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1 Uvod

Tato seminarni prace je zaméfena na problematiku Cash Flow v pojistovnictvi.

Je rozdélena do dvou oddilt, prvni Cast piiblizuje teori a pouziti Cash Flow v pojistovnach,

zatimco druha ¢ast uvadi konkrétni priklady s praktickou aplikaci vySe uvedené teorie.

Teoreticka Cast postihuje vyznamu konceptu Cash Flow v pojistovnictvi. Bliz§i pozornost je
vénovana predevsim konstruovani, struktufe a vlastnostem samotného vykazu Cash Flow.
Neméné¢ dulezity je jeho vztah k rozvaze a vykazu zisku a ztrat, jemuz je vénovana nasledujici
oddil teoretické Casti seminarni prace. Tato je zakonCena charakteristikou metod, které se v

praxi pouzivaji.

Prakticka cast si klade za cil demonstrovat vypocet Cash Flow na praktickych ptikladech, a to

z konkrétnich vykazi pojistoven plsobicich na ¢eském trhu.



2 Pojem Cash Flow

Cash Flow je definovan jako skutec¢ny pohyb (tok) penéznich prostiedkti podniku za urcité
obdobi v souvislosti s jeho Cinnosti. Je vychodiskem pro fizeni likvidity podniku. Pokud
predpokladame, ze pojistovna je podnik poskytujici pojisténi, Cili poji§tovaci podnik, pak
muzeme vykaz Cash Flow sestavit samoziejmé také pro pojisfovny. Musime vSak brat
v uvahu jista specifika pojistovnu jako pojisténi poskytujiciho podniku. Je tfeba predevsim
piizptsobit zpasob sestavovani Cash Flow specifikim U&tové osnovy pro pojistovny a
Postuptim uétovanim pro pojistovny, které jsou jakozto opatieni Ministerstva financi Ceské

Republiky pro tyto zdvazna.

Hlavni duvody pro sledovani Cash Flow

Cash Flow je nutné sledovat predevsim protoze:
e existuje rozdil mezi pohybem hmotnych prostredku a jejich penéznim vyjadienim
e vznikd Casovy nesoulad mezi hospodarskymi operacemi vyvolavajicimi naklady a
jejich finan¢nim zachycenim (napf. vznik mzdovych nakladi a jejich skutecné
vyplacenti)
e vznika rozdil mezi naklady a vydaji a mezi vynosy a pfijmy.
Je také velmi dulezité spravné interpretovat Cash Flow jako zménu stavu penéznich
prostiedkil pojistovny za urcité obdobi a nespojovat toto oznaCeni se stavem k ur¢itému

okamziku.

3 Vykaz Cash Flow

Rozvaha a Vykaz ziskl a ztrat jsou postaveny na aktualnim principu, tj. zakladaji se na vztahu
naklad a vynost k Casovému obdobi a poskytuji informace o financni situaci a ziskovosti
pojistovny. Neinformuji vSak o zptisobu, jakym spoleCnost vyprodukovala a pouzila penézni
prostiedky. Z uvedenych vykazi lze ziskat informace jen o stavu penéznich prostfedka k
urcitému okamziku, ale uz nevime, které faktory tento stav ovlivnily a jaké jsou pohyby
pfijmu a vydaji. Vykaz ziskl a ztrat mize vykazovat zisky, avsak spoleCnost mize vykazovat
vaznou platebni neschopnost. V praxi to tedy znamena, ze napf. vynosy se neuctuji
okamzikem pfijmu pen€z v hotovosti ¢i na bankovni ucet, ale ihned po realizaci urcité
transakce, aniz by doSlo kjejimu vypofadani. Znamena to tedy, ze jejich zaucltovani se

provede v den realizace a stejného principu je uzivano také na nakladové strané bilance.
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Z vySe uvedeného je ziejmé, ze dochazi k podstatnému rozdilu mezi nakladové vynosovym
principem uctovani v soustavé podvojného ucetnictvi a vydajoveé pfijmovym principem
zalozenym na realnych platbach. Nastava jak obsahovy tak casovy nesoulad mezi naklady a

vydaji, vynosy a piijmy, ziskem a stavem pen€znich prostiedku.

Rizeni pojistovny neni mozné pouze z pohledu vynost, nakladd a zisku. Stejné dileZity je
pohled na hospodafeni pojistovny ze strany penéznich piijma a vydaja. Informace o stavu
penéznich prostiedkd a jejich dynamice jsou dalSi podstatnou oblasti sledovani vedle

majetkové a finan¢ni struktury pojisStovny a zisku.

Vykaz Cash Flow je tedy integrovanym zobrazenim financnich toka pojistovny za vymezené
obdobi a zde je mozné rozliSit 2 moznosti. Sestavuje-li se vykaz za minulé obdobi, pak je o
vykaz retrospektivnich finanCnich tokd. Oproti predikci budouciho Cash Flow, kdy se
financni toky urCitymi metodami progndzuji, je sestaveni retrospektivniho Cash Flow
zalozeno na datech charakterizujicich uskute€néné financni a investicni procesy v pojis§tovny,

coz determinuje vyssi pravdivost celého vykazu.

Pti sestavovani retrospektivniho Cash Flow se vychazi z a€etnich dat a kvalita vykazu je pak

dana schopnosti tcetnich dat odrazet realné financné hospodarské procesy.

