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Abstract

Machalkova, P. The Effect of IFRS on the Perspective on the Financial Position and
Performance of the Business Entity. Diploma thesis. Brno: Mendel University
in Brno, 2015.

The aim of this diploma thesis is to define the differences between the financial
statements prepared according to the Czech Financial Reporting Standards (CUS)
and the statement created according to the International Financial Reporting Stan-
dards (IFRS). Further it assesses the impact of the identified differences on the per-
formance of selected business entities. The thesis is divided into two parts.
The first part is theoretical, the other is practical. The first part explains the theo-
retical knowledge related to the reporting of financial statements according
to the Czech Financial Reporting Standards and the International Financial Report-
ing Standards. Further the thesis focuses on describing methods for assessing the
financial position and performance of the company. The practical part of this thesis
deals with the transformation of financial statements prepared in accordance with
CUS on statements prepared according to IFRS. Afterwards the financial assess-
ment of the situation of the company and its performance is done on the basis
of these adjusted financial statements. At the conclusion of the thesis the results
are summarized and recommendations to improvement of the financial situation
of the company are provided.

Keywords: International Financial Reporting Standards - [FRS, Czech Financial
Reporting Standards - CUS, Financial Analysis, Economic Value Added - EVA.

Abstrakt

Machalkova, P. Viiv aplikace IFRS na obraz o finan¢ni pozici a vykonnosti podnikatel-
ského subjektu. Diplomova prace. Brno: Mendelova univerzita v Brn€, 2015.

Cilem diplomové prace je vymezit rozdily mezi UCetni zavérkou sestavenou
dle ¢eskych téetnich standardi (CUS) a zavérnou vytvoienou dle mezinarodnich
standardd ucetnich vykaznictvi (IFRS) a nasledné posoudit vliv téchto zjiSténych
diferenci na vykonnost vybranych podnikatelskych subjektii. Prace je rozdélena na
dvé zakladni Casti, a to na teoretickou a praktickou. V prvni ¢asti jsou objasnény
teoretické poznatky souvisejici s problematikou vykazovani ucetnich vykazl podle
Ceskych ucetnich standardii a podle mezinarodnich standardid tcetniho vykaznic-
tvi. Dale jsou popsany metody hodnoceni finan¢ni situace a vykonnosti spole¢nosti.
V druhé ¢&asti je provedena transformace tcetnich vykazi sestavenych podle CUS
na vykazy podle IFRS. Na zdkladé takto upravenych tcetnich vykazi je nasledné
provedeno posouzeni financ¢ni situace podniku a jeho vykonnosti. Na zavér diplo-
mové prace jsou shrnuty vysledky a uvedena doporuceni ke zlepSeni finan¢ni situ-
ace spolecnosti.

Klic¢ova slova: Mezinarodni standardy ucetniho vykaznictvi — IFRS, ¢eské ucetni
standardy - CUS, finan¢ni analyza, ekonomicka pridana hodnota - EVA.



Obsah 5

Obsah

1

2

3

Uvod 11
Cil prace a metodika 12
Literarni reSerse 14
3.1  Uprava G¢etniho SYStEMU V CR coooeoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeeeeeeseesesesssssssessssssssssssssssssssssssssseees 14
3.1.1  Regulace GEetNiCtVI V CRucuuuruueeesssseeeseesesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnnsseees 14
3.1.2  Ucetni zAVErka pOdle CUS reeeeeeeeeeeeeseeesessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssseees 15
3.2  Harmonizace UCENICIVI ..ot sssssessesssesssssssse s sssessssssssssssens 15
3.3 Vyvoj a charakteristika [FRS......conneseesseseseeseesee e sesessessesneees 16
3.3.1 Koncepcniramec a ucetni zavérka podle IFRS......cooornnnenerenenenn. 18
3.3.2  Vyhody a nevyhody IFRS.......nssssssssssssssssssssssssssssssssssssesns 21
3.4 Popis vybranych standardil IFRS ........oononeessseesessessessessessesseens 22
S T 20 B VL NN/ 110 o 22
3.4.2 1AS 16 PozemKky, budovy a ZafiZeni .......cvvnnrensneneensnsenesneesesseesessssneens 23
3.4.3  TAS 17 LEASING ..everecereerecerer e sssssnes 24
344 TAS 18 VINOSY covrrrrirrerrerreissississssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssns 25
3.5 Zakladni rozdily mezi IFRS @ CUS woovmmmmemeeeeeeeeeeeeeseeeeeeeseeseeessssssesssssssssssssssssesssssssssseees 26
3.6  Financni analyza SPOleCNOST....omerereeneereereesersessesseese e ssessesssssesssanes 28
3.6.1  POMErOVE UKAZALELE ...ttt ssssnssenaes 30
3.6.2  Bankrotni a bonitni Modely ... 32
3.7 Ekonomicka pridand hodnota ... 35
3.7.1  Pristupy vypoctu ukazatele EVA .......sssssssssssssssssssssneens 35
3.7.2  Celkovy investovany zpoplatnény Kapital..........neneneneneenenn. 37
3.7.3  Urceni velikosti operacnich aktiv - NOA ......covrmnnnensneneesesseesesnseneens 37
3.7.4  Propocet operacniho vysledku hospodareni - NOPAT .......cccooverenennenn. 39
3.7.5  Primérné vazené naklady na Kapitdl.......ennenenseseeneenes 41
Analyza dané problematiky 44

4.1  SpoleCnost GranimeX CZ S.T.0. corererererresresressessessessessessessessessesssssesssssessssssssessessssses 44



Obsah 6
4.1.1  Uprava ucetnich vykazii podle poZadavkil IFRS ..........mmmmmmmmmmmssssssssseeess 45
4.1.2 Hodnoceni financni situace SpoleCnosti.....rrereneereneerenseseeseesesnesnenns 56
4.1.3  Hodnoceni financ¢ni vykonnosti Spole€nosti.......coreorerereneererreerenneenenn. 61

4.2 SpoleCnost V& CH ODal S.I.0. ccrirerererereeereseessessessessessessessessessessessesssssessessessesnes 67
4.2.1  Uprava téetnich vykazi podle pozadavkii IFRS ........ceememmmmmmmeerereseeeees 68
4.2.2 Hodnoceni financni situace SPOleCnOSti.....ccoverereereerereererreerenessesseesessesnenns 72
4.2.3  Hodnoceni financni vykonnosti Spolecnosti.......corerereneereeneenesneeneen. 77

5 Diskuze vysledkii a navrhy doporuceni 82

6 Zavér 91

7 Prehled informacnich zdrojtu 92

Prilohy 96



Seznam obrazki

Seznam obrazku

Obr.1 Ukazatele likvidity spole¢nosti Granimex

Obr. 2 Ukazatele likvidity spolecnosti V & CH Obal

58

74



Seznam tabulek 8
Seznam tabulek
Tab.1 Zakladni rozdily mezi CUS a IFRS 27
Tab. 2 Klasifikace podnikii podle EVA equity 36
Tab.3 Shrnuti aprav rozvahy do NOA 38
Tab.4 Shrnuti aprav vykazu zisku a ztrat do NOPAT 40
Tab.5 Leasingova tabulka osobnich automobili spolec¢nosti Granimex

(v K¢) 47
Tab. 6 Vyloucenileasingovych splatek aut z rozvahy spolec¢nosti

Granimex 47
Tab.7 Uétovani osobnich automobil v souladu s IFRS spole¢nosti

Granimex 48
Tab.8 Shrnuti zakladnich adaji tykajicich se leasingového majetku

spolecnosti Granimex 49
Tab.9 Vyloucenileasingového majetku z rozvahy spolecnosti

Granimex 49
Tab. 10 Uétovani o leasingovém majetku spoleé¢nosti Granimex 50
Tab. 11 Uprava dlouhodobého majetku spole¢nosti Granimex (v tis. K¢) 50
Tab. 12 Uprava obéZnych aktiv a éasového rozliseni spole¢nosti

Granimex (v tis. K¢) 52
Tab. 13 Uprava vlastniho kapitalu spoleénosti Granimex (v tis. K¢) 53
Tab. 14 Uprava zavazki a ¢asového rozliseni spole¢nosti Granimex

(v tis. K¢) 54
Tab. 15 Uprava vykazu zisku a ztrat spole¢nosti Granimex (v tis. K¢) 55
Tab. 16 Ukazatele rentability spole¢nosti Granimex 56
Tab. 17 Ukazatele zadluZenosti spole¢nosti Granimex 57
Tab. 18 Ukazatele aktivity spolec¢nosti Granimex 59



Seznam tabulek 9
Tab. 19 Altmantv model pro spole¢nost Granimex 60
Tab. 20 Model IN 05 pro spole¢nost Granimex 61
Tab. 21 Prevod celkovych aktiv na NOA spole¢nosti Granimex (v tis. K¢) 62
Tab. 22 Uprava strany pasiv spoleénosti Granimex (v tis. K¢) 63
Tab. 23 Uprava vysledku hospodaieni na NOPAT spole¢nosti Granimex

(v tis. K¢) 64
Tab. 24 Naklady na vlastni kapital spolecnosti Granimex 64
Tab. 25 Naklady na vlastni kapital - model CAPM 65
Tab. 26 Vypocet hodnoty WACC spole¢nosti Granimex 66
Tab. 27 Vypocet ukazatele EVA entity spole¢nosti Granimex 66
Tab. 28 Vypocet ukazatele EVA equity spolec¢nosti Granimex 67
Tab. 29 Uprava dlouhodobého majetku spoleénosti V & CH Obal

(v tis. K¢) 68
Tab. 30 Uprava obéZnych aktiv a éasového rozliseni spole¢nosti

V & CH Obal (v tis. K¢) 69
Tab. 31 Uprava vlastniho kapitalu spoleénosti V & CH Obal (v tis. K¢&) 70
Tab. 32 Uprava cizich zdroji spole¢nosti V & CH Obal (v tis. K¢) 71
Tab. 33 Uprava vykazu zisKu a ztrat spole¢nosti V & CH Obal (v tis. K¢) 71
Tab. 34 Ukazatele rentability spolec¢nosti V & CH Obal 72
Tab. 35 Ukazatele zadluzenosti spolecnosti V & CH Obal 73
Tab. 36 Ukazatele aktivity spolec¢nosti V & CH Obal 75
Tab. 37 Altmantiv model spolec¢nosti V & CH Obal 76
Tab. 38 Model IN 05 spolecnosti V & CH Obal 76
Tab. 39 Prevod celkovych aktiv na NOA spole¢nosti V & CH Obal

(v tis. K¢&) 77
Tab. 40 Uprava strany pasiv spole¢nosti V & CH Obal (v tis. K¢) 78



Seznam tabulek 10
Tab. 41 Uprava vysledku hospodai‘eni na NOPAT spoleénosti

V & CH Obal (v tis. K¢) 78
Tab. 42 Naklady na vlastni kapital spolec¢nosti V & CH Obal 79
Tab. 43 Vypocet hodnoty WACC spole¢nosti V & CH Obal 80
Tab. 44 Vypocet ukazatele EVA entity spolecnosti V & CH Obal 80
Tab. 45 Vypocet ukazatele EVA equity spolecnosti V & CH Obal 80
Tab. 46 Srovnani rentability aktiv spole¢nosti Granimex s odvétvim 83
Tab. 47 Srovnani ukazatelu likvidity spolecnosti Granimex s odvétvim 84
Tab. 48 Srovnani obratu aktiv spolecnosti Granimex s odvétvim 85
Tab. 49 Vliv vybranych faktort na ukazatel EVA equity spole¢nosti

Granimex 86
Tab. 50 Srovnani rentability aktiv spole¢nosti V & CH Obal s odvétvim 87
Tab. 51 Srovnani ukazatelii likvidity spole¢nosti V & CH Obal s odvétvim 87
Tab. 52 Srovnani obratu aktiv spolecnosti V & CH Obal s odvétvim 88
Tab. 53 Vliv vybranych faktort na ukazatel EVA equity spole¢nosti

V & CH Obal 89
Tab. 54 Srovnani zkoumanych spolecnosti mezi sebou a s odvétvim 90



Uvod 11

1 Uvod

V soucasné dobé je mozZné povazZovat hodnoceni vykonnosti jako neoddélitelnou
soucast rizeni velkého mnoZstvi spolecnosti. Pravidelnym hodnocenim finan¢ni
situace miiZe totiZ podnik dosahnout zlepSeni nebo alespon udrzeni urcité pozice
na trhu. Postupem casu se vyvinulo velké mnoZzstvi rliznych metod a ptistup, kte-
ré umoziuji posoudit finan¢ni situaci a vykonnost spole¢nosti. Casto vyuZivanou
metodou je finan¢ni analyza. Primarnim zdrojem pro tuto analyzu jsou ucetni vy-
kazy spoleCnosti. Tyto vykazy jsou sestavovany vZdy na zakladé ucetniho systému,
ktery vyuziva dana zemé. To ovSem miuZe zpusobit, Ze informace obsaZené ve vy-
kazech nebudou srovnatelné sjinymi vykazy v dlsledku rozdilnych narodnich
ucetnich systémiu jednotlivych zemi. To se miliZe nasledné projevit i na vyslednych
hodnotach ukazatell finan¢ni analyzy. UZivatelé tak mohou ziskat mylnou pred-
stavu o finan¢ni situaci a vykonnosti zkoumaného podniku.

V poslednich nékolika letech dochazi vlivem globalizace ke stale tésnéjSimu propo-
jovani jednotlivych statli. Cilem se tak stava harmonizace ucetnictvi, ktera by
umoznila sjednotit odliSnosti v ucetnich pravidlech a postupech jednotlivych zemi,
a tim docilit jednoznacné srovnatelnosti podnikl napti¢ zemémi. Mezi nejvyznam-
néjsi ucetni systémy, které se snazi o sbliZeni finan¢niho ucetnictvi a vykaznictvi,
patii narodni ucetni systém USA, Mezinarodni standardy ucetniho vykaznictvi
a smérnice Evropské unie. (Dvorakova, 2011)

V ramci Evropské unie musi vSechny spolec¢nosti, které jsou registrované na evrop-
ském trhu, vykazovat své uUcetni vykazy v souladu s Mezindrodnimi standardy
ucetniho vykaznictvi. Tato situace se samozriejmé tyka i Ceskych spolecnosti, které
tak musi sestavovat své ucetni vykazy podle ceské upravy ucetnictvi i podle Mezi-
narodnich standardl Ucetniho vykaznictvi. V posledni dobé ovSem stale vice pfi-
byva spolecnosti, které sice nemaji povinnost vyuZzivat tento tcetni systém, ale vy-
uzivaji ho dobrovolné. U¢etni vykazy podnikii se tak stavaji daleko srozumitelngjsi
a Citelnéjsi. Spolecnosti totiz maji vétsi Sanci ziskat nové obchodni partnery a stat
se konkurenceschopnéjsi.
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2 Cil prace a metodika

Cilem této diplomové prace je vymezeni rozdilii mezi ucCetni zavérkou sestavenou
dle ¢eskych ticetnich standardi (CUS) a zavérkou vytvorenou dle mezinarodnich
Ucetnich standardl (IFRS) a nasledné posouzeni vlivu téchto zjiSténych diferenci
na vykonnost vybranych podnikatelskych subjekti.

Pro splnéni hlavniho cile bude nutné nejprve transformovat tcetni vykazy sesta-
vené podle ceskych uUcetnich standardl na vykazy podle IFRS. Na zakladé téchto
zmén bude ndasledné provedena finan¢ni analyza pomoci vybranych ukazateld
a stanovena hodnota ukazatele EVA, ¢imZ dojde kzhodnoceni soucasné finan¢ni
situace a vykonnosti spole¢nosti.

Diplomova prace je rozdélena do dvou zakladnich Casti. Jedna se o teoretickou
a praktickou ¢ast. V prvni kapitole jsou popsana teoreticka vychodiska, kterd na-
sledné poslouzi ke zpracovani vlastni prace.

Teoreticka ¢ast nazvand Literdrni reserse obsahuje nékolik podkapitol. Nejprve je
uvedena strucna charakteristika vykazovani ucetnich informaci dle ¢eskych tcet-
nich standardd. Na ni nasledné navazuji podkapitoly tykajici se Mezinarodnich
standardii ucetniho vykaznictvi. Pro uvedeni do problematiky IFRS je v kratkosti
popsana celosvétova ucetni harmonizace. Dalsi podkapitoly se uZz tykaji samotného
vyvoje a charakteristiky Mezinarodnich standardii ucetniho vykaznictvi. Kromé
toho jsou zde popsany i vybrané standardy IFRS. Na zakladé popisu obou systémii
jsou identifikovany jejich hlavni rozdily. Dalsi podkapitoly se zaméruji na hodno-
ceni finan¢ni situace a vykonnosti spolecnosti.

V praktické ¢asti oznacené jako Analyza dané problematiky je nejprve predstavena
vybrana spolecnost, jejiz ucetni vykazy poslouZi ke srovnani obou zptlisobi vyka-
zovani Ucetnich informaci. Postupné jsou upravovany vybrané polozky ucetnich
vykazil z ¢eskych ucetnich standardli na standardy mezinarodni. Na zakladé takto
upravenych ucetnich vykazli je provedeno posouzeni financni situace podniku
ajeho vykonnosti. V ramci finan¢ni analyzy jsou vypocteny a okomentovany vy-
brané pomérové ukazatele a bankrotni modely. Pro zjisténi vykonnosti podniku je
vyuzit ukazatel ekonomické pridané hodnoty (EVA). Vysledky jednotlivych analyz
jsou prezentovany nejen podle Ceskych Ucetnich predpist, ale i dle IFRS. Jsou zde
hodnoceny dopady zmény zplisobu vykazovani na parametry vykonnosti spolec-
nosti.

Na praktickou ¢ast dale navazuje kapitola Diskuze vysledki, kde jsou shrnuty vy-
sledky z predchozi kapitoly a jsou zde navrZena doporuceni ohledné problémovych
oblasti spolecnosti. V posledni kapitole nazvané Zdvér jsou celkové shrnuty vSech-
ny ziskané poznatky a vysledky.
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V této praci jsou zkoumany dvé navzajem si konkurujici spolecnosti, jejichz hlavni
predmét podnikani spada do stejného odvétvi. VySe uvedené udkony jsou nejprve
aplikovany na spole¢nost Granimex CZ, s.r.o. a nasledné na spolecnost V & CH Obal,
s.r.0. Zkoumanym ucetnim obdobim u obou podnikd je rok 2013.
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3 Literarni reserse

Tato kapitola je zaméfena na popis teoretickych vychodisek, ktera nasledné po-
slouZi k aplikaci v praktické casti. Charakterizovana bude problematika tykajici se
Ceské tipravy téetnictvi, Mezinarodnich standardi ti¢etniho vykaznictvi a nasledné
jejich stru¢né porovnani. Dale bude popsana problematika tykajici se finan¢ni ana-
lyzy podniku se zamérenim na pomérové ukazatele a bankrotni modely a ukazate-
le ptidané hodnoty (EVA).

3.1 Uprava téetniho systému v CR

vivs

Jak uvadi Zdkon ¢ 563/1991 Sb., o ucetnictvi, ve znéni pozdéjsich predpisi?l, §7,
odst. 1, primarnim dkolem ucetniho vykaznictvi je vérné a poctivé zobrazovat sku-
teCnosti. V rdmci tohoto vymezeni by méli mit vSichni uZivatelé tcetnich informaci
moznost vytvorit si spravny obraz o stavajici financ¢ni situaci spole¢nosti.

Ceské tcetnictvi oviem stale uprednostiiuje dafiové hledisko, ¢imZ mize dojit
k tomu, Ze nékteré operace nebudou ve shodé se svoji ekonomickou podstatou.
Stanoveni danového zakladu pro vypocet daniové povinnosti totiZ vyrazné ovliviiu-
je vymezeni vynost, naklad{, vysledku hospodareni, atd. (Kovanicova, 2004)

3.1.1  Regulace tiéetnictvi v CR

Uprava tcetnictvi je v legislativnich podminkach Ceské republiky Fizena Minister-
stvem financi CR. Regulace je provadéna pravnimi normami, kterymi jsou Zakon
o Gidetnictvi, provadéci vyhlasky a Ceské tcetni standardy (CUS). Jak uvadi Kovani-
cova (2009) zakon o ucetnictvi plati obecné pro vSechny ucetni jednotky. Naproti
tomu vyhlasky MF a CUS zohlediiuji specifika jednotlivych typt tcetnich jednotek
(napt. podnikatelé vyuZivajici podvojné ucetnictvi, banky, pojiStovny nebo ne-
ziskové organizace).

Zakon o ucetnictvi

Ceské Getnictvi je primarné regulovano zdkonem o téetnictvi, na n&j poté navazu-
ji jednotlivé vyhlasky a Ceské ucetni standardy zobrazujici specifika jednotlivych
ucetnich jednotek. Tento zdkon vymezuje rozsah a zptisob vedeni ucetnictvi. Dale
definuje obecné pozadavky na vedeni ucetnictvi tak, aby byl zarucen vérny a pocti-
vy obraz o predmétu Ucetnictvi. (Zakon ¢. 563/1991 Sb., o Gcetnictvi)

1 Dale jen zakon o Ucetnictvi.
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Vyhlaska MF & 500,/2002 Sb.

Vyhldska ¢. 500/2002 Sb. je urcena pro podnikatele uctujici v soustavé podvojného
UCetnictvi. Zaméruje se predevsSim na detailnéjsi upravu ucetni zavérky, konsoli-
dované ucetni zavérky, ucetnich metod a smérné uctové osnovy.

Ceské uicetni standardy

Ceské téetn{ standardy jsou urceny pro tcetni jednotky tGétujici podle vyhlasky
¢.500/2002 Sb. Celkem je vydano 23 standardii, které umoznuji detailnéjsi popis
ucetnich metod a postupii uctovani vybranych oblasti. (Zakon ¢. 563/1991 Sb.,
0 UcCetnictvi)

3.1.2 Uéetni zavérka podle CUS
Uéetni zavérka obsahuje dle Zakona o Gcetnictvi nasledujici vykazy:

* rozvahu (bilanci);
* vykaz zisku a ztrdt;

 prilohu, ktera dale vysvétluje a dopliuje informace obsaZené v rozvaze a vy-
kazu zisku a ztrat.

Ucetni zavérka miZe obsahovat i prehled penéznich tokii a prehled o zméndch
vlastniho kapitdlu, a to v pripadé, Ze jsou splnéna kritéria uvedena v zakoné o ucet-
nictvi v §20 odst. 1 pism. a) bodech 1 a 2.

Podle Zakona o ucetnictvi mohou ucetni jednotky vést své ucetnictvi v plném nebo
zjednoduseném rozsahu. Zakon je ovSem primarné orientovan na vedeni ucetnictvi
v plném rozsahu. Ve zjednoduSeném rozsahu mohou vést své Gcetnictvi ty ucetni
jednotky, které nemaji povinnost ovéreni ucetni zavérky auditorem, nebo ty, o kte-
rych to stanovi zvlastni zakon.

3.2 Harmonizace ucetnictvi

V poslednich nékolika desetiletich dochazi k tomu, Ze svétova ekonomika propoju-
je jednotlivé staty nejen geograficky a politicky, ale i ekonomicky. Pres hranice sta-
tl tak proudi stale vétsi toky zboZi, kapitalu i ekonomickych informaci. Spotrebite-
1é nakupuji zahrani¢ni zbozi, jelikoZ maji vétSi moznosti vybéru. Naproti tomu fir-
my se mohou dostat na nové zahranicni trhy, které pro né byly drive nedostupné.
Pro zahrani¢ni investory jsou stale dtlezitéjsi toky ekonomickych informaci,
na jejichz zakladé se rozhoduji. Tyto informace je mozné ziskat hlavné z vystupi
finan¢niho ucetnictvi, presnéji z Ucetnich vykazli a jejich komentar. UZivatelé
ucetnich vykazi pozaduji, aby informace nachazejici se v téchto vykazech byly sro-
zumitelné, diivéryhodné a spolehlivé pro jejich rozhodovani. Kazda zemé ma sys-
tém Ucetnictvi a UCetniho vykaznictvi zaloZeny na své narodni legislativé (na svych
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Ucetnich postupech a zasadach), z cehoz tedy vyplyva, Ze tyto informace nemohou
byt v Zddném pripadé srozumitelné vSem zahrani¢nim subjektim. Kromé toho se
mohou liSit ucetni pravidla nejen mezi zemémi, ale i vramci jedné zemé. Zejména
pravidla pro skupiny spole¢nosti (nadnarodni spole¢nost) se mohou liSit od pravi-
del pro jednotlivé spolecnosti. V souCasnosti je tedy snaha o postupné sbliZovani
jednotlivych rozdil mezi ucetnimi systémy a vytvoreni mezinarodné uznavanych
Ucetnich koncepci, zasad a standardnich reSeni. (BohusSova, 2008; Kovanicovj,
2005; Nobes a Parker, 2008)

Podle Hinke (2013) mezi ucetni systémy, které v dneSni dobé nejvice ovliviiuji ce-
losvétovy vyvoj finan¢niho Ucetnictvi, patfi:

* Vseobecné uzndvané ucetni principy US GAAP?,

* Bilan¢ni direktivy Evropské unie (jedna se predevsim o smérnice ¢. 4, 7 a 8)

e Mezindrodni standardy ucetniho vykaznictvi IFRS3.

Jak se shoduji BohuSova (2008), Dvorakova (2011) a Krupova (2009), vyznamnym
krokem v oblasti celosvétové ucetni harmonizace je projekt konvergence mezi
[FRS a US GAAP, ktery byl zahajen v roce 2002. Jeho cilem je do budoucna zajistit
Uplnou kompatibilitu obou systémii a dale zabezpecit koordinaci pracovnich pro-
grami. I za predpokladu, Ze tyto dva systémy jsou do urcité miry odliSné, je mozné
konstatovat, Ze [FRS i US GAAP jsou zaloZeny na podobnych principech.

Z vySe uvedenych dlivodl se tato prace podrobnéji vénuje pouze Mezindrodnim
standardim ucetniho vykaznictvi.

3.3 Vyvoj a charakteristika IFRS

JiZ v Sedesatych letech dvacatého stoleti zacaly vznikat prvni navrhy na sjednoco-
vani rozdilnych dcetnich pravidel v jednotlivych statech. V roce 1973 byla zaloZena
soukroma instituce nazyvana jako Vybor pro mezindrodni ticetni standardy - IASC*,
ktera vznikla na zakladé spole¢né dohody profesnich organizaci z Kanady, USA, UK,
Australie, Francie, Némecka, Nizozemi, Japonska a Mexika. Hlavnim cilem tohoto
vyboru bylo vytvorit jednotny soubor ucetnich standardi, ktery by akceptovaly
vSechny ucetni jednotky na svété. Standardy, které IASC vydal, se oznacuji jako
Mezindrodnfi ticetni standardy - 1AS®. (Kovanicova, 2004; Krupova, 2009)

V roce 2001 vznikla Rada pro mezindrodni ticetni standardy - IASB®, ktera nahradila
do té doby uznavany IASC. Standardy nové vydavané Radou se jiZ neoznacuji jako

2 US GAAP - United States Generally Accepted Accounting Principles
3 IFRS - International Financial Reporting Standards

4]ASC - The International Accounting Standards Committee

5 IAS - International Accounting Standards

6 IASB - International Accounting Standards Board
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Mezinarodni Ucetni standardy, ale jako Mezindrodni standardy tcetniho vykaznictvi
- IFRS7. Jak uvadi Krupova (2009, s. 6): ,,Novy ndzev byl vytvoren jednak s cilem odli-
sit tyto nové standardy od standardii vyddvanych predchiidcem IASB, jednak proto,
aby jiz z ndzvu standardii bylo jasné, Ze se standardy nezaméruji na bézné uctovdni
(accounting), nybrZ na vykaznictvi (reporting).”

Plvodni standardy IAS zistavaji nadale v platnosti. Za dobu své existence stihl
IASC vydat celkem 41 standardd, z nichZ nékteré byly novelizovany nebo zruseny.
Do soucasné doby vydala Rada celkem 15 standardi IFRS. V této praci je pojem
[FRS bran v SirSim pojeti, coZ znamena, Ze zahrnuje vSechny doposud vydané stan-
dardy - IFRS i IAS. Nékteri autori vyuZivaji pro snaz$i pochopeni oznaceni
IAS/IFRS. (Dvorakova, 20011; Krupova, 2009)

Vyznamnym zlomem v uzivani standardt byl rok 2002, kdy bylo vydano Narizeni
ES 1606/2002 Evropského parlamentu a Rady Evropy ohledné pouZivani Mezina-
rodnich standardi ucetniho vykaznictvi. Toto narizeni udéluje spole¢nostem emi-
tujicim verejné obchodované cenné papiry na evropském trhu povinnost sestavo-
vat své konsolidované ucetni zavérky v souladu s IFRS, a to nejpozdéji od roku
2005. (Bohusovg, 2008)

V souvislosti s povinnosti sestavovat v evropskych zemich tcetni zavérku dle IFRS
byl vydan clanek, ktery se zabyva dopady prijeti IAS/IFRS na kvalitu finan¢niho
vykaznictvi. Vysledkem jsou dva hlavni zavéry. Za prvé, empirické studie poskytuji
urcitou podporu nazoru, Ze ptijeti IAS/IFRS zlepSuje kvalitu ucetniho vykaznictvi
pro moznost porovnavani vysledkd napti¢ Evropskou unii, a tim zvysuje uzitecnost
pro investory. Druhym zavérem je, Ze ucCinky povinného prijeti IAS/IFRS se lisi
v zavislosti na institucionalnim prostiedi podnikt. (Palea, 2013)

Mezinarodni standardy ucetniho vykaznictvi tvori uceleny soubor, ktery obsahuje
nasledujici ¢asti (Kovanicova, 2005):
* Uvodni &dst - vytycuje ucel IRFS, Fidici organy a jejich pracovni program a po-
stupy

e Predmluva kvykladu standardii - jeho snaha se orientuje na stanoveni tkola
a pracovnich postupt IASB

* Koncepcni rdmec - slouZi pro pripravu a predkladani acetnich vykazt
o Utetni standardy IFRS

 Interpretace standardii - ma za kol rozhodovat o zptisobu reseni nejasnych
otazek

Mimo vySe uvedené obsahuje IFRS jeSté Vyznamovy slovnik, Historii vyvoje IFRS,
noveé Zdiivodnéni zdveérii a Implementacni prirucku.

7 IFRS - International Financial Reporting Standards
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3.3.1 Koncepc¢ni ramec a acetni zavérka podle IFRS

ZaKladni filozofii IFRS je moZno nalézt v Koncepcnim rdmci, ktery svou podstatou
neni standardem, ale vytvari prostor pro definovani a interpretaci jednotlivych
standardii. Pokud by nastal mezi nékterym ze standardli a Koncep¢nim ramcem

rozpor, ma pirednost prislusny standard. (Hinke, 2013)

Dle Dvorakové (2011) se Koncep¢ni ramec tyka:
 uzivateld ucetni zavérky a jejich informacnich potteb;
 cile uCetni zavérky;

» zdakladnich predpokladii sestaveni ucetni zavérky;
 kvalitativnich charakteristik ucetni zavérky;

e obsahu a zpiisobu rozpoznani zakladnich prvki, které tvoii obsah ucetni za-
vérky;
* Kkonceptil oceniovani;

* pojeti a uchovani kapitalu.
Uzivatelé ucetni zavérky

Spolecnosti maji povinnost zverejnit svou dcetni zavérku, a tim umoZnit externim
uzivatellim pristup k pozadovanym informacim uvedenym ve vykazech. Mezi hlav-
ni uzivatele ucetni zavérky je mozné zaradit predevsim investory, véritele, zamést-
nance, dodavatele, odbératele, stat a jeho organy, vetejnost. Investori potiebuji in-
formace o dosahovaném zisku/ztraté, rentabilité aktiv nebo rizicich spojenych
s pripadnou investici do daného podniku. Véritelé pozaduji informace, ze kterych
mohou posoudit, zda bude podnik schopen fadné a vcas splacet vyptlijcené pro-
stredky. Zaméstnanci se zajimaji predevSim o to, zda je podnik schopen dlouhodo-
bé poskytovat zameéstnani. Dodavatelé a odbératelé pozaduji informace, na zakladé
kterych mohou posoudit perspektivu dlouhodobého obchodniho partnerstvi. Stdat
a jeho orgdny vyuZzivaji informace o podniku naptiklad ke zpracovani rliznych sta-
tistik nebo pro kontrolu plnéni danovych povinnosti. Verejnost se zajima o podniky
z riznych divodud. Napriklad zjistuje perspektivu dlouhodobého zaméstnani, nebo
zda podnik neprovadi néjaké Cinnosti, které by byly v rozporu se zakonem. (Kova-
nicova, 2004)

Cile a komponenty ucetni zavérky

Primarnim dkolem ucetni zavérky je poskytnout informace uZivatelim ucetni za-
vérky o vykonnosti, finan¢ni situaci a o zménach finan¢ni situace spolec¢nosti, a tim
prispét kvolbé ekonomickych rozhodnuti. Finan¢ni situace je dle Koncep¢niho
ramce dana predevsim financni strukturou spolecnosti, likviditou, solventnosti
a moznosti prizplsobit se svému okoli. Informace o finan¢ni pozici podniku je
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mozno ziskat predevSim z rozvahy. Naproti tomu vykonnost spole¢nosti se posu-
zuje nejcastéji podle ziskovosti. Tyto informace jsou obsaZeny zejména ve vysle-
dovce. Zmény ve financni situaci jsou dostupné ve vykazu o penéZnich tocich,
ze kterého je mozné zjistit informace o vyuZzivani penéznich prostiredki podnikem.
(Kovanicova, 2005; Krupova, 2009)

7

Kompletni UCetni zavérka sestavena dle IFRS obsahuje tyty casti (Nobes, Parker
2008):

* vykaz o financni pozici - rozvaha;

e vkaz o uplném vysledku (SCI)8, standard IAS 1 dovoluje UcCetnim jednotkdm
vykazovat samostatné vykaz ziskii a ztrdt?;

vv s

* vykaz o penéZnich tocich za uicetni obdobi (cash flow);
* vykaz o zméndch viastniho kapitdlu za ucetni obdobi (SCE)1?;

» komentdr k uicetnim vykaziim.

