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Abstrakt:

Finan¢ni analyza a mezinarodni uéetni standardy

Price se zabyva porovnanim pravidel deskych tcetnich standardti CUS a mezinarodnich uéetnich
standardt IFRS z hlediska posouzeni vypovidacich schopnosti dat z vyro¢nich zprav a jejich uziti
pro finan¢ni analyzu. V prvni ¢ésti jsou analyzovany rozdily podle definic jednotlivych poloZzek
ucetni zavérky v textech standardt, v dalsi ¢asti je na zakladé téchto rozdili posouzena vypovidaci
hodnota vybranych pomérovych ukazateli finan¢ni analyzy a vybranych ukazatelli vicerozmérné
klasifikace. Veskeré teoretické poznatky jsou ilustrovany na ptikladu konkrétni spolecnosti.
V zavéru je pro ovéfeni vysledki spole¢nost podrobena jesté diagnostickému systému
Benchmarking Ministerstva primyslu a obchodu CR. Souéésti bakalafské prace je i univerzalni
aplikace pro vypocet vSech zminénych ukazateli financni analyzy zpracovana v tabulkovém
procesoru MS Office Excel.

Klicova slova: ceské ucetni standardy, mezinarodni ucetni standardy IFRS, financni analyza,
poméroveé ukazatele, bankrotni 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. Uvod

., Nazrala doba, v niz zpracovani ucetnich dat nemiize koncit vyhotovenim ucetnich vykazu. VZdyt
vlastnici, manazeri, analytici a rada dalsich zdajemcii o Zivot firmy potrebuje nutné vedet, jaka je
skutecna ekonomicka situace firmy, jak ji Ize zlepsit a co je tFeba podniknout pro zajisténi dalsiho
rozkvétu podniku. Odpovédi miize poskytnout pouze financni analyza. !

O vyznamu finan¢ni analyzy dnes jiz nikdo nemtze pochybovat. V okamziku, kdy se celd Evropa
vice ¢1 méné pokousi sjednotit svilj ucetni systém, je mym ukolem vyhodnotit srovnatelnost
finan¢ni analyzy na zékladé eskych tcetnich standardl oproti mezinarodnim standardim IFRS.

Ukazatele a testy finan¢ni analyzy jsou v obou zkoumanych tcetnich systémech stanoveny stejné
nebo velmi podobné, rozdily miize zptisobovat odlisna definice dat, ktera do nich vstupuji. Tato data
pochézi z vyro¢nich zprav a ucetnich zaverek sestavenych podle ptislusnych pravidel.

Prvnim krokem je sestavit co nejvodnéj$i vzorek pomeérovych ukazateli financni analyzy a
prozkoumat pfesné urceni vyznamu dat, jez musi byt pii vypoctu uvazovana. To znamena projit a
porovnat veskeré Ceské standardy, vyhlasky a zakony s témi evropskymi, vyhledat a konfrontovat
pfimé definice jednotlivych polozek tcetnich vykazi.

Rozhodla jsem se ilustrovat kazdy z téchto teoretickych ptfipadd na ptikladu konkrétnich dat
z vyrocnich zprav spolecnosti T-Mobile. Tuto spole¢nost jsem volila proto, Ze jako jedina z vétSich
spolecnosti, jejichZ vyro¢ni zpravy jsem méla k dispozici, méla publikované ucetni zavérky v obou
ucetnich systémech v péti po sob¢ jdoucich letech. Konkrétni ptiklad ke kazdé poloZce jsem chtéla
dat zejména z toho divodu, Ze pravidla IFRS jsou na rozdil od standardd CUS mnohem
,benevolentnéj$i. Rozdily, které by v teoretické rovin€ na prvni pohled nemusely byt viibec patrné,
mohou vznikat pouhou drobnosti, kdy IFRS povoluje dv€ moZnosti uctovani. Na tyto je mozné
snadné&ji poukdzat v ptipad¢ konkrétnich ¢isel.

Na zakladé€ rozdilného zptisobu definovani jednotlivych vstupnich dat je mozné poméerové ukazatele
rozdélit na ty, které maji podle obou ucetnich systému tutéZ vypovidaci hodnotu, a na ty, které
shodnou vypovidaci schopnost nemaji. V dalSich kapitolach bude podrobnéji popsana pticina téchto
rozdilt a zhodnocen jejich vliv na vysledky finan¢ni analyzy. Obdobn¢ také u testl pro hodnoceni
stavu podniku.

Soucasti prace je univerzalni aplikace sestavend v programu MS Office Excel schopna urcit rozdily
mezi vstupnimi daty zadanymi z obou ucetnich systémii a dale spocitat a porovnat vysledky
finan¢ni analyzy na zékladé téchto dat.

1 KOVANICOVA, Dana — KOVANIC, Pavel. Poklady skryté v iicetnictvi — dil II: Financni analyza uicetnich vykazi
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2. Prvni konfrontace IFRS s (V?eskg'm ucetnim standardem

Pocatky nadich uéetnich standardii mizeme hledat v povaleéném Ceskoslovensku, kdy byl vydan
zdkon Ccislo 116/1946 Sb. o jednotné organizaci podnikového pocetnictvi, viz literatura [9].
Pokousel se sjednotit systémy ucetnictvi pro jednotlivé okruhy podnikii. Nachazime v ném nafizeni
o chronologickém vedeni ucetnich knih, o zaznamenavani zmén majetku a vykazovani
hospodarského vysledku a také povinnost rozdélit ucty na majetkové, které sleduji zmény aktiv a
pasiv, a vysledkové, na nichz se zaznamenavaji naklady a vynosy. Z nich se potom sestavuji dvé
ve vyroCnich zpravach dodnes. Vznika také systém dvouokruhového ucetnictvi, vnéjSiho a
vnitiniho, finanéniho a provozniho.

V roce 1947 vydava generalni sekretaridt Hospodaiské rady Sest ti€etnich osnov pro podniky Sesti
hospodaiskych odvétvi, které byly vyhlaskou stanoveny za zdvazné smérnice financniho ucetnictvi.
Tyto osnovy stanovovaly tzv. ucetni rozvrh, jednotné oznacovani a ¢lenéni uctd, a také tzv. ucetni
rok, ucetni obdobi zakoncené bilan¢nim dnem, k némuz se sestavovala Ucetni zavérka.

Na prelomu Ctyficatych a padesatych let ptfichdzi znarodnovani podnikli, snimz vlastni
vnitropodnikovou samospravu vystiidalo socialistické podnikové hospodaistvi. V ném mélo kazdé
vnitropodnikové stiedisko své vlastni ucetnictvi a cilem bylo dosahovat vysSich ziskli nez ostatni
stiediska.

V padesatych letech nabyva centralné planovana ekonomika stale vétsiho vyznamu, ovSem dostava
se do rozporu s vnitropodnikovym ucetnictvim. Asi nejvyznamnéjSim zakonem, ktery se pokousel
tento nesoulad korigovat, byl zdkon ¢islo 108/1951 Sb. o organizaci narodohospodarské evidence.
Centralni planovani je povazovano jednoznacné za nejvyssi prioritu a podniky musi poskytnout
pravdivé a vcas veskeré udaje, které si od nich vyzadaji pfisluSna mista narodohospodaiského
fizeni. Systém dvouokruhového ucetnictvi je potlacen.

Pozitivni bod do Gcetnictvi piinasi padesata 1éta tim, ze byl stanoven jednoznacny systém ocenovani
majetku a hospodaiskych prostredk, ktery byl do té doby feSen zcela nedostatecné.

V Sedesatych letech se objevuji prvni stopy manazerského tcetnictvi, které se pokousi pozdvihnout
nedostatkovou ekonomiku zejména vcasnym zachycenim podklada pro kalkulace, tvofeni rozpocti
a dalsich informaci podstatnych pro vedeni podniku k tvorbé zisku. Brzy se ukdzalo, ze bude nutna
zdavazna reforma celého ucetniho systému. Ta pfiSla v letech 1966-67. Mimo jiné ujednotila
ocenovani nakladii, namisto Sesti oborovych uctovych osnov navrhla jedinou spole¢nou a
predevsim se navratila ke dvouokruhovému ucetnictvi.

Dalsi zlom zaznamenava tcetnictvi jiz o nékolik let pozdé€ji zakonem c¢islo 21/1971 Sb. o jednotné
soustaveé socidlné-ekonomickych informaci, viz [9]. Takové informace se ziskavaly statistickym
vyzkumem, fizenim této soustavy byl proto povéfen Cesky statisticky ufad, ktery v té dobé
zasahoval 1 do ekonomiky. Zakon po bok ucetnictvi zaradil i n¢kolik dalSich oborti, kromé& zminéné
statistiky zejména analyzu hospodarskych vysledki, a pfesné stanovoval pravomoci a povinnosti
organtl, jez je spravovaly. Soustava socidlné-ekonomickych informaci se méla stat nejucelenéj$Sim
systémem informaci o ekonomice.



Jiz v roce 1976 ovSem piichazi dal$i zmény, naptiklad rozdéleni uctd na ucty aktiv a pasiv a
nakladi a vynosd, ucltovani hospodaiského vysledku brutto a netto, nebo znovu névrat
k jednookruhovému systému téetnictvi. Uéetnictvi se tak stalo pouhou kontrolou pro plnéni planu a
podkladem pro dal$i planovéani.

Takovy systém byl po piechodu k trZzni ekonomice naprosto nedostatecny a bylo nutné sestavit zcela
novy. Vznik Ceskych uéetnich standardd tak, jak je zndme dnes, musime tedy datovat az do doby
po Sametové revoluci, kdy vznikd zékon c¢islo 563/1991 Sb. o ucetnictvi, v némz je systém jiz
zalozen na vlastnickych vztazich, viz [9] Snazi se podavat nejen vérny obraz o situaci podniku a
jeho porovnani v narodnim méfitku, ale zejména pak 1 v méfitku mezinarodnim.

Standardy IFRS piekro¢ily hranice Ceské republiky jiz vice neZ rok pted vstupem do Evropské
unie, a sice novelou zédkona o ucetnictvi z konce roku 2003. Novela reagovala na ustanoveni
Evropského parlamentu ES 1606/2002, které¢ udavalo uUCetnim jednotkdm registrovanym na
regulovaném trhu cennych papirti v Evropské unii jako obchodni spolecnosti emitujici cenné papiry
povinnost uctovat a sestavovat ucetni zavérku podle platnych mezindrodnich standardti IFRS, viz
literatura [1].

V Ceské republice se zménami zadalo jiz 1. ledna 2004, od kdy mohou malé spolegnosti do
zadkonem stanovené vySe obratu vést pouze tzv. danovou evidenci. (V roce 2004 byla tato hranice
6 mil. K¢ obratu rocné, v roce 2008 jiz 25 mil. K¢.) Naopak emitenti registrovanych cennych papirt
Jiz musi svou ucetni zaveérku podiidit pravnim Upravam Evropské unie. Novelizovany zakon o
ucetnictvi vstupuje v platnost v plném rozsahu v roce 2005.

Nejvétsi rozdil mezi Ceskym téetnim standardem a IFRS je patrny na prvni pohled — pfistup IFRS
je mnohem benevolentngjsi nez piistup Ceského wdetniho standardu. Standardy IFRS udavaji
minimalni naroky na kazdou slozku ucetni zavérky, ale umoziuji celou fadu rtznych ptistupti.
Rozvaha, vykaz ziski a ztrat, vykaz o zménach vlastniho kapitalu, ani vykaz o penéznich tocich
nemaji v zadném standardu IAS nebo IFRS stanovenou konkrétni podobu, ve které maji byt
predkladany. Oproti tomu predpisy Ceského Gcetniho jsou velmi p¥isné, podoba viech soudasti
ucetni zavérky ma naprosto pevné danou strukturu. Rozdily asi nejlépe charakterizuje tvrzeni:
LIFRS je ucetni systém zalozeny na principech. Naproti tomu Ceska pravni uprava ucetnictvi je
ndarodnim ucetnim systémem, ktery je zalozen na pravidlech. *?

2 BOHUSOVA, Hana. Komparace ¢ské pravni vipravy ucetnictvi a IFRS. str. 131
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3. Zakladni soucdsti ucetni zavérky

IFRS i Cesky uéetni standard vyzaduji v t&etni zavérce dvé zakladni slozky — rozvahu (bilanci) a
vysledovku (vykaz ziskil a ztrat). IFRS trva jest¢ na vykazu o penéznich tocich (Cash Flow), ktery
v CUS neni povinny, a dile na vykazu o zménach vlastniho kapitélu, ktery ¢eskd pravni uprava
ucetnictvi zmifiuje pouze zcela okrajove. Aktudlni stav vlastniho kapitalu a jeho struktura musi byt
v obou systémech uvedeny pifimo v rozvaze, anebo v komentati k ufetnim vykaziim. Samotny
vykaz o zméndch vlastniho kapitalu by pak mél predevs§im pro kazdou polozku vlastniho kapitalu
oddélené zvetejnit, k jakym jejim zménam v priibéhu ucetniho obdobi doslo. V obou ucetnich
systémech musi byt soudasti zavérky komentat k G¢etnim vykazim, v Ceské republice nazyvany
pfiloha.

3.1. Rozvaha

Rozvaha, jinak téZ bilance, je vykaz o finanéni pozici spole¢nosti. CUS stanovi jeji uplnou podobu
Ptilohou 1 vyhlasky 500/2002 Sb. Podle upiesnujicich pravidel stejné vyhlaS8ky mohou spolecnosti
v nékterych uvadét i pouze tzv. zjednodusenou podobu rozvahy (rozvahu ve zjednoduSeném
rozsahu), v niZ jsou podpolozky oznacené velkym pismenem, fimskou a arabskou ¢islici shrnuty do
jediné polozky oznacené pouze velkym pismenem a fimskou Cislici. Toto lze ovSem pouze
v piipad¢, Ze jejich rozepsani na jednotlivé polozky neni pro objektivitu obrazu o situaci podniku
podstatné, anebo naopak jejich slouceni do jediné polozky vede k vyssi prehlednosti. Jednotlivé
slozky ovsem musi byt v kazdém piipad€ uvedeny v pfiloze k ucCetni zavérce.

Pfesto v rozvaze nemusime vzdy najit vSechny polozky dané vyhlaskou. Ne&které nemusi byt
vykazany vibec, nebot’ podle CUS se nulové polozky nevykazuji.

V IFRS se rozvaze vénuje standard IAS 1. Na rozdil od CUS zde neni forma rozvahy ani pofadi
polozek piesné stanoveno, standard IAS 1 uvadi pouze podobu jakési hlavicky, kterou musi
dokument obsahovat, a jakousi ,,minimalni podobu rozvahy*, tedy polozky, které rozvaha vzdy
musi uvadét. Ovsem stejné jako v CUS se ani v IFRS nulové polozky v rozvaze neuvadi.

V CUS vychazi rozvaha z tzv. bilanéni rovnice:

2 AKTIV=XPASIV (3.1)
Ze stejné rovnice vychazi v IFRS tzv. horizontalni forma rozvahy, ktera je téméi shodna s rozvahou
definovanou CUS. Mnohem cast&ji vSak firmy vykazujici v IFRS pouzivaji tzv. vertikalni formu
rozvahy, kterd vychdzi z tzv. modifikované bilan¢ni rovnice:

S AKTIV—3XZAVAZKU=VLASTNIiKAPITAL (3.2)

Do vertikalni formy rozvahy byva zahrnovan také ukazatel Working Capital (Cisty pracovni
kapital), ktery je dan rozdilem kratkodobych aktiv a kratkodobych zavazki:

WORKING CAPITAL=X KR.AKTIV — 3 KR.ZAVAZKU (3.3)

Cisty pracovni kapital je zaroven ukazatelem likvidity podniku. Spole¢nost ho uvadi v piipads,
rozhodne-li se klasifikovat sva aktiva a zavazky na kratkodobé a dlouhodobé.



Vertikalni formu rozvahy jde snadno pfevézt na horizontdlni a naopak. Vyjdeme-li z obou
zminénych bilan¢nich rovnic, ziskdme:

SPASIV=VLASTNI KAPITAL+ X ZAVAZKU (3.4)

Naroky IFRS na formalni naleZitosti rozvahy jsou stejné jako naroky CUS a zcela logické. Absence
kteréhokoli z téchto pozadavkil by data uvedend v rozvaze mohla zkreslit nebo dokonce ucinit zcela
nepouZitelnymi.

Ucetni jednotka musi byt jednoznaéné identifikovana, uvadi se plny nazev piipadné identifikaéni
¢islo. Spole¢nost vzdy musi uvadét nazev vykazu, zde Rozvaha, datum sestaveni (tzv. bilan¢ni den),
dale zda jde o rozvahu konsolidovanou (zahrnujici dcefiné ¢i pridruzené spolecnosti) nebo
individudlni, ménu, ve které je rozvaha vykazovana, a ¢iselny fad, v némz jsou uvadény jednotlivé
polozky (tis., mil. apod.).

3.2. Vysledovka

Vysledovka je ucetni vykaz, ktery, jak nazev napovida, udavéa vysledek hospodateni podniku a
prehled nakladd a vynost daného téetniho obdobi. Pod pojmem vysledovka je v CUS chéapan tzv.
vykaz ziskli a ztrat. Jeho podobu urcuje stejné jako v ptipad¢ rozvahy vyhlaska 500/2002 Sb., a
stejn€ jako rozvaha muize byt 1 vykaz ziskd a ztrat pfedkladan pouze v tzv. zjednoduSené verzi.
V CUS také stile jesté zOstava zachovan tzv. mimoradny vysledek hospodateni; tento pojem
standardy IFRS neznaji.

