
Ukazatele cash flow Green Foods a.s.

Schopnost firmy vytvářet a udržet peněžní toky
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Ukazatele cash flow

Cash flow rentabilita aktiv (Cash flow Return on Assets) 8% 9% 6% 4% 23% 4% 3% 3% 13% 6% 13% 14% 13%

Cash flow rentabilita vlastního kapitálu (Cash flow Return on Equity)19% 18% 14% 22% 126% 23% 14% 17% 71% 28% 71% 62% 55%

Cash flow rentabilita tržeb (Cash flow Return on Sales) 4% 4% 3% 2% 12% 2% 2% 2% 8% 3% 8% 8% 7%

Cash flow rentabilita nákladů (Cash flow Return on Costs) 4% 4% 3% 2% 12% 2% 1% 2% 8% 3% 8% 8% 7%

Marže cash flow (Cash flow Margin) 3,86% 4,04% 2,78% 1,73% 12,39% 2,16% 1,55% 2,09% 8,02% 3,38% 8,23% 7,66% 6,89%

Poměr provozního cash flow (Operating Cash flow Ratio) 0,15 0,18 0,13 0,08 0,43 0,08 0,06 0,08 0,30 0,14 0,29 0,29 0,29

Poměr likvidity cash flow (Cash flow Liquidity Ratio) 0,31 0,40 0,27 0,14 0,41 0,13 0,13 0,13 0,23 0,13 0,22 0,28 0,27

Doba splácení dluhu (Debt Repayment Period) (roky) 6,7 5,8 8,1 19,0 3,5 20,6 31,2 23,5 5,8 12,7 5,7 5,2 5,3

Poměr cash flow k celkovému dluhu (Operating Cash flow to Total Debt Ratio)0,15 0,17 0,12 0,05 0,29 0,05 0,03 0,04 0,17 0,08 0,18 0,19 0,19

Úrokové krytí (Interest Coverage Ratio) 10,00 14,27 21,02 8,24 12,74 2,25 1,45 1,86 7,94 3,39 6,19 6,80 9,42

Ukazatel krytí úroků cash flow (Cash Flow Interest Coverage Ratio)11,00 15,27 22,02 9,24 13,74 3,25 2,45 2,86 8,94 4,39 7,19 7,80 10,42

Cash flow na akcii (Cash flow Per Share) 1 Kč 2 Kč 1 Kč 1 Kč 6 Kč 1 Kč 1 Kč 1 Kč 4 Kč 2 Kč 4 Kč 4 Kč 5 Kč

Poměr tržní ceny akcie ke CF na akcii (Price to Cash flow Ratio)4427 4444 5751 7069 1058 5786 8403 6921 1688 4058 1676 1898 1956

Výnos cash flow (Cash flow Yield) 0,02% 0,02% 0,02% 0,01% 0,09% 0,02% 0,01% 0,01% 0,06% 0,02% 0,06% 0,05% 0,05%
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Ukazatele cash flow (Cash flow ratios) 

Pomocí ukazatelů na bázi cash flow se měří význam finančních toků ve finanční situaci podniku. Cash flow nahrazuje v poměrových ukazatelích zisk. Pro 

většinu ukazatelů se používá cash flow z provozní činnosti. Tedy se poměřují finanční toky z provozní činnosti s vybranými položkami výkazu zisků a ztrát 

nebo rozvahy. 

Úkolem analýzy cash flow je zachytit varovné signály možných platebních potíží a posoudit vnitřní finanční potenciál firmy. 

  

Ukazatele rentability založené na cash flow 

Ukazatele rentability založené na cash flow hodnotí schopnost podniku vytvářet peněžní toky z provozní činnosti ve vztahu k aktivům, vlastnímu kapitálu, 

tržbám nebo nákladům. Na rozdíl od klasických ukazatelů rentability vycházejí ze skutečně vytvořené hotovosti, a proto nejsou významně ovlivněny 

účetními metodami, například odpisy nebo tvorbou rezerv. Poskytují realističtější pohled na provozní výkonnost podniku. 

• Cash flow rentabilita aktiv 

• Cash flow rentabilita vlastního kapitálu 

• Cash flow rentabilita tržeb 

• Cash flow rentabilita nákladů 

• Marže cash flow 

 

Ukazatele likvidity a provozního cash flow 

Tato skupina ukazatelů hodnotí schopnost podniku vytvářet dostatek provozního cash flow pro financování běžného provozu a úhradu krátkodobých 

závazků. Pomáhá odhalit případné problémy s likviditou ještě dříve, než se projeví ve finančních výsledcích nebo platební neschopnosti. 

• Poměr provozního cash flow 

• Poměr likvidity cash flow 

 

Ukazatele zadluženosti založené na cash flow 

Ukazatele zadluženosti založené na cash flow posuzují, zda podnik vytváří dostatek provozních peněžních toků ke splácení úvěrů, závazků a úrokových 

nákladů. Jsou důležitým doplňkem klasických ukazatelů zadluženosti, protože hodnotí skutečnou schopnost firmy obsluhovat svůj dluh z běžné 

podnikatelské činnosti. 