Upravé téetni zavérky se vénuje velké mnozstvi standardd. Jedna se piredeviim
0 IAS 1 - Prezentace ucetni zavérky, IFRS 1- Prvni ptijeti Mezinarodnich standardi
ucetniho vykaznictvi a také Koncepcni ramec. (Hinke, 2013)

7 v

Zakladni predpoklady sestaveni ucetni zavérky a kvalitativni charakteristiky
ucetni zavérky

Pfi sestavovani ucetni zavérky je nutné dodrzet dva zdkladni piredpoklady, které
jsou vymezeny v Koncepcnim ramci. Jedna se o (Dvorakova, 2011):

o Akrudini princip - hospodarské operace maji byt zaznamenany v obdobi, se
kterym Casoveé i vécné souvisi, a ne v obdobi, kdy dojde k pfevodu penéznich
prostiredki.

* Predpoklad trvdni ucetni jednotky - vychazi z predpokladu, Ze podnik bude
ve svych dosavadnich aktivitach pokracovat i nadale. Pokud by spole¢nost
uvazovala napriklad o ukonceni ¢innosti nebo omezeni nékterych aktivit mu-
sela by toto rozhodnuti neprodlené zverejnit.

Standard IAS 1 Prezentace Ucetni zavérky pridava navic dalsi dva predpoklady, a to
periodicitu vykazovdni a vérné a poctivé zobrazeni skutecnosti.

8 SCI - Statement of comprehensive income

9 Na zakladé IFRS lze vykaz o dplném vysledku sestavit jako jeden vykaz, ktery zahrnuje i tidaje
o ostatnim vysledku nebo jako dva vykazy obsahujici vysledovku a vykaz o Uplném vysledku
ve zkracené verzi.

10 SCE - Statement of changes in equity
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Kromé zakladnich predpokladi pro sestavovani ucetni zavérky vymezuje Kon-
cepéni rdmec jesSté kvalitativni vlastnosti ucetnich informaci. Mezi tyto vlastnosti
patii srozumitelnost, relevance informaci, vyznamnost, spolehlivost, srovnatelnost
a pravdivy a vérny obraz. (Bohusova, 2008)

Zakladni prvky ucetni zavérky podle IFRS

Mezi zakladni prvky ucetni zavérky ve vztahu k finané¢ni pozici podniku patti podle
Koncepc¢niho rdmce aktiva, zavazky a vlastni kapital. Prvky vztahujici se k méteni
vykonnosti podniku jsou vynosy a naklady. Jejich definice jsou nasledujici (Dvora-
kova, 2011; Kovanicova, 2005):

e Aktiva jsou vloZené prostredky do podnikani, jeZ jsou vysledkem minulych
udalosti, a od kterych se ocekava budouci ekonomicky prospéch. Soucasné
musi byt splnéno, Ze budouci ekonomicky prospéch je dostatecné jisty a aktiva
jsou spolehlivé ocenitelna.

e Zdvazky jsou soucasnou povinnosti podniku, kterd vznikla jiZ v minulosti
a od niZ se ocekava odtok aktiv z podniku. K vyrovnani zavazku muaze dojit
napiiklad penézni dhradou, kapitalizaci zavazku, poskytnutim jinych aktiv
nebo protisluzeb.

* Vlastni kapitdl vyjadruje zbytkovou cast na aktivech po odecteni veSkerych
zavazkl spolecnosti. Vlastni kapital je vrozvaze dale Clenén. Jeho dileZitou
soucasti je vysledek hospodareni za béZné obdobi, ktery je dan rozdilem vy-
nosu a nakladi.

* Vynosy predstavuji zvySeni ekonomického prospéchu béhem ucetniho obdobi,
a to bud’ zvysSenim aktiv, nebo sniZenim zavazki. Vynosy se skladaji z vynosti
(revenues), které vychazeji z hlavni ¢innosti podniku, a z prinosti/ziskii (gains),
které odpovidaji vedlejSim ¢innostem podniku.

e Ndklady predstavuji pokles ekonomického prospéchu béhem tcetniho obdobi,
ktery se projevi sniZzenim aktiv nebo zvysSenim zavazki. I ndklady se dale déli,
a to na ndklady (expenses), které pochazeji z hlavni ¢innosti podniku, a ztrdty
(lossses), které vychazeji z vedlejSich ¢innosti spolecnosti.

Ocenovani prvku ucetni zavérky

Dalsi ¢asti, kterou se zabyva Koncepcni ramec, je problematika oceniovani jednotli-
vych poloZek ucetni zavérky. Tento rdmec rozlisuje ¢tyti zakladni oceniovaci baze,
které jsou definovany nasledovné (Bohusova, 2008; Krupova, 2009):

* Historickd cena - aktiva se ocenuji na urovni vynaloZenych penézZnich pro-
stiedki nebo jejich ekvivalentd, které by bylo potieba vynaloZit na ziskani ak-
tiva v dobé porizeni.
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* BéZnd cena - aktiva se ocenuji na drovni vynaloZzenych penéznich prostiedki
nebo jejich ekvivalent(i, které by bylo nutno uhradit, pokud by se stejné nebo
podobné aktivum porizovalo v souc¢asnosti.

e Realizovatelnd cena - aktiva se ocenuji na uUrovni vynaloZenych penézZnich
prostfedkll nebo jejich ekvivalentti, které by bylo mozné ziskat v pripadé je-
jich vyrazeni prodejem.

* Soucasnd hodnota - aktiva se ocenuji v soucasné diskontované hodnoté bu-

doucich Cistych penéznich prijmi, které lze od aktiva ocekavat za normalnich
okolnosti.

Dal$i moZnou ocenovaci bazi je redlnd hodnota (fair value). Ta vSak neni
v Koncep¢nim ramci uvedena, jelikoZ v dobé vzniku ramce nebyla redlna hodnota
ve standardech vyuZivana. Realnd hodnota je definovana jako ¢astka, za kterou by
mohlo byt aktivum sménéno nebo kterou by byl vyrovnan zavazek mezi obchod-
nimi partnery ochotnymi uskutecnit transakci za obvyklych podminek. (Hinke,
2013)

Pojeti kapitalu a uchovani kapitalu

V podminkach ceského ucetnictvi se tato problematika oznacuje jako uchovani
podnikové podstaty. Pro uchovani podnikové podstaty je nutné zjistit, vjakém
okamziku podnik dosahuje zisku, neboli kdy opravdu dojde ke zvySeni kapitalu.
Koncep¢ni ramec rozlisuje financni a produkcni pojeti uchovdni kapitdlu. V pripadé
finan¢niho pojeti dosahuje spolecnost zisku, pokud je vlastni kapital na konci ob-
dobi po eliminaci vkladd a vybéra kapitalu vlastniky vyssi neZ hodnota vlastniho
kapitalu na zacatku obdobi. Naproti tomu v produkénim pojeti dosahuje podnik
zisku, jestliZe je jeho fyzickd produkcni kapacita na konci obdobi stejna nebo vyssi
nez na zacatku obdobi. (Dvorakova, 2011)

3.3.2 Vyhody a nevyhody IFRS

Mezi Casto uvadéné vyhody vyuziti Mezinarodnich standardid dcetniho vykaznictvi
radi Machova (2013), Filipova (2011) a Horngren (2008) predevsim:

» Spolec¢nosti maji snazsi pristup k avértim od bank.

* Pokud spolecnosti vyuzivaji manazerské ucetnictvi, mize dojit k jeho napojeni
na IFRS vysledky, a tim tak dosahnout zefektivnéni komunikace a rozhodova-
cich procest.

* Poskytovatellim nadnarodniho kapitadlu poskytuji ucetni zavérky sestavené
podle IFRS lepsi vypovidaci schopnost o finan¢ni situaci spolecnosti a celkové
je pro né dany podnik diivéryhodnéjsi nez vykazy sestavené dle CUS.

+ Mezinarodni standardy téetniho vykaznictvi dokadZou na rozdil od Ceskych
ucetnich standardi daleko rychleji reagovat na meénici se podminky
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v podnikatelském prostredi, at uZ se jedna o potencialni prileZzitosti ¢i financni
rizika.

Nékteré vyhody IFRS mohou souviset s odliSnym uctovanim finanéniho leasingu,
kdy jsou v ucetnich vykazech zobrazeny vSechny zavazky a vSichni uzivatelé téchto
vykazi tak znaji skutecnou zadluZenost dané spolecnosti.

Jako potencialni nevyhody uvadi Machova (2013) a Filipova (2011) predevSim:

e Zavedeni IFRS do spolecnosti je spojeno s urcitymi omezenimi. Jedna se o po-
¢atecni investice naptiklad ve formé Skoleni zaméstnancti, nakladi na konver-
zi ¢i Upravu pouZzivaného informacniho systému. U tucetnich a ridicich pracov-
nikl se predevsim jedna o zvySené poZadavky na jejich kvalifikaci.

¢ Ceské ucetnictvi se stale podrizuje dariovému pravu, proto si podnik musi vést
k IFRS urc¢itou dopliikovou evidenci pro zjisténi zakladu dané.

» Ucetni zavérka dle IFRS je ve vétsiné pripad podrobnéjsi a jeji sestaveni vy-
Zaduje narocnéjsi pripravu, jak ¢asovou, tak i znalostni.

3.4 Popis vybranych standardu IFRS
V nasledujicich podkapitolach budou predstaveny vybrané standardy IFRS, které

YA

budou nasledné aplikovany v praktickeé cCasti.

3.4.1 IAS 2 Zasoby

Standard IAS 2 definuje zasoby jako aktiva (BohusSova, 2008):
e urcena k prodeji v béZném podnikant;
* v procesu vyroby urCena k prodeji;

* vpodobé materialu spotfebovaného ve vyrobnim procesu nebo pri poskyto-
vani sluzeb.

Ocenovani pri porizeni

Pfi porizeni jsou zadsoby ocenény ve vysi porizovacich ndkladii, které zahrnuji na-
klady na ndkup zdsob a naklady na jejich dalsi preménu. Ndklady na ndkup zdsob
obsahuji stejné jako dlouhodoby hmotny majetek cenu porizeni, cla, nevratné dané,
dopravné, naklady na manipulaci a ostatni naklady primo priraditelné zasobam.
Ndklady na premeénu zdsob v sobé zahrnuji naklady na preménu materidlu na ne-
dokoncenou vyrobu a nasledné na hotové vyrobky. Zasoby by mély byt ocenény
naklady, které primo souvisi s jednotkou produkce, proto standard rozdéluje vy-
robni rezii na variabilni a fixni ¢ast. Variabilni naklady se méni pfimo se zménou
mnozstvi vyrabéné produkce, zato fixni naklady se vétSinou se zménou objemu
produkce neméni. MiiZe se jednat napiiklad o odpisy majetku. (Dvorakova, 2011)
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Piecenéni zasob

Zasoby jsou v dobé porizeni ocenény pofrizovacimi naklady, pokud vSak dojde
v pribéhu ¢asu napiiklad k zastarani zboZi nebo poklesu prodejni ceny v dilisledku
zmény poptavky, musi ucetni jednotka provést precenéni zasob. Pro precenéni se
pouziva metoda LCM11, pri které se porovnavaji porizovaci naklady s ¢istou reali-
zovanou hodnotou!?. Zasoby se poté oceni hodnotou, ktera je z obou nizsi. (IAS
Plus, 2015; Kovanicova, 2005)

Ocenéni ubytku zasob

Pfi ocenéni ubytkid zasob se v soucasnosti pouziva nékolik metod. Metoda indivi-
dudlniho ocenéni se pouzije v piipadé, Ze zasoby nejsou nijak zaménitelné a maji
specificky charakter. Pokud ovSem nelze tuto metodu vyuzit, pouZzije se metoda
FIFO3 nebo metoda vaZeného aritmetického priimeéru. U metody FIFO se piedpo-
klada, Ze zasoby prvné porizené se také jako prvni spotirebuji. (Dvorakova, 2011)

3.4.2 IAS 16 Pozemky, budovy a zarizeni

Standard IAS 16 definuje pozemky, budovy a zatizeni jako hmotna aktiva, ktera
jsou ucetni jednotkou porizena k dlouhodobému uzivanil#4 pri bézné Cinnosti pod-
niku. PredevSim se miiZe jednat o vyuzivani aktiv ve vyrobé za ucelem prondjmu
jinym osobdm nebo pro administrativni ucely. Sou¢asné musi tento majetek spliio-
vat definici aktiv uvedenou v Konceptnim ramci. Standardy neuvadéji Zadnou mi-
nimalni penézni hranici pro zarazeni do dlouhodobych aktiv. Je tedy zcela na tcet-
ni jednotce, kam dany majetek zaradi. (Hinke, 2013)

Ocenovani v okamziku porizeni

Pfi porizeni je aktivum ocenéno porizovacimi ndklady. Tyto naklady predstavuji
cenu porizeni zvySenou o naklady souvisejici se ziskanim aktiva jako je clo, nevrat-
né dané a ostatni primo priraditelné naklady. Nasledné je cena pofizeni sniZena
o pripadné slevy a rabaty. Mezi primo priraditelné naklady je mozné zaradit kupri-
kladu naklady na pripravu mista, na prepravu a manipulaci, na instalaci a montaz
nebo naklady na profesni odborniky. Do potizovacich nakladi vSak nesméji byt
zahrnuty napriklad naklady na reklamu a propagaci nebo naklady na Skoleni no-
vych zaméstnancil. (BohusSova, 2008)

11 [,CM - Lower of Cost or Market

12 Net realisable value (NRV) - Cistou realizovanou hodnotu je mozno definovat jako odhadnutou
prodejni cenu snizenou o naklady prodeje, popr. o naklady na dokoncent.

13 FIFO - first in first out

14 Pfredpokladana doba pouzitelnosti je delsi nez jedno ticetni obdobi.
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Ocenovani v prubéhu drzeni aktiva

Standard IAS 16 umoznuje Ucetnim jednotkdm piecenit majetek v priibéhu jeho
drzeni. Kazda spole¢nost ma tak podle Jilka a Svobodové (2013) moZnost si zvolit:

1. Model ocenéni porizovacimi ndklady - u tohoto modelu se pozemky, budovy
a zarizeni ocenuji potizovacimi ndklady sniZenymi o kumulované odpisy
a ztraty ze znehodnoceni.

2. Preceriovaci model - tento model umoziiuje k rozvahovému dni po eliminaci
kumulovanych odpist a ztrat ze znehodnoceni precenit majetek na redlnou
hodnotu. Frekvence preceriovani by méla byt volena tak, aby se ucetni hod-
nota co nejméné liSila od realné hodnoty stanovené k rozvahovému dni.

Odpisovani majetku

Standard IAS 16 dale uvadi, Ze pokud maji jednotlivé vyznamné casti (komponen-
ty) aktiva rozdilnou dobu Zivotnosti, musi se tyto ¢asti odpisovat oddélené. Jedna
se o tzv. komponentni odpisovani. (Hinke, 2013)

Pti odpisovani majetku je velmi dlilezité zvolit si takovou metodu odpisovani, kte-
ra bude co nejlépe odrazet zplisob vyuzivani ekonomickych uzitki plynoucich
z daného aktiva. V praxi se nejcastéji vyuzivaji metody zaloZené na ¢ase nebo vy-
konu vyuziti aktiva. Casové metody lze dale rozdélit na linearni a zrychlené. (Kru-
pova, 2009)

3.4.3 IAS 17 Leasing

Standard IAS 17 predepisuje ucetni pravidla a informace vztahujici se k leasingu
jak z hlediska pronajimatele, tak i najemce. Leasing je potreba rozliSit na finan¢ni
a operativni. U financniho leasingu se v podstaté prenaseji vSechna rizika a odmény
z vlastnictvi na nadjemce. Majetek je tedy vykazovan v aktivech a pasivech najemce
a pronajimatel vede pouze pohledavku k danému aktivu. U operativniho leasingu
nedochazi k prevodu vsech rizik a odmén na najemce. V tomto pripadé je veden
majetek v rozvaze pronajimatele a najemce vykazuje pouze naklady spojené
s leasingovymi platbami. (IAS Plus, 2015)

Financ¢ni leasing vymezuje vztah mezi leasingovou spolecnosti a najemcem. Tento
vztah je podobny s poskytnutim dlouhodobého Gvéru az na to, Ze pronajimatel ne-
poskytuje penéZni prostiedky, ale nepenézni aktivum. U tohoto leasingu predsta-
vuje doba najmu podstatnou cast Zivotnosti pronajatého aktiva. Pro klasifikaci
vSak neni diileZité, zda dojde po skonceni leasingu k naslednému pievodu vlastnic-
tvi majetku na najemce. Leasing miiZe byt ukoncen splacenim celého zavazku nebo
vracenim opotiebovaného majetku. (Bohusova, 2008)
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Na pocatku doby trvani finan¢niho leasingu musi najemce ocenit dané aktivum
bud’ redlnou hodnotou majetku, nebo pokud je nizsi, tak soucasnou hodnotou mi-
nimalnich leasingovych plateb>. Pro zjiSténi soucasné hodnoty téchto plateb je
potieba vyuzit vhodnou drokovou miru. Pokud je to mozné, pouZziva se implicitni
urokovd mira, kterou pozZaduje leasingova spolecnost. Jedna se vlastné o vnitini
vynosové procento pronajimatele, které ve vétsiné piipadli svym najemciim nesdé-
luje. Misto této sazby lze vyuZit inkrementdlni tirokovou sazbu. Je to irokova mira,
kterou by mohl byt irocen obdobny leasing nebo sazba, a za kterou by si mohl na-
jemce pUjcit penize v bance. Tato sazba v praxi kopiruje nékterou z referencnich
urokovych sazeb navysSenou o rizikovou prirdzku odraZejici riziko spolecnosti.
(Dvorakova, 2011; Krupova, 2009)

JelikoZ je pronajaty majetek vykazovan v rozvaze najemce, musi u ného byt i odpi-
sovan. Pti stanoveni vySe odpisi se vychazi ze stejnych principti, jaké jsou uplat-
novany u ostatnich aktiv spolecnostilé. Za predpokladu, Ze vlastnictvi aktiva prejde
po skonceni leasingu na najemce, odpisuje se majetek po celou dobu Zivotnosti. Je-
li pronajaty majetek po skonceni leasingu vracen pronajimateli, odpisuje najemce
majetek bud’ po dobu trvani leasingu, nebo po dobu Zivotnosti, pokud je krat$i nez
doba pronajmu. (Hinke, 2013)

3.4.4 IAS 18 Vynosy

Jak jiz bylo uvedeno v podkapitole Koncep¢ni ramec, vynosy jsou definovany jako
zvySeni ekonomického prospéchu béhem tucetniho obdobi. Vynosy jsou vysledkem
béZné cinnosti podniku, z ¢ehoZ vyplyva, Ze se tento standard vénuje pouze vyno-
siim oznacovanych jako revenues. Cilem standardu je urceni okamziku vzniku vy-
nost a jejich klasifikace. (Dvorakova, 2011)

Podle standardu jsou vynosy oceniovany v realné hodnoté prijaté nebo narokované
protihodnotou po eliminaci ptipadnych slev. V pripadé, Ze dojde k odloZeni platby,
vznika prodejci narok na urok, ktery je obsazen v dohodnuté castce platby. (Bohu-
Sova, 2008)

Standard IAS 18 upravuje 3 samostatné oblasti. Jedna se o:
* trzby z prodeje zboZi,
e trzby z prodeje sluZzeb a

* uroky, licen¢ni poplatky, dividendy a autorské honorare.

15 Leasingové platby predstavuji soucet vSech zaplacenych plateb najemcem v priibéhu leasingu.
16 V souladu s IAS 16 Pozemky, budovy a zarizeni.
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Trzby z prodeje zboZi

Vynosy z prodeje zboZi mohou byt uznany, pouze pokud jsou splnéna vSechna tato
kritéria (IAS Plus, 2015):

* prodavajici prevedl vSechna vyznamna rizika a odmény z vlastnictvi na kupu-
jiciho;

e prodavajici se vzda manazerské angazovanosti spojené s vlastnictvim aktiva
a soucasné také kontroly nad prodavanym zboZim;

e vySe trzeb je spolehlivé ocenitelng;

* ekonomické uzitky vyplyvajici z transakce pravdépodobné poplynou prodava-
jicimu;

* naklady souvisejici s transakci, které vznikly nebo v budoucnu teprve vznik-
nou, jsou rovnéZz spolehlivé ocenitelné.

Pro uznani vynosi z prodeje zboZi je diileZité zjistit okamzik vzniku téchto vynosi.
Vynosy mohou vzniknout pred doddnim zboZi (predevsim u dlouhodobych trans-
akci), v okamziku doddni nebo po doddni zboZi (zejména u splatkovych prodejii).
(Hinke, 2013)

Trzby z prodeje sluZeb

Vynosy plynouci z poskytovani sluzeb mohou byt uznany s odkazem na stupen
dokonceni transakce k rozvahovému dni, pokud jsou splnéna ndsledujici kritéria
(IAS Plus, 2015):

* vySe vynost je spolehlivé oceniteln3;
* je pravdépodobné, Ze ekonomické uZzitky poplynou prodejci;
* stupen dokonceni k rozvahovému dni Ize spolehlivé stanovit;

* vynaloZené naklady souvisejici s transakci jsou spolehlivé ocenitelné.

3.5 Zakladni rozdily mezi IFRS a CUS

V nasledujici tabulce jsou pro piehlednost shrnuty zakladni rozdily mezi ¢eskymi
UcCetnimi predpisy a Mezinarodnimi standardy ucetniho vykaznictvi. Vybrané ob-
lasti vécné souviseji s jiZ vySe uvedenou problematikou ucetniho vykaznictvi.
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Tab. 1

Vybrané oblasti

Povinné soucasti ucetni
zaveérky

Zakladni rozdily mezi CUS a IFRS

Cus
Rozvaha, vykaz ziskii aztrat
(vysledovka), ptiloha.

IFRS
Vykaz o finan¢ni pozici, vykaz
o vysledku a ostatnim uplném
vysledku, vykaz o penéznich
tocich, vykaz o zménach
vlastniho kapitalu, komentar

k ucetnim vykazim.

Definice zakladnich prvku
ucetni zavérky

Zadkon o ucetnictvi ani dalsi
souvisejici piredpisy
neobsahuji definice zadkladnich
prvki.

V  Konceptnim rdmci jsou
uvedeny definice zakl. prvkd.
Jednd se o definice aktiv,

zavazki, VK, vynost a nakladi.

Rozsah a struktura ucetni
zavérky

Je stanoven minimalni rozsah

i struktura jednotlivych

s v

soucasti ucetni zavérky.

Ucetni zavérka nema

predepsanou  strukturu. Je
ovSem urcen minimalni rozsah
které

obsaZeny v ucetni zavérce.

poloZek, musi byt

o

Primarni uzivatelé ucetni
zaveérky

Statni organy (napi. financ¢ni
urady, statistické uirady)

Poskytovatelé vypujc¢niho

kapitalu (investori, véritelé)

Zameéreni ucetnictvi

Uéetnictvi je dafiové zaméreno.
Diiraz je kladen na vykazovani
nakladi (danové anedanovée
uznatelné naklady).

Ucetnictvi je zaméreno
na vykazovani vynost s cilem
podat vérny obraz o financ¢ni

situaci spole¢nosti.

Ve vysledovce se tato oblast

0d roku 2005 je tato oblast

Mimoradna oblast stile vyskytuje. Patii sem | zcelazruSena.
vysledovky naptiklad Skody zptlsobené

Zivelnou pohromou.

VSechny nadhradni dily jsou | Nahradni dily dlouhodobé
Nahradni dily soucasti zasob. povahy jsou soucasti IAS 16

PozemKy, budovy a zatizeni.

Uéel drzeni dlouhodobého
majetku

\Y oblasti dlouhodobého
majetku neni zohlednén ucel,
za kterym byly prislusné
polozky aktiv potizeny nebo
drzeny.

Ucel dlouhodobého
majetku je rozhodujici pro jeho

drzeni

vykazovani. IAS 16 - postihuje
majetek pofizeny za ucCelem
vyuziti v bézné ¢innosti
podniku. IAS 40 - potizeni
nemovitého majetku za Gcelem
zhodnoceni vlozenych
prostiedkd. IFRS 5 - drzeni

majetku za celem prodeje.

Tvorba rezerv na opravu
dlouhodobého majetku

Je moZno tvorit rezervu.

Disledkem
odpisovani je skutecnost, ze

komponentniho

IFRS neuznava tvorbu rezerv
na opravu majetku.
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Komponentni odpisovani

Tato metoda se

vétSinou

v praxi
nevyuzivd. Je to
predevsim zdGvodu danové
neuznatelnosti takto

vypoctenych odpisi.

Pokud se dlouhodobé aktivum
sklada z nékolika ¢asti, jeZ maji
dobu
vyuziva  se

odliSnou Zivotnosti,
komponentni

odpisovani.

Vykazovani finan¢niho
leasingu

Predmeét leasingu vykazuje ve
svych aktivech pronajimatel,
ktery jej iodpisuje. Najemce
o jednotlivych
naklada

ucCtuje pouze
splatkach do
a o snizeni zavazku.

Predmeét
ve svych

leasingu vykazuje
aktivech

ktery jej i

najemce,
odpisuje.
u sebe

Pronajimatel eviduje

pouze pohledavku vici

najemci.

Okamzik vzniku vynost

Vynosy vznikaji okamzikem

prechodu vlastnictvi nebo

okamzZikem poskytnuti sluzby.

Vynosy mohou vzniknout pred
predanim, po predani nebo

okamZikem predani zboZi.

PolozKky zména stavu zasob

Tyto polozKky jsou soucasti

Tyto uCty jsou posuzovany
nikoliv

vynosu. z pohledu nakladg,

vlastni ¢innosti a aktivace

z pohledu vynosi.

Zdroj: Bohusova (2008), Hinke (2013), Krupova (2009), Stefanik (2011)

3.6 Finan¢ni analyza spolec¢nosti

V soucasnosti lze povaZovat finan¢ni analyzu za nedilnou soucast podnikového
rizeni témér kazdé spolecCnosti. V podstaté kazdodenni praci finanéniho manazera
je vyhotovovat finan¢ni analyzu, nebot jeji vysledky a poznatky se vyuZzivaji nejen
pro rozhodovani o investicich a financovani, ale slouZzi také pro reporting ostatnim
subjektlim, které jsou s danou spolecnosti, at' uZ hospodarsky nebo financ¢né, spo-
jeny. (Kislingerova, 2010; Rickova, 2011)

V béZné praxi i teorii existuje mnoho definic finan¢ni analyzy. Velké mnozstvi auto-
ril7 se shoduje na tom, Ze finan¢ni analyza slouzi primarné ke zhodnoceni finan¢ni
situace spolecnosti. Napriklad podle Sedlacka (2011, s. 3) je finan¢ni analyza defi-
novana jako ,, metoda hodnoceni finan¢niho hospodareni podniku, pti které se ziska-
nd data tridi, agreguji, poméruji mezi sebou navzdjem, kvantifikuji se vztahy mezi
nimi, hledaji kauzdlni souvislosti mezi daty a urcuje se jejich vyvoj. Tim se zvysuje
vypovidaci schopnost zpracovanych dat, zvysuje se jejich informacni hodnota.”

ZkuSeny analytik tak miize analyzou ucetni zavérky posoudit vyrobni, finan¢ni
atrzni potencial spole¢nosti. Kromé toho mitze identifikovat chyby v obchodni,
vyrobni a financni strategii firmy, které primo ovliviiuji ziskovost, ucinnost a fi-
nan¢ni stabilitu zkoumané spolecnosti. (Karanovic, Bogdan, Baresa, 2010)

17 Napiiklad Knapkova, Pavelkova, Steker (2013); Landa (2008); Rtc¢kova (2011); Vochozka
(2011).
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Finan¢ni analyza se zabyva nejen minulosti, ale i pfitomnosti. Prinasi tak informace
o kladech a zaporech vykonnosti a o potencidlnich rizicich, ktera vyplyvaji
z dosavadniho vyvoje spoleCnosti. Soucasné se zabyva i budoucim vyvojem podni-
ku, ¢imZ vyrazné ovliviiuje finan¢ni rozhodovani. (Kislingerova, 2010; Vochozka,
2011)

Pokud ma byt financni analyza spravné provedena, mély by byt splnény urcité
podminky. Jedna se o podminku aplikovatelnosti (pouZiti takovych metod, které
odpovidaji praktickym moznostem a podminkam spolecnosti), efektivnosti (vyna-
loZené naklady na analyzu by nemély byt vyssi nez jeji ocekdvané vynosy) a ticel-
nosti (provedeni analyzy k predem vymezenému cili). (Sedlacek, 2011)

Uzivatelé

Kazdy uZivatel, at' uZ vnitini nebo vnéjsi, ma jiné pozadavky na financni analyzu
i jiny thel pohledu na zkoumany podnik. Z toho vyplyva, Ze uzivatelé nezpracova-
vaji celou analyzu, ale zaméruji se na urcity okruh Cinnosti podniku.

Mezi interni uzivatele lze zatradit manaZery, zaméstnance a odborare. Naproti to-
mu mezi vnéjsi uzivatele patfi investori, banky a jini véritelé, obchodni partners,
konkurence, verejnost, statni organy, atd.

Vstupni data pro finan¢ni analyzu

Pred samotnym vypracovanim financni analyzy je nutné opatfit si takova vstupni
data, kterd umozni kvalitni zpracovani a dosaZeni relevantnich vysledki. Zdrojem
takovychto dat je predevsim Ucetni zavérka spolecnosti, ktera je dostupna ve sbir-
ce listin na webovych strankach Justice.cz. Uéetni zavérka obsahuje rozvahu, vykaz
zisku a ztrat a prilohu. Mize vsak zahrnovat i prehled o penéZnich tocich nebo
prehled o zménach vlastniho kapitalu. Kromé toho lze informace o dané spole¢nos-
ti ziskat napriklad ze zprav samotného vrcholového vedeni podniku, z firemnich
statistik, z oficidlnich ekonomickych statistik, z komentart odborného tisku nebo
z nezavislych hodnoceni a prognéz. (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013)

Zakladni metody financ¢ni analyzy

V soucCasné dobé existuje velké mnoZstvi metod finan¢ni analyzy. Landa (2008)
rozdéluje tyto metody na standardni, komplexni a moderni. Standardni metody
financni analyzy zahrnuji nejcastéji pouZivané ukazatele pro provedeni finan¢ni
analyzy. Jedna se o analyzu absolutnich ukazatelli, analyzu rozdilovych ukazateli
a analyzu pomérovych ukazatelti. JelikoZ tyto standardni metody hodnoti relativné
izolované oblasti hospodateni spole¢nosti, byly vytvoireny komplexni financni uka-
zatele. Tyto ukazatele se snazi nalézt souvislosti a vztahy mezi pomérovymi ukaza-
teli, které tak mohou podat lepsi pohled na zkoumana data. Mezi komplexni ukaza-
tele patii pyramidovy rozklad ukazateld a slozené ukazatele. Moderni metody jsou
zaloZeny predevsim na zjiSténi ekonomické hodnoty. Naproti tomu standardni me-
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tody jsou primarné zaloZeny jen na ucetnich vykazech, a to miiZe zpisobit, Ze tyto
metody nebudou odpovidat redlné ekonomické situaci. Mezi moderni metody je
mozné zaradit napriklad ekonomickou pridanou hodnotu (EVA18), trzni pridanou
hodnotu (MVA19) nebo diskontované cash flow. Jak uvadi Landa (2008), nevyho-
dou nékterych metod miiZe byt to, Ze jsou ureny pouze pro spolecnosti obchodo-
vané na financ¢nich trzich nebo to, Ze je jejich vyuZiti pro hodnoceni minulé ekono-
mické vykonnosti problematické. V praktické ¢asti bude proto vyuzit pouze mo-
derni ukazatel EVA, ktery se v souCasnosti stale vice prosazuje jak v ekonomické,
tak i v podnikové praxi.

