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O autorech

doc. Ing. Adriana Knapkova, Ph.D.

Dlouhodobé se zabyva problematikou vykonnosti podnikd.
V soucasnosti plsobi jako prorektorka pro socialni zalezitosti
na Univerzité Tomase Bati ve Zlin¢, kde rovnéz prednasi a vede
odborné seminate zamétené na podnikové finance a vénuje se
védecko-vyzkumné ¢innosti. Praktické zkusenosti ¢erpa z pod-
nikové praxe, se kterou dlouhodobé velmi tzce spolupracuje.
Vysledky své prace prezentovala na mezinarodnich konferen-
cich, napt. v USA, Indii, Vietnamu, Dansku, Spanélsku ¢ Rec-
ku. Své poznatky Cerpa i ze zkuSenosti, ktera nacerpala na za-
hrani¢nich stazich v Belgii, Finsku, Viethamu nebo Japonsku.

prof. dr. Ing. Drahomira Pavelkova

Radu let se zabyva problematikou podnikovych financi se
zaméfenim na podnikovou vykonnost. Pisobi na Univerzité
Tomase Bati ve Zlin& ve funkci feditelky Ustavu financi a Gidet-
nictvi, pfednasi a vénuje se védecko-vyzkumné ¢innosti. Je
¢lenkou védeckych a oborovych rad ekonomicky zamétenych
fakult vysokych skol, ¢lenkou védecké rady CAFIN a ¢lenkou
redakénich rad nékolika odbornych ¢asopisti. Intenzivné spolu-
pracuje s podnikovou praxi, zodpovida za feSeni vyzkumnych
projekti. Absolvovala zahrani¢ni staze — v Japonsku, ve Velké
Britanii, Finsku, v Belgii, Dansku a USA. Vysledky své prace
prezentovala v fadé monografii, v odbornych ¢asopisech a na
mnoha domacich a zahrani¢nich konferencich.

Ing. Daniel Remes, Ph.D.

Od studia na Fakult¢ managementu a ekonomiky Univerzi-
ty Tomase Bati ve Zliné se zabyva problematikou vykonnosti
podniku — propojenim finanéniho a strategického fizeni. Sva
doktorska studia zaméfil na oblast modernich ukazateld vykon-
nosti, jako jsou EVA a BSC. Jiz n€kolik let pisobi ve vyrobni
spole¢nosti MESIT foundry, a. s., na vedouci pozici v oblasti
ekonomiky a financi. Své zkuSenosti rozsifuje aktivni spolu-
praci s podniky. Stale plsobi externé na Fakulté managementu
a ekonomiky v oblasti vyuky podnikovych financi. Je autorem
i spoluautorem ¢lankut publikovanych na domacich i zahranic-
nich konferencich a ve védeckych ¢asopisech.
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Ing. Karel Steker, Ph.D.

V soucasné dobé¢ pracuje na pozici finan¢niho feditele ve spo-
le¢nosti CENTROPROJEKT GROUP, a.s. Zde m4 na starosti
finance, G¢etnictvi, controlling a oblast IT. Zaroven externé
pusobi na Univerzité Tomase Bati ve Zling, kde zajist'uje vyuku
Ceského a mezinarodniho Gi¢etnictvi. Je autorem nebo spoluau-
torem studijnich textil, odbornych knih a ¢lankt publikovanych
na konferencich i v ¢asopisech.
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Rekli o knize

Prepracované vydani knihy reaguje na zmény, které v Gcetnictvi vstoupily v platnost od roku
2016. Nejenom tim si publikace udrzuje vysokou miru aktualnosti, je vénovana velmi dulezi-
tému tématu. Podava nejen uceleny pichled o obvyklych postupech, metodach a ukazatelich
finan¢ni analyzy, ale dava tuto problematiku do dalSich souvislosti. Za hodnotné l1ze povazovat,
7e se autofi podrobné zabyvaji slabinami finanéni analyzy, coz vyrazné zvySuje hodnotu prace
i z hlediska praktického vyuziti.

Za velmi pfinosnou Ize povaZovat tu ¢ast prace, ktera ukazuje na moznosti vyuziti finanéni
analyzy nejenom v jeji ptivodni klasické funkci, 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 pripadové studie, které vychazeji ze situace realnych podnikii.
Zv1ast je tieba ocenit nové zafazenou komplexni ptipadovou studii zalozenou na udajich z vy-
braného podniku, ktera provazi ¢étenafe celou publikaci. V ptipadovych studiich jsou ucelené
aplikovany postupy, které byly teoreticky vysvétleny v jednotlivych kapitolach knihy. Prostudo-
vani ptipadovych studii miize velmi ptispét ¢tenafi k jeho schopnosti prakticky vyuzit poznatky,
které mu publikace nabizi.

