Cash flow ManaZerskd ekonomika

V. CASH FLOW VE STRATEGICKEM ROZHODOVANI A PLANOVANI

Pojem cash flow ma sviij ptivod v USA, kde si jeho zjistovani vynutily potieby kapitdlovych trhi.
Zpravidla se nepteklddd a znamend tok (flow) penéz (cash). Od pocitku minulého stoleti se stal
pfedmétem z4jmu financni teorie a v 60.letech se objevuje jako doporuceni pro praxi rozsifit financni
vykazy podnikid o vykaz cash flow. Vykazovéni cash flow se od roku 1971 stalo v USA povinnou
soucdsti ucetni zavérky podniki. Pozadu nezlstala ani velkd Britdnie, kde bylo zavedeno od roku 1975
povinné vykazovani cash flow pro vSechny podniky s obratem nad 25 tisic liber. Evropskd unie
doporucuje clenskym zemim sestavovani tohoto vykazu ve 4.direktivé zroku 1978. Vybor pro
mezindrodni Ucetni standardy vydava v roce 1977 mezindrodni ucetni standard IAS 7, ktery upravuje

jednotné vykazovani cash flow.

Cash flow je definovén jako skutec¢ny pohyb penéznich prostfedkl podniku za urcité obdobi v souvislosti
s jeho ¢innosti. Je vychodiskem pro fizeni likvidity podniku, nebot”:
e existuje rozdil mezi pohybem hmotnych prostfedki a jejich penéZnim vyjadienim (napt. ndkup
zasob na obchodni uvér)
e vznikd Casovy nesoulad mezi hospodédiskymi operacemi vyvoldvajicimi ndklady a jejich
finan¢nim zachycenim (vznik mzdovych ndkladi a vlastni vyplata mezd)
e vznikd rozdil mezi ndklady a vydaji a mezi vynosy a piijmy (podvojné ucetnictvi zachycuje
hospodaiské jevy a vysledek hospodateni firmy nezdvisle na okamziku uskute¢nénych plateb)

Jde o tzv. retrospektivni cash flow, ktery odpovidd na otdzku, odkud se penize a jejich ekvivalenty
v daném Casovém intervalu vzaly a kam se pod¢ly.

Manazeti takto sleduji:
- absolutni i relativni intenzitu jednotlivych penéZnich tokii,
- posuny ve struktufe tokl a miru jejich stability
- formy vazanosti kapitdlu v aktivech podniku,
- zplsoby jeho uvoliiovéani a formy financovani podniku

Ve statickém pohledu ptedstavuje cash flow volnou zdsobu penéz, které ma podnik k dispozici. V podobé
ukazatele umoZiuje méftit finanéni situaci podniku.

V dynamickém pojeti jde o budouci penézni toky, které jsou soucdsti financnich pldnli (rozpocti)
podniku, resp.z pohledu investora o o¢ekdvané (diskontované) piijmy z investice.

VZNIK VYKAZU CASH FLOW

Vychozi datovou zdkladnou pro zjistovdni cash flow je ucetnictvi podniku. VynaloZené penézni
prostiedky vstupujici do podnikového procesu se v soustavé podvojného tucetnictvi transformuji do
jednotlivych sloZzek majetku a zdvazkl. Pfi prichodu podnikem jsou penéZni prostiedky vazany v jeho
aktivech, ve kterych se postupné pireménuji az do kone¢né Zadouci penézni podoby. Tento proces
pfemény (produkéni cyklus podniku) lze vyjadiit jako rozdil mezi kratkodobym kapitdlem a obéZnymi
aktivy (Cisty pracovni kapitdl).
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Z obrazku je ziejmé, ze zvySeni aktiv v sob& vaze potencidlni sniZzeni penéZnich prostiedkli a naopak
jejich sniZeni disponibilni penéZni prostfedky uvoliuje. PenéZni toky se zadrZuji v aktivech
(pohleddvkach) i kapitdlu (zdvazcich). Stoji na poc¢atku a na konci obchodnich transakei podniku a jejich
pohyb piimo ovliviiuje penézni toky. Pohledavky tvofii zachytny bod pfemény aktiv podniku v penize a
vazou penézni prostiedky. Zavazky (dluhy) podniku na druhé strané odklddaji redlny ubytek penéz.
Relaci mezi pohleddvkami nebo dluhy podniku a cash flow vyjadiuje nasledujici tabulka:

ZMENA STAVU VLIV NA CASH FLOW
Zvyseni pohleddvek Ubytek

Snizeni pohleddvek Prirastek

ZvySeni zavazki Prirastek

SniZen{ zdvazkd Ubytek

Zakladem pro sledovéani penéznich tokii podniku je rozvaha, kterd zachycuje jak vysledek hospodatreni
k ur¢itému okamziku, tak i stav penéZznich prostiedkti. Obdobné jak je rozvedena rozvahovd poloZzka
zisku ve vykazu zisku a ztréty, lze sledovat pohyb penéznich prostfedki v samostatném vykazu cash
flow.

TRIBILANCNI SYSTEM

Vytvotime-li z rozvahy, vykazu Z/Z a vykazu CF ttibilan¢ni systém, mizeme identifikovat 4 zdkladni
typy hospodatskych transakci:
a) Ziskov¢ i financn¢ ucinné transakce, které maji bezprostfedni vliv na penéZni prostiedky a
soucasn¢ jsou ndkladem ¢i vynosem (napf. prodej zboZi v hotovosti, hotové piijaté sluzby
v hotovosti atd.). Jde o nejjednodussi transakce, nebot’ ndklad je vydajem a vynos je pfi{jmem a
soucasné dochdzi k Cistému penéznimu toku, ktery vyjadiuje zménu stavu penéz podniku. Néaklad
znamena ubytek penéZnich prostiedk, zatimco vynos jejich piirtistek podle rovnice:

PSPP=-N+V=KS PP

b) Financ¢né u¢inné transakce, neovliviiujici zisk, které zvySuji ¢i sniZuji stav penéZnich prostfedkl a
soucasn¢ vyvoldvaji zménu piisluSného aktiva ¢i kapitdlu v rozvaze. Piikladem mohou byt
zaplacené pohledavky a zdvazky, poskytnuty ¢i ptijaty dvér atd. Tyto transakce ptedstavuji Cisty
penézni tok, kterym se zahajuje nebo ukoncuje piisluSnd hospodaisky operace. Zménu stavu
penéznich prostfedkl lze zapsat jako Upravu pocatecniho stavu penéznich prostiedkli o zménu
stavu rozvahové polozky, tykajici se této penéZzni operace:

PS PP + sniZeni A — zvySeni A + zvySeni K - sniZeni K = KS PP

c) Ziskove ucinné transakce, neovliviiujici penézni prostiedky, které mohou nabyvat dvoji podoby:

- majetku a zdvazkl pted jejich pfeménou v penize (napf. prodej ¢i ndkup na Gvéer, spotfeba zdsob
podniku, tbytek prodaného zbozi na sklad€). Tato transakce stoji uprostfed produkcniho cyklu a
oznacuji se jako ucetni toky

- nepenéZnich transakci, u nichZz se vysledkové a rozvahové zmény vzdjemné kompenzuji a
nedochdzi k Zddnému pohybu penéz. Piikladem mohou byt odpisy dlouhodobého majetku, tvorba
rezerv, nebo opravnych poloZek a jejich rozpousténi. Pocatecni stav penéznich prostiedkti podniku
se po uskutecnéni téchto transakci neméni (= KS PP), jak zndzornuji niZze uvedené rovnice:

