
Západočeská univerzita v Plzni
Fakulta aplikovaných věd

Katedra matematiky

BAKALÁŘSKÁ PRÁCE

Finanční analýza a mezinárodní účetní 
standardy

Plzeň, 2010 Karolína Šimková



Prohlášení

Prohlašuji, že jsem bakalářskou práci vypracovala samostatně  a výhradně  s použitím citovaných 
pramenů.

V Plzni dne ..................................
................................
  Karolína Šimková

- 1 -



Abstrakt:

Finanční analýza a mezinárodní účetní standardy

Práce se zabývá porovnáním pravidel českých účetních standardů ČÚS a mezinárodních účetních 
standardů IFRS z hlediska posouzení vypovídacích schopností dat z výročních zpráv a jejich užití 
pro finanční analýzu. V první části jsou analyzovány rozdíly podle definic jednotlivých položek 
účetní závěrky v textech standardů, v další části je na základě těchto rozdílů posouzena vypovídací 
hodnota vybraných poměrových ukazatelů finanční analýzy a vybraných ukazatelů vícerozměrné 
klasifikace.  Veškeré  teoretické  poznatky  jsou  ilustrovány  na  příkladu  konkrétní  společnosti. 
V závěru  je  pro  ověření  výsledků  společnost  podrobena  ještě  diagnostickému  systému 
Benchmarking Ministerstva průmyslu a obchodu ČR. Součástí  bakalářské práce je i  univerzální 
aplikace  pro  výpočet  všech  zmíněných  ukazatelů  finanční  analýzy  zpracovaná  v  tabulkovém 
procesoru MS Office Excel.

Klíčová  slova:  české  účetní  standardy,  mezinárodní  účetní  standardy  IFRS,  finanční  analýza,  
poměrové ukazatele, bankrotní modely, benchmarking 

Abstract:

Financial analysis and the International Accounting Standards

The  thesis  deals  with  the  Czech  Accounting  Standards  in  compare  to  International  Financial 
Reporting Standards in term of compatibility of information from Annual Reports. The first part 
includes  the  comparison  of  Czech  and  international  standards-definition  of  particular  items  of 
Annual  Report.  On the basis  of  that  the  next  part  includes  the analysis  of  financial  ratios  and 
multidimensional tests. All theoretical knowledge are applied to factual company. At the end  the 
benchmarking system of the Department of Commerce and Industry of the Czech Republic applied 
to this company verifies previous conclusions. As a part of thesis there are universal calculations for 
financial analysis made in MS Office Excel.

Key  words:  Czech  Accounting  Standards,  International  Financial  Reporting  Standards,  
financial analysis, financial ratios, bankruptcy models, benchmarking
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1. Úvod  
„Nazrála doba, v níž zpracování účetních dat nemůže končit vyhotovením účetních výkazů. Vždyť  
vlastníci, manažeři, analytici a řada dalších zájemců o život firmy potřebuje nutně vědět, jaká je  
skutečná ekonomická situace firmy, jak ji lze zlepšit a co je třeba podniknout pro zajištění dalšího  
rozkvětu podniku. Odpovědi může poskytnout pouze finanční analýza.“1

O významu finanční analýzy dnes již nikdo nemůže pochybovat. V okamžiku, kdy se celá Evropa 
více  či  méně  pokouší  sjednotit  svůj  účetní  systém,  je  mým  úkolem  vyhodnotit  srovnatelnost 
finanční analýzy na základě českých účetních standardů oproti mezinárodním standardům IFRS. 

Ukazatele a testy finanční analýzy jsou v obou zkoumaných účetních systémech stanoveny stejně 
nebo velmi podobně, rozdíly může způsobovat odlišná definice dat, která do nich vstupují. Tato data 
pochází z výročních zpráv a účetních závěrek sestavených podle příslušných pravidel.

Prvním  krokem  je  sestavit  co  nejvodnější  vzorek  poměrových  ukazatelů  finanční  analýzy  a 
prozkoumat přesné určení významu dat, jež musí být při výpočtu uvažována. To znamená projít a 
porovnat veškeré české standardy, vyhlášky a zákony s těmi evropskými, vyhledat a konfrontovat 
přímé definice jednotlivých položek účetních výkazů.

Rozhodla  jsem  se  ilustrovat  každý  z  těchto  teoretických  případů  na  příkladu  konkrétních  dat 
z výročních zpráv společnosti T-Mobile. Tuto společnost jsem volila proto, že jako jediná z větších 
společností, jejichž výroční zprávy jsem měla k dispozici, měla publikované účetní závěrky v obou 
účetních systémech v pěti po sobě jdoucích letech. Konkrétní příklad ke každé položce jsem chtěla 
dát  zejména  z  toho  důvodu,  že  pravidla  IFRS  jsou  na  rozdíl  od  standardů  ČÚS  mnohem 
„benevolentnější“. Rozdíly, které by v teoretické rovině na první pohled nemusely být vůbec patrné, 
mohou vznikat pouhou drobností,  kdy IFRS povoluje dvě možnosti účtování. Na tyto je možné 
snadněji poukázat v případě konkrétních čísel.

Na základě rozdílného způsobu definování jednotlivých vstupních dat je možné poměrové ukazatele 
rozdělit  na ty,  které mají  podle obou účetních systémů tutéž vypovídací hodnotu,  a na ty,  které 
shodnou vypovídací schopnost nemají. V dalších kapitolách bude podrobněji popsána příčina těchto 
rozdílů a zhodnocen jejich vliv na výsledky finanční analýzy. Obdobně také u testů pro hodnocení 
stavu podniku.

Součástí práce je univerzální aplikace sestavená v programu MS Office Excel schopná určit rozdíly 
mezi  vstupními  daty  zadanými  z  obou  účetních  systémů  a  dále  spočítat  a  porovnat  výsledky 
finanční analýzy na základě těchto dat. 

1 KOVANICOVÁ, Dana – KOVANIC, Pavel. Poklady skryté v účetnictví – díl II: Finanční analýza účetních výkazů
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2. První konfrontace IFRS s Českým účetním standardem  

Počátky našich účetních standardů můžeme hledat v poválečném Československu, kdy byl vydán 
zákon  číslo  116/1946  Sb.  o  jednotné  organizaci  podnikového  početnictví,  viz  literatura  [9]. 
Pokoušel se sjednotit systémy účetnictví pro jednotlivé okruhy podniků. Nacházíme v něm nařízení 
o  chronologickém  vedení  účetních  knih,  o  zaznamenávání  změn  majetku  a  vykazování 
hospodářského výsledku a také povinnost rozdělit účty na majetkové, které sledují změny aktiv a 
pasiv, a výsledkové, na nichž se zaznamenávají náklady a výnosy. Z nich se potom sestavují dvě 
nejdůležitější součásti účetní závěrky, rozvaha a výkaz zisků a ztrát (výsledovka), které nacházíme 
ve  výročních  zprávách  dodnes.  Vzniká  také  systém  dvouokruhového  účetnictví,  vnějšího  a 
vnitřního, finančního a provozního.

V roce 1947 vydává generální sekretariát Hospodářské rady šest účetních osnov pro podniky šesti 
hospodářských odvětví, které byly vyhláškou stanoveny za závazné směrnice finančního účetnictví. 
Tyto osnovy stanovovaly tzv. účetní rozvrh, jednotné označování a členění účtů, a také tzv. účetní 
rok, účetní období zakončené bilančním dnem, k němuž se sestavovala účetní závěrka.

Na  přelomu  čtyřicátých  a  padesátých  let  přichází  znárodňování  podniků,  s nímž  vlastní 
vnitropodnikovou samosprávu vystřídalo socialistické podnikové hospodářství. V něm mělo každé 
vnitropodnikové středisko své vlastní účetnictví a cílem bylo dosahovat vyšších zisků než ostatní 
střediska.

V padesátých letech nabývá centrálně plánovaná ekonomika stále většího významu, ovšem dostává 
se do rozporu s vnitropodnikovým účetnictvím. Asi nejvýznamnějším zákonem, který se pokoušel 
tento nesoulad korigovat, byl zákon číslo 108/1951 Sb. o organizaci národohospodářské evidence. 
Centrální  plánování je považováno jednoznačně za nejvyšší  prioritu a podniky musí poskytnout 
pravdivě  a  včas  veškeré  údaje,  které  si  od  nich  vyžádají  příslušná  místa  národohospodářského 
řízení. Systém dvouokruhového účetnictví je potlačen.

Pozitivní bod do účetnictví přináší padesátá léta tím, že byl stanoven jednoznačný systém oceňování 
majetku a hospodářských prostředků, který byl do té doby řešen zcela nedostatečně.

V šedesátých letech se objevují první stopy manažerského účetnictví, které se pokouší pozdvihnout 
nedostatkovou ekonomiku zejména včasným zachycením podkladů pro kalkulace, tvoření rozpočtů 
a dalších informací podstatných pro vedení podniku k tvorbě zisku. Brzy se ukázalo, že bude nutná 
závažná  reforma  celého  účetního  systému.  Ta  přišla  v  letech  1966-67.  Mimo  jiné  ujednotila 
oceňování  nákladů,  namísto  šesti  oborových  účtových  osnov  navrhla  jedinou  společnou  a 
především se navrátila ke dvouokruhovému účetnictví. 

Další zlom zaznamenává účetnictví již o několik let později zákonem číslo 21/1971 Sb. o jednotné 
soustavě sociálně-ekonomických informací,  viz  [9].  Takové informace se získávaly statistickým 
výzkumem,  řízením  této  soustavy  byl  proto  pověřen  český  statistický  úřad,  který  v  té  době 
zasahoval i do ekonomiky. Zákon po bok účetnictví zařadil i několik dalších oborů, kromě zmíněné 
statistiky zejména analýzu hospodářských výsledků, a přesně stanovoval pravomoci a povinnosti 
orgánů, jež je spravovaly. Soustava sociálně-ekonomických informací se měla stát nejucelenějším 
systémem informací o ekonomice.
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Již  v  roce  1976 ovšem přichází  další  změny,  například  rozdělení  účtů  na  účty aktiv  a  pasiv  a 
nákladů  a  výnosů,  účtování  hospodářského  výsledku  brutto  a  netto,  nebo  znovu  návrat 
k jednookruhovému systému účetnictví. Účetnictví se tak stalo pouhou kontrolou pro plnění plánu a 
podkladem pro další plánování.

Takový systém byl po přechodu k tržní ekonomice naprosto nedostatečný a bylo nutné sestavit zcela 
nový. Vznik Českých účetních standardů tak, jak je známe dnes, musíme tedy datovat až do doby 
po Sametové revoluci,  kdy vzniká zákon číslo 563/1991 Sb. o účetnictví,  v němž je systém již 
založen na vlastnických vztazích,  viz [9] Snaží se podávat nejen věrný obraz o situaci podniku a 
jeho porovnání v národním měřítku, ale zejména pak i v měřítku mezinárodním.

Standardy IFRS překročily hranice České republiky již více než rok před vstupem do Evropské 
unie,  a  sice  novelou  zákona  o  účetnictví  z  konce  roku  2003.  Novela  reagovala  na  ustanovení 
Evropského  parlamentu  ES  1606/2002,  které  udávalo  účetním  jednotkám  registrovaným  na 
regulovaném trhu cenných papírů v Evropské unii jako obchodní společnosti emitující cenné papíry 
povinnost účtovat a sestavovat účetní závěrku podle platných mezinárodních standardů IFRS,  viz 
literatura [1].

V České  republice  se  změnami  začalo  již  1.  ledna  2004,  od  kdy mohou  malé  společnosti  do 
zákonem stanovené výše obratu vést pouze tzv. daňovou evidenci. (V roce 2004 byla tato hranice 
6 mil. Kč obratu ročně, v roce 2008 již 25 mil. Kč.) Naopak emitenti registrovaných cenných papírů 
již  musí  svou účetní  závěrku podřídit  právním úpravám Evropské unie.  Novelizovaný zákon o 
účetnictví vstupuje v platnost v plném rozsahu v roce 2005.

Největší rozdíl mezi Českým účetním standardem a IFRS je patrný na první pohled – přístup IFRS 
je  mnohem  benevolentnější  než  přístup  Českého  účetního  standardu.  Standardy  IFRS  udávají 
minimální  nároky na každou složku účetní  závěrky,  ale  umožňují  celou  řadu různých přístupů. 
Rozvaha, výkaz zisků a ztrát, výkaz o změnách vlastního kapitálu, ani výkaz o peněžních tocích 
nemají  v  žádném standardu  IAS  nebo  IFRS  stanovenou  konkrétní  podobu,  ve  které  mají  být 
předkládány.  Oproti  tomu předpisy Českého účetního jsou velmi přísné,  podoba všech součástí 
účetní  závěrky má  naprosto  pevně  danou  strukturu.  Rozdíly  asi  nejlépe  charakterizuje  tvrzení: 
„IFRS je účetní systém založený na principech. Naproti tomu česká právní úprava účetnictví je  
národním účetním systémem, který je založen na pravidlech.“2

2 BOHUŠOVÁ, Hana. Komparace čské právní úpravy účetnictví a IFRS. str. 131
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3. Základní součásti účetní   závěrky  
IFRS i Český účetní standard vyžadují v účetní závěrce dvě základní složky – rozvahu (bilanci)  a 
výsledovku (výkaz zisků a ztrát). IFRS trvá ještě na výkazu o peněžních tocích (Cash Flow), který 
v ČÚS není povinný, a dále na výkazu o změnách vlastního kapitálu, který česká právní úprava 
účetnictví zmiňuje pouze zcela okrajově. Aktuální stav vlastního kapitálu a jeho struktura musí být 
v obou systémech uvedeny přímo v rozvaze,  anebo v komentáři  k účetním výkazům. Samotný 
výkaz o změnách vlastního kapitálu by pak měl především pro každou položku vlastního kapitálu 
odděleně  zveřejnit,  k jakým jejím změnám v průběhu účetního období došlo.  V obou účetních 
systémech musí být součástí závěrky komentář k účetním výkazům, v České republice nazývaný 
příloha.

3.1. Rozvaha   
Rozvaha, jinak též bilance, je výkaz o finanční pozici společnosti. ČÚS stanoví její úplnou podobu 
Přílohou 1 vyhlášky 500/2002 Sb. Podle upřesňujících pravidel stejné vyhlášky mohou společnosti 
v  některých  uvádět  i  pouze  tzv.  zjednodušenou  podobu  rozvahy  (rozvahu  ve  zjednodušeném 
rozsahu), v níž jsou podpoložky označené velkým písmenem, římskou a arabskou číslicí shrnuty do 
jediné  položky  označené  pouze  velkým  písmenem  a  římskou  číslicí.  Toto  lze ovšem  pouze 
v případě, že jejich rozepsání na jednotlivé položky není pro objektivitu obrazu o situaci podniku 
podstatné, anebo naopak jejich sloučení do jediné položky vede k vyšší přehlednosti.  Jednotlivé 
složky ovšem musí být v každém případě uvedeny v příloze k účetní závěrce. 

Přesto  v  rozvaze  nemusíme  vždy  najít  všechny  položky  dané  vyhláškou.  Některé  nemusí  být 
vykázány vůbec, neboť podle ČÚS se nulové položky nevykazují.

V IFRS se rozvaze věnuje standard IAS 1. Na rozdíl od ČÚS zde není forma rozvahy ani pořadí 
položek  přesně  stanoveno,  standard  IAS  1  uvádí  pouze  podobu  jakési  hlavičky,  kterou  musí 
dokument obsahovat,  a jakousi „minimální podobu rozvahy“,  tedy položky,  které rozvaha vždy 
musí uvádět. Ovšem stejně jako v ČÚS se ani v IFRS nulové položky v rozvaze neuvádí.

V ČÚS vychází rozvaha z tzv. bilanční rovnice:

AKTIV=PASIV (3.1)

Ze stejné rovnice vychází v IFRS tzv. horizontální forma rozvahy, která je téměř shodná s rozvahou 
definovanou ČÚS. Mnohem častěji však firmy vykazující v IFRS používají tzv. vertikální formu 
rozvahy, která vychází z tzv. modifikované bilanční rovnice:

AKTIV−ZÁVAZKŮ=VLASTNÍKAPITÁL (3.2)

Do vertikální formy rozvahy bývá  zahrnován  také  ukazatel  Working  Capital  (čistý  pracovní 
kapitál), který je dán rozdílem krátkodobých aktiv a krátkodobých závazků:

WORKING CAPITAL=KR. AKTIV−KR. ZÁVAZKŮ (3.3)

Čistý pracovní kapitál  je zároveň ukazatelem likvidity podniku.  Společnost ho uvádí v případě, 
rozhodne-li se klasifikovat svá aktiva a závazky na krátkodobé a dlouhodobé. 
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Vertikální  formu  rozvahy  jde  snadno  převézt  na  horizontální  a  naopak.  Vyjdeme-li  z  obou 
zmíněných bilančních rovnic, získáme:

PASIV=VLASTNÍ KAPITÁLZÁVAZKŮ (3.4)

Nároky IFRS na formální náležitosti rozvahy jsou stejné jako nároky ČÚS a zcela logické. Absence 
kteréhokoli z těchto požadavků by data uvedená v rozvaze mohla zkreslit nebo dokonce učinit zcela 
nepoužitelnými.

Účetní jednotka musí být jednoznačně identifikovaná, uvádí se plný název případně identifikační 
číslo. Společnost vždy musí uvádět název výkazu, zde Rozvaha, datum sestavení (tzv. bilanční den), 
dále  zda  jde  o  rozvahu  konsolidovanou  (zahrnující  dceřiné  či  přidružené  společnosti)  nebo 
individuální, měnu, ve které je rozvaha vykazována, a číselný řád, v němž jsou uváděny jednotlivé 
položky (tis., mil. apod.).

3.2. Výsledovka   
Výsledovka je účetní výkaz,  který,  jak název napovídá,  udává výsledek hospodaření  podniku a 
přehled nákladů a výnosů daného účetního období. Pod pojmem výsledovka je v ČÚS chápan tzv. 
výkaz zisků a ztrát. Jeho podobu určuje stejně jako v případě rozvahy vyhláška 500/2002 Sb., a 
stejně jako rozvaha může být i výkaz zisků a ztrát předkládán pouze v tzv. zjednodušené verzi. 
V ČÚS  také  stále  ještě  zůstává  zachován  tzv.  mimořádný  výsledek  hospodaření;  tento  pojem 
standardy IFRS neznají.