Vykaz o penéznich tocich tedy informuje uzivatele o zpusobu, jakym spoleCnost penézni

prostiedky vyprodukovala a dale o zptsobu jejich pouZiti.

Dvé roviny nazirani na vykaz Cash Folw

Vykaz Cash Flow Ize vidét ve dvou rovinach:

1. Popis vyvoje finanéni situace pojiStovny v daném obdobi, neboli jasny, vystizny a

spravny popis vyvoje likvidity pojistovny.

2. Identifikace pfi¢in zmén ve finanéni situaci, €ili vysvétleni kauzalnich souvislosti v

procesech uvnitf pojistovny

Cash Flow tak dopliiuje rozvahu a Vykaz ziskd a ztrat o dal$i rozmér, kterym se vraci k
zakladni ekonomické kategorii, ktera stoji na prapocatku vSech ekonomickych uvah, tj.

k pohybu, nebo chcete-li k toku, penéznich prostfedkim.



Prehled o penéznich tocich abstrahuje od vSech ucetnich trikii spojenych s aktualnim
principem, jako je napfiklad UCtovani rezerv, Casového rozliSeni, odpisi majetku a
odlozenych dani, Casto uzivanych pro ovlivnéni zisku z danovych nebo naopak vynosovych

duvodu.

Hlavnim motivem vykazu o penéznich tocich jsou pfirtstky a ubytky penéznich prostiedki v

navaznosti na €innost ¢i ucel, na ktery byly vynalozeny nebo z které byly ziskany.

Vykaz Cash Flow tedy dopliuje Vykaz ziskt a ztrat o informaci realnosti ziskt Ci ztrat
vykazovanych v rozvaze a vysledovce. Zakladnim smyslem je tedy ziskim odpovidajici

tvorba penéznich prostiedkl neboli pozitivniho Cash Flow.

Cash Flow ma bezprosttedni vyznam pro fizeni a analyzu likvidity pojistovny. Pfedevsim tim
je dan jeho vyznam, protoze likvidita pojistovny a jeji zjiStovani je nutnou podminkou pro
jeji existenci. Vykaz Cash Flow timto pomaha k identifikaci a feSeni financnich problému a

muze redukovat finanéni rizika.

Formy Cash Flow

Vykazy Cash Flow mohou mit riiznou formu a obsahovou napli. Zpisob sestavovani vykazu
Cash Flow pro vnitfni potfebu pojiStovny neni upraven zakonem, podobné jako povinné

zvetejiiovani toho vykazu v standardizované podobé.

Pfi vlastni finan¢ni analyze mohou pojistovny pracovat s Cash Flow ve dvou zakladnich
forméach:

1. vykaz Cash Flow jako formalné vymezeny soubor toku finanénich prostfedkd, coby

relevantni nastroj finanéni analyzy zachycuje veskeré finan¢ni a investi¢ni procesy
v pojistovné behem urcitého obdobi v jejich souvislostech

2. Cash Flow v podobé ukazatele reprezentujici finan¢ni pozici pojistovny.

Veskeré toky finanCnich prostfedkt v pojistovn€, se v soustavé podvojného ucetnictvi podle
Uttové osnovy pro pojistovny a Postupim uétovanim pro pojistovny transformuji do
jednotlivych majetkovych a zavazkovych polozek. Berou na sebe riiznou podobu a v pribéhu
¢innosti pojistovny jsou tyto vazany v jednotlivych majetkovych polozkach, ze kterych se

postupné premeénuji do dalSich polozek v navaznosti na jednotliva stddia hospodarské



cinnosti. Cely proces premény vyusti zpét do polozky vyjadiené v penéznich prostiedcich,

které jsou rozhodujici polozkou na zacatku 1 na konci kazdé hospodarské transakce.

Z vySe uvedeného je ziejmé, ze kazdé zvySeni aktiv za sledované obdobi oproti pocateCnimu
stavu v sob€ vaze potencionalni snizeni pené€znich prostfedkt a naopak kazdé snizeni aktivni

polozky uvoliiuje disponibilni penézni prostredky.

Ugetnictvi jako datova zakladna pro sestaveni Cash Flow

Vychozi datovou zakladnou pro zjistovani Cash Flow je tucetnictvi pojistovny. Penézni
prostfedky se vazou v aktivech pojistovny, ve kterych se postupné pfemétiuji az do kone¢né
penézni podoby. Tento proces premény lze vyjadrtit jako rozdil mezi kratkodobym kapitalem

a obéznymi aktivy — Cisty pracovni kapital.

Penézni toky se tedy zadrzuji v aktivech (pohledavkach) 1 kapitalu (zavazcich). Pohledavky
pfeménuji aktiva pojistovny v penize a vazou penézni prostiedky. Zavazky (dluhy)

pojistovny na druhé strané predstavuji ubytek penéz.

3.1 Vztah Cash Flow, Rozvahy a vysledovky a jejich integrace

Podvojny tGcetni systém obsahuje dveé souhrnné bilance — Rozvahu a Vykaz zisku a ztrat. Oba
tyto vykazy tvoii soucast ucetni zaveérky, ktera dale obsahuje pfilohu k témto vykazim.
Rozvaha je souhrnnym ucetnim vykazem, ktery zobrazuje bilanci majetku pojistovny podle
jednotlivych druhti a financni zdroje kryti tohoto majetku k danému Casovému okamziku.