PS PP = + V — zvySeni A nebo sniZzeni K = KS PP
PS PP =- N + zvySeni K nebo sniZzeni A = KS PP
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d) Neziskové a nefinan¢ni transakce uvniti rozvahy podniku (kromé penéznich prostiedk,
vy€lenénych do cash flow), které lze formalné rozdélit do 4 skupin, u nichz ptislusnd transakce
vyvolava:

- soucasné zvySeni aktiv i kapitdlu, napt. emise akcii ¢i nepenézité dary

- soucasné sniZeni aktiv i kapitdlu, napt. vyfazeni dlouhodobého majetku

- sniZzeni jedné poloZky aktiv a soucasné¢ zvysSeni jiné polozky aktiv napt. pfevod dlouhodobého
finanéniho majetku podniku do kratkodobého

- sniZzeni jedné polozky kapitdlu a soucasné¢ zvySeni jiné polozky kapitdlu, napt. kapitalizace

pohledavek
PREHLED CF
PS PP -
PRIIMY VYDAIJE
/ KSPP
A _ROZVAHA b
MAJETEK VLASTNI KAPITAL
PP &~ CIZI KAPITAL
CF Rozvaha Vykaz 2/Z
(1)
p (2) S
- (3) .
4)
—>

PRINCIP ODVOZENI CF Z UCETNICH VYKAZU

V rozvaze podniku jsou penéZzni prostfedky vykdzdny jednou poloZkou, kterd neumoZziuje
identifikovat ucel odlivu, resp. pfilivu penéz. K vyClenéni a podrobnému sledovéani transakci
tykajicich se penéZnich pi{jml a vydaji, obdobné jako tomu bylo u ndkladl a vynosl, se dosud
nepfistoupilo, avSak byl zvolen jednodussi zplsob pro zjisténi penéznich toktl, vyuzivajici udaji
z rozvahy a vykazu ziski a ztréty.

Odvozeni vykazu cash flow lze provést na zdklad¢ Cistych penéZnich toki. Jde o transformaci
ndkladové vynosového principu, uzivaného v tcetnictvi, na princip pifijmové vydajovy, kterou lze
zapsat pomoci rovnice:

PS PP + V — N + zvyseni K nebo sniZeni A — zvySeni A nebo sniZzeni K = KS PP

Vynosy a ndklady miizeme nahradit jejich saldem, tj. vysledkem hospodaieni. Potom rovnici
upravime na tvar:

PS PP +/- VH + zvySeni K nebo sniZeni A — zvySeni A nebo sniZzeni K = KS PP
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Tato obecnd rovnice umoZiuje zjistit nejen celkovou zménu penéZnich prostredki, ale 1 diléi penéZni
toky, pokud se pfitadi ptislusné ndklady ¢i vynosy a zmény stavu rozvahovych poloZek ke
sledovanému penéznimu toku, tj. k pfijmu ¢i vydaji. Rovnici mizeme pievést do grafické podoby
vykazu penéZnich tok, jak je uvedeno na obrazku:

VYKAZ CF

Prijmy Vydaje
PS PP
Vynosy Néklady
Zvyseni kapitalu SnizZeni kapitdlu
SniZeni aktiv Zvyseni aktiv

KS PP
Celkem Celkem

STRUKTURA VYKAZU CASH FLOW

Smyslem vykazu je poskytnout uzivatelim informace o schopnosti podniku vytvafet pen¢Zzni prostfedky
(a ekvivalenty) a o jejich uziti. Mél by umoznit uZivateliim aplikovat modely pro odhad soucasné hodnoty
budoucich penéZnich tokdi a mezipodnikové srovnivani. Udaje z vykazu by mély rovndZ slouZit
k posouzeni spravnosti predchozich odhadii budoucich penéZnich tokii a pro zkoumdni ziskovosti
podniku ve vztahu k Cistym penéZnim tokim. Vykaz cash flow je urCen stejn¢ jako celé financni
ucetnictvi primarné pro potfeby externich uZzivateli a nemiiZze nahradit specifické vykazovani penéZznich
tokli pro ryze manazerské ucely ani pro projektovani penéZnich tokt do budoucna managementem
podniku.

Jelikoz vykaz cash flow vypovidd o zméndch penézniho fondu podniku, je tieba blize vymezit obsah
fondu. Tvofi jej dvé slozky:
a) penézni prostiedky, kterymi se rozuméji penéZni hotovosti podniku na pokladné, v€etné cenin a na
uctech v bankach (ne terminovych), véetné pencz na cesté
b) penézni ekvivalenty, které jsou definovany jako likvidni finan¢ni aktiva, tj. aktiva snadno a
pohotové sménitelnd za pfedem zndmou CcCastku penéZnich prostiedklli a u téchto aktiv se
nepiedpoklddaji vyznamné zmény hodnoty v €ase. Jde napt. o terminové obchodovatelné cenné
papiry (napt. pokladni¢ni poukézky, dluhopisy velkych bankovnich instituci apod.)

Specifickym problémem je klasifikace zdporného ztstatku n vkladovém dctu u banky, ktery mtiZe nebo
nemusi byt soucasti pené¢zniho fondu, cozZ zavisi na rozhodnuti podniku. Dtlezitou podminkou komparace
cash flow v Case je stdlost metod a také skutecnost, Zze pfemény polozek uvniti penézniho fondu nejsou
povazovany za penézni toky a vykaz cash flow je nezohlediuje.

Clenéni vykazu cash flow koresponduje se zdkladnimi podnikovymi &innostmi rozdélenymi podle
hlavnich oblast{ fizeni na:

a) hlavni vydé€le¢nou (provozni) Cinnost

b) investi¢ni ¢innost

c) financovéni podniku

Cash flow z provozni ¢innosti

Toto Clenéni vyjadiuje do urcité mir i aspekt odpoveédnostni, je-li v podniku delegovdna odliSnd

odpovédnost vlastnika a vedeni. V typickém podniku plati, Ze za penézni toky ve strategickych oblastech
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(investi¢nich aktivit a financovani) zistdvd zdsadni odpovédnost na vlastnicich a za penézni toky
v operativni oblasti na managementu podniku.

Provozni ¢innost predstavuje zdkladni aktivity podniku, které piindSeji podniku vynosy. Je stézZejnim

zdrojem vnitfntho financovéani, nebot’ schopnost podniku zajistit vnéj$i zdroje financovani vyznamné

zavisi na tom, zda je podnik schopen vytvéret penéZni toky z béZnych obchodnich transakci. Je ziejmé, Ze

pravé vramci provozni Cinnosti se vytvareji penize na dhradu drokd, ndjemného, dividend apod.

Informace o cash flow z provoznich aktivit jsou uZite¢né i pro odhady budoucich cash flow podniku. Patii

sem zejména:

penézni thrady od odbérateli za vyrobky, zboZi, a sluzby v€etné poskytnutych zaloh

penéZni piijmy z prodeje ¢i postoupeni autorskych prav, licenci, know-how a obdobnych produktt

penéZni piijmy ze zprostfedkovatelské ¢innosti

penéZni platby dodavatelim materidlu, zboZi a sluzeb vcetné placenych zaloh

penézni platby zaméstnancim a jejich jménem (socidlni pojiSténi atd.)

piijmy a vydaje z mimofadné Cinnosti

splatnd dan z ptijmt v¢etné zdloh

piijaté a vyplacené uroky, ptijaté dividendy, podily na zisku, pokud se podnik nerozhodne je

zahrnout do oblasti financovani

e vyplacené dividendy v ptipadech, kdy podnik pouze pterozdé€luje piijaté dividendy (od dcefinych
¢i pridruZenych podnikll) mezi akcionafe nebo spolecniky

Yv o

Do této oblasti se zahrnuji vSechny penézni toky, které nebyly zaClenény do investi¢ni ¢innosti, ani do
financovani (negativni vymezeni).