Definice pojmi podle IFRS je nejednoznacna. V roce 2007 doSlo ke zméndm ve standardu
IAS 1 - Sestaveni a zvetejiiovani ucetni zavérky, které nyni umoziuje dv€é moZznosti vykazani
hospodarského vysledku. Prvni moznosti je samostatné piedloZeni dvou vykazl, nejprve vlastni
vysledovky, kterd udava tzv. vysledkové Gc€inné transakce, coZ jsou bézné ndklady a vynosy (trzby,
finan¢ni naklady, mzdové naklady...), a dale tzv. vykazu o Gplném vysledku hospodateni, ktery na
vysledovku navazuje a udava tzv. ostatni vysledky hospodateni, coz jsou nejcastéji podily na zisku
pfidruzenych podnikii. Stale je vSak upfednostiiovdna druha varianta, a sice prezentace pouze
jediného vykazu,

vvvvvv

Zatimco rozvaha ukazuje jakysi aktualni stav, sou¢asnou hodnotu majetku spole¢nosti, vysledovka
objasnuje ¢innost firmy v priabéhu celého ucetniho obdobi, jeji vykonnost a efektivitu hospodareni.

IFRS stejné jako v pfipad¢ rozvahy nestanovuje piesnou podobu vysledovky ani vykazu o tplném
vysledku hospodateni, oviem na rozdil od CUS vyzaduje striktni oddéleni vysledkii z pokradujici a
ukoncované ¢innosti. IFRS umoznuje druhové 1 ucelové ¢lenéni ndklada. Druhové ¢lenéni naklada
ukazuje jaké vstupy podnik béhem ucetniho obdobi vyuzil, material, z4asoby, energie, osobni
naklady apod. Naproti tomu ucelové ¢lenéni prezentuje, kam byly prostiedky investovany, za jakym
ucelem, jakou splnily funkci. I proto se obcas druhové ¢lenéni ndkladii nazyva cElenéni podle
funkce, napt. odbytové naklady, spravni, finan¢ni apod. Zjednodusené¢ miizeme fict, Zze zatimco
druhové clenéni ndkladl se zabyva tim ,,co®, uc¢elové naopak fesi ,,proc¢* nebo ,.kam*. Druhové
uvadét ucelové Clenéni nadkladd, musi druhové uvézt v piiloze Gcetni zadvérky. Druhové clenéni
nakladil v IFRS odpovida &lenéni nékladii ve vykazu ziski a ztrat v plném rozsahu podle CUS a je
drtivou vétSinou spolecnosti preferovano.



3.3. Vykaz penéinich tokii, Cash Flow

Ceskd pravni uprava udetnictvi podle zékona ¢&islo 563/1991 Sb o tudetnictvi a vyhlasky
500/2002 Sb. nepovazuje vykaz o penéznich tocich za povinnou soucast ucetni zavérky, velké
spolec¢nosti ho vSak vétSinou sestavuji. Formatem ani minimalni strukturou vykazu o penéznich
tocich se vyhlaska 500/2002 Sb. nezabyva, konstatuje pouze definici penéznich tokl, pozaduje, aby
penézni toky byly ve vykazu rozdéleny mezi provozni, finan¢ni a investi¢ni ¢innost, a dale, Ze
vykaz o penéznich tocich z provozni ¢innosti mize byt sestavovan pfimou nebo nepfimou metodou.
Zde mlizeme s potéSenim konstatovat absolutni shodu s mezinarodnim standardem IAS 7 — Vykaz
penéznich tok.

Podle IFRS, narozdil od CUS, je tento vykaz povinnou souéasti uetni zavérky. Ani IAS 7 oviem
nedefinuje zaddnou jeho podobu ani rozsah. Pro sestavovani vykazu penéznich tokd doporucuje
pifimou metodu, kdy podnik uvadi nezkreslené penézni piijmy a vydaje presné tak, jak se udaly
v jednotlivych ¢innostech. Z takového vykazu jde do jist¢ miry piedpovédét pohyb financnich
prostiedkli do budoucna. Spolecnosti vSak preferuji sestavovani vykazu o penéznich tocich
z provozni ¢innosti metodou nepiimou, kdy se hospodaisky vysledek za dané ucetni obdobi
upravuje vyloucenim penéznich tokt z ¢innosti investi¢ni a finan¢ni, dale o nepenézni transakce a o
naklady a vynosy pfedchozich ¢i nésledujicich ucetnich obdobi, které jesté nebyly uhrazeny. Pokud
si podnik zvoli nepfimou metodu, musi v piiloze k ucetni zadvérce uvést, jak jsou vykazanad data
ziskavana.

Piestoze vyhlaska 500/2002 Sb. a standard IAS 7 jsou bézné povazovany za totozné, drobné rozdily
prece jen mezi IFRS a CUS najdeme. Naptiklad placené troky mize IFRS zahrnout do oblasti
provozni nebo finanéni, CUS je jednozna¢né fadi do oblasti investi¢ni. Nebo placené dividendy
patii podle CUS jediné mezi pendZni toky z finanéni ¢innosti, IFRS je mize zatadit také do oblasti
provozni. Takové rozdily jsou vSak zcela zanedbatelné.

3.4. Vykaz o zméndch vlastniho kapitdlu
Zatimco vykaz o penéZnich tocich, ktery je podle ceské pravni Gpravy Gcetnictvi povaZzovan pouze
za dobrovolnou soucast Gdetni zavérky, vétsina spole¢nosti v Ceské republice sestavuje, vykaz o
zméndch vlastniho kapitalu, ktery zdkon o ucetnictvi fadi na stejnou rovinu s vykazem Cash Flow,
v ucetnich zavérkach u nas najdeme opravdu jen ziidka. IFRS vykaz o zménach vlastniho kapitalu
vyzaduje, pfesto pro n¢j neexistuje samostatny standard, ktery by se mu vénoval a uptesiioval
pozadavky, které jsou rozptyleny hned do nékolik standardli. Koncepéni ramec IFRS pouze
doporuduje, aby akciové spolecnosti sviij zakladni kapital ¢lenily do ¢tyf skupin:®

* kapital tvoreny vklady akcionari

* fondy z kapitalové zachyceného precenéni aktiv a zavazkii

* nerozdéleny zisk ¢i neuhrazend ztrata

* (rezervni) fondy predstavujici uicelove vyhrazené casti nerozdéleného zisku

Podle IAS 1 musi byt pfimo v rozvaze zvetfejnéna hodnota vlastniho kapitalu a rezervnich fondd,
totéZz ostatné plati 1 v CUS. Vykaz o zménach vlastniho kapitalu se pak zabyva konkrétné vSemi
zménami, ke kterym v jednotlivych polozkach béhem t€etniho obdobi doslo.

3 DVORAKOVA, Dana. Financni iicetnictvi a vykaznicvi podle mezindrodnich standardii IFRS. str. 211
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4. Dostupnost a vvbér dat

Finan¢ni analyza ma k dispozici celou fadu néstrojii, napiiklad horizontalni a vertikalni analyzu
slozek ucetnich vykazli, testy pro hodnoceni stavu podniku, nebo asi nejznadméjsi metodu
pomérovych ukazatelti. Téch je definovana celd fada, je proto nutné vybrat jejich reprezentativni
vzorek a ten nasledné uplatnit na redlnd data z uCetnich zavérek existujicich spolecnosti. Soucasti
studie bude tedy finan¢ni analyza na zaklad€é obou zkoumanych ucetnich systéml a pro doplnéni
obrazu o spole¢nosti to bude Benchmarking pracujici s daty podle CUS. Pro vypoéet je pouzita
webova kalkuladka Ministerstva primyslu a obchodu Ceské republiky, viz [12].

4.1. Vybér spolecnosti

Zdrojem dat pro mou praci jsou pouze vyrocni zpravy zvetejiované na oficialnich webovych
strankach jednotlivych firem. Aby byla data pouzitelnd pro ucely mé prace, tedy pro srovnani
vysledkli finanéni analyzy na zakladé CUS i IFRS, musela jsem najit spole¢nost, kterd po
dostate¢n¢ dlouhou dobu zvefejnovat své ucetni zavérky paralelné v obou ucetnich systémech.
Hledala jsem proto piedev§im mezi velkymi spolecnostmi, které jiz pteSly na evropské standardy,
protoze mensi spolecnosti se zatim striktné drzi standarda ceskych. VétSina spolecnosti ovSem
pouze presla na IFRS, maximéln¢ v jediném piechodovém roce zvetejnila obé zavérky. Soubch
obou udetnich systémi jsem nalezla pouze u spoleénosti T-Mobile a.s. a u Ceskych aerolinii a.s.
Nemalé nesrovnalosti v evropskych téetnich vykazech spole¢nosti CSA, které jsem ani za pomoci
priloh ucetni zavérky nedokazala vysvétlit, mé vedly k rozhodnuti tuto spole¢nost k finan¢ni
analyze nepouzivat. Teoretické poznatky jsem proto aplikovala na data pochazejici z vyro€nich
zprav spolecnosti T-Mobile, viz literatura [13].

¢ Profil spoleénosti T-Mobile

o Uplny nazev: T-Mobile Czech Republic a. s.

o Sidlo spole¢nosti: Tomickova 2144/1, 149 00 Praha 4

o 1CO 649 49 681, DIC CZ649 49 681

o Zapsany do Obchodniho rejstiiku u Méstského soudu v Praze, B.3787
o Vstup na trh v Ceské republice: biezen 1996

©  Soubéh obou ucetnich systému: 2002-2006

4.2. Vybrané pomérové ukazatele definované pro CUS i IFRS

, Financni analyza hodnoti minulost, soucasnost a predpokladanou budoucnost financniho
hospodareni firmy. Cilem je posoudit financni zdravi firmy, tj. nalézt slabiny, které by mohly
v budoucnu vyvolat problémy presto, Ze se v soucasnosti viditelne neprojevuji, a nalezt silné
stranky, na kterych miiZe firma stavét.

Pti vybéru vzorku pomérovych ukazatel pro oba ucetni systémy jsem vychdzela z prednaSek
z ptedmétu Finan¢ni informatika a analyza a z literatury (viz [3], [7], [10]), kde jsou definovany
pomérové ukazatele pro CUS a pro IFRS. Kritérii pro vybér reprezentativniho vzorku byla shodna
definice ukazatele pro oba systémy a snadna dostupnost vstupnich dat z ucetnich zavérek.

4 BLAHA, Zdengk Sid - INDRICHOVSKA, Irena. Jak posoudit financni zdravi firmy
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VYBRANE POMEROVE UKAZATELE DEFINOVANE PRO CUS I IFRS

Vysledek hospodarieni

EBIT

hospodaisky vysledek pied zdanénim — ndkladové troky

EBT hospodaisky vysledek pied zdanénim
EAT hospodaisky vysledek po zdanéni
EBITDA EBIT + odpisy

Ukazatele likvidity

Bézna likvidita (L3) obézna aktiva/kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita (L2)

(ob&zna aktiva — zasoby)/kratkodobé zavazky

Okamyita likvidita (L1)

kratkodoby financni majetek/kratkodobé zavazky

Ukazatele Fizeni aktiv

Obrat stalych aktiv trzby/stala aktiva
Obrat zasob trzby/zasoby

Dobra obratu zasob trzby/zasoby/365
ACP pohledavky/trzby/365
Obrat pohledavek trzby/pohledavky
Obrat celkovych aktiv trzby/celkova aktiva

Ukazatele Fizeni dluhu

Zadluzenost

(celkova aktiva — vlastni jméni)/celkova aktiva

Dluh na vlastni jméni

(celkova aktiva — vlastni jméni)/vlastni jméni

Urokové kryti

EBIT/nékladové uroky

Dlouhodoba zadluzenost

dlouhodobé zavazky/stala aktiva

Ukazatele rentability

Zakladni produkéni sila

EBIT/celkova aktiva

Rentabilita investic

ROI = EBT/celkova aktiva

Vynos na aktiva

ROA = ¢isty zisk/celkova aktiva

Vynos na vlastni jméni

ROE = ¢isty zisk/vlastni kapital

Ziskova marze

Cisty zisk/trzby

Tabulka 4.1: Vybrané pomérové ukazatele

Prestoze definice vSech téchto pomérovych ukazatelt je stejnd, zdaleka nemusi byt shodna definice
dat, ktera do nich vstupuji. To miize mit n€kolik pficin. Nej€astéjSim jsou rtizné metody ocefiovani.
Je vSak také mozné, ze polozku se stejnym nazvem definuji ¢eské ucetni standardy jinak nez
mezinarodni. Vypovidaci hodnota porovnani takovych ukazatelii tak mize byt zavadéjici.
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5. Definice a porovnani udaji z ucetni zavérky
Z vybraného vzorku ukazatelll pfimo plynou data, jez do ukazatelii vstupuji a jejichZ definici podle
obou systémt je nutné porovnat. Kazdy tdaj prozkoumam nejprve teoreticky na zékladeé ceskych

pravnich predpist a Gcetnich standardii (viz [11]) i standardii IAS a IFRS (viz [1], [2]). Pokusim se
analyzovat mozné rozdily a vysledek ilustruji na ptikladu spole¢nosti T-Mobile.

Jednou z nejzékladngjSich metod finan¢ni analyzy je tzv. horizontilni analyza neboli analyza
vyvojovych trendl, ktera se zabyva mezironimi zménami jednotlivych polozek ucetni zavérky.
K vyjadieni téchto rozdilii je mozné pfistoupit n€kolika zplisoby, naptiklad formulovat procentni
zmény nebo Ciselné vyjadiené pfirtstky ¢i Ubytky, viz literatura [7]. Ja jsem zvolila zplsob
nejjednodussi, a sice zaznamenani absolutnich hodnot pro kazdé tcetni obdobi.

Pro zjednoduSeni porovnani dat z tucetnich vykazi s predchozimi ¢i nasledujicimi ucetnimi
obdobimi se Casto pouziva procentniho vyjadieni. Tato metoda se mlize nazyvat procentni rozbor
komponent nebo vertikalni finan¢ni analyza a je zaloZena na principu, v némz se jednotlivé polozky
ucetni zaveérky vyjadiuji jako procentni podily jedné z téchto poloZek, nejcastéji polozky nadfazené.
(T;. stald a obézna aktiva jako procentni podil v celkovych aktivech apod.) Ziskané vykazy mizeme
nazvat ,,vykazy se spolenym jmenovatelem®, viz literatura [7]. Tento zpisob nejen usnadiluje
mezirocni porovnani, ale umoziiuje 1 porovnavani spolecnosti ruznych velikosti a v nasem ptipad¢
porovnani dvou riznych Gcetnich systémi. V ramci konkrétnich dat z vyro€nich zprav spolecnosti
T-Mobile tak bude hodnocen mezirocni vyvoj absolutnich hodnot jednotlivych polozek ucetni
zaverky a ve vybranych piipadech také jejich procentudlni zastoupeni v nadfazené slozce.

5.1. Rozdilné zpusoby oceriovdani

Nejcastéji narazime v ucetnich zavérkach na rozdily zplisobené oceniovanim.

Ceské tigetni standardy vyzaduji striktng ocefiovani podle Zakona ¢. 563/1991 Sb., o Gi¢etnictvi, ¢ast
¢tvrtd — zpiisoby ocenovani (Vyhlaska ¢. 500/2002 Sb., kterou se provadeji néktera ustanoveni
&.563/1991 Sb., zakona o udetnictvi: Cast &tvrta - Udetni metody, § 47 Zpusoby ocefiovani
dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku a vymezeni nakladi s jeho pofizenim
souvisejicich, viz literatura [11])

¢ Qcenovani v historickvch cenich (§25)

© nejcastéjsi

o veSkery majetek nevytvoreny vlastni ¢innosti a pohledavky nabyté za tplatu se ocenuji
pofizovaci cenou

© majetek vytvoreny vlastni ¢innosti (v€etné zasob) se oceniuje vlastnimi naklady (tj. ptimé
naklady + vyrobni rezie)

o penézni prostfedky, ceniny, pohledavky a zavazky se ocefiuji jmenovitymi hodnotami

*  QOcenovani realnou hodnotou (§27)

o v CUS velmi omezené

o cenné papiry, s vyjimkou cennych papirt drzenych do splatnosti, dluhopisti potizenych
v primdrnich emisich neurcenych ucetni jednotkou k obchodovani, cennych papira
predstavujicich ucast s rozhodujicim nebo podstatnym vlivem a cennych papirQ
emitovanych ucetni jednotkou

o derivaty

©o majetek a zadvazky v ptipadech, kdy ocenéni realnou hodnotou uklada zvlastni pravni
predpis
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© pohledavky, které ucetni jednotka nabyla a urcila k obchodovani aj.

¢ QOcenovani reprodukéni cenou

© v cenéch stejného nebo obdobného majetku v soucasnosti, velmi vyjimecné

o napf. majetek v pripadech bezuplatného nabyti, anebo majetek v pripadech, kdy vlastni
naklady na jeho vytvoteni vlastni ¢innosti nelze zjistit

IFRS naproti tomu dovoluje ocefiovat na &tyfech riznych oceniovacich zakladnach’:

¢ Historicka cena (Historical cost)

o, Aktiva jsou vyjadrena v Ccastce zaplacené penézi nebo penéznimi ekvivalenty nebo
v redlné hodnoté predaného majetku v dobé porizeni aktiv. Zavazky jsou vykazany ve
vys$i prijmii, které by bylo mozno ziskat vyménou za postoupeni zavazku, nebo na urovni
penéz nebo peneznich ekvivalentii, které bude treba vynalozZit na uhradu za béznych
podminek. *

* BéZna (reprodukéni) cena (Current cost)

o, Aktiva jsou vedena v castkach penéz nebo penéznich ekvivalentii, které by musely byt
zaplaceny, kdyby se stejné nebo obdobné aktivum porizovalo nyni. Zdvazky se vedou
v nediskontovanych castkach penéz nebo penéznich ekvivalenti, které by bylo nutné
vynalozit k vyporadani zavazku v soucasnosti za beznych podminek. “

¢ Realizovatelna hodnota (Relisable value)

, Aktiva jsou vedena v castkach penéz nebo penéznich ekvivalenu, které by bylo mozno
ziskat prodejem aktiv p¥i jejich bézném vyrezeni. Zavazky se vedou v nediskontovanych
Castkach penéz nebo peneznich ekvivalentii, které bude treba vynaloZit k vyporadani
zavazku za béznych podminek. *

¢ Soucdasna hodnota (Present value)

o, Aktiva se vedou v soucasné hodnoté diskontovanych Ccistych budoucich penéZnich
pritoku, u kterych se ocekava, ze poplynou do podniku za béznych podminek. Zavazky se
vedou v soucasné hodnoté cistych diskontovanych budoucich penéZnich odtokii, u
kterych se ocekava, ze poplynou z podniku za beznych podminek.