Definice  pojmů  podle  IFRS  je  nejednoznačná.  V roce  2007  došlo  ke  změnám  ve  standardu 
IAS 1 - Sestavení  a  zveřejňování  účetní  závěrky,  které  nyní  umožňuje  dvě  možnosti  vykázání 
hospodářského výsledku. První možností  je samostatné předložení dvou výkazů,  nejprve vlastní 
výsledovky, která udává tzv. výsledkově účinné transakce, což jsou běžné náklady a výnosy (tržby, 
finanční náklady, mzdové náklady...), a dále tzv. výkazu o úplném výsledku hospodaření, který na 
výsledovku navazuje a udává tzv. ostatní výsledky hospodaření, což jsou nejčastěji podíly na zisku 
přidružených  podniků.  Stále  je  však  upřednostňována  druhá  varianta,  a  sice  prezentace  pouze 
jediného výkazu, 

Výsledovka je v obou účetních systémech asi nejdůležitější součástí zveřejňované účetní závěrky. 
Zatímco rozvaha ukazuje jakýsi aktuální stav, současnou hodnotu majetku společnosti, výsledovka 
objasňuje činnost firmy v průběhu celého účetního období, její výkonnost a efektivitu hospodaření.

IFRS stejně jako v případě rozvahy nestanovuje přesnou podobu výsledovky ani výkazu o úplném 
výsledku hospodaření, ovšem na rozdíl od ČÚS vyžaduje striktní oddělení výsledků z pokračující a 
ukončované činnosti. IFRS umožňuje druhové i účelové členění nákladů. Druhové členění nákladů 
ukazuje  jaké  vstupy  podnik  během  účetního  období  využil,  materiál,  zásoby,  energie,  osobní 
náklady apod. Naproti tomu účelové členění prezentuje, kam byly prostředky investovány, za jakým 
účelem,  jakou  splnily  funkci.  I  proto  se  občas  druhové  členění  nákladů  nazývá  členění  podle 
funkce,  např.  odbytové náklady,  správní,  finanční apod. Zjednodušeně můžeme říct,  že zatímco 
druhové členění nákladů se zabývá tím „co“, účelové naopak řeší „proč“ nebo „kam“. Druhové 
členění je považováno za důležitější, proto v případě, že se účetní jednotka rozhodne ve výsledovce 
uvádět  účelové  členění  nákladů,  musí  druhové uvézt  v příloze účetní  závěrky.  Druhové členění 
nákladů v IFRS odpovídá členění nákladů ve výkazu zisků a ztrát v plném rozsahu podle ČÚS a je 
drtivou většinou společností preferováno. 
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3.3. Výkaz peněžních toků, Cash Flow  
Česká  právní  úprava  účetnictví  podle  zákona  číslo  563/1991  Sb  o  účetnictví  a  vyhlášky 
500/2002 Sb.  nepovažuje  výkaz  o  peněžních  tocích  za  povinnou  součást  účetní  závěrky,  velké 
společnosti  ho však většinou sestavují.  Formátem ani minimální strukturou výkazu o peněžních 
tocích se vyhláška 500/2002 Sb. nezabývá, konstatuje pouze definici peněžních toků, požaduje, aby 
peněžní toky byly ve výkazu rozděleny mezi  provozní,  finanční a investiční činnost,  a dále,  že 
výkaz o peněžních tocích z provozní činnosti může být sestavován přímou nebo nepřímou metodou. 
Zde můžeme s potěšením konstatovat absolutní shodu s mezinárodním standardem IAS 7 – Výkaz 
peněžních toků.

Podle IFRS, narozdíl od ČÚS, je tento výkaz povinnou součástí účetní závěrky. Ani IAS 7 ovšem 
nedefinuje  žádnou jeho podobu ani  rozsah.  Pro sestavování  výkazu peněžních  toků doporučuje 
přímou metodu, kdy podnik uvádí nezkreslené peněžní příjmy a výdaje přesně tak, jak se udály 
v jednotlivých  činnostech.  Z  takového  výkazu  jde  do  jisté  míry  předpovědět  pohyb  finančních 
prostředků  do  budoucna.  Společnosti  však  preferují  sestavování  výkazu  o  peněžních  tocích 
z provozní  činnosti  metodou  nepřímou,  kdy  se  hospodářský  výsledek  za  dané  účetní  období 
upravuje vyloučením peněžních toků z činnosti investiční a finanční, dále o nepeněžní transakce a o 
náklady a výnosy předchozích či následujících účetních období, které ještě nebyly uhrazeny. Pokud 
si podnik zvolí nepřímou metodu, musí v příloze k účetní závěrce uvést, jak jsou vykázaná data 
získávána.

Přestože vyhláška 500/2002 Sb. a standard IAS 7 jsou běžně považovány za totožné, drobné rozdíly 
přece jen mezi IFRS a ČÚS najdeme. Například placené úroky může IFRS zahrnout do oblasti 
provozní nebo finanční, ČÚS je jednoznačně řadí do oblasti investiční. Nebo placené dividendy 
patří podle ČÚS jedině mezi peněžní toky z finanční činnosti, IFRS je může zařadit také do oblasti 
provozní. Takové rozdíly jsou však zcela zanedbatelné.

3.4. Výkaz o změnách vlastního kapitálu  
Zatímco výkaz o peněžních tocích, který je podle české právní úpravy účetnictví považován pouze 
za dobrovolnou součást účetní závěrky, většina společností v České republice sestavuje, výkaz o 
změnách vlastního kapitálu, který zákon o účetnictví řadí na stejnou rovinu s výkazem Cash Flow, 
v účetních závěrkách u nás najdeme opravdu jen zřídka. IFRS výkaz o změnách vlastního kapitálu 
vyžaduje,  přesto pro něj  neexistuje  samostatný  standard,  který by se  mu věnoval  a  upřesňoval 
požadavky,  které  jsou  rozptýleny  hned  do  několik  standardů.  Koncepční  rámec  IFRS  pouze 
doporučuje, aby akciové společnosti svůj základní kapitál členily do čtyř skupin:3 

• kapitál tvořený vklady akcionářů
• fondy z kapitálově zachyceného přecenění aktiv a závazků
• nerozdělený zisk či neuhrazená ztráta
• (rezervní) fondy představující účelově vyhrazené části nerozděleného zisku

Podle IAS 1 musí být přímo v rozvaze zveřejněna hodnota vlastního kapitálu a rezervních fondů, 
totéž ostatně platí i v ČÚS. Výkaz o změnách vlastního kapitálu se pak zabývá konkrétně všemi 
změnami, ke kterým v jednotlivých položkách během účetního období došlo.

3 DVOŘÁKOVÁ, Dana. Finanční účetnictví a výkaznicví podle mezinárodních standardů IFRS. str. 211

- 9 -



4. Dostupnost a   výběr   dat  
Finanční analýza má k dispozici celou řadu nástrojů, například horizontální a vertikální analýzu 
složek  účetních  výkazů,  testy  pro  hodnocení  stavu  podniku,  nebo  asi  nejznámější  metodu 
poměrových ukazatelů. Těch je definována celá řada, je proto nutné vybrat jejich reprezentativní 
vzorek a ten následně uplatnit na reálná data z účetních závěrek existujících společností. Součástí 
studie bude tedy finanční analýza na základě obou zkoumaných účetních systémů a pro doplnění 
obrazu o společnosti to bude Benchmarking pracující s daty podle ČÚS. Pro výpočet je použita 
webová kalkulačka Ministerstva průmyslu a obchodu České republiky, viz [12].

4.1. Výběr společnosti  
Zdrojem dat  pro  mou  práci  jsou  pouze  výroční  zprávy zveřejňované  na  oficiálních  webových 
stránkách jednotlivých firem.  Aby byla  data  použitelná  pro účely mé práce,  tedy pro srovnání 
výsledků  finanční  analýzy  na  základě  ČÚS  i  IFRS,  musela  jsem  najít  společnost,  která  po 
dostatečně  dlouhou dobu zveřejňovat  své  účetní  závěrky paralelně  v  obou účetních  systémech. 
Hledala jsem proto především mezi velkými společnostmi, které již přešly na evropské standardy, 
protože  menší  společnosti  se  zatím striktně  drží  standardů  českých.  Většina  společností  ovšem 
pouze přešla na IFRS, maximálně v jediném přechodovém roce zveřejnila obě závěrky.  Souběh 
obou účetních systémů jsem nalezla pouze u společnosti T-Mobile a.s. a u Českých aerolinií a.s. 
Nemalé nesrovnalosti v evropských účetních výkazech společnosti ČSA, které jsem ani za pomoci 
příloh  účetní  závěrky  nedokázala  vysvětlit,  mě  vedly  k rozhodnutí  tuto  společnost  k  finanční 
analýze nepoužívat.  Teoretické poznatky jsem proto aplikovala  na data pocházející  z  výročních 
zpráv společnosti T-Mobile, viz literatura [13].

• Profil společnosti T-Mobile  

◦ Úplný název: T-Mobile Czech Republic a. s.
◦ Sídlo společnosti: Tomíčkova 2144/1, 149 00 Praha 4
◦ IČO 649 49 681, DIČ CZ649 49 681
◦ Zapsaný do Obchodního rejstříku u Městského soudu v Praze, B.3787
◦ Vstup na trh v České republice: březen 1996
◦ Souběh obou účetních systémů: 2002-2006

4.2. Vybrané poměrové ukazatele definované pro ČÚS i IFRS  
„Finanční  analýza  hodnotí  minulost,  současnost  a  předpokládanou  budoucnost  finančního  
hospodaření  firmy.  Cílem  je  posoudit  finanční  zdraví  firmy,  tj.  nalézt  slabiny,  které  by  mohly  
v budoucnu  vyvolat  problémy  přesto,  že  se  v  současnosti  viditelně  neprojevují,  a  nalézt  silné  
stránky, na kterých může firma stavět.“4

Při  výběru  vzorku  poměrových  ukazatelů  pro  oba  účetní  systémy jsem vycházela  z přednášek 
z předmětu Finanční informatika a analýza a z literatury (viz  [3],  [7], [10]), kde jsou definovány 
poměrové ukazatele pro ČÚS a pro IFRS.  Kritérii pro výběr reprezentativního vzorku byla shodná 
definice ukazatele pro oba systémy a snadná dostupnost vstupních dat z účetních závěrek.

4 BLAHA, Zdeněk Sid - JINDŘICHOVSKÁ, Irena. Jak posoudit finanční zdraví firmy
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VYBRANÉ POMĚROVÉ UKAZATELE DEFINOVANÉ PRO ČÚS I IFRS
Výsledek hospodaření
EBIT hospodářský výsledek před zdaněním – nákladové úroky
EBT hospodářský výsledek před zdaněním
EAT hospodářský výsledek po zdanění
EBITDA EBIT + odpisy
Ukazatele likvidity
Běžná likvidita (L3) oběžná aktiva/krátkodobé závazky
Pohotová likvidita (L2) (oběžná aktiva – zásoby)/krátkodobé závazky
Okamžitá likvidita (L1) krátkodobý finanční majetek/krátkodobé závazky
Ukazatele řízení aktiv
Obrat stálých aktiv tržby/stálá aktiva
Obrat zásob tržby/zásoby
Dobra obratu zásob tržby/zásoby/365
ACP pohledávky/tržby/365
Obrat pohledávek tržby/pohledávky
Obrat celkových aktiv tržby/celková aktiva
Ukazatele řízení dluhu
Zadluženost (celková aktiva – vlastní jmění)/celková aktiva
Dluh na vlastní jmění (celková aktiva – vlastní jmění)/vlastní jmění
Úrokové krytí EBIT/nákladové úroky
Dlouhodobá zadluženost dlouhodobé závazky/stálá aktiva
Ukazatele rentability
Základní produkční síla EBIT/celková aktiva
Rentabilita investic ROI = EBT/celková aktiva
Výnos na aktiva ROA = čistý zisk/celková aktiva
Výnos na vlastní jmění ROE = čistý zisk/vlastní kapitál 
Zisková marže čistý zisk/tržby

Tabulka 4.1: Vybrané poměrové ukazatele

Přestože definice všech těchto poměrových ukazatelů je stejná, zdaleka nemusí být shodná definice 
dat, která do nich vstupují. To může mít několik příčin. Nejčastějším jsou různé metody oceňování. 
Je  však  také  možné,  že  položku  se  stejným názvem definují  české  účetní  standardy jinak  než 
mezinárodní. Vypovídací hodnota porovnání takových ukazatelů tak může být zavádějící.
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5. Definice a porovnání údajů z účetní závěrky  
Z vybraného vzorku ukazatelů přímo plynou data, jež do ukazatelů vstupují a jejichž definici podle 
obou systémů je nutné porovnat. Každý údaj prozkoumám nejprve teoreticky na základě českých 
právních předpisů a účetních standardů (viz [11]) i standardů IAS a IFRS (viz [1], [2]). Pokusím se 
analyzovat možné rozdíly a výsledek ilustruji na příkladu společnosti T-Mobile.

Jednou  z  nejzákladnějších  metod  finanční  analýzy  je  tzv.  horizontální  analýza  neboli  analýza 
vývojových trendů, která se zabývá meziročními změnami jednotlivých položek účetní závěrky. 
K vyjádření těchto rozdílů je možné přistoupit několika způsoby, například formulovat procentní 
změny  nebo  číselně  vyjádřené  přírůstky  či  úbytky,  viz  literatura  [7].  Já  jsem  zvolila  způsob 
nejjednodušší, a sice zaznamenání absolutních hodnot pro každé účetní období.

Pro  zjednodušení  porovnání  dat  z  účetních  výkazů  s  předchozími  či  následujícími  účetními 
obdobími se často používá procentního vyjádření. Tato metoda se může nazývat procentní rozbor 
komponent nebo vertikální finanční analýza a je založena na principu, v němž se jednotlivé položky 
účetní závěrky vyjadřují jako procentní podíly jedné z těchto položek, nejčastěji položky nadřazené. 
(Tj. stálá a oběžná aktiva jako procentní podíl v celkových aktivech apod.) Získané výkazy můžeme 
nazvat  „výkazy se  společným jmenovatelem“,  viz  literatura  [7]. Tento  způsob nejen  usnadňuje 
meziroční porovnání, ale umožňuje i porovnávání společností různých velikostí a v našem případě 
porovnání dvou různých účetních systémů. V rámci konkrétních dat z výročních zpráv společnosti 
T-Mobile  tak  bude  hodnocen  meziroční  vývoj  absolutních  hodnot  jednotlivých  položek  účetní 
závěrky a ve vybraných případech také jejich procentuální zastoupení v nadřazené složce. 

5.1. Rozdílné způsoby oceňování   
Nejčastěji narážíme v účetních závěrkách na rozdíly způsobené oceňováním. 
České účetní standardy vyžadují striktně oceňování podle Zákona č. 563/1991 Sb., o účetnictví, část 
čtvrtá  –  způsoby oceňování  (Vyhláška č.  500/2002 Sb.,  kterou se  provádějí  některá  ustanovení 
č. 563/1991  Sb.,  zákona  o  účetnictví:  Část  čtvrtá  -  Účetní  metody,  §  47  Způsoby  oceňování 
dlouhodobého  nehmotného  a  hmotného  majetku  a  vymezení  nákladů  s  jeho  pořízením 
souvisejících, viz literatura [11])

• Oceňování v historických cenách (§  25)  

◦ nejčastější
◦ veškerý majetek nevytvořený vlastní činností a pohledávky nabyté za úplatu se oceňují 

pořizovací cenou
◦ majetek vytvořený vlastní činností (včetně zásob) se oceňuje vlastními náklady (tj. přímé 

náklady + výrobní režie)
◦ peněžní prostředky, ceniny, pohledávky a závazky se oceňují jmenovitými hodnotami

• Oceňování reálnou hodnotou (  §  27)  

◦ v ČÚS velmi omezené
◦ cenné papíry, s výjimkou cenných papírů držených do splatnosti, dluhopisů pořízených 

v primárních  emisích  neurčených  účetní  jednotkou  k  obchodování,  cenných  papírů 
představujících  účast  s  rozhodujícím  nebo  podstatným  vlivem  a  cenných  papírů 
emitovaných účetní jednotkou

◦ deriváty
◦ majetek a závazky v případech, kdy ocenění reálnou hodnotou ukládá zvláštní právní 

předpis
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◦ pohledávky, které účetní jednotka nabyla a určila k obchodování aj.

• Oceňování reprodukční cenou  

◦ v cenách stejného nebo obdobného majetku v současnosti, velmi výjimečné
◦ např. majetek v případech bezúplatného nabytí, anebo majetek v případech, kdy vlastní 

náklady na jeho vytvoření vlastní činností nelze zjistit

IFRS naproti tomu dovoluje oceňovat na čtyřech různých oceňovacích základnách5:

• Historická cena (Historical cost)  

◦ „Aktiva  jsou  vyjádřena  v  částce  zaplacené  penězi  nebo  peněžními  ekvivalenty  nebo  
v reálné hodnotě předaného majetku v době pořízení aktiv. Závazky jsou vykázány ve 
výši příjmů, které by bylo možno získat výměnou za postoupení závazku, nebo na úrovni  
peněz  nebo peněžních ekvivalentů,  které bude třeba vynaložit  na úhradu za běžných  
podmínek.“

• Běžná (reprodukční) cena (Current cost)  

◦ „Aktiva jsou vedena v částkách peněz nebo peněžních ekvivalentů, které by musely být 
zaplaceny, kdyby se stejné nebo obdobné aktivum pořizovalo nyní. Závazky se vedou  
v nediskontovaných  částkách  peněz  nebo  peněžních  ekvivalentů,  které  by  bylo  nutné  
vynaložit k vypořádání závazku v současnosti za bežných podmínek.“

• Realizovatelná hodnota (Relisable value)  

◦ „Aktiva jsou vedena v částkách peněz nebo peněžních ekvivalenů, které by bylo možno 
získat prodejem aktiv při jejich běžném vyřezení. Závazky se vedou v nediskontovaných 
částkách peněz nebo peněžních ekvivalentů,  které bude třeba vynaložit  k  vypořádání  
závazku za běžných podmínek.“

• Současná hodnota (Present value)  

◦ „Aktiva  se  vedou  v  současné  hodnotě  diskontovaných  čistých  budoucích  peněžních  
přítoků, u kterých se očekává, že poplynou do podniku za běžných podmínek. Závazky se  
vedou  v  současné  hodnotě  čistých  diskontovaných  budoucích  peněžních  odtoků,  u 
kterých se očekává, že poplynou z podniku za běžných podmínek.“

Zatímco  ČÚS  přísně  vymezuje,  pro  které  položky  účetní  závěrky  je  dovoleno  použití  jiných 
způsobů  oceňování  než  na  bázi  historických  cen,  v  IFRS  dochází  ke  kombinaci  různých 
oceňovacích základen velice často, viz [1], [2].