Zakladem je bilancni rovnice, kde aktiva se museji rovnat pasivim.

Vykaz ziski a ztrat je souhrnnym vykazem nakladd a vynosi za dané obdobi a lze ji

povazovat za pomocny synteticky ucet k polozce zisku zachyceného v Rozvaze.

Zaklad pro sledovani penéznich tokli pojistovny tvofi pravé Rozvaha. Ta zachycuje jak
vysledek hospodareni k urCitému okamziku tak i stav penéznich prostfedki. Vysledek
hospodareni je v rozvaze zji§tovan jako rozdil mezi aktivy a kapitalem, ale tvorba a struktura
vysledku je vypocitavana v samostatném Vykazu ziskl a ztrat. Stejnym zptisobem jako byly z
Rozvahy vyclenény vysledkové operace nakladii a vynosi do samostatné bilance nazvané
Vykaz ziskli a ztrat, je mozné vyclenit z Rozvahy vsechny operace, které maji vliv na

prirastek nebo ubytek penéznich prostiedkii. Pro tyto operace je tedy vyClenéna zvlastni
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bilance, z které se do Rozvahy bude prevadét zména stavu penéznich prostredkd, ke které
doslo za sledované ucetni obdobi. Uvedenym zptisobem tak ziskame soustavu tfi bilanci, ve

které je Rozvaha zakladem.

Spojeni Rozvahy a Cash Flow tedy znamena, ze kladnou veli¢inou Cash Flow, tedy toku
financnich prostfedkd, jsou pfijmy penéznich prostfedkd a zapornou veliinou jsou jejich
vydaje. Rozdilem je tedy Cash Flow, ktery je vlastné shodny s rozdilem mezi kone¢nym a

pocateCnim stavem penéznich prostiedkt v rozvaze.

Vykaz ziskl a ztrat jako pomocna bilance vysvétluje proces tvorby hospodarského vysledku,
tj. rozvadi a specifikuje operace souvisejici s prirustkem hodnoty nebo ubytkem hodnoty
vlastniho jméni a do Rozvahy se promita jako rozdilovy ukazatel hospodatského vysledku.
Stejné€ jako Vykaz ziski a ztrat, ve kterém jsou na jedné strané sledovany naklady a na druhé

stran€ vynosy, v bilanci penéznich toku se sleduji oddélené vydaje a prijmy.

V této soustavé bilanci se tedy zachyti veSkeré operace, k nimz dochazi po celou dobu
existence pojistovny a je mozno je rozdélit na 2 druhy:

1. Uletni toky, to jest takové Gdetni piipady, které jsou svazany s fyzickou zménou a
prislusny pfipad ma nebo bude mit dopad na penézni prostiedky pojistovny. Pokud
ma piislusny pripad okamzity dopad na stav penéznich prostiedkd, je penéznim tokem
a ten je podmnozinou ucetnich tokd.

2. Nepenézni operace, neboli ucetni pfevody jsou naopak vsSechny ostatni ucetni
ptipady, o kterych se uctuje a které nejsou ucetnim tokem. Jde tedy o to, aby tyto
ptipady nemély ani v budoucnu vliv na penézni prostiedky. Jde naptiklad o Cerpani

rezerv, odpisy, opravné polozky apod.

3.2 Ctyfi povahy hospodaiskych transakci

Systém je zalozen na zakladnim ucetnim principu podvojnosti pfi uctovani. Kazda ucetni
operace je zobrazena ve dvou polozkach. Mizeme zde poznat 4 zakladni typy hospodaiskych

transakci, rozdelené podle jejich povahy:

a) ziskové i finan¢né ucinné transakce — maji bezprostfedni vliv na penézni prostredky a

jsou nakladem 1 vynosem soucasn€, jsou to nejjednodussi transakce, protoze naklad je



vydajem a vynos je pfijmem a dochazi k ¢istému penéznimi toku, ktery vyjadiuje zménu
stavu penéz pojistovny. Jde naptfiklad o prodej zbozi v hotovosti. Zménu stavu téchto
penéznich prostiedkll je mozné poznat velmi snadno, naklad je ubytek a bude se tedy odecitat

od pocatecniho stavu penéznich prostiedku, zatimco vynos je prirtstek a bude se pricitat.

b) financéné ucinné transakce — tyto operace neovliviuji zisk, ale zvySuji ¢i snizuji stav
penéznich prostfedkil a soucasné vyvolavaji zménu aktiva ¢i kapitalu v rozvaze. Tyto
transakce predstavuji Cisty penézni tok zacatku ¢i konce hospodaiské operace. Jako priklad
muze byt zaplacena pohledavka ¢i zavazek, poskytnuty Ci prijaty avér apod. Tyto operace
tedy snizuji ¢i zvySuji mnozstvi penéznich prostfedkd a soucasn€ se upravuje prislusna

polozka rozvahova.

¢) ziskové ucinné transakce — tyto operace neovliviiuji penézni prostfedky, jsou vysledkove
ucinné a mohou byt ve dvou raznych formach:
e majetek a zdvazky prfed pfemeénou na penize, napt. prodej a nakup na uvér, jsou
oznaceny jako ucetni toky
e nepenézni transakce, u kterych se vysledkové a rozvahové zmény vzajemné
kompenzuji a nedochazi k zadnému pohybu penéz, napt. odpisy, tvorba rezerv a

opravnych polozek.