Zatimco CUS piisné vymezuje, pro které polozky udetni zavérky je dovoleno pouziti jinych
zpusobli oceniovani nez na bazi historickych cen, v IFRS dochazi ke kombinaci raznych
oceniovacich zékladen velice Casto, viz [1], [2].

5.2. Aktiva

,, Aktivum je ekonomicky zdroj, ktery je kontrolovan podnikem, je vysledkem jiz uskutecnénych
transakci a podnik ocekava, Ze mu bude prindset ekonomicky prospéch. 0

Vyznamové predstavuji aktiva v udetnich zavérkach podle IFRS a podle CUS totéz. V obou
pfipadech jsou délend na kratkodobd (obéznd) a dlouhodoba (stald). Rozdily v absolutnich
hodnotach jsou zpisobeny rozdilnymi zplisoby oceniovani riznych soucasti aktiv, ktera budou
podrobnéji feSena nize.

5 LOJA, Radka — VOJACKOVA, Helena. Ucetni zavérka podle IFRS se zaméfenim na majetek. str. 29
6 LOJA, Radka — VOJACKOVA, Helena. Ucetni zavérka podle IFRS se zaméFenim na majetek. str. 24
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Piiklad:

CELKOVA AKTIVA
T- Mobile (v tis. K&) CUs 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: Celkova aktiva

Spolecnost T-Mobile oceniuje sva aktiva v obou tcetnich principech vétSinou v historickych cenach,
rozdily mezi CUS a IFRS jsou tedy relativné malé.

5.3. Dlouhodoba (stdla) aktiva

Dlouhodoba aktiva se obecné déli na tii podslozky — dlouhodoby majetek hmotny, nehmotny a
finan¢ni, vyznamove se tedy v CUS a IFRS nelisi.

e Dlouhodoby hmotny majetek v CUS

o

@)

CUS 013 - Dlouhodoby nehmotny a hmotny majetek

vyhlaska ¢. 500/2002 Sb., Cast druha: Ucetni zavérka, Hlava II: Obsahové vymezeni
nékterych polozek rozvahy, §7 Dlouhodoby hmotny majetek

veSkery hmatatelny majetek spolecnosti s dobou pouzitelnosti delsi nez 1 rok
(napf. nemovitosti, stroje, zatizeni)

ocenuje se vyhradné potizovaci cenou, v pripad¢ vlastni vyroby pak vlastnimi naklady,
reproduk¢nimi cenami dlouhodoby majetek nové zjistény a v zavérce dosud neuvedeny
(napf. inventarizacni piebytek)

naklady na potizeni majetku jsou soucasti ocenéni

na velké naklady (generalni opravy, odstranéni nemovitosti apod.) se tvoii rezervy
pfecenovani neni povoleno

e Dlouhodoby nehmotny majetek v CUS

@)

CUS 013 - Dlouhodoby nehmotny a hmotny majetek

vyhlagka ¢. 500/2002 Sb., Cast druha: Ucetni zavérka, Hlava II: Obsahové vymezeni
nekterych polozek rozvahy, §6 Dlouhodoby nehmotny majetek

veskery nehmatatelny majetek spole¢nosti s dobou pouzitelnosti delsi nez 1 rok
(napf. ochranné znamky, vysledky vyzkumu, software...)

oceniuje se vyhradné potizovaci cenou, v piipadé vlastni vyroby pak vlastnimi naklady,
pfecetiovani na redlnou hodnotu neni povoleno

naklady na pofizeni majetku se vykazuji jako podslozka

¢ Dlouhodoby finanéni majetek v CUS

@)

o

CUS 014 — dlouhodoby finanéni majetek

vyhlagka ¢. 500/2002 Sb., Cast druha: Ucetni zavérka, Hlava II: Obsahové vymezeni
nékterych polozek rozvahy, §8 Dlouhodoby finan¢ni majetek

dlouhodobé cenné papiry a podily, ptijcky a uvéry mezi ovladanymi a fizenymi osobami
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a ucetnimi jednotkami pod podstatnym vlivem nebo uplatiiujicimi podstatny vliv

o obvykle ocenované jmenovitou hodnotou, vyjimky urcené §25 Zakona ¢. 563/1991 Sb.,
o0 ucetnictvi, ¢ast ctvrtd — zplsoby ocefiovani, se mohou oceiiovat redlnou hodnotou.

o vSechny pohledavky (kratkodobé i dlouhodobé) se vykazuji v obéznych aktivech

¢ Dlouhodoby hmotny majetek v IFRS

© IAS 16 — Pozemky, budovy a zatizeni

© je povolen model pfecenovani, mohou se vykazovat i v redlnych hodnotach

o ndklady na pofizeni majetku jsou soucasti ocenéni

° rezervy se netvofi, naklady na pravidelné vyznamné kontroly jsou vykazany jako
samostatné aktivum, naklady na odstranéni jsou zahrnuty v pofizovaci cené aktiva a
odepisuji se

¢ Dlouhodoby nehmotny majetek v IFRS

o JAS 38 — Nehmotna aktiva

© je povolen model pfecenovani, mohou se vykazovat i v redlnych hodnotach

o IFRS rozliSuje aktiva s urcitelnou a neurcitelnou dobou pouzitelnosti, druha jmenovana
se neodepisuji

o zfizovaci vydaje nespliuji definici aktiva a zahrnuji se do naklada

¢ Dlouhodoby finan¢ni majetek v IFRS

o TAS 32/IAS 39 — Finan¢ni nastroje

o finanénimi nastroji se rozumi finan¢ni aktiva a finanéni zavazky, v ptipadé
dlouhodobého majetku tedy hovoiime pouze o finanénich aktivech (napf. penézni
prostiedky, akcie, dluhopisy, sménky)

o pohledavky je mozné vykédzat vSechny v obéznych aktivech, nebo je rozdélit na
kratkodobé a dlouhodobé a dlouhodobé pak vykazat zde

¢ JFRS 5 — Dlouhodob4 aktiva uréena k prodeji a ukonované ¢innosti

o CUS se témito aktivy viibec nezabyvaji, vyzaduji pouze zauctovani rezervy na ztraty
tykajici se ukoncovanych ¢innosti

Shrnuti rozdili v dlouhodobych (stalych) aktivech

Dtivod rozdilu CUs IFRS

generalni opravy DHM rezervy (pasiva) < | samostatné aktivum
naklady na odstranéni DHM |rezervy (pasiva) < ||lvcen¢ DHM
zfizovaci ndklady DNM samostatné aktivum > | zahrnuto do nakladi
dlouhodobé pohledavky vSechny pohledavky v OA < | dl.poh. mohou byt zde

Tabulka 5.2: Shrnuti rozdilii v dlouhodobych aktivech

Pozn.: Dalsi rozdily mohou vznikat riiznymi bazemi ocenovani a zpisoby odpisovani.
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Piiklad:

DLOUHODOBA (STALA) AKTIVA
T- Mobile (v tis. K¢) CUs 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: Dlouhodoba (stdla) aktiva

Spolecnost T-Mobile ocenuje dlouhodoby hmotny majetek v obou ti¢etnich principech potizovacimi
cenami a dodrzuje i stejné odpisové plany, dlouhodoby hmotny majetek je tak vyssi pouze o
naklady na generalni opravy a odstranéni aktiva. Dlouhodoby nehmotny majetek je v IFRS niZsi o
ziizovaci naklady, ne vSak vyrazng. Rozdily mezi CUS a IFRS jsou relativné malé a mohly
vzniknout déle také rlznym zplsobem ocenlovani a vykazovani finan¢niho majetku, o kterém se
ptiloha ucetni zavérky IFRS nezminuje (zejména otazka Casového rozliSeni pohledavek).

5.4. Kratkodoba (obéZna) aktiva

Zékladnimi kategoriemi obéznych aktiv jsou zasoby, pohledavky, pené¢zni ekvivalenty (kratkodoby
finanéni majetek) a ostatni ob&zna aktiva. V. CUS pfistupuje navic ¢asové rozlieni (naklady a
vynosy piistich obdobi). Jiz vyse bylo zminéno, ze CUS striktné zahrnuji viechny pohledavky bez
ohledu na dobu jejich splatnosti do obéznych aktiv. V IFRS mohou byt dlouhodobé pohledavky
vykézany ve stalych aktivech. IFRS také umoziuje zahrnovat nékteré zasoby do dlouhodobého
hmotného majetku. NiZze budou analyzovany podrobnéji vSechny druhy obéznych aktiv a taktéz
uvedené shrnuti hlavnich rozdilti mezi obéma tucetnim standardy.

5.5. Zasoby
, Zasoby jsou aktiva driend za ucelem prodeje v bézném podnikani (nikoliv tedy dlouhodoby
majetek drzeny za ucelem prodeje mimo bézny ucel podnikani), aktiva ve vyrobnim procesu urcena
k prodeji a suroviny, materidl spotiebovdvany ve vyrobnim procesu véetné ndhradnich dilii.*”
+ Zasoby v CUS
o CUS 015 - Zasoby
©  Vyhlaska ¢. 500/2002 Sb., Cast druha: Uéetni zavérka, Hlava II: Obsahové vymezeni
nékterych polozek rozvahy, §9 Zasoby
o existuji dva zpisoby ocefiovani zasob vlastni vyroby:
= ocefnovani v ptfimych ndkladech (tj. vlastni ndklady bez vyrobni rezie) s povolenymi
odchylkami pro rizné typy vyrob
= ocenovani ve vlastnich nédkladech navySenych jesté o spravni naklady
© mezi zasoby se fadi mladd zvifata vcetné jateCnich, kterd nejsou zahrnuta
v dlouhodobém majetku
o zahrnuji veskerou nedokoncenou vyrobu

7 DVORAKOVA, Dana. Financni uicetnictvi a vykaznictvi podle mezindrodnich standardii IFRS. str. 161
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* Zasoby v IFRS
o TAS 2 - Zasoby

o zasoby vlastni vyroby oceniovany vzdy ve vlastnich nakladech
o zadna biologickd aktiva (zvifata, rostliny) nejsou povazovany za zasoby, podléhaji

samostatnému standardu IAS 41 — Zemédélstvi

© nedokoncena vyroba na zaklad¢ stavebnich smluv neni povazovana za zasoby, podléha
samostatnému standardu IAS 11 — Stavebni smlouvy

Piiklad:
ZASOBY

T- Mobile (v tis. K¢&) CUs 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: Zasoby

Obrovské rozdily v letech 2004 a 2005 jsou zptisobeny zahrnutim tzv. Technickych zésob v systému
IFRS do dlouhodobého majetku. TotéZ se pak stalo v roce 2006 i v CUS. Nejlépe je tato legislativni
zména patrna v grafu, ktery zobrazuje vyvoj zasob v pribéhu vsech sledovanych let. Skute¢nost
potvrzuje 1 graf sestaveny na zéklad¢ vertikdlni analyzy, kde jsou zasoby zachyceny jako
procentudlni ¢ast celkovych aktiv.
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Graf'5.1: Zasoby

5.6. Pohleddvky

Graf 5.2: Zasoby / celkova aktiva

Pohledavku miizeme definovat jako pravo podniku na zaplaceni urcit¢ého obnosu. Podle druhu
rozliSujeme pohledavky vici odbératelim, viici zaméstnanctim, dafiové pohledavky vici statu apod.

e Pohledavky v CUS

o CUS 017 — Zuétovaci vztahy

o Vyhlaska &. 500/2002 Sb., Cast druha: Uetni zavérka, Hlava II: Obsahové vymezeni
nekterych polozek rozvahy, §10 Dlouhodobé pohledavky, §11 Kratkodobé pohledavky
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disledné rozdéleni na kratkodobé (v den sestaveni Ucetni zaverky splatnost do jednoho
roku) a dlouhodobé (vice nez jeden rok) pohledavky, ptestoze se vykazuji oboje
v obéznych aktivech

ocefiuji se pfi vzniku jmenovitou hodnotou, pii nabyti za uplatu nebo vkladem
pofizovaci cenou, nepiecenuji se na realnou hodnotu

dlouhodobé se vykazuji v ziistatkové hodnoté, kratkodobym se ponechava nomindlni
hodnota

souctem kratkodobych a dlouhodobych pohledavek pokryjeme vSechny pohledavky
podniku

* Pohledavky v IFRS

IAS 32/TAS 39 — Finan¢ni nastroje

rozdélovani na kratkodobé a dlouhodobé pohledavky neni povinné

pohledavky se oceniuji tzv. metodou amortizovanych nakladi (v okamziku rozpoznani se
uctuji odurocené, s Casem se jejich hodnota zvySuje metodou efektivni urokové miry,
takze v okamziku splatnosti maji pravé nominélni hodnotu, kterad bude uhrazena)
kratkodobé pohleddvky se mohou uctovat nediskontované

ve skupiné ,,Pohledavky* ve vyrocni zpravé nemusi byt vSechny pohledavky podniku,
zejména daniové pohledavky se Casto vykazuji zvlast

Piiklad:
POHLEDAVKY

T- Mobile (v tis. K&) CUSs IFRS
2002 3452 899 2276489
2003 3 644 934 2194 286
2004 3180 819 2990 438
2005 3485290 3351 825
2006 4162 496 4019 000

Tabulka 5.5: Pohledavky

Markantni rozdil v roce 2002 je zplisoben tim, Ze v pohledavkach v systému IFRS nejsou zahrnuty
pohledavky z titulu dan€ z pfijmu. O rok pozdéji byly v IFRS danové pohledavky vykazany nulové,
zatimco v CUS jsou relativné vysoké a od roku 2004 je v IFRS vykazovéna jiz jen jedna polozka
,Obchodni a jiné pohledavky*.

Rozdil bychom mohli také vysvétlovat nejasnosti v systému IFRS, kde neni piesné ureno rozdéleni
na kratkodobé a dlouhodobé pohledavky, nékteré dlouhodobé pohledavky tak mohou byt zahrnuty
mezi dlouhodobymi aktivy, ale pfiloha ucetni zavérky IFRS se o tom nezminuje.

Graf absolutnich hodnot i graf procentudlniho zastoupeni pohledavek v celkovych aktivech
zachycuji nejvétsi rozdil v letech 2002 a 2003, kde jsou pouze v CUS zahrnuty nemalé pohledavky
z titulu dané z piijmu.
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5.7. Kratkodoby financni majetek

Za kratkodoby finan¢ni majetek mizeme povazovat veskery finan¢ni majetek s vysokou likviditou,
jedna se tedy piedevsim o penézni prostiedky (hotovost a ucty v bankach).

Kratkodoby finan&ni majetek v CUS

@)

@)

@)

CUS 016 — Kratkodoby finanéni majetek a kratkodobé bankovni avéry

Vyhlaska &. 500/2002 Sb., Cast druha: Udetni zavérka, Hlava II: Obsahové vymezeni
nékterych polozZek rozvahy, §12 Kratkodoby finan¢ni majetek

zahrnuje penize v pokladné a na bankovnich G¢tech (ptfipadné penize na cesté vzhledem
k témto poloZzkdm) a cenné papiry, které ti€etni jednotka urcila k obchodovani s cilem
dosahovat zisk z cenovych rozdili v kratkodobém horizontu

umoziuje-li banka v pfipad€ koncového ziistatku na bankovnim Uc¢tu zaporny vysledek,
neuctuje se tento do bankovnich uctd, ale do kratkodobych bankovnich vypomoci
finan¢ni majetek se oceiiuje jmenovitymi hodnotami

Kratkodobyv finan¢ni majetek v IFRS

IAS 32/IAS 39 — Finan¢ni nastroje

standardy se nezabyvaji rozliSenim finan¢niho majetku na kratkodoby a dlouhodoby
v rozvaze se obvykle uvadi jedind polozka — PenéZni prostfedky a ekvivalenty
finan¢ni majetek se ocefiuje jmenovitymi hodnotami
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Piiklad:

KRATKODOBY FINANCNi MAJETEK
T- Mobile (v tis. K&) CUs IFRS
2002 1186292 1186292
2003 3135524 3135524
2004 439 136 439 136
2005 5841230 5845189
2006 5141 356 5141 000

Tabulka 5.6 Kratkodoby financni majetek

Drobny rozdil v roce 2005 je zptisoben debetnim saldem b&zného tétu, které je v CUS zahrnuto do
béznych bankovnich uvéra. Jinak na prvni pohled vidime, ze ocefiovani nominalnimi hodnotami je
jednoznacné, ¢isla jsou, az na drobnou odchylku v roce 2005, stejna.

Shrnuti rozdilt v kratkodobych (obéznych) aktivech

Diivod rozdilu CUS IFRS

Casové rozliseni naklady/vynosy pfistich obdobi|# | neuvazuje

zasoby nekter¢ véci povazovane v IFRS povazovany za DHM
v CUS za zasoby (vykdzany ve stalych aktivech)

dlouhodobé pohledavky vzdy v obéznych aktivech > | mohou byt ve stalych aktivech

danové pohledavky vzdy zahrnuty do pohledavek |> |mohou byt vykdzany zvlast

Tabulka 5.7: Shrnuti rozdili v kratkodobych aktivech

Pozn.: Rozdily vznikaji také odlisnym zplisobem oceniovani pohledavek.