5.2. Aktiva  
„Aktivum je  ekonomický  zdroj,  který  je  kontrolován  podnikem,  je  výsledkem již  uskutečněných 
transakcí a podnik očekává, že mu bude přinášet ekonomický prospěch.“6 

Významově  představují  aktiva  v  účetních  závěrkách  podle  IFRS  a  podle  ČÚS  totéž.  V obou 
případech  jsou  dělená  na  krátkodobá  (oběžná)  a  dlouhodobá  (stálá).  Rozdíly  v  absolutních 
hodnotách  jsou  způsobeny  rozdílnými  způsoby  oceňování  různých  součástí  aktiv,  která  budou 
podrobněji řešena níže.

5 LOJA, Radka – VOJÁČKOVÁ, Helena. Účetní závěrka podle IFRS se zaměřením na majetek. str. 29
6 LOJA, Radka – VOJÁČKOVÁ, Helena. Účetní závěrka podle IFRS se zaměřením na majetek. str. 24
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Příklad:

CELKOVÁ AKTIVA
T- Mobile (v tis. Kč) ČÚS IFRS

2002 37 191 861 36 883 281
2003 36 607 314 36 246 055
2004 30 829 148 30 881 121
2005 36 400 452 36 589 727
2006 33 625 642 33 431 000

Tabulka 5.1: Celková aktiva

Společnost T-Mobile oceňuje svá aktiva v obou účetních principech většinou v historických cenách, 
rozdíly mezi ČÚS a IFRS jsou tedy relativně malé.

5.3. Dlouhodobá (stálá) aktiva  
Dlouhodobá aktiva se obecně dělí na tři podsložky – dlouhodobý majetek hmotný, nehmotný a 
finanční, významově se tedy v ČÚS a IFRS neliší.

• Dlouhodobý hmotný majetek v ČÚS  

◦ ČÚS  013 - Dlouhodobý nehmotný a hmotný majetek 
◦ vyhláška č. 500/2002 Sb., Část druhá: Účetní závěrka, Hlava II: Obsahové vymezení 

některých položek rozvahy, §7 Dlouhodobý hmotný majetek
◦ veškerý  hmatatelný  majetek  společnosti  s  dobou  použitelnosti  delší  než  1  rok 

(např. nemovitosti, stroje, zařízení)
◦ oceňuje se výhradně pořizovací cenou, v případě vlastní výroby pak vlastními náklady, 

reprodukčními cenami dlouhodobý majetek nově zjištěný a v závěrce dosud neuvedený 
(např. inventarizační přebytek)

◦ náklady na pořízení majetku jsou součástí ocenění
◦ na velké náklady (generální opravy, odstranění nemovitosti apod.) se tvoří rezervy
◦ přeceňování není povoleno

• Dlouhodobý nehmotný majetek v ČÚS  

◦ ČÚS  013 - Dlouhodobý nehmotný a hmotný majetek
◦ vyhláška č. 500/2002 Sb., Část druhá: Účetní závěrka, Hlava II: Obsahové vymezení 

některých položek rozvahy, §6 Dlouhodobý nehmotný majetek
◦ veškerý  nehmatatelný  majetek  společnosti  s  dobou  použitelnosti  delší  než  1  rok 

(např. ochranné známky, výsledky výzkumu, software...)
◦ oceňuje se výhradně pořizovací cenou, v případě vlastní výroby pak vlastními náklady, 

přeceňování na reálnou hodnotu není povoleno
◦ náklady na pořízení majetku se vykazují jako podsložka

• Dlouhodobý finanční majetek v ČÚS  

◦ ČÚS 014 – dlouhodobý finanční majetek
◦ vyhláška č. 500/2002 Sb., Část druhá: Účetní závěrka, Hlava II: Obsahové vymezení 

některých položek rozvahy, §8 Dlouhodobý finanční majetek
◦ dlouhodobé cenné papíry a podíly, půjčky a úvěry mezi ovládanými a řízenými osobami 
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a účetními jednotkami pod podstatným vlivem nebo uplatňujícími podstatný vliv
◦ obvykle oceňované jmenovitou hodnotou, výjimky určené §25  Zákona č. 563/1991 Sb., 

o účetnictví, část čtvrtá – způsoby oceňování, se mohou oceňovat reálnou hodnotou.
◦ všechny pohledávky (krátkodobé i dlouhodobé) se vykazují v oběžných aktivech 

• Dlouhodobý hmotný majetek v IFRS  

◦ IAS 16 – Pozemky, budovy a zařízení
◦ je povolen model přeceňování, mohou se vykazovat i v reálných hodnotách
◦ náklady na pořízení majetku jsou součástí ocenění
◦ rezervy  se  netvoří,  náklady  na  pravidelné  významné  kontroly  jsou  vykázány  jako 

samostatné aktivum, náklady na odstranění  jsou zahrnuty v pořizovací  ceně aktiva a 
odepisují se

• Dlouhodobý nehmotný majetek v IFRS  

◦ IAS 38 – Nehmotná aktiva 
◦ je povolen model přeceňování, mohou se vykazovat i v reálných hodnotách
◦ IFRS rozlišuje aktiva s určitelnou a neurčitelnou dobou použitelnosti, druhá jmenovaná 

se neodepisují
◦ zřizovací výdaje nesplňují definici aktiva a zahrnují se do nákladů

• Dlouhodobý finanční majetek v IFRS  

◦ IAS 32/IAS 39 – Finanční nástroje
◦ finančními  nástroji  se  rozumí  finanční  aktiva  a  finanční  závazky,  v  případě 

dlouhodobého  majetku  tedy  hovoříme  pouze  o  finančních  aktivech  (např.  peněžní 
prostředky, akcie, dluhopisy, směnky)

◦ pohledávky  je  možné  vykázat  všechny  v  oběžných  aktivech,  nebo  je  rozdělit  na 
krátkodobé a dlouhodobé a dlouhodobé pak vykázat zde

• IFRS 5 – Dlouhodobá aktiva určená k     prodeji a ukončované činnosti  

◦ ČÚS se těmito aktivy vůbec nezabývají,  vyžadují pouze zaúčtování rezervy na ztráty 
týkající se ukončovaných činností 

Shrnutí rozdílů v dlouhodobých (stálých) aktivech

Důvod rozdílu ČÚS IFRS

generální opravy DHM rezervy (pasiva) < samostatné aktivum

náklady na odstranění DHM rezervy (pasiva) < v ceně DHM

zřizovací náklady DNM samostatné aktivum > zahrnuto do nákladů

dlouhodobé pohledávky všechny pohledávky v OA < dl.poh. mohou být zde

Tabulka 5.2: Shrnutí rozdílů v dlouhodobých aktivech

Pozn.: Další rozdíly mohou vznikat různými bázemi oceňování a způsoby odpisování.
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Příklad:

DLOUHODOBÁ (STÁLÁ) AKTIVA
T- Mobile (v tis. Kč) ČÚS IFRS

2002 31 161 588 30 902 861
2003 29 113 803 29 160 310
2004 26 516 821 26 961 732
2005 24 082 877 24 561 921
2006 22 344 047 22 163 000

Tabulka 5.3: Dlouhodobá (stálá) aktiva

Společnost T-Mobile oceňuje dlouhodobý hmotný majetek v obou účetních principech pořizovacími 
cenami  a  dodržuje  i  stejné  odpisové  plány,  dlouhodobý  hmotný  majetek  je  tak  vyšší  pouze  o 
náklady na generální opravy a odstranění aktiva. Dlouhodobý nehmotný majetek je v IFRS nižší o 
zřizovací  náklady,  ne  však  výrazně.  Rozdíly  mezi  ČÚS  a  IFRS  jsou  relativně  malé  a  mohly 
vzniknout dále také různým způsobem oceňování a vykazování finančního majetku, o kterém se 
příloha účetní závěrky IFRS nezmiňuje (zejména otázka časového rozlišení pohledávek).

5.4. Krátkodobá (oběžná) aktiva  
Základními kategoriemi oběžných aktiv jsou zásoby, pohledávky, peněžní ekvivalenty (krátkodobý 
finanční  majetek)  a  ostatní  oběžná aktiva.  V ČÚS přistupuje navíc  časové rozlišení  (náklady a 
výnosy příštích období). Již výše bylo zmíněno, že ČÚS striktně zahrnují všechny pohledávky bez 
ohledu na dobu jejich splatnosti do oběžných aktiv. V IFRS mohou být dlouhodobé pohledávky 
vykázány ve stálých aktivech.  IFRS také umožňuje zahrnovat  některé zásoby do dlouhodobého 
hmotného majetku. Níže budou analyzovány podrobněji všechny druhy oběžných aktiv a taktéž 
uvedené shrnutí hlavních rozdílů mezi oběma účetním standardy.

5.5. Zásoby  
„Zásoby  jsou  aktiva  držená  za  účelem  prodeje  v  běžném  podnikání  (nikoliv  tedy  dlouhodobý  
majetek držený za účelem prodeje mimo běžný účel podnikání), aktiva ve výrobním procesu určená  
k prodeji a suroviny, materiál spotřebovávaný ve výrobním procesu včetně náhradních dílů.“7 

• Zásoby v ČÚS  

◦ ČÚS 015 - Zásoby
◦ Vyhláška č. 500/2002 Sb., Část druhá: Účetní závěrka, Hlava II: Obsahové vymezení 

některých položek rozvahy, §9 Zásoby
◦ existují dva způsoby oceňování zásob vlastní výroby:

▪ oceňování v přímých nákladech (tj. vlastní náklady bez výrobní režie) s povolenými 
odchylkami pro různé typy výrob

▪ oceňování ve vlastních nákladech navýšených ještě o správní náklady
◦ mezi  zásoby  se  řadí  mladá  zvířata  včetně  jatečních,  která  nejsou  zahrnuta 

v dlouhodobém majetku
◦ zahrnují veškerou nedokončenou výrobu

7 DVOŘÁKOVÁ, Dana. Finanční účetnictví a výkaznictví podle mezinárodních standardů IFRS. str. 161
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• Zásoby v IFRS  

◦ IAS 2 - Zásoby
◦ zásoby vlastní výroby oceňovány vždy ve vlastních nákladech
◦ žádná  biologická  aktiva  (zvířata,  rostliny)  nejsou  považovány  za  zásoby,  podléhají 

samostatnému standardu IAS 41 – Zemědělství
◦ nedokončená výroba na základě stavebních smluv není považována za zásoby, podléhá 

samostatnému standardu IAS 11 – Stavební smlouvy

Příklad:

ZÁSOBY
T- Mobile (v tis. Kč) ČÚS IFRS

2002 810 072 810 072
2003 594 097 594 097
2004 622 775 299 316
2005 611 355 317 331
2006 284 156 284 00

Tabulka 1.4: Zásoby

Obrovské rozdíly v letech 2004 a 2005 jsou způsobeny zahrnutím tzv. Technických zásob v systému 
IFRS do dlouhodobého majetku. Totéž se pak stalo v roce 2006 i v ČÚS. Nejlépe je tato legislativní 
změna patrna v grafu, který zobrazuje vývoj zásob v průběhu všech sledovaných let. Skutečnost 
potvrzuje  i  graf  sestavený  na  základě  vertikální  analýzy,  kde  jsou  zásoby  zachyceny  jako 
procentuální část celkových aktiv.

5.6. Pohledávky  
Pohledávku  můžeme definovat  jako  právo  podniku  na  zaplacení  určitého  obnosu.  Podle  druhu 
rozlišujeme pohledávky vůči odběratelům, vůči zaměstnancům, daňové pohledávky vůči státu apod.

• Pohledávky v ČÚS  

◦ ČÚS 017 – Zúčtovací vztahy
◦ Vyhláška č. 500/2002 Sb., Část druhá: Účetní závěrka, Hlava II: Obsahové vymezení 

některých položek rozvahy, §10 Dlouhodobé pohledávky, §11 Krátkodobé pohledávky
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◦ důsledné rozdělení  na krátkodobé (v den sestavení účetní závěrky splatnost do jednoho 
roku)  a  dlouhodobé  (více  než  jeden  rok)  pohledávky,  přestože  se  vykazují  oboje 
v oběžných aktivech

◦ oceňují  se  při  vzniku  jmenovitou  hodnotou,  při  nabytí  za  úplatu  nebo  vkladem 
pořizovací cenou, nepřeceňují se na reálnou hodnotu

◦ dlouhodobé se vykazují  v zůstatkové hodnotě,  krátkodobým se ponechává nominální 
hodnota

◦ součtem  krátkodobých  a  dlouhodobých  pohledávek  pokryjeme  všechny  pohledávky 
podniku

• Pohledávky v IFRS  

◦ IAS 32/IAS 39 – Finanční nástroje
◦ rozdělování na krátkodobé a dlouhodobé pohledávky není povinné
◦ pohledávky se oceňují tzv. metodou amortizovaných nákladů (v okamžiku rozpoznání se 

účtují odúročené, s časem se jejich hodnota zvyšuje metodou efektivní úrokové míry, 
takže v okamžiku splatnosti mají právě nominální hodnotu, která bude uhrazena)

◦ krátkodobé pohledávky se mohou účtovat nediskontované
◦ ve skupině „Pohledávky“ ve výroční zprávě nemusí být všechny pohledávky podniku, 

zejména daňové pohledávky se často vykazují zvlášť

Příklad:

POHLEDÁVKY
T- Mobile (v tis. Kč) ČÚS IFRS

2002 3 452 899 2 276 489
2003 3 644 934 2 194 286
2004 3 180 819 2 990 438
2005 3 485 290 3 351 825
2006 4 162 496 4 019 000

Tabulka 5.5: Pohledávky

Markantní rozdíl v roce 2002 je způsoben tím, že v pohledávkách v systému IFRS nejsou zahrnuty 
pohledávky z titulu daně z příjmu. O rok později byly v IFRS daňové pohledávky vykázány nulové, 
zatímco v ČÚS jsou relativně vysoké a od roku 2004 je v IFRS vykazována již jen jedna položka 
„Obchodní a jiné pohledávky“.

Rozdíl bychom mohli také vysvětlovat nejasností v systému IFRS, kde není přesně určeno rozdělení 
na krátkodobé a dlouhodobé pohledávky, některé dlouhodobé pohledávky tak mohou být zahrnuty 
mezi dlouhodobými aktivy, ale příloha účetní závěrky IFRS se o tom nezmiňuje.

Graf  absolutních  hodnot  i  graf  procentuálního  zastoupení  pohledávek  v  celkových  aktivech 
zachycují největší rozdíl v letech 2002 a 2003, kde jsou pouze v ČÚS zahrnuty nemalé pohledávky 
z titulu daně z příjmu.
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5.7. Krátkodobý finanční majetek  
Za krátkodobý finanční majetek můžeme považovat veškerý finanční majetek s vysokou likviditou, 
jedná se tedy především o peněžní prostředky (hotovost a účty v bankách).

• Krátkodobý finanční majetek v ČÚS  

◦ ČÚS 016 – Krátkodobý finanční majetek a krátkodobé bankovní úvěry
◦ Vyhláška č. 500/2002 Sb., Část druhá: Účetní závěrka, Hlava II: Obsahové vymezení 

některých položek rozvahy, §12 Krátkodobý finanční majetek
◦ zahrnuje peníze v pokladně a na bankovních účtech (případně peníze na cestě vzhledem 

k těmto položkám) a cenné papíry, které účetní jednotka určila k obchodování s cílem 
dosahovat zisk z cenových rozdílů v krátkodobém horizontu

◦ umožňuje-li banka v případě koncového zůstatku na bankovním účtu záporný výsledek, 
neúčtuje se tento do bankovních účtů, ale do krátkodobých bankovních výpomocí

◦ finanční majetek se oceňuje jmenovitými hodnotami

• Krátkodobý finanční majetek v IFRS  

◦ IAS 32/IAS 39 – Finanční nástroje
◦ standardy se nezabývají rozlišením finančního majetku na krátkodobý a dlouhodobý
◦ v rozvaze se obvykle uvádí jediná položka – Peněžní prostředky a ekvivalenty
◦ finanční majetek se oceňuje jmenovitými hodnotami
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Příklad:

KRÁTKODOBÝ FINANČNÍ MAJETEK
T- Mobile (v tis. Kč) ČÚS IFRS

2002 1 186 292 1 186 292
2003 3 135 524 3 135 524
2004 439 136 439 136
2005 5 841 230 5 845 189
2006 5 141 356 5 141 000

Tabulka 5.6: Krátkodobý finanční majetek

Drobný rozdíl v roce 2005 je způsoben debetním saldem běžného účtu, které je v ČÚS zahrnuto do 
běžných bankovních úvěrů. Jinak na první pohled vidíme, že oceňování nominálními hodnotami je 
jednoznačné, čísla jsou, až na drobnou odchylku v roce 2005, stejná.

Shrnutí rozdílů v krátkodobých (oběžných) aktivech

Důvod rozdílu ČÚS IFRS

časové rozlišení náklady/výnosy příštích období ≠ neuvažuje

zásoby některé věci považované 
v ČÚS za zásoby

> v IFRS považovány za DHM 
(vykázány ve stálých aktivech)

dlouhodobé pohledávky vždy v oběžných aktivech > mohou být ve stálých aktivech

daňové pohledávky vždy zahrnuty do pohledávek > mohou být vykázány zvlášť

Tabulka 5.7: Shrnutí rozdílů v krátkodobých aktivech

Pozn.: Rozdíly vznikají také odlišným způsobem oceňování pohledávek.

Příklad:

KRÁTKODOBÁ (OBĚŽNÁ) AKTIVA
T- Mobile (v tis. Kč) ČÚS IFRS

2002 5 449 263 5 980 465
2003 7 374 555 7 085 745
2004 4 242 730 3 919 389
2005 12 240 766 12 007 806
2006 11 232 517 11 268 000

Tabulka 5.8: Krátkodobá (oběžná) aktiva

V letech 2004 a 2005 nám výkyv způsobují technické zásoby, které byly v IFRS převedeny do 
dlouhodobého hmotného majetku, zatímco ČÚS zavedl tuto úpravu až v roce 2006. Tento výkyv 
zpozorujeme  i  na  celkových  dlouhodobých  aktivech,  kam  byly  technické  zásoby  převedeny, 
vzhledem k tomu, že hodnoty dlouhodobých aktiv jsou několikanásobně vyšší,  není tento rozdíl 
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nijak výrazný. Další rozdíly můžeme přičíst nákladům a výnosům příštích období, které IFRS vůbec 
neuvažuje. Ale největší diference jsou v oceňování pohledávek.