Cash flow z investi¢ni ¢innosti

Tato oblast zahrnuje nabyvani a pozbyvédni dlouhodobych aktiv, eventueln¢ cinnosti souvisejici
s poskytovanim uvérd, pijcek a vypomoci, které nelze povazovat za provozni Cinnost. Vykizané cash
flow z investi¢ni ¢innost informuji o tom, v jaké mife podnik vynakldd4d penize na dlouhodobd aktiva,
kterd jsou podstatnym faktorem vytvareni budoucich ziskl. Ze struktury toki 1ze usoudit na miru alokace
disponibilnich penéz do investic, které hodla drZzet dlouhodob¢ a do majetkovych tcasti, které naznacuji,
jak podnik expanduje. PenéZni toky z této Cinnosti poukazuji na rozsiteni ¢i ziZeni provozni kapacity
podniku.
K penéznim tokiim v investi¢ni ¢innosti patii napf.:

e penéZni pi{jmy z prodeje dlouhodobych hmotnych, nehmotnych a finanénich aktiv

e penéZni piijmy splatek dvera, pujcek a vypomoci od spiiznénych osob

e platby za pofizeni dlouhodobych hmotnych, nehmotnych a finanénich aktiv

e platby souvisejici s poskytnutim dvéra, ptjcek ¢i finannich vypomoci spfiznénym osobam

Mohou sem byt zaclenény i platby spojené s finan¢nim leasingem, pokud nebudou obsahem provozni
¢innosti.

Cash flow z oblasti financovani

Financovéni je oblasti, do které se promitaji zmeény ve vysi a struktufe podnikového kapitdlu (vlastniho ¢i
ciziho). Na zdklad¢ vykazu cash flow lze odvodit pravdépodobnost potieby dalSich penéZznich ptitokt,
které musi podnik ziskat, od vlastnikli ¢i véfitela. Investicni Cinnost a financovani maji uzky vztah.
PenéZni tok z investovdni v jednom podniku (napt. ndkup akcii) je ve druhém podniku financovdnim
(emise akcif).
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K hlavnim poloZkdm patii:

e penéZni piijmy z emise akcii ¢i podilt, dluhopisti, op¢nich listh apod.
piijmy z penéZnich dart
ptijmy z ptijatych Gveérh, pijcek a vypomoci (zejména bankovnich)
piijmy od vlastnikid na Ghradu ztrat minulych obdobi
splatky uvért, pijcek a vypomoci
vyplaty dividend, resp. podili na zisku

Vykaz cash flow, ¢lenény na 3 zdkladni podnikové ¢innosti, se sestavuje v tzv. vertikdlni podob¢. Kromé
této formy se pouzivd i horizontdlni uspofdddni vykazu, které umoZziiuje oddélen¢ vykdzat zdroje
penéznich prostfedkt a jejich uziti. Obsah vykazu je ddn ucelem, za kterym se sestavuje, pozadovanym
rozsahem i pouzitou metodou vypoctu.

METODY VYKAZOVANI CASH FLOW

V ucetni teorii se obecné vyskytuji dva odlisné ptistupy ke zjiStovani penéznich toki:
a) pifima metoda
b) nepiimé metoda

Podniky pouzivaji pti sestavovani vykazu cash flow oba piistupy soucasné, piimy i nepiimy. Ceské i
mezindrodni ucetni standardy vSak povoluji pouZzit nepiimy zplsob vypoctu cash flow pouze pro

provozni oblast.

Prima metoda

Charakteristickou vlastnosti piimé metody sestaveni vykazu cash flow je vykazovani tzv. hrubych
penéznich tokd, tj. skute¢nych piijml a vydaji, které se uspotfddaji podle hlavnich titula. K sestaveni
vykazu pfimou metodou se v praxi pouzivaji dva razné ptistupy:

Cistd primd metoda

Je zaloZzena na sledovani skutecnych piijml a jejich agregaci pfedem vymezenych polozek. Vychazi
pifimo ze zmén stavil penéznich prostfedkid nebo penéznich ekvivalentli, které jsou vyvolany finan¢né
ucinnymi hospodaiskymi transakcemi. V tfibilancnim systému jde o transakce ovliviiujici soucasné
vysledek hospodateni nebo o transakce pusobici zmény rozvahy. Ackoliv se teoreticky jevi tato metoda
sestaveni vykazu jako bezproblémovd, pokladni a bankovni operace, zachycené na pitisluSnych uctech,
neumoznuji zjistit icel, za kterym byly provedeny. Sledovéani skutecnych tokii penéz a jejich ekvivalenta
podle jednotlivych druhti by vyZadovalo zavést nové syntetické ucty piijmi a vydaji (podobné jako je
tomu u ndkladl a vynosi), které by se uzaviraly prostfednictvim bilance cash flow a jejich saldo by se
pfeneslo na ucty penéznich prostfedkli a penéZnich ekvivalentii. Potfebné ¢lenéni piijma a vydaju lze
zajistit 1 v analytické evidenci k dctliim penéZnich prostredkl a ekvivalenti.

Jinou mozZnosti je sestaveni vykazu cash flow mimoucetné, tj. dodateCné¢ zanalyzovat transakce
uskutecnéné na bankovnich uctech a v pokladné nebo kdédovat tcetni doklady podle jednotlivych pi{jmi a
vydajii s ndslednym seskupenim za danou casovou periodu. Tato metoda je dosti pracnd a navic
nepostihuje informace o tocich penéznich prostiedkli, které nemaji charakter pii{jmi a vydaji (napf.
zména stavu zdsob, pohleddvek, zdvazki, eventuelné kratkodobych financ¢nich aktiv.

Proto se v podnicich d4dva ptfednost nepravé piimé metodé sestaveni vykazu cash flow, kterd nevyzaduje
upravy ucetniho systému a spokoji se s daty bézné poskytovanymi podvojnym tcetnictvim.
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Nepravd primd metoda

Nepravd pifimd metoda (ndhradni) spoCivd v transformaci vynosové ndkladovych dat na pifjmovée
vydajova. Vynosy a ndklady daného ucetniho obdobi prevzaté z vykazu ziski a ztrat se koriguji o zmény
polozek rozvahy (aktiv a pasiv) na piijmy a vydaje. Napt. ndklady na materidl se upravuji na vydaje o
zmény stavu zdvazki k dodavatelim materidlu, stavu materidlu na skladé nebo trzby z prodeje zbozi
zuctované do vynosii se sniZuji o hodnotu pohleddvek spojenych s témito vynosy, respektive zvySuji o
hodnotu zdloh pfijatych od odbérateli tohoto zbozi apod. Vylucuji se ziskoveé Gc¢inné transakce, které
nejsou pen¢Znim tokem a naopak se ptitazuji financné icinné transakce, neovliviiujici zisk.

