Ukazatele cash flow Green Foods a.s.
Schopnost firmy vytvéret a udrZet penézni toky
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Ukazatele cash flow

Cash flow rentabilita aktiv (Cash flow Return on At 8% 9% 6% 4% 23% 4% 3% 3%
Cash flow rentabilita vlastniho kapitalu (Cash flow 19% 18% 14% 22% 126% 23% 14% 17%
Cash flow rentabilita trzeb (Cash flow Return on S; 4% 4% 3% 2% 12% 2% 2% 2%
Cash flow rentabilita nakladt (Cash flow Return or 4% 4% 3% 2% 12% 2% 1% 2%
Marze cash flow (Cash flow Margin) 3,86% 4,04% 2,78% 1,73% 12,39% 2,16% 1,55% 2,09%
Pomér provozniho cash flow (Operating Cash flow 0,15 0,18 0,13 0,08 0,43 0,08 0,06 0,08
Pomeér likvidity cash flow (Cash flow Liquidity Ratic 0,31 0,40 0,27 0,14 0,41 0,13 0,13 0,13
Doba splaceni dluhu (Debt Repayment Period) (ro 6,7 5,8 8,1 19,0 3,5 20,6 31,2 23,5
Pomeér cash flow k celkovému dluhu (Operating Ce 0,15 0,17 0,12 0,05 0,29 0,05 0,03 0,04
Urokové kryti (Interest Coverage Ratio) 10,00 14,27 21,02 8,24 12,74 2,25 1,45 1,86
Ukazatel kryti Grokd cash flow (Cash Flow Interest 11,00 15,27 22,02 9,24 13,74 3,25 2,45 2,86
Cash flow na akeii (Cash flow Per Share) 1K 2Ke 1K 1K 6 Ke 1Keé 1KeE 1KeE
Pomeér trzni ceny akcie ke CF na akcii (Price to Cas| 4427 4444 5751 7069 1058 5786 8403 6921
Vynos cash flow (Cash flow Yield) 0,02% 0,02% 0,02% 0,01% 0,09% 0,02% 0,01% 0,01%
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Ukazatele cash flow (Cash flow ratios)

Pomoci ukazatell na bazi cash flow se méfi vyznam financnich tok ve finanéni situaci podniku. Cash flow nahrazuje v pomérovych ukazatelich zisk. Pro
vétsinu ukazatel(l se pouZiva cash flow z provozni ¢innosti. Tedy se poméfuji finanéni toky z provozni éinnosti s vybranymi polozkami vykazu zisk( a ztrat
nebo rozvahy.

Ukolem analyzy cash flow je zachytit varovné signaly moznych platebnich potiZi a posoudit vniténi finanéni potencial firmy.

Ukazatele rentability zalozené na cash flow

Ukazatele rentability zaloZené na cash flow hodnoti schopnost podniku vytvéret penézni toky z provozni ¢innosti ve vztahu k aktivim, vlastnimu kapitalu,
trzbdm nebo ndkladim. Na rozdil od klasickych ukazatel(l rentability vychazeji ze skuteéné vytvofené hotovosti, a proto nejsou vyznamné ovlivnény
ucetnimi metodami, napfiklad odpisy nebo tvorbou rezerv. Poskytuji realisti¢téjsi pohled na provozni vykonnost podniku.

®  (Cash flow rentabilita aktiv

®  (Cash flow rentabilita vlastniho kapitalu
®  (Cash flow rentabilita trzeb

®  Cash flow rentabilita nakladd

®  Mare cash flow

Ukazatele likvidity a provozniho cash flow

Tato skupina ukazatelG hodnoti schopnost podniku vytvaret dostatek provozniho cash flow pro financovéani bézného provozu a Ghradu kratkodobych
zavazkd. Poméha odhalit pfipadné problémy s likviditou jesté dive, neZ se projevi ve finanénich vysledcich nebo platebni neschopnosti.

®  pomér provozniho cash flow

®  pomér likvidity cash flow

Ukazatele zadluZenosti zaloZzené na cash flow

Ukazatele zadluZenosti zaloZené na cash flow posuzuji, zda podnik vytvari dostatek provoznich penéznich tokud ke splaceni Gvérd, zavazk( a urokovych
ndklad(. Jsou dilezitym dopliikem klasickych ukazatell zadluZenosti, protoZze hodnoti skute¢nou schopnost firmy obsluhovat svij dluh z bézné
podnikatelské ¢innosti.

