6. UPRAVY UCETNICH VYKAZU PRO POTREBY
ANALYZY

6.1 Rozvaha

6.1.1 Uvodni poznamKy

A) PoloZKky aktiv:
Radi se podle jejich likvidnosti.
Setazeni probiha sestupné, tedy:

a) od nejlikvidnéjsich (hotovost), az po
b) nejméné likvidni (stala aktiva)

B) Polozky pasiv:

Zéavazky se fadi podle jejich splatnosti.

I zde probiha fazeni sestupné,tedy:

a) od téch, které maji byt uhrazeny nejdiive (kratkodobé zavazky), az po ty

b) s nejdelsi dobou splatnosti.



6.1.2 Upravena rozvaha
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* Rezervy

Rezervy jsou pro potfeby finan¢ni analyzy chapany zpravidla jako cizi a dlouhodobé zdroje.
Nekteti analytici viak pii vypodtu ukazatelit zadluZenosti rezervy zcela vypoustji.

V naSich podminkach musime davat navic pozor pti vypoétu ukazatelii obsahujicich kratke-
dobé zavazky, do kterych je navic zapotiebi zahmout kratkodobé bankovni fivéry a vypomoc
z piislu$né rozvahové polozky.

Z upraven€ rozvahy lze pak snadngji zjistit, které jeji polozky se vztahuji:

* k innosti opakujici se v obdobi jednoho roku — kratkodoba aktiva,
¢ k ginnosti v del§im obdobi — dlouhodob4, stala aktiva.

Vyse uvedenym zplsobem upravend rozvaha pro finan&ni analyzu by mohla vypadat takto
{symboly v druhém sloupci oznaduji pfislu$ny fadek rozvahy v plném rozsahu):

Tabulka 2.1
Upraveni rozvaha pro finanéni analyzu
AKTIVA PASIVA
AKTIVA CELKEM PASIVA CELKEM
KRATKODOBA — OBEZNA CIZ{ ZDROJE:
AKTIVA:
Finanéni majetek C.IV. | Kratkodobé zavazky B.IIL +
B.IV2. +
B.IV3.
Kratkedobé pohledavky A.+ | Dlouhodobé zivazky BIL +
C.III B.IV.1.
Casové rozlideni na strané aktiv DI Rezervy BL
Zéisoby C.L Casové rozlifeni na strang pasiv ClL
Dlouhodobé pohledavky C.IL CIZI ZDROJE CELKEM B. +ClL
KRATKODOBA — OBEZNA A.+ | VLASTNI KAPITAL:
AKTIVA CELKEM C.+
DI
FIXNi— STALA AKTIVA: Z4kladni kapital Al
Dlouhodoby nehmotny majetek B.I Kapitalové fondy AL
Dlouhodoby hmotny majetek B.IL Rezervni fond, nedélitelny fond AL
a ostatni fondy ze zisku
Dlouhodoby finanéni majetek B.IIL. | Vysledek hospodafeni minulych let | A TV.
Vysledek hospodafeni bézného AV
icetntho obdobi
FIXNf — STALA AKTIVA CELKEM|B.+ | VLASTNI KAPITAL CELKEM |A.
C.IL

V téio varianté upravené rozvahy json veskeré polozky ¢asového rozliSeni na strang aktiv
(fadek rozvahy D.1.) zahrnuty do ob&znych (kratkodobych) aktiv a veskerd ostatni pasiva (fadek
rozvahy C.1.) do cizich zdrojd. Pohledavky za upsany zékladni kapital (A.) jsou soudasti kratke-
dobych pohledavek, rezervy (B.1.) souéasti cizich zdroji.

Pokud bychom chtéli docilit je§té presnéjiiho zaélenéni poloZek Gasového rozlideni na strand

T

aktiv i na stran€ pasiv, museli bychom mit k dispozici podrobné&j$i informace, nez které jsou uve-
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6.1.3 Komentare k upravené rozvaze

a) vSechny polozky Casového rozliSeni na strané aktiv (D.I) jsou zahrnuty do obéznych
(kratkodobych) aktiv — nerozliSuje se tedy dlouhodobost nebo kratkodobost
,pohledavky* (vyplyva tidajné z potteby zachovat platnost bilanc¢ni rovnice)

b) vSechny polozky Casového rozliSeni na stran¢ pasiv se zatfazuji do kratkodobych
zavazkl (vyplyva tidajné z potieby zachovat platnost bilan¢ni rovnice)

c) rezervy
Zpravidla chapano jako cizi a dlouhodobé zdroje???
Lépe ale zifejmé jako zdroje vlastni (s ohledem na mechanismus jejich vytvareni ze
zisku pfed zdanénim).

d) V obéznych aktivech jsou zahrnuty i dlouhodobé pohledavky.
To je zpohledu FA nepiesné (zejména pro potieby vypoctu likvidit) a proto se
dlouhodobé¢ pohledavky z obéznych aktiv vyjimaji.

e) Veskeré udaje uvazujeme v netto hodnotach, tedy ocisténé o
- opravkya
- opravné polozky.

f) Likvidnost neni likvida¢ni hodnota (mira rizika navratnosti ptijcek)!
Likvida¢ni hodnota se odvozuje z ucetni hodnoty pomoci likvidacnich koeficientli
(vétsich 1 mensich nez 1).