PenéZni toky se opét ¢leni podle zdkladnich podnikovych €innosti na provozni, investicni a financ¢ni.
Pokud nelze jednoznacné piifadit zmény stavii rozvahy (pohleddvek, zdvazkt apod.) k jednotlivym
polozkdm vykazu ziska a ztraty (nevime-li napt., zda se zdvazky tykaji doddvek materidlu nebo investic),
pak nezbyva nez vykazat tyto polozky samostatné bez vazby na ndkladové ¢i vynosové polozky. Snizuje
se tim vypovidaci schopnost vykazu cash flow, nebot’ se sniZuje ptesnost vykazovanych jednotlivych
vydajl a ptijmi a jejich sald.

Schematicky lze postup pfi zjiStovani cash flow nepravou piimou metodou znizornit:

NAKLADY
IS e
Vynosy, které nejsou soucasné¢ piijmem Néklady, které nejsou soucasné¢ vydajem
\ 4 (D \ 4 (D
Pt{jmy, které netvofii vynosy Vydaje, které netvoii ndklady
v
Pi{jmy obdobi
\ 4 <_>
Vydaje obdobi <
T PROVOZNI CINNOST
Cash flow z provozni ¢innosti
|
O e S—
) . . - - . INVESTICNI CINNOST
Nékup fix.aktiv Prodej fix.aktiv
Piirtstek dl.zdroja Ubytek dl.zdroji FINANCNI CINNOST
I I
v
Celkovy cash flow
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Pfimd metoda v obou svych podobdch vychdzi primarné z povahy penéZnich transakci. Je proto
povazovana za vhodnéjsi, nebot’ poskytuje blizSi informace o povaze penéznich tokii, o generovani
penéZnich poloZek a jejich aplikaci neZ metoda nepiimd. Cash flow vykdzané pfimou metodou jsou snize
ovéfitelné a nejsou nadchylné k icetnim nepiesnostem.

Neprima metoda

Vychéazi z vykazu ziski a ztrdt podniku, pfesnéji feCeno z vysledného salda mezi vynosy a ndklady
(z vysledku hospodafteni), které transformuje na cash flow. Lze ji pouZit pouze u penéznich tokl z hlavni
vydéle¢né (provozni) ¢innosti podniku, a to jen na tu ¢ast penéznich tokt, kterd se nevykazuje jako hrubé
penézni toky. Spociva v upraveé zisku Ci ztraty z hospodareni o nepenézni poloZky a o zmény polozek
rozvahy, vyjadiujicich rozdil mezi toky pifijmti a vydaji a mezi toky vynost a nakladi.

Jde o tzv. nepenézni operace, které jsou predstavovdny:

a) ndklady, které nejsou vydaji v béZném obdobi (napt. odpisy, tvorba rezerv a opravnych polozek,
odloZena dan),

b) vynosy, které nejsou piijmy v béZném obdobi (napf. zdctovani rezerv a opravnych poloZek,
piijmy pfiStich obdobi),

a 0 zmény potieby pracovniho kapitdlu (net working capital). Zde je moZno rozliSit takové slozky Cistych

aktiv, s nimiz spjaté penézni toky jiZ probéhly (napi. zdsoby, ndklady a vynosy pfiStich obdobi) a takové,
které predstavuji budouci penézni toky (napi. pohleddvky a zdvazky z obchodniho styku).

Na druhé strané do zminénych tprav nelze pocitat zmeny stavu takovych polozek Cistého pracovniho
kapitdlu, jako napf.

dluZné a pohleddvané tiroky

dluzné a pohleddvané dividendy

dluhy z ndkupu dlouhodobych aktiv

pohledavky z prodeje dlouhodobych aktiv

dluZné a pohleddvané dan¢ z pf{jmi

zménu stavu pohleddvek a zdvazkt spjatych s mimofadnym vysledkem hospodateni.

Podle drovné pouzitého vysledku hospodatfeni (vysledek hospodafeni za podnik po zdanéni, vysledek
hospodafeni za béZnou ¢innost po zdanéni nebo provozni vysledek hospodafeni) je nutno vyloucit
poloZky, které maji vztah k investicnim ¢innostem a k financovani podniku.

Nepiimd metoda je obecné povazovana za snazsi a nendro¢nou na vstupy. Vs§ima si pouze téch penéZznich
tokll z provozni Cinnosti, které jsou vykdzdny na netto bazi a neobsahuji tedy zadné platby (hrubé cash
flow). Pro podnik je vyhodnd i proto, Ze externimu uZivateli vyzradi o charakteru a struktuie pen¢Znich
tokl podniku mén¢, neZ metoda piima. Nedovoluje sice identifikovat jednotlivé salda pi{jmu a vydaji, ale
zobrazuje v prehledné form¢ transformaci vysledku hospodafeni na Cisté penézni toky (diference mezi
ziskem a cash flow). Nejcastéji uvddénym nedostatkem nepiimé metody je, Ze jsou vykazovany ve

Yv o

vykazu cash flow i nepenéZni transakce.
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VYSLEDEK HOSPODARENI PODNIKU
PO ZDANENI

Upravv o nepené€Zni operace

O ' O

Nakladv. které neisou soucasn€ vvdaii Vvdaie. které neisou soucasné€ nakladv
@) @)
Pifimv. které netvori souc¢asné vvnosv Vvnosv. které neisou soucasné niiimv

Zménv potfebv pracovniho kanitalu

Ol | | O

Piirustek kratkodobvch zavazku Piirtustek pohleddvek a zdsob
| |
[
CASH FLOW 1
[
O O
Vvdaie na nofizeni stalvch aktiv Piiimv z orodeie stalvch aktiv
| |
[
CASH FLOW II
[
O L O
Piirustek dlouhodobého kapitalu Ubvtek dlouhodobého kanitélu
CASH FLOW III

FONDOVE POJETI CASH FLOW

K analyze a fizeni financni situace podniku (zejména jeho likvidity) slouZi rozdilové indikétory
oznacované jako fondy finan¢nich prostfedkd (finan¢ni fondy). Fond je chdpédn jako agregace (shrnuti)
urcitych stavovych ukazateli vyjadiujicich aktiva nebo pasiva, resp. jako rozdil mezi souhrnem urcitych
polozek kritkodobych aktiv a urCitych polozek kratkodobych pasiv (tzv, €isty fond).

CISTY PRACOVNI KAPITAL (net working capital)

Je nejcastéji uzivanym ukazatelem, vypoctenym jako rozdil mezi celkovymi obéZnymi aktivy (OA) a
celkovymi kratkodobymi dluhy (CKy;). Ty mohou byt vymezeny od splatnosti 1 rok az po splatnost

.....

s Wz

uréena na brzkou thradu kritkodobych dluhli (zdvazki) od té casti, jeZ je relativné volna a kterou
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chipeme jako urcity finanéni fond. Pro financniho manaZera ptedstavuje tento fond soucast obézného
majetku financovanou dlouhodobym kapitdlem, Cili je ¢4sti dlouhodobého kapitdlu vazaného v obéZném
majetku. Jde tedy o relativné volny kapitdl, ktery je vyuzivan k zajisténi hladkého priibéhu hospodaiské
ginnosti. ManaZersky piistup k Gistému pracovnimu kapitilu (CPK) jako k fondu finanénich
prostiedki, ktery ma byt co nejlépe vyuzivan, zndzornuje schéma:

Schéma tvorby CPK z pohledu manaZera:

Aktiva Pasiva
SA VK
CPK CKdl
OA CKkr

Schéma tvorby CPK z pohledu investora:

Aktiva Pasiva
VK
SA
CKdl
CPK
OA
CKkr

Vlastnik firmy si vyhrazuje prdvo rozhodovat o dlouhodobém financovani (vlastnim i cizim), o jeho
zvySovani 1 snizovani. Vyjadfuje se k pofizovédni stdlych (fixnich) aktiv (dlouhodobého hmotného,
nehmotného i finanéniho majetku) i k jejich zméndm. JelikoZ opatrny ptistup k financovani vyZaduje, aby
dlouhodoby kapitdl byl vétsi nez stdld aktiva (SA), vlastnik sdm urcuje kolik z dlouhodobého kapitalu
pfipadne na financovani b&Zné &innosti. Pro ného je CPK v podstaté b&Zné pracujicim dlouhodobym
kapitdlem.