5.8. Vlastní kapitál (dříve vlastní jmění)  
• Vlastní kapitál v ČÚS  

◦ Vyhláška č. 500/2002 Sb., Část druhá: Účetní závěrka, Hlava II: Obsahové vymezení 
některých položek rozvahy, §14 Základní kapitál, §14a Kapitálové fondy, §15 Rezervní 
fondy, nedělitelný fond a ostatní fondy ze zisku

◦ ČÚS 018 - Kapitálové účty a dlouhodobé závazky
◦ vlastní  zdroje  financování  obchodního  majetku  společnosti,  charakterizuje  práva 

vlastníků k aktivům
◦ podle ČÚS se rozděluje na:

▪ Základní kapitál (zapsaný základní kapitál obchodní společnosti, peněžní vyjádření 
souhrnu vkladů všech společníků)

▪ Kapitálové fondy (ty složky vlastního kapitálu,  které  neovlivňují  výši  základního 
kapitálu  společnosti,  jsou  tvořeny  a  doplňovány  z  peněžních  i  nepeněžních 
kapitálových vkladů, zahrnuje emisní ážio)

▪ Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní fondy ze zisku (fondy podle požadavků 
obchodního zákoníku,  nerozdělený výsledek hospodaření minulých let  a výsledek 
hospodaření běžného účetního období, tvořeny a doplňovány ze zisku)

• Vlastní kapitál v IFRS  

◦ není samostatný standard, úpravy jsou rozloženy v několika standardech, nejsou proto 
příliš podrobné ani přesné

◦ struktura vlastního kapitálu je vázána na legislativu každé země, proto IFRS definuje 
pouze stručné výchozí požadavky

◦ podle IFRS se rozděluje na:
▪ základní kapitál (tvořený vklady akcionářů, může zahrnovat i emisní ážio)
▪ fondy z kapitálově zachyceného přecenění aktiv a závazků (kapitálové fondy)
▪ rezervní  fondy představují  účelově  vyhrazené  části  nerozděleného zisku  (ziskové 

fondy)
▪ nerozdělený zisk či neuhrazená ztráta

V tabulce níže jsou na první pohled vidět odchylky v položce „Oceňovací rozdíly“, která se ve dvou 
letech vyskytla pouze v ČÚS, v roce 2002 navíc velmi vysoká. IFRS vykazuje oceňovací rozdíly 
jako položku „Ostatní rezervní fondy“ nebo „Rezerva ze zajištění“ až od roku 2004. 

Stejně  tak  položka  „Ostatní  kapitálové  fondy“  se  vyskytuje  pouze  v ČÚS,  netvoří  však  příliš 
markantní rozdíly. 
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Příklad:

VLASTNÍ KAPITÁL 
T- Mobile 
(v tis. Kč)

Vlastní 
kapitál 

Zákl. 
kapitál 

Emisní 
ážio

Oceňo-
vací 

rozdíly

Ostatní 
kapitál.
fondy

Rezerv-
ní fond

Nerozdě-
lený zisk

Výsledek
hospoda-

ření
2002 ČÚS 12 970 737 520 000 5 344 110 -285 659 104 000 4 758 722 2 529 564

IFRS 12 694 841 520 000 5 344 110 104 000 6 726 731 2 898 530
2003 ČÚS 17 623 936 520 000 5 344 110 669 8 162 104 000 7 288 286 4 358 709

IFRS 17 225 637 520 000 5 344 110 104 000 11 257 527 4 530 796
2004 ČÚS 21 898 340 520 000 5 344 110 -10 787 8 020 104 000 11 646 995 4 286 002

IFRS 21 612 451 520 000 5 344 110 -10 788 104 000 15 655 129 4 397 602
2005 ČÚS 26 499 866 520 000 5 344 110 -7 141 8 020 104 000 15 783 996 4 746 881

IFRS 26 433 808 520 000 5 344 110 -7 141 104 000 20 472 839 4 966 711
2006 ČÚS 24 521 101 520 000 5 344 110 -3 343 8 020 104 000 12 846 388 5 701 926

IFRS 24 118 000 520 000 5 344 000 -3 000 104 000 18 153 000 5 365 000

Tabulka 5.9: Vlastní kapitál

Největší  rozdíly vznikají  v nerozděleném zisku a výsledku hospodaření,  což je způsobeno zcela 
jiným systémem výpočtu změn vlastního kapitálu:

• V  ČÚS  počítáme  nerozdělený  zisk  tak,  že  k  nerozdělenému  zisku  předchozího  roku 
přičteme výsledek hospodaření za běžnou činnost také předchozího roku. Celkové vlastní 
jmění je pak součtem všech položek včetně nerozděleného zisku a hospodářského výsledku 
aktuálního roku.

• V  IFRS  počítáme  nerozdělený  zisk  tak,  že  k  nerozdělenému  zisku  předchozího  roku 
přičteme výsledek hospodaření za běžnou činnost roku aktuálního. Celkové vlastní jmění je 
pak  součtem  všech  položek  včetně  nerozděleného  zisku,  ovšem  mimo  hospodářského 
výsledku aktuálního roku!

Hodnota vykázaná podle ČÚS bude vždy vyšší než hodnota vykázaná podle IFRS. Ačkoliv jsou si 
čísla  velmi  blízká  a  v  drtivé  většině  položek  se  naprosto  shodují,  nemůžeme  je  při  výpočtu 
poměrových  ukazatelů  považovat  za  volně  zaměnitelná.  Přestože  významově  znamená  pojem 
„Vlastní kapitál“ v obou účetních systémech totéž, jejich výpočet se navzájem liší. Další rozdíly 
vznikají díky hospodářskému výsledku, o němž bude pojednáno níže.

5.9. Závazky  
Veškerý majetek, veškerá aktiva, která podnik vlastní, musí být pokryta finančními prostředky. Tyto 
prostředky mohou pocházet z vlastních nebo cizích zdrojů. Významnou část tzv. cizích zdrojů tvoří 
závazky různého druhu. Nejčastější jsou, podobně jako u pohledávek, závazky z obchodního styku, 
ale existují také závazky vůči zaměstnancům, závazky vůči státu aj. Jejich nejběžnější členění je 
podle doby splatnosti na krátkodobé a dlouhodobé.

• Závazky v ČÚS  

◦ ČÚS  důsledně  rozděluje  závazky  na  krátkodobé  a  dlouhodobé,  přičemž  každým se 
věnuje samostatný standard.

◦ závazky jsou vždy oceňovány jmenovitou hodnotou
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◦ Krátkodobé závazky
▪ splatné do jednoho roku a odložený daňový závazek
▪ ČÚS 017 – Zúčtovací vztahy
▪ Vyhláška č. 500/2002 Sb., Část druhá: Účetní závěrka, Hlava II: Obsahové vymezení 

některých položek rozvahy, §18 Krátkodobé závazky
▪ mezi krátkodobé závazky se účtují i dlouhodobé závazky se zbytkovou splatností do 

jednoho roku
◦ Dlouhodobé závazky

▪ doba splatnosti delší než jeden rok
▪ ČÚS 018 Kapitálové účty a dlouhodobé závazky
▪ Vyhláška č. 500/2002 Sb., Část druhá: Účetní závěrka, Hlava II: Obsahové vymezení 

některých položek rozvahy, §17 Dlouhodobé závazky

• Závazky v IFRS  

◦ IAS 32/IAS 39 Finanční nástroje
◦ rozdělení závazků na krátkodobé a dlouhodobé není povinné
◦ dlouhodobé závazky se zbytkovou splatností do jednoho roku se mohou vykazovat podle 

obou časových rozlišení 
◦ je  možné  od  dlouhodobých  závazků  oddělit  jejich  část  splatnou  do  jednoho  roku  a 

vykázat ji mezi krátkodobými závazky
◦ některé  závazky  nemusí  být  vykázány  jako  součást  položky  „Závazky“,  ale  jako 

samostatná  rovnocenná  položka  (např.  emitované  dluhopisy,  závazky  z  titulu  daně 
z příjmu apod.)

◦ v IFRS existují dvě možnosti oceňování závazků
▪ Ocenění metodou amortizovaných nákladů

• v okamžiku rozpoznání se účtují odúročené, s časem se jejich hodnota zvyšuje 
metodou  efektivní  úrokové  míry,  takže  v  okamžiku  splatnosti  mají  právě 
nominální hodnotu, která bude uhrazena (obdobně jako pohledávky)

• závazků oceňovaných tímto způsobem je menšina
▪ Přeceňování na Fair Value

• cena Fair Value není upravována o transakční náklady
• přeceňování může probíhat v různých intervalech, nejpozději však vždy k datu 

účetní závěrky
• úroky,  kurzové a jiné rozdíly vzniklé přeceněním na Fair  Value se projeví ve 

výsledovce, nikoliv v rozvaze!
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5.10. Krátkodobé závazky  

Příklad:

KRÁTKODOBÉ ZÁVAZKY
T- Mobile (v tis. Kč) ČÚS IFRS

2002 3 896 964 6 179 512
2003 13 490 631 7 234 191
2004 3 749 396 3 568 562
2005 5 109 511 4 946 890
2006 5 498 667 5 198 000

Tabulka 5.10: Krátkodobé závazky

Hned na první pohled je vidět, že čísla nemohou mít stejnou vypovídací hodnotu. Obrovské rozdíly 
jsou způsobeny hned několika významnými faktory. V roce 2002 nejsou v ČÚS do krátkodobých 
závazků zahrnuty tzv. Dohadné účty pasivní, to tvoří nejpodstatnější část rozdílu v tomto roce, ten 
jde ovšem vyrovnat pouhým přičtením. 

Další významné rozdíly tvoří tzv. nevyfakturované investice, které vykazuje IFRS. Tato věc souvisí 
zřejmě se zahájením stavby nové centrály společnosti T-Mobile v Praze na Roztylech v roce 2002. 
V tomto roce uvádí ČÚS tuto záležitost pouze v příloze jako závazky v účetnictví nezachycené.

Pokusíme-li se zkompletovat jednotlivé položky, abychom získali sobě odpovídající čísla, narážíme 
v každém roce na další významné rozdíly. V roce 2003 vykazují IFRS krátkodobé závazky téměř 
poloviční. Je to způsobeno tím, že celá řada položek je vykázána zvlášť, největší rozdíl tvoří zvlášť 
vykázaná část  dlouhodobých závazků splatná do jednoho roku – přes  pět  miliard.  Dále  ovšem 
nalézáme položky, které naopak ČÚS vůbec neuvažuje, například závazek z titulu daně z příjmu 
nebo další nevyfakturované investice. Sečteme-li potom všechny položky, které jsou v IFRS dle 
definice krátkodobé závazky, dostaneme nakonec číslo ještě vyšší, než které uvádí ČÚS.

Systém výpočtu  a  vykazování  krátkodobých  závazků  se  liší  v  každém roce.  I  když  rozložíme 
veškeré závazky v obou účetních systémech na nejmenší podsložky, které uvádí příloha k příslušné 
účetní  závěrce,  není  možné  najít  ke  každému  „vzoru“  příslušný  „obraz“.  Přestože  se  systémy 
vykazování s každým rokem sobě přibližují, jak je vidět nejen na tabulkovém přehledu (viz níže), 
ale i na absolutních číslech, položky si navzájem významově neodpovídají. Porovnání poměrových 
ukazatelů  vypočítaných  podle  ČÚS a  IFRS,  v  nichž  budou  tato  data  použita,  tedy  není  zcela 
korektní.
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KRÁTKODOBÉ ZÁVAZKY – ROZKLAD
T-Mobile 
(v tis.Kč)

ČÚS IFRS

2002 Závazky z obchodní činnosti 295 384 Závazky z obchodního styku 295 383
Zálohy 278 764 Zálohy 278 763
Ostatní záv. z obch. styku 144 114 Ostatní záv. z obch. styku 144 114
Krátkodobé směnky 994 690 Krátkodobé směnky 994 690
Splátka licence UMTS 286 100 Splátka licence UMTS 286 100
Závazky vůči státu 2 120 Závazky vůči státu 2 120
Úrokové swapy 18 905 Deriváty splatné do 1 roku 1 868 877
Forwardové měnové kontrakty 1 849 972
Záv. ke společníkům 10 032
Ostatní krátkodobé závazky 16 883

Nevyfakturované investice 555 816
Krátkodobý fin. pronájem 62 979

Dohadné účty pasivní 2 920 877 Dohadné a účty čas. rozlišení 2 971 434
CELKEM 6 817 841 CELKEM 7 460 276

2003 Záv. z obchodních vztahů 1 330 839 Záv. z obchodního styku 1 263 173
Zálohy 166 093 Zálohy 166 093
Záv. k akcionářům 1 823 077 Akcionářský podmíněný úvěr 1 823 077
Záv. k účastníkům sdružení 15 358
Záv. k zaměstnancům 54 298
Sociální a zdravotní pojištění 37 998 Závazky vůči státu 53 821
Daňové závazky 15 823
Dluhopisy 5 000 000 Dluhopisy 5 000 000

Dl.záv. - část splatná do 1 roku 15 840
Směnky 112 110 Směnky 112 110
Splátka licence UMTS 2 574 900 Splátka licence UMTS 2 574 900
Forwardové měnové kontrakty 50 Deriváty splatné do 1 roku 50

Nevyfakturované investice 470 702
Krátkodobý fin. pronájem 78 958
Závazek z titulu daně z příjmu 972 491

Ostatní 17 043
Dohadné účty pasivní 2 343 042 Dohadné a účty čas. rozlišení 2 514 384
CELKEM 13 490 631 CELKEM 15 045 599

Tabulka 5.11: Rozklad krátkodobých závazků - 1. část
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KRÁTKODOBÉ ZÁVAZKY – ROZKLAD
T-Mobile 
(v tis.Kč)

ČÚS IFRS

2004 Závazky z obchodních vztahů 1 009 182 Závazky z obchodních vztahů 1 005 682
Zálohy 189 830 Zálohy 189 830
Sociální a zdravotní pojištění 43 536 Závazky vůči státu 63 320
Daňové závazky 19 784
Směnky 258 765 Směnky 258 765
Forwardové měnové kontrakty 6 049 Deriváty splatné do 1 roku 6 050
Záv. ke společníkům 4 726
Záv. k zaměstnancům 58 104
Ostatní krátkodobé závazky 7 553

Nevyfakturované investice 226 669
Krátkodobý fin. pronájem 62 486

Dohadné účty pasivní 2 151 867 Dohadné a účty čas. rozlišení 1 755 760
CELKEM 3 749 396 CELKEM 3 568 562

2005 Záv. z obchodních vztahů 1 202 413 Záv. z obchodního styku 780 962
Směnky 421 493

Zálohy 245 576 Zálohy 245 576
Záv. k akcionářům 174
Záv. k zaměstnancům 67 205
Sociální a zdravotní pojištění 49 032 Závazky vůči státu 72 311
Daňové závazky 24 353
Forwardové měnové kontrakty 6 214 Deriváty splatné do 1 roku 6 214

Nevyfakturované investice 681 963
Finanční závazky 68 275

Ostatní 10 458
Dohadné účty pasivní 3 504 086 Dohadné a účty čas. rozlišení 2 670 096
CELKEM 5 109 511 CELKEM 4 946 890

Tabulka 5.12: Rozklad krátkodobých závazků - 2. část
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KRÁTKODOBÉ ZÁVAZKY – ROZKLAD
T-Mobile 
(v tis.Kč)

ČÚS IFRS

2006 Záv. z obchodních vztahů 1 039 704 Záv. z obchodního styku 1 072 000
Zálohy 333 788
Záv. k akcionářům 181
Záv. k zaměstnancům 77 751 Záv. k zaměstnancům 78 000
Sociální a zdravotní pojištění 66 749 Závazky vůči státu 109 000
Daňové závazky 41 981
Forwardové měnové kontrakty 6 354
Ostatní 16 991 Ostatní 326 000

Finanční závazky 70 000
Dohadné účty pasivní 3 915 168 Dohadné a účty čas. rozlišení 3 543 000
CELKEM 5 498 667 CELKEM 5 198 000

Tabulka 5.13: Rozklad krátkodobých závazků - 3. část

Přestože  se  struktura  krátkodobých  závazků  v  obou  účetních  systémech  tak  výrazně  liší, 
pomůžeme-li  si  horizontální  analýzou vstupních dat v jednotlivých letech,  zjistíme že absolutní 
hodnoty kopírují v ČÚS i v IFRS prakticky stejný vývoj.
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5.11. Dlouhodobé závazky  

Příklad:

DLOUHODOBÉ ZÁVAZKY
T- Mobile (v tis. Kč) ČÚS IFRS

2002 9 427 624 3 636 594
2003 2 320 465 588 495
2004 2 169 266 272 149
2005 1 982 894 311 679
2006 1 409 860 298 000

Tabulka 5.14: Dlouhodobé závazky

Dlouhodobé závazky chápe rozvaha v ČÚS jinak než v IFRS, zjednodušeně bychom mohli říct, že 
ČÚS vykazuje dlouhodobé závazky jako jedinou položku „komu má být co zaplaceno“ rozdělenou 
do několika podkategorií, zatímco IFRS je člení do více sobě rovných položek. V roce 2002 např. 
vykazuje ČÚS významný závazek jako závazek vůči podniku s rozhodujícím vlivem, zatímco IFRS 
jej  jakožto bankovní úvěr do závazků nezahrnuje, obdobně emitované dluhopisy IFRS vykazuje 
zvlášť. V roce 2003 zahrnou oba účetní systémy do závazků odložený daňový závazek, který IFRS 
vykázal o již rok dříve mimo závazky jako samostatnou položku, zatímco ČÚS v tom roce žádnou 
odloženou daň nezachytil. 

Součtem příslušných položek v IFRS se přiblížíme srovnatelným hodnotám, které by bylo možné 
použít při  dosazování do poměrových ukazatelů (viz tabulka níže). Liší se v drobnostech, např. 
v tom, že ČÚS vůbec neregistruje závazky z finančního pronájmu a naopak mu někde přebývají 
závazky z obchodních vztahů. V roce 2003 se pak v IFRS nachází nemalý závazek na uvedení do 
původního stavu související zřejmě se stavbou budovy na Roztylech. Přestože se jednotlivé systémy 
výpočtu  sobě  blíží  a  absolutní  čísla  blízce  podobají,  nejsou  významově  totožná,  porovnávání 
poměrových ukazatelů tedy ani zde není zcela korektní.