Publikaci oceni nejenom studenti oborti zamétenych na finanéni management, ale uréité
i manazefi pusobici v oblasti finanéniho fizeni podniku.

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

Ctenaftim se dostava do rukou nové, aktualizované a rozsifené vydani publikace Finanéni ana-
lyza, ktera piinasi nejen nezbytné teoretické poznatky, ale zejména praktické aplikace pro hod-
noceni podnikatelskych subjekti. Komplexni pohled na metody a postupy finanéni analyzy je
doplnén o ptipadové studie, které zobrazuji realnou praxi obchodnich korporaci a objasnuji
podstatu konkrétnich ekonomickych jevii. Autoii adekvatné reagovali na nejnovéjsi legislativni
upravy, zaktualizovali v§echny praktické pfiklady v ndvaznosti na zmény ve finanénich vykazech
a zpracovali zcela novou komplexni piipadovou studii vybraného realného podniku.

Hlavni ptednost publikace spatfuji v preciznim vykladu adekvatnich metod v nezbytné hloub-
ce tak, aby poskytly potfebny ptehled i navod pro pouziti. Nechybi ani ilustrativni ptiklady
psana pies vysokou odbornost srozumitelné a piehledné, takze nepochybné zaujme i ¢tenate
mimo cilovou skupinu. Na rukopisu je poznat, Ze pochazi z pera vynikajicich odbornikd z ob-
lasti finanéniho managementu a zkusenych vysokoskolskych pedagogi. Nové vydani je uréeno
zajemcum o finan¢ni management, investovani, hodnoceni finanéni situace podniki a metody
zvySovani jejich vykonnosti.

doc. Ing. Jaroslav Sedlacek, CSc.
Ekonomicko-spravni fakulta
Masarykova univerzita, Brno
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Seznam nejpouzivanéjsich zkratek

a.s. — akciova spole¢nost

BSC (balanced scorecard) — vyvazené skore

C (capital) — investovany kapital

CF (cash flow) — penézni tok

CK — cizi kapital

CD —  Ceské drahy

CEZ —  Ceské energetické zavody

CPK — gisty pracovni kapital

CSA —  Ceské aerolinie

CUs —  Ceské tigetni standardy

Cz —  isty zisk

DCEF (discounted cash flow) — diskontované cash flow

DFM — dlouhodoby finanéni majetek

DHM — dlouhodoby hmotny majetek

DM — dlouhodoby majetek

DNM — dlouhodoby nehmotny majetek

EAT (earnings after tax) — Cisty zisk

EBIT — zisk pfed tiroky a zdanénim
(earnings before interest and tax)

EBITDA — zisk pted Groky, zdanénim a odpisy
(earnings before interest, tax, depreciaton and amortization)

EBT (earnings before tax) — zisk pted zdanénim

EFRAG — Evropska poradni skupina ucetniho vykaznictvi
(European Financial Reporting Advisory Group)

EPS (earnings per share) — zisk na akcii

EVA (economic value added) — ckonomicka pfidana hodnota

FASB — Rada pro standardy finan¢niho Géetnictvi
(Financial Accounting Standards Board)

i — trokova sazba, diskontni sazba, pozadovana vynosnost

I (investment) — vySe investice

IAS — Mezinarodni u¢etni standardy
(International Accounting Standards)

IASB — Rada pro mezinarodni ucetni standardy
(International Accounting Standards Board)

IASC — Vybor pro mezinarodni Gcetni standardy
(International Accounting Standards Committee)

IASCF (IASC Foundation) — Nadace Vyboru pro mezinarodni ucetni standardy

IFRIC — Vybor pro interpretace mezinarodniho t¢etniho vykaznictvi

(International Financial Reporting Interpretations Committee)
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IFRS — Mezinarodni standardy ucetniho vykaznictvi
(International Financial Reporting Standards)
IFRS for SMEs — Mezinarodni standard Gcéetniho vykaznictvi pro malé

(International Financial Reporting  a stiedni podniky
Standard for Small and Medium-sized Entities)