• Doba splácení dluhu 

• Poměr cash flow k celkovému dluhu 

• Úrokové krytí 

• Ukazatel krytí úroků cash flow 

 

Tržní ukazatele založené na cash flow 

Tržní ukazatele založené na cash flow využívají především investoři při oceňování akciových společností. Porovnávají provozní cash flow s tržní cenou 

akcií nebo tržní kapitalizací podniku a pomáhají posoudit, jak trh oceňuje schopnost společnosti vytvářet peněžní toky. Tyto ukazatele mají význam 

zejména u veřejně obchodovaných společností. 

• Cash flow na akci 

• Poměr tržní ceny akcie ke CF na akcii 
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• Výnos cash flow 

Pokud je provozní cash flow záporné, ztrácí většina ukazatelů založených na cash flow vypovídací schopnost. V takové situaci je třeba nejprve analyzovat 

příčiny záporného provozního cash flow. 

 

Cash flow rentabilita aktiv (Cash flow Return on Assets - CFROA) 

Co ukazatel měří 

 Hodnota ukazatele dává investorům představu o tom, jak efektivní je společnost při přeměně peněz, které investuje, na čistý příjem. Čím vyšší 

hodnota ukazatele, tím lépe, protože společnost může vydělat více peněz s menší investicí. Vyšší CFROA znamená vyšší efektivitu aktiv. Hodnota pro 

veřejné společnosti se může výrazně lišit a je velmi závislá na odvětví, ve kterém působí. Hodnota ukazatele pro technologickou společnost nemusí 

nutně odpovídat hodnotě společnosti s potravinami a nápoji. Nejlepší je porovnat ukazatel společnosti s předchozími čísly nebo s podobnými 

společnostmi, když je použijete jako srovnávací měřítko. Vyšší hodnota znamená, že společnost je efektivnější a produktivnější při řízení své rozvahy, 

aby generovala zisk. Nižší hodnota naznačuje, že existuje prostor pro zlepšení. 

 

Co ukazatel vyjadřuje 

Cash flow rentabilita aktiv (CFROA) měří, jak efektivně podnik využívá svůj majetek k vytváření peněžních toků z provozní činnosti. Na rozdíl od klasické 

rentability aktiv (ROA), která vychází z účetního zisku, používá skutečné provozní cash flow. Výsledkem je ukazatel méně ovlivněný účetními metodami, 

například odpisy nebo tvorbou rezerv. 

CFROA ukazuje, kolik korun provozního cash flow podnik vytvoří z každé koruny investované do aktiv. Poskytuje proto realističtější pohled na schopnost 

firmy přeměňovat svůj majetek na skutečné peněžní prostředky. 

 

Jak se ukazatel počítá 

          cash flow z provozní činnosti 

Cash flow rentabilita aktiv = ---------------------------------------------- * 100 [%] 

          aktiva 

 

Jak hodnotu interpretovat 

Vyšší hodnota ukazuje, že podnik využívá svůj majetek efektivně a dokáže z něj vytvářet dostatek provozní hotovosti. To zpravidla znamená kvalitní 

řízení provozu, vhodnou strukturu aktiv a schopnost financovat další rozvoj z vlastních zdrojů. 

Nízká nebo dlouhodobě klesající hodnota signalizuje, že značná část majetku nepřináší odpovídající peněžní výnosy. Podnik může mít nadměrně vysoké 

investice, nevyužitou výrobní kapacitu nebo příliš velký objem prostředků vázaných v zásobách či pohledávkách. 

Při hodnocení je vždy vhodné porovnávat podnik s firmami ze stejného odvětví. Kapitálová náročnost jednotlivých oborů se výrazně liší, proto nelze 

stejnou hodnotu CFROA považovat za stejně dobrou například ve výrobním podniku a ve společnosti poskytující služby. 

 

Co může způsobit nízkou hodnotu 

Nízká hodnota CFROA může být způsobena například: 

• vysokým objemem pohledávek s dlouhou dobou splatnosti, 

• nadměrnými zásobami materiálu nebo výrobků, 

• nevyužitou výrobní kapacitou, 

• investicemi do majetku, které zatím negenerují odpovídající peněžní toky, 

• slabou provozní výkonností společnosti. 
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Doporučené hodnoty 

Neexistuje univerzální hranice, která by platila pro všechna odvětví. V odborné literatuře bývá za dobrou hodnotu často považována CFROA nad přibližně 

5 %, velmi silné podniky mohou dlouhodobě dosahovat hodnot přes 15-20 %. Tyto orientační hodnoty však mají význam pouze při porovnávání firem 

ze stejného odvětví.  

 

Jaká manažerská rozhodnutí ukazatel podporuje 

CFROA pomáhá managementu rozhodovat například o: 

• efektivitě investic do dlouhodobého majetku, 

• omezení nevyužívaných aktiv, 

• optimalizaci zásob a pohledávek, 

• zvyšování produktivity využití výrobních kapacit, 

• hodnocení návratnosti významných investičních projektů. 

Ve spojení s ukazatelem ROA lze zároveň snadno rozpoznat situace, kdy podnik vykazuje účetní zisk, ale negeneruje odpovídající provozní hotovost. 

Takový rozdíl může být včasným varováním před budoucími problémy s likviditou.  