DLOUHODOBÉ ZÁVAZKY - ROZKLAD
T-Mobile 
(v tis.Kč)

ČÚS IFRS

2002 Z.k podnikům s rozhod. vlivem 2 123 077 Bankovní a jiné úvěry 2 123 077
Emitované dluhopisy 5 000 000 Emitované dluhopisy 5 000 000
Dl. směnky 15 447 Dl. směnky 15 447
Licence UMTS 2 289 100 Licence UMTS 2 288 800

Závazky z fin. pronájmu 56 269
Ostatní závazky 51 557

CELKEM 9 427 624 CELKEM 9 535 150
Odložená daň 2 138 646

Tabulka 5.15: Rozklad dlouhodobých závazků - 1. část
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DLOUHODOBÉ ZÁVAZKY - ROZKLAD
T-Mobile 
(v tis.Kč)

ČÚS IFRS

2003 Záv. z obchodních vztahů 10 081 Ostatní závazky 191 124
Přijaté zálohy 181 043

Závazky z fin. pronájmu 45 321
Uvedení do pův. stavu 481 531

Odložená daň 2 129 341 Odložená daň 2 053 422
CELKEM 2 320 465 CELKEM 2 726 077

2004 Přijaté zálohy 220 317 Ostatní závazky 220 317
Závazky z fin. pronájmu 51 832

Odložená daň 1 948 949 Odložená daň 1 886 310
CELKEM 2 169 266 CELKEM 2 158 459

2005 Záv. z obchodních vztahů 1 625
Přijaté zálohy 258 965 Ostatní závazky 258 965

Závazky z fin. pronájmu 52 714
Odložená daň 1 722 304 Odložená daň 1 691 739
CELKEM 1 982 894 CELKEM 2 003 418

2006 Záv. z obchodních vztahů 1 325
Přijaté zálohy 237 051 Ostatní závazky 237 000

Závazky z fin pronájmu 61 000
Odložená daň 1 171 484 Odložená daň 1 044 000
CELKEM 1 409 860 CELKEM 1 342 000

Tabulka 5.16: Rozklad dlouhodobých závazků - 2. část
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Graf 5.6: Dlouhodobé závazky
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Podobně jako u krátkodobých závazků se struktura dlouhodobých podle ČÚS a IFRS liší, nicméně 
již ne tak výrazně, jak potvrzuje i graf vývoje absolutních hodnot v jednotlivých letech.

5.12. Tržby  
Tržby společnosti si můžeme představit jako výdělek z vlastní činnosti, z prodeje svých výrobků 
nebo  služeb.  Významově  představují  v  ČÚS  i  v  IFRS  totéž,  liší  se  jen  nepatrně  způsobem 
vykazování.

• Tržby v ČÚS  

◦ ČÚS 019 - Náklady a výnosy
◦ Vyhláška č. 500/2002 Sb., Část druhá: Účetní závěrka, Hlava III: Obsahové vymezení 

některých položek výkazu zisku a ztráty, §21 Výkony, §38a Výsledky hospodaření
◦ tržby se v ČÚS vykazují ve dvou položkách:

▪ položka I. Tržby za prodej zboží
▪ součást položky II. Výkony – 1. Tržby za prodej vlastních výrobků a služeb

◦ celkové tržby jsou dány součtem obou položek

• Tržby v IFRS  

◦ IAS 18 – Výnosy
◦ standard upravuje tři typy výnosů:

▪ výnosy z prodeje zboží a výrobků
▪ výnosy z poskytování služeb
▪ úroky, licenční poplatky a dividendy

◦ přestože členění prvních dvou položek je trochu odlišné od ČÚS, jejich součtem získáme 
totéž, ve výsledovce IFRS se také vykazuje jen jediná položka – Tržby

◦ třetí položka se do tržeb nezahrnuje, v obou účetních systémech patří do tzv. finančních 
výnosů

Příklad:

TRŽBY
T- Mobile (v tis. Kč) ČÚS IFRS

2002 21 568 321 21 568 320
2003 24 223 065 24 102 762
2004 26 051 438 26 009 154
2005 27 357 908 27 957 875
2006 29 094 395 29 548 000

Tabulka 5.17: Tržby

Ani jedna z příloh účetních závěrek se nezmiňuje podrobněji  o postupu účtování tržeb a jejich 
oceňování, pouze je dělí na tržby z prodeje zboží (mobilních telefonů) a tržby z poskytování služeb 
(služeb mobilního operátora),  fakticky tedy obsahují  konkrétní  hodnoty v ČÚS i  v IFRS totéž. 
Příloha  IFRS  ovšem rozděluje  tržby  kromě  zmíněného  způsobu  ještě  na  domácí  a  zahraniční, 
drobné rozdíly mezi absolutními čísly tak můžeme vysvětlovat rozdílným způsobem oceňování, 
případně přeceňováním, které IFRS povoluje, anebo také kurzovými rozdíly.
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5.13. Odpisy  
Odpis vyjadřuje v penězích opotřebení majetku za určité období a tím snížení jeho hodnoty. To 
způsobí pokles aktiv, proto se odpisy účtují do nákladů. Odpisování se týká pouze dlouhodobého 
majetku (tzn. stálých aktiv) a probíhá podle předem stanovených odpisových plánů.

• Odpisy v ČÚS  

◦ Vyhláška č. 500/2002 Sb., Část čtvrtá - Účetní metody, § 56 Odpisování majetku
◦ ČÚS 013 - Dlouhodobý nehmotný a hmotný majetek, ČÚS 019 - Náklady a výnosy, 

ČÚS 005 - Opravné položky
◦ ČÚS rozděluje odpisy na dva druhy

▪ Účetní odpisy
• skutečné opotřebování majetku vyjádřené v penězích, je podkladem pro ocenění 

aktiv reálnou hodnotou
• vykazují se v nákladech, ovlivňují tedy hospodářský výsledek

▪ Daňové odpisy
• v účetní závěrce se nevykazují, ale upravují hospodářský výsledek vypočítaný 

podle účetních odpisů pro účely zdanění
◦ odpisové plány stanoveny zákonem pro každý typ majetku
◦ každá významná součást dlouhodobého majetku musí být odepisována samostatně, má-li 

odlišnou dobu použitelnosti

• Odpisy v IFRS  

◦ IAS 16 – Pozemky, budovy a zařízení
◦ odpisový  plán  se  stanovuje  na  základě  vstupní  ceny  aktiva,  doby  použitelnosti  a 

odpisové metodě
◦ odpisovou metodu si volí společnost sama, standard uvádí pouze jistá doporučení
◦ není  povinné  segmentovat  aktivum na  významné  části  podle  doby  použitelnosti,  je 

povolen tzv. komponentní přístup, který přihlíží ke zbytkové hodnotě celku

Příklad:

ODPISY
T- Mobile (v tis. Kč) ČÚS IFRS

2002 4 647 014 4 476 612
2003 4 887 205 4 565 979
2004 5 148 878 5 132 604
2005 5 140 094 5 315 756
2006 5 314 960 5 745 000

Tabulka 5.18: Odpisy

Dlouhodobý hmotný majetek odpisuje společnost v obou účetních systémech stejně, drobné rozdíly 
v hodnotách jsou tak způsobeny jeho odlišným oceňováním a určováním doby použitelnosti. Další 
rozdíly  vznikají  v  odpisových  plánech  pro  dlouhodobý  nehmotný  majetek,  které  se  v  obou 
systémech  liší.  Vzhledem k  tomu,  že  dlouhodobý  hmotný  majetek  několikanásobně  převyšuje 
nehmotný, nejsou rozdíly nijak významné.
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Graf  absolutních  hodnot  odpisů  dokládá  rozdíly  v  určování  doby  odpisování.  ČÚS  začíná  na 
vyšších položkách než IFRS a odpisuje rovnoměrněji. IFRS začíná na nižších položkách, ale odpisy 
strměji  rostou.  Graf  procentuálního  zastoupení  odpisů  v  celkových  tržbách  ovšem  s  grafem 
absolutních hodnot koresponduje jen do určité míry. Absolutní hodnoty rostou, graf přesto klesá, 
příčinou je strmý nárůst tržeb v průběhu všech sledovaných let.

5.14. Nákladové úroky  
Nákladové  úroky  představují  platební  povinnost  z  titulu  úroků  ze  závazků  vůči  bankám  a 
dodavatelům.  Zjednodušeně  bychom mohli  říct,  že  jsou  to  náklady na  cizí  zdroje,  náklady na 
půjčené peníze.

• Nákladové úroky v ČÚS  

◦ Vyhláška č. 500/2002 Sb., Část druhá: Účetní závěrka, Hlava III: Obsahové vymezení 
některých položek výkazu zisku a ztráty, §32 Výnosové úroky, nákladové úroky

◦ ČÚS 023 - Přehled o peněžních tocích, ČÚS 019 - Náklady a výnosy

• Nákladové úroky v IFRS  

◦ významově totéž, jako v ČÚS
◦ IFRS jejich vykazování v účetní závěrce nevyžaduje, povinné nejsou ani v příloze mezi 

finančními výnosy a náklady, které se dále již členit nemusí
◦ většina společností je ve výročních zprávách vůbec neuvádí

Příklad:

NÁKLADOVÉ ÚROKY
T- Mobile (v tis. Kč) ČÚS IFRS

2002 636 127 742 465
2003 514 163 584 546
2004 358 196 457 213
2005 1 379 13 605
2006 1 010 6 000

Tabulka 5.19: Nákladové úroky
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Výrazné rozdíly bychom mohli  částečně přisoudit  různému nakládání  s  obrovským úvěrem pro 
stavbu budovy na Roztylech,  přesto  nacházíme ještě  další  a  tentokrát  nepřekonatelný  problém. 
Účetní  závěrky společnosti  podle  IFRS neuvádí  vždy čisté  nákladové úroky,  ani  v příloze,  kde 
v některých  letech  nalezneme  pouze  položku  „Úrokové  náklady  a  ostatní  finanční  náklady“. 
Přestože kurzové ztráty jsou vykázány zvlášť, položka „Ostatní finanční náklady“ rozhodně nemůže 
být  zanedbatelná,  jak  potvrzuje  tatáž  položka  z  přílohy  účetní  závěrky  podle  ČÚS.  Hodnoty 
uvedené  v  tabulce  výše  tedy  v  žádném  případě  nejsou  významově  totožné  a  pro  vzájemné 
porovnání poměrových ukazatelů je nelze použít.  Vzhledem k tomu, že toto sloučení finančních 
nákladů uvádí IFRS pouze v některých letech, nejsou srovnatelné nejen hodnoty IFRS vůči ČÚS 
v každém příslušném roce, ale dokonce ani samotné hodnoty IFRS v jednotlivých letech vůči sobě.

5.15. Hospodářský výsledek  
Výsledek hospodaření je v obou účetních systémech chápán jako finální rozdíl  všech výnosů a 
nákladů a oba účetní systémy ho také rozdělají na dvě základní části.

• Provozní výsledek hospodaření  

◦ zahrnuje hlavně výnosy z tržeb z prodeje zboží, výrobků a služeb a veškeré provozní 
náklady (náklady na prodej, mzdové náklady, energetické náklady, odpisy dlouhodobého 
majetku apod.)

• Finanční výsledek hospodaření  

◦ zahrnuje  výnosy  a  náklady  plynoucí  z  finančního  majetku,  zejména  zisky  a  ztráty 
z prodeje cenných papírů, výnosové a nákladové úroky a kurzové zisky a ztráty

Součtem těchto dvou částí vzniká tzv. výsledek hospodaření za běžnou činnost. Nicméně přesto, že 
významově tyto položky totožné jsou, absolutní hodnoty zdaleka totožné být nemusí,  vzhledem 
k rozdílnému  oceňování  některých  výnosů  a  nákladů,  případně  jejich  rozdělení  do  různých 
časových období. Hrubý výsledek hospodaření podléhá dani z příjmu. V dalších výpočtech se již 
ČÚS a IFRS rozcházejí.

• Hospodářský výsledek v ČÚS  

◦ Vyhláška č. 500/2002 Sb., Část druhá: Účetní závěrka, Hlava III: Obsahové vymezení 
některých položek výkazu zisku a ztráty, §38a Výsledky hospodaření

◦ ČÚS 018 - Kapitálové účty a dlouhodobé závazky
◦ ČÚS přistupuje k výpočtu výsledku hospodaření složitěji:

▪ součtem provozního  a  finančního  výsledku  hospodaření  vznikne  hrubý  výsledek 
hospodaření za běžnou činnost, který se ve výsledovce neuvádí, uvádí se až snížený 
o daň z příjmu jako čistý hospodářský výsledek, tzv. výsledek hospodaření za běžnou 
činnost 

▪ součtem  mimořádných  výnosů  a  nákladů  vznikne  hrubý  mimořádný  výsledek, 
obdobně ani ten se ve výsledovce neuvádí, uvádí se až snížený o daň z příjmu jako 
čistý mimořádný výsledek, tzv. mimořádný výsledek hospodaření

▪ součtem  čistého  běžného  a  čistého  mimořádného  výsledku  hospodaření  vznikne 
celkový čistý výsledek hospodaření, tzv. výsledek hospodaření za účetní období

▪ součtem hrubého běžného a hrubého mimořádného výsledku hospodaření vznikne 
hrubý celkový hospodářský výsledek, tzv. výsledek hospodaření před zdaněním

- 33 -



◦ souhrnem  najdeme  ve  výkazu  zisku  a  ztráty  podle  ČÚS  celkem  šest  různých 
hospodářských výsledků:
▪ provozní výsledek hospodaření 
▪ finanční výsledek hospodaření 
▪ výsledek hospodaření za běžnou činnost (provozní + finanční – daň z příjmu)
▪ mimořádný výsledek hospodaření  (mimořádné výnosy + náklady – daň z příjmu)
▪ výsledek hospodaření za účetní období (běžný +  mimořádný)
▪ výsledek hospodaření před zdaněním (provozní + finanční + mim.výnosy + náklady)

• Hospodářský výsledek v IFRS  

◦ IAS 1 – Sestavení a zveřejnění účetní závěrky
◦ Mezinárodní účetní standardy se odlišují v jediné věci a tou je tzv. mimořádný výsledek 

hospodaření,   IFRS takový výsledek hospodaření  neuznává,  mimořádná činnost  není 
v jeho standardech definována, žádné výnosy ani náklady nejsou mimořádné.

◦ Tato jediná věc ovšem výrazně zjednodušuje výpočet výsledku hospodaření:
▪ součtem  provozního  a  finančního  výsledku  hospodaření  vznikne  hrubý  celkový 

výsledek hospodaření, tzv. zisk před zdaněním
▪ snížením hrubého výsledku hospodaření o daň z příjmu získáme čistý hospodářský 

výsledek, tzv. čistý zisk za účetní období

Výsledek hospodaření znamená v obou účetních systémech totéž: vypořádání celkových výnosů a 
nákladů. Mimořádné výnosy a náklady,  které  ČÚS vykazuje zvlášť,  zahrnuje IFRS do běžných 
výnosů  a  nákladů,  ani  zde  tedy  nevzniká  rozdíl.  Přesto  dosazování  do  poměrových  ukazatelů 
nemusí  být  vždy  zcela  korektní.  Do  poměrových  ukazatelů  se  dosazuje  vždy  čistý  výsledek 
hospodaření. Vzhledem k tomu, že oba účetní systémy fungují nezávisle na sobě, může se v jednom 
roce výrazně lišit daň z příjmu. Každý účetní systém může v daný rok zvolit jiné rozdělení daně na 
splatnou a odloženou.

Příklad:

HOSPODÁŘSKÝ VÝSLEDEK - ROZKLAD
T-Mobile 
(v tis.Kč)

ČÚS IFRS

2002 Provozní výsledek hospodaření 4 592 151 Provozní výsledek hospodaření 5 021 294
Finanční výsledek hospodaření -1 129 322 Finanční výsledek hospodaření -761 750
Běžný výsledek hrubý 3 462 829 Běžný výsledek hrubý 4 259 544
Daň z příjmu 1 080 469 Daň z příjmu 1 361 014
Běžný výsledek čistý 2 382 360 Běžný výsledek čistý 2 898 530
Mimořádný výsledek hrubý 212 997
Daň z příjmu 65 793
Mimořádný výsledek čistý 147 204
Zisk před zdaněním 3 675 826 Zisk před zdaněním 4 259 544
ČISTÝ ZISK 2 529 564 ČISTÝ ZISK 2 898 530

Tabulka 5.20: Rozklad hospodářského výsledku - 1. část
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HOSPODÁŘSKÝ VÝSLEDEK - ROZKLAD
T-Mobile 
(v tis.Kč)

ČÚS IFRS

2002 Provozní výsledek hospodaření 4 592 151 Provozní výsledek hospodaření 5 021 294
Finanční výsledek hospodaření -1 129 322 Finanční výsledek hospodaření -761 750
Běžný výsledek hrubý 3 462 829 Běžný výsledek hrubý 4 259 544
Daň z příjmu 1 080 469 Daň z příjmu 1 361 014
Běžný výsledek čistý 2 382 360 Běžný výsledek čistý 2 898 530
Mimořádný výsledek hrubý 212 997
Daň z příjmu 65 793
Mimořádný výsledek čistý 147 204
Zisk před zdaněním 3 675 826 Zisk před zdaněním 4 259 544
ČISTÝ ZISK 2 529 564 ČISTÝ ZISK 2 898 530

2003 Provozní výsledek hospodaření 6 155 265 Provozní výsledek hospodaření 6 131 378
Finanční výsledek hospodaření -778 266 Finanční výsledek hospodaření -525 637
Zisk před zdaněním 5 376 999 Zisk před zdaněním 5 605 741
Daň z příjmu 1 018 290 Daň z příjmu 1 074 945
ČISTÝ ZISK 4 358 709 ČISTÝ ZISK 4 530 796

2004 Provozní výsledek hospodaření 6 426 565 Provozní výsledek hospodaření 6 576 765
Finanční výsledek hospodaření -320 433 Finanční výsledek hospodaření -345 754
Zisk před zdaněním 6 106 132 Zisk před zdaněním 6 231 011
Daň z příjmu 1 820 130 Daň z příjmu 1 833 409
ČISTÝ ZISK 4 286 002 ČISTÝ ZISK 4 397 602

2005 Provozní výsledek hospodaření 6 701 572 Provozní výsledek hospodaření 6 916 299
Finanční výsledek hospodaření 73 397 Finanční výsledek hospodaření 110 575
Zisk před zdaněním 6 774 969 Zisk před zdaněním 7 026 874
Daň z příjmu 2 028 088 Daň z příjmu 2 060 163
ČISTÝ ZISK 4 746 881 ČISTÝ ZISK 4 966 711

2006 Provozní výsledek hospodaření 7 435 301 Provozní výsledek hospodaření 7 000 000
Finanční výsledek hospodaření 160 475 Finanční výsledek hospodaření 162 000
Zisk před zdaněním 7 595 776 Zisk před zdaněním 7 162 000
Daň z příjmu 1 893 850 Daň z příjmu 1 797 000
ČISTÝ ZISK 5 701 926 ČISTÝ ZISK 5 365 000

Tabulka 5.21: Rozklad hospodářského výsledku - 2. část

Jak je vidět z podrobného rozkladu hospodářského výsledku, rozdíly vznikají nejen v položce daně 
z příjmu, ale i  v ostatních dílčích položkách,  nejvýrazněji  asi  v hodnotách finančního výsledku 
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hospodaření.  Přílohy  účetních  závěrek  se  bližšímu  rozkladu  finančního  výsledku  hospodaření 
nevěnují, dělí jej pouze na finanční náklady a výnosy. I tato čísla se ovšem v některých letech liší 
několikanásobně, což rozhodně nemůže být způsobeno pouze rozdíly v oceňování. Přestože tyto 
rozdíly nejsou výrazné, nemůžeme hodnoty označit za významově totožné.

