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1. ZÁKLADY FINANCOVÁNÍ

DvDvěě strstráánky podnikovnky podnikovéé ččinnosti:innosti:
vvěěcncnáá
penpeněžěžnníí

VVěěcncnéé hlediskohledisko →→ tok statktok statkůů. Zahrnuje 3 hlavn. Zahrnuje 3 hlavníí aktivity:aktivity:
1.1. zzáásobovsobováánníí
2.2. výrobavýroba
3.3. prodejprodej

PenPeněžěžnníí strstráánka nka →→ tok pentok peněěz z →→ forma plateb (pforma plateb (přřííjmy, výdaje).jmy, výdaje).
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1. ZÁKLADY FINANCOVÁNÍ
PodnikovPodnikovéé financefinance –– soustava pensoustava peněžěžnníích vztahch vztahůů, do kterých, do kterých
podnik vstupuje ppodnik vstupuje přři zi zíískskáávváánníí finanfinanččnníích zdrojch zdrojůů
((financovfinancováánníí), p), přři jejich alokovi jejich alokováánníí a va váázzáánníí v jednotlivýchv jednotlivých
ččáástech majetku (stech majetku (investovinvestováánníí), p), přři i produktivnproduktivníím vyum využžíívváánníí
tohoto majetku a ptohoto majetku a přři i rozdrozděělovlováánníí dosadosažžených výsledkených výsledkůů..

FinanFinanččnníí řříízenzeníí podnikupodniku –– ekonomickekonomickáá ččinnost zahrnujinnost zahrnujííccíí
zzíískskáávváánníí potpotřřebnebnéého mnoho množžstvstvíí finanfinanččnníích zdrojch zdrojůů (kapit(kapitáálu), lu), 
poupoužžititíí finfin. zdroj. zdrojůů k obstark obstaráánníí potpotřřebných statkebných statkůů a k a k úúhradhraděě
výdajvýdajůů na na ččinnost podniku, rozdinnost podniku, rozděělovlováánníí zisku, a dzisku, a dáále vle vššechnyechny
finanfinanččnníí operace poperace přři zaloi založženeníí podniku, ppodniku, přři jeho rozi jeho rozššiiřřovováánníí, , 
ppřři fi fúúzi, sanaci a likvidaci podniku.zi, sanaci a likvidaci podniku.
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1. ZÁKLADY FINANCOVÁNÍ
CCííl l finfin. . řříízenzeníí podniku:podniku: produktivnproduktivníí vyuvyužžititíí vlastnvlastníího i cizho i cizííhoho
kapitkapitáálu k maximalizaci trlu k maximalizaci tržžnníí hodnoty podniku bhodnoty podniku běěhem delhem delšíšíhoho
ččasovasovéého obdobho obdobíí, ke zv, ke zvěěttššeneníí bohatstvbohatstvíí podnikatele.podnikatele.

Nutno splnit i dalNutno splnit i dalšíší finfin. c. cííle, zejmle, zejmééna:na:

Solventnost Solventnost 
Likvidita   Likvidita   
RentabilitaRentabilita
FinanFinanččnníí stabilita stabilita 
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1. ZÁKLADY FINANCOVÁNÍ
UkazatelUkazateléé likviditylikvidity

BBěžěžnnáá likvidita= OA/krlikvidita= OA/kráátkodobtkodobéé zzáávazky,    vazky,    hodnota 1,5 hodnota 1,5 ––
2,52,5

PohotovPohotováá likvidita = (OAlikvidita = (OA--zzáásoby)/soby)/krkr. . zzáávv,, hodnota 1 hodnota 1 -- 1,51,5

OkamOkamžžititáá likvidita = likvidita = penpen. prost. prostřředky/edky/krkr..zzáávv,  ,  hodnota min. hodnota min. 
0,2 0,2 -- 0,50,5
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1. ZÁKLADY FINANCOVÁNÍ