 

Cash flow rentabilita vlastního kapitálu (Cash flow Return on Equity) 

 Cash flow rentabilita vlastního kapitálu (CFROE) měří efektivnost, s níž podnik využívá kapitál vlastníků, tzn. že měří, kolik čistého zisku připadá na 

jednu korunu investovaného kapitálu akcionářem. Zejména pro akcionáře je rentabilita vlastního kapitálu obzvláště klíčovým ukazatelem. Ti vyvíjí tlak 

na vedení podniku, aby maximalizovalo zisk před zdaněním, minimalizovalo zdanění zisku a co nejefektivněji využívalo zdroje kapitálu. Rentabilita by 

měla být vždy vyšší než možný výnos stejné rizikové investice nebo například průměrný roční výnos pětiletých státních dluhopisů do doby splatnosti. 

 

Co ukazatel vyjadřuje 

Cash flow rentabilita vlastního kapitálu (CFROE) vyjadřuje, jak efektivně podnik využívá vlastní kapitál k tvorbě provozního cash flow. Na rozdíl od 

klasické rentability vlastního kapitálu (ROE) vychází ze skutečně vytvořených peněžních toků, nikoliv z účetního zisku. Díky tomu není významně 

ovlivněna účetními odpisy ani tvorbou rezerv. 

Ukazatel říká, kolik korun provozního cash flow podnik vytvoří z každé koruny vlastního kapitálu vloženého vlastníky společnosti. 

 

Jak se ukazatel počítá 

              cash flow z provozní činnosti 

Cash flow rentabilita vlastního kapitálu = --------------------------------------------- * 100 [%] 

              vlastní kapitál 

 

Jak hodnotu interpretovat 

Vyšší hodnota ukazuje, že podnik dokáže efektivně využívat vlastní kapitál k vytváření peněžních toků. To zpravidla znamená zdravé financování provozu, 

dobrou výkonnost společnosti a schopnost vytvářet hotovost pro další rozvoj nebo výplatu podílů na zisku. 

Nízká hodnota naznačuje, že vlastní kapitál není využíván dostatečně efektivně. Příčinou může být nízká provozní výkonnost, vysoké provozní náklady 

nebo příliš vysoký objem vlastního kapitálu vzhledem k rozsahu podnikání. 

Při hodnocení je vhodné sledovat především dlouhodobý vývoj ukazatele a porovnávat jej s podniky působícími ve stejném odvětví. 

 

Co může způsobit nízkou hodnotu 

Nízká hodnota CFROE bývá nejčastěji způsobena: 
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• nízkým provozním cash flow, 

• poklesem provozní výkonnosti, 

• růstem provozních nákladů, 

• neefektivním využitím vlastního kapitálu, 

• investicemi, které zatím nepřinášejí odpovídající peněžní toky. 

Naopak mimořádně vysoká hodnota nemusí být vždy pozitivní. Může být způsobena velmi nízkým vlastním kapitálem, který je důsledkem vysokého 

zadlužení společnosti. 

 

Doporučené hodnoty 

Univerzální doporučená hodnota neexistuje. Přiměřená úroveň závisí na odvětví, kapitálové náročnosti podnikání i způsobu financování společnosti. 

Proto je vhodné ukazatel porovnávat především s minulými obdobími firmy a s obdobnými podniky ve stejném oboru.  

 

Jaká manažerská rozhodnutí ukazatel podporuje 

Ukazatel pomáhá managementu při rozhodování o: 

• efektivitě využití vlastního kapitálu, 

• vhodném poměru vlastního a cizího financování, 

• investicích financovaných z vlastních zdrojů, 

• dlouhodobé schopnosti firmy vytvářet provozní hotovost, 

• udržitelnosti finanční strategie společnosti. 

Společné sledování CFROE a klasického ukazatele ROE umožňuje odhalit situace, kdy účetní zisk roste, ale skutečné provozní cash flow zaostává. To 

může upozornit na zhoršující se kvalitu hospodářského výsledku nebo na problémy s řízením pracovního kapitálu 

 

Cash flow rentabilita tržeb (Cash flow Return on Sales) 

 Cash flow rentabilita tržeb, je finanční ukazatel, který měří ziskovost firmy z jejích tržeb. Tento ukazatel vyjadřuje, jak efektivně firma spravuje své 

náklady a generuje zisky z každé koruny tržeb. Ukazatel je klíčový pro posuzování provozní výkonnosti a efektivity společnosti, protože ukazuje, jakou 

část tržeb firma přeměňuje na provozní zisk. 

 

Co ukazatel vyjadřuje 

Cash flow rentabilita tržeb (CFROS) vyjadřuje, jakou část každé koruny tržeb podnik přemění na provozní cash flow. Na rozdíl od klasické rentability 

tržeb (ROS) vychází ze skutečných peněžních toků, nikoliv z účetního zisku. Díky tomu lépe odráží schopnost firmy vytvářet hotovost z běžné činnosti. 

 

Jak se ukazatel počítá 

          cash flow z provozní činnosti 

Cash flow rentabilita tržeb = -------------------------------------------- * 100 [%] 

          roční tržby 

 

Jak hodnotu interpretovat 
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Vyšší hodnota znamená, že podnik dokáže z dosažených tržeb vytvářet více provozní hotovosti. Obvykle svědčí o dobré kontrole nákladů, efektivním 

řízení pracovního kapitálu a zdravém provozu společnosti. 

Nižší hodnota může upozorňovat na rostoucí provozní náklady, pomalé inkaso pohledávek, vysoké zásoby nebo nízké provozní marže. 