®  Doba splaceni dluhu
®  pomér cash flow k celkovému dluhu
®  (rokové kryti

®  Ukazatel kryti droki cash flow

TrZni ukazatele zaloZené na cash flow

Trzni ukazatele zaloZzené na cash flow vyuZivaji predevsim investofi pfi oceriovani akciovych spolecnosti. Porovnavaji provozni cash flow s trzni cenou
akcii nebo trzni kapitalizaci podniku a pomahaji posoudit, jak trh oceriuje schopnost spolecnosti vytvaret penézni toky. Tyto ukazatele maji vyznam
zejména u verejné obchodovanych spolecnosti.

®  (Cash flow na akci

®  pomértrini ceny akcie ke CF na akcii

www.finanalysis.cz
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®  \ynos cash flow

Pokud je provozni cash flow zdporné, ztraci vétsina ukazatell zalozenych na cash flow vypovidaci schopnost. V takové situaci je tfeba nejprve analyzovat
pfic¢iny zaporného provozniho cash flow.

Cash flow rentabilita aktiv (Cash flow Return on Assets - CFROA)
Co ukazatel méfi

Hodnota ukazatele dava investorim predstavu o tom, jak efektivni je spole¢nost pfi pfeméné penéz, které investuje, na Cisty prijem. Cim vy3si
hodnota ukazatele, tim Iépe, protoZe spoleénost mlze vydélat vice penéz s mensi investici. Vy3si CFROA znamend vyssi efektivitu aktiv. Hodnota pro
verejné spolecnosti se muze vyrazné lisit a je velmi zavisld na odvétvi, ve kterém puUsobi. Hodnota ukazatele pro technologickou spole¢nost nemusi
nutné odpovidat hodnoté spolecnosti s potravinami a napoji. Nejlepsi je porovnat ukazatel spolecnosti s predchozimi ¢isly nebo s podobnymi
spolecnostmi, kdyZ je pouZijete jako srovnavaci méfitko. Vyssi hodnota znamena, Ze spolecnost je efektivnéjsi a produktivnéjsi pfi fizeni své rozvahy,
aby generovala zisk. Niz$i hodnota naznacuje, Ze existuje prostor pro zlepseni.

Co ukazatel vyjadfuje

Cash flow rentabilita aktiv (CFROA) méfi, jak efektivné podnik vyuZiva sv(j majetek k vytvareni penéznich tokl z provozni ¢innosti. Na rozdil od klasické
rentability aktiv (ROA), ktera vychazi z uéetniho zisku, pouziva skutecné provozni cash flow. Vysledkem je ukazatel méné ovlivnény ucetnimi metodami,
napftiklad odpisy nebo tvorbou rezerv.

firmy pfeménovat svlij majetek na skute¢né penézni prostiedky.

Jak se ukazatel pocita
cash flow z provozni ¢innosti

Cash flow rentabilita aktiv = * 100 [%]

aktiva

Jak hodnotu interpretovat

Vys$$i hodnota ukazuje, Ze podnik vyuZivd svilj majetek efektivné a dokdze z néj vytvéret dostatek provozni hotovosti. To zpravidla znamend kvalitni
fizeni provozu, vhodnou strukturu aktiv a schopnost financovat dalsi rozvoj z vlastnich zdrojd.

Nizka nebo dlouhodobé klesajici hodnota signalizuje, Ze znacna ¢ast majetku nepfinasi odpovidajici penézni vynosy. Podnik mGze mit nadmérné vysoké
investice, nevyuZitou vyrobni kapacitu nebo pfili§ velky objem prostiedkl vazanych v zasobach ¢i pohledavkach.

Pfi hodnoceni je vidy vhodné porovnavat podnik s firmami ze stejného odvétvi. Kapitalova narocnost jednotlivych obor( se vyrazné lisi, proto nelze
stejnou hodnotu CFROA povaZovat za stejné dobrou napfiklad ve vyrobnim podniku a ve spole¢nosti poskytujici sluzby.