KFM kratkodoby finanéni majetek
KPI (key performance indicators) — klicova vykonnostni méfitka
MF CR — Ministerstvo financi CR
MPO CR — Ministerstvo pramyslu a obchodu CR
MSP — malé a stfedni podniky
MVA (market value added) — hodnota pridana trhem
n — doba Zivotnosti investice, doba pronajmu, doba splatnosti
dluhopisu
Na — naklady
NACE — Statisticka klasifikace ekonomickych ¢innosti
(Nomenclature générale des activités economiques dans les Communautés Européennes)
N — naklady na cizi kapital
NOA (net operating assets) — Cista operativni aktiva
NOPAT — zisk z operativni ¢innosti po zdanéni
(net operating profit after taxes)
NPV (net present value) — Cista soucasna hodnota
NU — nakladové uroky
Ny — naklady na vlastni kapital
o — odpisy
OA — obé&zna aktiva, obrat aktiv
OKEC — Odvétvova klasifikace ekonomickych ¢innosti
OM — obézny majetek
ON — osobni naklady
p (price) — cena vyrobku
P (price) — trzni cena akcie
P/E (price-earnings ratio) — ukazatel trzni cena akcie /zisk na akcii
PH — ptidana hodnota
P — penézni piijmy v jednotlivych letech
PV (present value) — soucasna hodnota
r, (risk cquiy) — naklady na vlastni kapital
r/.(risk e rate) — bezrizikova Girokova mira
ROA (return on assets) — rentabilita aktiv
ROCE — rentabilita Gplatného kapitalu
(return on capital employed)
ROE (return on equity) — rentabilita vlastniho kapitalu
ROI (return on investment) — rentabilita investovaného kapitalu
RONA (return on net assets) — rentabilita Cistych aktiv
ROS (return on sales) — rentabilita trzeb
T o dnikatelsks — rizikova prémie za podnikatelské riziko

— Komise pro cenné papiry a burzy
(Securities and Exchange Commission)
SH — soucasna hodnota
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SIC — Staly interpreta¢ni vybor
(Standing Interpretations Committee)
SME — malé a stfedni podniky
SWOT analyza — analyza silnych a slabych stranek, piilezitosti a hrozeb

(strengths-weaknesses-opportunities-threats)

t — jednotlivé roky

t — sazba dané z prijmu

T — trzby

a — urok

US GAAP — Americké v8eobecné uznavané ucetni zasady
(US Generally Accepted Accounting Principles)

Vy —  Vvynosy

VBM (value based management) — hodnotové tizeni

VH — vysledek hospodareni

VK — vlastni kapital

VS — vykonova spotieba

VyzZU — vyhlaska ¢. 500/2002 Sb., kterou se provadéji néktera

ustanoveni ZU

WACC — vazené pramérné naklady kapitalu
(weighted average costs of capital)

ZK — zékladni kapital

ZOK — zakon o obchodnich korporacich

ZU — zéakon o ucetnictvi
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Summary

The publication Financial Analysis attends to the problems and methods of financial analysis
as tools for financial management of companies. In addition to the traditional overview of the
financial analysis, the publication is discussing a number of topics and providing recommenda-
tions regarding its practical applications. The main goal is that its results and their evaluation
as well as recommendations appreciate both the strong and the weak aspects of the analysis and
modern trends of shifting from mere statements about the past development of a company to
more purposeful management of the future state, that is, with the link to its performance.

The publication is not only designed as a resource for financial managers and experts in
the given field of economics. 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 practical application
demonstrated on a case study of a real-life company.

The knowledge and experience presented in this publication is based on the long-run 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.

This is already the 3rd reissue of the publication, extensively amended following the signifi-
cant changes in the field of accounting, which came into force in 2016. The publication is supp-
lemented with dozens of short case studies, which help to illustrate the actual business practice,
and aim to explain the substance of various economical situations in an approachable format.
The authors also included an entirely new complex case study of a real-life company, which will
serve as a red line guiding the readers through the book and the entire field of financial analysis.
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Uvod

Publikace Financni analyza je vénovéana problematice metod a postupt finan¢ni analyzy jako
nastroje finan¢niho fizeni podnikt. Vedle tradi¢niho pohledu na finanéni analyzu nabizi také fadu
naméti a doporuceni, jak by méla byt finan¢ni analyza provadéna v praxi tak, aby jeji vysledky,
zhodnoceni vysledki a doporuceni respektovaly silné a slabé stranky finanéni analyzy i moderni
trendy posunu od pouhého konstatovani stavu minulého vyvoje podniku k cilevédomému fizeni
stavu budouciho, tzn. s vazbou na vykonnost podniku. Vzhledem k mezinarodnimu ekonomic-
kému prostiedi je soucasti knihy ¢ast zamétena na dopady vyuZiti Mezinarodnich standardd
ucetniho vykaznictvi (IFRS) na vysledky finan¢ni analyzy. Nové, vyrazné piepracované vydani
knihy zohlediiuje v§echny zmény v oblasti G¢etnictvi, které od roku 2016 vstoupily v platnost.
Kniha je doplnéna nékolika desitkami kratkych ptipadovych studii, které dokresluji realnou
podnikovou praxi a pfitazlivou cestou vysvétluji podstatu nejriznéjsich ekonomickych situaci.
Pro nové vydani knihy byla zvolena i nova komplexni ptipadova studie vybraného realného
podniku, ktera ¢tenafe provazi celou knihou a nazorné a pfirozené je tak seznamuje s celou
problematikou finanéni analyzy.