V souvislosti s timto druhem operaci nedochazi k zadnému pohybu penéznich prostredka.
Vysledkové a rozvahové polozky se vzajemné kompenzuji z hlediska dopadu na zménu

penéznich prostredka.

d) neziskové a nefinancni transakce — jsou uvnitif Rozvahy pojistovny, tyto operace jsou jak
ucetnimi toky tak nepenéznimi operacemi a vétSina operaci tohoto druhu jsou pouze ucetni
prevody obvykle v souvislosti s vlastnim jménim. Jejich transakce muze vyvolat napriklad
soucasné zvysSeni / snizeni aktiv 1 kapitalu, snizeni jedné polozky aktiv a souCasné zvySeni
jiné polozky nebo snizeni jedné polozky kapitalu a soucasné zvySeni jiné. Napt. jde o emise

akcii, nepenézité dary, vyfazeni dlouhodobého kapitalu apod.



3.3 Struktura vykazu Cash Flow

Smyslem vykazu je poskytnout uzivatelim informace o schopnosti pojistovny vytvaret
penézni prostfedky a o jejich uziti. Uzivatel vykazu by mél mit moznost porovnat podniky
mezi sebou a mél by mu byt z vykazu umoznén odhad soucasné hodnoty budoucich

penéznich toku.

Obsah fondu, ktery je obsazen ve vykazu Cash Flow obsahuje:
1) penézni prostredky, tim se rozumé&ji penézni hotovost, ceniny, Ucty v bankéach,
penize na cesté
2) penézni ekvivalenty — likvidni finan¢ni aktiva, snadno a pohotové pfeménitelna na
pfedem znamou c¢astku, napt. terminové obchodovatelné cenné papiry, dluhopisy

apod.

Celé ¢lenéni vykazu koresponduje se zakladnim délenim pojiStovacich ¢innosti podle oblasti

fizeni a to predev§im:

provozni ¢innost

Cash Flow z provozni ¢innosti vyjadiuje zakladni aktivity poji§tovny, ze kterych ma podnik
vynosy. Je to stézejni zdroj financovani, predev§im proto, ze v hlavni ¢innosti poji§tovny v
ramci provozni ¢innosti se vytvareji penize na thradu urokt, najemného, dividend apod. Tyto
casti Cash Flow tvofi zejména uhrady od odbérateli za vyrobky, zbozi, sluzby, penézni
piijmy z prodeje, postoupeni prav, licenci, know-how apod., pfijmy ze zprostiedkovatelské
¢innosti, platby dodavatelim za material, zbozi, sluzby, platby zaméstnancim, mimotadné
pfijmy a vydaje, splatna dan z pfijmua i se zalohami, pfijaté a vyplacené uroky, dividendy a

dalsi.

investi¢ni ¢innost

Cash Flow z investi¢ni ¢innosti informuje o tom, v jaké mife podnik vynaklada penize na
dlouhodobé aktiva. Zahrnuje oblast nabyvani a pozbyvani dlouhodobych aktiv, ¢innosti
spojené s poskytovanim uvérd, pajcek, vypomoci, které nelze povazovat za provozni ¢innost.
Patfi sem zejména penézni piijmy z prodeje dlouhodobych hmotnych, nehmotnych a

finan¢nich aktiv, ptijmy ze splatek uvért, pujcek, vypomoci apod.

financovani pojistovny
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V této oblasti se promitaji vSechny zmény ve vysi a struktufe podnikového kapitalu jak
vlastniho 1 ciziho. Ma uzky vztah s investicni ¢innosti. Lze zde odvodit pravdépodobnost
potieby dalSich penéznich pfitokt, které podnik néjak musi ziskat. K hlavnim polozkam zde
patii zejména penézni piijmy z emise akcii €i podild, dluhopist, opcnich listl, pfijmy z
penéznich dart, z pfijatych avéra, pujcek, piijmy od vlastnikli na ztraty minulych let, splatky

uvéry, vyplaty dividend apod.

4 Metody vykazovani Cash Flow

V bézné praxi i v GCetni teorii se obecné vyskytuji 2 pristupy s cilem zjisténi penéznich toku.
Jde o kvantifikovani t€émito dvéma zptisoby :
1) metoda pfima

2) metoda nepfima

Podniky pfi sestavovani Vykazu Cash Flow pouzivaji obé metody soucasné, avSak podle
ceskych ucetnich standardii je dovoleno pouziti nepfimého zptsobu vypoctu pouze u provozni

¢innosti.