HlavnHlavníí úúkoly koly finfin. . řříízenzeníí::
zzíískskáávat kapitvat kapitáál pro bl pro běžěžnnéé i mimoi mimořřáádndnéé potpotřřeby podniku a eby podniku a 
rozhodovat o jeho strukturozhodovat o jeho struktuřře a jeje a jejíích zmch změěnnáách;ch;
rozhodovat o umrozhodovat o umííststěěnníí kapitkapitáálu;lu;
rozhodovat o rozdrozhodovat o rozděělenleníí zisku;zisku;
prognprognóózovat, plzovat, pláánovat, zaznamennovat, zaznamenáávat, analyzovat, vat, analyzovat, 
kontrolovat a kontrolovat a řříídit hospoddit hospodáářřskou strskou stráánku nku ččinnosti podniku.innosti podniku.
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FinancovFinancováánníí a a finfin. . řříízenzeníí ovlivovlivňňovovááno nejvno nejvííce dvce dvěěma faktory:ma faktory:
faktor faktor ččasu,asu,
faktor rizika.faktor rizika.

1. ZÁKLADY FINANCOVÁNÍ
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1. ZÁKLADY FINANCOVÁNÍ
VVššeobecneobecnáá pravidla pro finanpravidla pro finanččnníí rozhodovrozhodováánníí::

1.1. preferuje se vpreferuje se vžždy vdy věěttšíší výnos pvýnos přřed výnosem mened výnosem menšíším;m;
2.2. preferuje se vpreferuje se vžždy mendy menšíší riziko priziko přřed rizikem ved rizikem věěttšíším;m;
3.3. za vza věěttšíší riziko se poriziko se požžaduje vaduje věěttšíší výnos;výnos;
4.4. preferujpreferujíí se pense penííze obdrze obdržženenéé ddřřííve pve přřed stejnou ed stejnou 

ččáástkou penstkou peněěz obdrz obdržženou pozdenou pozděěji;ji;
5.5. motivacmotivacíí investovinvestováánníí do urdo urččititéé akce je oakce je oččekekáávváánníí

vvěěttšíšího výnosu, neho výnosu, nežž by pby přřineslo investovineslo investováánníí do jindo jinéé
akce, ovakce, ovššem sem s ppřřihlihléédnutdnutíím km k mmíířře rizika;e rizika;

6.6. motivacmotivacíí vevešškerkeréého investovho investováánníí je zvje zvěěttššeneníí majetku majetku →→
toto krittoto kritéérium vrium vššak nenak neníí operativnoperativníí →→ proto proto 
vvššeobecným kriteobecným kritéériem riem finfin. rozhodov. rozhodováánníí je cash je cash flowflow, , 
resp. zisk.resp. zisk.



10

2. DRUHY  FINANCOVÁNÍ
Druhy financovDruhy financováánníí podniku:podniku:
1.1. podle pravidelnosti financovpodle pravidelnosti financováánníí::

financovfinancováánníí bběžěžnnéé
financovfinancováánníí mimomimořřáádndnéé

2. podle p2. podle půůvodu finanvodu finanččnníích prostch prostřředkedkůů::
financovfinancováánníí vlastnvlastníím kapitm kapitáálemlem
financovfinancováánníí cizcizíím kapitm kapitáálemlem
samofinancovsamofinancováánníí
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2. DRUHY  FINANCOVÁNÍ
3.3. podle doby, po kterou je kapitpodle doby, po kterou je kapitáál podniku k dispozici:l podniku k dispozici:

dlouhodobdlouhodobéé financovfinancováánníí
krkráátkodobtkodobéé financovfinancováánníí
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3. PRACOVNÍ KAPITÁL

BBěžěžnnéé (kr(kráátkodobtkodobéé) financov) financováánníí
ZajiZajiššttěěnníí kapitkapitáálovlovéé potpotřřeby pro obeby pro oběžěžný majetek a jejný majetek a jejíí financovfinancováánníí

→→ řříízenzeníí pracovnpracovníího kapitho kapitáálu:lu:
1.1. ururččeneníí potpotřřebnebnéé (optim(optimáálnlníí, p, přřimiměřěřenenéé) vý) výšši kai kažžddéé polopoložžky OA ky OA 

a jejich celkova jejich celkovéé sumy,sumy,
2.2. ururččeneníí zpzpůůsobu financovsobu financováánníí oboběžěžnnéého majetku.ho majetku.