Piiklad:
KRATKODOBA (OBEZNA) AKTIVA

T- Mobile (v tis. K&) CUSs IFRS
2002 5449 263 5980 465
2003 7374 555 7 085 745
2004 4242 730 3919389
2005 12 240 766 12 007 806
2006 11232517 11 268 000

Tabulka 5.8: Kratkodoba (obézna) aktiva

V letech 2004 a 2005 ndm vykyv zptisobuji technické zasoby, které¢ byly v IFRS pfevedeny do
dlouhodobého hmotného majetku, zatimco CUS zaved! tuto upravu az v roce 2006. Tento vykyv
zpozorujeme 1 na celkovych dlouhodobych aktivech, kam byly technické zasoby pievedeny,
vzhledem k tomu, Zze hodnoty dlouhodobych aktiv jsou nékolikandsobné vyssi, neni tento rozdil
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nijak vyrazny. Dal$i rozdily miZeme pfi¢ist nakladiim a vynosiim pfiStich obdobi, které IFRS viibec
neuvazuje. Ale nejvetsi diference jsou v ocetlovani pohledavek.

5.8. Vlastni kapitdl (diive vlastni jméni)

* Vlastni kapital v CUs

o

Vyhlagka &. 500/2002 Sb., Cast druha: Ucetni zavérka, Hlava II: Obsahové vymezeni

nekterych polozek rozvahy, §14 Zakladni kapital, §14a Kapitalové fondy, §15 Rezervni

fondy, nedé¢litelny fond a ostatni fondy ze zisku

CUS 018 - Kapitalové Géty a dlouhodobé zavazky

vlastni zdroje financovani obchodniho majetku spolecnosti, charakterizuje prava

vlastnika k aktivim

podle CUS se rozdéluje na:

= Zakladni kapital (zapsany zékladni kapital obchodni spole¢nosti, penézni vyjadieni
souhrnu vkladi vSech spole¢niki)

= Kapitadlové fondy (ty slozky vlastniho kapitalu, které neovliviiuji vysi zakladniho
kapitalu spole€nosti, jsou tvofeny a dopliiovany z penéznich i1 nepenéznich
kapitalovych vkladd, zahrnuje emisni 4Zio)

= Rezervni fondy, nedé€litelny fond a ostatni fondy ze zisku (fondy podle pozadavki
obchodniho zdkoniku, nerozdéleny vysledek hospodafeni minulych let a vysledek
hospodareni bézného ucetniho obdobi, tvoteny a doplitovany ze zisku)

* Vlastni kapital v IFRS

@)

neni samostatny standard, Gpravy jsou rozlozeny v nékolika standardech, nejsou proto

prili§ podrobné ani piesné

struktura vlastniho kapitdlu je vdzdna na legislativu kazdé zemé, proto IFRS definuje

pouze stru¢né vychozi pozadavky

podle IFRS se rozd¢€luje na:

= zakladni kapitél (tvofeny vklady akciondit, mize zahrnovat i emisni 4Zio)

= fondy z kapitalové zachyceného precenéni aktiv a zavazkl (kapitalové fondy)

= rezervni fondy pfedstavuji Ucelové vyhrazené ¢asti nerozdélen¢ho zisku (ziskové
fondy)

= nerozdé€leny zisk ¢i neuhrazena ztrata

V tabulce niZe jsou na prvni pohled vidét odchylky v poloZce ,,Oceiovaci rozdily®, ktera se ve dvou
letech vyskytla pouze v CUS, v roce 2002 navic velmi vysoka. IFRS vykazuje ocefiovaci rozdily
jako polozku ,,Ostatni rezervni fondy* nebo ,,Rezerva ze zajisténi* az od roku 2004.

Stejné tak polozka ,,Ostatni kapitalové fondy*“ se vyskytuje pouze v CUS, netvoii viak piilis
markantni rozdily.
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Piiklad:

VLASTNI KAPITAL
T- Mobile Vlastni Zakl. Emisni | Oceno- | Ostatni | Rezerv- | Nerozdé- | Vysledek
(v tis. K<) kapital | kapital azio vaci | kapital. | ni fond | leny zisk | hospoda-
rozdily | fondy feni
2002| CUS | 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 CUS | 17 623 936|520 000| 5344 110 | 669 8162 | 104 000| 7288 286 |4 358 709
IFRS | 17 225 637|520 000| 5 344 110 104 000 | 11 257 527 |4 530 796
2004| CUS | 21 898 340 | 520 000 | 5344 110 | -10787 | 8 020 | 104 000 11 646 995 4 286 002
IFRS | 21 612 451|520 000| 5344 110 | -10 788 104 000 | 15 655 1294 397 602
2005 | CUS | 26 499 866 | 520 000| 5344 110 | -7 141 | 8020 | 104000 |15 783 996 |4 746 881
IFRS | 26 433 808 | 520 000| 5344 110 | -7 141 104 000 |20 472 839|4 966 711
2006 CUS |24 521 101 | 520 000| 5344 110 | -3 343 | 8020 | 104000 |12 8463885 701 926
IFRS | 24 118 000 | 520 000| 5 344 000 | -3 000 104 000 |18 153 000|5 365 000

Tabulka 5.9: Viastni kapital

Nejvétsi rozdily vznikaji v nerozdéleném zisku a vysledku hospodareni, coz je zptisobeno zcela
jinym systémem vypoctu zmén vlastniho kapitélu:

+ V CUS potitame nerozdéleny zisk tak, 7e k nerozdélenému zisku piedchoziho roku
pricteme vysledek hospodateni za béznou Cinnost také predchoziho roku. Celkové vlastni
jméni je pak souctem vSech polozek vcetné nerozdéleného zisku a hospodarského vysledku
aktudlniho roku.

* V IFRS pocitame nerozdéleny zisk tak, Ze k nerozdé€lenému zisku piedchoziho roku
pficteme vysledek hospodateni za béZnou ¢innost roku aktudlniho. Celkové vlastni jméni je
pak souctem vSech polozek vcetné nerozdéleného zisku, ovSem mimo hospodaiského
vysledku aktualniho roku!

Hodnota vykazana podle CUS bude vzdy vyssi nez hodnota vykazana podle IFRS. A&koliv jsou si
Cisla velmi blizkd a v drtivé vétSiné polozek se naprosto shoduji, nemizeme je pii vypoctu
pomérovych ukazateli povaZzovat za volné zaménitelnd. Piestoze vyznamové znamend pojem
,» Vlastni kapital“ v obou ucetnich systémech totéz, jejich vypocet se navzajem lisi. Dalsi rozdily
vznikaji diky hospodaiskému vysledku, o némz bude pojednano nize.

5.9. Zavazky

Veskery majetek, veskera aktiva, kterd podnik vlastni, musi byt pokryta finan¢nimi prosttedky. Tyto
prostiedky mohou pochézet z vlastnich nebo cizich zdroji. Vyznamnou ¢ast tzv. cizich zdroju tvoii
zavazky rtizného druhu. Nejcastéjsi jsou, podobné jako u pohledavek, zavazky z obchodniho styku,
ale existuji také zavazky vici zaméstnanctim, zavazky vaci statu aj. Jejich nejbéznéjsi ¢lenéni je
podle doby splatnosti na kratkodobé a dlouhodobé.

e Zavazky v CUs

o CUS dusledné rozdéluje zavazky na kratkodobé a dlouhodobé, piicemz kazdym se
vénuje samostatny standard.

o zavazky jsou vzdy ocenovany jmenovitou hodnotou
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o Kratkodobé zavazky
= splatné do jednoho roku a odlozeny danovy zédvazek
= CUS 017 — Zt&tovaci vztahy
= Vyhlagka &. 500/2002 Sb., Cast druha: Ugetni zavérka, Hlava II: Obsahové vymezeni
nékterych polozek rozvahy, §18 Kratkodobé zavazky
= mezi kratkodobé zavazky se uctuji i dlouhodobé zavazky se zbytkovou splatnosti do
jednoho roku
o Dlouhodobé zavazky
= doba splatnosti delsi nez jeden rok
= CUS 018 Kapitalové uéty a dlouhodobé zavazky
= Vyhlaska ¢. 500/2002 Sb., Cast druha: Ugetni zavérka, Hlava IT: Obsahové vymezeni
nékterych polozek rozvahy, §17 Dlouhodobé zavazky

* Zavazky v IFRS

o TAS 32/IAS 39 Finan¢ni néstroje
o rozdéleni zavazkil na kratkodobé a dlouhodobé neni povinné
o dlouhodobé zadvazky se zbytkovou splatnosti do jednoho roku se mohou vykazovat podle
obou ¢asovych rozliseni
© je mozné od dlouhodobych zavazkl oddé¢lit jejich Cast splatnou do jednoho roku a
vykézat ji mezi kratkodobymi zavazky
o n¢které zavazky nemusi byt vykazany jako soucédst polozky ,Zavazky®, ale jako
samostatnd rovnocennd polozka (naptf. emitované dluhopisy, zavazky z titulu dané
z ptijmu apod.)
o v IFRS existuji dvé moznosti ocefiovani zavazkl
= Ocenéni metodou amortizovanych naklada
* v okamziku rozpoznani se Uc¢tuji odurocené, s Casem se jejich hodnota zvysuje
metodou efektivni urokové miry, takze v okamziku splatnosti maji prave
nominalni hodnotu, kterd bude uhrazena (obdobné¢ jako pohledavky)
* zavazki ocenovanych timto zptisobem je mensina
= Pfecefiovani na Fair Value
* cena Fair Value neni upravovana o transak¢ni néklady
* precenovani mize probihat v riznych intervalech, nejpozdéji vSak vzdy k datu
ucetni zaveérky
* uroky, kurzové a jiné rozdily vzniklé pfecenénim na Fair Value se projevi ve
vysledovce, nikoliv v rozvaze!
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5.10. Kratkodobé zavazky

Piiklad:
KRATKODOBE ZAVAZKY

T- Mobile (v tis. K&) CUSs IFRS
2002 3 896 964 6179 512
2003 13 490 631 7234 191
2004 3749 396 3568 562
2005 5109 511 4 946 890
2006 5498 667 5198 000

Tabulka 5.10: Kratkodobé zavazky

Hned na prvni pohled je vidét, ze ¢isla nemohou mit stejnou vypovidaci hodnotu. Obrovské rozdily
jsou zptisobeny hned nékolika vyznamnymi faktory. V roce 2002 nejsou v CUS do kratkodobych
zavazkl zahrnuty tzv. Dohadné ucty pasivni, to tvoii nejpodstatnéjsi ¢ast rozdilu v tomto roce, ten
jde ovSem vyrovnat pouhym pfictenim.

Dalsi vyznamné rozdily tvofi tzv. nevyfakturované investice, které vykazuje IFRS. Tato véc souvisi
zfejmé se zahajenim stavby nové centraly spolecnosti T-Mobile v Praze na Roztylech v roce 2002.
V tomto roce uvadi CUS tuto zalezitost pouze v priloze jako zavazky v tcetnictvi nezachycené.

Pokusime-li se zkompletovat jednotlivé polozky, abychom ziskali sobé odpovidajici ¢isla, narazime
v kazdém roce na dal$i vyznamné rozdily. V roce 2003 vykazuji IFRS kratkodobé zavazky témeét
polovicni. Je to zplisobeno tim, ze cela fada polozek je vykazana zvIast, nejveétsi rozdil tvoii zv1ast
vykazana ¢ast dlouhodobych zavazkl splatnd do jednoho roku — pifes pét miliard. Dale ovSem
nalézame polozky, které naopak CUS vibec neuvazuje, naptiklad zavazek z titulu dand z pifjmu
nebo dal$i nevyfakturované investice. SeCteme-li potom vSechny polozky, které jsou v IFRS dle
definice kratkodobé zavazky, dostaneme nakonec &islo jesté vyssi, nez které uvadi CUS.

Systém vypoctu a vykazovani kratkodobych zavazkil se lisi v kazdém roce. 1 kdyz rozlozime
veskeré zavazky v obou ucetnich systémech na nejmensi podslozky, které uvadi ptiloha k ptislusné
ucetni zavérce, neni mozné najit ke kazdému ,,vzoru“ pfislusny ,,obraz“. Piestoze se systémy
vykazovani s kazdym rokem sobé pfiblizuji, jak je vidét nejen na tabulkovém piehledu (viz nize),
ale 1 na absolutnich ¢islech, polozky si navzdjem vyznamové neodpovidaji. Porovnani pomérovych
ukazatelit vypo¢itanych podle CUS a IFRS, v nichz budou tato data pouZita, tedy neni zcela
korektni.
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KRATKODOBE ZAVAZKY — ROZKLAD

%

T-Mobile CUS IFRS
(v tis.K¢)
2002 Zavazky z obchodni ¢innosti 295 384 | Zavazky z obchodniho styku 295 383
Zalohy 278 764 | Zalohy 278 763
Ostatni zav. z obch. styku 144 114 | Ostatni zav. z obch. styku 144 114
Kratkodobé sménky 994 690 | Kratkodobé sménky 994 690
Splatka licence UMTS 286 100 | Splatka licence UMTS 286 100
Zavazky vuci statu 2 120|Zavazky vuci statu 2120
Urokové swapy 18 905 | Derivaty splatné do 1 roku 1 868 877
Forwardové ménové kontrakty | 1 849 972
Zav. ke spole¢nikiim 10 032
Ostatni kratkodobé zavazky 16 883
Nevyfakturované investice 555 816
Kratkodoby fin. prondjem 62 979
Dohadné ucty pasivni 2 920 877 | Dohadné a ucty Cas. rozliSeni | 2971 434
CELKEM 6 817 841 | CELKEM 7460 276
2003 Zav. z obchodnich vztaht 1 330 839 |Zav. z obchodniho styku 1263173
Zalohy 166 093 | Zalohy 166 093
Zav. k akcionaiim 1 823 077 | Akcionatsky podminény avér | 1823 077
Zav. k tcastniklim sdruzeni 15358
Zav. k zaméstnanciim 54 298
Socialni a zdravotni pojiSténi 37 998 | Zavazky vuci statu 53 821
Danové zavazky 15 823
Dluhopisy 5000 000 | Dluhopisy 5000 000
Dl.z4v. - ¢ast splatna do 1 roku 15 840
Sménky 112 110| Sménky 112 110
Splatka licence UMTS 2 574 900 | Splatka licence UMTS 2574 900
Forwardové ménové kontrakty 50| Derivaty splatné do 1 roku 50
Nevyfakturované investice 470 702
Kratkodoby fin. prondjem 78 958
Zavazek z titulu dané z pi{jmu 972 491
Ostatni 17 043
Dohadné ucty pasivni 2 343 042|Dohadné a ucty cas. rozliSeni | 2 514 384
CELKEM 13 490 631 CELKEM 15 045 599

Tabulka 5.11: Rozklad kratkodobych zdavazkii - 1. cast
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KRATKODOBE ZAVAZKY — ROZKLAD

%

T-Mobile CUS IFRS
(v tis.K¢)
2004 Zavazky z obchodnich vztaht | 1009 182|Zavazky z obchodnich vztahi | 1005 682
Zalohy 189 830 |Zalohy 189 830
Socialni a zdravotni pojiSténi 43 536 | Zavazky vuci statu 63 320
Danové zavazky 19 784
Sménky 258 765 | Sménky 258 765
Forwardové ménové kontrakty 6 049 | Derivaty splatné do 1 roku 6 050
Zav. ke spolecnikiim 4726
Zav. k zaméstnanctim 58 104
Ostatni kratkodobé zavazky 7553
Nevyfakturované investice 226 669
Kratkodoby fin. prondjem 62 486
Dohadné ¢ty pasivni 2 151 867 | Dohadné a Ucty cas. rozliSeni 1755760
CELKEM 3749 396 | CELKEM 3 568 562
2005 Zav. z obchodnich vztaht 1 202 413 | Zav. z obchodniho styku 780 962
Sménky 421493
Zalohy 245 576 | Zalohy 245 576
Zav. k akcionaiim 174
Zav. k zaméstnancim 67 205
Socialni a zdravotni pojiSténi 49 032 | Zavazky vuci statu 72 311
Danové zavazky 24 353
Forwardové ménové kontrakty 6 214 | Derivaty splatné do 1 roku 6214
Nevyfakturované investice 681 963
Finan¢ni zavazky 68 275
Ostatni 10 458
Dohadné ¢ty pasivni 3 504 086 | Dohadné a Ucty cas. rozliSeni | 2 670 096
CELKEM 5109 511 | CELKEM 4 946 890

Tabulka 5.12: Rozklad kratkodobych zavazkii - 2. Cast
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KRATKODOBE ZAVAZKY — ROZKLAD

T-Mobile CUS IFRS

(v tis.K¢)

2006 Z4v. z obchodnich vztaha 1 039 704 | Zav. z obchodniho styku 1072 000
Zalohy 333 788
Z4v. k akcionartiim 181
Z4v. k zaméstnanctim 77 751| Zav. k zaméstnancim 78 000
Socialni a zdravotni pojiSténi 66 749 | Zavazky vici statu 109 000
Danové zavazky 41 981
Forwardové ménové kontrakty 6 354
Ostatni 16 991 | Ostatni 326 000

Finan¢ni zavazky 70 000

Dohadné ucty pasivni 3 915 168 | Dohadné a cty cCas. rozliSeni | 3 543 000
CELKEM 5498 667 CELKEM 5198 000

Tabulka 5.13: Rozklad kratkodobych zavazkii - 3. cast

Prestoze se struktura kratkodobych zivazkid v obou ucetnich systémech tak vyrazné lisi,
pomuzeme-li si horizontalni analyzou vstupnich dat v jednotlivych letech, zjistime ze absolutni
hodnoty kopiruji v CUS 1 v IFRS prakticky stejny vyvoj.
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Graf 5.5 Kratkodobé zavazky
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5.11. Dlouhodobé zavazky

Piiklad:
DLOUHODOBE ZAVAZKY

T- Mobile (v tis. K¢&) CUs IFRS
2002 9 427 624 3 636 594
2003 2 320 465 588 495
2004 2169 266 272 149
2005 1 982 894 311 679
2006 1 409 860 298 000

Tabulka 5.14: Dlouhodobé zdvazky

Dlouhodobé zavazky chape rozvaha v CUS jinak neZ v IFRS, zjednodugen& bychom mohli Fict, Ze
CUS vykazuje dlouhodobé zavazky jako jedinou polozku ,.komu mé byt co zaplaceno* rozdélenou
do n¢kolika podkategorii, zatimco IFRS je ¢leni do vice sobé rovnych polozek. V roce 2002 napf.
vykazuje CUS vyznamny zavazek jako zavazek vii¢i podniku s rozhodujicim vlivem, zatimco IFRS
jej jakozto bankovni uvér do zavazkl nezahrnuje, obdobné emitované dluhopisy IFRS vykazuje
zvlast. V roce 2003 zahrnou oba ucetni systémy do zavazkl odlozeny danovy zavazek, ktery IFRS
vykézal o jiz rok dfive mimo zavazky jako samostatnou polozku, zatimco CUS v tom roce zadnou
odlozenou dan nezachytil.