Rozdil mezi obéZnymi aktiva a kratkodobymi dluhy ma vyznamny vliv na solventnost podniku. Pfebytek
kratkodobych aktiv (vhodné strukturovanych a ve zdravé mife likvidnich) nad kratkodobymi dluhu
opraviiuje k dsudku, Ze podnik mé dobré finanéni zdzemi, Ze je likvidni. CPK pfedstavuje finanéni
polstar, ktery podniku umoZzni pokracovat ve svych aktivitdch i v pifipadé, Ze by ho potkala néjakd
nepiizniva udélost, jeZ by vyzadovala vysoky vydej penéznich prostiedkii. Velikost tohoto polStaie zavisi
na obratovosti kratkodobych aktiv podniku, ale i na vnéjSich okolnostech, jako jsou napiiklad
konkurence, stabilita trhu, danova legislativa, celni ptedpisy apod.
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Zménu CPK za uréité obdobi, ktera ma vliv na finandnf situaci (pfedevsim likviditu) podniku miZeme
vypocitat ze vztahu:

A CPK = CPK, — CPKyp,

p stav na pocatku sledovaného obdobi

k stav na konci sledovaného obdobi

Abychom zjistili pfi¢iny zmény CPK, je tieba analyzovat pfitoky a odtoky, tedy cash flow, ktery je
tentokrat koncipovdna na bdazi fondu financnich prosttedki. Sledujeme-li zmény CPK z pozice aktiv,
potom piirtistky CPK piredstavuje:

e jakykoliv rust polozek kratkodobych aktiv v rozvaze
e jakékoliv sniZeni poloZek kratkodobych zdvazkl podniku

Na analyzu CPK by mélo navazovat detailn&j§i provéfeni inkasa pohleddvek, zda jsou pohleddvky
ocenény odpovidajicim zpisobem a jakd je doba jejich obratu. Relativni velikost Cistého pracovniho
kapitdlu v poméru k celkovym aktiviim je ukazatelem bezpecnosti (krdtkodobé solventnosti) podniku jako
obchodniho partnera. I tento indikdtor miize byt vSak zkreslen, neni-li jasné, co se pod jednotlivymi
polozkami skryva (napi.neprodejnd ¢i nadhodnocend aktiva znamenaji, Ze podnik vypadd na prvni pohled
solidng a pfesto neni piili§ zdravy).

Sledujeme-li na druhé strané¢ zmény Ccistého pracovniho kapitdlu z pozice pasiv, rozliSujeme, kterd
poloZka rozvahy byla mezi dvéma obdobimi zdrojem finan¢niho fondu (penézniho toku) a kterd vyvolala
jeho uZziti (spotiebu).

Zdrojem se rozumi jakykoliv rist dlouhodobého kapitdlu podniku (vlastniho i ciziho) a zisku nebo
jakykoliv pokles stalych aktiv.

Uzitim se naopak rozumi jakykoli pokles na tctu dlouhodobého kapitdlu za dany casovy interval,
muzeme analyzovat pomoci ptehledné tabulky o zdrojich a pouziti fond podniku.

Vlivy, které zptisobily zménu cistého pracovniho kapitdlu za dany casovy interval, mizeme analyzovat
pomoci prehledné tabulky o zdrojich a pouZiti fonda podniku.

CISTE POHOTOVE PROSTREDKY (Penézni financni fond)

Cisty pracovni kapitdl miZeme pouZivat jako miru likvidity pouze velmi obezietnd, nebot’ mezi nim a
likviditou neexistuje identita. Ob&Zn4 aktiva totiZ mohou obsahovat i polozky mélo likvidni nebo dokonce
dlouhodob¢ nelikvidni. Napt.pohleddvky s dlouhou lhlitou splatnosti, nedobytné pohledavky,
nedokonend vyroba, neprodejné vyrobky, apod. Navic je tento ukazatel siln¢ ovlivnén zplisobem
ocenovani jeho slozek, zejména majetku.

Z toho diivodu se pouZiva pro sledovdni okamzité likvidity Cisty penéZni fond, ktery pfedstavuje rozdil
mezi pohotovymi pencéZnimi prostiedky a okamzit¢ splatnymi zdvazky. Nejvyssi stupen likvidity
vyjadiuje fond, ktery do pohotovych penéZznich prostiedkli zahrnuje pouze hotovost a penize na béZnych
uctech. Mén¢ piisnd modifikace zahrnuje i penézni ekvivalenty (napf.likvidni a obchodovatelné cenné
papiry jako Seky, sménky apod. nebo terminované vklady vypovéditelné do 3 mésici), nebot
v podminkdch fungujiciho kapitdlového trhu jsou rychle preménitelné na penize. Tento ukazatel neni
ovlivnén ocefiovacimi technikami, avSak je snadno manipulovatelny piesunem plateb vzhledem
k okamziku zji§tovani likvidity (zadrZenim nebo naopak diivéjSim ukoncenim plateb).
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CISTY PENEZNE-POHLEDAVKOVY FINANCNI FOND

Predstavuje stfedni cestu mezi obéma zminénymi rozdilovymi ukazateli likvidity. Pfi vypoctu se vylucuji
z obéznych aktiv zdsoby nebo i nelikvidni pohledavky a od takto upravenych aktiv se odectou kratkodobé
zavazky. Pfi analyze zmény penéZné-pohledavkového fondu vychdzime opét z rovnice:

A F=Fy - Fp

Analyzu zmény likvidity tohoto finan¢niho fondu Ize provést obdobné jako u ¢istého pracovniho kapitalu,
ovSem s tim, Ze:
e pii analyze z hlediska aktiv jsou zdsoby (eventueln¢ i ¢ast pohleddvek) vynaty z ob&éznych aktiv
(nejsou soucdsti fondu)
e pfi analyze z hlediska pasiv dopliiujeme zdroje o sniZeni zdsob (eventueln€ i o ¢4st vyhnatych
pohledédvek, o niZ jsme obéZnd aktiva ocCistili) a analogicky uZziti finanéniho fondu rozsiteného o
zvySeni zasob (eventueln€ i o zvySeni zminénych pohleddvek).

Obecna metoda analyzy finanéniho fondu

VYKAZ LIKVIDITY FONDU
Piirustky Ubytky
A’y A
P P
AF
Celkem Celkem
VYKAZ ZDROJU A UZITI FONDU
Zdroje Uziti
P'Niz P'nr
Zisk A'NF
A'NF AF
Celkem Celkem

F fond financnich prostredku
Ay poloZka A patrici do F

Py poloZka P patrici do F
Anr  poloZka A nepatrici do F
Pnr poloZka P nepatrici do F
Pnrz  Pnr po vyjmuti Zisku

Vykaz struktury daného fondu obsahuje ptirtstky a tubytky téch poloZek rozvahy, z nichZz byl fond
vytvoien a které tedy tvoii jeho vnitini ndplii (proto jej 1ze oznacit jako vykaz likvidity daného finan¢niho
fondu).