PracovnPracovníí kapitkapitáál:l:
hrubý pracovnhrubý pracovníí kapitkapitááll
ččistý pracovnistý pracovníí kapitkapitááll
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3. PRACOVNÍ KAPITÁL
ččistý pracovnistý pracovníí kapitkapitáál = OA l = OA –– krkr. pasiva nebo. pasiva nebo
ČČPK = dlouhodobý kapitPK = dlouhodobý kapitáál l –– SASA

 čistý pracovní kapitál

krátkodobé závazky 

oběžná aktiva = 
hrubý pracovní kapitál 
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3. PRACOVNÍ KAPITÁL
ČČPK pPK přředstavuje tu edstavuje tu ččáást OM, kterst OM, kteráá je financovje financováána z na z 

dlouhodobých zdrojdlouhodobých zdrojůů

PPřředstavuje edstavuje ččáástku volných proststku volných prostřředkedkůů, kter, kteráá zzůůstane stane 
podniku k dispozici po podniku k dispozici po úúhradhraděě vvššech bech běžěžných zných záávazkvazkůů. . 

DDůůleležžititáá je jeho struktura:je jeho struktura:
ZZáásobsob
PohledPohledáávekvek
FinanFinanččnníího majetkuho majetku
KrKráátkodobých ztkodobých záávazku atd.vazku atd.

ŽŽáádoucdoucíí je, aby je, aby ČČPK byl pPK byl přříímo ve formmo ve forměě penpeněěz.z.
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3. PRACOVNÍ KAPITÁL

V souvislosti s pracovnV souvislosti s pracovníím kapitm kapitáálem vypolem vypoččííttáávvááme takme takéé
ukazatele likvidity. ukazatele likvidity. 
S S ČČPK dPK dáále souvisle souvisíí stanovenstanoveníí vývýšše OM.e OM.
Obratový cyklus penObratový cyklus peněěz (OCP) z (OCP) –– doba mezi platbou za doba mezi platbou za 
nakoupený materinakoupený materiáál, slul, služžby a pby a přřijetijetíím inkasa z prodeje m inkasa z prodeje 
výrobkvýrobkůů..
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3. PRACOVNÍ KAPITÁL

OCP = DOZ + DI OCP = DOZ + DI –– DOPDOP
doba mezi platbou za nakoupený materidoba mezi platbou za nakoupený materiáál atd. a pl atd. a přřijetijetíím m 
inkasa zinkasa z prodeje výrobkprodeje výrobkůů..

DOZDOZ--doba obratu zdoba obratu záásobsob
DOZ = DOZ = prprůůmm.z.záásoba/dennsoba/denníí trtržžbyby
DI DI –– doba inkasadoba inkasa
DI = pohledDI = pohledáávky/dennvky/denníí trtržžbyby
DOP DOP –– doba odkladu platebdoba odkladu plateb
DOP = dluhy dodavatelDOP = dluhy dodavatelůům/dennm/denníí trtržžbyby
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3. PRACOVNÍ KAPITÁL

OCP lze zkrOCP lze zkráátit:tit:
ZkrZkráácenceníím doby obratu zm doby obratu záásob, tj. zkrsob, tj. zkráácenceníím doby m doby 
zzáásobovsobováánníí, výroby, expedice;, výroby, expedice;
ZkrZkráácenceníím doby inkasa, napm doby inkasa, napřř. zainteresov. zainteresováánníím odbm odběěratelratelůů
na vna vččasnasněějjšíším placenm placeníí faktur, poskytovfaktur, poskytováánníím slev za m slev za 
ddřříívvěějjšíší úúhrady;hrady;
ProslouProsloužženeníím doby odkladu plateb (pokud toto m doby odkladu plateb (pokud toto 
prodlouprodloužženeníí nezvýnezvýšíší nnááklady podniku a nepoklady podniku a nepošškodkodíí vztahy vztahy 
ss dodavateli).dodavateli).
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3. PRACOVNÍ KAPITÁL

HlavnHlavníí úúkol kol řříízenzeníí pracovnpracovníího kapitho kapitáálu:lu:
rozhodovrozhodováánníí o zpo způůsobu financovsobu financováánníí jednotlivých slojednotlivých složžek OA:ek OA:

1.1. umumíírnrněěný pný přříístupstup
2.2. agresivnagresivníí ppřříístupstup
3.3. konzervativnkonzervativníí ppřříístupstup

Výhody krVýhody kráátkodobtkodobéého dluhu:ho dluhu:
je obvykle levnje obvykle levněějjšíší,,
lze jej snlze jej snááze zze zíískat,skat,
lze jej zlze jej zíískat rychleji.skat rychleji.
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4. CASH FLOW
 

CASH FLOW     

PENĚŽNÍ PŘÍJMY 
-prodej za hotové 
-inkaso pohledávek 
-půjčky, úvěry 
-vklady majitelů v  
  hotovosti aj. 