5.16. Zhodnocení vypovídací hodnoty vstupních dat  
• Vstupní data významově totožná  

◦ Celková aktiva
◦ Stálá aktiva
◦ Krátkodobý finanční majetek
◦ Tržby
◦ Zásoby

▪ obecně  významově totožné,  se  změnami  legislativy v  obou účetních  standardech 
nastává problém časového rozložení

◦ Odpisy 
▪ v případě T-Mobile totožné, společnost má v ČÚS i IFRS totožné odpisové plány

◦ Hospodářský výsledek
▪ obecně  významově  totožný,  rozdíly  mohou  vzniknout  oceňováním,  časovým 

rozdělením finančních nákladů a výnosů a také časovým rozdělením daně z příjmu

• Vstupní data významově odlišná  

◦ Vlastní kapitál 
▪ liší se výpočet tzv. nerozděleného zisku, což je jedna z položek vlastního kapitálu
▪ liší se zahrnování hospodářského výsledku do vlastního kapitálu

◦ Závazky 
▪ platí pro krátkodobé i dlouhodobé
▪ Zatímco ĆÚS vykazuje jednoznačně zvlášť krátkodobé a dlouhodobé závazky, které 

dělí na jednotlivé části, IFRS nemusí dělit závazky na krátkodobé a dlouhodobé a 
mnoho závazků může být vykázáno v samostatných oddělených položkách, proto je 
vždy  nutné  pro  analýzu  každé  společnosti  zkontrolovat  v  účetních  výkazech  a 
přílohách, které položky jsou jak vykázány.

◦ Odpisy 
▪ v případě různých odpisových plánů

• Odlišnosti způsobené časovým rozdělením  

◦ Hospodářský výsledek
▪ často se vyskytuje různé časové rozdělení výnosů a nákladů
▪ každý systém může v každém roce volit  jiný poměr  rozdělení  daně  z  příjmu na 

splatnou a odloženou
◦ Zásoby

▪ zahrnutí tzv. technických zásob do dlouhodobého majetku povolilo IFRS již v roce 
2004, ČÚS až v roce 2006

◦ Pohledávky
▪ časovým rozdělením odvodů daně z příjmu se liší  také pohledávky z titulu daně 

z příjmu
◦ Oběžná aktiva

▪ rozdíl způsoben rozdíly v zásobách a pohledávkách
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• Jiné odlišnosti a problémy  

◦ Nákladové úroky
▪ nákladové úroky jsou v obou systémech významově totožné, ale IFRS jejich uvádění 

nevyžaduje, v účetních závěrkách je většinou explicitně nenajdeme
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6. Finanční analýza společnosti T-Mobile  
V okamžiku,  kdy  jsou  známy všechny  možné  rozdíly,  které  je  nutné  korigovat  nebo  alespoň 
neopomenout při hodnocení výsledků finanční analýzy, je možné vstupní data použít pro výpočet 
jednotlivých  poměrových  ukazatelů.  Podle  rozdílů  v  datech  z  účetních  závěrek  můžeme 
reprezentativní vzorek rozdělit do skupin:

• poměrové ukazatele se stejnou vypovídací hodnotou
• poměrové ukazatele ovlivněné různým časový rozložením zásob a pohledávek
• poměrové ukazatele se zcela odlišnou vypovídací hodnotou
• poměrové ukazatele ovlivněné jinými problémy

6.1. Výsledek hospodaření  
Ukazatele výsledku hospodaření nejsou poměrové ukazatele v pravém slova smyslu. V této skupině 
nalezneme čtyři:

VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ
EBIT hospodářský výsledek před zdaněním – nákladové úroky
EBT hospodářský výsledek před zdaněním
EAT hospodářský výsledek po zdanění
EBITDA EBIT + odpisy

Tabulka 6.1: Ukazatele výsledku hospodaření

Jak je vidět na první pohled, EBT a EAT jsou v obou účetních systémech přímou součástí účetní 
závěrky, konkrétně výsledovky. Jak již bylo zmíněno výše, hrubý hospodářský výsledek je v obou 
systémech chápán jako součet výsledku provozního a finančního,  tedy jako významově totožný 
v ČÚS i v IFRS, přestože jeho absolutní hodnoty totožné být nemusí. Čistý hospodářský výsledek 
se může lišit velmi výrazně na základě rozložení daňových závazků.

K určení EBIT a na jeho základě EBITDA musíme mít k dispozici vedle hospodářského výsledku 
ještě nákladové úroky případně odpisy. Odpisy jsou v případě shodných odpisových plánů totožné 
pro oba  systémy a bez  výjimky i  nákladové úroky (viz  výše).  Oba tyto  ukazatele  tedy umíme 
teoreticky určit a jejich rozdíl se odvíjí pouze od případného rozdílu v hospodářském výsledku. 

IFRS  ovšem  nevyžaduje  explicitní  uvádění  nákladových  úroků  v  účetních  závěrkách  a  to  ani 
v příloze, kde se finanční hospodářský výsledek dělí pouze na náklady a výnosy, které se již dále 
členit  nemusí.  Drtivá  většina  společností  tak  nákladové  úroky  ve  výročních  zprávách  vůbec 
neuvádí.  To  platí  i  pro  společnost  T-Mobile,  pro  níž  tak  ukazatele  EBIT a  EBITDA v  IFRS 
nedokážeme určit.

6.2. Poměrové ukazatele se stejnou vypovídací hodnotou  
Na základě porovnání jednotlivých vstupních dat výše můžeme vybrat takové poměrové ukazatele, 
které mají  naprosto shodnou vypovídací schopnost,  protože všechna vstupní  data  jsou v ČÚS i 
v IFRS totožná.

• Ukazatele řízení aktiv  
Ukazatele řízení aktiv dávají do poměru data z rozvahy a výkazu zisku a ztráty. Zatímco rozvaha 
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udává okamžitý  stav  majetku  podniku,  výkaz  zisků  a  ztráty jakýsi  výsledek jeho změn během 
účetního období. Dáním do poměru získáváme obraz o tom, jestli je okamžitý majetek společnosti 
adekvátní k výsledkům jejích aktivit.

OBRAT CELKOVÝCH AKTIV = TRŽBY / CELKOVÁ AKTIVA
T-Mobile ČÚS IFRS

2002 0,58 0,58
2003 0,66 0,66
2004 0,84 0,84
2005 0,75 0,76
2006 0,87 0,88

Tabulka 6.2: Obrat celkových aktiv

OBRAT STÁLÝCH AKTIV = TRŽBY / STÁLÁ AKTIVA
T-Mobile ČÚS IFRS

2002 0,69 0,69
2003 0,83 0,83
2004 0,98 0,96
2005 1,14 1,14
2006 1,3 1,33

Tabulka 6.3: Obrat stálých aktiv

Obrat celkových aktiv je dlouhodobě nízký,  již pokud klesne pod hodnotu 1,5,  měl by být pro 
společnost varováním. Nicméně tento ukazatel  nemá tak významnou vypovídací hodnotu. Obrat 
stálých aktiv nám ovšem z počátku znepokojující čísla potvrzuje. Cestou ke zvednutí těchto poměrů 
je zvýšení tržeb nebo prodej  některých aktiv.  Ukazatel  nicméně utěšeně roste,  ze vstupních dat 
můžeme  vyčíst,  že  zatímco  aktiva  se  mění  oběma  směry,  tržby  mají  jednoznačně  vzrůstající 
tendenci.  Můžeme říct,  že  stavba centrály na Roztylech,  což je nesporně obrovské aktivum, se 
společnosti „zaplatila“.

6.3. Poměrové ukazatele ovlivněné různým časovým rozložením zásob a   
pohledávek

Zásoby i pohledávky se dosazují do mnoha poměrových ukazatelů, ovšem výhradně ze skupiny 
ukazatelů řízení aktiv. Obě položky v nich mohou způsobit velké nesrovnalosti. Výše je zmíněna 
změna  standardů  pro  účtování  zásob,  a  to  v obou  systémech,  v  případě  pohledávek  pak  různé 
časové  rozložení  pohledávek  z  titulu  daně  z příjmu,  v  případě  společnosti  T-Mobile  zejména 
v prvních dvou sledovaných letech, a různé rozlišování pohledávek na krátkodobé a dlouhodobé.  
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• Ukazatele řízení aktiv  

OBRAT ZÁSOB = TRŽBY / ZÁSOBY
T-Mobile ČÚS IFRS

2002 26,63 26,63
2003 40,77 40,57
2004 41,83 86,89
2005 44,74 88,1
2006 102,39 104,04

Tabulka 6.4: Obrat zásob

DOBA OBRATU ZÁSOB = ZÁSOBY / (TRŽBY / 365 dní)
T-Mobile ČÚS IFRS

2002 13,71 13,71
2003 8,95 8,99
2004 8,73 4,2
2005 8,16 4,14
2006 3,56 3,51

Tabulka 6.5: Doba obratu zásob

Ukazatel obratu zásob potvrzuje likviditu společnosti, tj. jakou část oběžných aktiv společnosti tvoří 
nelikvidní zásoby. Čím vyšší, tím lepší. Proto také tak rapidně naroste, když je část zásob převedena 
do dlouhodobého majetku, což IFRS povolilo v roce 2004, ČÚS pak v roce 2006. Doba obratu 
zásob je potom čas, po kterou zásoby „leží“, než vytvoří tržbu. Také tento poměr potvrzuje likviditu 
a má lepší vypovídací hodnotu než předchozí ukazatel. I zde vidíme, že společnost se v obratovosti 
zásob neustále zlepšuje a i zde vidíme skok způsobený změnami v účtování. 

Vypovídací  schopnost  těchto  ukazatelů  je  sporná.  Nelze  pochybovat  o  tom,  že  není  možné 
porovnávat oba systémy vůči sobě. Nicméně i porovnání v rámci jednoho systému stojí na vratkých 
základech. Při změně systému účtování se doba obratu zásob snížila více než dvojnásobně. Přitom 
se se společností naprosto nic nestalo, pouze se část majetku začala vykazovat jinde.

Legislativní změnu nejlépe ukazují grafy vývoje obou ukazatelů v průběhu sledovaných let, které 
prakticky korespondují s původním grafem horizontální analýzy vývoje zásob.
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OBRAT POHLEDÁVEK = TRŽBY / POHLEDÁVKY
T-Mobile ČÚS IFRS

2002 6,25 9,47
2003 6,65 10,98
2004 8,19 8,69
2005 7,85 8,34
2006 6,99 7,35

Tabulka 6.6: Obrat pohledávek

ACP = POHLEDÁVKY/(TRŽBY/ 365 dní)
T-Mobile ČÚS IFRS

2002 58,43 38,52
2003 54,92 33,23
2004 44,57 41,96
2005 46,5 43,76
2006 52,22 49,65

Tabulka 6.7: ACP

Kritická hodnota obratu pohledávek je rovna jedné. Jakmile se tento ukazatel dostane níž, znamená 
to,  že  pohledávky převyšují  tržby  a  pravděpodobně  budou  nedobytné.  Ukazatel  ACP (average 
collection  period,  průměrná  doba  inkasa)  udává  průměrnou  dobu  splatnosti  pohledávek.  Oba 
ukazatele jsou relativně vyšší. A stejně jako u výše zmíněných poměrových ukazatelů je i zde jejich 
vypovídací hodnota sporná. Rozdíly v absolutních hodnotách jsou způsobeny výkyvy v hodnotách 
pohledávek.  Problémem  jsou  daňové  pohledávky,  které  každý  účetní  systém  rozkládá  do 
jednotlivých let po svém. Proto také, přestože výsledky podle ČÚS i IFRS mají klesající tendenci, 
rozhodně neklesají  stejným tempem. Druhým problémem je dělení pohledávek na krátkodobé a 
dlouhodobé,  které  IFRS  příliš  neřeší  a  v  jednotlivých  letech  vykazuje  pokaždé  trošku  jinak. 
Diskutabilním se tak stává i porovnávání výsledků podle IFRS vůči sobě.
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Obdobně jako u poměrových ukazatelů, v nichž se vyskytuje položka „Zásoby“, i zde grafy kopírují 
sbližování hodnot, stejně jako v původním grafu samostatných pohledávek.

6.4. Poměrové ukazatele se zcela odlišnou vypovídací hodnotou  
Jedná  se  o  poměrové  ukazatele  ze  všech  zbývající  skupin,  do  nichž  vstupuje  jeden  nebo  více 
nesrovnatelných údajů. V případě skupiny ukazatelů likvidity jsou to především závazky, v případě 
skupiny  ukazatelů  řízení  dluhu  jde  hlavně  o  vlastní  jmění  a  v  ukazatelích  rentability  pak  o 
hospodářský  výsledek,  možné  rozdíly  jsou  zmíněny  v  předchozí  kapitole.  Poměrové  ukazatele 
vychází v konkrétním příkladě společnosti T-Mobile zhusta stejné či blízce podobné, protože data 
do nich vstupující se liší jen v drobnostech. Přestože si podle obou účetních systémů dokážeme 
udělat  ucelený  a  zhruba  totožný  obraz  o  situaci  společnosti,  do  poměrových  ukazatelů  mohou 
vstupovat  naprosto  různé  složky  (zejména  v  případě  závazků  velmi  výrazně)  a  nelze  je  tedy 
považovat za volně zaměnitelné.

• Ukazatele likvidity  
Likvidita popisuje schopnost firmy platit své závazky. Ve finanční analýze se používají celkem tři 
testy likvidity společnosti – běžný poměr, rychlý poměr a okamžitý poměr. K nim se dále zahrnuje 
hodnota tzv. pracovního kapitálu, což však není pravý poměrový ukazatel (viz níže). Obecně platí, 
že čím vyšší likvidita, tím je na tom firma lépe, každý z těchto tří testů má však svá úskalí. Jak 
vyplývá  ze  zjednodušené  definice  likvidity,  do  všech  těchto  testů  budou  vstupovat  krátkodobé 
závazky a oběžná aktiva, kterými může firma své závazky krýt. Oběžná aktiva, to jsou finanční 
prostředky, tedy okamžité peníze, které jsou jednoznačně nejlikvidnější, dále pohledávky, a konečně 
nejméně likvidní zásoby, jejichž přeměna na hotovost je nejobtížnější.

Přestože  složení  krátkodobých  závazků,  které  vstupují  do  poměrových  ukazatelů  likvidity,  se 
v obou účetních systémech naprosto liší, jejich absolutní hodnoty jsou si relativně blízce podobné, 
jak ukazuje graf výše. Proto také hodnoty všech testů likvidity pro konkrétní příklad jsou prakticky 
stejné.
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PRACOVNÍ KAPITÁL = OBĚŽNÁ AKTIVA – KRÁTKODOBÉ ZÁVAZKY
T-Mobile ČÚS IFRS

2002 -1 368 578 -1 479 811
2003 -6 116 076 -7 959 854
2004 493 334 350 827
2005 7 131 255 7 060 916
2006 5 733 850 6 070 000

Tabulka 6.8: Pracovní kapitál

Pracovní kapitál není poměrový ukazatel v pravém slova smyslu, nejedná se totiž o poměr, ale o 
rozdíl. Ve finančních analýzách se uvádí, protože udává jakýsi „finanční polštář“, rezervu, kterou je 
firma schopna v případě potřeby pokrýt své krátkodobé závazky. Je vidět, že v roce 2003 prošla 
společnost dost závažnou krizí, která však byla přechodná a situace se během následujících dvou let 
urovnala. Problémy z prvních dvou sledovaných období můžeme opět přisoudit velkým vydáním a 
zadlužením společnosti v souvislosti se stavbou nového centra na Roztylech.

BĚŽNÁ LIKVIDITA (L3) = OBĚŽNÁ AKTIVA/KRÁTKODOBÉ ZÁVAZKY
T-Mobile ČÚS IFRS

2002 0,8 0,8
2003 0,55 0,47
2004 1,13 1,1
2005 2,39 2,43
2006 2,04 2,18

Tabulka 6.9: Běžná likvidita

Běžná likvidita vyjadřuje, kolikanásobně dokáže společnost pokrýt své krátkodobé závazky, kdyby 
svá  oběžná  aktiva  okamžitě  proměnila  na  hotovost.  Uvádí  se,  že  tento  koeficient  by  se  měl 
pohybovat nad hranicí 1,5. Číslo samo o sobě ovšem nemusí zaručovat, že společnost je likvidní. 
Oběžná aktiva mohou být vysoké číslo, nicméně tvoří-li většinu neprodejné zásoby nebo nedobytné 
pohledávky,  společnost  je  přes  všechny  pozitivní  výsledky  nelikvidní.  Proto  je  nutné  zároveň 
s tímto koeficientem zjišťovat, jaké části oběžných aktiv tvoří zásoby a pohledávky a sledovat také 
výše zmíněnou dobu jejich obratu. Absolutní hodnoty společnosti T-Mobile potvrzují výsledky výše 
počítaného finančního polštáře – krize v roce 2003, v letech 2005 a 2006 je už likvidita bohatě 
dostačující.
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POHOTOVÁ LIKVIDITA (L2) = (OBĚŽNÁ AKTIVA – ZÁSOBY)/KR. ZÁVAZKY
T-Mobile ČÚS IFRS

2002 0,68 0,69
2003 0,5 0,43
2004 0,97 1,01
2005 2,28 2,36
2006 1,99 2,11

Tabulka 6.10: Pohotová likvidita

Pohotová likvidita vylepšuje předchozí tím, že do čitatele zahrnuje oběžná aktiva snížená o zásoby, 
které jsou považovány za nejméně likvidní. Kritickou hranicí pro tento poměr je jednička. Zjištěné 
výsledky znovu potvrzují předchozí testy – nejnižší je poměr v roce 2003, v letech 2005 a 2006 je 
již pohotová likvidita bohatě nad limitem.

Stejné absolutní hodnoty obou testů potvrzují i grafy. Z obou účetních systému tedy získáme tentýž 
obraz  finanční  situace  firmy,  která  je  v  posledních  dvou  sledovaných  letech  již  plně  likvidní, 
bezpečně nad kritickými hodnotami.