MozZna rizika finan¢ni analyzy

Prostrednictvim finan¢ni analyzy lze ziskat takové informace, které umozni zjistit,
jaka je financni situace spolecnosti. Tato analyza vSak disponuje jistymi omezeni-
mi, kterd musi byt pfi realizaci finan¢ni analyzy brana v Gvahu. K zdvaznym rizi-
klim patti vypovidaci schopnost ticetnich vykazi, ze kterych finan¢ni analyza vycha-
zi. Vsoucasnosti je vplatnych metodach ucetniho vykaznictvi uprednostiiovan
pravni stav pred redlnou ekonomickou situaci, ¢imz dochazi k tomu, Ze v rozvaze
nejsou zahrnuta vSechna podstatna aktiva a pasiva. NejCastéjSim prikladem je vy-
kazovani leasingu?0. Dalsim slabym mistem financ¢ni analyzy jsou sezénni faktory,
které mohou znesnadnit porovnavani ucetnich dat v ¢ase. Riziko finan¢ni analyzy
miiZe spocivat i v izolované interpretaci jednotlivych financnich ukazatelil. Finan¢ni
analyza se zaméruje na celkovy obraz o finan¢ni situaci spolecnosti, proto nelze
klast velky ddraz jen na jeden financni ukazatel, ale naopak je nutné respektovat
vazby mezi jednotlivymi ukazateli. (Landa, 2008; Knapkova, Pavelkova a Steker,
2013)

3.6.1  Pomeérové ukazatele

Tato cast je nejprve zamérena na analyzu pomérovych ukazateld, které jsou pova-
7ovana za zékladni nastroj finan¢ni analyzy v podminkach CR. Pomérové ukazatele
davaji jednotlivé absolutni ukazatele z ucetnich vykazli do vzajemnych pomér,
a tim umoznuji ziskat zadkladni predstavu o finan¢ni situaci spole¢nosti. Pred sa-
motnym uvedenim jednotlivych pomérovych ukazatelli je nutné vymezit zisk pod-
niku. Z hlediska finan¢ni analyzy miize byt zisk vyjadien v rliznych modifikacich
podle potieby jednotlivych pomérovych ukazateld. Pri hodnoceni podniku se nej-
Castéji vyuzivaji tyto typy ziskl (Nyvltova a Marinic, 2010):

 zisk po zdanéni (EAT - Earnings After Taxes)

* zisk pred zdanénim (EBT - Earnings Before Taxes)

* zisk pred zdanénim a tiroky (EBIT - Earnings Before Interest and Taxes)

18 EVA = Economic Value Added
19 MVA = Market Value Added
20 Predmét leasingu neni vykazovan v rozvaze najemce, ale v rozvaze pronajimatele.
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e zisk pred zdanénim, uroky a odpisy (EBITDA - Earnings Before Interest, Taxes,
Depreciation and Amortisation)

e Cisty provozni zisk po zdanéni (NOPAT - Net Operating Profit After Taxes).

Nyni budou charakterizovany nejcastéji pouzivané pomeérové ukazatele, mezi které
patii ukazatele rentability, zadluZenosti, likvidity a aktivity.

Ukazatele rentability

Ukazatele rentability, nékdy téZ nazyvané jako ukazatele vynosnosti, vyjadruji, jaka
je vydélecna schopnost spole¢nosti. Jednotlivé ukazatele poméruji zisk (vystup)
s néjakou srovnavaci zakladnou (vstupem). PrestoZe vSechny ukazatele rentability
poméruji jiné polozky, v konecném disledku maji podobnou interpretaci. Udavaji
totiz, kolik korun zisku ptipada na jednu korunu jmenovatele. (Kislingerova, 2010)

V praktické c¢asti budou vyuZity nasledujici ukazatele vynosnosti - rentabilita aktiv,
rentabilita vlastniho kapitalu a rentabilita trzeb.

Ukazatele zadluzZenosti

Ukazatele zadluZenosti vyjadiuji miru zadluZeni spolec¢nosti, neboli vjaké mire
podnik vyuZziva k financovani svych aktiv cizi zdroje (dluhy). Pro finan¢ni stabilitu
podniku je tedy velmi diilezita kapitalova struktura.

ZadluZenost nelze brat jen jako negativni faktor. Pi rlistu zadluZenosti, aZ do bodu
optima zadluzenosti, totiZ dochazi i k rlistu rentability. Pii pirekrocni tohoto optima
naopak dochazi k poklesu rentability. Je to zpilisobeno predevsim tim, Ze s riistem
zadluZenosti roste i irokova mira, kterou pozaduji banky za vétSi podstoupené
riziko. (Sedlacek, 2011)

V praktické ¢asti bude posuzovana celkova zadluZenost, dlouhodoba a kratkodoba
zadluZenost a arokové Kkryti.

Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity znazoriiuji pomér mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zavaz-
ky. Likviditu je mozné definovat jako schopnost podniku splacet své zavazky, a je
tedy dulezitym piredpokladem pro dlouhodobou existenci spole¢nosti. Dalsim pod-
statnym pojmem je likvidnost, kterd vyjadiuje schopnost majetku premeénit se
na penézni prostredky. NejlikvidnéjSim obéznym majetkem je kratkodoby finan¢ni
majetek, poté kratkodobé pohledavky a nakonec zasoby.

Pfi snaze podniku o dosaZeni co nejvétsi likvidity dochazi ke stfetu s rentabilitou,
protoZe vazanost velkého mnozstvi prostiedkli v obéznych aktivech nevytvari
prostor pro generaci zisku. Vtomto piipadé dochazi pri ristu likvidity k poklesu
rentability a obracené. (Sedlacek, 2011)
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V pripadé ukazateld likvidity bude v praktické casti vyuZita bézna, pohotova
a okamZzita likvidita.

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity umoznuji zjistit, jak efektivné spolecnost hospodari s vybranymi
aktivy. Existuji dvé moznosti vyjadieni tohoto ukazatele, a to pocet obratli a doba
obratu. Pocet obratii sleduje, kolikrat se objevi aktiva (nebo jejich ¢asti) v trzbach
spolecnosti béhem urcitého obdobi (vétSinou za jeden rok). Doba obratu vyjadruje
dobu, za kterou se aktiva preméni na trzby. (Vachal, Vochozka a kol., 2013)

V ramci ukazateli aktivity bude v praktické ¢asti zkouman obrat aktiv, doba obratu
zasob, pohledavek a zavazkd.

3.6.2 Bankrotni a bonitni modely

Tato podkapitola se zabyva metodami komplexniho hodnoceni podniku. Jednotlivé
sloZené ukazatele vyuZzivaji dil¢i financni i nefinan¢ni ukazatele, kterym prirazuji
urcitou vahu. Soucet téchto dil¢ich hodnot pak tvori samotny sloZeny ukazatel, kte-
ry pri srovnani s predem stanovenou Skalou dokaze zhodnotit financni situaci, per-
spektivnost a vykonnost spolec¢nosti. (Landa, 2008; Nyvltova a Marinic, 2010)

Jak uvadi Vochozka (2011, s. 83) ,,bankrotni modely slouZi k predpovédi financnich
problémii podniku nebo dokonce k predikci ohroZeni budoucim bankrotem.” Tyto
modely se orientuji spiSe na véritele. Naproti tomu bonitni modely se snazi zjistit,
zda jsou podniky schopny vcas a v plné vysi splacet své zavazky. Jsou tedy urceny
spisSe investorlim a vlastnikiim. (Neumaierova, 2002)

Mezi vyznamné bankrotni modely patii Altmanovo Z-score, index IN a Tafflertv
model. Mezi vyznamné bonitni modely se radi Tamariho model, index bonity
a Kralickliv model. V dal$im textu bude uveden pouze Altmantv model a index IN.
Tyto modely byly vybrany predevsim z diivodu jejich ipravy pro ceské spolecnosti,
jejich ¢astého vyuzivani v odborné literatuie a jednoduchosti sestaveni. (Knapko-
va, Pavelkova a Steker, 2013)

Altmanuv model

Altmantv model (Z-score) sestavil prof. Edward Altman jiZ vroce 1968. Podle
Landy (2008) tento model vychazi ze statistické analyzy souboru ukazateld, které
umoziuji pravdépodobnostné predpovidat prosperujici nebo problémové podni-
ky. Celkem byly vytvoreny ctyri varianty tohoto modelu. Pro naplnéni cile diplo-
mové prace je nutné vyuZzit dvé tyto varianty, a to Altmaniv model pro spolecnosti
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neobchodované na financnich trzich a model vytvoreny pro ceské spolecnostizl.
Prvni model bude vyuzit pro ucetni vykazy vyjadiené pomoci IFRS, druhy pro
ticetni vykazy sestavené podle CUS. Pro spole¢nosti, které nejsou obchodovany
na financ¢nich trzich, je mozné vyuZit nasledujici vzorec (Vochozka, 2011):

Z=0717Xx1+ 0,847 X x2 4+ 3,107 X x3 + 0,420 X x4 + 0,998 X X5,

kde
X1 Cisty pracovni kapitdl??/Celkovd aktiva

X2 Nerozdélené zisky/Celkovd aktiva
X3 EBIT/Celkovd aktiva
X4 Vlastni kapital/Cizi kapitdl

X5 Trzby/Celkovd aktiva

Naopak pro ¢eské spole¢nosti lze pouzit vzorec (Knapkova, Pavelkova a Steker
2013):

Z=12Xx14+14XxXx24+33Xx3+06Xx2s+1Xx5-1XXs

kde
X1 Cisty pracovni kapitdl/Celkovd aktiva

X2 Nerozdélené zisky/Celkovd aktiva
X3 EBIT/Celkovd aktiva

X4 Vlastni kapitdl/Celkové zdvazky
X5 Trzby/Celkovd aktiva

X6 Zavazky po splatnosti/Vynosy

Pokud je vysledna hodnota Z-score vyssi nez 2,9 (2,99)23, je mozné predvidat
uspokojivou finan¢ni situaci (bonitni podnik). V pripadé€, Ze je vysledna hodnota

21 Vypovidaci schopnost pivodniho Altmanova modelu miiZe byt totiz pii pouZiti v jinych statech
oslabena. Pro vyuziti v ceském prostredi je tedy nutné model doplnit o podil zavazkl po lhaté
splatnosti na trzbach.

22 Cisty pracovni kapital = obézna aktiva - kratkodobé zavazky.

23 2,9 - hodnoty pro spolec¢nosti neobchodované na finan¢nich trzich (2,99 - hodnoty pro ceské spo-
le¢nosti)
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niz§i nez 1,23 (1,8), spolecnost je ohroZena vaznymi finan¢nimi problémy
(bankrotni podnik). Mezi témito hodnotami se podnik nachazi v tzv. Sedé z6né,
u které nelze jednoznacné posoudit, zda se jedna o prosperujici nebo bankrotujici
podnik. (Sedlacek, 2011)

Index IN

Index IN neboli index divéryhodnosti vytvorili manzelé Neumaierovi jiz v roce
1995. Model byl sestaven na zakladé matematicko-statistickych modelli pro pod-
minky Ceské republiky. Postupem ¢asu manzelé vyvinuli 4 modely. Kazdy index je
oznacen Cislem, které udava rok, ve kterém byl index uveden (IN95, IN99, INO1
a IN05). Kazda z novych variant vznikla bud’ tipravou piedchoziho modelu, nebo
byla vytvorena jejich sloucenim. V podstaté dochazi jen k ipravam vah u IN95.
Prvni index IN95 byl vytvoren s ohledem na véfritele, jedna se tedy o bankrotni
model. Dalsi variantou je index IN99, ktery je zkonstruovan z pohledu vlastnika
ama spiSe bonitni charakter. Index INO1 spojuje predchozi dva indexy v jeden
komplexni. Poslednim vytvorenym indexem je INO5. Tento model je pouze aktuali-
zaci indexu INO1. BliZe bude predstaven index INO5, a to z diivodu mozZnosti nahli-
7eni na podnik jak z pohledu vlastnika, tak vétitele. (Knapkova, Pavelkova a Steker,
2013; Neumaierovg, 2002)

Vzorec pro vypocet indexu INO5 je moZné vyjadrit ve tvaru:

INO5 = 0,13 xx1 + 0,04 X x2+ 3,97 X x3 + 0,21 X x4 + 0,09 X X5,

kde
X1 Celkovd aktiva/Cizi zdroje
X2 Zisk/Ndkladové tiroky
X3 Zisk/Celkovd aktiva
X4 Vynosy/Celkovd aktiva
X5 Obéznd aktiva/Krdtkod. cizi kapitdl?+

V pripadé, Ze hodnota INO5 vyjde vétsi jak 1,6, je podnik hodnocen jako bonitni
(s pravdépodobnosti 86 %). Pokud je vSak jeho hodnota niZsi nez 0,9, jedna se
o bankrotni podnik (s pravdépodobnosti 67 %). V rozmezi téchto dvou hodnot se
podnik nachazi v Sedé zoné, kdy nelze jednoznacné urcit, zda se jedna o bonitni
nebo bankrotni podnik. (Schollerova, 2012)

24 Kratkod. cizi kapital = Kratkod. zavazky + Kratkod. bankovn{ avéry
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3.7 Ekonomicka prridana hodnota

Ekonomickou pridanou hodnotu (EVA) vytvorila v roce 1990 newyorska konzul-
tacni firma Stern Stewart & Co. Jedna se o hodnotové orientovany ukazatel, ktery
se zaméruje na zjisténi, jaka hodnota byla vygenerovana pro vlastniky, neboli jak
uvadi Zikmund (2011a) ,,Kolik penéz vydélala firma navic, oproti minimdlnim poZa-
davkiim, jaké na ni vlastnici maji.”

Podstatou tohoto ukazatele je vytvoreni ekonomického zisku, ktery podnik generu-
je po uhrazeni vSech nakladii. Ekonomicky zisk lze vyjadrit jako rozdil vynost
a ekonomickych nakladi, ptricemZ tyto naklady obsahuji nejen ucetni naklady, ale
i oportunitni naklady.

Ekonomickou pridanou hodnotu je moZné vyuZit jako nastroj méreni a rizeni vy-
konnosti podniku, pro hodnoceni strategickych investicnich projektii, oceniovani
podnikd a akvizic a odménovani zaméstnanct. Postupny piechod od klasickych
ukazateli méreni vykonnosti spolecnosti je zplisoben piredevsim nékolika nedo-
statky téchto ukazateli. Jedna se napriklad o moznost ovliviiovani vyse vykazané-
ho zisku i pomoci legalnich tcetnich postupt. Jelikoz tyto klasické ukazatele vy-
chazeji z uCetnich dat, nejsou schopny zohlednit ¢asovou hodnotu penéz a prede-
vS$im mozné riziko investor(. (Knapkova, Pavelkova, 2009; Maftik a kol., 2007)

Podle Knapkové a Pavelkové (2009) existuji zasadni odliSnosti EVA od ostatnich
méritek vykonnosti zaloZenych na rentabilité kapitalu, predevsim:

e EVA vychazi z ekonomického pojeti zisku,

¢ EVA zahrnuje pouze vynosy a naklady souvisejici s hlavni ¢innosti podniku,

* EVA je samostatny absolutni ukazatel, ktery nepotrebuje Zadny srovnavaci
standard pro hodnoceni vykonnosti,

e EVA vyuZziva pri vypoctu nakladl kapitdlu pouze kapitdl vazany v aktivech,
ktera souviseji pouze s hlavni podnikatelskou ¢innosti.

3.7.1  Pristupy vypoctu ukazatele EVA

Ekonomickou ptidanou hodnotu je mozZné vyjadrit ve dvou pristupech. Prvnim
pristupem je EVA entity, ktery vychazi z ekonomického zisku po thradé nakladi
kapitalu, pricemz zohlednuje jak vlastni kapital, tak i cizi kapital. Druhym pristu-
pem je EVA equity, ktery bere v potaz pouze vlastni kapital.

ZaKkladni vzorec pro vypocet ukazatele EVA entity je moZné vyjadrit nasledujicim
zplisobem:

EVAenity = NOPAT — C XWACC,
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kde
NOPAT?5 zisk z operacni ¢innosti podniku po zdanéni

C celkovy investovany zpoplatnény kapitdl; C miiZe byt nahrazen
specidlnim pojmem cistd operacni aktiva (NOA%°)

WACC?” primérné vdZené ndklady kapitdlu

Zadoucim vysledkem ukazatele EVA je kladna hodnota. V tom p¥ipadé podnik vy-
tvari novou pridanou hodnotu, kterd zvysuje pivodni hodnotu spole¢nosti. Pokud
je EVA rovna zaporné hodnoté znamena to, Ze spole¢nost nevytvari pridanou hod-
notu a naopak dochazi k jejimu nicenti.

Postup vypoctu ukazatele EVA equity popsali manZelé Neumaierovi. V souc¢asnosti
je tento pristup vyuZivan Ministerstvem priimyslu a obchodu CR. Tato alternativni
metodika je zaloZena na vzajemném vztahu ukazatele rentability kapitalu a hodno-
té vlastniho kapitalu. (Neumaierova, Lecidnova a kol., 2005)

Vzorec pro vypocet ukazatele EVA equity je mozné vyjadrit nasledujicim zptso-
bem:

EVAequity = (ROE - re) X VK,

kde
ROE rentabilita viastniho kapitdlu
Ie ndklady na vlastni kapitdl
VK viastni kapitdl.

V nasledujici tabulce jsou uvedeny mozné vysledky EVA equity.

Tab. 2 Klasifikace podniki podle EVA equity

Kritérium Hodnoceni

ROE > re Podniky tvori ekonomickou pridanou hodnotu.

re > ROE > r¢ Podniky netvoii hodnotu, ale ROE ptevysuje bezrizikovou sazbu.
rr>ROE >0 Podniky netvoii hodnotu, ale ROE je kladné.

ROE <0 Podniky jsou ztratové, ROE je zaporné.

Zdroj: Knapkova, Pavelkova (2009)

25 NOPAT = Net Operating Profit After Tax
26 NOA = Net Operating Assets
27 WACC = Weighted Average Cost of Capital
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Jak uvadi Knapkova a Pavelkova (2009) EVA equity vychazi z neupravenych ucet-
nich dat a vyuZiva se proto predevsim pro orienta¢ni vypocty nebo v situacich, kdy
neni k dispozici dostatek uCetnich informaci pro prevod na ekonomicka data.

Pri vypoctu ukazatele EVA entity je nutné upravit ucetni data tak, aby co nejlépe
odpovidala ekonomické realité. Stern Stewart & Co. identifikovali velké mnozstvi
uprav ucetnich udajt (celkem 164 Uprav). V praxi se vSak pouzivaji jen nékteré
zasadni Upravy, které postacuji k tomu, aby byla tcetni data ekonomicky smyslu-
plna. Tyto upravy se zaméruji na upravu polozek z rozvahy, jejimz vysledkem je
vycisleni hodnoty NOA. Dale se upravy tykaji poloZek vykazu zisku a ztrat, jejimz
vysledkem je hodnota NOPAT. Pro samotny vypocet ukazatele EVA je nezbytné,
aby bylo dosaZeno symetrie mezi hodnotami NOA a NOPAT. (Knapkova, Pavelkova,
2009)

3.7.2 Celkovy investovany zpoplatnény kapital

Celkovy investovany zpoplatnény kapital (C) zahrnuje hodnotu vSech finan¢nich
zdrojli, kterou do spolecnosti vloZili investori. Velikost tohoto kapitalu je dana
souctem vlastniho kapitalu a ciziho zpoplatnéného kapitalu. Do hodnoty ciziho
zpoplatnéného kapitalu se zahrnuji dlouhodobé zavazky a bankovni uvéry. (Kislin-
gerova, 2010)

3.7.3 Urceni velikosti operacnich aktiv - NOA

Pro vyjadreni hodnoty NOA je nutné upravit nékteré polozky rozvahy. Jedna se
o vylouceni neoperacnich aktiv, aktivaci operacnich aktiv, ktera nejsou v rozvaze
uvedena, a sniZeni aktiv o nedroceny kapital.

Vylouceni neoperacnich aktiv

Urceni, zda ma nékteré aktivum operacni charakter, a je tedy nezbytné pro hlavni
Cinnost podniku, zavisi zcela na subjektivnim nazoru konkrétného odbornika.
Podle mnoha autorii?¢ mohou byt z aktiv vypustény nasledujici polozky:

e Krdtkodoby financni majetek
Z kratkodobého finan¢niho majetku by méla byt vypusténa c¢ast penéZnich
prostiredki, kterd uz neslouzi k zajisténi likvidity. Provozné nutnou ¢ast téchto
prostiedkill je moZné odhadnout pomoci minulych let nebo pomoci potiebné
urovné okamzité likvidity. Dale by mély byt vylouceny kratkodobé cenné pa-
piry a podily, které neslouzi k operacni ¢innosti.

* Dlouhodoby finan¢ni majetek

Do NOA by mély byt zarazeny jen takové finan¢ni investice, které maji charak-
ter propojeni v oblasti hlavni ¢innosti spole¢nosti. Pokud jsou finan¢ni investi-

28 Napiiklad Knapkova, Pavelkova a Steker (2013), Matik, Matikova (2005)
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ce vyuzivany pouze k uloZeni penéz na bankovni ucet (portfoliovy charakter),
mély by byt vylouceny z NOA. V piipadé, Ze nejsou dostupné informace o cha-
rakteru investic, doporucuje se tyto investice nezarazovat do NOA.

* Jind aktiva nepotrebnd k operacni ¢innosti
Z NOA mohou byt dale vylouceny napiiklad nedokoncené investice, nevyuzité

budovy a pozemky, pohledavky, které nesouvisi s hlavni ¢innosti podniku, ne-
bo majetek provozné malo vyuZitelny.

Aktivace operacnich aktiv neuvedena v rozvaze

V dnesSni dobé se postupné rozsiruje mnoZzstvi aktiv, ktera sice nejsou vykazana
v rozvaze, ale presto piindSeni podniku do budoucna ekonomicky uZitek. Tyka se
to predevsim nasledujicich poloZzek (Marik, Marikova, 2005):

* Financni leasing
JelikoZ majetek pronajaty formou leasingu neni z pravniho hlediska majetkem
podniku, neni moZné si ho podle ¢eského tucetnictvi vykazat ve své rozvaze.
U mnohych firem tvori ovSem leasing podstatnou ¢ast investic, proto je vhod-
né tuto polozku vykazat jako soucast NOA, aby nedochazelo k nadhodnocova-
ni vykonnosti firem.

* Dalsi mozné poloZky
Mezi operacni aktiva, ktera nejsou vykazovana v rozvaze, je mozné také zara-
dit goodwill, ekvivalenty vlastniho kapitalu, ocefiovaci rozdily u obéznych ak-

tiv a dlouhodobého majetku, dale aktivace nakladd s dlouhodobymi predpo-
klddanymi ucinky a tiché rezervy.

SniZeni aktiv o neuroceny kapital

Pti zohlednéni zpiisobu vypoctu ukazatele EVA, kdy se od operativniho zisku ode-
¢ita uroceny kapital, by nemél byt do vypoctu hodnoty NOA zahrnut kapital, ktery
neni urocen. Bézné se jedna napriklad o kratkodobé obchodni zavazky, pasivni
polozky casového rozliSeni nebo nezpoplatnéné dlouhodobé zavazky. (Landa,
2008)

V nasledujici tabulce jsou shrnuty moZné upravy rozvahy pro potieby hodnoty
NOA.

Tab. 3 Shrnuti iprav rozvahy do NOA

Dlouhodoba aktiva

(-) neoperacéni dlouhodoby majetek

(+) goodwill (brutto)

(+) dlouhodoby nehmotny majetek z aktivovanych naklada
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(+)

zvySeni hodnoty dlouhodobého majetku z piecenéni (tiché rezervy)

(+)

hodnota pronajatého majetku (leasing)

(+)

kumulované neobvyklé ztraty

()

kumulované neobvyklé zisky

ObézZna aktiva

()

neoperacni obézna aktiva

(+)

tiché rezervy z precenéni obéznych aktiv

()

nedrocené kratkodobé zavazky

Vlastni kapital

)

neoperacni aktiva

(+)

goodwill (brutto)

(+)

aktivované naklady (nehmotna aktiva)

(+)

tiché rezervy

(x

pripadna Uprava VH o naklady spojené s leasingem (kumulovaneg)

(+)

kumulované neobvyklé ztraty

()

kumulované neobvyklé zisky

(+)

nakladové rezervy, které nemaji charakter skute¢nych zavazka

Cizi kapital

()

kratkodobé nedrocené zavazky (véetné ¢asového rozliSeni pasivniho)

(+)

zavazky z leasingu

)

nakladové rezervy, které nemaji charakter skute¢nych zavazki
(tj. budou vytazeny z ciziho kapitdlu a nasledné budou presunuty do kapitalu
vlastniho)

Zdroj: Marik, Marikova (2005).

3.7.4 Propocet operacniho vysledku hospodareni - NOPAT

Zisk z operacni Cinnosti podniku po zdanéni (NOPAT) odpovida hospodarskému
vysledku, ktery je vygenerovany v souvislosti s hlavni ¢innosti podniku. Ve vétSiné
pripadli tedy neni moZné zaménovat ho sprovoznim vysledkem hospodareni
podle Ceskych ucetnich predpisii. Jelikoz musi byt splnéna zasada symetrie mezi
NOA a NOPAT, je nutné pro ur¢eni NOPAT vychdazet z aktiv, které tvori NOA. Je tedy
dilezité, aby vynosy a naklady téchto aktiv byly zarazeny?® do vypoctu NOPAT.
(Marik a kol., 2007)

29 Poptipadé vylouceny z vypoctu NOPAT.
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Pro urceni hodnoty NOPAT miuze byt upravovan vysledek hospodareni z bézné
¢innosti o nasledujici hodnoty a operace (Knapkov3, Pavelkova, 2009; Marik a kol.,
2007):

» Vylouceni placenych trokii z financnich ndkladii jejich prictenim zpét k vysled-
ku hospodareni. Tyka se to i implicitnich trokli obsaZenych v leasingovych
platbach.

* Vylouceni mimorddnych poloZek v nakladech a vynosech, které se nebudou
opakovat. Vztahuje se to napriklad na odstupné pro vétsi pocet zaméstnanct,
prodej dlouhodobého majetku, naklady na restrukturalizaci nebo mimoradné
odpisy majetku.

e Zapocitdni vlivu zmén vlastniho kapitdlu v disledku vypoctu NOA. Z vysledku
hospodareni se vylouc¢i naklady na vyzkum a vyvoj a nahradi se odhadem od-
pist aktivovanych nakladi. Déle je nutné v piipadé ovlivnéni vysledku hospo-
dareni vyloucit tvorbu a ¢erpani tichych rezerv. Mimo to se musi do vysledku
zapocitat pripadné zvyseni nebo sniZeni opravnych poloZek na zasoby a po-
hledavky.

* Vylouceni financnich vynosii a ndkladii spojenych s dlouhodobym a kratkodo-

bym finanénim majetkem, ktery neni podnikem uznan jako operativni akti-
vum.

Jak jiz bylo uvedeno, NOPAT piedstavuje zdanitelny zisk, a proto je nutné upravit
jesté vysi dané. Jednou z moznosti jak zjistit dafiovou sazbu, je podélit splatnou
dan ucetnim vysledkem hospodareni. Poté se jen vynasobi NOPAT prislusnou da-
novou sazbou. (Marik, Marikova, 2005)

V nasledujici tabulce jsou stru¢né shrnuty mozné upravy vykazu zisku a ztrat, kte-
ré je potreba ucinit pro urceni hodnoty NOPAT.

Tab. 4 Shrnuti Uprav vykazu zisku a ztrat do NOPAT

=

Vysledek hospodareni za béznou ¢innost

2. (+) nakladové troky

3. (-) vynosy zneoperacniho majetku (zejména finan¢ni vynosy)
(+) naklady na neoperac¢ni majetek

4. (+) odpisy goodwillu, pokud m3 trvaly charakter

5. (+) ptavodninaklady s investi¢nim charakterem
(-) odpisy nehmotného majetku vytvotreného aktivaci téchto nakladid

6. (+) leasingova platba (plivodni naklad na leasing)
(-) odpisy majetku pronajatého na leasing (¢ast leasingové platby pripadajici

na implicitni iroky neodecitame)
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7. (=) neobvyklé zisky
(+) neobvyklé ztraty

8. Eliminovat tvorbu a rozpousténi nakladovych rezerv

9. Uprava dani na tiroveii NOPAT

Zdroj: Marik a kol. (2007)
3.7.5 Prumérné vazené naklady na kapital

Posledni slozkou vypoctu ekonomické pridané hodnoty jsou naklady na kapital.
Zikmund (2011b) definuje vazené primeérné naklady na kapital (WACC3?) jako
,ukazatel, ktery firmdm de facto rikd, kolik by mély minimdlné vydéldvat, aby viibec
byly schopné dlouhodobé preZit.”

JelikoZ podniky zpravidla vyuzivaji k financovani svych aktivit kombinaci vice dru-
hii zdroj, zajimaji se i o priimérné vazené naklady na kapital. Prlimérna naklado-
vost financovani je totiz diilezita pro prijimani rliznych rozhodnuti, jako je napfi-
klad rozhodovani o realizaci investi¢nich zamért, vybér zdroji financovani, ocero-
vani podniku nebo hodnoceni vykonnosti. (Knapkova, Pavelkova, 2009; Nyvltova,
Marinic, 2010)

Vazené primérné naklady na kapital se vypocitaji jako soucet vaZzenych primér-
nych ndkladii na vlastni kapital a vaZenych priimérnych nakladi na cizi kapital:

WACC =rqa X(1 -t) X CK/C +re X VK/C,

kde
CK Uroceny cizi kapitdl
VK Vlastni kapital
C Kapitdl celkem (VK + Urocené cizi zdroje)
rd Ndklady na cizi kapitdl
Ie Ndklady na vlastni kapitdl
t Dariovd sazba z prijmii prdvnickych osob

30 Weighted Average Cost of Capital
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Naklady na cizi kapital

VySe nakladi na cizi kapital byva ve vétsiné ptipadi interni podnikovou informaci,
kterd neni pristupna verejnosti. Pro potreby externich uzivateld se vyuziva uroko-
va mira z dlouhodobych Uvéri. Presnéji se jednd o pomér ndakladovych uroki
a bankovnich uveérua. (Vochozka, 2011)

Naklady na vlastni kapital

Naklady na vlastni kapital (re) predstavuji vynosnost vlastniho kapitalu, kterou by
bylo mozné ziskat za predpokladu investice do alternativni investi¢ni prileZitosti.
(Ministerstvo pramyslu a obchodu, 2005)

Odhad nakladi na vlastni kapital Ize stanovit nékolika metodami. Za zadkladni me-
todu se povazuje model CAPM3! nebo stavebnicovy model. Dal$i metody jsou uva-
dény pouze jako pomocné. Mezi pomocné metody patii dividendovy model, odhad
nakladli na zdkladé primérné rentability a odvozeni nakladli na vlastni kapital
z nakladt na cizi kapital. (Marik a kol., 2007)

Pro naplnéni cile diplomové prace bude aplikovdn model CAPM a stavebnicovy
model. Model CAPM poslouZi pro odhad naklad{i na vlastni kapital u ucetnich vy-
kazli vyjadfenych podle IFRS. Naproti tomu stavebnicovy model bude pouZit
u icetnich vykazi sestavenych podle CUS.

Model ocenovani kapitalovych aktiv (CAPM) byl vytvoren v zahranic¢i a v soucas-
nosti je vyuzivan zejména na vyspélych kapitalovych trzich. CAPM popisuje vztah
mezi trznim rizikem a oc¢ekavanym vynosem urcitého aktiva. Matematicky vztah

pro vypocet ndkladi na vlastni kapital pomoci modelu CAPM je nasledujici (Knap-
kova, Pavelkova, 2009; Marik a kol. 2007):

rvk =rr+ X RPT + RPZ,
kde

rf Bezrizikovd vynosnost

B Koeficient vyjadrujici relativni rizikovost urcitého podniku
ve vztahu k priimérné rizikovosti trhu

RPT Rizikovd prémie kapitdlového trhu
RPZ Rizikovd prémie zemé

Pro stanoventi rizikové prémie je mozné vyuZzit rating zemé, ktery vyhlasuje napfri-
klad agentura Moody's. V pripadé, Ze nelze urcit hodnotu (3, je moZné vyuZit meto-

31 CAPM = Capital Asset Pricing Model
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du analogie, tj. pouzit koeficient podobnych podnikii nebo [ urcitého odvétvi.
(Knapkova, Pavelkova, 2009)

Naklady na vlastni kapital je také moZné urcit pomoci stavebnicového modelu
INFA. Tento model vytvorili manzZelé Neumaierovi, a je tedy urcen vyhradné
pro Ceské prostiedi. V soucasné dobé je vyuzivan Ministerstvem priimyslu a ob-
chodu CR. Naklady na vlastni kapital se v tomto piipadé stanovi pomoci vzorce:

Ye = I'f+ I'podnik * Vfinstr + Vfinstab * I'LA,

kde
re Bezrizikovd sazba
Tpodnik Rizikovd prirdZka za podnikatelské riziko
I finstr Prirdzka za riziko plynouci z kapitdlové struktury
I'finstab Prirazka za riziko, Ze podnik nebude schopen spldcet své zdvaz-
ky
ria Rizikovd prirdZka za velikost podniku

Jako bezrizikovou vynosovou miru rylze stanovit irokovou miru desetiletych stat-
nich dluhopisii, popripadé je moZné vyuzit hodnoty navrzené na internetovych
strankach Ministerstva primyslu a obchodu CR. (Kislingerova, 2010)

Vyse vSech dale uvedenych rizikovych ptiraZek se pohybuje vrozmezi 0 - 10 %.
Jedinou vyjimku tvofi rizikova prirazka za velikost podniku, jejizZ vySe se pohybuje
vintervalu 0 - 5 %.