Souctem pftislusnych polozek v IFRS se pfiblizime srovnatelnym hodnotam, které by bylo mozné
pouzit pii dosazovani do pomérovych ukazatelli (viz tabulka nize). Lisi se v drobnostech, napf.
vtom, ze¢ CUS viibec neregistruje zavazky z finanéniho pronajmu a naopak mu nékde prebyvaji
zavazky z obchodnich vztahl. V roce 2003 se pak v IFRS nachédzi nemaly zavazek na uvedeni do
puvodniho stavu souvisejici zfejme se stavbou budovy na Roztylech. Piestoze se jednotlivé systémy
vypoctu sobé blizi a absolutni ¢isla blizce podobaji, nejsou vyznamoveé totoznd, porovnavani
pomérovych ukazatelii tedy ani zde neni zcela korektni.

DLOUHODOBE ZAVAZKY - ROZKLAD
T-Mobile CUS IFRS
(v tis.K¢)
2002 Z.k podnikim s rozhod. vlivem | 2 123 077 | Bankovni a jiné uvéry 2123 077
Emitované dluhopisy 5000 000 | Emitované dluhopisy 5000 000
DI. sménky 15 447 |DI. sménky 15447
Licence UMTS 2 289 100 |Licence UMTS 2 288 800
Zavazky z fin. prondjmu 56 269
Ostatni zavazky 51557
CELKEM 9427 624 CELKEM 9535150
Odlozena dan 2 138 646

Tabulka 5.15: Rozklad dlouhodobych zavazkii - 1. ¢dst
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DLOUHODOBE ZAVAZKY - ROZKLAD

T-Mobile CUS IFRS
(v tis.K¢)
2003 Zav. z obchodnich vztahi 10 081 | Ostatni zavazky 191 124
Ptijaté zalohy 181 043
Zavazky z fin. pronajmu 45321
Uvedeni do piiv. stavu 481 531
OdloZena dan 2 129 341|OdloZena dan 2053 422
CELKEM 2 320 465|CELKEM 2726 077
2004 Ptijaté zalohy 220 317 | Ostatni zavazky 220317
Zavazky z fin. prondjmu 51832
Odlozena dan 1 948 949| Odlozena dan 1886310
CELKEM 2 169 266 CELKEM 2 158 459
2005 Zav. z obchodnich vztah 1 625
Ptijaté zalohy 258 965 | Ostatni zavazky 258 965
Zavazky z fin. prondjmu 52714
Odlozena dan 1 722 304 Odlozena dan 1691 739
CELKEM 1 982 894| CELKEM 2003 418
2006 Zav. z obchodnich vztahii 1325
Ptijaté zalohy 237 051 | Ostatni zavazky 237 000
Zavazky z fin pronajmu 61 000
Odlozena dan 1 171 484 Odlozena dan 1 044 000
CELKEM 1 409 860 | CELKEM 1 342 000

Tabulka 5.16: Rozklad dlouhodobych zavazkii - 2. éast
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Podobné jako u kratkodobych zavazki se struktura dlouhodobych podle CUS a IFRS li§i, nicméné
Jiz ne tak vyrazné, jak potvrzuje i graf vyvoje absolutnich hodnot v jednotlivych letech.

5.12. Triby

Trzby spolecnosti si miizeme piedstavit jako vydélek z vlastni ¢innosti, z prodeje svych vyrobku
nebo sluzeb. Vyznamové piedstavuji v CUS i v IFRS totéz, lidi se jen nepatrné zpiisobem
vykazovani.

Triby v CUS

o CUS 019 - Naklady a vynosy

o Vyhlaska & 500/2002 Sb., Cast druha: Ugetni zavérka, Hlava III: Obsahové vymezeni
nekterych polozek vykazu zisku a ztraty, §21 Vykony, §38a Vysledky hospodatreni

o trzby se v CUS vykazuji ve dvou polozkéach:
= polozka I. Trzby za prodej zboZzi
= soucast polozky II. Vykony — 1. Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb

o celkové trzby jsou dany souctem obou polozek

* Trzby v IFRS

o IAS 18 — Vynosy
o standard upravuje tfi typy vynosi:
= vynosy z prodeje zbozi a vyrobkil
= yynosy z poskytovani sluzeb
= qroky, licen¢ni poplatky a dividendy
o prestoze ¢lenéni prvnich dvou poloZek je trochu odligné od CUS, jejich souétem ziskame
totéZ, ve vysledovce IFRS se také vykazuje jen jedind polozka — TrZzby
o tfeti polozka se do trzeb nezahrnuje, v obou ucetnich systémech patii do tzv. finan¢nich

vynost
Piiklad:
TRZBY

T- Mobile (v tis. K&) CUSs IFRS
2002 21 568 321 21 568 320
2003 24223 065 24102 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: Trzby

Ani jedna z ptiloh Gcetnich zavérek se nezminuje podrobnéji o postupu Uctovani trzeb a jejich
ocenovani, pouze je d€li na trzby z prodeje zbozi (mobilnich telefontl) a trzby z poskytovani sluzeb
(sluzeb mobilniho operatora), fakticky tedy obsahuji konkrétni hodnoty v CUS i v IFRS totéz.
Ptiloha IFRS ovSem rozdéluje trzby kromé zminéného zplsobu jest€é na doméci a zahranicni,
drobné rozdily mezi absolutnimi ¢isly tak miZeme vysvétlovat rozdilnym zplisobem ocenovani,
pfipadné ptfeceniovanim, které IFRS povoluje, anebo také kurzovymi rozdily.
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5.13. Odpisy

Odpis vyjadfuje v penézich opotiebeni majetku za urcité obdobi a tim sniZeni jeho hodnoty. To
zpusobi pokles aktiv, proto se odpisy uctuji do nékladi. Odpisovani se tyka pouze dlouhodobého
majetku (tzn. stalych aktiv) a probihé podle pfedem stanovenych odpisovych plant.

« Qdpisy v CUS

o

o

Vyhlagka &. 500/2002 Sb., Cast étvrta - Uéetni metody, § 56 Odpisovani majetku
C:JI:JS 013 - Dlouhodoby nehmotny a hmotny majetek, CUS 019 - Naklady a vynosy,
CUS 005 - Opravné polozky
CUS rozdgluje odpisy na dva druhy
= Ucetni odpisy
* skute¢né opotiebovani majetku vyjadiené v penézich, je podkladem pro ocenéni
aktiv realnou hodnotou
* vykazuji se v nadkladech, ovliviiuji tedy hospodaisky vysledek
= Danové odpisy
* v ucetni zavérce se nevykazuji, ale upravuji hospodarsky vysledek vypocitany
podle ucetnich odpist pro ucely zdanéni
odpisové plany stanoveny zadkonem pro kazdy typ majetku
kazdéa vyznamna soucast dlouhodobého majetku musi byt odepisovana samostatné, ma-li
odliSnou dobu pouzitelnosti

*  Odpisy v IFRS

IAS 16 — Pozemky, budovy a zatizeni

odpisovy plan se stanovuje na zaklad€¢ vstupni ceny aktiva, doby pouzitelnosti a
odpisové metodé

odpisovou metodu si voli spole¢nost sama, standard uvadi pouze jista doporuceni
neni povinné segmentovat aktivum na vyznamné ¢asti podle doby pouzitelnosti, je
povolen tzv. komponentni pfistup, ktery ptihlizi ke zbytkové hodnoté celku

Priklad:
ODPISY

T- Mobile (v tis. K&) CUSs IFRS
2002 4647014 4 476 612
2003 4 887 205 4565 979
2004 5148 878 5132 604
2005 5 140 094 5315756
2006 5314 960 5745 000

Tabulka 5.18: Odpisy

Dlouhodoby hmotny majetek odpisuje spolecnost v obou tcetnich systémech stejne, drobné rozdily
v hodnotach jsou tak zpiisobeny jeho odliSnym ocefiovanim a ur¢ovanim doby pouZitelnosti. Dalsi
rozdily vznikaji v odpisovych planech pro dlouhodoby nehmotny majetek, které se v obou
systémech 1i§i. Vzhledem k tomu, Ze dlouhodoby hmotny majetek nckolikandsobné pievysuje
nehmotny, nejsou rozdily nijak vyznamné.
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Graf absolutnich hodnot odpisti doklad4 rozdily v uréovani doby odpisovani. CUS zadina na
vysSich polozkach nez IFRS a odpisuje rovnomérnéji. IFRS zac¢ind na nizsich polozkach, ale odpisy
strm&ji rostou. Graf procentudlniho zastoupeni odpisit v celkovych trzbach ovSem s grafem
absolutnich hodnot koresponduje jen do urcité miry. Absolutni hodnoty rostou, graf piesto klesa,
pfiCinou je strmy narist trzeb v pribéhu vSech sledovanych let.
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5.14. Nakladové uroky

Nékladové uroky piedstavuji platebni povinnost z titulu Grokli ze zdvazkli vici bankdm a
dodavatelim. Zjednodusené¢ bychom mohli fict, Ze jsou to ndklady na cizi zdroje, naklady na
pujcené penize.
+ Nikladové viroky v CUS
o Vyhlaska & 500/2002 Sb., Cast druha: Ugetni zavérka, Hlava III: Obsahové vymezeni

nekterych polozek vykazu zisku a ztraty, §32 Vynosové uroky, nakladové uroky
o CUS 023 - Pfehled o pen&znich tocich, CUS 019 - Néklady a vynosy

¢ Niakladové uroky v IFRS

o vyznamové totéZ, jako v CUS

o IFRS jejich vykazovani v ucetni zavérce nevyzaduje, povinné nejsou ani v piiloze mezi
finan¢nimi vynosy a naklady, které se dale jiz ¢lenit nemusi

o vétSina spole¢nosti je ve vyro¢nich zpravach viibec neuvadi

Piiklad:
NAKLADOVE UROKY

T- Mobile (v tis. K¢&) CUs IFRS
2002 636 127 742 465
2003 514 163 584 546
2004 358 196 457213
2005 1379 13 605
2006 1010 6 000

Tabulka 5.19: Nakladové uroky
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Vyrazné rozdily bychom mohli ¢astecné pfisoudit riznému nakladdni s obrovskym uvérem pro
stavbu budovy na Roztylech, pfesto nachdzime jesté dal$i a tentokrat nepiekonatelny problém.
Ucetni zavérky spolecnosti podle IFRS neuvadi vzdy &isté nakladové wiroky, ani v piiloze, kde
v nékterych letech nalezneme pouze polozku ,,Urokové naklady a ostatni finanéni naklady*.
Piestoze kurzové ztraty jsou vykazany zvlast, polozka ,,Ostatni finan¢ni naklady* rozhodné nemize
byt zanedbatelna, jak potvrzuje tatdz polozka z piilohy Gdetni zavérky podle CUS. Hodnoty
uvedené v tabulce vySe tedy v Zaddném piipadé nejsou vyznamové totozné a pro vzajemné
porovnani poméerovych ukazatelt je nelze pouzit. Vzhledem k tomu, ze toto slouceni finan¢nich
nakladil uvadi IFRS pouze v nékterych letech, nejsou srovnatelné nejen hodnoty IFRS vici CUS
v kazdém pftislusném roce, ale dokonce ani samotné hodnoty IFRS v jednotlivych letech vii¢i sobé.

5.15. Hospoddrisky vysledek

Vysledek hospodateni je v obou ucetnich systémech chdpan jako finédlni rozdil vSech vynost a
nakladii a oba ucetni systémy ho také rozdélaji na dvé zékladni ¢asti.

¢ Provozni vysledek hospodafeni

o zahrnuje hlavné vynosy z trzeb z prodeje zbozi, vyrobki a sluzeb a veskeré provozni
naklady (naklady na prodej, mzdové néklady, energetické naklady, odpisy dlouhodobého
majetku apod.)

* Financ¢ni vysledek hospodateni

© zahrnuje vynosy a naklady plynouci z financniho majetku, zejména zisky a ztraty
z prodeje cennych papiri, vynosové a ndkladové uroky a kurzové zisky a ztraty

Souctem téchto dvou ¢asti vznika tzv. vysledek hospodaieni za béznou ¢innost. Nicméné piesto, ze
vyznamove tyto polozky totozné jsou, absolutni hodnoty zdaleka totozné byt nemusi, vzhledem
k rozdilnému ocetiovani nékterych vynosi a nakladl, pfipadné jejich rozdéleni do riznych
casovych obdobi. Hruby vysledek hospodateni podléha dani z ptijmu. V dalSich vypoctech se jiz
CUS a IFRS rozchazeji.

»  Hospodaisky vysledek v CUS

o Vyhlagka & 500/2002 Sb., Cast druha: Ugetni zavérka, Hlava III: Obsahové vymezeni
nekterych polozek vykazu zisku a ztraty, §38a Vysledky hospodateni
o CUS 018 - Kapitalové uéty a dlouhodobé zavazky
o CUS ptistupuje k vypoétu vysledku hospodaieni sloZit&ji:
= souctem provozniho a finan¢niho vysledku hospodafeni vznikne hruby vysledek
hospodaieni za béznou ¢innost, ktery se ve vysledovce neuvadi, uvadi se az snizeny
o dan z pfijmu jako Cisty hospodaisky vysledek, tzv. vysledek hospodatfeni za béznou
¢innost
= souctem mimofadnych vynosti a nakladii vznikne hruby mimotfadny vysledek,
obdobné ani ten se ve vysledovce neuvadi, uvadi se az snizeny o dan z ptijmu jako
¢isty mimotadny vysledek, tzv. mimofadny vysledek hospodateni
= souctem cCist¢ho bézného a Cisttho mimotadného vysledku hospodafeni vznikne
celkovy Cisty vysledek hospodareni, tzv. vysledek hospodareni za ticetni obdobi
= souctem hrubého bézného a hrubého mimoiadného vysledku hospodafeni vznikne
hruby celkovy hospodaisky vysledek, tzv. vysledek hospodareni ptfed zdanénim
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o souhrnem najdeme ve vykazu zisku a ztraty podle CUS celkem Sest rtiznych
hospodatskych vysledk:
=  provozni vysledek hospodareni
= finan¢ni vysledek hospodateni
= vysledek hospodateni za béznou ¢innost (provozni + finan¢ni — dail z piijmu)
=  mimotadny vysledek hospodafeni (mimoiadné vynosy + naklady — dan z piijmu)
= vyysledek hospodareni za ucetni obdobi (bézny + mimotadny)
= vysledek hospodateni pfed zdanénim (provozni + finan¢ni + mim.vynosy + naklady)

e Hospodarsky vysledek v IFRS

o TAS 1 — Sestaveni a zvetejnéni ticetni zavérky
©  Mezinarodni tcetni standardy se odliSuji v jediné véci a tou je tzv. mimoradny vysledek
hospodateni, IFRS takovy vysledek hospodafeni neuznava, mimoiadnd Cinnost neni
v jeho standardech definovana, zadné vynosy ani naklady nejsou mimotadné.
o Tato jedina véc ovSem vyrazné zjednodusuje vypocet vysledku hospodaieni:
= souctem provozniho a finan¢niho vysledku hospodafeni vznikne hruby celkovy
vysledek hospodaieni, tzv. zisk pfed zdanénim
= snizenim hrubého vysledku hospodafeni o dan z piijmu ziskdme Cisty hospodaisky
vysledek, tzv. Cisty zisk za ucetni obdobi

Vysledek hospodatfeni znamenéd v obou ucetnich systémech totéz: vypotradani celkovych vynosi a
nakladi. Mimofadné vynosy a néklady, které CUS vykazuje zvlast, zahrnuje IFRS do b&znych
vynosii a ndkladd, ani zde tedy nevznika rozdil. Pfesto dosazovani do pomérovych ukazatelt
nemusi byt vzdy zcela korektni. Do pomérovych ukazatell se dosazuje vzdy Cisty vysledek
hospodaieni. Vzhledem k tomu, Ze oba tcetni systémy funguji nezavisle na sob¢, miize se v jednom
roce vyrazné liSit dan z piijmu. Kazdy ucetni systém mulze v dany rok zvolit jiné rozdéleni dan€ na
splatnou a odlozZenou.