Publikace neni ur¢ena pouze finan¢nim manazerim a odbornikiim v dané ekonomické oblasti.
Miuze poslouzit kazdému, kdo se chce seznamit s prilezitostmi vedoucimi ke zvyseni finanéni
vykonnosti podniku.

Na zac¢atku kazdé finan¢ni analyzy musi byt k dispozici data. Pfedlozena publikace by ¢te-
narftim méla pomoci datim porozumét, ziskat informace a ty dale pietavit ve znalosti, které jsou
uziteéné v samotné fidici praxi podnikd.

Autofi publikace vyuZivaji poznatky a zkuSenosti ziskané studiem problematiky finanéni
analyzy i praktickou analytickou ¢innosti v fadé podnikd k tomu, aby ¢tenaifim nabidli moz-
nost komplexniho privodce finanéni analyzou véetné fady aplikaci v podobé ptikladl z realné
praxe. Ucelenost publikace by mél zarucit systematicky vyklad postupu pii zpracovani finan¢ni
analyzy podniku, ktery je v kazdém kroku doplnén o podrobnou ukazku praktického provedeni,
demonstrovanou na ptipadové 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 manazeti podniku a dal$i subjekty znat a vyuzivat,
odkud je mozné ziskat informace pro jeji zpracovani a jak se li§i moznosti interniho a externiho
analytika z hlediska dostupnosti dat a jejich zpracovani do podoby relevantnich vysledk?.

Druha kapitola se podrobné vénuje popisu a analyze Géetnich vykazi jako zakladniho
zdroje informaci pro zpracovani finanéni analyzy. Je zde také popsana vzajemna provazanost
a souvztaznost mezi Géetnimi vykazy, a to z divodu nutnosti uvédomeéni si téchto souvislosti
pro zpracovani finan¢ni analyzy.

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

Ctvrta kapitola je vénovana zptisobiim vyhodnoceni vysledkil finanéni analyzy s dirrazem
na posouzeni dosazené vySe hodnoty ukazatell (véetné moznosti vyuziti benchmarkingu), vzta-
him mezi jednotlivymi skupinami ukazatelti a celkovému zhodnoceni finan¢ni situace podniku,
ze kterého jsou potom odvozeny navrhy a doporucéeni pro jeho fizeni. Tato ¢ast finan¢ni analyzy
je nékdy v praxi podceniovana, a tak se finanéni analyza ¢asto omezuje na vypocet ukazateld
a popis minulého a souc¢asného vyvoje dosazenych hodnot ukazatelti v jednotlivych hodnoce-
nych oblastech.

Pata kapitola je zaméfena na systematicky popis a zdivodnéni slabych stranek finanéni
analyzy, kter¢ oslabuji jeji vypovidaci schopnost a moznosti vyuziti pro finanéni fizeni podniku.
Problémy, jez jsou zde nastinény, je nutné vzit pii praci s vysledky finan¢ni analyzy v tivahu.
Autofi zde davaji naméty, jak n€které slabé stranky finanéni analyzy eliminovat, resp. oslabit
jejich zavaznost. Mimo jiné navrhuji doplnéni a propojeni vyuzivani metod a postupt 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 finanéni analyzy popsano v Sesté kapitole. Je zde také demonstrovano propojeni
vysledku tradi¢ni finan¢ni analyzy s vykonnostnimi méfitky, ktera se soustfed’uji na podporu
fizeni hodnoty jako ustfedniho cile podnikani. Finan¢ni analyza tak mize sehravat vyznamnou
roli pii podpofte efektivniho fizeni podniku.

Dopad vyuziti IFRS na vysledky finan¢ni analyzy je uveden v sedmé kapitole, ve které je
také zminén soucasny vyvoj mezinarodniho ucetnictvi ve svété a jeho vliv na ¢eské podniky.
Kapitola dale obsahuje struény uvod do problematiky IFRS a v neposledni fadé¢ ptehled zaklad-
nich rozdilti mezi ¢eskymi ucetnimi predpisy a IFRS.

Zaveéretné shrnuti predstavuje metodicka doporuceni pro efektivni zpracovani finanéni
analyzy v podnikatelské praxi v podobé¢ stru¢ného a srozumitelného souhrnu znalosti ziskanych
studiem této publikace pro jejich aplikaci v praxi.

Poznatky a zkuSenosti uvedené v publikaci vychazeji z dlouhodobého zajmu autort o uve-
denou problematiku, ze zkusenosti a spoluprace s podniky, vyuky na univerzité a z vymény
poznatkl na domaécich i zahrani¢nich odbornych férech.

Autofi pfedem dékuji ¢tenaiiim za piipadné ptipominky nebo naméty k dané problemati-
ce, které je mozné zaslat na e-mailové adresy: knapkova@utb.cz, pavelkova@utb.cz, daniel.
remes@mesit.cz nebo steker@centroprojekt.cz.