Podkladem pro vypocet rizikové prirazky rpodnix je rentabilita aktiv (ROA). Rizikova
prirazka rinstr zavisi na urokovém kryti (TIE). Vychodiskem pro vypocet rizikové
prirazky reinstab je bézna likvidita. Rizikova ptirazka ria zavisi na velikosti dplatnych
zdrojli podniku (UZ), které zahrnuji vlastni kapital, bankovni dvéry a dluhopisy.
(Neumaierova, Lecianova a kol., 2005; Vochozka, 2011)
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4 Analyza dané problematiky

Tato kapitola se bude nejprve zabyvat predstavenim analyzované spole¢nosti. Poté
bude nasledovat uprava vybranych poloZzek uCetni zavérky sestavené
podle ¢eskych téetnich standardéi (CUS) na tcetni vykazy odpovidajici Mezinarod-
nim standardiim ucetniho vykaznictvi (IFRS). Dale bude provedeno hodnocent fi-
nanéni situace a vykonnosti spole¢nosti, a to jak podle CUS, tak podle IFRS. Sou-
Casné dojde i k porovnani vysledkii z obou analyz.

V této praci budou zkoumany dvé navzajem si konkurujici spole¢nosti spadajici
do stejného odvétvi. U kazdé spolecnosti budou provedeny vySe uvedené tkony,
které umozni i jejich vzajemné srovnani. Zkoumanym ucetnim obdobim u obou
spolecnosti bude rok 2013.

4.1 Spolec¢nost Granimex CZ s.r.o.

Spole¢nost Granimex spol. s r.o. byla zaloZena jiZ vroce 1994, kdy vstoupila
do obalové sféry. Od svého zalozZeni sidli firma nedaleko mésta Havlickiiv Brod.
Na zacatku roku 2007 ovSem vznikla nova spole¢nost s nazvem Granimex CZ s.r.o.
(dale jen Granimex), kterd nasledné koupila plivodni spole¢nost. Pirevzala tak ves-
kerou ¢innost spolecnosti Granimex spol. s r.o. (Granimex CZ s.r.o., 2015; Penize.cz,
2000 -2015)

0d svého zaloZeni se podnik zaméruje predevSim na vyrobu plastovych a pryZo-
vych vyrobkl. Konkrétné se zabyva vyrobou veskerého obalového materidlu pro
odvétvi sluzeb, primyslu a pro zemédélské podniky. Kromé toho firma vyrabi
i ocelové, krepové a lepici pasky. Podle Klasifikace ekonomickych ¢innosti CZ-
NACE ji tak lze zaradit do sekce C - Zpracovatelsky primysl, oddilu 22 - Vyroba
pryzovych a plastovych vyrobki. (Granimex CZ s.r.o., 2015)

Béhem svého plisobeni spole¢nost uskutecnila nékolik vyznamnych operaci. V roce
2004 nakoupila vyrobni haly, skladovaci prostory a administrativni budovy. O tri
roky pozdéji rozsirila vyrobu o LDPE. Pro omezeni dopadd primyslového odpadu
na Zivotni prostredi zaradila do své Cinnosti i recyklaci pouzitého materialu. Po-
sledni vyznamnou udalosti firmy bylo provedeni kompletni rekonstrukce vyrob-
nich strojt. (Granimex CZ s.r.o., 2015)

Zakladni charakteristika spole¢nosti

Obchodni jméno: Granimex CZ s.r.o.

Sidlo: Mirovka 131, 580 01 Havlickiv Brod
Identifika¢ni ¢islo: 27508773

Datum zapisu do OR: 31.ledna 2007

Spisova znacka: C 23109 vedena u Krajského soudu v Hradci Kralové
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Pravni forma: Spole¢nost s ru¢enim omezenym
Zakladni kapital: 200 000,- K¢
Pocet Clent statut. org.: 2

4.1.1  Uprava aéetnich vykaza podle pozadavkia IFRS

Pti prevodu jednotlivych poloZek GiCetnich vykazi je diileZité si uvédomit, Ze Mezi-
narodni standardy ucetniho vykaznictvi uprednostiuji obsah pred formou. Je tedy
podstatné zachytit v uCetnich vykazech vSechny poloZzky, které souvisi s hlavni
¢innosti podniku. Jde o to, aby vykazy vyjadiovaly skutecnou a i externimi uZzivateli
snadno zjistitelnou ekonomickou situaci spole¢nosti. (Dvorakova, 2011)

V nasledujicim textu jsou nejprve kratce popsany tcetni postupy dle CUS, jimiZ se
spolecnost v soucasnosti zdvazné tidi. Nasledné je provedena tprava ucetnich po-
lozek rozvahy a vykazu zisku a ztrat tak, aby odpovidala poZadavkiim Mezinarod-
nich standardi ucetniho vykaznictvi.

Dlouhodoby majetek

Spolecnost Granimex ke konci roku 2013 vlastni pouze dlouhodoby hmotny maje-
tek v celkové vysi 5.460 tis. KC. Dlouhodoby nehmotny ani financni majetek se
vjeho aktivech viibec nenachdzi. Podnik ocenuje DHM v zlistatkovych cenach.
Pro odpisovani tohoto majetku vyuzivad podnik metodu rovnomérného odpisovani
podle doby jeho ekonomické Zivotnosti. Jedinou vyjimku tvoii pozemky, které se
podle Ceské upravy neodpisuji.

Pfed samotnym prevodem jednotlivych poloZek dlouhodobého hmotného majetku
je nutné ovérit, zda vSechny polozky vykazané v rozvaze podniku splnuji definici
aktiv dle IFRS. Pokud by tomu tak nebylo, bylo by nutné tyto poloZky vyradit
z rozvahy. Dale je nezbytné se pri prevodu jednotlivych polozek DHM drZet prede-
vSim téchto standardl: IAS 16 - Pozemky, budovy a zarizeni, IAS 40 - Investice
do nemovitosti, IFRS 5 - DrZeni majetku za ticelem prodeje a IAS 17 - Leasingy. (Kru-
pova, 2009)

Struktura dlouhodobého hmotného majetku spolec¢nosti Granimex je tvorena na-
sledujicimi poloZkami:

* pozemKky,

* stavby,

e samostatné movité véci a soubory movitych véci,
* nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek a

¢ ocenovaci rozdil k nabytému majetku.

VSechen majetek evidovany jako DHM vyuZiva spole¢nost pro zajisténi svych pod-
nikatelskych aktivit po dobu delsi jak jedno ucetni obdobi. Ocekava se tedy,



Analyza dané problematiky 46

Ze v budoucnu prinese ekonomicky prospéch. Soucasné je mozné z dokumentace
spolecnosti urcit cenu vSech poloZek tohoto majetku. DHM spolecnosti je tedy
mozné povazovat za aktivum dle IFRS a vykazat ho v rozvaze podniku.

Spole¢nost ocenuje sviij dlouhodoby hmotny majetek v porizovacich nakladech
sniZzenych o opravky a kumulované ztraty ze sniZeni hodnoty, coZ je v souladu
s IFRS. Neni tedy nutné tento majetek precenovat. Co se tyka odpist, i zde neni po-
tfeba nic ménit, jelikoZ standardy IFRS uznavaji linedrni metodu odpisovani. Jak uz
bylo uvedeno vyse, dle CUS se pozemky neodpisuji. To stejné plati i v ptipadé IFRS.

Vzhledem k tomu, Ze spole¢nost Granimex nepredpoklada investice do nemovitosti
(IAS 40) ani nedrzi majetek za dcelem prodeje (IFRS 5), je veSkery dlouhodoby
hmotny majetek posuzovan dle standardu IAS 16 - Pozemky, budovy a zarizeni.

Jedinym, zato ale nejvyznamnéjsim rozdilem mezi CUS a IFRS je majetek poiizeny
formou financniho leasingu. Standard IAS 17 - Leasingy totiZ poZaduje, aby majetek
porizeny formou leasingu vykazoval ve své rozvaze najemce a ne pronajimatel, jak
je tomu u CUS. Spole¢nost tak musi tento majetek zatadit do aktiv jako dlouhodoby
majetek a do pasiv jako zavazek vici leasingové spolecnosti.

Spolecnost Granimex vykazuje ke konci roku 2013 ve své podrozvahové evidenci
2 osobni automobily znacky Skoda Superb. Sou¢asné doslo v priibéhu tohoto roku
k ukonceni 5 leasingovych smluv. Vzhledem k narocnosti a obsahlosti uprav roz-
vahy bude podrobnéji rozebran pouze finan¢ni leasing tykajici se osobnich auto-
mobili. Ukoncené leasingy budou pouze ve stru¢nosti popsany. Na zavér budou
uvedeny dvé tabulky shrnujici vSechny leasingy spolecnosti tak, aby bylo moZno
snaze upravit jednotlivé polozky rozvahy.

VeSkeré potrebné vypocCty a postupy, které se tykaji pravé finan¢niho leasingu
podle IFRS, jsou prevzaty z Krupové (2009).

Osobni automobily poridil podnik v cervnu roku 2012. Porizovaci cena byla
1.501.834 K¢ bez DPH za oba automobily32. Vzhledem k tomu, Ze spolec¢nost nepla-
tila zadny dalsi poplatek (napriklad za uzavieni leasingové smlouvy) odpovida po-
rizovaci cena fair value. Leasingové splatky jsou placeny vzdy k 25. dni prisluSného
mésice. Do kvétna 2013 byla vySe mésicni leasingové splatky 24.476 K¢ za obé au-
ta, od Cervna 2013 doSlo ke sniZeni splatky na hodnotu 24.093 K¢. V ¢ervnu 2012
byla kromé 1. leasingové splatky zaplacena také nulta splatka (akontace) ve vysi
333.334 K¢. Tato suma je postupné rozpousSténa zndkladi pristich obdobi
do ostatnich naklad. JelikoZ neni ve splatkovém kalendari uvedena vyse urokové
miry, je nutné ji dopocitat. Ktomu je vhodné vyuZzit funkci Hleddni reseni
v tabulkovém kalkulatoru. Takto vypocitana drokova mira ma hodnotu 4,96 % p. a.

32 Vzhledem k tomu, Ze automobily maji naprosto stejné parametry, bude se s nimi jednat jako by
Slo o jeden automobil.
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Pri znalosti vySe uvedenych informaci je mozné sestavit splatkovy kalendar obou
automobild, jenZ je uveden v priloze. VySe leasingovych plateb v jednotlivych le-
tech je shrnuta v nasledujici tabulce.

Tab. 5 Leasingova tabulka osobnich automobill spolecnosti Granimex (v K¢)
Rok PS leasingu Sple?tka Umor KS leasingu
leasingu
2012 1.501.834 504.666 32.071 472.595 1.029.239
2013 1.029.239 291.038 45.461 245.577 783.662
2014 783.662 289.128 33.080 256.048 527.614
2015 527.614 289.128 20.096 269.032 258.581
2016 258.581 265.034 6.453 258.581 0

Zdroj: vlastni zpracovani

Podle ceské Upravy uctuje najemce pouze o leasingovych splatkach a o postupném
rozpousténi akontace do nakladii. Pro vykazovani leasingu podle IFRS je tedy nut-
né nejprve ocistit rozvahu a vykaz zisku a ztrat o jiZ zauCtované leasingové splatky
a akontaci.

V prvni fadé se jedna o navyseni uc¢tli v bankach a soucasné snizeni nakladii pris-
tich obdobi. Jde se o ¢astku 216.066 K¢, ktera odpovida casti akontace dosud ne-
rozpusténé jak v bézném, tak i v minulém dcetnim obdobi. Dale je nezbytné navysit
VH minulych let a Gcty v bankach o leasingové splatky uhrazené v minulém ucet-
nim obdobi (171.332 K¢) a o cast jiz rozpusSténé akontace v minulém obdobi
(43.204 K¢). Celkoveé se tedy musi VH navysit o 214.536 K¢ Kromé toho je dilezité
upravit rozvahu o operace zachycujici leasing v béZném obdobi. Jedna se o navyse-
ni VH béZného obdobi a ac¢tli v bankach o leasingové splatky zaplacené v béZném
obdobi (291.038 K¢) a zbyvajici ¢ast nulté splatky (74.064 Kc), ktera byla rozpus-
téna do nakladl v bézZném obdobi. V tabulce ¢. 6 jsou shrnuty vySe popsané opera-
ce.

Tab. 6 Vyloucentf leasingovych splatek aut z rozvahy spole¢nosti Granimex
Operace Castka v K¢ MD )]
Vyrazeni mimoi-adné splatky 216.066 BU Néklii}éggéﬁm
Vyrazeni leas. splatky min. obdobi 214.536 BU VH minulych let
itement leas, apléisy 5 albaialby 365.102 BU VHOt;‘ziﬁho

Zdroj: vlastni zpracovani
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Pred samotnym zarazenim leasingového majetku do rozvahy spolecnosti je nutné
spocitat odpisy, které budou v jednotlivych letech postupné sniZovat ucetni hodno-
tu tohoto majetku. Spole¢nost predpoklada, Ze se po ukonceni finan¢niho leasingu
stane vlastnikem obou osobnich automobilii. Bude tedy odpisovat automobily
po celou dobu jejich Zivotnosti, tj. 60 mésicli. Dale je dlilezité zminit, Ze podnik bu-
de tento majetek odpisovat linearné.

Pfi vypoctu ucetnich odpisti se vychazi z fair value (1.501.860 K¢), tedy hodnoty
majetku, ktera bude aktivovdana do rozvahy spolecnosti. VySe mésicniho odpisu
bude 25.031 K¢. V prvnim roce bude ro¢ni odpis ve vysi 150.186 K¢, v dalSich le-
tech se bude jednat uZ o ¢astku 300.372 K¢. V poslednim roce ptlijde opét o ¢astku
150.186 K¢.

V tabulce ¢. 7 jsou prehledné zaznamendany vSechny dopady na rozvahu spole¢nos-
ti Granimex.

Tab. 7 Uétovani osobnich automobilii v souladu s IFRS spole¢nosti Granimex
Operace Castka v K¢ MD D
Aktivace majetku 1.501.834 DHM - Samostatné Zavazky
movité véci

Odpisy minulych let 150.186 VH minulych let DHM - S.ar,novstgtne
movité véci

Odpisy b&#ného obdobi |  300.372 VH bé#ného obdobi | DHM - Samostatné
movité véci

Uroky minulych let 32.071 VH minulych let BU

Uroky b&Zného obdobi 45.461 VH bézného obdobi BU

Snizeni zavazku 718.172 Zavazky BU

Zdroj: vlastni zpracovani

Po provedeni predchozich operaci je jiZz moZné zaradit automobily do rozvahy.
Ptesnéji do polozky Samostatné movité véci a soubory movitych véci, a to ve vysi fair
value. Soucasné je nutné ve stejné vysi navysit i zavazky podniku viici leasingové
spolecnosti. Spolecnost ma povinnost v rozvaze zobrazovat skutec¢ny stav opotre-
beni majetku, proto musi sniZit hodnotu majetku o odpisy. V souvislosti s tim dojde
ke sniZeni VH béZného obdobi o ¢astku 300.372 K¢ a VH minulych let o ¢astku
150.186 K¢. Jelikoz leasingové spolecnosti nenabizeji beziro¢ny financni leasing,
musi spoleCnost jeSté zaplatit uroky zleasingu, ¢imZ dojde ke sniZeni ucti
v bankach v celkové vysi 77.532 K¢. Tyto aroky opét ovlivni VH béZného obdobi
(45.461 K¢) a VH minulych let (32.071 K¢). Posledni iprava rozvahy se tyka sniZe-
ni zavazku a uctd v bankach o ¢astku 718.172 K¢. Jedna se o rozdil jizZ uhrazenych
leasingovych splatek (795.704 K¢) a celkové hodnoty uhrazenych uroki
(77.532 K¢).
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Spolec¢nost v pribéhu roku 2013 ukoncila 5 leasingovych smluv. Jednalo se o 2 mo-
tocykly znacky SUZUKI, nakladni automobil znacky Ford Tranzit, poloautomaticky
previjeci stroj a rolomat s dpravou pro vyrobu pytld. V nasledujici tabulce jsou
shrnuty jejich zakladni udaje a v priloze jsou uvedeny jejich splatkové kalendare.

Tab. 8 Shrnuti zakladnich udaji tykajicich se leasingového majetku spolecnosti Granimex

. . p Implicit. < v s
Leasingovy Fair LG, | DI Pojistné urok Délka Doba Meésicni
majetek LEIUL SRlat ol e plate (vKe¢) mira. splat. ob. Zivotnosti odpis

) (VK& (VK& (VKO piat. 0b. (VK&

Motocykly 0 o "
SUZUKI 387.722 7.868 63.832 2.470 0% 60 més. 72 més. 5.385
Nakladni
;‘;ﬁflm"bﬂ 636.539 | 10.079 | 223.139 3.189 0% | 60 més. 72més. | 8.841
Tranzit
Poloautom.
previjeci 660.000 10.971 | 132.000 457 7,24% | 60 més. 72 més. 9.167
stroj
Rolomat
SUPTavou 4 194750 | 18253 | 298.149 398 | 7,24% | 60 més. 72més. | 16.594
pro vyrobu
pytli
Osobni
gﬁg‘g:"b‘ly 1.501.834 | 24.476 | 333.334 0| 496% | 54més. 60 més. | 25.031
Superb

Zdroj: vlastni zpracovani

Vzhledem k tomu, Ze postup vylouceni a zarazeni tohoto majetku je stejny jako
u vyse uvedenych osobnich automobild, nebude zde tento majetek takto podrobné
popisovan. Pouze budou shrnuty jednotlivé operace pro vSechny polozky majetku
podniku porizené formou finan¢niho leasingu, a to v ramci nasledujicich dvou ta-
bulek.

Tab. 9 Vylouceni leasingového majetku z rozvahy spolec¢nosti Granimex
Operace Castka v K¢ MD D
Vytazeni mimoradné splatky 216.066 BU Néklz;%}(;gziétich
Vytazeni leas. splatky min. obdobi 3.416.102 BU VH minulych let
VyFazeni leas. splitky bé%. obdobi 710.905 BU VHOlt’)zirL‘S'iho

Zdroj: vlastni zpracovani
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Tab.10  Uétovani o leasingovém majetku spole¢nosti Granimex
Operace Castka v K¢ MD D
Aktivace majetku 4.380.844 DHM - S.ar,novs t‘?tne Zavazky
movité véci
Odpisy minulych let 2.274.882 VH minulych let DHM - S.ar,novs t?‘t“e
movité véci
Odpisy b&#ného obdobi 780.216 VH b&#ného obdobi DHM - Samostatné
movité véci
Uroky minulych let 306.036 VH minulych let BU
Uroky bézného obdobi 48.996 VH bézného obdobi BU
Pojistné minulych let 354.244 VH minulych let BU
Pojistné bézného obdobi 36.614 VH béZného obdobi BU
SniZeni zavazku 3.597.182 Zavazky BU

Zdroj: vlastni zpracovani

Nyni je jiZ mozné pristoupit k ipravé polozky dlouhodobého hmotného majetku
o hodnotu majetku porizeného formou finan¢niho leasingu.

Jak je patrné z tabulky ¢. 11, celkova zména dlouhodobého majetku bude ve vysi
1.326 tis. KC. Jedna se o sumu fair value veSkerého majetku porizeného na leasing,
ktera je snizena o hodnotu kumulovanych odpisti do konce roku 2013.

Tab.11  Uprava dlouhodobého majetku spole¢nosti Granimex (v tis. K&)

Polozka CUs Zména IFRS

Dlouhodoby majetek 5.460 1.326 6.786

Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0

Dlouhodoby hmotny majetek 5.460 1.326 6.786
Pozemky 882 0 882
Stavby 6.554 0 6.554
Samostatné movité véci a soubory mov. véci 280 1.326 1.606
Nedokonceny dlouh. hmotny majetek 303 0 303
Ocenovaci rozdil k nabytému majetku -2.559 0 -2.559

Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazi spol. Granimex
ObéZna aktiva a casové rozliSeni

ObéZna aktiva spolecnosti Granimex jsou tvorena:

e zasobami,

e kratkodobymi pohledavkami a
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* kratkodobym finan¢nim majetkem.

Spolecnost ocenuje zasoby vlastni vyroby skute¢nymi vyrobnimi naklady, které
zahrnuji pfimé naklady a vyrobni rezii. Naproti tomu nakoupené zasoby ocenuje
potizovacimi naklady obsahujici cenu porizeni a vedlejsi porizovaci ndklady, mezi
néz patii dopravné, clo, provize, pojistné a jiné. V pripadé vydeje zasob ze skladu
vyuziva podnik ocenéni metodou vazené nakupni ceny.

Standard IAS 2 - Zdsoby uvadi, Ze vyznamné nahradni dily by mély byt odstranény
z polozky zasob a mély by byt zahrnuty do polozky dlouhodobého majetku. (Dvo-
rakova, 2011) Spolecnost vSak Zadné vyznamné nahradni dily nevlastni. Ke zméné
v poloZce zasob proto nedochazi. Vzhledem k tomu, Ze standard vyuZiva pro oce-
néni zasob stejny postup jako zkoumany podnik, nedojde ani vtomto pripadé
k Zadné zméné v poloZce zasob.

Podnik podle rozvahy nedisponuje Zadnymi dlouhodobymi pohledavkami. Pti pre-
vodu na IFRS tedy nedochazi k zZadné tupravé. Zato kratkodobé pohledavky se
v rozvaze nachazi. JelikoZ se ale jedna o pohledavky, které maji splatnost kratsi jak
1 rok, nemusi se u nich provadét zadné diskontovani na soucasnou hodnotu bu-
doucich penéznich toki. Ani v pripadé kratkodobych pohledavek se tak odpovida-
jici poloZka IFRS rozvahy nebude liSit od ¢eské upravy.

Posledni poloZzku obéZnych aktiv spolec¢nosti predstavuje kratkodoby finan¢ni ma-
jetek. Tento majetek tvori nejlikvidnéjsi ¢ast aktiv podniku. Diky tomu se tento
majetek nemusi nijak upravovat a miize byt podle IFRS vykazan ve stejné vysi jako
tomu je u CUS.

Vramci finan¢niho leasingu ovSem doslo ke zméné polozky tucty v bankach. Nej-
prve doslo knavySeni ucti v bankach, a poté kjejich postupnému sniZeni. Tyto
zmény se ovSem vykompenzovaly, proto nedojde kZadné upravé pii prevodu
na IFRS.

Aby se rozvaha oprostila od finanéniho leasingu33 tétovaného podle CUS, je nutné
sniZit poloZku naklady prisStich obdobi o 216 tis. K¢ a sou€asné o stejnou castku
navysit ucty v bankach.

Podle CUS je ¢asové rozliseni zatazeno do samostatné ¢asti rozvahy. Naproti tomu
standard IAS 1 - Prezentace ucetni zdvérky vyzaduje, aby byly poloZky ¢asového
rozliSeni rozdéleny na kratkodoba a dlouhodoba aktiva, a tim zvysily vypovidaci
schopnost rozvahy (Hinke, 2013). Zbyla ¢ast ¢asového rozliSeni (373 tis. K¢ -
216tis. K¢) bude prevedena do kratkodobych pohledavek, jelikoz ma byt
v nasledujicim obdobi rozpusténa.

33 Presnéji o dosud nerozpusténou akontaci.
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V nasledujici tabulce jsou shrnuty upravy obézného majetku a ¢asového rozliSenti.

Tab.12  Uprava obéZnych aktiv a ¢asového rozliseni spole¢nosti Granimex (v tis. K&)

Polozka CUs Zména IFRS
ObéZna aktiva 18.135 157 18.292
Zasoby 8.193 0 8.193
Material 1.589 0 1.589
Vyrobky 1.274 0 1.274
Zbozi 5.330 0 5.330
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 8.908 157 9.065
Pohledavky z obchodnich vztahti 8.821 0 8.821
Kratkodobé poskytnuté zalohy 87 0 87
Jiné pohledavky 0 157 157
Kratkodoby finan¢ni majetek 1.034 0 1.034
Penize 158 0 158
Uéty v bankach 876 0 876
Casové rozligeni 373 -373 0
Niéklady piistich obdobi 247 -247 0
Prijmy pfistich obdobi 126 -126 0

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazi spol. Granimex
Vlastni kapital

Vlastni kapital neni upraven Zadnym samostatnym standardem IFRS. Pri reSeni
této problematiky je tedy nezbytné vyuzivat predevSim Koncepcni radmec, standard
IAS 1 - Prezentace tcetni zaverky a mnohé dalsi standardy. (Dvorakova, 2011)

Soucasti vlastniho kapitalu spolecnosti jsou:
 zakladni kapital,
* rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku,
* hospodarsky vysledek minulych let a
* vysledek hospodareni béZného ucetniho obdobi.

Vsechny tyto polozky spliuji definici vlastniho kapitalu uvedenou jiz v teoretické
Casti a je tedy mozZné je vykazat v rozvaze v souladu s poZadavky IFRS.

Jak jiz bylo uvedeno vysSe, spoleCnost si pronajima majetek formou financ¢niho lea-
singu. V rdmci toho musi dojit k dpravé jak hospodaiského vysledku minulych let,
tak i vysledku hospodateni béZného ucetniho obdobi. Jedna se sice o jedinou zmé-
nu v oblasti vlastniho kapitalu, ale zato velmi vyznamnou.

U VH bézZného obdobi musi nejdiive dojit kjeho ocisténi o leasing uctovany dle
CUS. VH se tedy navysi o ¢astku 711 tis. K& V souladu s IAS 17 je poté nezbytné
snizit VH béZného obdobi o castku 865.826 Kc. Tato c¢astka v sobé zahrnuje ro¢ni
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odpisy majetku (780 tis. K¢), aroky zaplacené v roce 2013 (49 tis. KC) a pojistné
zaplacené v béZzném obdobi (37 tis. K¢). V souvislosti s odliSnym Gc¢tovanim leasin-
gu je nutné jesté upravit odlozeny danovy zavazek, a to o ¢astku -100 tis. K¢. Vy-
sledkem bude snizeni VH béZného obdobi o 255 tis. K¢.

Podobné jako byl upraven VH béZného obdobi, bude upraven i VH minulych let.
VH minulych let bude nejprve navysen o ¢astku 3.416 tis. K¢, a poté sniZen o castku
2.935 tis. K¢. I zde se jedna o rocni odpisy (2.275 tis. K¢), ro¢ni aroky z leasingu
(306 tis. K¢) a rocni pojistné (354 tis. K¢). Celkové se tedy VH minulych let zméni

0 481 tis. K¢.

Tab.13  Uprava vlastniho kapitalu spole¢nosti Granimex (v tis. K¢&)

Polozka CUs Zména IFRS
Vlastni kapital 397 226 623
Zakladni kapital 200 0 200
Zakladni kapital 200 0 200
Kapitalové fondy 0 0 0
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 20 0 20
Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond 20 0 20
Hospodarsky vysledek minulych let -220 481 261
Nerozdéleny zisk minulych let 0 481 481
Neuhrazena ztrata minulych let -220 0 -220
Vysled,ek hospodareni béZzného tcetniho 397 255 142
obdobi (+/-)

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazi spol. Granimex
Cizi zdroje a casové rozliSeni

Spolecnost Granimex vykazuje ve své rozvaze tyto cizi zdroje:

¢ dlouhodobé zavazky,
» kratkodobé zavazky a

e bankovni tvéry a vypomoci.

Ke zménam v cizich zdrojich dojde v poloZkach dlouhodobych a kratkodobych za-
vazki. Je to opét zplisobeno jinym pohledem na vykazovani finan¢niho leasingu.
Podle standardu IAS 1 musi byt dlouhodoby zavazek vii¢i leasingové spole¢nosti
rozdélen na kratkodobou a dlouhodobou ¢ast. Kratkodoba ¢ast odpovida leasingo-
vym splatkam, které maji byt uhrazeny v pristim icetnim obdobi, tedy v roce 2014.
V rozvaze spolecnosti se to promitne navysSenim kratkodobych zavazki ¢astku
256 tis. KC. U dlouhodobych zavazkl dojde k navySeni o castku 628 tis. K¢ Tato
Castka v sobé zahrnuje dlouhodoby zavazek viici leasingové spole¢nosti a odloZeny
danovy zavazek.

Stejné jako ¢asové rozliSeni na strané aktiv, musi byt i casové rozliSeni na strané
pasiv prerazeno do kratkodobych nebo dlouhodobych pasiv. V tomto pripadé bude
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cela vySe casového rozliSeni (117 tis. K¢) prerazena do kratkodobych pasiv, jelikoz
se opét predpoklada rozpusténi v pristim obdobi. Kratkodobé zavazky se tak ko-
necné navysi o cCastku 373 tis. K¢ Celkové se cizi zdroje zméni o castku
1.001 tis. K¢, jak je patrné z tabulky ¢. 14.

Tab.14  Uprava zavazki a ¢asového rozliseni spole¢nosti Granimex (v tis. K¢)
Polozka CUs Zména IFRS
Cizi zdroje 23.454 1.001 24.455
Rezervy 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 5.126 628 5.754
Zav:fl%ky kfe supolec., c}en.,druzstva 4358 0 4358
a k tcastniklim sdruzeni
OdloZeny danovy zavazek 0 100 100
Jiné zavazky 768 528 1.296
Kratkodobé zavazky 11.827 373 12.200
Zavazky z obchodnich vztaht 10.219 0 10.219
Zavazky ke spolec,, Clen. druzstva
. e - 17 0 17
a k ticastniklim sdruZzeni
Zavazky k zaméstnancim 435 0 435
Zavazky ze,soc1a1.1.13hvo z,abezpecem 173 0 173
a zdravotniho pojiSténi
Stat - danové zavazky a dotace 907 0 907
Dohadné ucty pasivni 68 0 68
Jiné zavazky 8 373 381
Bankovni Gvéry a vypomoci 6.501 0 6.501
Bankovni avéry dlouhodobé 268 0 268
Kratkodobé bankovni uvéry 3.983 0 3.983
Kratkodobé finan¢ni vypomoci 2.250 0 2.250
Casové rozliseni 117 -117 0
Vydaje pristich obdobi 117 -117 0

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazi spol. Granimex
Vykaz zisku a ztrat

Pro ziskani VH béZného obdobi podle IFRS je nezbytné provést nékolik dprav vy-
kazu zisku a ztrat. Tyto dpravy se budou tykat nejen finan¢niho leasingu, ale i od-
lisného pojeti vynosi a nakladd v CUS a v IFRS.

Prvni Gprava je provedena v poloZce Zména stavu zdsob viastni vyroby. Tato poloz-
ka je podle ¢eskych ucetnich standardli posuzovana jako zména ve vynosech. Na-
proti tomu IFRS tuto polozku chape jako zménu v nakladech. (Dvorakova, 2011)
Dojde tedy k presunu ¢astky 45 tis. K¢ z vykonii do vykonové spotieby.

Vlivem rozdilného uctovani finan¢niho leasingu je nezbytné nejprve snizit vykono-
vou spotiebu o leasingové splatky a pomeérnou c¢ast nulté splatky zaplacené
v béZném obdobi (711 tis. K¢). Tim se tento vykaz ocisti o leasing uctovany podle
CUS. V dalsim kroku dojde knavy$eni odpisti celkového leasingového majetku
o Castku 780 tis. KC. Dale je nutné v souvislosti s finan¢nim leasingem navysit po-
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loZku Ostatni provozni ndklady o pojistné hrazené v roce 2013. Kromé toho je jesté
nezbytné navysit nakladové troky o ¢astku 49 tis. K¢ Tato suma odpovida tirokiim
hrazenym leasingové spolecnosti. Posledni polozka, kterou je nutné opravit v sou-
vislosti s leasingem, je odloZena dan, jeZ bude navySena o 100 tis. K¢.

Podle ¢eské dpravy miiZe spolecnost vykazovat ve svém vykazu zisku a ztrat mi-
moradné vynosy a naklady, ovSsem IFRS toto neumoznuje. Podnik tedy musi mimo-
radné vynosy presunout do polozky Ostatni provozni vynosy.

Vlivem vSech uprav ve vykazu zisku a ztrat dojde ke sniZeni VH béZného obdobi
o 255 tis. K¢. VSechny tyto upravy jsou pro pirehlednost zaznamenany v nasledujici
tabulce.