5.1 Prima metoda

Charakteristickou vlastnosti pfimé metody sestaveni Vykazu Cash Flow je vykazovani tzv.
hrubych penéznich tokd, tj. SkuteCnych pfijma a vydaji, které se usporadaji podle hlavnich
tituld. Metoda sleduje pfijmy a vydaje pojistovny za dané obdobi. K sestaveni vykazu pfimou
metodou se v praxi pouzivaji dva rizné pristupy:

e (ista pfima metoda

e neprava pifima metoda

4.1.1 Cista piima metoda

Tato metoda je zalozena na sledovani skutecnych pfijmua a vydaji a jejich agregaci do predem
vymezenych polozek. Vychazi pfimo ze zmén stavil penéznich prostiedkli nebo penéznich
ekvivalentli, které jsou vyvolany financné ucinnymi hospodarskymi transakcemi. Ackoli
teoreticky se jevi tato metoda sestaveni Vykazu Cash Flow jako bezproblémova, pokladni a

bankovni operace, zachycené na pfislusnych uctech, neumoznuji zjistit ucel, za kterym byly
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provedeny. Sledovani skute¢nych tokt penéz a jejich ekvivalentti podle jednotlivych druhd by
vyzadovalo zavést nové syntetické uCty pfijma a vydaji, které by se uzaviraly
prostiednictvim bilance Cash Flow a jejich saldo by se pfeneslo na ucty penéznich prostiedku

penéznich ekvivalentd.

Potiebné Clenéni piijmi a vydaja lze zajistit i v analytické evidenci k G¢tim penéZnich
prostiedki a ekvivalent. Jinou moznosti je sestaveni Vykazu Cash Flow mimotcetne. Tj.
dodate¢n€ analyzovat transakce uskuteCnéné na bankovnich uctech a v pokladné nebo
kodovat ucetni doklady podle jednotlivych pfijmt a vydaju s naslednym seskupenim za danou
casovou periodu. Tato metoda je Cinnostné narocnd a nepostihuje informace o tocich
penéznich prostiedki, které nemaji charakter piijmi a vydaju, eventualné kratkodobych

finan¢nich aktiv.

Proto se v podnicich dava prednost nepravé piimé metode sestaveni Vykazt Cash Flow, ktera
nevyzaduje Upravy ucetniho systému a spokoji se s daty bézné poskytovanymi podvojnym

ucetnictvim.

4.1.2 Neprava prima metoda

Tato metoda je nékdy ozna¢ovana jako nahradni nebo modifikovana pfima metoda. Spociva v
transformaci vynosové — nakladovych dat na pfijmove — vydajova. Vynosy a naklady daného
ucetniho obdobi prevzaté z Vykazu ziska a ztrat se koriguji o zmény polozek Rozvahy (aktiv

a pasiv) na pfijmy a vydaje.

Vylucuji se ziskové ucinné transakce, které nejsou penéznim tokem a naopak se pfifazuji

finan¢né ucinné transakce, neovlivilujici zisk.

Pfima metoda v obou svych podobach vychazi primarné z povahy penéznich transakci. Je
proto povazovana za vhodnéjsi, nebot’ poskytuje blizsi informace o povaze penéznich toku,
o generovani penéznich polozek a jejich aplikaci nez metoda neptima. Cash Flow vykazané

pfimou metodou jsou snaze ovéfitelné a nejsou nachylné k i€etnim nepresnostem.

Stru¢ny postup pii zji§tovani Cash Flow nepravou pfimou metodou:
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Vynosy
— vynosy, které nejsou soucasné pirijmem
+ pifijmy, které netvoii vynosy

= ptijmy obdobi

Naklady
— néklady, které nejsou soucasné vydajem
+ vydaje, které netvori naklady

= vydaje obdobi

Prijmy obdobi
— vydaje obdobi

= Cash Flow z provozni ¢innosti

Cash Flow z provozni ¢innosti
— nakup fixnich aktiv
+ prodej fixnich aktiv
= Cash Flow z investi¢ni ¢innosti
+ prirtstek dlouhodobych zdroji
— ubytek dlouhodobych zdroju

= celkovy Cash Flow

4.2 Neprima metoda

Nepfima proto, ze vychazi nikoliv z vynosi a nakladd, ale z docileného vysledku
hospodareni, ktery dale upravuje. Vychazi z vykazu zska a ztrat pojistovny, presnéji feCeno z
vysledného salda mezi vynosy a naklady, tedy z vysledku hospodateni, které transformuje na
Cash Flow. Lze ji pouzit pouze u pené€znich tokl z provozni ¢innosti pojistovny, a to jen na tu
Cast penéznich toku, ktera se nevykazuje jako hrubé penézni toky. Spociva v upraveé zisku ¢i
ztraty hospodafeni o nepenézni polozky a o zmény polozek Rozvahy, vyjadiujicich rozdil
mezi toky pfijml a vydaju a mezi toky vynosu a nakladi. Tato metoda tedy nepfimo pomoci
transformace zisku do pohybu penéznich prostfedki sleduje Cash Flow jako celek v

souvislosti se zm&nami majetku a kapitalu.
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Jde o tzv. nepenézni operace, které jsou piedstavovany naklady, které nejsou vydaji v bézném
obdobi (odpisy, tvorba rezerv a opravnych polozek, odlozen4 darn) a vynosy, které nejsou
pfijmy v bézném obdobi (zucftovani rezerv a opravnych polozek, pfijmy pfistich obdobi) a o
zmény potieby pracovniho kapitalu. Zde je mozno rozlisit takové slozky Cistych aktiv, s nimiz
spjaté penézni toky jiz probéhly (zasoby, naklady a vynosy pfistich obdobi) a takové, které
predstavuji budouci penézni toky (pohledavky a zavazky z obchodniho styku).