Co miuze zpusobit nizkou hodnotu

Nizka hodnota CFROA muze byt zpUsobena napftiklad:

o vysokym objemem pohledédvek s dlouhou dobou splatnosti,
L nadmérnymi zdsobami materialu nebo vyrobk,
®  nevyuiitou vyrobni kapacitou,

investicemi do majetku, které zatim negeneruji odpovidajici penézni toky,

®  Slabou provozni vykonnosti spole¢nosti.

www.finanalysis.cz
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Doporuéené hodnoty

Neexistuje univerzalni hranice, ktera by platila pro vSechna odvétvi. V odborné literature byva za dobrou hodnotu ¢asto povazovana CFROA nad pfiblizné
5 %, velmi silné podniky mohou dlouhodobé dosahovat hodnot pfes 15-20 %. Tyto orientacni hodnoty vSak maji vyznam pouze pfi porovnavani firem
ze stejného odvétvi.

Jaka manazerska rozhodnuti ukazatel podporuje

CFROA pomaha managementu rozhodovat napfiklad o:

®  cfektivitd investic do dlouhodobého majetku,

®  omezeni nevyuzivanych aktiv,

®  optimalizaci zasob a pohledavek,

° zvySovani produktivity vyuZiti vyrobnich kapacit,

®  hodnoceni navratnosti vyznamnych investi¢nich projektd.

Ve spojeni s ukazatelem ROA lze zéroven snadno rozpoznat situace, kdy podnik vykazuje Gcetni zisk, ale negeneruje odpovidajici provozni hotovost.
Takovy rozdil mdze byt véasnym varovanim pred budoucimi problémy s likviditou.

Cash flow rentabilita vlastniho kapitalu (Cash flow Return on Equity)

Cash flow rentabilita vlastniho kapitalu (CFROE) méfi efektivnost, s niz podnik vyuziva kapital vlastnikd, tzn. Ze méfi, kolik ¢istého zisku pripada na
jednu korunu investovaného kapitdlu akcionarem. Zejména pro akcionare je rentabilita vlastniho kapitdlu obzvlasté klicovym ukazatelem. Ti vyviji tlak
na vedeni podniku, aby maximalizovalo zisk pfed zdanénim, minimalizovalo zdanéni zisku a co nejefektivnéji vyuzivalo zdroje kapitalu. Rentabilita by
méla byt vZdy vyssi nez mozny vynos stejné rizikové investice nebo napftiklad primérny ro¢ni vynos pétiletych statnich dluhopis do doby splatnosti.

Co ukazatel vyjadfuje

Cash flow rentabilita vlastniho kapitalu (CFROE) vyjadfuje, jak efektivné podnik vyuZiva vlastni kapital k tvorbé provozniho cash flow. Na rozdil od
klasické rentability vlastniho kapitdlu (ROE) vychazi ze skuteéné vytvorenych penéznich toku, nikoliv z Ucetniho zisku. Diky tomu neni vyznamné
ovlivnéna ucetnimi odpisy ani tvorbou rezerv.

Ukazatel fikd, kolik korun provozniho cash flow podnik vytvofi z kazdé koruny vlastniho kapitalu vloZzeného vlastniky spole¢nosti.

Jak se ukazatel pocita

cash flow z provozni ¢innosti

Cash flow rentabilita vlastniho kapitélu = *100 [%]

vlastni kapital

Jak hodnotu interpretovat

Vyssi hodnota ukazuje, Ze podnik dokaze efektivné vyuZivat vlastni kapital k vytvareni penéznich tokd. To zpravidla znamena zdravé financovani provozu,
dobrou vykonnost spolecnosti a schopnost vytvaret hotovost pro dalsi rozvoj nebo vyplatu podild na zisku.

Nizka hodnota naznacuje, Ze vlastni kapital neni vyuZivan dostatecné efektivné. Pri¢cinou mlze byt nizka provozni vykonnost, vysoké provozni naklady
nebo pfilis vysoky objem vlastniho kapitalu vzhledem k rozsahu podnikani.

PFi hodnoceni je vhodné sledovat pfedevsim dlouhodoby vyvoj ukazatele a porovnavat jej s podniky plsobicimi ve stejném odvétvi.