Ve Zling 29. 8. 2017
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1 Uvod do finanéni analyzy

1.1 U¢el finanéni analyzy

Financni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni finanéni situace podniku. Pomaha od-
halit, zda je dostateéné ziskovy, zda ma vhodnou kapitalovou strukturu, zda vyuziva efektivné
svych aktiv, zda je schopen vcas splacet své zavazky a celou fadu dalSich vyznamnych sku-
teCnosti. Priibézna znalost finanéni situace firmy umoznuje manazerim spravné se rozhodovat
pti ziskavani finanénich zdroj, pfi stanoveni optimalni finan¢ni struktury, pfi alokaci volnych
penéznich prostfedkd, pii poskytovani obchodnich tvert, 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 1ze pfedstavit kvalitniho manazera podniku, ktery
nema predstavu 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 souéésti finan¢niho fizeni, protoze plsobi jako zpétna informa-
ce o tom, kam podnik v jednotlivych oblastech dosel, v ¢em se mu jeho pfedpoklady podatilo
splnit a kde naopak doslo k situaci, které chtél pfedejit nebo kterou necekal. Samoziejmé plati,
7e to, co jiz prob&hlo v minulosti, nelze nijak ovlivnit, vysledky finan¢ni analyzy v§ak mohou
poskytnout cenné informace pro budoucnost podniku. Vysledky finanéni analyzy slouzi nejenom
pro vlastni potfebu firmy, ale i pro uzivatele, ktefi nejsou soucasti podniku, ale jsou s nim spjati
hospodarsky, finanéné apod.

Manazeti potiebuji finan¢ni analyzu pro kratkodobé, a zejména pak pro dlouhodobé finanéni
jicich k feSeni nejriznéjsich rozhodovacich tloh. Vedle analyzy finan¢niho postaveni podniku
a posouzeni finan¢ni pozice podniku je mozno ji vyuzit k rozhodovani o investi¢nich zamérech,
o financovani dlouhodobého majetku, k volbé optimalni kapitalové struktury, pii sestavovani
finanéniho planu apod. Finan¢ni 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, zahraniéni instituce,
zamé&stnanci, auditofi, konkurenti, burzovni makléfi a v neposledni fad¢ i odborna vetejnost.
Je dulezité peclivé zvazit, pro koho je finan¢ni analyza zpracovavana, protoze kazda zajmova
skupina preferuje jiné informace.

Vlastniky podniku zajima pfedevsim navratnost jejich prostiedkd, tzn. hodnoceni rentability
(ziskovosti) vlozeného kapitalu. Véritelé se budou zajimat hlavné o likviditu svych obchodnich
partnert a jejich schopnost splacet zavazky. VéEritelé, kteti se o tuto oblast nezajimaji, mohou
byt nemile piekvapeni, Ze jejich dluznici nejsou schopni dostat svym zavazkim, coz se mize
velice nepiijemné odrazit na jejich hospodateni. Statni instituce urcité zajima schopnost podnikt
vytvaret zisk a odvadét dané do statniho rozpocétu. Konkurenti se snazi ziskat jednotlivé vysledky
zejména u téch podnik, 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
vyznamn¢ ovlivnit jejich budouci investiéni zaméry. U zaméstnancti lze pfedpokladat zejména
zajem o vys$i mzdy. Je pro né ale urcité cenna také informace napft. o ziskovosti ¢i likvidité,
protoze jen jejich dostateéna vySe zabezpeci dlouhodobé fungovani podniku.

1.2 Zdroje informaci pro financni analyzu

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

Zékladni zdroj dat predstavuji ucetni vykazy podniku — rozvaha, vykaz zisku a ztraty,
piehled o penéznich tocich (cash flow), ptehled o zménach vlastniho kapitalu a pfiloha Gcetni
zavérky. Radu cennych informaci obsahuje také vyroéni zprava. Cerpat informace lze dale ze
zprav samotného vrcholového vedeni podniku, vedoucich pracovniku ¢i auditort, z firemni
statistiky produkce, poptavky, odbytu ¢i zaméstnanosti, z oficialnich ekonomickych statistik,
z burzovniho zpravodajstvi, z komentait odborného tisku ¢i z nezavislych hodnoceni a prognoz.

V piipadé, Ze spole¢nost nevydava vyroéni zpravu, je mozné ziskat ucetni zavérku napf.
ve vefejném rejstiiku na oficidlnim serveru éeského soudnictvi Justice.cz!, ktery spravuje Mi-
nisterstvo spravedlnosti Ceské republiky, nebo vyuzit databaze firem, které tyto informace
za uplatu nabizeji (napf. firma Bisnode databazi Albertina)®. Radu informaci o zahraniénich
spole¢nostech Ize ziskat z webovych stranek®, nékdy i zdarma, v fadé ptipada je vSak potfeba
poéitat s pomérné vysokymi naklady na jejich ziskani.