Na druhé strané¢ do zminénych uprav nelze pocitat zmény stavu takovych polozek Cistého
pracovniho kapitalu, jako naptiklad dluzné a pohledavané uroky, dividendy, dluhy z nakupu
dlouhodobych aktiv, pohledavky z prodeje dlouhodobych aktiv, dluzné a pohledavané dané z

piijmt apod.

Nepfima metoda je obecné povazovana za snazsi a nenaro¢nou na vstupy. VSima si pouze
téch penéznich tokl z provozni ¢innosti, které jsou vykazany na netto bazi a neobsahuje tedy
zadné platby (hrubé Cash Flow). Pro podnik je vyhodna i proto, ze externimu uzivateli

vyzradi o charakteru a struktufe penéznich toki méné, nez metoda piima.

Nedovoluje sice identifikovat jednotliva salda pfijmi a vydaji, ale zobrazuje v piehledné
formé transformaci vysledkd hospodafeni na Cisté penézni toky (diference mezi ziskem a
Cash Flow). Nejcastéji uvadénym nedostatkem nepfimé metody je, ze jsou vykazovany ve
vykazu Cash Flow 1 nepenézni transakce.

Postup zjist'ovani Cash Flow nepfimou metodou:

vysledek hospodareni pojistovny po zdanéni

+ naklady, které nejsou soucasné vydaji
+ piijmy, které netvoii souasné vynosy
— vydaje, které nejsou soucasne naklady
— vynosy, které nejsou soucasné piijmy
+ prirastek kratkodobych zavazku

— prirastek pohledavek a zasob

= Cash Flow I

— vydaje na pofizeni stalych aktiv

+ pfijmy z prodeje stalych aktiv
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= Cash Flow II

+ prirastek dlouhodobého kapitalu
— ubytek dlouhodobého kapitalu
= Cash Flow III

Pramen: Valach, J. a kolektiv, Financni vizeni podniku, Ekopress, 1999

Celkové Cash Flow pak bude souctem z provozni, investi¢ni a finan¢ni ¢innosti pojiStovny.
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7 LZavér

Po zpracovani seminarni prace musime zdlraznit vyznam fizeni finanCnich tokd pfi
ekonomickém fizeni pojistovny. Metody uréovani Cash Flow a vykaz Cash Flow, jako jejich
vysledek, nam piinesou podrobny pohled na tok penéznich prostfedki v pojistovné. Spolu
s Rozvahou a Vykazem ziskt a ztrat nam pak poskytuje uceleny nahled na finan¢ni situaci
pojistovny, na jeji platebni pohotovost a likviditu. Z praktického i koncepcniho pohledu pak
nejzajimaveéjsi srovnani nabizeji prave kategorie Hospodarského vysledku a vysledného Cash

Flow.

Cash Flow je ve finan¢nim fizeni poji§tovny je v hojné mife vyuzivana predevSim v oblasti
finan¢ni analyzy, kratkodobého planovani, sestavovani financnich vyhledi a také pti zakladu
stanoveni trzni hodnoty poji§tovny, pfiCemz pro analyzovani a modelovani variant v del§im

casovém horizontu se pouziva diskontované Cash Flow a dalsi metody slozitého urokovani

Z naSeho pohledu ma Cash Flow v pojistovné jiny vyznam nez ve vyrobnim podniku. K tomu
to zaveru nas vedla ta skutecnost, ze pojiStovna ma zdroje ke kryti svého majetku podstatné
vice diversifikovany. Tato okolnost rovnéz plisobi pfiznivé pro pojistovnu i v pripadé, ze
dojde k pojistné udalosti a ona bude muset opravnéné osobé poskytnou pojistné plnéni. Lze
tedy fici, ze ¢im vétsi je pojistny kmen tim mensi roli pro finan¢ni rozhodovani investort
hraje Cash Flow. Vyrobni podnik vétSinou obchoduje s nekolika obchodnimi partnery.
V porovnanim s tim pojiStovna spravuje ucty n€kolika tisicdm az desitkam tisic klientt.
Napt. Ceska pojistovna spravuje dle aktualnich informaci 13 000.000 pojistnych smluv.
Stane-li se, ze vyrobnimu podniku nezaplati dva vyznamni odbératelé, podnik se muze lehce
dostat do situace kdy je nesolventni a pro obchodni partnery se stava méné bezpecnym.
Naproti tomu pokud nezaplati n€kolik klientd pojistné, v zadném pfipadé to neohrozi
solventnost pojistovny. A mozna prave toto je davodem pro¢ neni standardné Cash Flow

soucasti ucetni zaverky pojistoven.
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Prakticka ukazka

Tvorba Cash Flow z financnich vykazi pojistovny je velmi obtizné. Existuje metodika
vypocCtu Cash Flow u finan¢nich vykaza vyrobniho podniku, ale v oblasti pojistovny se nam
takovy postup nepodafilo nalézt.