Co miuze zpusobit nizkou hodnotu

Nizka hodnota CFROE byva nejéastéji zplisobena:

www.finanalysis.cz
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®  hizkym provoznim cash flow,

° poklesem provozni vykonnosti,

® | istem provoznich nakladi,

®  eefektivnim vyuZitim vlastniho kapitalu,

®  investicemi, které zatim nepfinaseji odpovidajici penézni toky.

Naopak mimoradné vysoka hodnota nemusi byt vidy pozitivni. MiZe byt zptsobena velmi nizkym vlastnim kapitalem, ktery je disledkem vysokého
zadluZeni spole¢nosti.

Doporucené hodnoty

Univerzalni doporucend hodnota neexistuje. Pfimérena Urover zavisi na odvétvi, kapitalové narocnosti podnikdani i zplsobu financovani spolec¢nosti.
Proto je vhodné ukazatel porovnavat predevsim s minulymi obdobimi firmy a s obdobnymi podniky ve stejném oboru.

Jaka manazerska rozhodnuti ukazatel podporuje

Ukazatel pomaha managementu pfi rozhodovani o:
®  cfektivits vyuziti vlastniho kapitalu,
®  yhodném poméru vlastniho a ciziho financovani,
®  investicich financovanych z vlastnich zdroj(,
®  dlouhodobé schopnosti firmy vytvafet provozni hotovost,

®  drzitelnosti finan&ni strategie spole¢nosti.

Spole¢né sledovani CFROE a klasického ukazatele ROE umoznuje odhalit situace, kdy Ucetni zisk roste, ale skute¢né provozni cash flow zaostava. To
muZe upozornit na zhorsujici se kvalitu hospodarského vysledku nebo na problémy s fizenim pracovniho kapitdlu

Cash flow rentabilita trzeb (Cash flow Return on Sales)

Cash flow rentabilita trzeb, je financni ukazatel, ktery méfi ziskovost firmy z jejich trzeb. Tento ukazatel vyjadiuje, jak efektivné firma spravuje své
naklady a generuje zisky z kazdé koruny trzeb. Ukazatel je klicovy pro posuzovani provozni vykonnosti a efektivity spole¢nosti, protoZze ukazuje, jakou
Cast trzeb firma preménuje na provozni zisk.

Co ukazatel vyjadfuje

Cash flow rentabilita trzeb (CFROS) vyjadfuje, jakou Cast kazdé koruny trZzeb podnik pfeméni na provozni cash flow. Na rozdil od klasické rentability
trzeb (ROS) vychazi ze skutecnych penéznich tokd, nikoliv z Géetniho zisku. Diky tomu lépe odrazi schopnost firmy vytvaret hotovost z bézné Cinnosti.

Jak se ukazatel pocita
cash flow z provozni ¢innosti

Cash flow rentabilita trzeb = *100 [%]

rocni trzby

Jak hodnotu interpretovat

www.finanalysis.cz
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Vyssi hodnota znamena, Ze podnik dokaze z dosaZenych trzeb vytvaret vice provozni hotovosti. Obvykle svéd¢i o dobré kontrole nakladd, efektivnim
fizeni pracovniho kapitalu a zdravém provozu spolecnosti.

Niz3i hodnota miZe upozorriovat na rostouci provozni naklady, pomalé inkaso pohledédvek, vysoké zasoby nebo nizké provozni marze.

Vyznam ukazatele je vhodné posuzovat spolecné s vyvojem trieb, ziskovosti a obratem zasob.

Jaka manazerska rozhodnuti ukazatel podporuje

®  fizeni provoznich naklad,

® (enovou politiku,

®  fizeni pohledavek a zasob,
hodnoceni provozni vykonnosti,

®  sledovéni dlouhodobého vyvoje schopnosti vytvaret hotovost.

Cash flow rentabilita nadklad( (Cash flow Return on Costs)

Cash flow rentabilita nakladt (CFROC) je finan¢ni ukazatel, ktery mé¥i, jak efektivné firma vyuziva své celkové ndklady k vytvafeni zisku. Tento
ukazatel poskytuje prehled o ziskovosti firmy ve vztahu k jejim celkovym ndkladdm, coZz zahrnuje jak provozni, tak jiné vydaje. CFROC pomaha
manazertm a investorim posoudit, jak efektivné firma Fidi své naklady a jaky zisk dokaze generovat vzhledem k vydajim.