Lepsi pfistup k informacim o podniku ma interni analytik — pracovnik podniku, ktery si
vSechna potfebna a podrobna data o podniku, véetné piipadnych komentaii managementu
podniku, lehce zajisti. Jednodussi pristup k informacim ma i externi analytik, jehoZz si podnik
pro zpracovani finan¢ni analyzy najme, i kdyz zde chybi vlastni znalost podniku. Vyhodou v§ak
muze byt nezavisly uhel pohledu. Obtizngjsi je tedy situace pro externiho analytika, ktery neni ve
spojeni s podnikem a musi se spokojit s vefejné ptistupnymi daty. Data byvaji ¢asto agregovana
¢inetplna. Externi analytik tak ¢asto nema dostatek dat pro kvalitni zpracovani finan¢ni analyzy.

V souvislosti s problematikou finan¢ni analyzy a zpracovani jejich vysledku lze vyuzit in-
formaci Ministerstva primyslu a obchodu CR, které dlouhodobé na svych webovych strankach*
zvetejnuje financni analyzy ¢eského primyslu a stavebnictvi a vyhodnocuje je agregované dle
klasifikace ekonomickych &innosti (CZ-NACE, dfive vyuzivany OKEC). Nabizena data mo-

Justice.cz je informaéni portal vetejné spravy, ktery obsahuje online vefejny obchodni rejstiik, jehoz
soucasti jsou v ¢asti Sbirka listin i i€etni zavérky jednotlivych spole¢nosti. Viz https://or.justice.cz/ias/
ui/rejstrik.

Viz http://www.albertina.cz.

Napt. Bloomberg.com: http://www.bloomberg.com, Corporate Information Research Site: http://www.
corporateinformation.com, dun & bradstreet: http://www.dnb.com, Hoover’s Online: http://hoovers.
com, Stock Analysis on Net: https://www.stock-analysis-on.net, Bureau Van Dijk: https://www.bvdinfo.
com, http://www.annualreports.com, https://www.orderannualreports.com, Financial Times: https://
markets.ft.com/data, https://ycharts.com, https://www.gurufocus.com.

Viz https://www.mpo.cz/cz/rozcestnik/analyticke-materialy-a-statistiky/analyticke-materialy.
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hou poslouzit podnikiim pro srovnani jejich finanéni pozice v ramci odvétvi a také poskytnout
informace o vykonnosti jednotlivych odvétvi ¢eského primyslu a stavebnictvi.

Kvalita ziskanych informaci se odrazi v piesnosti a vypovidaci schopnosti vysledki finan¢ni
analyzy, proto by pfipravé a sbéru dat méla byt vénovana patiicna pozornost. Plati tedy, ze ¢im

vice analytik o spole¢nosti vi, tim vétsi Sanci ma vytvorit finanéni analyzu s vysokou vypovidaci
schopnosti.

Shrnuti

1. Financni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni finanéni situace podniku, je
nedilnou soucasti finanéniho fizeni.

2. Finanéni analyzu jako zdroj pro dalsi rozhodovani a fizeni potfebuji nejen samotni
manazeti podniku, ale i investofi, obchodni partnefi, statni instituce, zahraniéni in-
stituce, zamé&stnanci, auditofi, konkurenti, burzovni makléti apod.

3. Pro kvalitni zpracovani finan¢ni analyzy je potiebné mit pfistup k informacim o pod-
niku. Moznosti pfistupu 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,
vyro¢ni zpravy, komentafe odborného tisku, oficidlni ekonomické statistiky apod.
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2 Ucetni vykazy jako podklad pro
zpracovani financni analyzy

Zpracovani finanéni analyzy vyzaduje vstupni data. K vyznamnym zdrojim dat patii ucetni
vykazy. V této kapitole jim proto bude vénovana nalezita pozornost. Znalost obsahu jednotlivych
polozek ucetnich vykazi je zakladnim predpokladem pro praci s nimi v ramei doporu¢ovanych
metod a postupt finanéni analyzy. Kromeé znalosti polozek jednotlivych vykazi je také nezbyt-
né znat vzajemné souvztaznosti vykazi. Soucasné je nutné s daty z ucetnich vykazii zachazet
obezfetné vzhledem k jejich vypovidaci schopnosti dané i¢elem zpracovani vykazi. Vykazy
jsou zpracovavany pro ucely ucetni a danové, neobsahuji tudiz vzdy data, ktera vérné zobrazuji
ekonomickou realitu podniku. Vypovidaci schopnost G¢etnich vykazu patii k slabym strankam
finan¢ni analyzy — vice je uvedeno v kapitole 5.