 PENĚŽNÍ VÝDAJE 
-platby za faktury 
-výplaty mezd a  
 platů  
-nákup strojů 
-odvody daní 
-splátky půjček a  
úvěrů 
-výplata dividend aj. 
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4. CASH FLOW
ppřřííliv penliv peněěz do pokladny podniku,z do pokladny podniku,
ppřřebytek, který podniku zebytek, který podniku zůůstane po zaplacenstane po zaplaceníí vvššech výdajech výdajůů,,
pohyb penpohyb peněžěžnníích prostch prostřředkedkůů (jejich p(jejich přříírrůůstek a stek a úúbytek) bytek) 
podniku za urpodniku za urččititéé obdobobdobíí v souvislosti s jeho ekonomickou v souvislosti s jeho ekonomickou 
ččinnostinnostíí,,
podklad pro hodnocenpodklad pro hodnoceníí finanfinanččnníí situace podniku,situace podniku,
výslednvýslednáá hodnota toku vhodnota toku vššech pech přřííjmjmůů a výdaja výdajůů podniku za podniku za 
sledovansledovanéé obdobobdobíí –– BRUTTO CFBRUTTO CF,,
NETTO CFNETTO CF –– pozitivnpozitivníí saldo bsaldo běžěžných (provoznných (provozníích) ch) 
penpeněžěžnníích pch přřííjmjmůů a výdaja výdajůů, do kterých nejsou zahrnuty , do kterých nejsou zahrnuty 
výdaje investivýdaje investiččnníího charakteru.ho charakteru.
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4. CASH FLOW

CF = PenCF = Peněžěžnníí ppřřííjmy jmy –– PenPeněžěžnníí výdajevýdaje

ZjiZjiššťťovováánníí CF:CF:
ppřříímmáá metodametoda
nepnepřříímmáá metodametoda

ObOběě metody rozlimetody rozliššujujíí ttřři oblasti i oblasti ččinnosti podniku:innosti podniku:
provozprovoz
investiceinvestice
financefinance
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4. CASH FLOW
PPřříímmáá metodametoda

Schematicky lze tuto metodu vyjSchematicky lze tuto metodu vyjááddřřit tit tíímto zpmto způůsobem: sobem: 

PoPoččááteteččnníí stav penstav peněžěžnníích prostch prostřředkedkůů
+ P+ Přřííjmy za urjmy za urččititéé obdobobdobíí
-- Výdaje za urVýdaje za urččititéé obdobobdobíí
= Kone= Koneččný stav penný stav peněžěžnníích prostch prostřředkedkůů
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4. CASH FLOW

NepNepřříímmáá metodametoda

zvýzvýššeneníí aktiv = snaktiv = sníížženeníí penpeněžěžnníích prostch prostřředkedkůů, , 
snsníížženeníí aktiv = zvýaktiv = zvýššeneníí penpeněžěžnníích prostch prostřředkedkůů, , 
zvýzvýššeneníí pasiv = zvýpasiv = zvýššeneníí penpeněžěžnníích prostch prostřředkedkůů,,
snsníížženeníí pasiv = snpasiv = sníížženeníí penpeněžěžnníích prostch prostřředkedkůů, , 
pokud se vylupokud se vyluččujujíí výnosy, toto se zachycuje do pvýnosy, toto se zachycuje do přřehledu o ehledu o 
penpeněžěžnníích tocch tocíích zch záápornporněě, , 
pokud se vylupokud se vyluččujujíí nnááklady, zachycujklady, zachycujíí se do pse do přřehledu o ehledu o 
penpeněžěžnníích tocch tocíích kladnch kladněě..
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4. CASH FLOW
Algoritmus výpočtu cash flow nepřímou metodou (v provozní oblasti) 
 