Vykaz cash flow na bazi zdroju a uziti daného finan¢niho fondu vypovidd o tom, z jakych zdroja byl fond
naplnén a k jakym tdcelim byl pouzit. Oba vykazy tedy shodné vypovidaji o zmeéné likvidity, ale kazdy
z jiného dhlu pohledu. Jeden informuje o zméndch v obsahové ndplni samotného finan¢niho fondu a
druhy o pfiCindch téchto zmén. Vyslednd zména finan¢niho fondu mizZe byt v daném intervalu bud’
kladnd (zdroje jsou vétsi nez uziti) nebo zdporna.
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Rozdilové ukazatele v podobé Cistych finan¢nich fonda jsou zaloZzeny na piedpokladu, Ze podnik ¢ast
obéznych aktiv financuje dlouhodobymi cizimi zdroji. Obvykle jde o tu ¢ast obéZného majetku, kterd je
v podniku trvale vazdna. Zbyvajici Cast ob&Znych aktiv z nejrtiznéjSich divoda kolisd (napf.vlivem
nerovnomerného zdsobovani ¢i prodeje, vlivem sezonnosti, v disledku nepravidelnosti hospodéiského
cyklu). Tato ¢ast se pak financuje kratkodobymi cizimi dluhy. Hovoifime o mneutrdlnim zpisobu
financovani aktiv, pfi kterém slad’'uje manaZer Zivotnost aktiv s dobou splatnosti (Zivotnosti) pasiv (napf.
budovy s zivotnosti 50 let jsou financovany padesatiletym hypotéénim tvérem a zdsoby s dobou obratu
30 dnli pak mési¢nim revolvingovym tuvérem). Podstata tohoto piistupu spocivd v tom, Ze cash flow

plynouci z aktiv hradi pijc¢ky na n€ ziskané a ty se tedy samy likviduji (nastdva tzv.samolikvidace).

Vétsi riziko predstavuje agresivai zpusob financovani vyuZivajici k financovani stalych aktiv
kratkodobého dluhu. Vyhodou je, Ze kratkodoby tvér je levnéjsi, lze jej sndze ziskat (pro poskytnuti
dlouhodobého uvéru se vyzaduji zaruky) a také rychleji (u dlouhodobého dluhu zkoum4 banka finan¢ni
situaci podnikit).

Konzervativni zpusob financovani vyuziva dlouhodobého kapitdlu nejen k financovani trvalych aktiv
(fixnich a trvale vazanych obéZnych aktiv), ale i pro doCasnd ob€Zna aktiva. Kratkodoby kapitdl pouziva
jen pro Spickové pozadavky. Vyssi finanni jistota je vSak pfi tomto pfistupu spojena zpravidla s vyS$imi
ndklady na financovéni.

Kritkodobé finanéni zdroje mohou mit podobu rtiznych kritkodobych tvérl, nevyplacenych mezd,
nezaplacenych dani a dalSich oddalenych plateb nebo v podob¢ obchodniho tvéru.

Pfi analyze podniku se sleduji nejen zmény cistého pracovniho kapitdlu, ale také vySe celkového
obézného majetku, ktery je ¢asto oznacovan jako hruby pracovni kapitdl. I kdyz se dnes v praxi vétSinou
pii opatfovani a pouZziti finan¢nich fondd na provoz a rozsitovani podnikovych aktiv setkdvdme s pojmem
Cisty pracovni kapitédl, nelze opomenout, Ze vychozi bazi pro jeho vypocet je pravé hruby pracovni
kapital. Ulohou finanéniho managementu podniku je potom uréeni potiebné vyse kazdé komponenty
ob&znych aktiv a jejich celkové sumy. Podnik by mél mit tolik obéZného majetku, kolik vyZaduje jeho
hospodarny provoz. Mé-li jej vice, pak je jeho Cast v neCinnosti, coZ vyvolava zbytecné ndklady. Ma-li jej
méng, pak je nevyuzit dlouhodoby majetek, coz je nehospodarné a brzdi to celkovy rozvoj podniku.

K financovdni ob&Znych aktiv pouZivd podnik externiho nebo internitho financovani. Externi forma
pouzivd vlastniho, resp. ciziho kapitdlu, napt. dlouhodobych 1 kriatkodobych tvért, pujcek,
dodavatelskych dvért, zdloh od odbérateli apod. Interni forma ziskdva potiebny kapitdl na zdkladé
vnitini ¢innosti podniku (trzeb z prodeje, zisku). Jde o tzv. samofinancovani (oteviené nebo tiché), které
snizuje zavislost podniku na véfitelich a zpeviiuje jeji financni situaci.

Oteviené financovani

Provadi se z ucetn€ vykdzaného, zdanéného (nerozdéleného) zisku. Predstavuje zvyseni vlastniho kapitdlu
v rozvaze zachycené jako fondy tvofené ze zisku. V aktivech rozvahy je protihodnota zadrZenych ziskl
ukrytd v piiristku zdsob, penéZnich prostiedktli, pohleddvek apod. Tvorba fondl (rezerv) ze zisku pak
napomdhd k zajiSténi materidlni substance podniku, nebot’ jejich tvorbou se sniZuje moZnost rozdéleni
zdéanlivého zisku vlastnikiim.

Tiché samofinancovani

Je umoZnéno tvorbou tichych rezerv jako diisledku oceniovani majetku a zdvazka. MizZe dojit k podcenéni
aktiv napf. zvySenim odpisovych sazeb nad fakticky hodnotovy dbytek majetku (mimotfadny odpis),
neaktivovanim ndkladt, které je povoleno aktivovat (ndklady souvisejici s pofizenim fixnich aktiv),

YV _ 2

snizenim ocenéni ob&éZného majetku (snizeni rozsahu ndkladovych polozek pii oceniovani nedokoncené
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vyroby) nebo nadcenénim pasiv napiiklad zvySenim vytvafené rezervy ¢i zvySenou tvorbou poloZek
casového rozliSeni. Tiché rezervy nejsou patrné z rozvahy, vznikaji ze zadrZzenych, avS§ak nevykdzanych

~_ s s

ziskl a zpiisobuji aZ do svého rozpusténi tisporu dani.

Dalsimi zdroji samofinancovdni mohou byt odpisy, rezervy, hospoddrnd opatieni (sniZzeni zdsob,
presunuti aktivit podniku na externi subjekty, aplikace dvérovych podminek vici odbératelim) nebo
piimé dezinvestice (prodej nadbyte¢nych aktiv).

Stanoveni vySe obézného majetku je zavislé na obratovém cyklu penéz, nebot’ vyse jednotlivych polozek
aktiv a pasiv se v Case neustdle méni (napi. prodej vyrobkii na uvér zvysi polozku pohleddvek a snizi
poloZku z4sob).