Význam ukazatele je vhodné posuzovat společně s vývojem tržeb, ziskovostí a obratem zásob. 

 

Jaká manažerská rozhodnutí ukazatel podporuje 

• řízení provozních nákladů, 

• cenovou politiku, 

• řízení pohledávek a zásob, 

• hodnocení provozní výkonnosti, 

• sledování dlouhodobého vývoje schopnosti vytvářet hotovost. 

 

Cash flow rentabilita nákladů (Cash flow Return on Costs) 

 Cash flow rentabilita nákladů (CFROC) je finanční ukazatel, který měří, jak efektivně firma využívá své celkové náklady k vytváření zisku. Tento 

ukazatel poskytuje přehled o ziskovosti firmy ve vztahu k jejím celkovým nákladům, což zahrnuje jak provozní, tak jiné výdaje. CFROC pomáhá 

manažerům a investorům posoudit, jak efektivně firma řídí své náklady a jaký zisk dokáže generovat vzhledem k výdajům.  

 

Co ukazatel vyjadřuje 

Cash flow rentabilita nákladů (CFROC) měří, kolik provozního cash flow podnik vytvoří z jedné koruny vynaložených nákladů. Ukazuje efektivitu 

hospodaření z pohledu skutečně vytvořených peněžních toků. 

 

Jak se ukazatel počítá 

           cash flow z provozní činnosti 

Cash flow rentabilita nákladů = ---------------------------------------------- * 100 [%] 

           celkové náklady 

 

Jak hodnotu interpretovat 

Vyšší hodnota znamená, že podnik dokáže své náklady efektivně přeměnit na provozní hotovost. Obvykle jde o známku kvalitního řízení provozu a dobré 

nákladové disciplíny. 

Nižší hodnota ukazuje, že vysoké náklady nejsou doprovázeny odpovídajícím přílivem peněžních prostředků. Management by měl analyzovat jednotlivé 

nákladové položky a hledat možnosti jejich optimalizace. 

Ukazatel je vhodné sledovat především v čase a porovnávat s podniky ve stejném odvětví. 

 

Jaká manažerská rozhodnutí ukazatel podporuje 

• kontrolu provozních nákladů, 

• optimalizaci nákladové struktury, 

• hodnocení efektivnosti výrobních a obchodních procesů, 

• posuzování návratnosti úsporných opatření. 
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Marže cash flow (Cash flow Margin) 

 Marže cash flow (Cash flow Margin) je finanční ukazatel, který měří, jak efektivně firma přeměňuje své tržby na hotovostní toky z provozní činnosti. 

Tento ukazatel vyjadřuje podíl provozního cash flow na tržbách a poskytuje přehled o schopnosti firmy generovat hotovost z jejích běžných operací. Na 

rozdíl od ziskové marže, která vychází z účetního zisku, Marže cash flow se zaměřuje na skutečné peněžní toky, což může poskytovat přesnější obraz o 

finanční výkonnosti a likviditě firmy. 

 

Co ukazatel vyjadřuje 

Marže cash flow vyjadřuje, jakou část dosažených tržeb podnik přemění na provozní cash flow. Ukazuje, jak efektivně běžná podnikatelská činnost 

vytváří skutečné peněžní prostředky. 

Na rozdíl od ukazatelů založených na účetním zisku lépe odráží skutečnou schopnost společnosti financovat provoz, splácet závazky nebo realizovat 

nové investice. 

 

Jak se ukazatel počítá 

       cash flow z provozní činnosti 

Marže cash flow = --------------------------------------------- * 100 [%] 

       tržby 

 

Jak hodnotu interpretovat 

Vyšší hodnota znamená, že podnik efektivně přeměňuje tržby na provozní hotovost. Obvykle svědčí o dobrém řízení nákladů, pracovního kapitálu i 

provozních procesů. 

Pokles ukazatele může upozorňovat na rostoucí provozní náklady, zhoršující se inkaso pohledávek, vysoké zásoby nebo jiné faktory negativně ovlivňující 

tvorbu provozního cash flow. 

Při hodnocení je vhodné sledovat dlouhodobý vývoj ukazatele a porovnávat jej s obdobnými podniky ve stejném odvětví. 

 

Jaká manažerská rozhodnutí ukazatel podporuje 

• řízení provozních peněžních toků, 

• optimalizaci provozních nákladů, 

• řízení pracovního kapitálu, 

• hodnocení provozní efektivity, 

• plánování financování dalšího růstu. 

 

Poměr provozního cash flow (Operating Cash flow Ratio) 

 Poměr krytí dluhu běžnými peněžními prostředky je finanční ukazatel, který měří schopnost firmy splácet své krátkodobé závazky z provozního cash 

flow. Tento ukazatel poskytuje přehled o likviditě firmy a její schopnosti generovat dostatek hotovosti z provozní činnosti na pokrytí svých krátkodobých 

dluhů, což je klíčové pro posouzení finanční stability a zdraví firmy. 