Co ukazatel vyjadfuje

Cash flow rentabilita ndkladd (CFROC) méfi, kolik provozniho cash flow podnik vytvofi z jedné koruny vynaloZzenych nakladd. Ukazuje efektivitu
hospodareni z pohledu skuteéné vytvofenych penéznich tokd.

Jak se ukazatel pocita

cash flow z provozni ¢innosti

Cash flow rentabilita nakladtd = *100 [%]

celkové naklady

Jak hodnotu interpretovat

Vyssi hodnota znamena, Ze podnik dokdaZe své naklady efektivné pfeménit na provozni hotovost. Obvykle jde o znamku kvalitniho fizeni provozu a dobré
nakladové discipliny.

Nizsi hodnota ukazuje, Ze vysoké naklady nejsou doprovazeny odpovidajicim pfilivem penéznich prostfedkd. Management by mél analyzovat jednotlivé
nakladové polozky a hledat moznosti jejich optimalizace.

Ukazatel je vhodné sledovat predevsim v ¢ase a porovndvat s podniky ve stejném odvétvi.

Jaka manazerska rozhodnuti ukazatel podporuje

®  |ontrolu provoznich nakladd,
L optimalizaci ndkladové struktury,

®  hodnoceni efektivnosti vyrobnich a obchodnich procesi,

®  \osuzovani navratnosti dspornych opatieni.

www.finanalysis.cz
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Marize cash flow (Cash flow Margin)

Marze cash flow (Cash flow Margin) je financni ukazatel, ktery méri, jak efektivné firma preménuje své trzby na hotovostni toky z provozni ¢innosti.
Tento ukazatel vyjadfuje podil provozniho cash flow na trzbach a poskytuje prehled o schopnosti firmy generovat hotovost z jejich béZznych operaci. Na
rozdil od ziskové marze, kterd vychazi z Gcetniho zisku, Marze cash flow se zaméruje na skutecné penézni toky, coZ mize poskytovat presnéjsi obraz o
finanéni vykonnosti a likvidité firmy.

Co ukazatel vyjadfuje

Marze cash flow vyjadfuje, jakou ¢ast dosazenych trzeb podnik pfeméni na provozni cash flow. Ukazuje, jak efektivné bézna podnikatelska Cinnost
vytvari skute¢né penéini prostredky.

Na rozdil od ukazatel( zaloZenych na ucetnim zisku lépe odrazi skutecnou schopnost spolecnosti financovat provoz, splacet zavazky nebo realizovat
nové investice.

Jak se ukazatel pocita

cash flow z provozni ¢innosti

Marze cash flow = *100 [%]

trzby

Jak hodnotu interpretovat

Vyssi hodnota znamend, Ze podnik efektivné preménuje trzby na provozni hotovost. Obvykle svédci o dobrém fizeni naklad(, pracovniho kapitélu i
provoznich procesu.

Pokles ukazatele m(iZze upozorniovat na rostouci provozni naklady, zhorsujici se inkaso pohledavek, vysoké zasoby nebo jiné faktory negativné ovliviujici
tvorbu provozniho cash flow.

PFi hodnoceni je vhodné sledovat dlouhodoby vyvoj ukazatele a porovnavat jej s obdobnymi podniky ve stejném odvétvi.

Jaka manazerska rozhodnuti ukazatel podporuje
®  iizeni provoznich penéznich tokd,
®  optimalizaci provoznich nakladi,
®  iizeni pracovniho kapitalu,
®  hodnoceni provozni efektivity,

®  ,lanovani financovani dalsiho riistu.

Pomér provozniho cash flow (Operating Cash flow Ratio)

Pomeér kryti dluhu béznymi penéZnimi prostredky je finanéni ukazatel, ktery méfi schopnost firmy splacet své kratkodobé zavazky z provozniho cash
flow. Tento ukazatel poskytuje pfehled o likvidité firmy a jeji schopnosti generovat dostatek hotovosti z provozni ¢innosti na pokryti svych kratkodobych
dluh, coz je klicové pro posouzeni financni stability a zdravi firmy.