Pfiklad:
HOSPODARSKY VYSLEDEK - ROZKLAD

T-Mobile CUs IFRS

(v tis.K¢)

2002 Provozni vysledek hospodateni | 4 592 151 Provozni vysledek hospodateni| 5 021 294
Financni vysledek hospodateni | -1 129 322 | Finan¢ni vysledek hospodafeni | -761 750
Bézny vysledek hruby 3 462 829 |Bézny vysledek hruby 4 259 544
Dan z piijmu 1 080 469 | Dan z piijmu 1361014
BéZny vysledek Cisty 2 382 360 | Bézny vysledek Cisty 2 898 530
Mimotéadny vysledek hruby 212997
Dan z pfijmu 65 793
Mimortadny vysledek Cisty 147 204
Zisk pted zdanénim 3 675 826 Zisk pied zdanénim 4259 544
CISTY ZISK 2529 564 | CISTY ZISK 2 898 530

Tabulka 5.20: Rozklad hospodarského vysledku - 1. cast
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HOSPODARSKY VYSLEDEK - ROZKLAD

T-Mobile CUS IFRS

(v tis.K¢)

2002 Provozni vysledek hospodateni| 4 592 151|Provozni vysledek hospodaieni | 5 021 294
Finan¢ni vysledek hospodateni | -1 129 322 | Finan¢ni vysledek hospodafeni | -761 750
Bézny vysledek hruby 3 462 829 | Bézny vysledek hruby 4 259 544
Dan z pfijmu 1 080 469 | Dan z ptijmu 1361014
Bézny vysledek Cisty 2 382 360 | Bézny vysledek Cisty 2 898 530
Mimotadny vysledek hruby 212 997
Dan z pfijmu 65 793
Mimotéadny vysledek Cisty 147 204
Zisk pred zdanénim 3 675 826 | Zisk pted zdanénim 4259 544
CISTY ZISK 2529 564 | CISTY ZISK 2 898 530

2003 Provozni vysledek hospodatreni| 6 155 265 |Provozni vysledek hospodaieni| 6 131 378
Financni vysledek hospodafeni | -778 266|Finanéni vysledek hospodafeni | -525 637
Zisk pted zdanénim 5376 999 | Zisk pied zdanénim 5605 741
Dani z ptijmu 1 018 290 | Daii z pfijmu 1 074 945
CISTY ZISK 4358 709 CISTY ZISK 4530 796

2004 Provozni vysledek hospodaieni| 6 426 565 | Provozni vysledek hospodateni| 6 576 765
Financni vysledek hospodateni | -320 433 | Finan¢ni vysledek hospodatfeni | -345 754
Zisk pted zdanénim 6 106 132 | Zisk pied zdanénim 6231011
Dan z pfijmu 1 820 130| Dan z piijmu 1 833 409
CISTY ZISK 4286 002 | CISTY ZISK 4397 602

2005 Provozni vysledek hospodateni| 6 701 572 | Provozni vysledek hospodateni| 6 916 299
Finan¢ni vysledek hospodateni 73 397| Finan¢ni vysledek hospodateni 110 575
Zisk pted zdanénim 6 774 969 | Zisk pied zdanénim 7 026 874
Dan z pfijmu 2 028 088 | Daii z pfijmu 2060 163
CISTY ZISK 4746 881 | CISTY ZISK 4966 711

2006 Provozni vysledek hospodateni| 7 435 301 | Provozni vysledek hospodaieni | 7 000 000
Finan¢ni vysledek hospodateni 160 475 | Finan¢ni vysledek hospodaieni 162 000
Zisk pted zdanénim 7 595 776 | Zisk pied zdanénim 7 162 000
Dan z pfijmu 1 893 850 | Dan z ptijmu 1 797 000
CISTY ZISK 5701926/ CISTY ZISK 5365 000

Tabulka 5.21: Rozklad hospodarského vysledku - 2. cast

Jak je vidét z podrobného rozkladu hospodatského vysledku, rozdily vznikaji nejen v poloZce dané
z pfijmu, ale i v ostatnich dil¢ich polozkach, nejvyraznéji asi v hodnotach finan¢niho vysledku
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hospodareni. Pfilohy ucetnich zavérek se bliz§imu rozkladu finan¢niho vysledku hospodateni
neveénuji, déli jej pouze na financni naklady a vynosy. I tato Cisla se ovSem v nékterych letech lisi
nékolikandsobné, coz rozhodné nemulize byt zplisobeno pouze rozdily v ocenovani. Prestoze tyto
rozdily nejsou vyrazné, nemizeme hodnoty oznacit za vyznamove totoZné.

5.16. Zhodnoceni vypovidaci hodnoty vstupnich dat

e Vstupni data vvznamové totozna

© Celkova aktiva
o Stala aktiva
o Kratkodoby finanéni majetek
o Trzby
o Zasoby
= obecné vyznamove totozné, se zmeénami legislativy v obou ucetnich standardech
nastava problém casového rozlozeni
o QOdpisy
= v piipadé T-Mobile totozné, spole¢nost ma v CUS i IFRS totozné odpisové plany
o Hospodaisky vysledek
= obecné vyznamoveé totozny, rozdily mohou vzniknout ocefiovanim, casovym
rozdélenim finan¢nich nékladl a vynost a také ¢asovym rozdélenim dané z ptijmu

e Vstupni data vvznamové odli§na

o Vlastni kapital
= ]i8i se vypocet tzv. nerozdéleného zisku, coz je jedna z polozek vlastniho kapitalu
= ]i8i se zahrnovani hospodafského vysledku do vlastniho kapitalu
o Zéavazky
= plati pro kratkodobé i dlouhodobé
= Zatimco CUS vykazuje jednoznacné zvlast’ kratkodobé a dlouhodobé zavazky, které
déli na jednotlivé ¢asti, IFRS nemusi délit zdvazky na kratkodobé a dlouhodobé a
mnoho z&vazkt mize byt vykazano v samostatnych odd€lenych polozkach, proto je
vzdy nutné pro analyzu kazdé spolecnosti zkontrolovat v ucetnich vykazech a
ptilohéch, které polozky jsou jak vykazany.
o QOdpisy
= v pfipad€ riznych odpisovych plana

¢ QOdliSnosti zpusobené ¢asovyvm rozdélenim

o Hospodaisky vysledek
= Casto se vyskytuje rizné Casové rozdéleni vynosi a nakladt
= kazdy systétm muize v kazdém roce volit jiny pomér rozdéleni dané z pfijmu na
splatnou a odloZenou
o Zasoby
= zahrnuti tzv. technickych zasob do dlouhodobého majetku povolilo IFRS jiz v roce
2004, CUS az v roce 2006
o Pohledavky
= Casovym rozdélenim odvodii dané€ z piijmu se lisi také pohledavky z titulu dané
z ptijmu
©  ObéZna aktiva
= rozdil zpisoben rozdily v zdsobach a pohledavkach

-36 -



¢ Jiné odliSnosti a problémy

o Nakladové uroky
= nakladové uroky jsou v obou systémech vyznamové totozné, ale IFRS jejich uvadéni
nevyzaduje, v uCetnich zaverkach je vétSinou explicitné nenajdeme
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6. Financ¢ni analyza spole¢nosti T-Mobile

V okamziku, kdy jsou znamy vSechny mozZné rozdily, které je nutné korigovat nebo alespon
neopomenout pii hodnoceni vysledkl finan¢ni analyzy, je mozné vstupni data pouzit pro vypocet
jednotlivych pomérovych ukazateli. Podle rozdili v datech z ucetnich zaveérek mulzeme
reprezentativni vzorek rozdélit do skupin:

* pomérové ukazatele se stejnou vypovidaci hodnotou

* pomérové ukazatele ovlivnéné riznym ¢asovy rozloZenim zasob a pohleddvek

* pomérové¢ ukazatele se zcela odlisSnou vypovidaci hodnotou

* pomérové ukazatele ovlivnéné jinymi problémy

6.1. Vysledek hospodaieni

Ukazatele vysledku hospodatfeni nejsou poméerové ukazatele v pravém slova smyslu. V této skupiné
nalezneme Ctyfi:

VYSLEDEK HOSPODARENI
EBIT hospodaisky vysledek pied zdanénim — nakladové troky
EBT hospodaisky vysledek pred zdanénim
EAT hospodaisky vysledek po zdanéni
EBITDA EBIT + odpisy

Tabulka 6.1: Ukazatele vysledku hospodareni

Jak je vidét na prvni pohled, EBT a EAT jsou v obou ucetnich systémech pfimou soucasti ucetni
zaveérky, konkrétné vysledovky. Jak jiz bylo zminéno vySe, hruby hospodaisky vysledek je v obou
systémech chapan jako soucet vysledku provozniho a finan¢niho, tedy jako vyznamové totozny
v CUS i v IFRS, piestoze jeho absolutni hodnoty totozné byt nemusi. Cisty hospodaisky vysledek
se mize li8it velmi vyrazné na zékladé€ rozlozZeni danovych zavazk.

K urceni EBIT a na jeho zakladé EBITDA musime mit k dispozici vedle hospodarského vysledku
jesté nakladové uroky piipadné odpisy. Odpisy jsou v piipadé shodnych odpisovych planil totozné
pro oba systémy a bez vyjimky i1 ndkladové uroky (viz vySe). Oba tyto ukazatele tedy umime
teoreticky urcit a jejich rozdil se odviji pouze od pfipadného rozdilu v hospodatrském vysledku.

IFRS ovSem nevyZzaduje explicitni uvadéni ndkladovych trokli v Ucetnich zavérkach a to ani
v ptiloze, kde se financni hospodaisky vysledek dé€li pouze na nadklady a vynosy, které se jiz dale
Clenit nemusi. Drtiva vétSina spolecnosti tak nakladové uroky ve vyrocnich zpradvach vibec
neuvadi. To plati 1 pro spolecnost T-Mobile, pro niz tak ukazatele EBIT a EBITDA v IFRS
nedokaZeme urcit.

6.2. Pomérové ukazatele se stejnou vypovidaci hodnotou

Na zéklad¢ porovnani jednotlivych vstupnich dat vySe muzeme vybrat takové pomérové ukazatele,
které maji naprosto shodnou vypovidaci schopnost, protoZze viechna vstupni data jsou v CUS i
v IFRS totozna.

¢ Ukazatele Fizeni aktiv

Ukazatele tizeni aktiv davaji do poméru data z rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Zatimco rozvaha
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udava okamzity stav majetku podniku, vykaz ziski a ztraty jakysi vysledek jeho zmén béhem
ucetniho obdobi. Danim do poméru ziskavame obraz o tom, jestli je okamzity majetek spolecnosti
adekvatni k vysledktim jejich aktivit.

OBRAT CELKOVYCH AKTIV = TRZBY / CELKOVA AKTIVA
T-Mobile CUS 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 celkovych aktiv

OBRAT STALYCH AKTIV = TRZBY / STALA AKTIVA
T-Mobile CUs 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 stalych aktiv

Obrat celkovych aktiv je dlouhodobé nizky, jiz pokud klesne pod hodnotu 1,5, mél by byt pro
spole€nost varovanim. Nicméné€ tento ukazatel nema tak vyznamnou vypovidaci hodnotu. Obrat
stalych aktiv nam ovSem z pocatku znepokojujici ¢isla potvrzuje. Cestou ke zvednuti téchto pomért
je zvySeni trzeb nebo prodej nékterych aktiv. Ukazatel nicméné utéSené roste, ze vstupnich dat
muzeme vycCist, Ze zatimco aktiva se méni obéma sméry, trzby maji jednoznacné vzristajici
tendenci. Mizeme fict, Ze stavba centraly na Roztylech, coz je nesporné obrovské aktivum, se
spolecnosti ,,zaplatila®.

6.3. Pomérové ukazatele ovlivnéné riiznym casovym rozloZenim zdsob a_
pohledavek

Zasoby 1 pohledavky se dosazuji do mnoha pomérovych ukazatelii, ovSem vyhradné ze skupiny
ukazatelti fizeni aktiv. Obé polozky v nich mohou zpisobit velké nesrovnalosti. Vyse je zminéna
zména standardii pro Uc¢tovani zéasob, a to v obou systémech, v pfipad¢ pohledavek pak rtzné
Casové rozlozeni pohledavek z titulu dan¢ z pfijmu, v piipadé spolecnosti T-Mobile zejména
v prvnich dvou sledovanych letech, a riizné rozliSovani pohledavek na kratkodobé a dlouhodobé.
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¢ Ukazatele Fizeni aktiv

OBRAT ZASOB = TRZBY / ZASOBY
T-Mobile CUS 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 zasob
DOBA OBRATU ZASOB = ZASOBY / (TRZBY / 365 dni)
T-Mobile CUS 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 zdasob

Ukazatel obratu zasob potvrzuje likviditu spolecnosti, tj. jakou ¢ast ob&éznych aktiv spole¢nosti tvoii
nelikvidni zasoby. Cim vyssi, tim lepsi. Proto také tak rapidné naroste, kdyz je ¢ast zasob pievedena
do dlouhodobého majetku, coz IFRS povolilo v roce 2004, CUS pak v roce 2006. Doba obratu
zasob je potom cas, po kterou zésoby ,,lezi*, nez vytvoii trzbu. Také tento pomér potvrzuje likviditu
a ma lepsi vypovidaci hodnotu nez predchozi ukazatel. I zde vidime, ze spolecnost se v obratovosti
zasob neustale zlepsuje a i zde vidime skok zplisobeny zménami v uctovani.

Vypovidaci schopnost téchto ukazateli je spornd. Nelze pochybovat o tom, Ze neni mozné
porovnavat oba systémy vic¢i sobé. Nicméné i porovnani v rdmci jednoho systému stoji na vratkych
zékladech. Pii zméné systému uctovani se doba obratu zasob snizila vice nez dvojnasobné. Piitom
se se spolecnosti naprosto nic nestalo, pouze se ¢ast majetku zacala vykazovat jinde.

Legislativni zménu nejlépe ukazuji grafy vyvoje obou ukazatelii v prib¢hu sledovanych let, které
prakticky koresponduji s pivodnim grafem horizontalni analyzy vyvoje zasob.
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OBRAT POHLEDAVEK = TRZBY / POHLEDAVKY
T-Mobile CUS 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 pohledivek
ACP=POHLEDAVKY/(TRZBY/ 365 dni)
T-Mobile CUs 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

Kritickd hodnota obratu pohleddvek je rovna jedné. Jakmile se tento ukazatel dostane niz, znamena
to, Ze pohledavky pfevySuji trzby a pravdépodobné budou nedobytné. Ukazatel ACP (average
collection period, primeérnd doba inkasa) udavd primérnou dobu splatnosti pohledavek. Oba
ukazatele jsou relativné vyssi. A stejné jako u vySe zminénych pomérovych ukazateli je 1 zde jejich
vypovidaci hodnota sporna. Rozdily v absolutnich hodnotéach jsou zplisobeny vykyvy v hodnotach
pohledavek. Problémem jsou danové pohledavky, které kazdy ucetni systém rozkladd do
jednotlivych let po svém. Proto také, prestoze vysledky podle CUS i IFRS maji klesajici tendenci,
rozhodné neklesaji stejnym tempem. Druhym problémem je dé€leni pohledavek na kratkodobé a
dlouhodobé¢, které IFRS pftili§ nefeSi a v jednotlivych letech vykazuje pokazdé trosku jinak.

Tabulka 6.7: ACP

Diskutabilnim se tak stava i porovnavani vysledkt podle IFRS viici sobé.
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Obdobné jako u pomérovych ukazateli, v nichZ se vyskytuje polozka ,,Zasoby*, i zde grafy kopiruji
sblizovani hodnot, stejn¢ jako v ptivodnim grafu samostatnych pohledéavek.

OBRAT POHLEDAVEK ACP
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Graf 6.3: Obrat pohledavek Graf 6.4: ACP

6.4. Pomérové ukazatele se zcela odliSnou vypovidaci hodnotou

Jedna se o pomérové ukazatele ze vSech zbyvajici skupin, do nichz vstupuje jeden nebo vice
nesrovnatelnych tdaji. V ptipad¢ skupiny ukazateld likvidity jsou to pfedev§im zavazky, v ptipadé
skupiny ukazatelli fizeni dluhu jde hlavné o vlastni jméni a v ukazatelich rentability pak o
hospodaisky vysledek, mozné rozdily jsou zminény v piedchozi kapitole. Pomérové ukazatele
vychézi v konkrétnim ptiklad¢ spolecnosti T-Mobile zhusta stejné ¢i blizce podobné, protoze data
do nich vstupujici se 1isi jen v drobnostech. Ptestoze si podle obou Ucetnich systémt dokazeme
udélat uceleny a zhruba totozny obraz o situaci spolecnosti, do poméerovych ukazateli mohou
vstupovat naprosto rtizné slozky (zejména v piipadé zavazkli velmi vyrazn€) a nelze je tedy
povazovat za voln¢ zameénitelné.

* Ukazatele likvidity

Likvidita popisuje schopnost firmy platit své zavazky. Ve finan¢ni analyze se pouzivaji celkem tii
testy likvidity spole€nosti — bézny pomér, rychly pomér a okamzity pomér. K nim se déale zahrnuje
hodnota tzv. pracovniho kapitalu, coz vSak neni pravy pomérovy ukazatel (viz nize). Obecné plati,
ze ¢im vyssi likvidita, tim je na tom firma Iépe, kazdy z téchto tii testih ma vSak sva uskali. Jak
vyplyva ze zjednodusené definice likvidity, do vSech téchto testi budou vstupovat kratkodobé
zavazky a ob&znd aktiva, kterymi mize firma své zavazky kryt. Obézné aktiva, to jsou financni
prostiedky, tedy okamzité penize, které jsou jednoznacné nejlikvidnéjsi, dale pohledavky, a kone¢né

vvvvvv

Prestoze slozeni kratkodobych zavazkii, které vstupuji do pomérovych ukazatelt likvidity, se
v obou ucetnich systémech naprosto 1i8i, jejich absolutni hodnoty jsou si relativné blizce podobné,
jak ukazuje graf vySe. Proto také hodnoty vSech testl likvidity pro konkrétni ptiklad jsou prakticky
stejné.
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PRACOVNI KAPITAL = OBEZNA AKTIVA - KRATKODOBE ZAVAZKY
T-Mobile CUS IFRS
2002 -1368 578 -1 479 811
2003 -6 116 076 -7 959 854
2004 493 334 350 827
2005 7131255 7060916
2006 5733 850 6 070 000

Tabulka 6.8: Pracovni kapital

Pracovni kapital neni pomérovy ukazatel v pravém slova smyslu, nejedna se totiz o pomér, ale o
rozdil. Ve finan¢nich analyzach se uvadi, protoze udava jakysi ,,finan¢ni pol§tar*, rezervu, kterou je
firma schopna v pfipad¢ potfeby pokryt své kratkodobé zavazky. Je vidét, ze v roce 2003 prosla
spole¢nost dost zavaznou krizi, kterd vSak byla pfechodna a situace se béhem nésledujicich dvou let
urovnala. Problémy z prvnich dvou sledovanych obdobi mizeme opét piisoudit velkym vydanim a
zadluZenim spolec¢nosti v souvislosti se stavbou nového centra na Roztylech.