Pohled na majetkovou a finanéni strukturu podniku poskytuje rozvaha (bilance) podniku.
Rozvaha dava na strané aktiv prehled o vysi a struktufe majetku, na strané pasiv o zplisobu
financovani tohoto majetku. Na strané pasiv je dilezita informace o vysledcich hospodafeni
podniku; tvorba vysledku hospodateni za aktualni ucetni obdobi je pak konkrétné zachycena
ve vykazu 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
finanéni fizeni podniku, a to zejména z divodu udrZeni jeho platebni schopnosti, nutné sledovat
tok penéznich prostfedkti — cash flow. Informace o zvySeni nebo sniZeni jednotlivych polozek
vlastniho kapitalu podava piehled o zménach vlastniho kapitalu. Smyslem tohoto vykazu je
poskytnout blizsi informace o transakcich, které ovlivnily velikost a strukturu vlastniho kapitalu.

Je velmi dulezité zduraznit, Ze je tieba vzdy peclivé sledovat platnou legislativu vztahujici
se ke zkoumané problematice. Od 1. 1. 2016 vstoupila v platnost fada zmén v oblasti Géetnic-
tvi, které maji dopad i na ucetni vykazy (sestavované za rok 2016). V této casti knihy bude
pfedstaveno ,,pravni minimum®, které tvoii zakladni legislativni rdimec pro zpracovani kvalitni
finan¢ni analyzy.

»Pravni minimum* tykajici se ucetnictvi a ucetnich vykazi

1. Zakon ¢. 90/2012 Sb., zakon o obchodnich spole¢nostech a druZstvech (zakon
0 obchodnich korporacich — dale jen ZOK) uklada povinnost zajisténi fadného vedeni
predepsané evidence a Gcetnictvi.

HLAVA Il Spolecnost s rucenim omezenym
$ 196: Jednatel zajistuje radné vedeni predepsané evidence a ucetnictvi, vedeni seznamu
spolecnikit a na zZadost informuje spolecniky o vécech spolecnosti.
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HLAVA V Akciova spolecnost

$ 435, odstavec 4: Predstavenstvo zajistuje radné vedeni ucetnictvi, predklada valné
hromade ke schvaleni Fadnou, mimoradnou, konsolidovanou, pripadne mezitimni ucetni
zaverku a v souladu se stanovami také navrh na rozdéleni zisku nebo vhradu ztraty.

2. Zakon &. 563/1991 Sb., o uletnictvi (dale jen ZU), upravuje rozsah vedeni uéetnic-
tvi, ucetni doklady, Gi¢etni zapisy a Gcetni knihy; dale Géetni zavérku a jeji obsah;
pouziti IFRS pro sestaveni G¢etni zavérky; zpisoby oceniovani; inventarizaci majetku
a zavazku a systém uschovy ucetnich zaznamu.

Podstatnou zménou ZU od roku 2016 je zavedeni kategorizace i¢etnich jednotek (§ 1b)
na Ucetni jednotky mikro, malé, stfedni a velké a urCeni jejich povinnosti ve vykazovani
(samotné vykazovani je upraveno vyhlaskou ¢. 500/2002 — podrobnéji viz nize). Kate-
gorizace podnikt dle velikosti je uvedena v tabulce 2.1.

Tab. 2.1 Kategorizace podnikii podle velikosti

Ucetni jednotka Aktiva® Obrat® Zaméstnanci’
Mikro do 9 mil. K¢ do 18 mil. K¢ do 10
Mala do 100 mil. K¢ do 200 mil. K¢ do 50

Stiedni do 500 mil. K¢ do 1 mld. K¢ do 250
Velka nad 500 mil. K¢ nad 1 mld. K¢ nad 250

Ugetni jednotka se zafadi do piislusné kategorie, pokud presahuje dvé ze tii hrani¢nich
kritérii. V prvnim roce ucinnosti zakona, tzn. v roce 2016, se ucetni jednotka zattidila
podle hodnot vykazanych v Géetni zavérce k 31. 12. 2015. Pokud ve dvou po sobé
nasledujicich rozvahovych dnech piekroé¢i ucetni jednotka dvé hraniéni kritéria, zméni
kategorii od pocatku bezprostredné nasledujiciho uc¢etniho obdobi.

$2

(1) Uéetni jednotky, které vedou vicetnictvi v plném rozsahu nebo ve zjednoduseném
rozsahu, uctuji podvojnymi zdpisy o stavu a pohybu majetku a jinych aktiv, zavazkii véetné
dluhii a jinych pasiv, dale o nakladech a vynosech a o vysledku hospodareni.

(2) Predmeétem jednoduchého ucetnictvi jsou vydaje a prijmy, majetek a zavazky.