Tab.15  Uprava vykazu zisku a ztrat spole¢nosti Granimex (v tis. K¢&)

Polozka Cus Zména IFRS
Trzby za prodej zboZi 30.174 0 30.174
Naklady vynaloZené na prodané zbozi 25.527 0 25.527
Obchodni marze 4.647 0 4.647
Vykony 27.376 -45 27.331
Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 27.331 0 27.331
Zména stavu zasob vlastni vyroby 45 -45 0
Vykonova spotieba 24.304 -756 23.548
Spotieba materidlu a energie 20.939 0 20.939
Sluzby 3.365 -756 2.609
Pridana hodnota 7.719 711 8.430
Osobni ndklady 5.305 0 5.305
Mzdové naklady 3.905 0 3.905
Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni pojiSténi 1.283 0 1.283
Socialni naklady 117 0 117
Dané a poplatky 68 0 68
Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 752 780 1.532
Trzby z prodeje dl. majetku a materialu 4.213 0 4.213
Trzby z prodeje materialu 4.213 0 4.213
Zistatkova cena prod. dl. majetku a materialu 3.943 0 3.943
Prodany material 3.943 0 3.943
Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni 292 0 292
oblasti a komplexnich nakladi ptistich obdobi

Ostatni provozni vynosy 174 6 180
Ostatni provozni ndklady 288 37 325
Provozni vysledek hospodareni 2.042 -100 1.942
Vynosové uroky 8 0 8
Nakladové droky 385 49 434
Ostatni finan¢ni vynosy 34 0 34
Ostatni finan¢ni naklady 1.231 0 1.231
Financ¢ni vysledek hospodaieni -1.574 -49 -1.623
Dan z prijmi za béZnou Cinnost 77 100 177
splatna 77 0 77
odlozena 0 100 100
Vysledek hospodaieni za béZnou ¢innost 391 -249 142
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Mimotadné vynosy 6 -6 0
Mimoradny vysledek hospodaieni 6 -6 0
Vysledek hospodareni za iicetni obdobi 397 -255 142
Vysledek hospodareni pired zdanénim 474 -155 319

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazi spol. Granimex

4.1.2 Hodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti

V této podkapitole bude provedena financ¢ni analyza spole¢nosti Granimex pomoci
vybranych pomérovych ukazatelG a bankrotnich modeli. Tyto ukazatele budou
vypocteny z Ucetnich vykazi sestavenych na zadkladé ceskych ucetnich standardt

a Mezinarodnich standardi ucetniho vykaznictvi. V ramci toho dojde k vyhodno-
ceni a porovnani jednotlivych vysledkd.

Ukazatele rentability
Ztabulky ¢. 16 je ziejmé, Ze spolecnost dosahuje lepsich vysledkl rentability
u ticetnich vykazi sestavenych podle CUS. Tato situace je zptisobena piedevsim

sniZzenim vysledku hospodareni béZného obdobi v disledku rozdilného nahledu
na financ¢ni leasing.

Tab.16  Ukazatele rentability spole¢nosti Granimex

Ukazatele rentability CUs IFRS

ROA 3,58 % 3,00 %
ROE 100,00 % 22,79 %
ROS 0,69 % 0,25 %

Zdroj: vlastni zpracovani

Rentabilita celkovych aktiv dosahuje velmi nizkych hodnot u obou zplisobti vyka-
zovani. Rozdilné hodnoty tohoto ukazatele jsou ovlivnény zménou vysledku hos-
podareni a nartistem celkovych aktiv, ktery byl zaznamenan ve vysi 1.110 tis. K¢.

Rentabilita viastniho kapitdlu zajima nejvice vlastniky, ktefi zjiStuji, zda se jejich
vloZené penéZni prostredky v dané spolec¢nosti zhodnocuji. U tohoto podniku se da
Fici, Ze v podminkach Ceské dpravy vykazii dosahuji vlastnici maximalniho zhod-
noceni. Z toho vyplyva, Ze 1 koruna vloZeného vlastniho kapitalu prinese 1 korunu
zisku pro vlastniky. Mezinarodni standardy ucetniho vykaznictvi maji vést k za-
chyceni vérnéjstho a poctivéjSiho obrazu o situaci spole¢nosti. V ramci prechodu
na IFRS tak doslo k vyraznému poklesu hodnoty ukazatele ROE. Jednalo se o snizZe-
ni ve vysi 77,21 procentniho bodu. Tento pokles byl zplisoben nejen poklesem VH,
ale i zvySenim vlastniho kapitalu, ktery byl ovlivnén zejména nartistem VH minu-
lych let. I pres tento vyznamny pokles je rentabilita VK stale na velmi dobré arovni.
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U rentability trZeb je zaznamenana nejhorsi situace. Jedna koruna trZeb prinasi

podniku pouze 0,69, resp. 0,25 halérii zisku. SniZeni tohoto ukazatele v ramci pre-
chodu na IFRS je zpiisobeno vylu¢né zménou vysledku hospodareni.

Ukazatele zadluzenosti

Z velkého mnozstvi ukazatelli zadluZenosti jsou pro tuto diplomovou praci vybra-
ny pouze ukazatele celkové zadluzZenosti a urokového kryti. Vyuziti jinych ukazate-
1G4 by bylo nadbytec¢né, jelikoZ se jedna o doplnkové ukazatele k celkové zadluze-
nosti. Dlouhodoba a kratkodoba zadluZenost je uvedena pouze pro zjiSténi, jaky
cizi kapital spole¢nost upiednostiiuje. Hodnoty jednotlivych ukazatelli zadluZenos-
ti jsou uvedeny v tabulce ¢. 17.

Tab.17  Ukazatele zadluZenosti spole¢nosti Granimex

Ukazatele zadluZenosti Cus IFRS
Celkova zadluZenost 97,86 % 97,52 %
Dlouhodoba zadluZenost 22,51 % 24,01 %
Kratkodoba zadluZenost 75,35 % 73,50 %
Urokové kryti 2,23 1,74

Zdroj: vlastni zpracovani

U ukazatele celkové zadluZenosti je ziejmy enormné vysoky podil cizich zdroja
na celkovych aktivech. Tento stav je zaznamenan jak v ptipadé CUS, tak i IFRS. Ri-
ziko, které timto véritelé podstupuji je témér neprijatelné, a spolecnost tak
v podstaté nemtiZe byt schopna splacet své zavazky. V ramci pirechodu na vykazo-
vani podle IFRS dochazi k poklesu celkové zadluZenosti spolecnosti. Tato zména je
zpusobena nartstem celkovych aktiv o majetek porizeny formou finan¢niho lea-
singu. U polozky ciziho kapitalu nedoslo k tak velkému naristu, jelikoZ vétSina ma-
jetku porizeného formou leasingu byla jizZ kompletné splacena.

U dlouhodobé zadluZenosti je patrny narist pii prechodu na vykazovani podle IFRS.
Nartst odpovida vétSimu naristu dlouhodobych zavazkl nez zavazkl kratkodo-
bych. Krdtkodobd zadluZenost naopak poklesla, a to ze 75,35 % na 73,50 %. Aby
doslo k poklesu celkové zadluZenosti, méla by se spolecnost snazit sniZovat podil
kratkodobych zavazkil na cizich zdrojich. Podnik by se tim stal pro véritele diive-
ryhodné;jsi.

V pripadé trokového kryti nedosahuje spole¢nost ani u jednoho zplisobu vykazo-
vani doporucovanych hodnot. Spolecnost sice vytvari zisk, ktery postacuje na za-
placeni troki véfitelim, ale na vlastniky uz moc zisku nezbyva. U CUS vykazuje
spolecnost o 0,49 lepsi vysledek nez v pripadé IFRS.
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Ukazatele likvidity

P#i porovnani hodnot ukazatel@ likvidity vykazovanych podle CUS a IFRS dochazi
pouze k nepatrnym zménam v fadech nékolika setin. Tyto zmény jsou zplisobeny
zejména navySenim kratkodobych zavazkl o leasingové splatky. Hodnoty téchto
ukazatelli jsou pro nazornost zobrazeny na obrazku ¢. 1.

Obr. 1 Ukazatele likvidity spole¢nosti Granimex

Ukazatele likvidity
1,200 -
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0,600 - 4
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0,200 -
A

0,000

Bézna likvidita Pohotova Okamzita

likvidita likvidita

E CUS 1,004 0,550 0,057
14 IFRS 0,992 0,548 0,056

Zdroj: vlastni zpracovani

Z pohledu bézné likvidity nemusi byt podnik schopen dostat svym kratkodobym
zavazklim jak p¥i uétovani podle CUS, tak i podle IFRS. Na zakladé doporucovanych
hodnot by bézna likvidita neméla klesnout pod 1,534, cozZ spole¢nost Granimex ne-
spliuje.

U pohotové likvidity spolecnost nedosahuje doporucovanych hodnot 1 - 1,535 ani
u jednoho zplisobu vykazovani. Podnik tedy nemusi byt schopen z pohledavek
a kratkodobého finan¢niho majetku hradit své splatné kratkodobé zavazky.
Pri porovnani béZzné a pohotové likvidity je mezi nimi patrny velky rozdil. Pohoto-
va likvidita ma pribliZné o polovinu nizsi hodnotu neZ likvidita bézna. Tato situace
poukazuje na vysoky stav zasob v obéznych aktivech. Podniku tak lezi na skladé
zboZi v hodnoté presahujici 5 mil. K¢.

Hodnoty hotovostni likvidity dosahuji velmi nizkych hodnot. Jejich vySe miZe na-
znacovat znacné problémy pri uhradé praveé splatnych zavazki pomoci kratkodo-
bého finan¢niho majetku. Spole¢nost by tedy méla neustale provadét financni pla-

34 Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013
35 Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013
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novani a zabezpecCit dostatecné mnoZstvi penéznich prostredkii na pokladné
a bankovnich uctech. Nedostatek hotovosti mliZe spolecnost resit napiiklad prode-
jem za hotové nebo odprodejem nepotiebného majetku. ZvySenim finan¢niho ma-
jetku by doslo nejen k nartistu hotovostni likvidity, ale i pohotové likvidity. Jak jiz
bylo uvedeno u ukazateli zadluZenosti, spolecnost financuje sva celkova aktiva
predevsim pomoci kratkodobych zavazkl. Na zakladé tohoto zjiSténi by méla spo-
le¢nost usilovat o sniZeni téchto zavazkd, a tim optimalizovat kapitalovou struktu-
ru.

Pfi porovnani pohotové a hotovostni likvidity je patrny vysoky rozdil mezi témito
hodnotami, kdy je hotovostni likvidita priblizné o 0,5 niZsi neZ pohotova likvidita.
Tento stav mliZe poukazovat na vysoky stav pohledavek v obéznych aktivech spo-
le¢nosti. Podnik by proto mél zvazit lepsi rizeni pohledavek. Mohl by napriklad
poskytovat svym odbérateltim skonto.

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity hodnoti, jak efektivné podnik hospodari se svymi vloZenymi
prostiedky. U spoleCnosti Granimex je patrné, ze pii prevodu ucetnich vykazi
z CUS na IFRS nedochazi k vyraznym rozdilim jednotlivych vysledki ukazatel®

aktivity. DosazZené vysledky jsou znazornény v nasledujici tabulce.

Tab.18  Ukazatele aktivity spole¢nosti Granimex

Ukazatelé aktivity CUs IFRS
Obrat celkovych aktiv 2,40 2,29
Doba obratu zasob (dny) 51,29 51,29
Doba obratu pohledavek (dny) 55,77 56,75
Doba obratu zavazkii (dny) 74,04 76,38

Zdroj: vlastni zpracovani

Obrat celkovych aktiv vypocteny podle CUS prisuzuje spole¢nosti lepsi vysledky
nez podle IFRS. Zména ve vysi 0,11 je zapric¢inéna nartstem celkovych aktiv o ma-
jetek porizeny na leasing. VySe tohoto ukazatele by neméla klesnout pod hodno-
tu 1. Tuto podminku podnik spliiuje v obou ptipadech vykazovani. Podnik je tedy

schopen obratit sva aktiva alespon dvakrat za rok.

U doby obratu zdsob nedoslo vlivem pirechodu na Mezinarodni standardy ucetniho
vykaznictvi k Zadné zméné. Podnik vazZe zasoby ve svych aktivech déle jak mésic
a ptl. Tato doba je relativné vysoka a spole¢nost by se méla zamérit na lepsi rizeni
zasob, které by vedlo ke sniZovani stavu zasob. Poklesem téchto zasob by totiZ do-

Slo k poklesu doby obratu zasob.
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U doby obratu pohleddvek byla pri prechodu na IFRS zaznamenana zména
v podobé jednoho dne, coZ neni nijak vyznamné. Tato zména je ddna presunem
Casového rozliSeni do kratkodobych pohledavek.

Doba obratu zdvazkii dosahuje v podminkach CUS 74,04 dni, naproti tomu v pod-
minkach IFRS dosahuje spole¢nost vyssi hodnoty, a to 76,38 dni. Navyseni je tedy
o vice nez dva dny, coZ ovSem ani vtomto piipadé neni nijak vyrazné. Nartst je
zpusoben zvySenim kratkodobych zavazki o leasingové splatky osobnich automo-
bilti.

Spole¢nost vykazuje jak v piipadé CUS, tak i IFRS zaporny obchodni deficit ve vysi
18,27, resp. 19,63 dni. Doba obratu zavazkil prevysuje tedy dobu obratu pohleda-
vek. Z toho vyplyva, Ze podnik plati svym dodavateliim pozdéji, nez plati odbérate-
1é spolec¢nosti. Od svych dodavatelti tak ziskava bezurocny uver.

Altmanuv model

Pro vypocet Altmanova modelu je nutné vyuZit jak variantu vytvorenou pro ceské
spolec¢nosti, tak variantu pro spole¢nosti neobchodované na financnich trzichs3e.
Prvni zminén4 varianta bude pouZita pro tGéetni zavérku sestavenou podle CUS,
druha varianta pro ucetni zavérku dle IFRS. V nasledujici tabulce jsou zobrazeny
jednotlivé vysledky obou variant Altmanova modelu.

Tab.19  Altmandv model pro spole¢nost Granimex

2 % Vysledek pro . Vysledek pro
Ukazatel Vaha pro CUS ¢os Vaha pro IFRS IFRS
CPK/Aktiva 1,2 0,1164 0,717 0,0603
Nerozdélené
zisky/Aktiva 1,4 0,0103 0,847 0,0136
EBIT/Aktiva 3,3 0,1183 3,107 0,0933
VK/Cizi zdroje 0,6 0,0102 0,420 0,0107
Trzby/Aktiva 1 2,3992 0,998 2,2885
Zavazky po
splatnosti/Vynosy -1 -0,1353 i i
Z-score - 2,5191 - 2,4664

Zdroj: vlastni zpracovani

Hodnota Altmanova modelu se pro obé varianty nachazi v tzv. pasmu Sedé zény,
kdy nelze jednoznacné urcit, zda podnik vykazuje uspokojivou nebo neuspokojivou
finan¢ni situaci. O néco lepsi hodnoty modelu Z-skére je dosazZeno v pripadé sesta-

36 V podminkach IFRS nelze vyuZzit model pro Ceské spolecnosti, jelikoZ je prizpisoben pouze Ces-
kym spolec¢nostem, tedy podnikim, které uctuji na zakladé ceského ucetniho systému.
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veni Géetni zavérky podle CUS. V ramci pasma $edé zény se podnik vice bliZi hrani-
ci priznivé finan¢ni situace, a to jak v pripadé CUS, tak i v pripadé IFRS.

Model IN 05

Vzhledem k tomu, Ze je tento model vytvoren pro Ceské spolecnosti, bude apliko-
van pouze na Ucetni zavérku sestavenou podle ¢eskych ucetnich standardi. Jednot-
livé vysledky indexu diivéryhodnosti IN 05 jsou znazornény v tabulce ¢. 20.

Tab.20  Model IN 05 pro spole¢nost Granimex

Ukazatel Vaha Vysledek
Aktiva/Cizi zdroje 0,13 0,1328
EBIT/Nakladové uroky 0,04 0,0892
EBIT /Aktiva 3,97 0,1423
Vynosy/Aktiva 0,21 0,5431
O_b?zna _alftlva/Kratkodoby 0,09 0,1032
cizi kapital

INO5 = 1,0107

Zdroj: vlastni zpracovani

Podle vysledku modelu IN 05 spole¢nost spada do tzv. pdsma Sedé z6ny, kdy nelze
urcit, zda se jedna o bonitni ¢i bankrotni spolecnost. Stejny vysledek potvrzuje
i vySe uvedeny Altmantiv model.

4.1.3 Hodnoceni finan¢ni vykonnosti spole¢nosti

V ramci této podkapitoly bude provedeno hodnoceni finanéni vykonnosti spolec-
nosti Granimex prostrednictvim ukazatele ekonomické pridané hodnoty - EVA,
ato jak ve varianté EVA entity, tak i ve varianté EVA equity. Jednotlivé vysledky
ukazatele EVA budou prezentovany pro tcetni vykazy sestavené podle CUS i podle
IFRS.

EVA entity

Pro vypocet ekonomické pridané hodnoty ve varianté EVA entity je nejprve nutné
upravit celkova aktiva na Cista operacni aktiva a poté upravit vysledek hospodare-
ni béZného obdobi na Cisty provozni vysledek hospodareni. Dale je diileZité vycislit
naklady na vlastni kapital a stanovit vysi priimérnych vaZenych nakladl na kapital.
Pomoci vSech téchto Uprav a vypocCtl lze stanovit konkrétni vysi ukazatele EVA
entity.
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« (Cista operacni aktiva - NOA

Prevodem celkovych aktiv na ¢istd operacni aktiva zlistanou vrozvaze pouze
ty poloZky, které se skutecné podileji na provozni ¢innosti spole¢nosti. Pro docileni
tohoto efektu je nezbytné aktivovat polozky, které nejsou v aktivech vykazany, ale
pritom se podileji na provozni ¢innosti podniku. Dale je nutné vyradit neoperacni
aktiva a zbyl4 aktiva sniZit o netro¢eny cizi kapital. (Knapkova, Pavelkovi, Steker,
2013)

V ramci spole¢nosti Granimex se bude jednat o Upravy tykajici se majetku porize-
ného formou financ¢niho leasingu, nedokon¢eného dlouhodobého hmotného ma-
jetku a nedroceného ciziho kapitalu.

Spolecnost vyuZziva majetek porizeny formou finan¢niho leasingu. Podle Ceského
Ucetnictvi neni ovSem tento majetek vykazovan v rozvaze podniku. Pii hodnoceni
finan¢ni situace podniku tak miize dojit ke zkreslenym vysledklim. Pro zachyceni
skutecné situace spolecnosti je tedy nezbytné tento majetek do rozvahy aktivovat
v trzni hodnoté. Naopak rozvaha sestavena podle IFRS v sobé jiZ zahrnuje majetek
porizeny formou leasingu, proto zde k Zadné aktivaci nedochazi.

Nedokoncené investice v podobé nedokonceného hmotného majetku vykazuje spo-
le¢nost ve svych aktivech. Tento majetek ovSem nepfrispiva ke zvySovani aktual-
nich vysledki spole¢nosti, proto je nutné ho vyloucit.

Posledni dpravou aktiv je vylouceni netroceného ciziho kapitalu. Tento kapital
v sobé zahrnuje vSechny cizi zdroje, které nenesou Zadny naklad, neboli nejsou
uroceny. Jedna se o kratkodobé zavazky, netirocené dlouhodobé zavazky a ¢asové
rozliSeni pasivni.

VSechny vysSe popsane upravy jsou zobrazeny v tabulce ¢. 21. V pripadé rozvahy
sestavené dle CUS maiji ¢ista operac¢ni aktiva hodnotu 13.047 tis. K& Naproti tomu
u IFRS dosahla hodnota NOA 12.475 tis. K¢.

Tab.21  Prevod celkovych aktiv na NOA spolecnosti Granimex (v tis. K¢)

Polozka Cus IFRS

Celkova aktiva pied upravou 23.968 25.078
Aktivace financ¢niho leasingu (+) 1.326 0
Nedokonceny DHM (-) 303 303
Neuroceny cizi kapital (-) 11.944 12.300
Cista operaé¢ni aktiva NOA 13.047 12.475

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Marik, Marikova (2005)
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Zmény provedené v majetkové casti rozvahy se musi promitnout i do kapitalové
Casti rozvahy, jelikoZ musi byt stdle zarucena rovnost aktiv a pasiv. V tomto pripa-
dé Cistych operacnich aktiv a celkového investovaného kapitalu.

V ramci vlastniho kapitalu je nutné vytvorit dalsi polozku, a to ekvivalenty vlastniho
kapitdlu3’. Tato polozka odpovidd hodnoté nedokoncenych investic. Zaroven je
nutné zahrnout vysi leasingového majetku do cizich zdroji a vyradit netroceny
cizi kapital.

Tab.22  Uprava strany pasiv spole¢nosti Granimex (v tis. K¢)

Polozka CUs IFRS

Vlastni kapital 94 320
Zakladni kapital 200 200
Rezervni fondy a ost. fondy ze zisku 20 20
Hospodarsky vysledek minulych let -220 261
Vysledek hospodareni béZného obd. 397 142
Ekvivalenty VK -303 -303
Cizi zdroje 12.953 12.155
Dlouhodobé zavazky 5.126 5.654
Bankovni uvéry a vypomoci 6.501 6.501
Financni leasing 1.326 0
Celkovy investovany kapital C 13.047 12.475

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Marik, Marikova (2005)
« Cisty provozni vysledek hospodai‘eni - NOPAT

Cisty provozni vysledek hospodateni je v tomto ptipadé ziskan upravenim vysled-
ku hospodareni za béZnou ¢innost pred zdanénim. Upravy, které je nutné provést,
aby byl ziskan NOPAT, musi vychazet z Cistych operacnich aktiv.

Nejprve je nutné navysit VH o ndkladové troky a uroky placené z leasingu. Pokud
by totiZ nedoSlo k upravé, objevily by se tyto uroky dvakrat ve vypoctu EVA. Dale
musi byt VH navySen o leasingovy majetek a soucasné sniZen o odpisy tohoto ma-
jetku. K této zméné dojde pouze u vykazovani podle CUS, jelikoz IFRS uz v sobé
maji leasingové splatky a odpisy zahrnuty.

Vzhledem k tomu, Ze NOPAT predstavuje Cisty neboli jiZ zdanény provozni vysle-
dek hospodareni, je potieba jesté upravit vysi dané. V prvnim kroku se vypocita
rozdil mezi upravenym VH a VH pred upravou. V druhém kroku je tento rozdil
zdanén aktudlni vysi sazby dané z prijmu. Pfi vypoctu samotné hodnoty NOPAT se

37 Jedna se o vyrovnavaci polozku. Pokud dojde ke zvySeni aktiv, musi se tato zména objevit
i na strané pasiv v podobé zvyseni ekvivalentu VK. (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013)
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musi vzit upraveny VH, a ten snizit o plivodni placenou dan a o dan dodatecnou.
(Knapkov3, Pavelkovd, Steker, 2013)

VSechny tyto Upravy jsou znazornény v tabulce ¢. 23.

Tab.23  Uprava vysledku hospodai‘eni na NOPAT spole¢nosti Granimex (v tis. K¢&)

Polozka Cus IFRS

Nakladové uroky (+) 434 434
Leasingova platba (+) 2.106 0
Odpisy leasingového majetku (-) 780 0
VH za béZnou ¢innost po Uprave 2.234 753
Rozdil VH (po upraveé - pired ipravou) 1.760 434
Pivodni dan 77 177
Dodatecna dan 334 83
NOPAT 1.823 493

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Marik, Marikova (2005)
* Naklady na vlastni kapital

Jak jiZ bylo uvedeno v teoretické ¢asti, pro ticetni vykazy sestavené podle CUS je
moZné vyuZzit stavebnicovou metodu INFA. Naproti tomu u IFRS je nutné pouZit
model ocenovani kapitalovych aktiv. Vysledné hodnoty ndkladii na vlastni kapital
budou pouZity pro obé varianty ukazatele EVA.

V nasledujici tabulce je zobrazena bezrizikova prémie a jednotlivé rizikové priraz-
ky, které po secteni tvori ndklady na vlastni kapital pro vykazovani podle CUS.

Tab.24  Naklady na vlastni kapital spole¢nosti Granimex

Polozka Hodnota

Bezrizikova prémie r¢ 2,26 %
Prémie za riziko velikosti podniku ri.a 5,00 %
Prémie za podnikatelské riziko rpoq 6,68 %
Prémie za riziko financni stability rrs 9,84 %
Prémie za riziko financ¢ni struktury resr 1,48 %
Naklady na vlastni kapital re 25,26 %

Zdroj: vlastni zpracovani

Bezrizikovou prémii je mozné stanovit jako vynos desetiletych statnich dluhopisti
zvefejiiovany na internetovych strankdch Ministerstva priamyslu a obchodu. Pro
rok 2013 byl vynos desetiletych dluhopisti stanoven ve vysi 2,26 %.
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Vzhledem k tomu, Ze spolecnost vykazuje nizky vlastni kapital, ktery nedosahuje
hodnoty 100 mil. K¢, odpovida prémie za riziko velikosti podniku maximalni vysi,
ato 5 %.

Prémii za podnikatelské riziko je mozné urcit na zakladé srovnani rentability celko-
vych aktiv podniku s priimérnou hodnotou ROA v odvétvi. Spolecnost Granimex
dosahuje kladné hodnoty ukazatele ROA, ale ve srovnani s odvétvovym priimérem
vykazuje niZsi hodnotu. Z tohoto diivodu je nutné rpop vypocitat. Vysledna prémie
je potom 6,68 %.

Pri vypoctu prémie za riziko financni stability se vychazi z irovné bézné likvidity.
Podnik ve zkoumaném roce vykazuje hodnotu této likvidity vrozmezi 1 - 1,5.
V diisledku toho je nutné konkrétni hodnotu prémie dopocitat. Vysledkem je pré-
mie ve vysi 9,84 %.

VySe prémie za riziko financni struktury zavisi na hodnoté drokového kryti. Spolec-
nost dosahuje relativné dobrého vysledku urokového kryti. Diky tomu ma vypoc-
tena prémie hodnotu 1,48 %.

V tuto chvili je jiZ mozné secist hodnoty jednotlivych prémii, a tim vyjadrit vysi
nakladii na vlastni kapital. V pripadé vykazovani podle CUS se tedy jedna o hodno-
tu 25,26 %.

Pro vypocet nakladii na vlastni kapital u ucetnich vykazi sestavenych podle IFRS je
nutné vyuzit model CAPM. Postup vypoctu je prevzat od Marika a kol. (2007).

Nejprve je nutné stanovit vysi bezrizikové vynosnosti. Podle Marika a kol. (2007) je
vhodné pouzit vynosnost desetiletych statnich obligaci USA. V roce 2013 byla jeji
hodnota stanovena ve vysi 3,04 %. Pro rizikovou prémii kapitdlového trhu je opét
pouzivan udaj prevzaty z trhu USA. V tomto pripadé se na zdkladé geometrického
priméru z let 1928 az 2013 jedna o hodnotu 4,62 %. Hodnotu f lze ziskat na za-
kladé odpovidajiciho odvétvi, a to ve vysi 0,99. Rizikovd prémie zemé upravena
o vliv inflace dosahuje vysSe 1,71 %. Vysledna hodnota nakladli na vlastni kapital
pak podle vzorce uvedeného v teoretické Casti ¢ini 9,32 %. VSechna uvedena data
jsou prevzata z internetovych stranek Damodaran online (2015).

Tab.25  Naklady na vlastni kapitdl - model CAPM

Polozka Hodnota

Aktualni vynosnost do doby splatnosti dlouhodo- 3.04 %
bych vladnich dluhopisti USA pro rok 2013 (r) ’
Rizikova porérflie kap. trhu USA 4,62 %
(geom. priimér 1928 - 2013)

Beta zadluzené 0,99
Rizikova prémie zemé 1,71 %
Naklady na vlastni kapital 9,32 %

Zdroj: vlastni zpracovani na zdkladé Damodaran online (2015)
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* Vazené primérné naklady na kapital - WACC

Dalsi proménnou, ktera je nutna pro kone¢ny vypocet ukazatele EVA, jsou vaZené
primérné naklady na kapital. Pro urceni jejich vySe je potieba stanovit naklady
na vlastni kapital, naklady na cizi kapital, podil vlastniho kapitalu na celkovém ka-
pitalu a podil cizich zdroj na celkovém kapitalu. Naklady na vlastni kapital byly
vypocteny jiz v predchozich odstavcich. Vzhledem k tomu, Ze nejsou znamy presné
urokové sazby jednotlivych avért, vyuZziva se pro jejich stanoveni podilu naklado-
vych droki a velikosti bankovnich uvéri. Jednotlivé mezivypocty a vysledna hod-
nota WACC jsou znazornény v nasledujici tabulce.

Tab.26  Vypocet hodnoty WACC spolecnosti Granimex

Polozka CUS IFRS

Naklady na cizi kapital rq (v %) 6,68 6,68
Naklady na vlastni kapital re (v %) 25,26 9,32
CK/K 0,99 0,97
VK/K 0,01 0,03
Danova sazba (v %) 19,00 19,00
WACC (v %) 5,61 5,53

Zdroj: vlastni zpracovani

* EVA entity

V predchozim textu byly vyjadieny vSechny proménné, na zakladé kterych mize
byt vypoctena vysledna hodnota ukazatele EVA entity (EVAentiey = NOPAT — WACC x

NOA).

Tab.27  Vypocet ukazatele EVA entity spole¢nosti Granimex
Polozka CUs IFRS
NOPAT (v tis. K¢) 1.823 493
NOA (v tis. K&) 12.491 12.475
WACC (v %) 561 5,53
EVA entity (v tis. K¢) 1.122,25 -196,87

Zdroj: vlastni zpracovani

Z vyse uvedené tabulky jednoznacné plyne, Ze v piipadé vykazovani ucetnich dat
podle CUS spole¢nost Granimex tvofi hodnotu pro své vlastniky a véfitele.
Na tvorbu hodnoty ma pozitivni vliv kladny cisty provozni vysledek hospodareni
a nizké vazené primérné naklady na kapitdl. Na druhou stranu podle IFRS nedo-
chazi k vytvoreni kladné hodnoty EVA entity.

EVA equity

Vypocet EVA equity vyuziva Ministerstvo priamyslu a obchodu. Vzhledem k tomu,
Ze byla tato varianta vytvorena pro ceské prostiredi, je mozné ji aplikovat pouze



Analyza dané problematiky 67

na ucetni vykazy sestavené podle ceskych ucetnich standardi. V tabulce ¢. 28 jsou
uvedeny vSechny poloZky, které vstupuji do vypoctu EVA equity (EVAequity = (ROE -
re) x VK).

Tab.28  Vypocet ukazatele EVA equity spole¢nosti Granimex

Polozka Cus

ROE (v %) 100,00
re (v %) 25,26
Spread (ROE - re) (v %) 74,74
Vlastni kapital (v tis. K¢) 397
EVA equity (v tis. K¢) 296,72

Zdroj: vlastni zpracovani

V tomto piipadé dosahuje ukazatel ekonomické pridané hodnoty kladného vysled-
ku. Spolec¢nost tedy vytvari hodnotu pro své vlastniky. V porovnani s ukazatelem
EVA entity dosahuje EVA equity horsiho vysledku, a to témér o 830 tis. K¢.

4.2 Spolecnost V & CH Obal s.r.o.

Firma Ing. Vladan Chytil - V & CH OBAL vstoupila na trh koncem roku 1999. Bé-
hem nékolika let si firma vybudovala urcité postaveni na trhu. Pro uspokojovani
rostoucich pozadavki zadkazniki byl podnik nucen zainventovat do novych techno-
logickych zarizeni pro rozsifeni sortimentu svych vyrobki. Rist firmy si tak vyza-
dal i novy objekt. Vroce 2005 doslo dokonce k preméné firmy V & CH OBAL, jakoz-
to fyzické osoby, na spolecnost s ru¢enim omezenym. Firma V & CH OBAL s.r.o. ma
v soucasnosti sidlo nedaleko mésta TiSnov. (V & CH OBAL s.r.o0., 2015)

Primarné se spolecnost zabyva vyrobou a prodejem plastovych obald HDPE a LD-
PE. Jedna se naptiklad o vyrobu plastovych sackd, tasek, pytli do kosu, félif, hadic,
fixaCnich pritaznych f6lif, atd. Mimo to se podnik zaméruje i na zakazkovou vyro-
bu, kdy je schopen vyrobit napriklad plastové sacky a obaly s potiskem. Podnik
dodava své vyrobky nejen velkoobchodim, ale i vyrobnim firmam, nemocnicim,
uklidovym firmam a siti maloprodejen. Spolecnost je podle Klasifikace ekonomic-
kych cinnosti zarazena do sekce C - Zpracovatelsky priimysl, oddil 25 - Vyroba
a prodej pryZovych a plastovych vyrobki. (V & CH OBAL s.r.o0., 2015)

Zakladni charakteristika spole¢nosti

Obchodni jméno: V & CH OBAL s.r.o.

Sidlo: ¢.p- 119, 666 01 Lomnicka

Identifikacni cislo: 269 44 537

Datum zapisu do OR: 15. listopadu 2004

Spisova znacka: C 47363 vedena u Krajského soudu v Brné

Pravni forma: Spolecnost s ru¢enim omezenym
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Zakladni kapital: 200 000,- K¢
Pocet ¢leni statut. org.: 2

4.2.1 Uprava téetnich vykaza podle pozadavki IFRS

U spolec¢nosti V& CH Obal dojde stejné jako u predchoziho podniku k Upravam
Ucetnich polozek rozvahy a vykazu zisku a ztrat tak, aby korespondovaly s poza-

o /v

davky Mezinarodnich standardi ucetniho vykaznictvi.
Dlouhodoby majetek

Na konci roku 2013 vykazuje spole¢nost V & CH Obal ve svych aktivech pouze
dlouhodoby hmotny majetek v celkové brutto hodnoté 6.916 tis. K¢ Spolecnost
ocentuje veskery sviij majetek porizovacimi naklady, které zahrnuji cenu porizeni
a ostatni naklady primo souvisejici s porizenim tohoto majetku. Pro odpisovani
tohoto majetku vyuZziva podnik metodu zrychleného odpisovani, ktera nejlépe od-
razi otekavanou dobu uZite¢nosti danych aktiv. Dale je nezbytné uvést, Ze spolec-
nost vyuziva tento majetek vyhradné pro svou hlavni podnikatelskou ¢innost.