6.2 Vysledovka

6.2.1 Uvodni poznamky

Vykazy a naklady se ¢leni na tfi skupiny:
a) provozni

b) finan¢ni

¢) mimoiadné.

Neni zndmo rozd¢leni zisku v aktudlnim obdobi (roce) na
- dividendy nebo podily na zisku a
- nerozdéleny zisk pro piisti obdobi.

Mimotadné vynosy a naklady se ve zdivodnénych ptipadech do celkového vysledku
hospodateni (pro ucely FA!) nezahrnuji.



6.2.2 Upravena vysledovka



Tabulka 2.2
Upravené vynosy pro finanfni analyzu

PROVOZNI VYNOSY:

Obchodni a vyrobni trzby L+T1LL.

Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 1.

a materialu

Ostatni provozni vynosy 2. +1L3. +IV. + V.
PROVOZNI VYNOSY CELKEM L+TL+T0L+1V. + V.

FINANCNI VYNOSY:

Trzby a vynosy z dloshodobého finanéniho VI + VIL

majetku
Vynosové tiroky X.
Ostatni finanéni vynosy VHI + IX. + XI. + XI1.
FINANCNi VYNOSY CELKEM VI + VIL + VIL + IX. + X. + XL + XIL
MIMORADNE VYNOSY XTI

Tabulka 2.3

Upravené naklady pro finanéni analyzu
{bez zahrnuti dané z pFijmi)

PROVOZNI NAKLADY:
Vyrobni a prodejni naklady A.+B.
Osobni naklady i
Dang a poplatky D.
Odpisy E.
Zistatkova cena prodaného dlouhodobého F.

majetku a materialu

Ostatni provozni ndklady G.+H +1,

PROVOZNI NAKLADY CELKEM A+B.+C.+D.+E. +F+G. +H. + L
FINANCNI NAKLADY:

Nékladové aroky N.

Ostatni finanéni naklady J+K.+L +M +0.+P

FINANCNI NAKLADY CELKEM J 4K +L.+M.+N. + 0. +P
MIMORADNE NAKLADY R.

Ve vykazech mfizeme dale definovat agregované polozky:

Vynosy z bézné tinnosti = Provozni vynosy + Finanéni vynosy

Vynosy celkem = Vynosy z b&éZné ¢innosti + Mimofadné vynosy

Naklady na béZnou &innost == Provozni paktady + Financni ndklady

Naklady celkem = Naklady na b&Znou &innost + Mimofadné naklady

V upraveném vykazu zisku a ztraty lze pomoci velid¢in definovanych v tabulkich 2.2 a
urdit tyto veliiny vysledku hospodafeni:



6.2.3 Komentare k upravené vysledovce

a) Provozni vysledek hospodafeni = obchodni a vyrobni trzby

2)

+ trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materidlu
+ ostatni provozni vynosy
- provozni naklady

Finan¢ni vysledek hospodaieni = finan¢ni vynosy — finan¢ni néklady

Vysledek hospodafeni za béznou cinnost pred zdanénim = Provozni vysledek
hospodafeni + Finan¢ni vysledek hospodateni

Mimotadny vysledek hospodafeni pifed zdanénim = mimofadné vynosy — mimoiadné
naklady

Vysledek hospodaieni pied zdanénim = Vysledek hospodaieni za béznou ¢innost pred
zdanénim + Mimotadny vysledek hospodaieni pted zdanénim

Vysledek hospodaieni za ucetni obdobi = Vysledek hospodateni pied zdanénim — dan
z piijmu

Danovy zéklad = Vysledek hospodatfeni pfed zdanénim + pfipocitatelné polozky —
odpocitatelné polozky +/- upravy podle platnych danovych predpisii

= dan z pfijml / sazba dan¢ (jak desetinné ¢islo)



6.3 Vstupy Altmanova modelu

F b) velmi problematicky je ukazatel x,, tj. podil trini hodnoty vlastniho kapitdlu k G&etnf hodno-
bt dlubu, a to jednak vzhledem k deformovanym trnim cendam na eském kapitilovém trhu
a jednak k tomu, Ze celd fada podniki neni vefejng obchodovina,

f <) model neobsahuje problematiku vysoké platebni neschopnosti charakteristické pro nafi eko-
nomiku,

Hiavni problém aplikace modeli v Zeskych podminkdch viak spocivd v malém poctu podni-
L I, které dosud zhankrotovaly, a tudf¥ v neexistenci reprezentativaiho vzorku dat, na kterych by
L bylo moino fungovant modelu v nasich podminkdch ovérit.

