zmendach vlastniho kapitalu vzdy.

$ 20 a 21: Povinnost vydavat vyrocni zpravu maji akciove spolecnosti, jez maji za-
konnou povinnost ovéreni ucetni zaverky a které spliiuji alespon jednu z nasledujicich
podminek: 1) celkova aktiva presahuji 40 milionui K¢, 2) rocni obrat je vétsi nez 80 milio-
nit K¢é nebo 3) priimérny pocet zaméstnancii je vetsi nez 50. Vyrocni zpravy musi rovneéz
predkladat dalsi spolecnosti a druzstva, fyzické osoby a zahranicni podniky, které spliuji
alespon dvé z vyse uvedenych podminek.

3. Dal§im vyznamnym materialem je provadéci vyhlaska MF CR & 500/2002 Sb.,
kterou se provadéji néktera ustanoveni zakona ¢. 563/1991 Sb., o ucetnictvi.

Tato vyhlaska upravuje:

a) rozsah a zpiisob sestavovani ucetni zaverky,; usporadani, oznacovani a obsahové
vymezeni polozek majetku a jinych aktiv, zavazkii a jinych pasiv v ucetni zaverce;
usporadani, oznacovani a obsahové vymezeni nakladii, vynosii a vysledkii hospoda-
Feni v ucetni zaverce,; usporadani a obsahove vymezeni vysvetlujicich a doplnujicich
informaci v priloze v ucetni zaverce, usporadani, oznacovani a obsahové vymezeni
polozek konsolidované ucetni zaverky, metody konsolidace ucetni zaverky a postup
zahrnovani ucetnich jednotek do konsolidacniho celku;

b) usporadani a obsahové vymezeni prehledu o penéznich tocich a prehledu o zméndch
viastniho kapitalu; smérnou uctovou osnovu; ucetni metody, metody prechodu z da-
nove evidence podle zvldstniho zakona na ucetnictvi.

4. Ministerstvo financi CR dle zdkona ¢. 563/1991 Sb., o ietnictvi, ve znéni pozdgjsich
predpistl, vydalo Ceské uéetni standardy. Jejich smyslem je podrobné&jsi popis ucet-
nich metod a stanoveni postupu uctovani v konkrétnich ptipadech nebo pro specifické
skupiny majetku. Jejich smyslem je ,, docileni souladu pri pouzivani ucetnich metod
ucetnimi jednotkami “.

5. Vnitini smérnice k vedeni ti¢etnictvi, které si v souladu s vyse uvedenymi zakony
a pravnimi predpisy jiz jednotlivé ucetni jednotky vypracovavaji samostatné. Stano-
vuji si zde pravidla, postupy a metody, které budou v ucetnictvi vyuzivat.