Na zakladé vysSe uvedenych skutecnosti je tak dle IFRS mozZné veSkery DHM spo-
le¢nosti povaZovat za aktivum a vykazat ho v rozvaze podniku.

Spolecnosti V & CH Obal v ramci DHM vlastni pouze samostatné movité véci a sou-
bory movitych véci v podobé vyrobnich strojii, vysokozdviznych vozikli a automo-
bilti. Podnik si pro svou ¢innost pronajima prostory, které patti vlastnikim spolec-
nosti, proto se v rozvaze nenachazeji Zadné budovy.

Vzhledem k tomu, Ze spole¢nost nevykazuje ve své podrozvahové evidenci Zadny
majetek porizeny formou finan¢niho leasingu, nedojde v pripadé poloZek dlouho-
dobého majetku k Zddnym zménam.

Tab.29  Uprava dlouhodobého majetku spole¢nosti V & CH Obal (v tis. K&)

Polozka CUs Zména IFRS
Dlouhodoby majetek 1.363 0 0
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 1.363 0 1.353
Samostatné movité véci a soubory mov. véci 1.363 0 1.363
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé tcetnich vykazi spol. V & CH Obal
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Obézna aktiva a ¢asové rozliSeni

Spolec¢nost V & CH Obal vlastni ve svych obéznych aktivech tento majetek:

* zasoby,
» kratkodobé pohledavky a

» kratkodoby finan¢ni majetek.

Standard IAS 2 ocenluje zasoby porizovacimi naklady, stejny postup vyuziva
i zkoumany podnik. Mimo to je nutné uvést, Ze spolecnost nevlastni zadné vy-
znamné nahradni dily, které by mohly pri prechodu na IFRS ovlivnit vysi zasob.
Z téchto dlivodi nedojde v poloZce zasob k Zadné dpraveé.

Podnik vykazuje ve své rozvaze pouze kratkodobé pohledavky, které jsou tvoreny
predevSim pohledavkami z obchodnich vztahid. Vzhledem k tomu, Ze vykazovani
téchto pohledavek je v souladu s IFRS, rozdil pti prechodu na IFRS bude nulovy.

Posledni polozku obéZnych aktiv podniku tvori kratkodoby finan¢ni majetek. Jeli-
koZ se jedna o penéZni prostfedky a ucty v bankach neni Zadny dlivod, pro¢ by mé-
lo dojit k jakékoliv zméné. Polozka KFM bude tedy v IFRS vykazana ve stejné hod-
noté jako v pripadé CUS.

Jak uz bylo uvedeno u spole¢nosti Granimex, podle CUS je poloZzka casové rozliseni
zarazeno do samostatné casti aktiv. Podle IAS 1 je ovSem nutné tuto polozku pre-
vést do kratkodobych nebo dlouhodobych aktiv, aby se dosahlo lepsi vypovidaci
schopnosti rozvahy. (Hinke, 2013). Nakonec je tedy nutné navysit polozku kratko-
dobych pohledavek, presnéji polozku ostatni pohledavky, o ¢asové rozliSeni, které
ma byt v piistim obdobi rozpusténo.

Tab.30  Uprava obéZnych aktiv a ¢asového rozliseni spole¢nosti V & CH Obal (v tis. K&)

Polozka CUs Zména IFRS
ObéZna aktiva 6.774 45 6.819
Zasoby 2.466 0 0
Material 1.781 0 0
Vyrobky 685 0 0
Dlouhodobé pohledavky 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 3.633 45 3.678
Pohledavky z obchodnich vztahti 3.153 0 0
Stat - danové pohledavky 26 0 0
Kratkodobé poskytnuté zalohy 444 0 0
Jiné pohledavky 10 45 55
Kratkodoby finan¢ni majetek 675 0 675
Penize 418 0 0
Uéty v bankach 257 0 0
Casové rozliseni 45 -45 0
Néklady pristich obdobi 45 -45 0

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazi spol. V& CH Obal
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Vlastni kapital

Vlastni kapital spolecnosti V & CH Obal je tvoren témito polozkami:
 zakladni kapital,
* rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku,
* hospodarsky vysledek minulych let a

* vysledek hospodareni béZného ucetniho obdobi.

Jednotlivé polozky vlastni kapitalu splnuji definici vlastniho kapitalu uvedenou
v Koncep¢nim ramci, jelikoZ nezahrnuji Zadné zavazky vici jinym subjektiim.
Z toho dlivodu je mozZné tyto polozky vykazat vrozvaze spolecnosti vsouladu
s IFRS.

Jak uZ bylo uvedeno vyse, spolecnost nevyuzivad zadny majetek porizeny formou
leasingu a ani nedochazi kZadné podstatné zméné v ostatnich polozkach aktiv.
Diky tomu nedojde kZadné udpravé vysledku hospodareni minulych let a ani
k upravé vysledku hospodareni bézného ucetniho obdobi. VSechny polozky vlast-
niho kapitalu tak budou v piipadé IFRS vykazany ve stejné hodnoté jako u CUS.

Tab.31  Uprava vlastniho kapitalu spole¢nosti V & CH Obal (v tis. K¢)
Polozka CUs Zména IFRS
Vlastni kapital 3.493 0 3.493
Zakladni kapital 200 0 200
Zakladni kapital 200 0 200
Kapitalové fondy 0 0 0
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 20 0 20
Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond 20 0 20
Hospodarsky vysledek minulych let 3.267 0 3.267
Nerozdéleny zisk minulych let 3.267 0 3.267
Vysledek hospodareni béZzného ticetniho 6 0 6
obdobi (+/-)

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazi spol. V & CH Obal

Cizi zdroje a casové rozliSeni

V pripadé cizich zdrojl spolec¢nost vyuziva pouze kratkodobé zavazky, které jsou
sice levnéjsi nez dlouhodobé zavazky a bankovni uvéry, pirinasi ovSem vétsi riziko.

Vzhledem k tomu, Ze podnik vykazuje nulovou hodnotu casového rozliSeni, nedo-
jde k Zddnému prevodu na kratkodobé ani dlouhodobé zavazky. Z tabulky ¢. 32 je
tak patrné, Ze vramci cizich zdroji a Casového rozliSeni nedoslo pii prechodu
na Mezinarodni standardy ucetniho vykaznictvi k Zadné tpravé.
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Tab.32  Uprava cizich zdrojii spole¢nosti V & CH Obal (v tis. K&)

Polozka CUs Zména IFRS
Cizi zdroje 4.689 0 4.689
Rezervy 0 0 0
Dlouhodobé zavazky 0 0 0
Kratkodobé zavazky 4.689 0 4.689
Zavazky z obchodnich vztahi 1.600 0 1.600
Zavzfl%ky kf’ supolec., c}en.,druzstva 2350 0 2350
a k acastniklim sdruzeni
ZavazKky k zaméstnanciim 176 0 176
Za\./.avlzgy,ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho 145 0 145
pojisténi
Stat - danové zavazky a dotace 40 0 40
Dohadné ucty pasivni 377 0 377
Jiné zavazky 1 0 1
Bankovni tvéry a vypomoci 0 0 0
Casové rozliseni 0 0 ]

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazi spol. V& CH Obal
Vykaz zisku a ztrat

JelikoZ si spolecnost nepronajima Zadny majetek formou finan¢niho leasingu
a pri prechodu na IFRS nedochazi v rozvaze k zadnym jinym vyznamnym zménam,
nedojde k Zddné vyznamné zméné ani u vykazu zisku a ztrat.

K jediné tipravé VZZ dojde pouze kviili odlisnému pojeti vynosi a nakladt u CUS
a [FRS. PoloZzka zména stavu zdsob vlastni vyroby bude vynulovana a jeji vySe pre-
sunuta do vykonové spotieby. Vlivem této zmény ovSem nedojde k dpravé pridané
hodnoty ani samotného vysledku hospodareni. Dojde pouze k prerozdéleni vynosi
a nakladi.

Tab.33  Uprava vykazu zisku a ztrat spole¢nosti V & CH Obal (v tis. K¢&)

Polozka CUs Zména IFRS
Vykony 23.841 63 23.904
Trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb 23.904 0 23.904
Zména stavu zasob vlastni vyroby -63 63 0
\Vykonova spotieba 18.742 -63 18.679
Spotireba materialu a energie 17.856 0 17.856
Sluzby 886 -63 823
Pridana hodnota 5.099 0 5.099
Osobni naklady 4.742 0 4.742
Mzdové naklady 3.537 0 3.537
Naklady na socialni zabezpeceni a zdravot. pojiSténi 1.118 0 1.118
Socialni naklady 87 0 87
Dané a poplatky 10 0 10
Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 372 0 372
Zména stavu rezerv a opravnych poloZek v provozni 4 0 4
oblasti a komplexnich nakladi ptistich obdobi
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Ostatni provozni vynosy 162 0 162
Ostatni provozni ndklady 115 0 115
Provozni vysledek hospodareni 26 0 26
Ostatni finanéni ndklady 10 0 10
Financ¢ni vysledek hospodareni -10 0 -10
Dan z prijmi za béZnou ¢innost 10 0 10
splatna 10 0 10
Vysledek hospodaieni za béZnou ¢innost 6 0 6
Mimoradny vysledek hospodareni 0 0 0
Vysledek hospodai‘eni za i¢etni obdobi 6 0 6
Vysledek hospodaieni pied zdanénim 16 0 16

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazi spol. V & CH Obal

4.2.2 Hodnoceni financ¢ni situace spole¢nosti

V této Casti bude provedena finan¢ni analyza spolecnosti V& CH Obal. I v tomto
ptipadé dojde k analyze podle CUS i IFRS a k naslednému porovnani dosazenych
vysledkd.

Ukazatele rentability

Pti Upraveé ucetnich vykazil z ¢eskych ucetnich standardli na Mezinarodni standar-
dy ucetniho vykaznictvi nebyly zaznamenany Zadné zmény, které by ovlivnily vy-
sledek hospodareni nebo nékterou jinou polozku pouZivanou pfi vypoctu ukazate-
le rentability. Z tohoto dlivodu budou ukazatele rentability pro oba typy vykazova-
ni totozné.

Vzhledem k tomu, Ze provozni i finan¢ni vysledek hospodateni podniku neni ideal-
ni, nemohou ani ukazatele rentability dosahovat dobrych vysledkd. V tabulce ¢. 34
jsou zobrazeny vysledky rentability aktiv, vlastniho kapitalu a trzeb.

Tab.34  Ukazatele rentability spolecnosti V & CH Obal

Ukazatele rentability CUs IFRS

ROA 0,20 % 0,20 %
ROE 0,17 % 0,17 %
ROS 0,03 % 0,03 %

Zdroj: vlastni zpracovani

Spolec¢nost nedosahuje ani u jednoho ukazatele rentability hodnoty vyssi jak jedno
procento. Zhodnoceni celkovych aktiv, vlastniho kapitalu i trZzeb je tak na velmi
nizké drovni. V piipadé ROA spolecnost dokaze z 1 koruny vlastnich i cizich zdroji
vygenerovat zisk pouze 0,2 halére. Ani u ukazatele ROE neni situace nijak prizniva.
Riziko podstupované vlastniky tak neni naleZité ocenéno. U ukazatele ROS je jedna
koruna trZeb schopna vygenerovat pouze 0,03 haléfe zisku. Ale aZ porovnanim
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téchto ukazatelli s ostatnimi pomérovymi ukazateli lze objektivné posoudit, zda je
finan¢ni situace z pohledu vynosnosti kapitalu opravdu tak negativni, jak se
na prvni pohled zda.

Ukazatele zadluZenosti
U polozek vstupujicich do vypoctu ukazatele zadluZenosti opét nedoslo pfi prevo-
du ucetnich vykazi z CUS na IFRS k Zddnym zménam. I v tomto pripadé budou vy-

sledky ukazatelii stejné.

Tab.35  Ukazatele zadluZenosti spolecnosti V & CH Obal

Ukazatele zadluZenosti CUs IFRS
Celkova zadluZenost 57,31 % 57,31%
Dlouhodoba zadluzenost 0,00 % 0,00 %
Kratkodoba zadluZenost 57,31 % 57,31%
Urokové kryti - -

Zdroj: vlastni zpracovani

Hodnota celkové zadluZenosti by se méla pohybovat v rozmezi 30 - 60 % (Knap-
kovd, Pavelkova a Steker, 2013). Celkovd zadluZenost spole¢nosti V & CH Obal se
tedy nachazi v doporucovaném rozmezi. Vzhledem k tomu, Ze spoleCnost ve své
rozvaze vykazuje pouze kratkodobé zavazky, odpovida cela ¢ast celkové zadluze-
nosti pouze kratkodobé zadluZenosti (viz tabulka ¢. 35). Pokud tedy podnik nefi-
nancuje sva aktiva pomoci vlastniho kapitalu, vyuziva pouze kratkodobé cizi zdro-
je.

Dale je nutné uvést, Ze spoleCnost nevykazuje ve své rozvaze zZadné kratkodobé
ani dlouhodobé bankovni Gvéry a ani Zadné kratkodobé financni vypomoci. Neni
tedy mozné stanovit tirokové kryti, jelikoz podnik nevykazuje ani zadné nakladové
uroky, které vstupuji do vypoctu urokového kryti. Tato situace plati jak pro ucetni
vykazy sestavené podle CUS, tak i podle IFRS.

Ukazatele likvidity

U ukazatell likvidity uz dochazi pri pfechodu na vykazovani podle IFRS k urcité
zméné. Tato zména se projevuje navySenim obéznych aktiv, presnéji kratkodobych
pohledavek, o ¢asové rozliSeni. Hodnoty vSech zkoumanych ukazatelli pied tpra-
vou i po Upraveé na vykazovani dle IFRS jsou znazornény na obrazku ¢. 2.
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Obr. 2 Ukazatele likvidity spolec¢nosti V & CH Obal
Ukazatele likvidity
1,50 +
1,00 -
0,50 -
—

0,00

BéZna likvidita Pohotova Okamzita

likvidita likvidita

H CUS 1,44 0,92 0,14
L4 IFRS 1,45 0,93 0,14

Zdroj: vlastni zpracovani

U bézné likvidity dosahuje podnik lepSiho vysledku v pripadé vykazovani podle
IFRS. Nejedna se oviem o nijak vyrazny rozdil oproti CUS. Oba vysledky se nacha-
zeji tésné pod doporucovanymi hodnotami. Z tohoto pohledu lze konstatovat, Ze
spolecnost by neméla mit vétsi problémy se splacenim svych kratkodobych zavaz-
kd.

V pripadé pohotové likvidity ma opét spolecCnost lepsi vysledky pri vykazovani
podle IFRS. Rozdil je zaznamenan ve vysi jedné desetiny. Podnik vykazuje mirné
nizsi hodnoty, neZ jsou hodnoty optimalni. I pfes to by mél byt schopen
z kratkodobych pohledavek a kratkodobého finan¢niho majetku uhradit své splat-
né kratkodobé zavazky. Musi si ovSem tuto situaci velmi hlidat, aby nedoslo
k ptipadnym problémiim, coz plati i pro predchozi ukazatel.

Z vysledkl hotovostni likvidity je patrné, Ze spolecnost dosahuje stejnych hodnot
u obou zptisobii vykazovani. Podle doporuceni by se mél tento ukazatel pohybovat
vrozmezi 0,2 - 0,5, coZ ovSem spole¢nost neplni. Pfi nutnosti hradit pravé splatné
zavazky nemusi mit spolecnost dostatek penéznich prostiredkl a mize se tak do-
stat do platebni neschopnosti. Tato situace by mohla mit zanasledek droky
z prodleni, které samoziejmé navysuji naklady spole¢nosti. Z tohoto dlivodu by se
podnik mél zamétit na diikladné provadéni finan¢niho planovani. Pro zabezpeceni
dostate¢ného mnoZzstvi penéznich prostiedkd by si podnik mohl naptriklad pujcit
penize v bance nebo prodavat vice za hotové a necCekat tak na splatnost faktur.

Pfi porovnani vSech tii ukazatell je zfejmy nejvétsi rozdil mezi pohotovou a hoto-
vostni likviditou, kdy po odecteni kratkodobych pohledavek vznikne rozdil ve vysi
0,78, resp. 0,79. Tato zména je zplsobena vysokym stavem kratkodobych pohleda-
vek, konkrétné pohledavek z obchodnich vztahii v obéZnych aktivech spole¢nosti.
Podnik by mél proto klast vétsi dliraz na rizeni pohledavek. Mél by trvat na vcas-
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nych dhradach od svych odbératelli a v pripadé nutnosti zavést uroky z prodleni
nebo nabizet skonto.

Ukazatele aktivity

Pomoci ukazateld aktivity lze zjistit, jestli spoleCnost efektivné vyuziva své vlozené
prostredky. Pro jejich urceni je vyuzit obrat celkovych aktiv, doba obratu zasob,
pohledavek a zavazk (viz tabulka ¢. 36).

Tab.36  Ukazatele aktivity spole¢nosti V & CH Obal

Ukazatelé aktivity CUs IFRS

Obrat celkovych aktiv 2,92 2,92
Doba obratu zasob (dny) 37,14 37,14
Doba obratu pohledavek (dny) 54,71 55,39
Doba obratu zavazku (dny) 70,62 70,62

Zdroj: vlastni zpracovani

U obratu celkovych aktiv nedochazi pri prechodu na vykazovani podle Mezinarod-
nich standardi ucetniho vykaznictvi k Zadné zméné. Hodnota tohoto ukazatele je
v obou piipadech rovna 2,92. Podnik je tak schopen obratit vSechen sviij majetek
témér 3 krat za rok. Lze tedy konstatovat, Ze spolecnost dobre a efektivné hospo-
dari se svymi celkovymi aktivy.

Doba obratu zdsob dosahuje jak v podminkach CUS, tak i v podminkach IFRS, hod-
noty 37,14 dni. Tuto dobu by si mél podnik snaZit udrzet, poptipadé ji do budoucna
jesté vice sniZit.

U doby obratu pohleddvek je pti prechodu na IFRS zaznamenana zména ve vySi ne-
celého dne, coz neni nijak vyrazné. Tato zména je ddna prevodem c¢asového rozli-
Seni do kratkodobych pohledavek. Vtomto piipadé spolecnost ¢eka necelé dva
mésice na platby od svych odbératelli. Jak uz bylo uvedeno u ukazatele likvidity,
spolecnost by se méla zamérit na dlislednéjsi fizeni svych pohledavek.

Doba obratu zdvazkii je u spolecnosti vykazovana ve vysi 70,62 dnli u obou ucet-
nich systémi. Spolec¢nost tak témér dva a ptl mésice vyuziva dodavatelsky uveér.

Pti srovnani vyse doby obratu zavazkil a pohledavek je ziejmé, Ze spole¢nost vyka-
zuje zaporny obchodni deficit, a to témér 16 dnli. Podnik tak prostiednictvim do-
davatelskych avéri financuje své pohledavky, coZ je pro néj samozirejmé vyhodné.
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Altmanuv model

[ u této spolecnosti je nutné vyuzit dvé varianty vypoctu Altmanova modelu. Jednu
pro ucetni vykazy sestavené podle CUS a druhou pro IFRS. Vysledky obou variant
jsou znazornény v tabulce ¢. 37.

Tab.37  Altmantiv model spolecnosti V & CH Obal

Ukazatel Vaha pro CUS B pro IFRS VySl?;.i;;{ pro
CPK/Aktiva 1,2 0,3058 0,717 0,1867
Nerozdélené

zisky/Aktiva 1,4 0,5600 0,847 0,3388
EBIT/Aktiva 3,3 0,0065 3,107 0,0061
VK/Cizi zdroje 0,6 0,4470 0,420 0,3129
Trzby/Aktiva 1 2,9215 0,998 2,9157
ZavazKky po

splatnosti/Vynosy -1 -0,0005 j i
Z-score - 4,2402 - 3,7601

Zdroj: vlastni zpracovani

Z hlediska dosaZenych hodnot je mozZné konstatovat, Ze se spolecnost V & CH Obal
nachazi v pasmu prosperity, kdy vykazuje uspokojivou finan¢ni situaci. Vyrazné
lepsi hodnoty modelu Z-skére je dosaZeno v pripadé sestaveni ucetnich vykazi
podle ¢eskych tcetnich standardu.

Model IN 05

Model IN 05 lze pouZit pouze pro ceské spolecnosti, proto bude vyuZit pouze
v ptipadé sestaveni ucetni zavérky podle CUS. Jednotlivé vysledky modelu IN 05
jsou zndzornény v tabulce ¢. 38.

Tab.38  Model IN 05 spole¢nosti V & CH Obal

Ukazatel Vaha Vysledek
Aktiva/Cizi zdroje 0,13 0,2268
EBIT/Nakladové uroky 0,04 -
EBIT /Aktiva 3,97 0,0078
Vynosy/Aktiva 0,21 0,6161
(c)ilz);zlir;: iz;l;ltlva/ Kratkodoby 0,09 0,1300
INO5 - 0,9807

Zdroj: vlastni zpracovani
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Hodnota modelu IN 05 se nachazi v tzv. pasmu Sedé zoény, kdy nelze jednoznacné
urcit, zda je podnik ohroZen bankrotem nebo se jedna o bezproblémovy podnik,
ktery bude pro své vlastniky a véritele bonitni. Spole¢nost vykazuje v pripadé mo-
delu IN 05 horsiho vysledku, nez je tomu u Altmanova modelu, coz je zplisobeno
vstupnimi hodnotami a jednotlivymi vdhami. Na zdkladé téchto vysledkl by tedy
spolecnost méla neustale hlidat vyvoj své finanCni situace, aby nedoSlo
k pripadnym problémuim.

4.2.3 Hodnoceni finanéni vykonnosti spole¢nosti

Zhodnoceni finan¢ni vykonnosti spolecnosti V & CH Obal bude provedeno pomoci
ukazatele ekonomické pridané hodnoty. Pracovni postup bude stejny jako u pred-
chozi zkoumané spolec¢nosti. Dojde tedy k sestaveni ukazateli EVA ve varianté en-

tity i equity.
EVA entity

Pro stanoveni hodnoty EVA entity bude nejprve vycislena hodnota Cistych operac-
nich aktiv, ¢istého provozniho vysledku hospodareni a vaZzenych primérnych na-
kladi na kapital. Na zakladé téchto ddajli bude mozné urcit vyslednou hodnotu
ekonomické pridané hodnoty.

« Cista operacni aktiva - NOA

Vzhledem k tomu, Ze spole¢nost V & CH Obal nema Zadny majetek porizeny formou
finan¢niho leasingu, bude pri prevodu aktiv na NOA provedena pouze jedna upra-
va. Jedna se o vylouceni nedroceného ciziho kapitalu. Tento kapital v sobé zahrnuje
vSechny cizi zdroje, které nejsou uroceny. Dojde tedy ke sniZeni aktiv o castku

e

4.689 tis. K¢. Tato uprava bude stejna pro oba zplisoby vykazovani i€etnich dat.

Tab.39  Prevod celkovych aktiv na NOA spolecnosti V & CH Obal (v tis. K¢)

Polozka CUs IFRS

Celkova aktiva pired ipravou 8182 8 182
Neuroceny cizi kapital (-) 4 689 4 689
Cista operaéni aktiva NOA 3.493 3.493

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Marik, Marikova (2005)

Pro zachovani rovnosti aktiv a pasiv musi dojit i k editaci strany pasiv. Z polozky
cizich zdroji budou odstranény kratkodobé zavazky, které predstavuji netiroceny
cizi kapital. JelikoZ spole¢nost vykazuje v cizich zdrojich jen kratkodobé zavazky,
dojde k tiplnému vynulovani cizich zdroji. Kapitalova ¢ast rozvahy tak bude tvore-
na pouze polozkou vlastni kapital. Vysledky obou zplisobtli vykazovani tak musi byt
i v tomto pripadé stejné.
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Tab.40  Uprava strany pasiv spole¢nosti V & CH Obal (v tis. K&)

Polozka CUs IFRS

Vlastni kapital 3.493 3.493
Zakladni kapital 200 200
Rezervni fondy a ost. fondy ze zisku 20 20
Hospodarsky vysledek minulych let 3.267 3.267
Vysledek hospodareni bézného obd. 6 6
Ekvivalenty VK 0 0
Cizi zdroje 0 0
Celkovy investovany kapital C 3.493 3.493

Zdroj: vlastni zpracovani
« Cisty provozni vysledek hospodai‘eni - NOPAT

Pro vyjadrenti Cistého provozniho vysledku hospodareni se opét vychazi z vysledku
hospodareni za béZnou Cinnost pred zdanénim. Jak jiZ bylo nékolikrat uvedeno,
spolecnost nema Zadny majetek porizeny formou leasingu a ani nedisponuje jinymi
vyznamnymi polozkami, které by mohly ovlivnit VH. Z tohoto diivodu nedojde ani
u jednoho zpusobu vykazovani ucetnich vykazl k zadnym udpravam. JelikoZ spo-
le¢nost nevyuziva zadné bankovni uvéry, nema ani zadné nakladové uroky, které
by se musely pric¢ist k VH. Vysledny Cisty provozni vysledek hospodareni tak bude
ve stejné vysi, jako je vysledek hospodareni za béZnou cCinnost, coz je patrné
z tabulky C. 41.

Tab.41  Uprava vysledku hospodai‘eni na NOPAT spole¢nosti V & CH Obal (v tis. K¢)

Polozka CUs IFRS
Vysledek hospodareni za béZznou

¢innost pred tpravou 16 16
VH za béZnou ¢innost po upravé 16 16
Rozdil VH pred tipravou a po upravée 0 0
Plivodni dan 10 10
Dodate¢na dan 0 0
NOPAT 6 6

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé Marik a kol., (2007)
* Naklady na vlastni kapital
Nejprve jsou vyjadieny naklady na vlastni kapital pomoci stavebnicového modelu,

ktery je moZné vyuZit pouze pro ucetni vykazy sestavené podle Ceskych ucetnich
standardd.
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Tab.42  Naklady na vlastni kapital spolec¢nosti V & CH Obal

Polozka CUSs

Bezrizikova prémie r¢ 2,26 %
Prémie za riziko velikosti podniku ria 5,00 %
Prémie za podnikatelské riziko rpq 9,80 %
Prémie za riziko finan¢ni stability rgs 0,14 %
Prémie za riziko finan¢ni struktury rgst 10,00 %
Naklady na vlastni kapital re 27,20 %

Zdroj: vlastni zpracovani

Bezrizikovd prémie je ve stejné vysi jako byla u podniku Granimex, jelikoZ se jedna
o vynosnost desetiletych statnich dluhopist. V pripadé prémie za riziko velikosti
podniku dosahuje spole¢nost jeji maximalni vySe. Dilvodem je skute¢nost, Ze vyka-
zuje nizsi hodnotu vlastniho kapitalu neZ je 100 mil. K¢.

Prémie za podnikatelské riziko dosahuje témér svého maxima, jelikoZ se zde zkou-
ma rentabilita celkového kapitalu, a tato hodnota se bliZi nule.

Pti vypoctu prémie za riziko financni stability se vychazi z irovné bézné likvidity.
Podnik ve zkoumaném roce vykazuje hodnotu této likvidity ve vySi 1,44.
V disledku toho je nutné konkrétni hodnotu prémie dopocitat. Vysledkem je tak
prémie ve vysi 0,14 %.

Spolec¢nost nevyuZziva bankovni avéry a nevykazuje tak Zadné nadkladové uroky.
Diky tomu neni mozné stanovit velikost drokového kryti. Je tedy uvaZovano,
Ze urokové kryti odpovida nulové hodnoté, a proto dosahuje prémie za riziko fi-
nancni struktury svého maxima ve vysi 10 %.

SecCtenim hodnot jednotlivych prémii je mozné vyjadrit celkové naklady na vlastni
kapital, které ¢ini 27,20 %.

Pro vypocet nakladli na vlastni kapital pro ucetni vykazy sestavené podle IFRS je
vyuzit opét model CAPM. Postup vypoctu je stejny jako u spolecnosti Granimex.
Naklady na vlastni kapital jsou tedy 9,32 %.

» Vazené primérné naklady na kapital - WACC

Vazené primeérné naklady na kapital jsou dalS$i proménnou, ktera vstupuje do vy-
poctu ukazatele EVA entity. Jak uz bylo mnohokrat uvedeno, spole¢nost nevyuziva
Zadné bankovni uvéry, a proto jsou naklady na cizi kapital rovny nule. Pri dapravé
rozvahy doslo k uplnému vynulovani poloZKky cizich zdrojl. Z téchto divodi se
musi pomér mezi cizimi zdroji a celkovym kapitalem rovnat nule. Naopak pomér
vlastniho a celkového kapitalu musi odpovidat hodnoté jedna. Jednotlivé mezivy-
pocty a vysledna hodnota WACC jsou znazornény v nasledujici tabulce.
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Tab.43  Vypocet hodnoty WACC spolecnosti V & CH Obal

Polozka CUs IFRS

Naklady na cizi kapital rq (v %) 0,00 0,00
Naklady na vlastni kapital re (v %) 27,20 9,32
CK/K 0 0
VK/K 1 1
Dariova sazba (v %) 19,00 19,00
WACC (v %) 27,20 9,32

Zdroj: vlastni zpracovani
* EVA entity

Na zakladé vyse provedenych vypoctl a uprav jiz Ize stanovit kone¢nou hodnotu
ukazatele ekonomické pridané hodnoty. Z niZe uvedené tabulky ¢. 44 jednoznacné
plyne, Ze spolecnost V & CH Obal netvoii hodnotu pro své vlastniky, a to ani jednim
zplisobem vykazovani ucetnich dat. V pripadé IFRS dosahuje podnik lepsiho vy-
sledku, a to témér o 625 tis. K¢ Vzhledem k tomu, Ze pti ipravach tcetnich vykazii
nedoslo k odli$eni mezi vykazovanim CUS a IFRS, je tato diference zptisobena vy-
hradné rozdilnym stanovenim nakladd na vlastni kapital.

Tab.44  Vypocet ukazatele EVA entity spolec¢nosti V & CH Obal

Polozka CUs IFRS

NOPAT (v tis. K&) 6 6
NOA (v tis. K¢&) 3.493 3.493
WACC (v %) 27,20 9,32
EVA entity (v tis. K¢) -944,10 -319,55

Zdroj: vlastni zpracovani
EVA equity

Ukazatel EVA equity bude opét vyuZit pouze pro ucetni vykazy sestavené podle
CUS. V tabulce ¢. 45 jsou zobrazeny jednotlivé vstupni proménné a samoziejmé
i kone¢na hodnota ekonomické pridané hodnoty.

Tab. 45  Vypocet ukazatele EVA equity spolec¢nosti V & CH Obal

Polozka Cus

ROE (v %) 0,17
re (v %) 27,20
Spread (ROE - re) (v %) -27,03
Vlastni kapital (v tis. K¢) 3.493
EVA equity (v tis. K¢) -944,16

Zdroj: vlastni zpracovani
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Ani u této varianty ukazatele EVA nedosahuje spolecnost kladného vysledku.
Pro vlastniky tak neni vytvorena Zddna hodnota navic. Porovndnim ukazatele EVA
equity s ukazatelem EVA entity Ize konstatovat, Ze jejich hodnoty dosahuji témér
stejné vySe. V pripadé EVA equity se pocita pouze s vlastnim kapitalem, naopak
v pripadé EVA entity se vychazi z celkového kapitalu spole¢nosti, tj. z vlastniho
i ciziho kapitalu. Vzhledem k tomu, Ze pri upravé poloZek rozvahy na c¢ista operacni
aktiva doslo k uplnému vynulovani cizich zdrojii, vychazi i ukazatel EVA entity
pouze z vlastniho kapitalu. Rozdil ve vyslednych hodnotach je dan odliSnym poje-
tim nakladl na kapital.
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5 Diskuze vysledku a navrhy doporucéeni

Vramci této kapitoly jsou posouzeny dopady pievodu ucetnich vykazl z ceské
upravy na IFRS. Dale je posouzen vliv téchto diferenci na financni situaci
a vykonnost spolec¢nosti.

Vzhledem k tomu, Ze nebylo moZné od spolecnosti ziskat veSkeré nezbytné infor-
mace, nemohly byt zaznamenany vSechny zmény potiebné pro prevod ucetnich
vykazl na IFRS. Z tohoto diivodu se u obou spole¢nosti jedna o ,zjednoduseny”
prevod.

U spolecnosti Granimex ma nejvétsi podil na zméné ucetnich vykazi finan¢ni lea-
sing. Zarazenim leasingu do rozvahy doslo na strané aktiv k navySeni polozky Sa-
mostatné movité véci a soubory movitych véci o 1.326 tis. K¢ a dale ke sniZeni poloz-
ky Ndklady pristich obdobi. Na strané pasiv doslo ke sniZeni polozky Vysledku hos-
podareni bézného obdobi a ke zvySeni Vysledku hospodareni minulych let. Tim se
zvysil Vlastni kapitdl o 226 tis. K¢. Dale byly zvySeny Dlouhodobé a Krdtkodobé zd-

vazky.