OKAMŽITÁ LIKVIDITA (L1) = KRÁTKODOBÝ FINANČNÍ MAJETEK/KR. ZÁVAZKY
T-Mobile ČÚS IFRS

2002 0,17 0,16
2003 0,23 0,21
2004 0,12 0,12
2005 1,14 1,18
2006 0,94 0,99

Tabulka 6.11: Okamžitá likvidita
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Konečně okamžitá likvidita od oběžných aktiv odečítá nejen zásoby ale i pohledávky, zůstává tedy 
jen krátkodobý finanční majetek,  peníze na hotovosti a na bankovních účtech,  kterými je firma 
schopna  okamžitě  platit.  Všechny  testy  likvidity  podaly  stejný  výsledek  o  situaci  společnosti 
T-Mobile. Nemáme však jeho adekvátní ověření. Vrátíme-li se totiž zpět k ukazatelům doby obratu 
zásob  a  pohledávek,  které  by  měly  likviditu  potvrzovat,  nacházíme  problémové  výsledky  se 
spornou vypovídací hodnotou.

• Ukazatele řízení dluhu  
Veškerý majetek společnosti může být kryt ze dvou zdrojů – vlastních a cizích. Ukazatele řízení 
dluhů  ukazují,  v  jakém poměru  těchto  dvou zdrojů  jsou  aktiva  společnosti  financována.  Tento 
poměr nazýváme finanční páka. Definuje se jako nástroj ke zvyšování výnosnosti vlastního kapitálu 
použitím cizích zdrojů. Zjednodušeně řečeno, je-li  úroková míra,  na níž je možné si  půjčit  cizí 
kapitál,  nižší  než výnosnost  vlastních aktiv,  potom použijeme-li  k financování  těchto aktiv  cizí 
kapitál, zvyšuje se výnosnost kapitálu vlastního. Tento princip se snaží uplatnit vlastníci akciových 
společností, protože bude-li do podniku „přitékat“ stále cizí kapitál, výnosnost jejich již vloženého 
kapitálu poroste, aniž by oni museli do společnosti dále investovat. 

V ČÚS jsou tzv. cizí zdroje přímo uvedeny v rozvaze. IFRS takovou položku v rozvaze explicitně 
uvádět nemusí. Cizí zdroje je tak možné spočítat jako součet všech závazků, úvěrů a ostatních pasiv, 
anebo  jednoduše  od  celkových  aktiv  odečíst  vlastní  kapitál,  i  tak  získáme  tu  část,  která  není 
financována z vlastních zdrojů. Tato rovnice platí pochopitelně pro oba účetní systémy.

ZADLUŽENOST = (CELKOVÁ AKTIVA – VLASTNÍ KAPITÁL)/CELKOVÁ AKTIVA
T-Mobile ČÚS IFRS

2002 0,65 0,66
2003 0,52 0,52
2004 0,29 0,3
2005 0,27 0,28
2006 0,27 0,28

Tabulka 6.12: Zadluženost

Ukazatel zadluženosti udává podíl cizích zdrojů na financování všech aktiv společnosti. Vzhledem 
k tomu, že cizí zdroje jsou částí celkových aktiv, je jasné, že zadluženost nikdy nepřekročí jedničku. 
Čím je tento ukazatel vyšší, tím vyšší riziko podstupují věřitelé. Z konkrétních hodnot vidíme, že 
společnost T-Mobile svou zadluženost stále snižuje. Můžeme znovu uvést, že je postupně splácen 
obrovský dluh vzniklý v roce 2002 zahájením stavby centrály na Roztylech. Akcie společnosti jsou 
navíc  veřejně  neobchodovatelné,  touto  cestou  tedy  nemůže  do  společnosti  vstoupit  žádný  cizí 
kapitál.
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DLUH NA VLASTNÍ JMĚNÍ = (CELKOVÁ AKTIVA – VL. KAPITÁL)/VL. KAPITÁL
T-Mobile ČÚS IFRS

2002 1,88 1,91
2003 1,08 1,1
2004 0,41 0,43
2005 0,37 0,38
2006 0,37 0,38

Tabulka 6.13: Dluh na vlastní jmění

Dluh na vlastní  jmění  udává vzájemný poměr obou složek financování  aktiv  – cizích zdrojů a 
vlastního kapitálu. Pohybuje-li se mezi nulou a jedničkou, pak cizí zdroje nepřevyšují vlastní jmění. 
Na první pohled je patrné, že v letech 2002 a 2003 společnost kryla svá aktiva převážně z cizích 
zdrojů. Důvod je i zde stejný a zcela zřejmý – stavba centrály na Roztylech, což bylo v té době 
obrovské aktivum, na něž si společnost vzala vysoký úvěr. Ten je během let splácen a poměrový 
ukazatel rychle klesá.

DLOUHODOBÁ ZADLUŽENOST = DLOUHODOBÉ ZÁVAZKY/STÁLÁ AKTIVA
T-Mobile ČÚS IFRS

2002 0,3 0,31
2003 0,08 0,09
2004 0,08 0,08
2005 0,08 0,08
2006 0,06 0,06

Tabulka 6.14: Dlouhodobá zadluženost

Dlouhodobá zadluženost  dává do poměru  dvě nejméně likvidní  položky rozvahy – dlouhodobé 
závazky ze strany pasiv a dlouhodobý majetek za strany aktiv, tj. stálá aktiva. Stejně tak i tento 
ukazatel je nejvyšší v roce 2002, v dalších letech se společnost evidentně snažila své dlouhodobé 
závazky rychle splácet, až se v roce 2006 dostala na číslo sympaticky nízké. 

Rozdíly v absolutních hodnotách vstupních dat nejsou vysoké, proto se prakticky shodují i výsledky 
poměrové  analýzy.  Na  základě  obou  účetních  systémů  tak  dostáváme  stejný  obraz  o  situaci 
společnosti.  Všechny  ukazatele  začínají  na  vysokých  hodnotách  v  roce  2002,  kde  společnost 
T-Mobile začala se stavbou centrály na Roztylech. všechny ukazatele však klesají a v posledním 
sledovaném roce jsou již bezpečně za kritickou hranicí. Závěr zní: Společnost byla velmi zadlužená, 
nicméně nyní je plně solventní.

• Ukazatele rentability  
Rentabilita rovná se ziskovost. Obecně můžeme říct, že ukazatele rentability dávají do souvislosti 
všechny předchozí skupiny ukazatelů s hospodářským výsledkem společnosti. A zde právě vznikají 
rozdíly mezi výsledky podle ČÚS a IFRS. Do všech ukazatelů této skupiny vstupuje zisk, hrubý i 
čistý. V případě zisku vznikají v některých letech mezi hodnotami ČÚS a IFRS velmi markantní 
rozdíly,  výsledky  proto  nemůžeme  považovat  za  volně  zaměnitelné.  Nicméně  podobně  jako 
ukazatele likvidity nám poskytnou ucelený a zhruba totožný přehled o situaci společnosti.
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ZISKOVÁ MARŽE = ČISTÝ ZISK/TRŽBY
T-Mobile [v %] ČÚS IFRS

2002 11,73 13,44
2003 18 18,8
2004 16,45 16,91
2005 17,35 17,77
2006 19,6 18,16

Tabulka 6.15: Zisková marže

Zisková marže ukazuje, jak se tržby podílí na čistém zisku. Je to ta část tržeb, která zbývá po úhradě 
nákladů spojených s pořízením zboží. Kolísá mezi patnácti a dvaceti procenty, kromě extrémnějšího 
roku 2002.

RENTABILITA INVESTIC (ROI) = ZISK PŘED ZDANĚNÍM/CELKOVÁ AKTIVA
T-Mobile [v %] ČÚS IFRS

2002 9,88 11,55
2003 14,69 15,47
2004 19,8 20,18
2005 18,61 19,2
2006 22,59 21,42

Tabulka 6.16: Rentabilita investic

VÝNOS NA AKTIVA (ROA) = ČISTÝ ZISK/CELKOVÁ AKTIVA
T-Mobile [v %] ČÚS IFRS

2002 6,8 7,86
2003 11,9 12,5
2004 13,9 14,2
2005 13,04 13,57
2006 16,96 16,05

Tabulka 6.17: Výnos na aktiva

Ukazatel ROI je hodnocen jako velmi dobrý, je-li vyšší než 15%, jako dobrý, je-li vyšší než 12%. Je 
vidět, že společnost je, opět kromě roku 2002, bohatě nad limitem, rentabilita investic je vynikající. 
Jako ideální hodnota ukazatele ROA se uvádí 9%, znovu, stejně jako v obou předchozích případech, 
s výjimkou roku 2002 se společnost do tohoto kritéria bez problémů vejde.  
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VÝNOS NA VLASTNÍ JMĚNÍ (ROE) = ČISTÝ ZISK/VLASTNÍ KAPITÁL
T-Mobile [v %] ČÚS IFRS

2002 19,5 22,83
2003 24,73 26,3
2004 19,57 20,35
2005 17,91 18,79
2006 23,25 22,24

Tabulka 6.18: Výnos na vlastní jmění

Ukazatel  ROE by měl  být  vždy vyšší  než  ukazatel  ROA, což  společnost  s  přehledem splňuje. 
Veškeré ukazatele rentability mají přibližně vzrůstající tendenci a zejména v posledním sledovaném 
roce již dosahují velmi příjemných hodnot. Společnost je tedy vysoce výdělečná.

6.5. Poměrové ukazatele ovlivněné jinými problémy  
Z finanční analýzy nám zcela vypadl ukazatel úrokového krytí ze skupiny ukazatelů zadluženosti a 
ukazatel základní produkční síly ze skupiny ukazatelů rentability. 

ÚROKOVÉ KRYTÍ = EBIT / NÁKLADOVÉ ÚROKY
ZÁKLADNÍ PRODUKČNÍ SÍLA = EBIT / CELKOVÁ AKTIVA

Tabulka 6.19: Poměrové ukazatele ovlivněné jinými problémy

Do  čitatele  obou  těchto  ukazatelů  se  dosazuje  hospodářský  výsledek  EBIT,  což  je  hrubý 
hospodářský  výsledek  navýšený  o  nákladové  úroky,  do  jmenovatelů  samotné  nákladové  úroky 
v případě úrokového krytí a celková aktiva v případě základní produkční síly. Podíváme-li se znovu 
na data, která pro výpočet těchto ukazatelů potřebujeme, zjistíme, že hrubý hospodářský výsledek, 
nákladové  úroky  a  celková  aktiva  jsou  v  obou  účetních  systémech  chápána  jako  významově 
totožná, tedy i oba tyto poměrové ukazatele mají v ČÚS i v IFRS shodnou vypovídací hodnotu. 
Znovu je ovšem nutné připomenout, že standardy IFRS uvádění nákladových úroků nevyžadují, a 
proto je ve výročních zprávách společností v naprosté většině případů nenajdeme. Proto ani pro 
společnost T-Mobile tyto ukazatele neumíme konkrétně určit.
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Graf 6.7: Rentabilita investic
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Graf 6.8: Výnos na aktiva
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7. Testy pro hodnocení stavu podniku  
Dalším nástrojem finanční analýzy jsou tzv. testy pro hodnocení stavu podniku. Jinak je můžeme 
nazývat modely pro predikci finanční tísně, a pro každou společnost je důležité vědět předem, zda 
bude i nadále prosperovat, nebo se má chystat na úpadek. Poměrové ukazatele řeší pouze současný 
stav. Testy pro predikci finanční tísně skládají do kombinací dílčí výpočty popisující stav podniku a 
z  výsledné  hodnoty cosi  předpovídají.  Tomuto  způsobu  můžeme říkat  vícerozměrná  statistická 
diskriminační analýza anebo analýza Z-skóre. 

Výsledná hodnota pak může padnout do tří různých intervalů: Do intervalu nad stanovenou hranicí 
nízkého rizika bankrotu, kdy se firma krachu nemusí obávat. Dále do intervalu pod stanovenou 
hranici vysokého rizika bankrotu, kdy je úpadek v nejbližší době velmi pravděpodobný. A konečně 
do intervalu mezi tyto hodnoty, který nazýváme „šedá zóna“. Nachází-li se výsledek v šedé zóně, 
pak o budoucnosti společnosti nemůžeme jednoznačně rozhodnout.

Je třeba brát  neustále v potaz,  že výsledky takových testů jsou velmi sporné. Vzorové hodnoty 
mohou  pocházet  z  velmi  úzkého  výběru  podniků  nebo  z  výběru  společností  vzájemně 
nesrovnatelných. Dále je velmi diskutabilní otázka, zda je vůbec možné stanovit jedinou hodnotu, 
od které už firmě hrozí finanční problémy, pro všechny podniky napříč všemi odvětvími. Obdobně 
jako pro poměrové ukazatele tak i zde platí, že s interpretací výsledků je nutno postupovat opatrně. 
Jestliže jsou porovnávány hodnoty z různých dob (např. světová finanční krize 2008 je výjimečný 
rok) a různých podniků, vypovídací hodnota je nulová a jakékoliv předpovědi a soudy neobjektivní.

7.1. Altmanův test  
Altmanův  test  (viz  literatura  [14])  je  asi  nejčastěji  používaným  testem  pro  hodnocení  stavu 
společnosti.  Eric I.  Altman začal se svým zkoumáním v roce 1946 a plných 19 let  sledoval 66 
podniků. Nutno poznamenat, že 33 z nich zkrachovalo. Původně bylo do modelu zahrnováno 22 
dílčích výpočtů, v současné době je jich už jen pět.

DÍLČÍ VÝPOČTY ALTMANOVA TESTU
Ukazatel likvidity X1 = pracovní kapitál / celková aktiva
Ukazatele rentability aktiv X2 = zadržený zisk / celková aktiva

X3 = EBIT / celková aktiva
Ukazatel zadluženosti X4 = tržní hodnota akciového kapitálu/ cizí zdroje
Ukazatel řízení aktiv X5 = tržby / celková aktiva

Tabulka 7.1: Dílčí výpočty Altmanova testu

Pozn.:  V případě,  že  akcie  společnosti  jsou veřejně neobchodovatelné,  tržní  hodnota akciového 
kapitálu je rovna základnímu kapitálu.

Altmanův  model  vede  k  tzv.  třem  rovnicím  důvěry.  První  pro  akciové  společnosti  s  veřejně 
obchodovatelnými  akciemi,  druhá  pro  ostatní  (neakciové)  společnosti  a  specifická  třetí  pro 
nevýrobní podniky a rozvíjející se trhy.
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1. ROVNICE DŮVĚRY Z1 = 1,2 X1 + 1,4 X2 + 3,3 X3 + 0,6 X4 + 1,0 X5

Doporučené hodnoty:
Firma je finančně silná „šedá zóna“ Firma má finanční problémy

Z1 Є <2,99; 8> Z1 Є <1,81; 2,98> Z1 Є <-4; 1,8>

Tabulka 7.2: 1. rovnice důvěry

2. ROVNICE DŮVĚRY Z2 = 0,717 X1 + 0,847 X2 + 3,107 X3 + 0,42 X4 + 0,998 X5

Doporučené hodnoty:
Firma je finančně silná „šedá zóna“ Firma má finanční problémy

Z2 > 2,9 Z2 Є (1,2; 2,9) Z2 < 1,2

Tabulka 7.3: 2. rovnice důvěry

3. ROVNICE DŮVĚRY Z3 = 6,56 X1 + 3,26 X2 + 6,72 X3 + 1,05 X4

Doporučené hodnoty:
Firma je finančně silná „šedá zóna“ Firma má finanční problémy

Z3 > 2,6 Z3 Є (1,1; 2,6) Z3 < 1,1

Tabulka 7.4: 3. rovnice důvěry

Shrneme-li si znovu vstupní data, které do výpočtů vstupují, významově zcela shodné jsou pouze 
EBIT, celková aktiva a tržby. 

Výpočet pracovního kapitálu závisí na krátkodobých závazcích, které se mohou lišit, proto je nutné 
v IFRS sečíst všechny položky, které do krátkodobých závazků patří. Výpočet vlastního kapitálu se 
také v obou účetních systémech liší, od něho se pak odvíjí rozdíl v cizích zdrojích a v zadrženém 
zisku,  tento  rozdíl  nicméně  není  velký.  V  případě,  že  akcie  společnosti  nejsou  veřejně 
obchodovatelné,  vlastní  kapitál  je v ČÚS i  v IFRS totožný, ale tržní cena akcie není povinnou 
součástí  účetní závěrky,  proto ji nemusíme vždy v příloze nalézt,  stejně tak i  závazky po lhůtě 
splatnosti. Na stejný problém narážíme i v případě nákladových úroků nutných pro výpočet EBIT. 
Shrneme-li  všechny tyto faktory,  v  případě,  že  se nám podaří  nalézt  všechny potřebné údaje  a 
v obou účetních systémech určit srovnatelnou hodnotu krátkodobých závazků, můžeme Altmanův 
test považovat za aplikovatelný na ČÚS i na IFRS.

V konkrétním případě společnosti  T-Mobile nepotřebujeme hledat tržní cenu akcie,  neboť akcie 
firmy nejsou veřejně obchodovatelné a tržní hodnota akciového kapitálu je tedy rovna základnímu 
kapitálu. Do Altmanova testu se také dosazuje položka nákladové úroky, jak však již bylo zmíněno 
výše,  společnost  T-Mobile  nákladové  úroky  ve  svých  výročních  zprávách  většinou  explicitně 
neuvádí, do čísel, která pro výpočet použijeme, mohou být vyšší než skutečné nákladové úroky, 
neboť mohou zahrnovat i kurzové ztráty a ostatní finanční náklady.
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X1 = PRACOVNÍ KAPITÁL / CELKOVÁ AKTIVA
T-Mobile ČÚS IFRS

2002 -0,04 -0,04
2003 -0,17 -0,22
2004 0,02 0,01
2005 0,2 0,19
2006 0,17 0,18

Tabulka 7.5: Výpočet dílčího ukazatele Altmanova testu - X1

X2 = NEROZDĚLENÝ ZISK CELKOVÁ AKTIVA
T-Mobile ČÚS IFRS

2002 0,13 0,18
2003 0,2 0,31
2004 0,38 0,51
2005 0,43 0,56
2006 0,38 0,54

Tabulka 7.6: Výpočet dílčího ukazatele Altmanova testu - X2

X3 = EBIT / CELKOVÁ AKTIVA
T-Mobile ČÚS IFRS

2002 0,12 0,14
2003 0,16 0,17
2004 0,21 0,22
2005 0,19 0,19
2006 0,23 0,21

Tabulka 7.7: Výpočet dílčího ukazatele Altmanova testu - X3

X4 = ZÁKLADNÍ KAPITÁL / CIZÍ ZDROJE
T-Mobile ČÚS IFRS

2002 0,65 0,52
2003 1,03 0,91
2004 2,79 2,33
2005 3,05 2,61
2006 3,04 2,59

Tabulka 7.8: Výpočet dílčího ukazatele Altmanova testu - X4
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X5 = TRŽBY / CELKOVÁ AKTIVA
T-Mobile ČÚS IFRS

2002 0,58 0,58
2003 0,66 0,67
2004 0,85 0,84
2005 0,75 0,76
2006 0,87 0,88

Tabulka 7.9: Výpočet dílčího ukazatele Altmanova testu - X5

Pro společnost T-Mobile budeme počítat pouze první a třetí rovnici důvěry. První rovnice je určena 
pro  akciové  společnosti,  třetí  pro  rozvíjející  se  trh,  za  nějž  můžeme stále  považovat  i  Českou 
republiku. 