Co ukazatel vyjadfuje

Pomér provozniho cash flow méfi schopnost podniku hradit kratkodobé zdvazky z provozniho cash flow. Zaméruje se predevsim na kratkodobou likviditu
a ukazuje, zda béznd Cinnost vytvari dostatek hotovosti pro financovani provozu.

www.finanalysis.cz
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Jak se ukazatel pocita

cash flow z provozni ¢innosti

Pomér provozniho cash flow =

kratkodobé zavazky

Doporuéené hodnoty

Univerzalni doporucenda hodnota neexistuje, protoZe zavisi na odvétvi, sezénnosti podnikani i struktufe kratkodobych zavazkd. Za orientacné ptiznivou
byvda povaZzovana hodnota nad 1, ktera naznacuje, Ze provozni cash flow postacuje k pokryti kratkodobych zavazk(. Hodnoty pod 1 mohou upozorriovat
na zvysené riziko probléma s kratkodobou likviditou, zejména pokud pfetrvavaji dlouhodobé.

Jak hodnotu interpretovat
Vyssi hodnota znamena, Ze podnik bez vétsich problému vytvari dostatek hotovosti na Uhradu kratkodobych zavazkd.
Nizsi hodnota mUzZe signalizovat napjatou likviditu, zhorsujici se platebni schopnost nebo nedostatecné provozni cash flow.

Ukazatel je vhodné sledovat spolecné s béznou, pohotovou a okamZitou likviditou.

Jaka manazerska rozhodnuti ukazatel podporuje
®  fizeni kratkodobé likvidity,
®  planovani penéznich tok,
®  iizeni pracovniho kapitalu,
®  nastaveni splatnosti pohledavek a zévazkd,

®  hodnoceni kratkodobé financni stability.

Pomér likvidity cash flow (Cash flow Liquidity Ratio)

Ukazatel Pomér likvidity cash flow je finanéni metrika, kterd méfi schopnost spole¢nosti pokryt své kratkodobé zavazky pomoci provozniho cash
flow a dalsich likvidnich aktiv. Tento ukazatel poskytuje informace o likvidité spolecnosti a jeji schopnosti splacet zavazky bez nutnosti spoléhat se na
externi financovani nebo prodej dlouhodobych aktiv.

Co ukazatel vyjadfuje

Pomér likvidity cash flow hodnoti schopnost podniku uhradit své kratkodobé zavazky pomoci nejlikvidnéjsich prostfedkl a provozniho cash flow. Na
rozdil od klasickych ukazatel( likvidity zohledriuje nejen stav penéznich prostfedku k rozvahovému dni, ale také schopnost podniku pribézné vytvaret
hotovost z béZné ¢innosti.

Ukazatel poskytuje komplexné;jsi pohled na kratkodobou platebni schopnost spole¢nosti.

Jak se ukazatel pocita

hotovost + penézni ekvivalenty + cash flow z provozni ¢innosti

Pomér likvidity cash flow =

kratkodobé zavazky

Jak hodnotu interpretovat
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Vys38i hodnota ukazuje, Zze podnik disponuje dostatec¢nymi penéznimi prostiedky a soucasné vytvafi provozni cash flow, které mu umozrnuje bez
problém hradit kratkodobé zavazky.

Naopak nizkd hodnota mdZe signalizovat zvySené riziko problému s likviditou. Samotna hodnota ukazatele vSak nestaci k jednoznacnému zavéru.
Vyznamné zdvisi na charakteru podnikani, sezénnosti i rychlosti obratu pohledavek a zdsob. Proto je vhodné sledovat predevsim dlouhodoby vyvoj

ukazatele a porovndni s obdobnymi podniky.

Jaka manazerska rozhodnuti ukazatel podporuje
®  fizeni kratkodobé likvidity,
®  planovani penéznich tok,
®  nastaveni vy3e finanéni rezervy,
®  iizeni pracovniho kapitalu,

®  planovani kratkodobého financovani.

Doba splaceni dluhu z cash flow (Debt Repayment Period)
Co ukazatel méri

Doba splaceni dluhu z cash flow vyjadfuje, za jak dlouho by podnik dokézal splatit vS§echny své dluhy pouze z provozniho cash flow, pokud by veskeré

vytvorené penézni prostfedky pouzil na jejich uhradu.