JelikoZ Mezinarodni standardy tGc¢etniho vykaznictvi neumoZiiuji vykazovat Casové
rozliseni jak na strané aktiv, tak pasiv, muselo dojit k jeho presunu do Krdtkodo-
bych pohleddvek a zdvazkii. Pti prevodu rozvahy na tucetni systém IFRS doslo cel-
kové k navySeni Aktiv o 1.110 tis. K¢.

V pripadé vykazu zisku a ztrat bylo nutné v souvislosti s finan¢nim leasingem na-
vysit polozku Odpisti, Ndkladovych urokii, OdloZené dané a snizit Vykonovou spotre-
bu.

Kromé toho doSlo vlivem rozdilného nahledu na sestaveni VZZ k prevodu Mimo-
rddného vysledku hospodareni do Ostatnich provoznich vynosi a prevodu Zmény
stavu zdsob vlastni vyroby z Vykonti do Vykonové spotieby. Tyto zmény vSak nemély
vliv na vyslednou hodnotu vysledku hospodareni. Na zakladé aprav VZZ byla hod-
nota Vysledku hospodareni za béZnou ¢innost sniZena o 249 tis. K¢.

Pti prechodu na vykazovani podle IFRS nebyl zaznamendan vyraznéjsi rozdil ve vy-
sledcich jednotlivych ukazatell financni analyzy. Pokud zde byly pozorovany néja-
ké zmény, v Zddném pripadé nebyly takové, aby vyrazné ovlivnily vysledky spolec-
nosti a zménily tak jeji celkové hodnoceni.

Ptevod ucetnich vykazi mél vSak negativni vliv na ukazatele rentability. OdliSnosti
byly zplisobeny sniZenim Vysledku hospodareni a navySenim Celkovych aktiv. Nej-
vétsi zména se projevila u rentability vlastniho kapitalu, kde doSlo k vyraznému
poklesu tohoto ukazatele. V podminkach CUS dosahoval tento ukazatel hodnoty
jedna, predevsim kvili velmi nizkému zapojeni Viastniho kapitdlu. Prostiednictvim
prechodu tak doslo k vérnéjSimu zobrazeni skutecného stavu. Zahranicni investori
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si tedy mohou udélat lepSi obrazek o spoleCnosti nez CeSti investori, kteri ziskaji
hodnocenim podniku zkreslené ddaje. U ostatnich ukazatelli rentability se rozdily
projevily minimalné.

Celkové se ukazatele rentability pohybuji na velmi nizkych hodnotach, coz dokazu-
je i srovnani vysledku rentability aktiv s odvétvovym primérem (viz tabulka ¢. 46).

Tab.46  Srovnani rentability aktiv spole¢nosti Granimex s odvétvim

Ukazatel rentability

ROA 3,58 % 3,00 % 19,60 %

Zdroj: vlastni zpracovani ((Ministerstvo primyslu a obchodu, 2015)

Pro zvysSeni téchto hodnot by se méla spolecnost zamérit na zvySovani vysledku
hospodareni, coz Ize uskutecnit navySovanim trZeb, popf. sniZzovanim nakladi
souvisejicich s ¢innosti podniku. Pro navysSeni trzeb je pro spolecnost diileZité,
aby se snazila aktivné vyhledavat nové odbératele a udrzovat si dobré vztahy se
stavajicimi obchodnimi partnery. Pfi snaze ziskat nového odbératele je potifeba byt
maximalné pripraven a v rdmci moZnosti se snazit co nejlépe prizpusobit jeho po-
zadavklim. V oblasti nakladi je podstatné spravné rizeni a neustala kontrola vSech
vyznamnych poloZek, at uzZ se jedna napiiklad o naklady spojené s elektrinou, vo-
dou, plynem, pohonnymi hmotami, materidlem nebo o naklady osobni. Pred sa-
motnou optimalizaci nakladi je vZdy nutné udélat si podrobny rozbor vyse nakla-
dl, aby timto krokem v budoucnu nedoslo k ohrozeni fungovani spole¢nosti. Na-
priklad by se mohlo jednat o Spatné stanoveni nakladd na vyrobu vyrobkii. Neza-
hrnuti vSech nutnych poloZek by se totiZ mohlo promitnout do vysledné ceny vy-
robki a spole¢nost by tak mohla pftijit v kone¢ném diisledku o zna¢nou ¢ast ziskd.

U ukazatelli zadluZenosti doslo vlivem transformace ucetnich vykazl k poklesu
celkové zadluzenosti, kde se jeji hodnota sniZila o 0,34 procentniho bodu. Jelikoz
zarazeni majetku porizeného formou leasingu mélo vliv jak na kratkodobé, tak
i na dlouhodobé zavazky, doslo k nartistu dlouhodobé zadluZenosti a ke sniZeni
kratkodobé zadluZenosti. Na sniZeni kratkodobé zadluZenosti mél také vliv presun
Casového rozliseni do Krdtkodobych zdvazkil.

Na prvni pohled se miZe zdat, Ze je spoleCnost tésné pred bankrotem, jelikoz jeji
celkova zadluZenost presahuje hodnotu 97 %. Pri blizSim pohledu je ovSem mozZno
zjistit, Ze se z velké casti jedna pouze kratkodobou zadluZenost. Pomér mezi krat-
kodobou a dlouhodobou zadluZenosti je priblizné ve vysi 75:22. Podnik tak pouZi-
va agresivni strategii financovani, ktera miize prinést vysoky vynos, ale soucasné je
spojena i s vysokym rizikem.

Vzhledem k tomu, Ze spolecnost vyuziva predevsim cizi zdroje kratkodobého cha-
rakteru, je vhodné se zamérit zejména na optimalizaci pracovniho kapitalu
s dlirazem na pohledavky a zavazky.
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Pfechodem na IFRS se snizila hodnota vSech ukazateld likvidity, ovSem v radech
pouze nékolika desetin. Nizké hodnoty ukazatelli lze prisuzovat vysokym hodno-
tam Krdtkodobych zdvazkii.

Na zakladé porovnani vsSech tii ukazatell likvidity lze konstatovat, Ze spole¢nost
vykazuje vysoky stav zdsob a pohledavek. Z porovnani vysledkii ukazatell likvidity
s primérnymi hodnotami odvétvi je patrné, Ze spole¢nost ma s touto oblasti pro-
blémy (viz tabulka ¢. 47). Vpripadé odvétvi se vSechny hodnoty pohybuji
v doporucovanych mezich. Podobnost je ovSem moZné spatrit v oblasti pohleda-
vek, kde i odvétvi vykazuje vyraznéjsi rozdil mezi pohotovou a okamzitou likvidi-
tou.

Tab.47  Srovnani ukazateld likvidity spole¢nosti Granimex s odvétvim

Ukazatele likvidity Cos IFRS Oodvétvi
Bézna likvidita 1,004 0,992 2,270
Pohotova likvidita 0,550 0,548 1,770
Okamzita likvidita 0,057 0,056 0,660

Zdroj: vlastni zpracovani (Ministerstvo priimyslu a obchodu, 2015)

Dalsi problematickou oblasti v ramci obéZnych aktiv je hodnota zboZi na skladé,
coZ opét souvisi s optimalizaci pracovniho kapitalu. Podnik by naptiklad mohl pro
optimalizaci zasob vyuZit metodu Just in time. U pohledavek je naopak nutné, aby
podnik lépe ridil své pohledavky. Pro sniZeni rizika opozdénych plateb
od odbératelli by spole¢nost méla neustale provérovat solventnost svych budou-
cich, ale i stavajicich odbératelt. Dale by podnik mohl Gc¢tovat penale za prekroceni
doby splatnosti, popf. by se mohl zajistit faktoringem nebo forfaitingem.
Z hodnocenti likvidity dale vyplynulo, Ze spolec¢nost disponuje nizkym stavem Krdt-
kodobého financniho majetku. Nedostatek hotovosti miize spolecnost reSit napfi-
klad prodejem za hotové nebo odprodejem nepotiebného majetku, ktery lze iden-
tifikovat napriklad podle vyuziti vyrobnich kapacit. VSechna doporuceni v oblasti
obéznych aktiv maji pozitivni vliv na pracovni kapital.

Ukazatele aktivity vypocitané na zakladé ucetnich vykazl sestavenych dle IFRS
dosahly horsich vysledki, nez v ptipadé CUS. Rozdily ve vysledcich oviem nebyly
opét nijak vyrazné. Napiiklad u doby obratu zasob k Zadné zméné nedoslo. Odlis-
nosti ve vysledcich byly opét zplisobeny navySenim Krdtkodobych zdvazkii a pohle-
davek.

Jak vyplyva z tabulky €. 48, spolecnost je schopna lépe pracovat se svym majetkem,
nez je tomu v pripadé odvétvi. Za rok dokdze majetek obratit priblizné 2,5krat,
kdeZto v odvétvi je to pouze néco malo pres 1,5.
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Tab.48  Srovnani obratu aktiv spolecnosti Granimex s odvétvim

Ukazatel aktiv

Obrat celkovych aktiv 2,40 2,29 1,66

Zdroj: vlastni zpracovani (Ministerstvo priimyslu a obchodu, 2015)

Jak jiz bylo vySe uvedeno, spolecnost vykazuje vysoky stav zasob, ktery se promita
i do vysoké doby obratu zasob. Je tedy velmi diileZité snaZit se optimalizovat vysi
téchto zasob. V ramci dobrych vztahi se svymi dodavateli by se podnik mohl poku-
sit o vyhodnéjsi terminy dodavek zasob, aby tyto zasoby zbytecné nevazaly jinde
potiebné penézni prostredky a nenavysSovaly naklady na skladovani. Spole¢nost
vykazuje u obou tcetnich systémi zaporny obchodni deficit. Hradi tedy své krat-
kodobé zavazky pozdéji, neZ prichazeji platby od odbératelli. Na zdkladé této sku-
tecnosti nemusi mit podnik problémy s likviditou. Hodnoty doby obratu pohleda-
vek i zavazkil jsou priliS vysoké, coZ opét dokazuje, Ze by se spole¢nost méla zamé-
Fovat predevsim na optimalizaci pracovniho kapitalu.

Celkové zhodnoceni spole¢nosti Granimex bylo provedeno pomoci bankrotnich
modeld. Na zakladé Altmanova modelu spada podnik do tzv. Sedé zény, kdy nelze
jednoznacné urcit, zda se jedna o bonitni €i bankrotujici podnik. Tohoto vysledku
bylo dosaZeno jak pti vykazovani podle CUS, tak i dle IFRS. Lepsi vysledek byl viak
zaznamenan u Ucetnich vykazl sestavenych podle ceskych ucetnich standardi.
Dal$im modelem pouzitym pro hodnoceni byl model IN 05, ktery pouze potvrdil
vysledek predchoziho modelu.

Finan¢ni vykonnost byla zhodnocena pomoci ukazatele ekonomické pridané hod-
noty (dale jen EVA). V ptipadé CUS dokazala spole¢nost, i pfes ne zrovna piiznivé
vysledky pomérovych ukazateldi, vytvorit hodnotu jak pro vlastniky (EVA equity),
tak i pro vlastniky a véritele (EVA entity). NiZ$i hodnotu vykazovala prvni varianta
ukazatele, a to predevsim z divodu velmi nizké hodnoty vlastniho kapitalu.

Podle Mezinarodni tcetnich standardi byla hodnota ukazatele EVA entity zdporna
a spolecnost tak nevytvarela novou hodnotu pro své vlastniky a véritele. Rozdil

VIV

leasingu. Mozné potiZe v této oblasti nastinil jizZ Altmantv model.

Prostrednictvim korela¢ni analyzy byly identifikovany faktory, které nejvice ovliv-
nily vykonnost spolecnosti Granimex (viz tabulka ¢. 49). Vykony, Provozni vysledek
hospodareni a Vysledek hospodareni béZného obdobi mély pozitivni vliv na vysledek
ukazatele EVA equity, coz se jevi jako zrejma zaleZitost, a to predevsim z diivodu
charakteru vypoctu tohoto ukazatele. VSechny tyto vyjmenované poloZky totiz
ovliviiuji vysledek hospodareni, pomoci kterého se stanovuje ukazatel EVA. Nao-
pak jako jediny vyznamné negativné ovlivinujici faktor byly identifikovany Ndklady
na vlastni kapitdl, cozZ znamenad, Ze ¢im vySsi jsou naklady na vlastni kapital, tim

vV
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struktury sice vyuzivat cizi zdroje, ale ne kratkodobé, jak je tomu nyni. Mél by spiSe
vyuzivat zpoplatnéné cizi zdroje, které mu pomohou zvySovat ukazatel EVA. To
vSak v dany okamzik neni Uuplné moZné, protoZe spolecnost na Zadny uvér nedo-
sahne. | tato analyza tedy potvrdila, Ze by se spolecnost méla zamérovat predevsim
na zvysovani trzeb. Pro sniZeni naklad(i na vlastni kapital by bylo vhodné sniZit
prémii za riziko financ¢ni stability, ktera v soucasnosti dosahuje 9,84 %. Jejiho sni-
Zeni by se dalo docilit zvySenim bézné likvidity.

Tab.49  Vliv vybranych faktorti na ukazatel EVA equity spole¢nosti Granimex

Proménna Hodnota

Vykony 0,918723
Provozni vysledek hospodareni 0,868758
Vysledek hospodareni béZného obdobi 0,993212
Naklady na vlastni kapital -0,888191

Zdroj: vlastni zpracovani

U spolecnosti V & CH Obal nedoSlo vlivem prechodu na Mezinarodni standardy
ucetniho vykaznictvi témér k zadné zméné. Podnik totiZ nevyuziva Zadny majetek
potizeny formou finan¢niho leasingu a ani nevykazuje priliS mnoho polozek
ve svych ucetnich vykazech. Na zakladé téchto skutecnosti doslo jen k minimalnim
upravam ucetnich vykazi.

V ptipadé rozvahy bylo nutné na strané aktiv upravit Casové rozliseni, jelikoz IFRS
ho neumoznuje vykazat jako samostatnou polozku. Na zakladé toho musela byt
vykazana jako soucast Krdtkodobych pohleddvek. Vzhledem k tomu, Ze na strané
pasiv podnik nevykazuje polozku Casového rozliseni, nedoslo zde k zadné tpravé.
JelikoZ byl proveden pouze presun polozky v ramci strany aktiv, nemélo to Zadny
vliv na Celkovd aktiva.

Co se tyka vykazu zisku a ztrat, tak zde doSlo také pouze kjedné zméné, ktera
i vtomto pripadé neméla vliv na vyslednou hodnotu Vysledku hospodareni. Jednalo
se o presun polozky Zmeény stavu zdsob vlastni vyroby z Vykonii do Vykonové spo-
treby.

Zmény provedené v ramci prechodu na IFRS tak mély dopad pouze na ukazatele
likvidity a aktivity. Na ostatni ukazatele nemél tento prechod viibec Zadny vliv.

Spole¢nost dosahuje voblasti rentability velmi nizkych hodnot. U Zadného
ze zkoumanych ukazatelli rentability podnik nedosahuje ani jednoho procenta.
Pro spolecnost je tedy velmi dileZité zjistit priciny takto nizkych hodnot. Diivodem
mohou byt napriklad Spatné nastavené ceny prodavanych vyrobkd nebo nesprav-
né rizené naklady. Toto vSe miize mit vliv na vysledek hospodateni, a tedy i na ren-
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tabilitu podniku. Spatnou situaci dokazuje i srovnani s odvétvim, kde se hodnoty
pohybuji nad 19 % (viz tabulka ¢. 50).

Tab.50  Srovnani rentability aktiv spole¢nosti V & CH Obal s odvétvim

Ukazatel rentability Cos IFRS Oodvétvi
ROA 0,20 % 0,20 % 19,60 %
ROE 0,17 % 0,17 % 25,67 %

Zdroj: vlastni zpracovani (Ministerstvo priimyslu a obchodu, 2015)

V oblasti zadluZenosti nema spolecnost Zadné problémy. Vykazuje primérenou
zadluZenost, kterou se snaZzi drzet ptibliZzné na trovni 58 %. Pri bliZSim pohledu je
moZné zjistit, Ze podnik je zadluZen pouze kratkodobé. Nevykazuje tedy zadné
dlouhodobé zavazky ani bankovni uvéry. I presto by podnik nemél tuto oblast
do budoucna podcenovat a stale by si mél hlidat svou optimalni kapitalovou struk-
turu.

Prechodem na IFRS doSlo v oblasti likvidity k navySeni béZné a pohotové likvidity.
Rozdily v fadu desetin byly zptisobeny navy$enim Krdtkodobych pohleddvek o Ca-
sové rozliseni.

Vsechny ukazatele likvidity se nachazi mirné pod doporuc¢ovanymi hodnotami, coz
ovSem nemusi hned znamenat, Ze ma spole¢nost problémy se splacenim svych za-
vazkil. Porovnanim ukazatelt likvidity lze zjistit, Ze spole¢nost vykazuje vyssi stav
zasob a pohledavek. Pro zvysSeni téchto ukazatelii by se mél podnik zaméfit
na lepsi rizeni a kontrolu vySe zasob a pohledavek ve vztahu k dosahovanym trz-
bam. Dale se ukazalo, Ze podnik disponuje nizkym stavem Krdtkodobého finan¢niho
majetku, coz se projevuje na okamzité likvidité. Nedostatek hotovosti by mohla
i tato spolecnost resit napriklad prodejem za hotové nebo odprodejem nepotieb-
ného majetku.

Jak naznacuje tabulka ¢. 51, ani tato spole¢nost se svymi hodnotami likvidity nebli-
zi primérnym hodnotdm v odvétvi. V této oblasti Ize doporucit, aby se spole¢nost
snazila o zvySovani Krdtkodobého financniho majetku, ¢imZz by mohlo dojit
k navyseni vSech ukazateli likvidity.

Tab.51  Srovnani ukazateld likvidity spolecnosti V & CH Obal s odvétvim

Ukazatele likvidity CUs IFRS Odvétvi
Bé#na likvidita 1,44 1,45 2,270
Pohotova likvidita 0,92 0,93 1,770
Okamzita likvidita 0,14 0,14 0,660

Zdroj: vlastni zpracovani (Ministerstvo priimyslu a obchodu, 2015)
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U ukazatelti aktivity doslo vlivem prechodu na IFRS pouze ke zméné u doby obratu
pohledavek, kde se tato doba prodlouzila o necely jeden den. Opét to bylo zpiiso-
beno navySenim Krdtkodobych pohledavek.

Jak dokazuje tabulka ¢. 52, jedinou oblasti, kde spole¢nost V & CH Obal dosahuje
lepsiho vysledku nez odvétvi, je obrat celkovych aktiv. Podnik tedy dokaZze, stejné
jako spolecnost Granimex, efektivnéji vyuzivat sviij majetek.

Tab.52  Srovnani obratu aktiv spolecnosti V & CH Obal s odvétvim

Ukazatel aktiv CU Odvétvi

Obrat celkovych aktiv 2,92 2,92 1,66

Zdroj: vlastni zpracovani (Ministerstvo priimyslu a obchodu, 2015)

[ u této spolecnosti je zaznamenana vysoka doba obratu pohledavek a zavazki.
V oblasti pohleddavek by proto meéla spoletnost trvat na rychlejSich platbach
od svych odbérateld. Svym dlouholetym odbérateliim by mohla naptiklad nabid-
nout moznost vyuzivat skonto. Naopak u nespolehlivych odbératel by podnik mu-
sel zavést uroky z prodleni. Pokud by ovSem spole¢nost nechtéla vyuZzivat téchto
moznosti, mohla by se napftiklad zajistit formou faktoringu nebo forfaitingu,
na zakladé ¢ehoZ by mohlo dojit i k rychlejsim dhradam zavazk®. Tim by poklesla
i doba obratu zavazkd.

Celkové zhodnoceni financ¢ni situace spole¢nosti V & CH Obal bylo provedeno po-
moci bankrotnich modeld. V ptipadé Altmanova modelu je spole¢nost zafazena
mezi podniky, které by nemély mit finan¢ni problémy. Tohoto vysledku bylo dosa-
7eno jak v piipadé CUS, tak i v ptipadé IFRS. O néco lépe je vak spole¢nost hodno-
cena v pripadé ceskych tucetnich standardii. U modelu IN 05 nedoSlo k potvrzeni
predchoziho vysledku. Podle tohoto modelu podnik spada do tzv. Sedé zoény, kde
nelze jednoznacné urcit, zda se jedna o bonitni ¢i bankrotujici spolecnost.

Pro zhodnoceni financ¢ni vykonnosti spolecnosti byl zvolen ukazatel ekonomické
pridané hodnoty (dale jen EVA). U obou ucetnich systémi vysla ekonomicka pfri-
dana hodnota zaporné, coZ potvrzuje skutecnost, Ze spolecnost nedokaze tvoftit
hodnotu ani pro své vlastniky ani pro véritele. Vzhledem k tomu, Ze u této spolec-
nosti nedoslo pri prechodu na IFRS k témér Zddné zméné, rozdil mezi vysledky je
zplisoben pouze odliSnym stanovenim nakladl na vlastni kapital. V tomto ptipadé
dosahuje spolecnost lepsiho vysledku u vykazovani podle IFRS.

Pfevodem aktiv na cistd provozni aktiva doslo k vylouceni nedrocenych cizich
zdroj. Jelikoz podnik vyuZziva pouze kratkodobé zavazky, odpovidaji ¢ista operac-
ni aktiva vlastnimu kapitalu. Dale v pripadé EVA entity jsou ndklady na cizi kapital
rovny nule, nebot' podnik nevyuZziva Zadné dlouhodobé cizi zdroje. Na zakladé
téchto skutecnosti jsou vysledky ukazateli EVA entity a equity témét shodné.
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Na zakladé provedené korelac¢ni analyzy byly identifikovany faktory nejvice ovliv-
nujici ekonomickou pridanou hodnotu, které maji vliv na finan¢ni vykonnost spo-
le¢nosti V & CH Obal. Pozitivnim smérem piisobi na ukazatel EVA equity Provozni
vysledek hospodareni a Vysledek hospodareni béZného obdobi, coZ je opét logické
vzhledem k charakteru vypoctu ukazatele. Naopak negativni vliv maji Krdtkodobé
pohleddvky, Vykonovd spotreba a Financni vysledek hospodareni. Jak potvrdila tato
analyza, spolecnost by se méla zamértit na lepsi rizeni pohledavek. V oblasti Vyko-
nové spotreby by meélo dojit ke snizeni nakladi na material. V tomto pripadé by
bylo vhodné se zamérit na neustdlou kontrolu a hodnoceni svych dodavatelt, zda
napriklad néjaky jiny dodavatel nenabizi vyhodnéjsi podminky, at uZz se jedna
o rizné slevy nebo pruzné terminy dodavek materialu. SniZeni téchto nakladi by
mélo pozitivni vliv nejen na vysledek hospodatenti, ale také i na ekonomickou pfi-
danou hodnotu a na ukazatele rentability.

Tab.53  Vliv vybranych faktorti na ukazatel EVA equity spole¢nosti V & CH Obal

Proménna Hodnota

Kratkodobé pohledavky -0,770559
Vykonova spotieba -0,849982
Provozni vysledek hospodareni 0,852640
Finan¢ni vysledek hospodareni -0,803344
Vysledek hospodareni bézného obdobi 0,865319

Zdroj: vlastni zpracovani

Na zavér diskuzi je vhodné uvést srovnani pomérovych ukazateli mezi spolecnosti
Granimex, V & CH Obal a odvétvim. Jak ukazuje tabulka ¢. 54, problémovou oblasti
je rentabilita, u které ani jeden podnik nedosahuje upokojivych vysledku. Oproti
predchozimu roku 2012 je u obou spolecnosti patné zlepsSeni témér ve vSech uve-
denych ukazatelich. Jejich finan¢ni situace se tedy postupné zlepsuje. Pfi porovnani
s odvétvim dosahuji obé spolecnosti vZdy horsich vysledki. Jedinou vyjimku tvoii
obrat aktiv, kde dosahuji lepSich vysledkd. Na zakladé pomérovych ukazateli je
moZné konstatovat, Ze lepsi finan¢ni situaci vykazovala spolecnost V & CH Obal,
a to predevsim v oblasti zadluZenosti a likvidity.
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Tab. 54

Srovnani pomérovych ukazatelli u zkoumanych spole¢nosti a odvétvi

Spolecnost Granimex = Spolecnost V & CH Obal Odvétvi

Ukazatel

2012 2013 2012 2013 2012 2013
ROA 0,01 % 3,58 % 0,67 % 0,20 % 20,78 % 19,60 %
ROE -54 600 % 100 % 1,61 % 0,17 % 24,59 % 25,67 %
Koeficient samofi- 0% 1,66 % 3839% | 4269% | 6607% | 6257%
nancovani
Obrat aktiv 2,340 2,400 2,47 2,91 1,68 1,66
Bézna likvidita 1,050 1,004 1,38 1,44 2,49 2,27
Pohotova likvidita 0,530 0,550 0,76 0,92 1,94 1,77
Okamzita likvidita 0,010 0,057 0,15 0,14 0,98 0,66

Zdroj: vlastni zpracovani (Ministerstvo priimyslu a obchodu, 2015)
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6 Zaver

Cilem této diplomové prace bylo vymezeni rozdilli mezi icCetni zavérkou sestave-
nou dle &eskych téetnich standardt (CUS) a zavérkou vytvorenou dle mezinarod-
nich ucetnich standardi (IFRS). Nasledné byl posouzen vliv zjiSténych diferenci
na vykonnost vybranych podnikatelskych subjekti.

Pfi pfechodu na Mezinarodni standardy ucetniho vykaznictvi mél u spolec¢nosti
Granimex nejvétsi podil na zméné Ucetnich vykazli majetek porizeny formou fi-
nancniho leasingu. DoSlo tak ke zméné nékolika polozek jak v rozvaze, tak i ve vy-
kazu zisku a ztrat. Naopak u spolec¢nosti V & CH Obal nedoslo vlivem ptechodu
na IFRS témér k zadné zméné, jelikoZ podnik nema v soucasnosti uzavienou zad-
nou leasingovou smlouvu. Na zakladé této skutecnosti bylo provedeno jen mini-
malni mnoZstvi dprav ucetnich vykaz.

Na zakladé provedené financ¢ni analyzy lze konstatovat, Ze spolecnost Granimex
vykazovala lepsi vysledky spiSe v pripadé dcetnich vykazli sestavenych v souladu
s Ceskymi Ucetnimi standardy. Pfechodem na IFRS tak doslo ke zvySeni vypovidaci
hodnoty ucetnich vykazli a samoziejmé i k pravdivéjsimu zachyceni skutecné fi-
nancni situace a vykonnosti spolecnosti. Vzhledem ktomu, Ze u spolecnosti
V & CH Obal nedoslo vlivem prechodu k tolika zménam, byly vysledky témér totoz-
né.

Zhodnocenim soucasné finan¢ni situace a vykonnosti byly u spole¢nosti Granimex
identifikovany problémy predevSim v oblasti zadluZenosti a likvidity. Pro zlepSeni
jeji situace by bylo tedy vhodné se zaméfit na optimalizaci pracovniho kapitalu.
V pripadé spolecnosti V & CH Obal by mélo dojit zejména k optimalizaci pohleda-
vek a zvySeni rentability.

Pfi porovnani spole¢nosti Granimex s jejim konkurentem spole¢nosti V & CH Obal
lze na zakladé pomérovych ukazatelli i bankrotnich modeld konstatovat, ze lepsi
finan¢ni situaci vykazuje spole¢nost V & CH Obal, a to predevsim v oblasti zadluze-
nosti a likvidity.

Vzhledem k soucasné finan¢ni situaci a vykonnosti spolecnosti nelze doporucit
prechod na vykazovani Ucetnich informaci v souladu s IFRS. Je zde totiZ spousta
negativnich dopadd, které svédci o tom, Ze by podniky mély ztstat pti vykazovani
svych ucetnich informaci vérni CUS. Nevyhodou je zde napiiklad ¢asova, kvalifi-
kac¢ni a finan¢ni narocnost prechodu, nutnost Upravy informacniho systému
a hlavné nutnost stale pouzivat CUS pro stanoveni dafiového zakladu. Na druhou
stranu, pokud by se néktery z podnikid rozhodl prejit na vykazovani podle IFRS,
mohlo by to pro néj predstavovat konkuren¢ni vyhodu oproti ostatnim podnikiim
v odvétvi, jelikoZ by mohl snadnéji ziskat zahranicni obchodni partnery.
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Priloha¢.1 PouZité vzorce pro pomérové ukazatele

Ukazatele rentability
. EBIT
~ Celkova aktiva
ROE — EAT
"~ Vlastni kapital
ROS — EAT
Triby

Ukazatele zadluzenosti

Cizi zdroje

Celkova zadluz t =
etrova zadtuzenos Celkova aktiva

Dlouhodobé zavazky
Dlouhodoba zadluzenost =

Celkova aktiva

Kratkodobé zavazky

Kratkodoba zadluzenost = Celkova aktiva

EBIT
Nakladové Uroky

Urokové kryti =

Ukazatele likvidity

Obézna aktiva

Bézna likvidita =
czna tkviaad Kratkodobé zavazky

Obéina aktiva — Zasoby

Pohotova likvidita = Kratkodobé zavazky

Obéina aktiva — Zasoby — Pohledavky

Okamsit likvidita =
amzita likvidaita Kratkodobé zavazky
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Ukazatele aktivity

) Triby
Obrat aktiv =

Celkova aktiva

Doba obraty zisob — Zasoby
oba obratu zasob = Triby /360
Dob latnosti pohledivek = Pohledavky
oba splatnosti pohledavek = Triby /360
Kratkodobé zavazky

Doba splatnosti kratkod. zavazkl = Triby/360
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Priloha ¢.2 Rozvaha - Aktiva spolec¢nosti Granimex CZ s.r. 0.k 31.12. 2013

AKTIVA (v tis. K¢&) CUs Zména IFRS

Aktiva celkem 23.968 1.110 25.078

A. Pohledavky za upsany vlastni kapital 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 5.460 1.326 6.786
B. 1. Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0
B.IL. Dlouhodoby hmotny majetek 5.460 1.326 6.786
1. PozemKy 882 0 882

2. | Stavby 6.554 0 6.554

3 Samos'cva‘Ené movité véci a soubory 280 1326 1.606

mov. véci

7. Nedokonceny dlouh. hmotny majetek 303 0 303

9. Ocenovaci rozdil k nabytému majetku -2.559 0 -2.559
B.III Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0
C. Obézna aktiva 18.135 157 18.292
C.L Zasoby 8.193 0 8.193
1. | Material 1.589 0 1.589

3. | Vyrobky 1.274 0 1.274

5. | Zboz 5.330 0 5.330
C.IL Dlouhodobé pohledavky 0 0 0
C.III Kratkodobé pohledavky 8.908 157 9.065
1. | Pohledavky z obchodnich vztahi 8.821 0 8.821

7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 87 0 87

9. | Jiné pohledavky 0 157 157
C.IV Kratkodoby finan¢ni majetek 1.034 0 1.034
1. Penize 158 0 158

2. | Utty v bankach 876 0 876

D.L Casové rozliseni 373 -373 0
1. | Naklady pristich obdobi 247 -247 0

3. Prijmy pristich obdobi 126 -126 0
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Priloha ¢.3 Rozvaha - Pasiva spole¢nosti Granimex CZ s.r. 0. k 31.12. 2013

PASIVA (v tis. K¢) CUs Zména IFRS
Pasiva celkem 23.968 1.110 25.078
A. Vlastni kapital 397 226 623
Al Zakladni kapital 200 0 200
1. Zakladni kapital 200 0 200
Al Kapitalové fondy 0 0 0
A.Ill. | Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 20 0 20
1. Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond 20 0 20
A.IV. | Hospodarsky vysledek minulych let -220 481 261
1. Nerozdéleny zisk minulych let 481 481
2. Neuhrazend ztrata minulych let -220 0 -220
Vysledek hospodareni bézného ticetni-

A.V. ho obdobi (+/-) 397 -255 142
B. Cizi zdroje 23.454 1.001 24.455
B.1 Rezervy 0 0 0
B.IL. Dlouhodobé zavazky 5.126 628 5.754
4 Zév:fl%ky kfe supole(:., é}en.,druistva 4358 0 4358

a k acastniklim sdruzeni
9. | Jiné zavazky 768 528 1.296
10. OdloZeny danovy zavazek 0 100 100
B.III. | Kratkodobé zavazky 11.827 373 12.200
1. Zavazky z obchodnich vztahi 10.219 0 10.219
4 Zévzfl%ky kf} sopoleé., é}en.,druistva 17 0 17

a k ticastniklim sdruZzeni
5. Zavazky k zaméstnancim 435 0 435
6. Zavazky Ze,sociél.rllvihvo Z,abezpeéem' 173 0 173

a zdravotniho pojiSténi

7. Stat - danové zavazky a dotace 907 0 907
10. Dohadné ucty pasivni 68 0 68
11. Jiné zavazky 8 373 381
B.IV. | Bankovni tivéry a vypomoci 6.501 0 6.501
1. Bankovni avéry dlouhodobé 268 0 268
2. Kratkodobé bankovni tvéry 3.983 0 3.983
3. Kratkodobé finan¢ni vypomoci 2.250 0 2.250
CI Casové rozliseni 117 -117 0
1. | Vydaje pristich obdobi 117 -117 0
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Ptiloha ¢. 4 Vykaz zisku a ztrat spolecnosti Granimex CZ s.r.o. k31. 12. 2013

Vykaz zisku a ztrat (v tis. K¢) CUs Zména IFRS
I.  [TrZzby za prodej zboZi 30.174 0 30.174
A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 25.527 0 25.527
+ |Obchodni marze 4.647 0 4.647
II.  [Vykony 27.376 -45 27.331
1. [Trzby za prodej vlastnich vyrobkii a sluzeb 27.331 0 27.331
2. [Zména stavu zasob vlastni vyroby 45 -45 0
B. Vykonova spoti‘eba 24.304 -756 23.548
1. Spotieba materialu a energie 20.939 0 20.939
2. Sluzby 3.365 -756 2.609
+ [Pridani hodnota 7.719 711 8.430
C. Osobni ndklady 5.305 0 5.305
1. Mzdové naklady 3.905 0 3.905
3 Né.lﬂatiy,na socialni zabezpeceni a zdravotn{ 1283 0 1.283
ojisténi
4. [Socialni ndklady 117 0 117
D. Dané a poplatky 68 0 68
E. Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 752 780 1.532
III. [Trzby z prodeje dl. majetku a materidlu 4.213 0 4.213
2. [Trzby z prodeje materialu 4.213 0 4.213
F é&statkové cena prod. dl. majetku a materi- 3.943 0 3943
2. Prodany material 3.943 0 3.943
Zména stavu rezerv a opravnych poloZek
G. v provozni oblasti a komplexnich nakladt -292 0 -292
FiStich obdobi
IV. |Ostatni provozni vynosy 174 6 180
H. Ostatni provozni naklady 288 37 325
*  |Provozni vysledek hospodareni 2.042 -100 1.942
X. |Vynosové uroky 8 0 8
N. Nakladové aroky 385 49 434
XI. |Ostatni finan¢ni vynosy 34 0 34
0. Ostatni finan¢ni naklady 1.231 0 1.231
*  [Financ¢ni vysledek hospodaieni -1.574 -49 -1.623
Q. Darni z prijmi za béZnou ¢innost 77 100 177
1. splatna 77 0 77
2. jodloZena 0 100 100
**  Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 391 -249 142
XIII. Mimoradné vynosy 6 -6 0
*  Mimoradny vysledek hospodareni 6 -6 0
*** Vysledek hospodareni za iicetni obdobi 397 -255 142
**+*  Vysledek hospodareni pred zdanénim 474 -155 319
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Piiloha ¢.5 Rozvaha - Aktiva spolec¢nosti V & CH Obal s.r.o.