BEZNA LIKVIDITA (L3) = OBEZNA AKTIVA/KRATKODOBE ZAVAZKY
T-Mobile CUsS 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: Bézna likvidita

Bézna likvidita vyjadiuje, kolikandasobné dokaze spolecnost pokryt své kratkodobé zavazky, kdyby
sva obéznad aktiva okamzit€¢ proménila na hotovost. Uvadi se, ze tento koeficient by se mél
pohybovat nad hranici 1,5. Cislo samo o sob& oviem nemusi zaruovat, Ze spoleénost je likvidni.
Obézna aktiva mohou byt vysoké ¢islo, nicméné tvoii-li vétSinu neprodejné zdsoby nebo nedobytné
pohledavky, spolecnost je pfes vSechny pozitivni vysledky nelikvidni. Proto je nutné zéaroven
s timto koeficientem zjiStovat, jaké ¢asti ob&éznych aktiv tvoii zadsoby a pohledavky a sledovat také
vyse zminénou dobu jejich obratu. Absolutni hodnoty spolecnosti T-Mobile potvrzuji vysledky vyse
pocitané¢ho finan¢niho polstate — krize v roce 2003, v letech 2005 a 2006 je uz likvidita bohaté
dostacujici.
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POHOTOVA LIKVIDITA (L2) = (OBEZNA AKTIVA — ZASOBY)/KR. ZAVAZKY

T-Mobile CUs 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: Pohotova likvidita

Pohotova likvidita vylepSuje pfedchozi tim, Ze do Citatele zahrnuje ob&zné aktiva sniZzend o zasoby,
které jsou povazovany za nejmén¢ likvidni. Kritickou hranici pro tento pomér je jednicka. Zjist€né
vysledky znovu potvrzuji piedchozi testy — nejnizsi je pomér v roce 2003, v letech 2005 a 2006 je
jiz pohotova likvidita bohat€ nad limitem.

Stejné absolutni hodnoty obou testl potvrzuji i grafy. Z obou tcetnich systému tedy ziskdme tentyz
obraz finan¢ni situace firmy, kterd je v poslednich dvou sledovanych letech jiz plné likvidni,
bezpecné nad kritickymi hodnotami.
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OKAMZITA LIKVIDITA (L1) = KRATKODOBY FINANCNI MAJETEK/KR. ZAVAZKY

T-Mobile CUs 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: Okamzita likvidita
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Kone¢né¢ okamzita likvidita od obéznych aktiv odecitd nejen zasoby ale 1 pohledavky, zistava tedy
jen kratkodoby finan¢ni majetek, penize na hotovosti a na bankovnich Uctech, kterymi je firma
schopna okamzité platit. VSechny testy likvidity podaly stejny vysledek o situaci spolecnosti
T-Mobile. Nemame vSak jeho adekvatni ovéieni. Vratime-li se totiz zpét k ukazatelim doby obratu
zasob a pohledavek, které by mély likviditu potvrzovat, nachdzime problémové vysledky se
spornou vypovidaci hodnotou.

¢ Ukazatele Fizeni dluhu

Veskery majetek spolecnosti miize byt kryt ze dvou zdroji — vlastnich a cizich. Ukazatele fizeni
dluhti ukazuji, v jakém pomeéru téchto dvou zdroji jsou aktiva spoleCnosti financovéana. Tento
pomér nazyvame financni paka. Definuje se jako nastroj ke zvySovani vynosnosti vlastniho kapitalu
pouzitim cizich zdroji. Zjednodusené feceno, je-li irokova mira, na niz je mozné si pujcit cizi
kapital, niz8i nez vynosnost vlastnich aktiv, potom pouzijeme-li k financovani téchto aktiv cizi
kapital, zvySuje se vynosnost kapitalu vlastniho. Tento princip se snazi uplatnit vlastnici akciovych
spole¢nosti, protoze bude-li do podniku ,,pfitékat* stale cizi kapital, vynosnost jejich jiz vloZzeného
kapitalu poroste, aniz by oni museli do spolecnosti dale investovat.

V CUS jsou tzv. cizi zdroje pfimo uvedeny v rozvaze. IFRS takovou polozku v rozvaze explicitné
uvadét nemusi. Cizi zdroje je tak mozné spocitat jako soucet vSech zavazkd, tivérii a ostatnich pasiv,
anebo jednoduse od celkovych aktiv odecist vlastni kapital, 1 tak ziskame tu cast, kterd neni
financovana z vlastnich zdrojii. Tato rovnice plati pochopitelné pro oba Gcetni systémy.

ZADLUZENOST = (CELKOVA AKTIVA — VLASTNI KAPITAL)/CELKOVA AKTIVA
T-Mobile CUs 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: Zadluzenost

Ukazatel zadluzenosti udava podil cizich zdroji na financovani vSech aktiv spole¢nosti. Vzhledem
k tomu, Ze cizi zdroje jsou €asti celkovych aktiv, je jasné, Ze zadluZenost nikdy nepiekroc¢i jednicku.
Cim je tento ukazatel vys$si, tim vyssi riziko podstupuji véfitelé. Z konkrétnich hodnot vidime, Ze
spole¢nost T-Mobile svou zadluzenost stale snizuje. MiZzeme znovu uvést, Ze je postupné splacen
obrovsky dluh vznikly v roce 2002 zahajenim stavby centraly na Roztylech. Akcie spole¢nosti jsou
navic vefejn¢ neobchodovatelné, touto cestou tedy nemize do spolecnosti vstoupit zadny cizi
kapital.
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DLUH NA VLASTNI JMENI = (CELKOVA AKTIVA - VL. KAPITAL)/VL. KAPITAL
T-Mobile CUS 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: DIluh na viastni jment

Dluh na vlastni jméni udava vzajemny pomér obou slozek financovani aktiv — cizich zdroji a
vlastniho kapitadlu. Pohybuje-li se mezi nulou a jednic¢kou, pak cizi zdroje nepfevysuji vlastni jméni.
Na prvni pohled je patrné, Ze v letech 2002 a 2003 spolecnost kryla sva aktiva pfevazné z cizich
zdroji. Diivod je 1 zde stejny a zcela zfejmy — stavba centraly na Roztylech, coz bylo v té¢ dob¢
obrovské aktivum, na né€z si spolecnost vzala vysoky uvér. Ten je béhem let splacen a pomérovy
ukazatel rychle klesa.

DLOUHODOBA ZADLUZENOST = DLOUHODOBE ZAVAZKY/STALA AKTIVA
T-Mobile CUs 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: Dlouhodoba zadluZenost

Dlouhodoba zadluzenost dava do poméru dvé nejméné likvidni polozky rozvahy — dlouhodobé
zavazky ze strany pasiv a dlouhodoby majetek za strany aktiv, tj. stald aktiva. Stejné tak i tento
ukazatel je nejvyssi v roce 2002, v dalSich letech se spolecnost evidentné snaZzila své dlouhodobé
zavazky rychle splacet, az se v roce 2006 dostala na ¢islo sympaticky nizké.

Rozdily v absolutnich hodnotach vstupnich dat nejsou vysoké, proto se prakticky shoduji 1 vysledky
pomérové analyzy. Na zakladé obou ucetnich systémi tak dostdvdme stejny obraz o situaci
spolecnosti. VSechny ukazatele zainaji na vysokych hodnotich v roce 2002, kde spolecnost
T-Mobile zacala se stavbou centrdly na Roztylech. vSechny ukazatele vSak klesaji a v poslednim
sledovaném roce jsou jiz bezpecné za kritickou hranici. Zavér zni: Spole€nost byla velmi zadluZena,
nicméné nyni je plné€ solventni.

¢ UKazatele rentability

Rentabilita rovna se ziskovost. Obecné¢ miizeme fict, ze ukazatele rentability davaji do souvislosti
vSechny ptredchozi skupiny ukazatelti s hospodarskym vysledkem spolecnosti. A zde prave vznikaji
rozdily mezi vysledky podle CUS a IFRS. Do viech ukazatell této skupiny vstupuje zisk, hruby i
Sisty. V piipadé zisku vznikaji v nékterych letech mezi hodnotami CUS a IFRS velmi markantni
rozdily, vysledky proto nemlZeme povazovat za voln¢ zaménitelné. Nicméné podobné jako
ukazatele likvidity ndm poskytnou uceleny a zhruba totozny piehled o situaci spole¢nosti.
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ZISKOVA MARZE = CISTY ZISK/TRZBY
T-Mobile [v %] CUS 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: Ziskova marze

Ziskova marze ukazuje, jak se trzby podili na ¢istém zisku. Je to ta ¢ast trzeb, kterd zbyva po uhradé
nakladi spojenych s pofizenim zbozi. Kolisa mezi patnacti a dvaceti procenty, kromé extrémnéjSiho
roku 2002.

RENTABILITA INVESTIC (ROI) = ZISK PRED ZDANENIM/CELKOVA AKTIVA
T-Mobile [v %] CUS 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

VYNOS NA AKTIVA (ROA) = CISTY ZISK/CELKOVA AKTIVA
T-Mobile [v %] CUS 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: Vynos na aktiva

Ukazatel ROI je hodnocen jako velmi dobry, je-li vyssi nez 15%, jako dobry, je-li vyssi nez 12%. Je
vidét, Ze spolecnost je, opét kromé roku 2002, bohaté nad limitem, rentabilita investic je vynikajici.
Jako idedlni hodnota ukazatele ROA se uvadi 9%, znovu, stejné jako v obou predchozich ptipadech,
s vyjimkou roku 2002 se spole¢nost do tohoto kritéria bez problému vejde.
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VYNOS NA VLASTNI JMENI (ROE) = CISTY ZISK/VLASTNI KAPITAL
T-Mobile [v %] CUSs 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: Vynos na viastni jment

Ukazatel ROE by mél byt vzdy vyssi nez ukazatel ROA, coz spolecnost s piehledem spliuje.
Vesker¢ ukazatele rentability maji pfiblizné vzristajici tendenci a zejména v poslednim sledovaném
roce jiz dosahuji velmi prijemnych hodnot. Spolecnost je tedy vysoce vydélecna.

6.5. Pomérové ukazatele ovlivnéné jinymi problémy
Z finan¢ni analyzy nam zcela vypadl ukazatel urokového kryti ze skupiny ukazatelti zadluzenosti a
ukazatel zdkladni produkéni sily ze skupiny ukazatell rentability.

UROKOVE KRYTI = EBIT / NAKLADOVE UROKY
ZAKLADNI PRODUKCNI SiLA = EBIT / CELKOVA AKTIVA

Tabulka 6.19: Pomerove ukazatele ovlivnéné jinymi problémy

Do citatele obou téchto ukazateli se dosazuje hospodarsky vysledek EBIT, coz je hruby
hospodaisky vysledek navySeny o ndkladové uroky, do jmenovateli samotné nakladové uroky
v ptipadé trokového kryti a celkova aktiva v ptipadé zakladni produkéni sily. Podivame-li se znovu
na data, kterd pro vypocet téchto ukazateli pottebujeme, zjistime, ze hruby hospodaisky vysledek,
nakladové uroky a celkova aktiva jsou v obou Ucetnich systémech chéapana jako vyznamové
totoznd, tedy i oba tyto pomérové ukazatele maji v CUS i v IFRS shodnou vypovidaci hodnotu.
Znovu je ovSem nutné piipomenout, ze standardy IFRS uvadéni ndkladovych trokl nevyzaduji, a
proto je ve vyrocnich zpravach spolecnosti v naprosté vétSiné piipadii nenajdeme. Proto ani pro
spolecnost T-Mobile tyto ukazatele neumime konkrétné urcit.
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7. Testy pro hodnoceni stavu podniku

DalSim nastrojem finan¢ni analyzy jsou tzv. testy pro hodnoceni stavu podniku. Jinak je miZeme
nazyvat modely pro predikci finanéni tisné, a pro kazdou spolecnost je dilezité védét predem, zda
bude i nadéle prosperovat, nebo se ma chystat na ipadek. Pomérové ukazatele fesi pouze soucasny
stav. Testy pro predikci finan¢ni tisn€ skladaji do kombinaci dil¢i vypocty popisujici stav podniku a
z vysledné hodnoty cosi piedpovidaji. Tomuto zplsobu mizeme fikat vicerozmérnd statistickd
diskrimina¢ni analyza anebo analyza Z-skore.

Vysledna hodnota pak muze padnout do tii rtiznych interval: Do intervalu nad stanovenou hranici
nizkého rizika bankrotu, kdy se firma krachu nemusi obédvat. Déle do intervalu pod stanovenou
hranici vysokého rizika bankrotu, kdy je ipadek v nejblizsi dobé velmi pravdépodobny. A konecné
do intervalu mezi tyto hodnoty, ktery nazyvame ,,Sed4d zoéna“. Nachazi-li se vysledek v Sedé zoné,
pak o budoucnosti spole¢nosti nemiizeme jednozna¢né rozhodnout.

Je tfeba brat neustdle v potaz, Ze vysledky takovych testli jsou velmi sporné. Vzorové hodnoty
mohou pochézet z velmi uzkého vybéru podniki nebo z vybéru spolecnosti vzajemné
nesrovnatelnych. Dale je velmi diskutabilni otazka, zda je viibec moZzné stanovit jedinou hodnotu,
od které uz firmé¢ hrozi finan¢ni problémy, pro vSechny podniky napti¢ v§emi odvétvimi. Obdobné
jako pro poméroveé ukazatele tak 1 zde plati, Ze s interpretaci vysledki je nutno postupovat opatrné.
Jestlize jsou porovnavany hodnoty z rtiznych dob (napfi. svétova financni krize 2008 je vyjimecny
rok) a raznych podnika, vypovidaci hodnota je nulova a jakékoliv pfedpovedi a soudy neobjektivni.

7.1. Altmanuy test

Altmantiv test (viz literatura [14]) je asi nejcastéji pouzivanym testem pro hodnoceni stavu
spolecnosti. Eric I. Altman zacal se svym zkoumanim v roce 1946 a plnych 19 let sledoval 66
podnikt. Nutno poznamenat, Ze 33 z nich zkrachovalo. Pivodné bylo do modelu zahrnovano 22
dil¢ich vypocti, v soucasné dobé je jich uz jen pét.

DILCi VYPOCTY ALTMANOVA TESTU
Ukazatel likvidity X = pracovni kapital / celkova aktiva

Ukazatele rentability aktiv | X, = zadrZeny zisk / celkova aktiva
X; = EBIT / celkova aktiva

Ukazatel zadluzenosti X4 = trzni hodnota akciového kapitalu/ cizi zdroje

Ukazatel fizeni aktiv Xs = trzby / celkova aktiva

Tabulka 7.1: Dilci vypocty Altmanova testu

Pozn.: V pfipad¢, ze akcie spolecnosti jsou vefejné neobchodovatelné, trzni hodnota akciového
kapitalu je rovna zédkladnimu kapitalu.

Altmaniv model vede k tzv. tfem rovnicim ddvéry. Prvni pro akciové spolecnosti s vefejné

obchodovatelnymi akciemi, druhd pro ostatni (neakciové) spolecnosti a specifickd tieti pro
nevyrobni podniky a rozvijejici se trhy.
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1. ROVNICE DUVERY Z,=1,2X;+14X,+3,3X5+0,6 X+ 1,0Xs

Doporucené hodnoty:

Firma je finan¢né silna ,»sedd zona* Firma ma finan¢ni problémy

Z,€<2,99; 8> Z,€<1,81;2,98> Z,€<-4;1,8

Tabulka 7.2: 1. rovnice diivery

2. ROVNICE DUVERY 7,=0,717 X; + 0,847 X, + 3,107 X; + 0,42 X, + 0,998 X;
Doporucené hodnoty:
Firma je finan¢né silna ,»seda zona* Firma ma finan¢ni problémy
7,>29 7,€(1,2;29) 7,<12

Tabulka 7.3: 2. rovnice diivery

3. ROVNICE DUVERY 7;=6,56 X, + 3,26 X, + 6,72 X5 + 1,05 X,
Doporucené hodnoty:
Firma je finan¢né silna ,»sedd zona* Firma ma finan¢ni problémy
7;>2,6 Z;€(1,1;2,6) Z;<1,1

Tabulka 7.4: 3. rovnice ditvéry

Shrneme-li si znovu vstupni data, které do vypoctl vstupuji, vyznamovée zcela shodné jsou pouze
EBIT, celkové aktiva a trzby.

Vypocet pracovniho kapitalu zavisi na kratkodobych zavazcich, které se mohou lisit, proto je nutné
v IFRS secist vSechny polozky, které do kratkodobych zavazki patii. Vypocet vlastniho kapitalu se
také v obou ucetnich systémech lisi, od n¢ho se pak odviji rozdil v cizich zdrojich a v zadrzeném
zisku, tento rozdil nicméné neni velky. V pfipadé, ze akcie spolecnosti nejsou veiejné
obchodovatelné, vlastni kapital je v CUS i v IFRS totozny, ale trzni cena akcie neni povinnou
soucasti ucetni zaverky, proto ji nemusime vzdy v ptiloze nalézt, stejné tak i zavazky po lhuté
splatnosti. Na stejny problém nardzime i v ptipad¢ nakladovych troka nutnych pro vypocet EBIT.
Shrneme-li vSechny tyto faktory, v pfipad¢, Ze se nam podafi nalézt vSechny potifebné tidaje a
v obou ucetnich systémech urcit srovnatelnou hodnotu kratkodobych zavazki, mizeme Altmantv
test povazovat za aplikovatelny na CUS i na IFRS.