1. ROVNICE DŮVĚRY

T-Mobile ČÚS IFRS

2002 1,49 1,55

2003 1,89 1,94

2004 3,76 3,68

2005 4,04 3,98

2006 4,17 4,12

Tabulka 7.10: Výpočet 1. rovnice důvěry

3. ROVNICE DŮVĚRY

T-Mobile ČÚS IFRS

2002 1,64 1,79

2003 1,71 1,67

2004 5,68 5,63

2005 7,15 7,12

2006 7,07 7,12

Tabulka 7.11: Výpočet 3. rovnice důvěry
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Z grafů jednoznačně vidíme, že společnost se bankrotu nemusí obávat, v obou rovnicích důvěry je 
vysoko nad horní hranicí „šedé zóny“.

7.2. Tafflerův test  
Richard Taffler  byl  žákem E.  I.  Altmana,  jeho test  jinak nazýváme Tafflerův bankrotní  model, 
viz literatura [15]. Test hodnotí situaci ve Velké Británii v roce 1977 a je dalším z nejpoužívanějších 
testů pro včasné odhalení hrozícího bankrotu.  Narozdíl od Altmana si Taffler vystačil  s jedinou 
rovnicí pro všechny podniky. Jako kritická hodnota Tafflerova bankrotního modelu, tedy mez, pod 
níž společnosti hrozí bankrot, se uvádí 0,2. Naopak jako bezpečná hodnota, tedy hranice, nad níž je 
pravděpodobnost bankrotu velmi nízká, pak 0,3. 

Nejdiskutabilnější  na  Tafflerově  testu  je  skutečnost,  že  pokrývá  veškeré  podniky napříš  všemi 
odvětvími, tedy od zemědělství,  přes průmysl až po služby, tedy společnosti se zcela odlišnými 
systémy hospodaření. 

Do Tafflerovy rovnice vstupují v různém poměru čtyři poměrové ukazatele. 

DÍLČÍ VÝPOČTY TAFFLEROVA TESTU
X1 = hrubý zisk / krátkodobé závazky
X2 = oběžná aktiva / cizí zdroje
X3 = krátkodobé závazky / celková aktiva
X4 = tržby / celková aktiva

Tabulka 7.12: Dílčí výpočty Tafflerova testu

Jako vstupní data do těchto ukazatelů dosazujeme zisk před zdaněním, celková a oběžná aktiva, 
tržby,  cizí  zdroje  a  krátkodobé  závazky.  Pouze  krátkodobé  závazky si  v  jednotlivých  účetních 
systémech významově neodpovídají,  musíme proto podobně jako u Altmanova modelu součtem 
všech položek, které patří do krátkodobých závazků a které IFRS vykáže zvlášť, získat hodnotu 
srovnatelnou s ČÚS. Po této úpravě je vypovídací hodnota testu pro oba účetní systémy totožná.
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Graf 7.1: 1. rovnice důvěry
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Graf 7.2: 3. rovnice důvěry
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X1 = HRUBÝ ZISK / KRÁTKODOBÉ ZÁVAZKY
T-Mobile ČÚS IFRS

2002 0,54 0,57
2003 0,4 0,37
2004 1,63 1,75
2005 1,33 1,42
2006 1,38 1,38

Tabulka 7.13: Výpočet dílčího ukazatele Tafflerova testu - X1

X2 = OBĚŽNÁ AKTIVA / CIZÍ ZDROJE
T-Mobile ČÚS IFRS

2002 0,27 0,25
2003 0,43 0,37
2004 0,54 0,42
2005 1,41 1,18
2006 1,39 1,21

Tabulka 7.14: Výpočet dílčího ukazatele Tafflerova testu - X2

X3 = KRÁTKODOBÉ ZÁVAZKY / CELKOVÁ AKTIVA
T-Mobile ČÚS IFRS

2002 0,18 0,2
2003 0,37 0,42
2004 0,12 0,12
2005 0,14 0,14
2006 0,16 0,16

Tabulka 7.15: Výpočet dílčího ukazatele Tafflerova testu - X3

X4 = TRŽBY / CELKOVÁ AKTIVA
T-Mobile ČÚS IFRS

2002 0,58 0,58
2003 0,66 0,67
2004 0,85 0,84
2005 0,75 0,76
2006 0,87 0,88

Tabulka 7.16: Výpočet dílčího ukazatele Tafflerova testu - X4
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TBM = 0,53 X1 + 0,13 X2 + 0,18 X3 + 0,16  X4 

T-Mobile ČÚS IFRS

2002 0,45 0,46

2003 0,44 0,43

2004 1,09 1,14

2005 1,03 1,05

2006 1,08 1,06

Tabulka 7.17: Tafflerův bankrotní model

Výsledky Tafflerova testu v ČÚS se od výsledků IFRS liší naprosto minimálně. Z tabulky i z grafu 
níže  jasně  vyplývá,  že  společnost  je  i  v  hubenějších  letech  2002 a  2003 spolehlivě  nad  touto 
hodnotou. Firmě tedy podle Tafflerova bankrotního modelu žádné nebezpečí nehrozí, což se ostatně 
u tak obrovské nadnárodní korporace, jako je T-Mobile, dalo předpokládat
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8. Benchmarking Ministerstva průmyslu a obchodu ČR  
„Benchmarkingový  diagnostický  systém  finančních  indikátorů  INFA slouží  podnikům k  ověření 
jejich  finančního  zdraví  a  porovnání  jejich  výsledků  s  nejlepšími  firmami  v  odvětví,  nebo  
s průměrem za odvětví. Slouží k identifikaci hlavních předností firmy a nejpalčivějších problémů,  
které pomůže odhalit a tím představuje prvním krok k jejich řešení. Je východiskem pro formování a  
určení podnikové strategie.“8

Benchmarkingový systém pracuje s daty zpracovanými podle ČÚS, použila jsem účetní závěrky ze 
všech pěti sledovaných let, tedy 2002-2006. Jako srovnávací odvětví jsem byla nucena zvolit služby 
celkově,  neboť pro podsekci  Služby poštovní  a telekomunikační systém nemá dostatečný počet 
podniků  pro  porovnání.  Benchmarking  v  rámci  oborového  srovnání  nabízí  celkem  tři  možné 
výsledky:

• J Společnost je lepší než nejlepší společnosti v oboru.

• L Společnost je horší než průměrné společnosti v oboru.

• K Společnost je lepší než průměrné, ale horší než nejlepší společnosti v oboru.

Nejprve jsem pomocí diagnostického systému jsem ověřila hodnoty likvidity společnosti. 

OVĚŘENÍ LIKVIDITY L3 POMOCÍ BENCHMARKINGU
T-Mobile Poměrové ukazatele Benchmarking Oborové srovnání

2002 0,8 0,7 L

2003 0,55 0,55 L

2004 1,13 1,14 L

2005 2,4 1,94 J

2006 2,04 1,74 J

Tabulka 8.1: Ověření likvidity L3 pomocí Benchmarkingu 

8 Benchmarkingový diagnostický systém finančních indikátorů INFA [online], dostupný z WWW:
<http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/ebita/>
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OVĚŘENÍ LIKVIDITY L2 POMOCÍ BENCHMARKINGU
T-Mobile Poměrové ukazatele Benchmarking Oborové srovnání

2002 0,68 0,6 L

2003 0,5 0,5 L

2004 0,97 0,97 K

2005 2,28 1,82 J

2006 1,99 1,69 J

Tabulka 8.2: Ověření likvidity L2 pomocí Benchmarkingu

OVĚŘENÍ LIKVIDITY L1 POMOCÍ BENCHMARKINGU
T-Mobile Poměrové ukazatele Benchmarking Oborové srovnání

2002 0,17 0,15 L

2003 0,23 0,23 J

2004 0,12 0,12 L

2005 1,14 1,14 J

2006 0,94 0,94 J

Tabulka 8.3: Ověření likvidity L1 pomocí Benchmarkingu

Při porovnání hodnot, které spočítal diagnostický systém, s hodnotami, které byly určeny výše mezi 
poměrovými  ukazateli,  zjišťujeme,  že  hodnoty  ne  vždy  souhlasí.  Vysvětlení  je  v  definicích 
jednotlivých poměrových ukazatelů a příčiny jsou dvě: rozdíl  v čitateli  a rozdíl  ve jmenovateli 
poměrového ukazatele. 

Do čitatele likvidity L3 se dle definice dosazují oběžná aktiva. Do systému Benchmarking se ovšem 
hodnota oběžných aktiv  explicitně nezadává a  systém za oběžná aktiva považuje součet  zásob, 
pohledávek a krátkodobého finančního majetku. Tím je čitatel poměrového ukazatele v systému o 
položku ostatních oběžných aktiv nižší. Obdobně v případě likvidity L2, která má v čitateli celková 
oběžná  aktiva  snížená  o  zásoby.  Rozdíl  obou  ukazatelů  od  výsledků  spočítaných  výše  mezi 
poměrovými ukazateli tak spočívá ve výši ostatních oběžných aktiv, která systém Benchmarking 
opomíjí. Teprve likvidita L1 je totožná, protože do ukazatele vstupuje pouze krátkodobý finanční 
majetek.

Další  rozdíl  ovšem vzniká  ve jmenovateli.  Jmenovatele  všech  tří  likvidit  jsou  definovány jako 
krátkodobé závazky, ale systém Benchmarking je navyšuje ještě o dluhopisy a směnky a krátkodobé 
i  dlouhodobé bankovní úvěry a výpomoci.  Právě zde je nutno hledat příčinu rozdílu v hodnotě 
likvidity L1 pro rok 2002. Čitatele jsou v jejím případě totožné, ovšem v roce 2002 měl T-Mobile 
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vysoké úvěry související se zahájením prací na stavbě nové centrály na Roztylech. Tím se navýšil 
jmenovatel poměrového ukazatele a jeho hodnota je nižší.

Pomocí diagnostického systému jsem zkontrolovala také ukazatel ROE.

OVĚŘENÍ ROE POMOCÍ BENCHMARKINGU
T-Mobile Poměrové 

ukazatele
Benchmarking Oborové srovnání Průměrné hodnoty 

oboru
2002 19,50% 19,50% J 9,01%

2003 24,73% 24,73% J 5,11%

2004 19,57% 19,57% K 10,61%

2005 17,91% 17,91% K 9,90%

2006 23,25% 23,25% K 12,85%

Tabulka 8.4: Ověření ukazatelu ROE pomocí Benchmarkingu

Hodnota  ROE vychází  pro  všechny sledované  roky totožná  s  hodnotou  spočítanou  výše  mezi 
poměrovými ukazateli. Podle oborového porovnání Benchmarkingu je společnost v prvních dvou 
letech v ukazateli výnosu na vlastní jmění lepší než nejlepší společnosti z oboru, v následujících 
letech jež jen lepší  než společnosti  průměrné.  Ukazatel  ROE nemá definovanou žádnou ideální 
hranici, nad níž by se měl pohybovat, jeho hodnoty se posuzují porovnáním s ukazatelem ROA, pod 
nějž by ROE nikdy nemělo klesnout. Podíváme-li se na konkrétní hodnoty vidíme, že i v letech, 
které  jsou  Benchmarkingem hodnoceny jako horší,  dosahuje  T-Mobile  přibližně  dvojnásobných 
hodnot ukazatele ROE než jeho průměrní konkurenti.  Diagnostický systém také dokáže rozložit 
ukazatel ROE na mnoho dalších ukazatelů, schéma rozkladu viz příloha na CD. 

Z  dalších  ukazatelů,  které  systém  Benchmarking  nabízí,  jsem  zvolila  ještě  ukazatel  obratu 
celkových  aktiv  a  ukazatel  zadluženosti.  Oba  tyto  ukazatele  definuje  systém  jinak,  než  byly 
definovány výše mezi poměrovými ukazateli. 

• Ukazatel obratu celkových aktiv  

◦ poměrové ukazatele: celkové tržby / celková aktiva
◦ Benchmarking: celkové výnosy / celková aktiva
◦ pro tento ukazatel nemáme adekvátní srovnání

• Ukazatel zadluženosti  

◦ poměrové ukazatele: cizí zdroje / celková aktiva
◦ Benchmarking:  vlastní kapitál / celková aktiva
◦ vzhledem  k  tomu,  že  součet  cizích  zdrojů  a  vlastního  kapitálu  je  roven  celkovým 

pasivům a tedy i celkovým aktivům, součet ukazatelů spočítaných oběma způsoby je 
roven jedné, respektive 100%
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OBRAT CELKOVÝCH AKTIV PODLE BENCHMARKINGU
T-Mobile Benchmarking  Průměrné hodnoty 

oboru
Oborové srovnání

2002 1,08 1,97 L

2003 1,76 2,08 L

2004 1,05 2,19 L

2005 0,83 2,12 L

2006 0,95 2,15 L

Tabulka 8.5: Obrat celkových aktiv podle Benchmarkingu

Adekvátní hodnoty pro porovnání nemáme. Benchmarking hodnotí obrat celkových aktiv ve všech 
sledovaných  letech  jako  podprůměrný.  Stejně  tak  i  hodnoty  ukazatele  obratu  celkových  aktiv 
definovaného výše jsou po všechny roky pod doporučenou hranicí.

OVĚŘENÍ ZADLUŽENOSTI POMOCÍ BENCHMARKINGU
T-Mobile Poměrové 

ukazatele
1 – (poměrový 

ukazatel)
Benchmarking Oborové srovnání

2002 0,65 0,35 0,35 J

2003 0,52 0,48 0,48 J

2004 0,29 0,71 0,71 J

2005 0,27 0,73 0,73 J

2006 0,27 0,73 0,73 J

Tabulka 8.6: Ověření zadluženosti pomocí Benchmarkingu

I  ukazatele  zadluženosti  ve  všech  sledovaných  letech  perfektně  korespondují.  Veškeré  grafy 
viz příloha na CD. Včetně kompletního schématu rozkladu ukazatele Spread9, v němž je vypočítán 
ukazatel EVA vyjadřující roční hodnotu ekonomického zisku.

9 Spread = ROE – re (re = alternativní náklad na kapitál; re Є (rf; rf + 35%), rf = bezriziková sazba, Benchmarkingem 
dosazována automaticky)
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9. Závěr  
Cílem mé  práce  bylo  porovnání  vypovídací  schopnosti  finanční  analýzy  sestavené  na  základě 
účetních závěrek podle ČÚS a IFRS. Abych tento cíl mohla splnit, musela jsem nejprve prostudovat 
české i evropské účetní standardy a zákony o účetnictví. Zde se již začala ukazovat první úskalí, 
neboť  zatímco  ČÚS  přísně  dodržuje  zákonem  stanovenou  podobu  účetních  výkazů,  IFRS  je 
v přístupu mnohem benevolentnější. Vzhledem k tomu, že IFRS mnohdy povoluje více než jeden 
způsob  účtování  jednotlivých  položek,  je  pro  finanční  analýzu  účetních  výkazů  nezbytné  pro 
každou konkrétní společnost hledat, jaký způsob účtování právě ona používá.

Dalším problémem je,  že  účetní  systémy se  neustále  vyvíjí.  V průběhu  sledovaných  let  došlo 
k několika legislativním změnám, které obvykle ČÚS přijímal později než IFRS. To znesnadňuje 
porovnání příslušných položek v rámci jednotlivých účetních období.

Dalším bodem zadání  bylo  teoretické  poznatky  aplikovat  na  konkrétní  příklad.  Při  procházení 
výročních zpráv jsem zjistila, že drtivá většina společností vede pouze jeden systém účetnictví, a 
pokud používaly oba,  pak často jen na krátkou, přechodnou dobu, která pro objektivní finanční 
analýzu  nestačí,  případně  nevysvětlitelné  nesrovnalosti  v  účetních  závěrkách  zcela  znemožnily 
jejich použití. Jako jediná vyhovující se ukázala společnost T-Mobile.

Klíčovým  problémem  pro  porovnání  ukazatelů  finanční  analýzy  byla  srovnatelnost  vlastních 
vstupních dat. Dříve, než se vstupní data použijí ve výpočtu jakéhokoliv ukazatele, musí být pro oba 
účetní  systémy významově  totožná.  Myslím,  že  pro  většinu  případů  se  mi  podařilo  vhodným 
dohledáním a zkombinováním jednotlivých položek dosáhnout toho, že data významově shodná 
jsou. Pak má analýza pro oba systémy stejnou vypovídací hodnotu. 

Existují  ovšem i  položky,  jejichž  vykazování  jednotlivé  standardy explicitně  nevyžadují,  takže 
mnohdy je společnosti ve svých účetních závěrkách neuvádí. Pakliže vstupní data chybí, příslušné 
ukazatele finanční analýzy nelze vůbec určit. 

Největším  problémem  jsou  rozdíly,  které  se  korigovat  nedají,  což  jsou  především  rozdíly 
v oceňování. V těchto případech je nutné nahlížet skutečné rozdíly absolutních hodnot.

Ke všem nutným výpočtům jsem používala tabulkový procesor MS Office Excel. S postupem práce 
jsem aplikaci  prohlubovala  a  rozšiřovala,  až  vznikl  univerzální  nástroj  použitelný  pro  výpočet 
finanční analýzy na základě obou účetních systémů, který navíc dokáže porovnat získané výsledky.

Došla jsem k závěru, že poměrové ukazatele finanční analýzy a testy pro hodnocení stavu podniku 
můžeme  definovat  pro  ČÚS i  IFRS stejně.  Je  ale  nezbytné  přísně  dodržovat,  aby  byla  stejně 
definována i vstupní data, která se pro jejich výpočet používají.  Pokud tomu tak není,  je nutné 
vstupní data některým výše zmíněným způsobem upravit, a jestliže toto není možné, je nutné brát 
tuto nesrovnalost v úvahu při interpretaci výsledků finanční analýzy.
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▪ zadání bakalářské práce

◦ BPFIS_Simkova_A06486.pdf
▪ text bakalářské práce

◦ BPFIS_Simkova_A06486.xlsx
▪ aplikace pro výpočet finanční analýzy
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