O uréité fedeni tichto problémii se pokusili Inka a Ivan Neumaierovi' ve svém &lanku v aso-
b pisu Terno. Mimo jiné navrhli i modifikovany Altmaniv model pro podminky Zeské ekonomiky,
b 0 kterém se struéné zminime v kapitole 5.1.2.

Pro ukazatele v Altmanové modelu se doporucuje pouivat tyto vstupy z finanénich vykazi
b v iplném znéni:

Ukazatel Vstup z rozvahy (R) nebo vykazu zisku
a ztraty (V)
EBIT Vysledek hospodafeni za afetn{ obdobi (V)
+ Datl z piijma (V) + Nékladové roky (V)
Aktiva Aktiva celkem (R)
Triby (vynosy) Trzby za prodej zboZi (V) + Vykony (V) + Trz-

by z prodeje DHM a materidlu (V) + Ostatni
provozni a finanéni vynesy (V) + Trzby z pro-
deje cennych papird a vkladd (V) + Vynosy
z dlouhodobého finangniho majetku (V} + Vy-
nosové (roky (V) + Mimofadné vynosy (V)
+ Pfevod provoznich a finanénich vynosi (V)

Trzni hodnota vlastniho kapitilu 5 x [(VH za Géetni obdobi (V) + Odpisy DNM
a DHM (V}]

Uketni hodnota dluhu Cizi zdroje (R) - Rezervy (R)

Zadrzené vydelky Fondy ze zisku (R) + VH minulych let (R}
+ VH beiného (etnihe obdobi (R)

Cisty pracoval kapitil Obé&na aktiva (R) — Dlouhodobé pohledavky

(R) — Kritkodobé zavazky (R) — Kratkedobé
bankovni uvéry (R) — Kritkodobé finanéni
vypomoci (R)

Zahranidni zkudenosti s pouZivanim Altmanova medelu ukizaly, Z¢ jeho schopnost predikce
je relativné vysokd. Zieteln&jii vysledky model vykazuje pfi piiblizeni k bankrotu (pfibliZné
v obdobf dvou let pted bankrotem), do vzdalengjsi budoucnosti pracuje model s men3i statis-
tickou spolehlivosti.

51.2 Upraveny Altmaniiv model pro podminky &eskych podniki
Jiz intuitivné lze tudit, Ze model vyvinuty ve Spojenych stitech na zikladé empirickych zku3e-

nosti s fungovinim vybraného vzorku americkych podnikil nebude zfejmé moZno se stoprocent-
ni idinnosti aplikovat v podminkach transformujicich se ekenomik véetné ¢eské. Problematickd

v Newmaiervvd, I, Newmaler; §. Zkuste spocilal svijj index 1IN, Terno, 5/65, sir. 7 10.
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6.4 Kategorie zisku a ukazatelé souvisejici

Trzby (= Vyroba)
- néklady bez odpist, troki a dani
= EBDIT (zisk pted odpisy, troky a danémi)
- odpisy
= EBIT (zisk pted uroky a danémi) = Operating Profit (USA) = provozni zisk
- nakladové troky
= EBT (zisk pfed zdanénim) = Operating Profit (GB)
- dan z pfijmt
= EAT (zisk po zdanéni)
Pokud zavedeme dalsi veliciny:
A - aktiva celkem
D - uaroceny cizi kapital celkem
E - vlastni kapital
t - efektivni sazba dan¢ z piijmu, ten se nerovna ,,uredni“ sazbhé, stanovené zadkonem o

u - primérné trokova sazba ciziho kapitélu,
Ize formulovat nasledujici zavéry:
a) EBDIT = veskeré vynosy — naklady kratkodobych vyrobnich faktorti
b) EBIT = EBDIT - odpisy
¢) EBT=EBIT-(A-E)xu
d) EAT=EBT x (1-t)
e) t=1—(EAT/EBT) v podobé¢ desetinného cisla
f) EBIT je tedy zisk ktery zbude z trzeb po odecteni
e nakladl kratkodobych vyrobnich faktorii a

e nakladt dlouhodobych vyrobnich faktort

g) Rozdéleni EBITU pro stat, véfitele a vlastniky

Stat ziska:

- dan ze zisku EBT x t

- dan z vynosovych urokt véfitele ux (A-E) xt
- celkem tedy EBIT x t

Véritelé a vlastnici ziskaji:

EBIT x (1 —t) = EAT + (A-E) x u x (1-t)

a z toho

Vlastnici (akcionafi) ziskaji: ~ EAT

Veétitelé ziskaji: (A-E) xux (1-t)