 

Co ukazatel vyjadřuje 

Poměr provozního cash flow měří schopnost podniku hradit krátkodobé závazky z provozního cash flow. Zaměřuje se především na krátkodobou likviditu 

a ukazuje, zda běžná činnost vytváří dostatek hotovosti pro financování provozu. 
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Jak se ukazatel počítá 

          cash flow z provozní činnosti 

Poměr provozního cash flow = ------------------------------------------- 

          krátkodobé závazky 

 

Doporučené hodnoty 

Univerzální doporučená hodnota neexistuje, protože závisí na odvětví, sezónnosti podnikání i struktuře krátkodobých závazků. Za orientačně příznivou 

bývá považována hodnota nad 1, která naznačuje, že provozní cash flow postačuje k pokrytí krátkodobých závazků. Hodnoty pod 1 mohou upozorňovat 

na zvýšené riziko problémů s krátkodobou likviditou, zejména pokud přetrvávají dlouhodobě. 

 

Jak hodnotu interpretovat 

Vyšší hodnota znamená, že podnik bez větších problémů vytváří dostatek hotovosti na úhradu krátkodobých závazků. 

Nižší hodnota může signalizovat napjatou likviditu, zhoršující se platební schopnost nebo nedostatečné provozní cash flow. 

Ukazatel je vhodné sledovat společně s běžnou, pohotovou a okamžitou likviditou. 

 

Jaká manažerská rozhodnutí ukazatel podporuje 

• řízení krátkodobé likvidity, 

• plánování peněžních toků, 

• řízení pracovního kapitálu, 

• nastavení splatnosti pohledávek a závazků, 

• hodnocení krátkodobé finanční stability. 

 

Poměr likvidity cash flow (Cash flow Liquidity Ratio) 

 Ukazatel Poměr likvidity cash flow je finanční metrika, která měří schopnost společnosti pokrýt své krátkodobé závazky pomocí provozního cash 

flow a dalších likvidních aktiv. Tento ukazatel poskytuje informace o likviditě společnosti a její schopnosti splácet závazky bez nutnosti spoléhat se na 

externí financování nebo prodej dlouhodobých aktiv. 

 

Co ukazatel vyjadřuje 

Poměr likvidity cash flow hodnotí schopnost podniku uhradit své krátkodobé závazky pomocí nejlikvidnějších prostředků a provozního cash flow. Na 

rozdíl od klasických ukazatelů likvidity zohledňuje nejen stav peněžních prostředků k rozvahovému dni, ale také schopnost podniku průběžně vytvářet 

hotovost z běžné činnosti. 

Ukazatel poskytuje komplexnější pohled na krátkodobou platební schopnost společnosti. 

 

Jak se ukazatel počítá 

         hotovost + peněžní ekvivalenty + cash flow z provozní činnosti 

Poměr likvidity cash flow = --------------------------------------------------------------------------------------- 

         krátkodobé závazky 

 

Jak hodnotu interpretovat 
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Vyšší hodnota ukazuje, že podnik disponuje dostatečnými peněžními prostředky a současně vytváří provozní cash flow, které mu umožňuje bez 

problémů hradit krátkodobé závazky. 

Naopak nízká hodnota může signalizovat zvýšené riziko problémů s likviditou. Samotná hodnota ukazatele však nestačí k jednoznačnému závěru. 

Významně závisí na charakteru podnikání, sezónnosti i rychlosti obratu pohledávek a zásob. Proto je vhodné sledovat především dlouhodobý vývoj 

ukazatele a porovnání s obdobnými podniky. 

 

Jaká manažerská rozhodnutí ukazatel podporuje 

• řízení krátkodobé likvidity, 

• plánování peněžních toků, 

• nastavení výše finanční rezervy, 

• řízení pracovního kapitálu, 

• plánování krátkodobého financování. 

 

Doba splácení dluhu z cash flow (Debt Repayment Period) 

Co ukazatel měří 

Doba splácení dluhu z cash flow vyjadřuje, za jak dlouho by podnik dokázal splatit všechny své dluhy pouze z provozního cash flow, pokud by veškeré 

vytvořené peněžní prostředky použil na jejich úhradu. 

Ukazatel poskytuje jednoduchou představu o tom, zda je zadlužení firmy vzhledem k její schopnosti vytvářet hotovost přiměřené. Ukazatel je často 

využíván bankami při hodnocení úvěrového rizika. 

 

Jak se ukazatel počítá 

        celkové dluhy 

Doba splácení dluhu = -------------------------------------------- 

        cash flow z provozní činnosti 

 

Jak hodnotu interpretovat 

Na rozdíl od většiny poměrových ukazatelů je zde nižší hodnota příznivější. 

• méně než 3 roky - velmi dobrá schopnost splácet dluhy, 

• 3 až 5 let - přijatelná úroveň zadlužení, 

• více než 5 let - zvýšené riziko, které si zaslouží podrobnější analýzu. 

Dlouhodobý růst ukazatele může signalizovat, že zadlužení roste rychleji než schopnost firmy vytvářet provozní hotovost. 

 

Jaká manažerská rozhodnutí ukazatel podporuje 

• rozhodování o přijetí nových úvěrů, 

• plánování splácení dlouhodobých závazků, 

• řízení zadluženosti, 

• hodnocení dlouhodobé finanční stability, 
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• plánování investic financovaných cizími zdroji. 

 

Poměr cash flow k celkovému dluhu (Operating Cash flow to Total Debt Ratio) 

 Ukazatel měří schopnost společnosti splácet své celkové dluhy (závazky) pomocí provozního cash flow. Tento ukazatel poskytuje důležité informace 

o tom, jak efektivně je společnost schopna obsluhovat své dluhy z peněžních toků, které generuje ze své hlavní činnosti, bez závislosti na externím 

financování nebo prodeji aktiv. 