Pro ukazku uvadime standardni vypocet Cash Flow nepfimou metodou:

zisk +Z
adpisy +Odp
ostatni FIAOP = AOA)
CF #e samofinancovani £+ Odpisy + (AOFP — AOA)
pohledavky —APoh
gasoby ~AFas
wivazky FAF Ay
CF z provorn éinnosti CF samaf. — APoh — AZds + AZdv
stala aktiva —NakF A
CF & investicni cinnosti NakF A
uvery +ATw
galdadni jmen +MNET
dividendy Div
CF & finanéni cinnosti AUv + AZJ — Div
CF celkem AP

Dal$i problém, ktery pifi vytvafeni Cash Flow pojistovny spociva vtom zda jsou udaje
slouzici k vypoctu Cash Flow ziskany z konsolidované ucetni zavérky, tj. vCetné vSech
zavérek dcefinnych spolecnosti, nebo z nekonsolidované ucetni zavérky. Obdobné odlisnych
vysledkti bude dosazeno, pokud se pro vypocet Cash Flow pouzije zavérka sestavena dle
Ceskych udetnich standardi nebo podle Mezinarodnich uéetnich standardd IFRS. Od vstupu
do EU maji vSechny spoleCnosti Clenskych statd, které jsou obchodovany verejné na burze
sestavovat ucetni zavérku v souladu s IFRS.

Pro ilustraci prikladame u&etni zavérku Ceské pojistovny, vietné vykazu penéznich tokd, za

prvni pololeti roku 2005, ktera je sestavena v souladu s IFRS.
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Ceska pojistovna, a. s., Praha
Vykaz zisku a ztrat

nekonsohdovany
za obdobi podinajici 1. ledna 2005 = kondizi 30. denvna 2005
sectaveno dle mezindrodnich Udetnich standardu

W tislcich CZK
Aktuainl cbdobl Minulé choobl
Zaslputene pojistng, olBEns 15 170 505 19 261 97
Hrupe zasioufang polisng 20 830 487 20 321 475
Pledapsand hrube pojflsing z pfimeng popdisng 21 820 596 21 138 929
Pfedapsand hrube pojlsng 7 akthniho z51EEn/ 170 371 364 975
Zméng stavu rezany na nerasioudens poflsng (Trubd) () -1 103 450 -1 101 325
Zasioufens polising postoupens Zaysmtel -5 656 076 -1 040 00
Paistné postoupens zspstiadim ) -6 002 362 -1 566 3534
Zména Stavy fezeny na nezasioud poising (oodil Zalsitei) (44 435 389 626 351
o . M e ' - - o
x%rl'_l'ria': majetkowyeh 0235l 2 deafingch 3 phidnanyeh spolietnost] 3 spoletngeh s S 49 520}
Urokove a cboobng wnoey 1 400 35| 1727 164
Cetatnd wynasy z nantnich aktv 4 051 630 322 0494
WnoEY 2 InvestiEnito majet 93 040 50554
Cis2 vinosy 2 poplatkd 3 provizl 3 wnosy 2 poskyiovand siuded 1512 -16 334
Cetatnd wynosy STE 325 435 727
wynosy cellam 21 310 537| 21 BSS B4S
Pojsna-i=chnicks nakady -13 305 482 -14 700 7644
Zménz stavy FEchCRYCH FEZery 3 Zmdns Stavy Z3vaRD 7 prvie R .
Z10M0" i nrovaine spoluieast -2798 303 233 055
Imdna siavy poisid-achockych regeny -2 337 081 36T 32
Zméns stavy Z3vazhl 2 prvikl cobrovoing spolSss -15 116 b
Zmidng iavy poistd-techalchicn rezen nedtvginihg pofEni 57 320 70 12
Trmdna siavu Nnfich dechinickpoh rezenys -14 423 -1E4 465
Davky | bonusy ) Z Invesdenich smiuv | D
Urakove & cboabng nawlacy -153 934 -145 62
Cetatnd naklady na inanénl akihva -3E 216 -6 B8]
Naklzdy na Investiénl majetex -232 108 -34 163
Pofizovacl naklagy a ostainl proveznd naklagy -3 503 202 -4 371 229
Cetatnd naklady -538 203 =362 751
Amortizace 3 tvalé snlfen’ soutasne hodnoty budouskcn ziskl o D
Haklady celkem -17 332 135 -20 441 Eﬂq
Hospodateky visledek z bddna Bnnost 3 578 342 1 418 559
Dan z prmd -1185 132 -TE2 313
Hospodaleky vysledes z biine &nnostl po zdandn 2733150 855 B45
Hospodateky visledek v biZnam ofstnim cbdobl 2733 150 £S5 45
Fiazdeien] kapitaiove sodsy prikl dobrovaing spoludeast | D
Hospodaleky vysledes v bEEnam ulstnim cbdol 2793 15|]1 855 E4E|
oesans dne 2.7.2005
F.azitko & podpls statutaming anganu pofstoey
D003 oopovednad Za Oisinichel: " - s
(méno a popis) Mgr.FRoman Koch Tal: 224052113
25003 oopovedna 23 Odein] Zavariu 1 et b re  mmg e A
{imna a podpish ng Laglslay Korobczuk Tel: 224052 117
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Ceska pojistovna, a. s., Praha
Rozvaha

nekonsolidovana
k datu 30. ¢ervna 2005

sestaveno dle mezinarodnich Gfetnich standardd

v tisicich CZK

Aktudlni obdobi

Minulé obdobi

Aktiva
MNehmotny majetek
Majetkové podily v deefinych a pfidruZenych spoleénostech a spoletnych podnicich