AKTIVA (v tis. K¢&) CUs Zména IFRS

Aktiva celkem 8.182 0 8.182

A. Pohledavky za upsany vlastni kapital 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek 1.363 0 1.363
B. 1 Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0
B.IL Dlouhodoby hmotny majetek 1.363 0 1.363
3 Samostvat,né movité véci a soubory 1363 0 1363

mov. véci

B.III Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0
C. ObéZna aktiva 6.774 45 6.819
C.L Zasoby 2.466 0 2.466
1. Material 1.781 0 1.781

3. | Vyrobky 685 0 685
C.1I. | Dlouhodobé pohledavky 0 0 0
C.II Kratkodobé pohledavky 3.633 45 3.678
1. | Pohledavky z obchodnich vztahti 3.153 0 3.153

6. | Stat - danové pohledavky 26 0 26

7. Kratkodobé poskytnuté zalohy 444 0 444

9. | Jiné pohledavky 10 45 55
C.IV Kratkodoby finan¢ni majetek 675 0 675
1. | Penize 418 0 418

2. | Uéty v bankach 257 0 257

D.L Casové rozliseni 45 -45 0
1. | Naklady ptistich obdobfi 45 -45 0
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Ptiloha ¢. 6 Rozvaha - Pasiva spolec¢nosti V & CH Obal s.r.o.

PASIVA (v tis. K¢&) CUs Zména IFRS ‘
Pasiva celkem 8.182 0 8.182
A. Vlastni kapital 3.493 0 3.493
Al Zakladni kapital 200 0 200
1. | Zakladni kapital 200 0 200
AL Kapitalové fondy 0 0 0
A.ll. | Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 20 0 20
1. Zakonny rezervni fond /Nedélitelny fond 20 0 20
A.IV. | Hospodarsky vysledek minulych let 3.267 0 3.267
1. Nerozdéleny zisk minulych let 3.267 0 3.267
Vysledek hospodaieni bézného tucetni-
AV- | 10 obdobi (+/-) g Y 9
B. Cizi zdroje 4.689 0 4.689
B.I Rezervy 0 0 0
B.IIL Dlouhodobé zavazky 0 0 0
B.III. | Kratkodobé zavazky 4.689 0 4.689
1. Zavazky z obchodnich vztahi 1.600 0 1.600
4 Zévrfl%ky kfe sopoleé., é}en.{druistva 2350 0 2350
a k ucastnikiim sdruzeni
5. ZavazKky k zaméstnanclim 176 0 176
6. Zavazky Ze,sociél'r.lvihvo z’abezpeéeni 145 0 145
a zdravotniho pojiSténi
7. Stat - danové zavazky a dotace 40 0 40
10. Dohadné ucty pasivni 377 0 377
11. Jiné zavazky 1 0 1
B.IV. | Bankovni ivéry a vypomoci 0 0 0
CI Casové rozliseni 0 0 0
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Ptiloha ¢. 7 Vykaz zisku a ztrat spole¢nosti V & CH Obal s.r.o.

Vykaz zisku a ztrat (v tis. K¢) CUs Zména IFRS
+  |Obchodni marze 0 0 0
II.  [Vykony 23.841 63 23.904
1. [Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb 23.904 0 23.904
2. [Zména stavu zasob vlastni vyroby -63 63 0
B. Vykonova spotireba 18.742 -63 18.679
1. Spotreba materidlu a energie 17.856 0 0
2. Sluzby 886 -63 823
+ [Pridani hodnota 5.099 0 5.099
C. Osobni ndklady 4.742 0 4.742
1. Mzdové naklady 3.537 0 3.537
3 Né.lﬂafiy,na socialni zabezpeceni a zdravotni 1118 0 1118
ojisténi
4. [Socialni naklady 87 0 87
D. Dané a poplatky 10 0 10
E. Odpisy dl. nehmot. a hmotného majetku 372 0 372
Zména stavu rezerv a opravnych poloZek
G. v provozni oblasti a komplexnich nakladt -4 0 -4
FiStich obdobi
IV. |Ostatni provozni vynosy 162 0 162
H. Ostatni provozni ndklady 115 0 115
*  |Provozni vysledek hospodareni 26 0 26
0. Ostatni finan¢ni naklady 10 0 10
*  [Finan¢ni vysledek hospodaieni -10 0 -10
Q. Dan z prijmid za béZnou Cinnost 10 0 10
1. splatna 10 0 10
**  Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 6 0 6
*  [Mimoradny vysledek hospodareni 0 0 0
***  Vysledek hospodareni za iicetni obdobi 6 0 6
*¥**¥*  Vysledek hospodarieni pred zdanénim 16 0 16
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Piiloha ¢. 8 Leasingova tabulka osobnich automobilii spol. Granimex (v K¢)

Leasingo-

Min. leas.

SniZeni za-

vé splatka Pojistné splatka Urok vazku Stav zavazku
Cerven 2012 333.334 0 333.334 0 333.334 1.168.500
Cerven 2012 24.476 0 24.476 4.826,74 19.649,26 | 1.148.850,74
Cervenec 2012 24.476 0 24.476 4.745,58 19.730,42 1.129.120,32
Srpen 2012 24.476 0 24.476 4.664,08 19.811,92| 1.109.308,40
Zari 2012 24.476 0 24.476 4.582,24 19.893,76 | 1.089.414,63
Rijen 2012 24.476 0 24.476 4.500,06 19.975,94 | 1.069.438,70
Listopad 2012 24.476 0 24.476 4.417,55 20.058,45 1.049.380,25
Prosinec 2012 24.476 0 24.476 4.334,69 20.141,31 1.029.238,94
Celkem 2012 504.666 0 504.666 32.070,94 472.595,06 X
Leden 2013 24476 0 24.476 4.251,49 20.224,51 1.009.014,43
Unor 2013 24.476 0 24.476 4.167,95 20.308,05 988.706,39
Biezen 2013 24.476 0 24.476 4.084,07 20.391,93 968.314,45
Duben 2013 24.476 0 24.476 3.999,83 20.476,17 947.838,29
Kvéten 2013 24.476 0 24.476 3.915,25 20.560,75 927.277,54
Cerven 2013 24.094 0 24.094 3.830,32 20.263,68 907.013,86
Cervenec 2013 24.094 0 24.094 3.746,62 20.347,38 886.666,47
Srpen 2013 24.094 0 24.094 3.662,57 20.431,43 866.235,04
Zari 2013 24.094 0 24.094 3.578,17 20.515,83 845.719,21
Rijen 2013 24.094 0 24.094 3.493,43 20.600,57 825.118,64
Listopad 2013 24.094 0 24.094 3.408,33 20.685,67 804.432,97
Prosinec 2013 24.094 0 24.094 3.322,88 20.771,12 783.661,86
Celkem 2013 291.038 0 291.038 45.460,92 245.577,08 X
Leden 2014 24.094 0 24.094 3.237,09 20.856,91 762.804,94
Unor 2014 24.094 0 24.094 3.150,93 20.943,07 741.861,87
Brezen 2014 24.094 0 24.094 3.064,42 21.029,58 720.832,29
Duben 2014 24.094 0 24.094 2.977,55 21.116,45 699.715,85
Kvéten 2014 24.094 0 24.094 2.890,33 21.203,67 678.512,18
Cerven 2014 24.094 0 24.094 2.802,74 21.291,26 657.220,92
Cervenec 2014 24.094 0 24.094 2.714,79 21.379,21 635.841,71
Srpen 2014 24.094 0 24.094 2.626,48 21.467,52 614.374,19
Zari 2014 24.094 0 24.094 2.537,81 21.556,19 592.818,00
Rijen 2014 24.094 0 24.094 2.448,76 21.645,24 571.172,76
Listopad 2014 24.094 0 24.094 2.359,35 21.734,65 549.438,12
Prosinec 2014 24.094 0 24.094 2.269,57 21.824,43 527.613,69
Celkem 2014 289.128 0 289.128 33.079,83 256.048,17 X
Leden 2015 24.094 0 24.094 2.179,42 21.914,58 505.699,11
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Unor 2015 24.094 0 24.094 2.088,90 22.005,10 483.694,01
Brezen 2015 24.094 0 24.094 1.998,00 22.096,00 461.598,01
Duben 2015 24.094 0 24.094 1.906,73 22.187,27 439.410,75
Kvéten 2015 24.094 0 24.094 1.815,08 22.278,92 417.131,83
Cerven 2015 24.094 0 24.094 1.723,05 22.370,95 394.760,88
Cervenec 2015 24.094 0 24.094 1.630,65 22.463,35 372.297,53
Srpen 2015 24.094 0 24.094 1.537,86 22.556,14 349.741,38
Zari 2015 24.094 0 24.094 1.444,68 22.649,32 327.092,06
Rijen 2015 24.094 0 24.094 1.351,12 22.742,88 304.349,19
Listopad 2015 24.094 0 24.094 1.257,18 22.836,82 281.512,37
Prosinec 2015 24.094 0 24.094 1.162,85 22.931,15 258.581,22
Celkem 2015 289.128 0 289.128 20.095,53 269.032,47 X
Leden 2016 24.094 0 24.094 1.068,13 23.025,87 235.555,34
Unor 2016 24.094 0 24.094 973,01 23.120,99 212.434,35
Brezen 2016 24.094 0 24.094 877,51 23.216,49 189.217,86
Duben 2016 24.094 0 24.094 781,61 23.312,39 165.905,47
Kvéten 2016 24.094 0 24.094 685,31 23.408,69 142.496,77
Cerven 2016 24.094 0 24.094 588,61 23.505,39 118.991,39
Cervenec 2016 24.094 0 24.094 491,52 23.602,48 95.388,91
Srpen 2016 24.094 0 24.094 394,02 23.699,98 71.688,93
Zari 2016 24.094 0 24.094 296,13 23.797,87 47.891,06
Rijen 2016 24.094 0 24.094 197,82 23.896,18 23.994,88
Listopad 2016 24.094 0 24.094 99,12 23.994,88 0,00
Celkem 2016 265.034 0 265.034 6.452,78 258.581,22

Celkem 1.638.994 1.638.994 | 137.160,00 | 1.501.834,00
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Piiloha ¢.9 Leasingova tabulka motocykld spol. Granimex (v K¢)

Leasingova Min. leas. - Snizeni

splitka Pojistné splatka Urok Zavazku Stav zavazku
Cerven 2008 63.832 0 63.832 0 63.832 323.890
Cerven 2008 7.868 2.470 5.398 0 5.398 318.492
Cervenec 2008 7.868 2.470 5.398 0 5.398 313.094
Srpen 2008 7.868 2.470 5.398 0 5.398 307.696
Zari 2008 7.868 2.470 5.398 0 5.398 302.297
Rijen 2008 7.868 2.470 5.398 0 5.398 296.899
Listopad 2008 7.868 2.470 5.398 0 5.398 291.501
Prosinec 2008 7.868 2.470 5.398 0 5.398 286.103
Celkem 2008 118.909 | 17.290 101.619 0 101.619 X
Leden 2009 7.868 2.470 5.398 0 5.398 280.705
Unor 2009 7.868 2.470 5.398 0 5.398 275.307
Brezen 2009 7.868 2.470 5.398 0 5.398 269.908
Duben 2009 7.868 2.470 5.398 0 5.398 264.510
Kvéten 2009 7.868 2.470 5.398 0 5.398 259.112
Cerven 2009 7.868 2.470 5.398 0 5.398 253.714
Cervenec 2009 7.868 2.470 5.398 0 5.398 248.316
Srpen 2009 7.868 2.470 5.398 0 5.398 242.918
Zari 2009 7.868 2.470 5.398 0 5.398 237.519
Rijen 2009 7.868 2.470 5.398 0 5.398 232.121
Listopad 2009 7.868 2.470 5.398 0 5.398 226.723
Prosinec 2009 7.868 2.470 5.398 0 5.398 221.325
Celkem 2009 94.418 | 29.640 64.778 0 64.778 X
Leden 2010 7.868 2.470 5.398 0 5.398 215.927
Unor 2010 7.868 2.470 5.398 0 5.398 210.528
Brezen 2010 7.868 2.470 5.398 0 5.398 205.130
Duben 2010 7.868 2.470 5.398 0 5.398 199.732
Kvéten 2010 7.868 2.470 5.398 0 5.398 194.334
Cerven 2010 7.868 2.470 5.398 0 5.398 188.936
Cervenec 2010 7.868 2.470 5.398 0 5.398 183.538
Srpen 2010 7.868 2.470 5.398 0 5.398 178.139
Zari 2010 7.868 2.470 5.398 0 5.398 172.741
Rijen 2010 7.868 2.470 5.398 0 5.398 167.343
Listopad 2010 7.868 2.470 5.398 0 5.398 161.945
Prosinec 2010 7.868 2.470 5.398 0 5.398 156.547
Celkem 2010 94.418 | 29.640 64.778 0 64.778 X
Leden 2011 7.868 2.470 5.398 0 5.398 151.149
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Unor 2011 7.868 2.470 5.398 0 5.398 145.750
Brezen 2011 7.868 2.470 5.398 0 5.398 140.352
Duben 2011 7.868 2.470 5.398 0 5.398 134.954
Kvéten 2011 7.868 2.470 5.398 0 5.398 129.556
Cerven 2011 7.868 2.470 5.398 0 5.398 124.158
Cervenec 2011 7.868 2.470 5.398 0 5.398 118.760
Srpen 2011 7.868 2.470 5.398 0 5.398 113.361
Zari 2011 7.868 2.470 5.398 0 5.398 107.963
Rijen 2011 7.868 2.470 5.398 0 5.398 102.565
Listopad 2011 7.868 2.470 5.398 0 5.398 97.167
Prosinec 2011 7.868 2.470 5.398 0 5.398 91.769
Celkem 2011 94.418 | 29.640 64.778 0 64.778 X

Leden 2012 7.868 2.470 5.398 0 5.398 86.371
Unor 2012 7.868 2.470 5.398 0 5.398 80.972
Brezen 2012 7.868 2.470 5.398 0 5.398 75.574
Duben 2012 7.868 2.470 5.398 0 5.398 70.176
Kvéten 2012 7.868 2.470 5.398 0 5.398 64.778
Cerven 2012 7.868 2.470 5.398 0 5.398 59.380
Cervenec 2012 7.868 2.470 5.398 0 5.398 53.982
Srpen 2012 7.868 2.470 5.398 0 5.398 48.583
Zari 2012 7.868 2.470 5.398 0 5.398 43.185
Rijen 2012 7.868 2.470 5.398 0 5.398 37.787
Listopad 2012 7.868 2.470 5.398 0 5.398 32.389
Prosinec 2012 7.868 2.470 5.398 0 5.398 26.991
Celkem 2012 94.418 | 29.640 64.778 0 64.778 X

Leden 2013 7.868 2.470 5.398 0 5.398 21.593
Unor 2013 7.868 2.470 5.398 0 5.398 16.194
Brezen 2013 7.868 2.470 5.398 0 5.398 10.796
Duben 2013 7.868 2.470 5.398 0 5.398 5.398
Kvéten 2013 7.868 2.470 5.398 0 5.398 0
Celkem 2013 39.341| 12.350 26.991 0 26.991 X

Soucet 535.924 | 148.202 387.721 0 387.722 X
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Ptiloha ¢. 10 Leasingova tabulka nakladniho automobilu spol. Granimex (v K¢)

Leasingova Min. leas. - Snizeni

splitka Pojistné splatka Urok Zavazku Stav zavazku
Cervenec 2008 223.139 0 223.139 0 223.139 413.400
Cervenec 2008 10.079 3.189 6.890 0 6.890 406.511
Srpen 2008 10.079 3.189 6.890 0 6.890 399.621
Zari 2008 10.079 3.189 6.890 0 6.890 392.731
Rijen 2008 10.079 3.189 6.890 0 6.890 385.841
Listopad 2008 10.079 3.189 6.890 0 6.890 378.951
Prosinec 2008 10.079 3.189 6.890 0 6.890 372.061
Celkem 2008 283.611| 19.134 264.477 0 264.477 X
Leden 2009 10.079 3.189 6.890 0 6.890 365.171
Unor 2009 10.079 3.189 6.890 0 6.890 358.281
Brezen 2009 10.079 3.189 6.890 0 6.890 351.391
Duben 2009 10.079 3.189 6.890 0 6.890 344.501
Kvéten 2009 10.079 3.189 6.890 0 6.890 337.610
Cerven 2009 10.079 3.189 6.890 0 6.890 330.720
Cervenec 2009 10.079 3.189 6.890 0 6.890 323.830
Srpen 2009 10.079 3.189 6.890 0 6.890 316.940
Zari 2009 10.079 3.189 6.890 0 6.890 310.050
Rijen 2009 10.079 3.189 6.890 0 6.890 303.160
Listopad 2009 10.079 3.189 6.890 0 6.890 296.270
Prosinec 2009 10.079 3.189 6.890 0 6.890 289.380
Celkem 2009 120.948| 38.268 82.680 0 82.681 X
Leden 2010 10.079 3.189 6.890 0 6.890 282.490
Unor 2010 10.079 3.189 6.890 0 6.890 275.600
Brezen 2010 10.079 3.189 6.890 0 6.890 268.710
Duben 2010 10.079 3.189 6.890 0 6.890 261.820
Kvéten 2010 10.079 3.189 6.890 0 6.890 254.930
Cerven 2010 10.079 3.189 6.890 0 6.890 248.040
Cervenec 2010 10.079 3.189 6.890 0 6.890 241.150
Srpen 2010 10.079 3.189 6.890 0 6.890 234.260
Zari 2010 10.079 3.189 6.890 0 6.890 227.370
Rijen 2010 10.079 3.189 6.890 0 6.890 220.480
Listopad 2010 10.079 3.189 6.890 0 6.890 213.590
Prosinec 2010 10.079 3.189 6.890 0 6.890 206.700
Celkem 2010 120.948| 38.268 82.680 0 82.680 X
Leden 2011 10.079 3.189 6.890 0 6.890 199.810
Unor 2011 10.079 3.189 6.890 0 6.890 192.920
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Brezen 2011 10.079 3.189 6.890 0 6.890 186.030
Duben 2011 10.079 3.189 6.890 0 6.890 179.140
Kvéten 2011 10.079 3.189 6.890 0 6.890 172.250
Cerven 2011 10.079 3.189 6.890 0 6.890 165.360
Cervenec 2011 10.079 3.189 6.890 0 6.890 158.470
Srpen 2011 10.079 3.189 6.890 0 6.890 151.580
Zari 2011 10.079 3.189 6.890 0 6.890 144.690
Rijen 2011 10.079 3.189 6.890 0 6.890 137.800
Listopad 2011 10.079 3.189 6.890 0 6.890 130.910
Prosinec 2011 10.079 3.189 6.890 0 6.890 124.020
Celkem 2011 120.948 | 38.268 82.680 0 82.680 X
Leden 2012 10.079 3.189 6.890 0 6.890 117.130
Unor 2012 10.079 3.189 6.890 0 6.890 110.240
Brezen 2012 10.079 3.189 6.890 0 6.890 103.350
Duben 2012 10.079 3.189 6.890 0 6.890 96.460
Kvéten 2012 10.079 3.189 6.890 0 6.890 89.570
Cerven 2012 10.079 3.189 6.890 0 6.890 82.680
Cervenec 2012 10.079 3.189 6.890 0 6.890 75.790
Srpen 2012 10.079 3.189 6.890 0 6.890 68.900
Zari 2012 10.079 3.189 6.890 0 6.890 62.010
Rijen 2012 10.079 3.189 6.890 0 6.890 55.120
Listopad 2012 10.079 3.189 6.890 0 6.890 48.230
Prosinec 2012 10.079 3.189 6.890 0 6.890 41.340
Celkem 2012 120.948 | 38.268 82.680 0 82.680 X
Leden 2013 10.079 3.189 6.890 0 6.890 34.450
Unor 2013 10.079 3.189 6.890 0 6.890 27.560
Brezen 2013 10.079 3.189 6.890 0 6.890 20.670
Duben 2013 10.079 3.189 6.890 0 6.890 13.780
Kvéten 2013 10.079 3.189 6.890 0 6.890 6.890
Cerven 2013 10.079 3.189 6.890 0 6.890 0
Celkem 2013 60.474 | 19.134 41.340 0 41.340

Celkem 827.878 | 191.340 636.538 0 636.539
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Ptiloha ¢. 11 Leasingova tabulka poloautomat. piev. stroje spol. Granimex (v K¢)

Leasingova

Min. leas.

-

SniZeni

splitka Pojistné splatka Urok Zavazku Stav zavazku
Cervenec 2008 132.000 0 132.000 0 132.000 528.000
Cervenec 2008 10.971 457 10.514 3.184 7.330 520.670
Srpen 2008 10.971 457 10.514 3.140 7.374 513.296
Zari 2008 10.971 457 10.514 3.095 7.419 505.877
Rijen 2008 10.971 457 10.514 3.051 7.463 498.414
Listopad 2008 10.971 457 10.514 3.006 7.508 490.905
Prosinec 2008 10.971 457 10.514 2.960 7.554 483.351
Celkem 2008 197.826 2.742 195.084 | 18.435 179.390 X
Leden 2009 10.971 457 10.514 2915 7.599 475.752
Unor 2009 10.971 457 10.514 2.869 7.645 468.107
Brezen 2009 10.971 457 10.514 2.823 7.691 460.416
Duben 2009 10.971 457 10.514 2.776 7.738 452.678
Kvéten 2009 10.971 457 10.514 2.730 7.784 444.894
Cerven 2009 10.971 457 10.514 2.683 7.831 437.063
Cervenec 2009 10.971 457 10.514 2.636 7.878 429.185
Srpen 2009 10.971 457 10.514 2.588 7.926 421.259
Zari 2009 10.971 457 10.514 2.540 7.974 413.285
Rijen 2009 10.971 457 10.514 2.492 8.022 405.263
Listopad 2009 10.971 457 10.514 2.444 8.070 397.193
Prosinec 2009 10.971 457 10.514 2.395 8.119 389.074
Celkem 2009 131.652 5.484 126.168 | 31.891 99.761 X
Leden 2010 10.971 457 10.514 2.346 8.168 380.906
Unor 2010 10.971 457 10.514 2.297 8.217 372.689
Brezen 2010 10.971 457 10.514 2.247 8.267 364.423
Duben 2010 10.971 457 10.514 2.198 8.316 356.106
Kvéten 2010 10.971 457 10.514 2.147 8.367 347.740
Cerven 2010 10.971 457 10.514 2.097 8.417 339.323
Cervenec 2010 10.971 457 10.514 2.046 8.468 330.855
Srpen 2010 10.971 457 10.514 1.995 8.519 322.336
Zari 2010 10.971 457 10.514 1.944 8.570 313.766
Rijen 2010 10.971 457 10.514 1.892 8.622 305.144
Listopad 2010 10.971 457 10.514 1.840 8.674 296.470
Prosinec 2010 10.971 457 10.514 1.788 8.726 287.744
Celkem 2010 131.654 5.486 126.168 | 24.838 106.817 X
Leden 2011 10.971 457 10.514 1.735 8.779 278.965
Unor 2011 10.971 457 10.514 1.682 8.832 270.133
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Btezen 2011 10.971 457 10.514 1.629 8.885 261.248
Duben 2011 10.971 457 10.514 1.575 8.939 252.310
Kvéten 2011 10.971 457 10.514 1.521 8.993 243.317
Cerven 2011 10.971 457 10.514 1.467 9.047 234.270
Cervenec 2011 10.971 457 10.514 1.413 9.101 225.169
Srpen 2011 10.971 457 10.514 1.358 9.156 216.013
Zari 2011 10.971 457 10.514 1.303 9.211 206.801
Rijen 2011 10.971 457 10.514 1.247 9.267 197.535
Listopad 2011 10.971 457 10.514 1.191 9.323 188.212
Prosinec 2011 10.971 457 10.514 1.135 9.379 178.833
Celkem 2011 131.655 5.487| 126.168| 17.257 114.399 X
Leden 2012 10.971 457 10.514 1.078 9.436 169.397
Unor 2012 10.971 457 10.514 1.022 9.492 159.905
Btezen 2012 10.971 457 10.514 964 9.550 150.355
Duben 2012 10.971 457 10.514 907 9.607 140.748
Kvéten 2012 10.971 457 10.514 849 9.665 131.082
Cerven 2012 10.971 457 10.514 790 9.724 121.359
Cervenec 2012 10.971 457 10.514 732 9.782 111.577
Srpen 2012 10.971 457 10.514 673 9.841 101.735
Zari 2012 10.971 457 10.514 613 9.901 91.835
Rijen 2012 10.971 457 10.514 554 9.960 81.875
Listopad 2012 10.971 457 10.514 494 10.020 71.854
Prosinec 2012 10.971 457 10.514 433 10.081 61.774
Celkem 2012 131.652 5.484| 126.168| 9.109 122.543 X
Leden 2013 10.971 457 10.514 373 10.141 51.632
Unor 2013 10.971 457 10.514 311 10.203 41.430
Btezen 2013 10.971 457 10.514 250 10.264 31.165
Duben 2013 10.971 457 10.514 188 10.326 20.839
Kvéten 2013 10.971 457 10.514 126 10.388 10.451
Cerven 2013 10.971 457 10.514 63 10.451 0
Celkem 2013 65.825 2.741 63.084| 1.310 64.514

Celkem 790.263 | 27.423| 762.840|102.840 660.000
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Ptiloha ¢. 12 Leasingova tabulka rolomatu spol. Granimex (v K¢)

Leasingova

Min. leas.

-

SniZeni

splitka Pojistné splatka Urok Zavazku Stav zavazku
Cervenec 2008 298.149 0 298.149 0 298.149 896.601
Cervenec 2008 18.253 398 17.854 5.408 12.447 884.154
Srpen 2008 18.253 398 17.854 5.332 12.522 871.633
Zari 2008 18.253 398 17.854 5.257 12.597 859.035
Rijen 2008 18.253 398 17.854 5.181 12.673 846.362
Listopad 2008 18.253 398 17.854 5.105 12.750 833.612
Prosinec 2008 18.253 398 17.854 5.028 12.827 820.785
Celkem 2008 407.664 2.389 405.275| 31.310 376.354 X
Leden 2009 18.253 398 17.854 4.950 12.904 807.881
Unor 2009 18.253 398 17.854 4.872 12.982 794.899
Brezen 2009 18.253 398 17.854 4.794 13.060 781.839
Duben 2009 18.253 398 17.854 4.715 13.139 768.700
Kvéten 2009 18.253 398 17.854 4.636 13.218 755.482
Cerven 2009 18.253 398 17.854 4.556 13.298 742.184
Cervenec 2009 18.253 398 17.854 4.476 13.378 728.806
Srpen 2009 18.253 398 17.854 4.396 13.459 715.347
Zari 2009 18.253 398 17.854 4.314 13.540 701.807
Rijen 2009 18.253 398 17.854 4.233 13.622 688.185
Listopad 2009 18.253 398 17.854 4.151 13.704 674.481
Prosinec 2009 18.253 398 17.854 4.068 13.786 660.695
Celkem 2009 219.030 4.778 214.252 | 54.162 164.868 X
Leden 2010 18.253 398 17.854 3.985 13.870 646.825
Unor 2010 18.253 398 17.854 3.901 13.953 632.872
Brezen 2010 18.253 398 17.854 3.817 14.037 618.834
Duben 2010 18.253 398 17.854 3.732 14.122 604.712
Kvéten 2010 18.253 398 17.854 3.647 14.207 590.505
Cerven 2010 18.253 398 17.854 3.561 14.293 576.212
Cervenec 2010 18.253 398 17.854 3.475 14.379 561.833
Srpen 2010 18.253 398 17.854 3.388 14.466 547.367
Zari 2010 18.253 398 17.854 3.301 14.553 532.814
Rijen 2010 18.253 398 17.854 3.213 14.641 518.173
Listopad 2010 18.253 398 17.854 3.125 14.729 503.444
Prosinec 2010 18.253 398 17.854 3.036 14.818 488.626
Celkem 2010 219.030 4.778 214.252 | 42.183 176.847 X
Leden 2011 18.253 398 17.854 2.947 14.907 473.719
Unor 2011 18.253 398 17.854 2.857 14.997 458.721
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Brezen 2011 18.253 398 17.854 2.767 15.088 443.634
Duben 2011 18.253 398 17.854 2.676 15.179 428.455
Kvéten 2011 18.253 398 17.854 2.584 15.270 413.184
Cerven 2011 18.253 398 17.854 2.492 15.362 397.822
Cervenec 2011 18.253 398 17.854 2.399 15.455 382.367
Srpen 2011 18.253 398 17.854 2.306 15.548 366.819
Zari 2011 18.253 398 17.854 2.212 15.642 351.177
Rijen 2011 18.253 398 17.854 2.118 15.736 335.440
Listopad 2011 18.253 398 17.854 2.023 15.831 319.609
Prosinec 2011 18.253 398 17.854 1.928 15.927 303.682
Celkem 2011 219.031 4.779 214.252 | 29.309 189.723 X

Leden 2012 18.253 398 17.854 1.832 16.023 287.660
Unor 2012 18.253 398 17.854 1.735 16.119 271.540
Brezen 2012 18.253 398 17.854 1.638 16.217 255.323
Duben 2012 18.253 398 17.854 1.540 16.314 239.009
Kvéten 2012 18.253 398 17.854 1.441 16.413 222.596
Cerven 2012 18.253 398 17.854 1.343 16.512 206.084
Cervenec 2012 18.252 398 17.854 1.243 16.611 189.473
Srpen 2012 18.252 398 17.854 1.143 16.712 172.761
Zari 2012 18.252 398 17.854 1.042 16.812 155.949
Rijen 2012 18.252 398 17.854 941 16.914 139.035
Listopad 2012 18.252 398 17.854 839 17.016 122.019
Prosinec 2012 18.252 398 17.854 736 17.118 104.901
Celkem 2012 219.031 4.779 214.252 | 15.471 203.560 X

Leden 2013 18.252 398 17.854 633 17.222 87.679
Unor 2013 18.252 398 17.854 529 17.326 70.353
Brezen 2013 18.252 398 17.854 424 17.430 52.923
Duben 2013 18.252 398 17.854 319 17.535 35.388
Kvéten 2013 18.252 398 17.854 213 17.641 17.747
Cerven 2013 18.252 398 17.854 107 17.747 896.601
Celkem 2013 109.515 2.389 107.126 2.225 107.289 X

Celkem 1.393.302 | 23.892| 1.369.410|174.660 1.194.750 X