 

Co ukazatel vyjadřuje 

Poměr cash flow k dluhu hodnotí, jak velkou část celkového dluhu je podnik schopen pokrýt provozním cash flow během jednoho účetního období. 

Ukazatel ukazuje, jak bezpečná je úroveň zadlužení vzhledem ke skutečné schopnosti firmy vytvářet peněžní prostředky. 

 

Jak se ukazatel počítá 

            cash flow z provozní činnosti 

Poměr cash flow k celkovému dluhu = -------------------------------------------- 

            celkový dluh 

 

Doporučené hodnoty 

Optimální hodnota závisí na odvětví i způsobu financování podniku. Obecně platí, že čím vyšší hodnota, tím lepší schopnost podniku splácet své dluhy 

z provozního cash flow. Za orientačně příznivé bývají považovány hodnoty nad 0,20 až 0,30, které znamenají, že podnik je schopen během jednoho roku 

vytvořit provozní cash flow odpovídající alespoň 20-30 % svého celkového dluhu. Význam ukazatele je však vždy nutné posuzovat v kontextu vývoje 

zadlužení a dalších ukazatelů finanční stability. 

 

Jak hodnotu interpretovat 

Vyšší hodnota znamená lepší schopnost podniku splácet své dluhy z běžné činnosti. 

Hodnota nižší než 1 naznačuje, že podnik během sledovaného období nevytvořil dostatek provozního cash flow na úplné pokrytí celkového dluhu. Sama 

o sobě nemusí znamenat problém, ale při dlouhodobém poklesu nebo v kombinaci s rostoucím zadlužením představuje varovný signál. 

Ukazatel je vhodné sledovat společně s dobou splácení dluhu a ukazateli úrokového krytí. 

 

Jaká manažerská rozhodnutí ukazatel podporuje 

• řízení dluhového zatížení, 

• posuzování úvěrové kapacity, 

• plánování financování investic, 

• hodnocení schopnosti splácet dlouhodobé závazky. 

 

Úrokové krytí (Interest Coverage Ratio) 

Co ukazatel vyjadřuje 

Úrokové krytí měří schopnost podniku hradit úrokové náklady z provozního cash flow. Ukazuje, kolikrát provozní peněžní tok převyšuje zaplacené úroky. 

Na rozdíl od klasického ukazatele založeného na EBIT vychází tento ukazatel ze skutečně vytvořených peněžních prostředků, a proto lépe vystihuje 

reálnou schopnost společnosti obsluhovat svůj dluh. 
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Jak se ukazatel počítá 

      cash flow z provozní činnosti 

Úrokové krytí = --------------------------------------------- 

      nákladové úroky 

 

Doporučené hodnoty 

Za minimální přijatelnou hodnotu se považuje 1, kdy provozní cash flow postačuje k úhradě úrokových nákladů. Hodnoty nad 2 až 3 již představují 

přiměřenou finanční rezervu a bývají bankami hodnoceny jako uspokojivé. Hodnoty nad 5 zpravidla svědčí o velmi dobré schopnosti podniku 

dlouhodobě obsluhovat svůj dluh. Naopak hodnota nižší než 1 znamená, že provozní cash flow nestačí na úhradu úrokových nákladů a představuje 

významný varovný signál. 

 

Jak hodnotu interpretovat 

Vyšší hodnota znamená vyšší bezpečnost při splácení úroků. 

• více než 1 - podnik vytváří dostatek hotovosti na úhradu úroků, 

• okolo 1 - podnik nemá téměř žádnou rezervu, 

• méně než 1 - provozní cash flow nestačí na úhradu úrokových nákladů. 

Dlouhodobě nízké hodnoty mohou zhoršovat důvěryhodnost firmy u bank a dalších věřitelů. 

 

Jaká manažerská rozhodnutí ukazatel podporuje 

• řízení úvěrového zatížení, 

• vyjednávání s bankami, 

• plánování financování, 

• sledování finanční stability, 

• hodnocení rizika dalšího zadlužení. 

 

Ukazatel krytí úroků cash flow (Cash Flow Interest Coverage Ratio) 

Co ukazatel vyjadřuje 

Ukazatel krytí úroků cash flow rozšiřuje ukazatel úrokového krytí tím, že zohledňuje i samotné úrokové náklady při výpočtu. Poskytuje širší pohled na 

schopnost společnosti vytvářet dostatek peněžních prostředků pro obsluhu svého dluhu. 

 

Jak se ukazatel počítá 

          cash flow z provozní činnosti + nákladové úroky 

Ukazatel krytí úroků cash flow = ------------------------------------------------------------------- 

          nákladové úroky 

 

Jak hodnotu interpretovat 

Čím vyšší hodnota, tím větší rezervu má podnik při splácení úrokových nákladů. 

Pokles ukazatele může upozornit na rostoucí zadlužení, vyšší úrokové zatížení nebo zhoršující se schopnost vytvářet provozní hotovost. 
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Společné sledování tohoto ukazatele a Úrokového krytí poskytuje komplexnější pohled na schopnost podniku dlouhodobě financovat své dluhové 

závazky. 