§ 4, odst. 8: Ucetni jednotky jsou povinny dodrzovat pri vedeni ticetnictvi zejména
smérnou uctovou osnovu, usporadani a oznacovani polozek ucetni zavérky a konso-
lidované ucetni zavérky, obsahové vymezeni téchto zavérek, ucetni metody, podminky

Aktivy celkem se rozumi tthrn aktiv zjistény z rozvahy. Od 1. 1. 2016 se pouziva hodnota aktiv
netto. Do 31. 12. 2015 se pro urcovani povinnosti auditu pouzivala aktiva brutto.

Roc¢nim uhrnem ¢istého obratu se pro ucely tohoto zakona rozumi vyse vynost snizena o pro-
dejni slevy, délena poctem zapocatych mésict, po které trvalo ticetni obdobi, a vynasobena 12.
Primérnym poctem zaméstnanci se pro ucely tohoto zékona rozumi primérny piepocteny
evidenéni poéet zam&stnancti podle metodiky Ceského statistického tadu.
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predavani a prebirani ucetnich zaznamii a ostatni podminky vedeni ucetnictvi stanovené
provadecimi pravnimi predpisy.

§ 7, odst. 1: Ucetni jednotky jsou povinny vést iicetnictvi tak, aby uicetni zavérka
byla sestavena na jeho zdkladé srozumitelné a podavala vérny a poctivy obraz predmetu
ucetnictvi a financni situace ucetni jednotky tak, aby na jejim zaklade mohla osoba, ktera
tyto informace vyuziva (dale jen ,,uzZivatel ), ¢init ekonomicka rozhodnuti.

§ 8, odst. 1: Ucetni jednotky jsou povinny vést vicetnictvi spravné, iiplné, pritkazné,
srozumitelné, prehledné a zpiisobem zarucujicim trvalost uicetnich zaznamii.

§ 18, odst. 1: Ucetni jednotky sestavuji v pripadech stanovenych timto zdkonem vicetni
zavérku. Ucetni zavérka je nedilny celek a tvoii ji a) rozvaha (bilance), b) vykaz zisku
a ztraty, ¢) priloha, ktera vysvétluje a doplnuje informace obsazené v castech uvedenych
pod pismeny a) a b).

§ 21, odst. 1: Ucetni jednotky, které maji povinnost mit iicetni zavérku ovérenou
auditorem, jsou povinny vyhotovit vyrocni zpravu, jejimz ucelem je ucelene, vyvazené
a komplexné informovat o vyvoji jejich vykonnosti, ¢innosti a stavajicim hospodarském
postaveni. Vyrocni zprdva se nevyhotovuje v pripadech uvedenych v § 20 odst. 2 ZU.

3. Dalsim vyznamnym legislativnim materialem je vyhlaska ¢. 500/2002 Sb. (dale jen

VyZU), kterou se provadgji néktera ustanoveni ZU.

Tato vyhlaska upravuje rozsah a zpasob sestaveni ucetni zavérky, obsahové vyme-
zeni nékterych polozek tcetnich vykazu, Gcetni metody a jejich pouziti (napt. zptisob
ocenovani a odpisovani majetku, postup pii pouziti opravnych polozek a rezerv, zptisob
vypoctu odlozené dan¢), metody konsolidace; usporadani a oznacovani polozek rozvahy
a vykazu zisku a ztraty (v druhovém a ucelovém ¢lenéni).

Prehled Gcetnich vykazi a jejich rozsahu, které¢ musi jednotlivé podniky dle velikosti
predkladat, je zachycen v tabulce 2.2.

Tab. 2.2 Prehled ucetnich vykazii a jejich rozsahu

Vykaz Kategorizace Géetni jednotky (UJ)
velka UJ, sttedni UJ, mala a mikro UJ s po-
vinnym auditem

v plném rozsahu
Rozvaha -

ve zkraceném rozsahu mala a mikro UJ bez povinného auditu

velka UJ, sttedni UJ, mal a mikro UJ s povin-
nym auditem, vSechny obchodni spolecnosti

malé a mikro UJ bez povinného auditu,
pokud neni obchodni spolec¢nosti

Prehled o penéznich tocich velka UJ, sttedni UJ a obchodni spole¢nosti
Pfehled o zménach ve VK velka UJ, sttedni UJ a obchodni spole¢nosti

velka UJ, sttedni UJ, malé a mikro UJ s povin-
nym auditem
ve zkraceném rozsahu malé a mikro UJ bez povinného auditu

v plném rozsahu

Vykaz zisku a ztraty
ve zkraceném rozsahu

o v plném rozsahu
Piiloha

4. Ministerstvo financi v souladu se ZU vydava Ceské ui€etni standardy (dale jen CUS).
Jejich smyslem je podrobnéjsi popis ucetnich metod a stanoveni postupu uctovani
v konkrétnich pfipadech nebo pro specifické skupiny majetku. Cilem standardu je