Zisk 
+ odpisy (nejsou peněžní výdaj, proto se musí připočítat k zisku) 
+ jiné náklady, které se neprojevují jako PV (tvorba rezerv) 
- výnosy, které se neprojevují jako PP (čerpání rezerv) 
+ snížení pohledávek 
- zvýšení pohledávek 
+ snížení zásob 
- zvýšení zásob 
+ zvýšení krátkodobých závazků (vůči dodavatelům, pracovníkům, státu) 
- snížení krátkodobých závazků 
+ přijaté úroky 
+ přijaté dividendy 
- placené úroky 
- platba daně 
 
=      cash flow vytvořený v provozní oblasti 
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4. CASH FLOW
Výkaz CF:Výkaz CF:

spolu s ostatnspolu s ostatníími výkazy podrobnmi výkazy podrobněěji informuje o zmji informuje o změěnnáách ve ch ve 
finanfinanččnníí struktustruktuřře podniku, o likvidite podniku, o likviditěě a solventnosti. V a solventnosti. V 
souvislosti s tsouvislosti s tíím je zdm je zdůůraznrazněěna výna výšše a e a ččasovasovéé rozvrrozvržženeníí
penpeněžěžnníích tokch tokůů v danv danéém obdobm obdobíí;;
posuzuje schopnosti podniku vytvposuzuje schopnosti podniku vytváářřet penet penííze a ekvivalenty;ze a ekvivalenty;
umoumožňžňuje stanovit souuje stanovit souččasnou budoucasnou budoucíí hodnotu penhodnotu peněžěžnníích ch 
toktokůů, p, přříípadnpadněě ji porovnat s jinými podniky a dji porovnat s jinými podniky a dííky tomu se ky tomu se 
zvyzvyššuje srovnatelnost mezi podniky uje srovnatelnost mezi podniky 
umoumožňžňuje extrapolovat vývoj penuje extrapolovat vývoj peněžěžnníích tokch tokůů na zna záákladkladěě
jejich minuljejich minuléého vývoje ho vývoje 
umoumožňžňuje porovnat odhady vývoje penuje porovnat odhady vývoje peněžěžnníích tokch tokůů se se 
skuteskuteččných vývojem.ných vývojem.
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4. CASH FLOW
DDůůleležžitost sledovitost sledováánníí CF:CF:
1.1. Jak je moJak je možžnnéé, , žže ne nášáš podnik nempodnik nemáá z z ččeho splatit eho splatit úúvvěěr, r, 

ppřřestoestožže ne nášáš loloňňský zisk mnohonský zisk mnohonáásobnsobněě ppřřevyevyššuje uje 
popožžadovanou výadovanou výššku splku spláátek?tek?

2.2. ProPročč mmááme stme stáále nedostatek penle nedostatek peněěz na z na úúččtu i kdytu i kdyžž
dosahujeme vysokdosahujeme vysokéé zisky?zisky?

3.3. Jak je moJak je možžnnéé, , žže jsme schopni e jsme schopni úúspspěěššnněě financovat rozvoj financovat rozvoj 
podniku a realizovat rozspodniku a realizovat rozsááhlhléé investice, pinvestice, přřestoestožže ne nášáš
podnik vykazuje dlouhodobpodnik vykazuje dlouhodoběě ztrztráátu?tu?
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4. CASH FLOW

PPřř. . PPřředstavte si zjednoduedstavte si zjednoduššeneněě, , žže ne nášáš podnik mpodnik máá pouze jednoho pouze jednoho 
odbodběěratele, který si objednratele, který si objednáá zbozbožžíí za za 100 000 100 000 KKčč. Toto zbo. Toto zbožžíí si si 
od nod náás odebere, avs odebere, avššak do konce mak do konce měěssííce zaplatce zaplatíí jen polovinu. jen polovinu. 
Budeme pBudeme přředpokledpokláádat, dat, žže neme nemááme jiný zdroj pme jiný zdroj přřííjmjmůů ani ani žžáádndnéé
nehotovostnnehotovostníí nnááklady (odpisy). Naklady (odpisy). Našše skutee skuteččnněě zaplacenzaplacenéé
nnááklady (výdaje) v tomto obdobklady (výdaje) v tomto obdobíí ččinily inily 70 000 70 000 KKčč. Vypo. Vypoččíítejte tejte 
zisk pzisk přřed zdaned zdaněěnníím a CF.m a CF.
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4. CASH FLOW
Zisk versus Cash Zisk versus Cash flowflow::