 

Jaká manažerská rozhodnutí ukazatel podporuje 

• řízení finančních rizik, 

• plánování struktury financování, 

• hodnocení schopnosti obsluhovat dluh, 

• posuzování dlouhodobé finanční stability, 

• rozhodování o dalším zadlužení. 

 

Cash flow na akcii (Cash flow Per Share) 

 Ukazatel cash flow na akcii je finanční ukazatel, který měří částku provozního cash flow (peněžních toků z provozní činnosti) připadající na jednu 

akcii firmy. Tento ukazatel poskytuje investorům přehled o tom, kolik hotovosti firma generuje na jednu akcii, což je důležitý ukazatel pro hodnocení 

finanční výkonnosti a schopnosti firmy vytvářet hotovost. Ukazatel hodnotí, kolik hotovosti firma generuje na jednu akcii, což pomáhá investorům 

posoudit, jak efektivně firma spravuje své hotovostní toky a zda je schopna udržet nebo zvyšovat hotovostní výnosy pro akcionáře. 

 

Co ukazatel vyjadřuje 

Ukazatel Cash flow na akcii vyjadřuje, kolik provozního cash flow připadá na jednu kmenovou akcii společnosti. Na rozdíl od ukazatele zisku na akcii 

(EPS) vychází ze skutečně vytvořených peněžních toků, a proto není významně ovlivněn účetními metodami, například odpisy nebo tvorbou rezerv. 

Ukazatel se používá především při hodnocení veřejně obchodovaných společností. 

 

Jak se ukazatel počítá 

       cash flow z provozní činnosti 

Cash flow na akcii = ------------------------------------------- 

       počet kmenových akcií 

 

Jak hodnotu interpretovat 

Vyšší hodnota znamená, že na jednu akcii připadá více provozního cash flow, což obvykle svědčí o dobré schopnosti společnosti vytvářet hotovost. 

Pokles ukazatele může signalizovat zhoršení provozní výkonnosti nebo růst počtu vydaných akcií bez odpovídajícího růstu cash flow. 

Ukazatel je vhodné sledovat především v dlouhodobém vývoji. 

 

Jaká manažerská rozhodnutí ukazatel podporuje 

• hodnocení výkonnosti akciové společnosti, 

• dividendovou politiku, 

• komunikaci s investory, 

• posouzení dlouhodobé schopnosti vytvářet hotovost. 

Poznámka: Ukazatel má význam především u akciových společností obchodovaných na kapitálovém trhu. 
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Poměr tržní ceny akcie ke cash flow na akcii (Price to Cash flow Ratio) 

 Ukazatel Poměr tržní ceny akcie ke cash flow na akcii je finanční ukazatel, který měří, jak investoři oceňují akcii firmy ve vztahu k jejímu cash flow 

generovanému na akcii. Tento ukazatel poskytuje přehled o tom, jakou částku jsou investoři ochotni zaplatit za jednotku cash flow generovanou firmou, 

a je důležitý pro hodnocení valuace akcií z hlediska skutečných peněžních toků, což může být přesnější než ukazatele založené na zisku. 

 Poměr tržní ceny akcie ke cash flow na akcii (P/CF) vyjadřuje, kolikrát je aktuální tržní cena akcie vyšší než cash flow na jednu akcii. Tento ukazatel 

hodnotí, jak dobře firma generuje hotovost ve vztahu k její tržní valuaci, což může investorům pomoci posoudit, zda je akcie podhodnocená nebo 

nadhodnocená. 

 

Co ukazatel vyjadřuje 

Poměr tržní ceny akcie ke cash flow na akcii (P/CF) vyjadřuje, kolikrát tržní cena akcie převyšuje provozní cash flow připadající na jednu akcii. 

Patří mezi oceňovací ukazatele používané investory při posuzování, zda je akcie vzhledem ke schopnosti firmy vytvářet hotovost oceněna přiměřeně. 

 

Jak se ukazatel počítá 

               tržní cena akcie 

Poměr tržní ceny akcie ke cash flow na akcii = ---------------------------- 

               cash flow na akcii 

 

Jak hodnotu interpretovat 

Nižší hodnota může naznačovat podhodnocenou akcii nebo nižší očekávání budoucího růstu. 

Vyšší hodnota zpravidla znamená, že investoři očekávají další růst společnosti a jsou ochotni zaplatit vyšší cenu za její budoucí schopnost vytvářet cash 

flow. 

Samotný ukazatel však nestačí. Je vhodné jej hodnotit společně s růstem společnosti, ziskovostí i ostatními tržními ukazateli. 

 

Jaká manažerská rozhodnutí ukazatel podporuje 

• hodnocení tržního ocenění společnosti, 

• komunikaci s investory, 

• porovnání s konkurencí, 

• posuzování atraktivity akcií. 

Poznámka: Ukazatel je určen především pro veřejně obchodované společnosti. 

 

Výnos cash flow (Cash flow Yield) 

 Výnos cash flow je finanční ukazatel, který měří provozní cash flow firmy jako procento její tržní kapitalizace. Tento ukazatel poskytuje investorům 

přehled o tom, jak atraktivní je firma z pohledu generování hotovosti ve vztahu k její aktuální tržní hodnotě. Cash flow Yield pomáhá posoudit, kolik 

peněžních toků firma generuje na jednotku investované tržní hodnoty, což může být užitečné pro porovnání s jinými investičními příležitostmi nebo pro 

posouzení valuace akcií. 