INDIKATORY NA BAZI FINANCNICH FONDU A CASH FLOW

Ukazatele zaloZené na fondech finan¢nich prostfedkil a jejich zménédch se pouZivaji k hlubsi analyze
finanéni situace podniku, tj. schopnost vytvofit z vlastni hospodéiské cCinnosti finanéni piebytky
pouzitelné k financovani potieb (k thrad€ zdvazka, vyplaté dividend ¢i podilii na zisku a k financovani
investic). K tomu obvykle slouZzi ¢isty pracovni kapitdl a ukazatele konstruované na jeho bazi:

Vynosnost obratu z hlediska CPK = CPK/roéni trzby * 100 = %

Podil CPK z majetku = CPK/Prﬁmérné aktiva * 100 = %
Vynosnost CPK = zisk/CPK * 100 = %
Doba obratu CPK = (CPK*360)/denn{ trzby = dn{

Je-li cilem pomé&fovat a analyzovat postaveni finan¢nich toka ve finan¢ni situaci podniku, konstruujeme
ukazatele na bazi cash flow. DilezZité je ptedem vymezit, co je obsahem CF, ktery je do vypoctu dosazen.
Nejcastéji byva stanoven jako rozdil piijmi a vydaji souvisejicich s béZnou hospodaiskou cCinnosti
podniku. Takto pojaty CF nahrazuje u pomérovych ukazatelli ve finan¢ni analyze zisk nebo mize byt
pouzivan soubézn¢ s nim. Vyhodou v porovndni se ziskem je, zZe CF:

- odstranuje vlivy vyplyvajici z icetnich principt a postupti (zavedené zpiisoby odpisovani, metody
ocenovani, ¢asové rozliseni, tvorby rezerv)
- je méné citlivy na inflacni vyvoj nez zisk

Tento postup vypoctu cash flow zhospodaiské cinnosti je tzv. nepiimou metodou, kdy k zisku
ptipocitdvime vSechny polozky uctované do ndkladl, avSak nevyvoldvajici penéZni tok. Obdobné od
zisku odpocitdvame vSechny polozky tuctované do vynosu, které vSak nejsou soucasné piijmem penéz.
Ptirtstek rezerv a opravnych poloZzek musime k zisku ptipocitat, nebot’ byly tctovany na vrub ndkladi a
snizily tedy HV béZného obdobi, avSak bez vlivu na vydaje pen¢Znich prostfedka a naopak jejich sniZeni
stavu (zuctovani) musime od zisku odecitat. U pfechodnych ¢t aktivnich se ptirtistek zlstatkd dacta
odecitd a ubytek pficitd, zatimco u pfechodnych ¢t pasivnich je tomu naopak. Zisk z prodeje stalych
aktiv zjiStény jako rozdil icth 641 a 541 se vylu€uje z CF z hospodatské ¢innosti (zisk se od HV odecitd),
nebot’ je znovu obsaZen v ¢asti B piehledu CF, kterd se tyka investi¢ni Cinnosti. ZvySeni stavu OA
(pohledédvek, zasob, kratkodobého finanéniho majetku) se odecitd, jelikoz jde o polozky, v nichZ jsou
vazany penézni prostiedky a naopak sniZzeni stavu se pfiCitd. U zdvazki, které je mozno popsat jako
odloZenou platbu (zdroj penéznich prosttedki), se ptirtistek jejich stavu k zisku pficitd a ubytek se naopak
odecitd. Presn¢jSi informace o plivodu samofinancovani by poskytl CF, ktery by vychazel ze zisku
z provozni ¢innosti, upraveného o nepenézni operace a zmény obéznych aktiv (tim by se vyloucil vliv
finan¢nich a mimofadnych operaci a dan¢ z piijmi).
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Stanoveni CF z hospoddrské cinnosti:

PRIJMY VYDAJE
Z
< | Snizen{ stavu zdvazkd Zvyseni stavu zdvazkil >
e ZvySeni stavu OA SniZeni stavu OA W
Z, | Prirtstek aktivnich pfechodnych Géti Ubytek prechod.aktivnich G&td -
O Ubytek pasivnich prechodnych déti Ptirtistek pasivnich pfechod.iacta >
U | Zisk z prodeje dlouhodobého majetku Ztréta z prodeje DHM U
e Cerpén{ opravnych poloZek Tvorba opravnych polozek e
Cerpén{ rezerv Tvorba rezerv
Odpisy fixnich aktiv
Zisk ZISK

Z mnoha indikatort konstruovanych na bazi cash flow se nejcastéji setkdvdme ve financni analyze
s nasledujicimi:

Rentability trzeb CF z provozni ¢innosti/ro¢ni trzby * 100 = %
Rentabilita obratu CF z provozni ¢innosti/obrat * 100 = %

Rentabilita celkového kapitdlu CF z provozni ¢innosti/kapitdl * 100 = %

Stupenl oddluzeni CF z provozni ¢innosti/ciz{ kapitdl * 100 = %
Urokové kryti CF z provozni ¢innosti/placené tiroky = x

Rentabilita vlastniho kapitdlu z CF CF z provozni ¢innosti/vlastni kapitdl * 100 = %
Finan¢ni rentabilita finan¢nich fondi CF z provozni ¢innosti/finan¢ni fond * 100 = %
Likvidita z CF CF z provozni ¢innosti/kratkodobé zdvazky * 100 = %
Cash flow na akcii CF/pocet kmenovych akcii = K&

Pomér trzni ceny akcie ke CF na akcii trzni cena akcie/CF na akcii

VYKAZ CASH FLOW V UCETNIM POJETI

Cesk4 ucetni legislativa umoZiiuje vyuZit k sestaveni vykazu cash flow metodu pifmou &i nepifmou i
kombinaci obou metod. Tato moZnost volby se tykd v zdsadé pouze hlavni vydélecné (provozni) ¢innosti
podniku. V oblasti investicni ¢innosti mohou byt penézni toky sledovany tzv. netto zptisobem (na bazi
plateb na dlouhodoby majetek) nebo brutto zpiisobem tak, Ze je korigovan udaj o nabyti stalych aktiv o
hodnotu nezaplacenych zdvazku a trzby z prodeje stalych aktiv jsou upraveny o neuhrazené pohledavky
z investi¢ni ¢innosti. Ve finan¢ni ¢innosti mohou byt penézni toky vykdzany pouze nepiimym zpisobem
a sleduji se inkasované piijmy za upsany zékladni kapitdl, pfijmy z emisniho 4Zia, inkasované penézni
dary a dotace, vyplacené podily na vysledku hospodateni atd.
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HLAVNI CINNOST INVESTICNI CINNOST FINANCNI CINNOST

1.PRIMA METODA

a) Cista pfima PRIMA METODA PRIMA METODA

b) neprava piima

2 NEPRIMA METODA

Pokud podnik pouZije k sestaveni vykazu cash flow v hlavni ¢innosti pfimou metodu, pak voli strukturu
penéZnich pi{jmi i vydaji dle potfeby, napt. v ndvaznosti na ¢lenéni ve vykazu ziskll a ztraty. U nepiimé
metody upravuje vysledek hospodaieni zejména o:

e nepenéZni operace
e neuhrazené ndklady a vynosy minulych ¢i budoucich dcetnich obdobi
e poloZzky piijmil a vydaji spojenych s investi¢ni a finan¢ni ¢innosti

Za nepenézni transakce v provozni ¢innosti se povazuji takové, které ovliviuji vysledek hospodaient,
avSak nemaji pfimy vliv na tok penéZnich prostfedki a penéZnich ekvivalentli. Nepenézni transakce
v investi¢ni a finan¢ni Cinnosti je vhodné vyloucit z vykazu cash flow, pokud to pouzity model vykazu a
dostupné ucetni zdznamy umoziuji. Penézni toky se ve vykazu uvadéji nekompenzované, aby nedoslo

k distorzim.