V konkrétnim ptipadé spolecnosti T-Mobile nepotiebujeme hledat trzni cenu akcie, nebot’ akcie
firmy nejsou vetejné obchodovatelné a trzni hodnota akciového kapitalu je tedy rovna zédkladnimu
kapitalu. Do Altmanova testu se také dosazuje polozka nadkladové uroky, jak vsak jiz bylo zminéno
vyse, spolecnost T-Mobile ndkladové uroky ve svych vyro¢nich zpravach vétSinou explicitné
neuvadi, do cCisel, kterd pro vypocet pouzijeme, mohou byt vyssi nez skute¢né nakladové uroky,
nebot’ mohou zahrnovat i1 kurzové ztraty a ostatni financni naklady.
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X; = PRACOVNI KAPITAL / CELKOVA AKTIVA

T-Mobile CUS 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: Vypocet dilciho ukazatele Altmanova testu - X,

X, = NEROZDELENY ZISK CELKOVA AKTIVA

T-Mobile CUs 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

Tubulka 7.6: Vypocet diléitho ukazatele Altmanova testu - X»

X; = EBIT / CELKOVA AKTIVA

T-Mobile CUS 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: Vypocet dilciho ukazatele Altmanova testu - X;

X,=ZAKLADNI KAPITAL / CIZi ZDROJE

T-Mobile CUs 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: Vypocet dilciho ukazatele Altmanova testu - X,
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Xs=TRZBY / CELKOVA AKTIVA

T-Mobile CUs 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: Vypocet dilciho ukazatele Altmanova testu - Xs

Pro spole¢nost T-Mobile budeme pocitat pouze prvni a tfeti rovnici davéry. Prvni rovnice je urcena
pro akciové spolecnosti, tieti pro rozvijejici se trh, za néjz mizeme stile povazovat i Ceskou
republiku.

1. ROVNICE DUVERY
T-Mobile CUs 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: Vypocet 1. rovnice ditvéry

3. ROVNICE DUVERY
T-Mobile CUs 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: Vypocet 3. rovnice diivery
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1. ROVNICE DOVERY 3. ROVNICE DUVERY
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Z grafti jednozna¢né vidime, Ze spolecnost se bankrotu nemusi obavat, v obou rovnicich davéry je
vysoko nad horni hranici ,,Sedé zony*.

7.2. Taffleruy test

Richard Taffler byl zdkem E. I. Altmana, jeho test jinak nazyvame Taffleriv bankrotni model,
viz literatura [15]. Test hodnoti situaci ve Velké Britanii v roce 1977 a je dalSim z nejpouzivanéjSich
testll pro v€asné odhaleni hroziciho bankrotu. Narozdil od Altmana si Taffler vystacil s jedinou
rovnici pro vSechny podniky. Jako kritickd hodnota Tafflerova bankrotniho modelu, tedy mez, pod
niz spolecnosti hrozi bankrot, se uvadi 0,2. Naopak jako bezpe¢na hodnota, tedy hranice, nad niz je
pravdépodobnost bankrotu velmi nizka, pak 0,3.

Nejdiskutabilnéjsi na Tafflerové testu je skute¢nost, ze pokryva veSkeré podniky napii§ vSemi
odvétvimi, tedy od zemédelstvi, pfes pramysl az po sluzby, tedy spolecnosti se zcela odliSnymi
systémy hospodateni.

Do Tafflerovy rovnice vstupuji v rizném pomeéru ¢tyii pomérové ukazatele.

DILCI VYPOCTY TAFFLEROVA TESTU
X1 = hruby zisk / kratkodobé zavazky

X2 = obézna aktiva / cizi zdroje

X3 = kratkodob¢ zavazky / celkova aktiva

X4 = trzby / celkova aktiva

Tabulka 7.12: Dilci vypocty Tafflerova testu

Jako vstupni data do téchto ukazateli dosazujeme zisk pfed zdanénim, celkovad a ob&zné aktiva,
trzby, cizi zdroje a kratkodobé zavazky. Pouze kratkodobé zavazky si v jednotlivych ucetnich
systémech vyznamové neodpovidaji, musime proto podobné jako u Altmanova modelu souctem
vSech polozek, které patfi do kratkodobych zavazka a které IFRS vykaze zvlast, ziskat hodnotu
srovnatelnou s CUS. Po této upravé je vypovidaci hodnota testu pro oba uéetni systémy totozna.
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X; = HRUBY ZISK / KRATKODOBE ZAVAZKY

T-Mobile CUS 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: Vypocet dil¢tho ukazatele Tafflerova testu - X,
X, = OBEZNA AKTIVA / CIZi ZDROJE
T-Mobile CUs 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
Tubulka 7.14: Vypocet diléiho ukazatele Tafflerova testu - X
X; = KRATKODOBE ZAVAZKY / CELKOVA AKTIVA
T-Mobile CUS 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: Vypocet dil¢tho ukazatele Tafflerova testu - X;
X,=TRZBY / CELKOVA AKTIVA
T-Mobile CUs 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: Vypocet dil¢itho ukazatele Tafflerova testu - X,
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TBM = 0,53 X, + 0,13 X, + 0,18 X; + 0,16 X,

T-Mobile CUS 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: Taffleriv bankrotni model

Vysledky Tafflerova testu v CUS se od vysledka IFRS 1isi naprosto minimélné. Z tabulky i z grafu
niZze jasn¢ vyplyva, Ze spolecnost je i v hubenéjSich letech 2002 a 2003 spolehlivé nad touto
hodnotou. Firmé tedy podle Tafflerova bankrotniho modelu Zadné nebezpeci nehrozi, coz se ostatné
u tak obrovské nadndrodni korporace, jako je T-Mobile, dalo ptedpokladat

TAFFLERUV TEST

1,0000 /A $
0,8000 /
0,6000 /

0,4000

1,2000

0,2000

0,0000
2002 2003 2004 2005 2006

—4—CUS =®=—IFRS Nizké riziko bankrotu

Graf 7.3: Taffleruv test

Vysoké riziko bankrotu
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8. Benchmarking Ministerstva primyslu a obchodu CR

., Benchmarkingovy diagnosticky systém financnich indikatorii INFA slouzi podnikim k ovéreni
jejich financniho zdravi a porovnani jejich vysledkiit s nejlepsimi firmami v odvétvi, nebo
které pomiize odhalit a tim predstavuje prvnim krok k jejich reseni. Je vychodiskem pro formovani a
urceni podnikové strategie. “®

Benchmarkingovy systém pracuje s daty zpracovanymi podle CUS, pouzila jsem uéetni zavérky ze
vSech péti sledovanych let, tedy 2002-2006. Jako srovnavaci odvetvi jsem byla nucena zvolit sluzby
celkove, nebot’ pro podsekci Sluzby postovni a telekomunikacni systém nema dostateCny pocet
podnikt pro porovnani. Benchmarking v rdmci oborového srovnani nabizi celkem tfi mozné
vysledky:

+ © Spolecnost je lepsi neZ nejlepsi spoleénosti v oboru.

+ ® Spolecnost je horsi nez pramérné spole¢nosti v oboru.

+ © Spoletnost je lepsi nez pramérné, ale horsi nez nejlepsi spoleénosti v oboru.

Nejprve jsem pomoci diagnostického systému jsem ovétila hodnoty likvidity spolecnosti.

OVERENI LIKVIDITY L3 POMOCI BENCHMARKINGU
T-Mobile Pomérové ukazatele Benchmarking Oborové srovnani
2002 0,8 0,7 ®
2003 0,55 0,55 ®
2004 1,13 1,14 ®
2005 2.4 1,94 ©
2006 2,04 1,74 ©

Tabulka 8.1: Overent likvidity L3 pomoci Benchmarkingu

8 Benchmarkingovy diagnosticky systém financnich indikatorii INFA [online], dostupny z WWW:
<http://www.mpo.cz/cz/ministr-a-ministerstvo/ebita/>
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OVERENI LIKVIDITY L2 POMOCI BENCHMARKINGU
T-Mobile Pomérové ukazatele Benchmarking Oborové srovnani
2002 0,68 0,6 ®
2003 0,5 0,5 ®
2004 0,97 0,97 ®
2005 2,28 1,82 ©
2006 1,99 1,69 ©

Tabulka 8.2: Oveérent likvidity L2 pomoci Benchmarkingu

OVERENI LIKVIDITY L1 POMOCi BENCHMARKINGU
T-Mobile Pomérové ukazatele Benchmarking Oborové srovnani
2002 0,17 0,15 ®
2003 0,23 0,23 ©
2004 0,12 0,12 ®
2005 1,14 1,14 ©
2006 0,94 0,94 ©

Tabulka 8.3: Overent likvidity L1 pomoci Benchmarkingu

Pii porovnani hodnot, které spocital diagnosticky systém, s hodnotami, které byly uréeny vyse mezi
pomérovymi ukazateli, zjiStujeme, ze hodnoty ne vzdy souhlasi. Vysvétleni je v definicich
jednotlivych pomérovych ukazatelli a pfi¢iny jsou dvé: rozdil v Citateli a rozdil ve jmenovateli
pomérového ukazatele.

Do ditatele likvidity L3 se dle definice dosazuji obézné aktiva. Do systému Benchmarking se ovSem
hodnota obéznych aktiv explicitn¢ nezadava a systém za ob&zna aktiva povazuje soucet zasob,
pohledavek a kratkodobého finan¢niho majetku. Tim je Citatel pomérového ukazatele v systému o
polozku ostatnich obéznych aktiv nizs$i. Obdobné v ptipadé likvidity L2, kterd ma v Citateli celkova
obézna aktiva snizend o zasoby. Rozdil obou ukazatelli od vysledk spocitanych vySe mezi
pomérovymi ukazateli tak spo¢iva ve vysi ostatnich obéznych aktiv, kterd systém Benchmarking
opomiji. Teprve likvidita L1 je totoznda, protoze do ukazatele vstupuje pouze kratkodoby finan¢ni
majetek.

Dalsi rozdil ovSem vznika ve jmenovateli. Jmenovatele vSech tii likvidit jsou definovany jako
kratkodobé¢ zavazky, ale systém Benchmarking je navysuje jesté o dluhopisy a sménky a kratkodobé
i dlouhodobé bankovni uvéry a vypomoci. Pravé zde je nutno hledat pfi¢inu rozdilu v hodnoté
likvidity L1 pro rok 2002. Citatele jsou v jejim piipadé totozné, oviem v roce 2002 mél T-Mobile
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vysoké uvéry souvisejici se zahajenim praci na stavbé nové centrdly na Roztylech. Tim se navysil
jmenovatel pomérového ukazatele a jeho hodnota je nizsi.

Pomoci diagnostického systému jsem zkontrolovala také ukazatel ROE.

OVERENI ROE POMOCi BENCHMARKINGU
T-Mobile Pom¢érové Benchmarking | Oborové srovnani | Primérné hodnoty

ukazatele oboru
2002 19,50% 19,50% © 9,01%
2003 24,73% 24,73% © 5,11%
2004 19,57% 19,57% ® 10,61%
2005 17,91% 17,91% ® 9,90%
2006 23,25% 23,25% (@) 12,85%

Tabulka 8.4: Overeni ukazatelu ROE pomoci Benchmarkingu

Hodnota ROE vychézi pro vSechny sledované roky totozna s hodnotou spocitanou vyse mezi
pomérovymi ukazateli. Podle oborového porovnani Benchmarkingu je spole¢nost v prvnich dvou
letech v ukazateli vynosu na vlastni jméni lepsi nez nejlepsi spolecnosti z oboru, v nésledujicich
letech jez jen lepsi nez spole¢nosti primérné. Ukazatel ROE nema definovanou zadnou idealni
hranici, nad niz by se mél pohybovat, jeho hodnoty se posuzuji porovnanim s ukazatelem ROA, pod
n¢jz by ROE nikdy nemélo klesnout. Podivame-li se na konkrétni hodnoty vidime, ze i1 v letech,
které jsou Benchmarkingem hodnoceny jako hors$i, dosahuje T-Mobile pfiblizné dvojnasobnych
hodnot ukazatele ROE nez jeho primérni konkurenti. Diagnosticky systém také dokaze rozlozit
ukazatel ROE na mnoho dal$ich ukazatell, schéma rozkladu viz ptiloha na CD.

Z dalSich ukazatel, které systém Benchmarking nabizi, jsem zvolila jest¢ ukazatel obratu
celkovych aktiv a ukazatel zadluzenosti. Oba tyto ukazatele definuje systém jinak, nez byly
definovany vySe mezi pomérovymi ukazateli.

e Ukazatel obratu celkovych aktiv

o pomérové ukazatele: celkové trzby / celkova aktiva
o Benchmarking: celkové vynosy / celkova aktiva
© pro tento ukazatel nemame adekvatni srovnani

¢ Ukazatel zadluZenosti

© pomérové ukazatele: cizi zdroje / celkova aktiva

o Benchmarking: vlastni kapital / celkova aktiva

o vzhledem k tomu, ze soucet cizich zdrojii a vlastniho kapitdlu je roven celkovym
pasivim a tedy i celkovym aktiviim, soucet ukazatelli spocitanych obéma zplsoby je
roven jedné, respektive 100%
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OBRAT CELKOVYCH AKTIV PODLE BENCHMARKINGU
T-Mobile Benchmarking Primérné hodnoty | Oborové srovnani
oboru
2002 1,08 1,97 ®
2003 1,76 2,08 ®
2004 1,05 2,19 ®
2005 0,83 2,12 ®
2006 0,95 2,15 ®

Tabulka 8.5: Obrat celkovych aktiv podle Benchmarkingu

Adekvétni hodnoty pro porovnani nemdme. Benchmarking hodnoti obrat celkovych aktiv ve vSech
sledovanych letech jako podprimérny. Stejné¢ tak 1 hodnoty ukazatele obratu celkovych aktiv
definovaného vyse jsou po vSechny roky pod doporucenou hranici.

OVERENIi ZADLUZENOSTI POMOCI BENCHMARKINGU

T-Mobile Pomérové 1 — (pomérovy Benchmarking | Oborové srovnani
ukazatele ukazatel)
2002 0,65 0,35 0,35 ©
2003 0,52 0,48 0,48 ©
2004 0,29 0,71 0,71 ©
2005 0,27 0,73 0,73 ©
2006 0,27 0,73 0,73 ©

Tabulka 8.6 Ovéreni zadluzenosti pomoci Benchmarkingu

I ukazatele zadluzenosti ve vSech sledovanych letech perfektné koresponduji. Veskeré grafy
viz pfiloha na CD. Véetné kompletniho schématu rozkladu ukazatele Spread’, v némz je vypocitan
ukazatel EVA vyjadiujici ro¢ni hodnotu ekonomického zisku.

9 Spread = ROE — r. (r. = alternativni naklad na kapital; r. € (rg; rr + 35%), rr = bezrizikova sazba, Benchmarkingem
dosazovana automaticky)
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9. Zavér

Cilem mé prace bylo porovnani vypovidaci schopnosti finan¢ni analyzy sestavené na zakladé
Gietnich zavérek podle CUS a IFRS. Abych tento cil mohla splnit, musela jsem nejprve prostudovat
ceské 1 evropské ucetni standardy a zdkony o UcCetnictvi. Zde se jiz zafala ukazovat prvni Uskali,
nebot’ zatimco CUS piisné dodrzuje zédkonem stanovenou podobu udetnich vykazf, IFRS je
v piistupu mnohem benevolentné¢jsi. Vzhledem k tomu, ze IFRS mnohdy povoluje vice nez jeden
zpusob uctovani jednotlivych polozek, je pro finan¢ni analyzu ucetnich vykazi nezbytné pro
kazdou konkrétni spolecnost hledat, jaky zplsob Gi¢tovani praveé ona pouziva.

DalSim problémem je, Ze ucetni systémy se neustdle vyviji. V prib&hu sledovanych let doslo
k nékolika legislativnim zménam, které obvykle CUS piijimal pozdé€ji nez IFRS. To znesnadiiuje
porovnani pfislusnych polozek v rdmci jednotlivych ucetnich obdobi.

DalS§im bodem zadadni bylo teoretické poznatky aplikovat na konkrétni ptiklad. Pfi prochazeni
vyro¢nich zprav jsem zjistila, Ze drtivd vétSina spoleCnosti vede pouze jeden systém ucetnictvi, a
pokud pouzivaly oba, pak Casto jen na kratkou, pfechodnou dobu, kterd pro objektivni financni
analyzu nestaci, pfipadné nevysvétlitelné nesrovnalosti v ucetnich zavérkach zcela znemoznily
jejich pouziti. Jako jedind vyhovujici se ukazala spole¢nost T-Mobile.

Klicovym problémem pro porovndni ukazateli finan¢ni analyzy byla srovnatelnost vlastnich
vstupnich dat. Dtive, nez se vstupni data pouziji ve vypoctu jakéhokoliv ukazatele, musi byt pro oba
ucetni systémy vyznamové€ totozna. Myslim, ze pro vétSinu pifipadii se mi podafilo vhodnym
dohledanim a zkombinovanim jednotlivych polozek dosahnout toho, ze data vyznamové shodna
jsou. Pak mé analyza pro oba systémy stejnou vypovidaci hodnotu.

Existuji ovSem 1 polozky, jejichz vykazovani jednotlivé standardy explicitné nevyzaduji, takze
mnohdy je spolecnosti ve svych ucetnich zadvérkach neuvadi. Paklize vstupni data chybi, ptislusné
ukazatele finan¢ni analyzy nelze viibec urcit.

Nejvétsim problémem jsou rozdily, které se korigovat nedaji, coz jsou piredev§im rozdily
v oceniovani. V téchto ptipadech je nutné nahlizet skute¢né rozdily absolutnich hodnot.

Ke vSem nutnym vypoctim jsem pouzivala tabulkovy procesor MS Office Excel. S postupem prace
jsem aplikaci prohlubovala a rozSifovala, az vznikl univerzalni nastroj pouZzitelny pro vypocet
finan¢ni analyzy na zéklad¢€ obou ucetnich systémi, ktery navic dokaze porovnat ziskané vysledky.

Dosla jsem k zavéru, ze poméerové ukazatele finan¢ni analyzy a testy pro hodnoceni stavu podniku
muzeme definovat pro CUS i IFRS stejn&. Je ale nezbytné piisné dodrzovat, aby byla stejné
definovana 1 vstupni data, kterd se pro jejich vypocet pouzivaji. Pokud tomu tak neni, je nutné
vstupni data n€kterym vysSe zminénym zplsobem upravit, a jestliZze toto neni mozné, je nutné brat
tuto nesrovnalost v uvahu pfi interpretaci vysledka finan¢ni analyzy.
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