 

Co ukazatel vyjadřuje 

Výnos cash flow vyjadřuje, jaké provozní cash flow společnost vytváří vzhledem ke své tržní kapitalizaci. Ukazuje, jak vysoký hotovostní výnos připadá 

na aktuální tržní hodnotu společnosti. 

Ukazatel je obdobou dividendového nebo ziskového výnosu, pouze vychází z provozního cash flow. 
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Jak se ukazatel počítá 

       cash flow z provozní činnosti  

Výnos cash flow = ---------------------------------------------- * 100  [%] 

       tržní kapitalizace 

(tržní kapitalizace = počet akcií * tržní cena akcie) 

 

Jak hodnotu interpretovat 

Vyšší hodnota znamená, že společnost vytváří relativně vysoké provozní cash flow vzhledem ke své tržní hodnotě. 

Nižší hodnota může naznačovat vysoké ocenění společnosti nebo nižší schopnost vytvářet provozní hotovost. 

Při hodnocení je vhodné porovnávat společnosti ve stejném odvětví a sledovat dlouhodobý vývoj ukazatele. 

 

Jaká manažerská rozhodnutí ukazatel podporuje 

• hodnocení tržního ocenění společnosti, 

• porovnání investiční atraktivity, 

• komunikaci s investory, 

• analýzu dlouhodobé hodnoty společnosti. 

Poznámka: Ukazatel je využíván především na kapitálových trzích a má význam zejména u veřejně obchodovaných společností. 

  

Jak hodnotit ukazatele cash flow - souvislosti mezi ukazateli 

Samotné ukazatele cash flow neposkytují úplný obraz o finanční situaci podniku. Nejvyšší vypovídací schopnost mají tehdy, když jsou hodnoceny 

společně a v souvislosti s ukazateli rentability, likvidity a zadluženosti. Zatímco účetní zisk ukazuje ekonomický výsledek hospodaření, ukazatele založené 

na provozním cash flow odpovídají na otázku, zda podnik skutečně vytváří peněžní prostředky potřebné pro financování provozu, splácení závazků i 

další rozvoj. 

 

Proč sledovat cash flow společně se ziskem 

Podnik může vykazovat vysoký účetní zisk, ale současně vytvářet nízké nebo dokonce záporné provozní cash flow. Příčinou bývá například růst 

pohledávek, nadměrné zásoby nebo jiné změny pracovního kapitálu. Naopak stabilní provozní cash flow potvrzuje, že účetní výsledky jsou podloženy 

skutečnými peněžními toky. 

Proto je vhodné porovnávat klasické ukazatele rentability (ROA, ROE nebo ROS) s jejich obdobami založenými na cash flow (CFROA, CFROE nebo CFROS). 

Výrazné rozdíly mezi nimi mohou upozornit na zhoršující se kvalitu hospodářského výsledku nebo na problémy s řízením provozního kapitálu. 

 

Jak společně interpretovat jednotlivé skupiny ukazatelů 

Ukazatele rentability založené na cash flow hodnotí, jak efektivně podnik vytváří peněžní prostředky vzhledem k aktivům, vlastnímu kapitálu, tržbám 

nebo nákladům. Odpovídají na otázku, zda běžná činnost firmy generuje dostatek hotovosti. 

Ukazatele likvidity a provozního cash flow ukazují, zda podnik vytváří dostatek peněžních prostředků pro financování každodenního provozu a úhradu 

krátkodobých závazků. Slouží jako včasný indikátor možných problémů s platební schopností. 

Ukazatele zadluženosti založené na cash flow posuzují schopnost podniku dlouhodobě splácet úvěry, závazky a úrokové náklady z běžné podnikatelské 

činnosti. Jsou důležité zejména při hodnocení finanční stability a úvěrové důvěryhodnosti společnosti. 

Tržní ukazatele založené na cash flow porovnávají schopnost společnosti vytvářet peněžní toky s jejím oceněním na kapitálovém trhu. Využívají je 

především investoři při hodnocení investiční atraktivity veřejně obchodovaných společností. 
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Na jaké varovné signály se zaměřit 

Při analýze je vhodné sledovat nejen aktuální hodnoty ukazatelů, ale především jejich dlouhodobý vývoj. Varovným signálem může být zejména: 

• dlouhodobý pokles provozního cash flow při rostoucích tržbách nebo účetním zisku, 

• zhoršující se schopnost splácet závazky a úrokové náklady z provozního cash flow, 

• rostoucí doba splácení dluhu, 

• výrazné rozdíly mezi ukazateli založenými na účetním zisku a jejich obdobami založenými na cash flow, 

• opakovaně záporné provozní cash flow z běžné činnosti. 

Tyto situace nemusí samy o sobě znamenat finanční problémy, ale vždy představují důvod k podrobnější analýze příčin. 

 

Proč hodnotit ukazatele v souvislostech 

Žádný ukazatel cash flow by neměl být posuzován izolovaně. Teprve společná interpretace ukazatelů rentability, likvidity, zadluženosti a tržního ocenění 

založených na cash flow poskytuje ucelený pohled na schopnost podniku vytvářet peněžní prostředky, financovat svůj rozvoj a dlouhodobě plnit své 

finanční závazky. Právě tato schopnost je jedním z nejdůležitějších předpokladů dlouhodobé finanční stability a hodnoty podniku. 

 