S ohledem na zdkaz kompenzace je nutno disledné vykazovat pohledavky a zavazky podle jednotlivych
¢innosti podniku, tj. oddélené provozni, investi¢ni a finan¢ni ¢innosti.

PenéZni toky spojené s transakcemi, které tvoii mimoiddny vysledek hospodateni, toky spojené s inkasem
a vyplacenim uroki a dividend, resp. podili na zisku a platby dan¢ z pi{jmu se uvadéji v samostatnych
poloZzkich vykazu. Podle praktickych moznosti se tyto polozky pfifadi k piislu$né ¢innosti (mimoiadné
transakce, pfijaté a vyplacené uroky, ptijaté dividendy do provozni ¢innosti, vyplacené dividendy do
finan¢ni ¢innosti).

Vedle metody, kterou pouZijete pro sestaveni vykazu cash flow, si mize podnik zvolit obsahovou ndpln
penéZnich prostfedkli a penéZnich ekvivalentd. Pokud ovSem dojde ke zméné jejich vymezeni oproti

predchdzejicimu ucetnimu obdobi, musi byt zména popsana v piiloze k Gcetni zavérce.

Zdroje dat Kk sestaveni vykazu cash flow

Zakladni bazi dat pottebnou k sestaveni vykazu cash flow ptedstavuje dcetnictvi podniku. Poskytuje
udaje o zmendch stavu rozvahovych polozek i data vykazu ziska a ztraty. Vedle syntetickych acta, resp.
obratd z téchto Uctd, je tfeba vytvofit odpovidajici analytickou evidenci, kterd bere v dvahu nasledujici
hlediska:

e cClenéni podle polozek tucetni zavérky a podle pozadavkl na zvetejiiovani udaju
e (Clenéni z hlediska potieb finanéniho managementu podniku

o s w

e cClenéni podle pozadavki externich uzivateld icetnich informaci

Hloubka analytické evidence bude zdviset také na pouzité metod¢ zjiStovani cash flow a na zplisobu
ziskdvani dat. Analytické ¢lenéni musi pro potieby sestaveni vykazu cash flow umoznit:

a) vykdazat zménu penéZnich prostfedkl a pen¢Znich ekvivalentl (napf. je nutno oddélit terminované

vklady, které budou povazovany za penézni ekvivalenty a nebudou zahrnovany do zménu stavu
dlouhodobého finan¢niho majetku v Gctové skupiné 06.)
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b) rozclenit pohledavky a zdvazky dle obsahu vybranych uctli, napi. né¢které nepenézni operace,
mimotadné prirastky a tbytky zdsob

Analytické ¢lenéni pohledavek

Aby podnik zajistil rozdé€leni penéZnich tokl do zdkladnich €innosti, mél by vytvofit alespoil nasledujici
analytické ucty pohleddvek:

A) Provozni cinnost:

pohleddvky z obchodniho styku

pohledavky z titulu poskytnutych zdloh kromé zdloh na pofizeni stalych aktiv
pohledavky k zaméstnancim a k institucim socidlniho a zdravotniho zabezpeceni
pohledavky za eskontované cenné papiry

danové pohledavky, napi. pohleddvky z titulu ndroku na odpoc¢et DPH
pohledavky z emitovanych kratkodobych dluhopist

pohledavky za ndjemné

pohledavky k ucastnikiim sdruzeni

Pokud podnik nezjistuje piijmy z droka, dividend ¢i mimofaddnych skute¢nosti netto zplisobem, nybrz
brutto zpiisobem, tj. prostiednictvim zmény stavu rozvahovych poloZek a vynosovych ucta, doplni
ptehled pohleddvek jesté o:

e pohleddvky z naroku na troky

e pohleddvky z ndroku na dividendu, popt. podil na zisku

e pohleddvky z mimotfadnych skutecnosti

Predpoklada se, Ze platby dan€ z pfijmu a zéloh na dan z pfijmu se zjist'uji pro dcely vykazu piimo, tj.
skutecné vydaje spojené platbami dané za sledované obdobi.

B) Investicni cinnost:

e pohleddvky z titulu poskytnutych zdloh na potizeni dlouhodobého majetku

e pohleddvky z titulu paj¢ek mezi podniky ve skupin€ a k ostatnim spiiznénym osobdm
e pohleddvky z titulu z prodeje dlouhodobého majetku

C) Financni ¢innost:

e pohleddvky z titulu upsaného vlastniho kapitdlu

e pohleddvky za spole¢niky pti dhradé ztraty

e pohleddvky z emitovanych dluhopisii

Analytické ¢lenéni zdvazku

V oblasti zdvazki se pfedpokladéd zejména toto ¢lenéni:
A) Provozni cinnost:

e zédvazky z obchodniho styku
e zdvazky z titulu pfijatych zdloh
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e zivazky k zaméstnanci v€etné pracovnépravnich zdvazki ke spolecniklim a zdvazky k institucim
socidlniho a zdravotniho zabezpeceni
e danové zdvazky s vyjimkou dani z pf{jmi

Pokud podnik nerozliSuje vydaje z droki, dividend ¢i z mimofadnych skute¢nosti ptimo, nybrz brutto
zpusobem, tj. prostfednictvim zmény stavu rozvahovych poloZek a ndkladovych uctl, doplni piehled
zavazk jesté o:

e zivazky z titulu platby trokl

e zivazky z titulu ndroku na dividendu, popft. podil na zisku

e zdvazky z mimofadnych skutecnosti

Ptredpoklada se, Ze platby dané z pfijmu a zéloh na dan z pfijmu se zjist'uji pro dcely vykazu piimo, tj.
skutecné vydaje spojené s platbami dan¢ za sledované obdobi.

B) Investicni ¢innost:

e zéavazky z titulu potizeni dlouhodobého majetku
e zédvazky z titulu do vlastniho kapitdlu jinych podnik

C) Financni cinnost:

bankovni uvéry

zavazky z titulu pijéek mezi podniky ve skupiné

zavazky z dlouhodobych smének

zavazky z tichého spolecenstvi

zavazky z titulu ndroki na dividendy nebo podily na zisku

V nékterych piipadech nepostaci k sestaveni vykazu cash flow analytickd evidence a podniky budou
nuceni vytvofit doplnujici tabulky a ptfehledy mimo soustavu tcetnictvi formou pomocné evidence.

Struktura vykazu cash flow

Struktura vykazu cash flow ani jeho obsah nejsou taxativné vymezeny ceskymi pradvnimi ptedpisy.
V pifslusném opatieni Ministerstva financi CR je uréen rdmec, v ném? se podniky musi pohybovat pii
sestavovani vykazu. Vzhledem k tomu, Ze vychodiskem pro obsah i strukturu jsou pozadavky kladené
managementem podniku a potieby externich uzivateli (napf. bank, investorti, vlastnikii atd.), neni
stanovena ani forma vykazu. V opatieni je pouze uveden piiklad mozného uspoiddani piehledu o
penéznich tocich a poukdzdno na obsah jednotlivych polozek.

Je-li podnikiim ddna moznost volby metody vykazovani cash flow, pak se musi rozhodnout pro n¢kterou
z variant, které pfichdzeji v dvahu. Ohlédneme-li od formy uspoifddani (horizontdlni a vertikdln{), pak

pujde o dvé varianty vykazu, liSici se strukturou a sice:

1) vykaz cash flow, vyuZivajici nepifimou metodu v oblasti provozni ¢innosti
2) vykaz cash flow, sestaveny piimou metodou (¢istou nebo nepravou piimou metodou)
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