Finangni aktiva

02 914 358

1033232

12 871 928

93639917

Financni akiiva ocefiovand redinow hodnotou profi (¢t nakladd nebo vinost 68 600 638 70 506 977
Finanéni akiiva k prodsji 0 0
Finanéni akfiva diZend do splatnosti 1846 064 2121056
Ulvéry a pohledaviy 27 823 375 20 888 908
Penize a penéZni ekvivalenty 644 281 122 97§
Investiéni majstek 3638318 3551 067
Podily zajistiteld na pojistné-technickych rezervach £ 109 3538 5523 830
OdloZend dafiova pohledavka 672932 929 292
Provozni a ostatni hmotny majetek 4 144 532 4 392 025
Ostaini aktiva 55 460 5 646
Aktivni tasova rozliseni 760 690 951038
Aktiva celkem 128 194 610 122 949 035

Viastni kapital

Zakladni kapital

2980 963

2980 963

Emisni &Zio 0 0
Qceniovaci rozdily 126 294 122971
Zakonné a statutari rezenvni fondy 682 478 682478
Ostatni fondy 2904 032 2804 008

z toha: Fond vyrovnavaci rezervy 2780919 2680 919
Nerozdélené hospodarske vysladky 13032 266 10 333 116
\Viastni kapital celkem 19 726 033 16 929 536
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Ceska pojistovna, a. s., Praha
Rozvaha

nekonsolidovana
k datu 30. ervna 2005
sestaveno dle mezindrodnich Uéetnich standardd

Cizi zdroje
Zavazky z pojisténi ( technicks rezervy ) 89930 724 86225 194
7 toho: NezaslouZené pojistné 6229638 5069 153
Finanéni zavazky z prvki dobrovalné spoludéasti k investiénim smiouvam 15119 0
Finantni zavazky 15329945 16 223 095
Finanéni zavazky z investicnich smiuv bez prvkd dobrovoiné spoludéasti 0 0
Fodfizené zavazky 2 500 000 2 500 000
Zavazky z emitovanych cenmych papird 4117 769 4051833
Zavazky 7784800 7 762 558
Ostatni cizi zdroje 38112 32 008
Financni zavazky oceriované reainou hodnotou proti Uétu nakiadd nebo vinosd 620 930 1632 009
Zavazky vuci bankam 199 325 233 637
Zavazky vuci nebankovnim subjekiam 0 0
Rezernvy 421038 424 645
7 toho: Reklasifikovane technicke rezervy 327 888 327 3a8
OdloZeny dafovy zavazek 964 322 1113 4398
Fasivni £asové rozliseni 1757 429 2033 086
Cizi zdroje celkem 108 468 577 106 019 499
Celkem viastni kapital a cizi zdroje 128 194 610 122 949 035

Odeslano dne 25.7.2005

Razitko a podpis statutarniho organu pojistovny:

Osob:a odpovadna za Uéetnictvi:

(jméno a podpis) Mgr Roman Koch

Tel.: 224052 113

Osoba odpovadna za Oéetni zavérku:

(jméno a podpis) Ing.Ladislav Korobczuk

Tel: 224052 117
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Ceska pojistovna, a. s., Praha
Vykaz penéznich toku
nekonsclidovany

za obdaobi poginajici 1. ledna 2005 a konéici 30. Eervna 2005
sestaveno dle mezinarodnich déetnich standardi

Polozka
v tisicich CZK

Stav peneznich prostredki‘i a peneznich ekvivalentil na zacathu obdobi

PZ (k 1.1.2005) L i
B&Zfng Ucty 112 872
Pokdzdni hotovost 296
Penézni ekvivalenty o 808
Penéini toky z hlavni vydélecné cinnosti (z provozni cinnosti) 3792 144
Wysledek hospodareni béZného Ucetnihe obdobi pred zdanénim 3978 342
Uprava o nepenézni operace:

Cdpisy, zména stavu opravnych polofek 210811
Wynosy 7 dividend -84 761
Makladove a wynosove troky -1 246 871
Zména stavu rezery 3 415 977
Zména stavu pohledavek z proviozni dinnosti -2 226 107
Zména stavu zasch 0
Zména stavu prechodnych actd akkiv 23 625
Zména stavu zavazkd -936 708
Zména stavu prechodmych Gétd pasiv 756 269
Penézni tok z provozni Cinnosti pred apravou o vliv financnich polozek

a zaplacené dané z prijmid SRR
Fijaté droky 1 400 855
Zaplacené Uroky -153 984
Zaplacena dan z prijmd 2 dopl.dané -1 339 305
Penéini toky z investicni cinnosti -4 024 282
Prindstky a Obytky dlouhodobého nehmotného majetku -142 831
Frindstky a Ubytky dlouhodobého hmaotného movitého majetku -10 301
Pofizeni majetku 157 974
Zména stavu financniho umisténi, které neni zahimuto do penéznich prostredid

a penéznich ekvivalentl Su il
Frijaté dividendy a4 761
Penézni toky z financni cinnosti 753 443
Zména stavu zakladniho kapitalu 0
Zména stavu ostatnich kapitdlowych Getd 152 772
Zména stavu ostatnich poloZek viastniho kapitalu (HY min.let) 600 671
Zména penéznich tokd v ramci obdobi 521 305
Stav penéznich prostfedki a penéznich ekvivalenti na konci obdobi (k Y

30.6.2005)
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