existuje rozdexistuje rozdííl mezi pohybem hmotných prostl mezi pohybem hmotných prostřředkedkůů a jejich a jejich 
penpeněžěžnníím vyjm vyjááddřřeneníím,m,
existuje existuje ččasový nesoulad mezi hospodasový nesoulad mezi hospodáářřskými operacemi skými operacemi 
vyvolvyvoláávajvajííccíími nmi nááklady a jejich klady a jejich úúččetnetníím zachycenm zachyceníím, m, 
se pouse použžíívajvajíí rrůůznznéé úúččetnetníí metody, cometody, cožž vede kvede k rozdrozdííllůům mezi m mezi 
výnosy a pvýnosy a přřííjmy, mezi njmy, mezi nááklady a výdaji a mezi ziskem a cash klady a výdaji a mezi ziskem a cash 
flowflow,,
zisk vychzisk vycháázzíí vvžždy zdy z rozdrozdíílu mezi výnosy a nlu mezi výnosy a nááklady, zatklady, zatíímco mco 
koncepce cash koncepce cash flowflow je dje důůslednsledněě zalozaložžena na pena na přřííjmech a výdajjmech a výdajíích ch 
a vyjada vyjadřřuje reuje reáálnlnéé toky pentoky peněěz a jejich zz a jejich záásobu vsobu v podniku; podnik podniku; podnik 
mmůžůže vykazovat zisk, pe vykazovat zisk, přřesto mesto můžůže me míít nedostatek pent nedostatek peněěz a dostat z a dostat 
se do finanse do finanččnníích potch potíížžíí..
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4. CASH FLOW
Význam CF:Význam CF:

ve finanční analýze pro hodnocení finanční stability podniku 
a příčin změn stavu peněžních prostředků,
při krátkodobém plánování peněžních příjmů a výdajů,
při střednědobém a dlouhodobém sestavování finančních 
výhledů podniku,
při hodnocení finanční efektivnosti investičních projektů,
jako jedna z forem stanovení základu tržní ceny podniku.
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4. CASH FLOW
MoMožžnosti zvynosti zvyššovováánníí CF:CF:

ppřřesvesvěěddččit zit záákaznkaznííky (napky (napřř. slevami z. slevami z cen), aby platili dcen), aby platili dřřííve,ve,
prodat pohledprodat pohledáávky vky faktoringovýmfaktoringovým spolespoleččnostem,nostem,
svým dodavatelsvým dodavatelůům platit pozdm platit pozděěji (pokud to nenaruji (pokud to nenarušíší nanašše obchodne obchodníí
styky, etiku podnikstyky, etiku podnikáánníí a bude to pro na bude to pro náás výhodns výhodnéé),),
pokusit se zvýpokusit se zvýššit ceny nait ceny naššich výrobkich výrobkůů a slua služžeb, popeb, popřř. celkov. celkovéé
výnosy vyuvýnosy využžititíím vztahu mezi prodaným mnom vztahu mezi prodaným množžstvstvíím a cenou.m a cenou.
snsníížžit reit režžijnijníí nnááklady a platby za nklady a platby za něě,,
omezovat zomezovat záásoby,soby,
pokusit se omezit sezpokusit se omezit sezóónnnníí vlivy poptvlivy poptáávky,vky,
zalozaložžit vnitropodnikovou banku, do kterit vnitropodnikovou banku, do kteréé se pse přřeveváádděějjíí výplaty a výplaty a 
volnvolnéé penpeněžěžnníí zdroje,zdroje,
ppřřesvesvěěddččit banku, aby nit banku, aby náám poskytla dalm poskytla dalšíší úúvvěěr, resp. pr, resp. přřememěěnila nila 
krkráátkodobý tkodobý úúvvěěr na r na úúvvěěr dlouhodobý.r dlouhodobý.