Ukazatel poskytuje jednoduchou predstavu o tom, zda je zadluzeni firmy vzhledem k jeji schopnosti vytvaret hotovost pfimérené. Ukazatel je ¢asto

vyuzivan bankami pfi hodnoceni Uvérového rizika.

Jak se ukazatel pocita

celkové dluhy

Doba splaceni dluhu =

cash flow z provozni ¢innosti

Jak hodnotu interpretovat

®  éné nei 3 roky - velmi dobra schopnost splacet dluhy,
® 3435 let- pijatelna uroveri zadluzen,

®  yice ne? 5 let - zvydené riziko, které si zaslouzi podrobnéjsi analyzu.

Dlouhodoby rlist ukazatele muGze signalizovat, Ze zadluZeni roste rychleji nez schopnost firmy vytvaret provozni hotovost.

Jaka manazerska rozhodnuti ukazatel podporuje
®  ozhodovénio ptijeti novych Gvéra,
®  ldnovani splaceni dlouhodobych zavazk,
®  iizeni zadluZenosti,

®  hodnoceni dlouhodobé finanéni stability,
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®  ,lanovani investic financovanych cizimi zdroji.

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

Ukazatel méti schopnost spolecnosti splacet své celkové dluhy (zavazky) pomoci provozniho cash flow. Tento ukazatel poskytuje duleZité informace
o tom, jak efektivné je spole¢nost schopna obsluhovat své dluhy z penéznich tokd, které generuje ze své hlavni ¢innosti, bez zavislosti na externim
financovani nebo prodeji aktiv.

Co ukazatel vyjadfuje
Pomeér cash flow k dluhu hodnoti, jak velkou ¢ast celkového dluhu je podnik schopen pokryt provoznim cash flow béhem jednoho tGéetniho obdobi.

Ukazatel ukazuje, jak bezpecna je uroven zadluZeni vzhledem ke skute¢né schopnosti firmy vytvéret penéini prostredky.

Jak se ukazatel pocita
cash flow z provozni ¢innosti

Pomeér cash flow k celkovému dluhu =

celkovy dluh

Doporuéené hodnoty

Optimalni hodnota zavisi na odvétvi i zptsobu financovani podniku. Obecné plati, Ze ¢im vy$si hodnota, tim lepsi schopnost podniku splacet své dluhy
z provozniho cash flow. Za orientacné priznivé byvaji povazovany hodnoty nad 0,20 aZ 0,30, které znamenaji, Ze podnik je schopen béhem jednoho roku
vytvofit provozni cash flow odpovidajici alespori 20-30 % svého celkového dluhu. Vyznam ukazatele je vSak vidy nutné posuzovat v kontextu vyvoje
zadluZeni a dalSich ukazatelG financni stability.

Jak hodnotu interpretovat
Vys38i hodnota znamend lepsi schopnost podniku splacet své dluhy z béZné ¢innosti.

Hodnota niZsi nez 1 naznacuje, Ze podnik béhem sledovaného obdobi nevytvoril dostatek provozniho cash flow na tGplné pokryti celkového dluhu. Sama
0 sobé nemusi znamenat problém, ale pfi dlouhodobém poklesu nebo v kombinaci s rostoucim zadluzenim pfedstavuje varovny signal.

Ukazatel je vhodné sledovat spolecné s dobou splaceni dluhu a ukazateli Grokového kryti.

Jaka manazerska rozhodnuti ukazatel podporuje
®  iizeni dluhového zatizeni,
o posuzovani uvérové kapacity,
®  planovani financovani investic,

®  hodnoceni schopnosti splacet dlouhodobé zévazky.

Urokové kryti (Interest Coverage Ratio)
Co ukazatel vyjadfuje
Urokové kryti méfi schopnost podniku hradit Grokové naklady z provozniho cash flow. Ukazuije, kolikrat provozni penézni tok prevysuje zaplacené troky.

Na rozdil od klasického ukazatele zaloZeného na EBIT vychdzi tento ukazatel ze skuteéné vytvorenych penéznich prostfedkd, a proto lépe vystihuje
realnou schopnost spole¢nosti obsluhovat svij dluh.
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Jak se ukazatel pocita
cash flow z provozni ¢innosti

Urokové kryti =

nakladové uroky

Doporuéené hodnoty

Za minimalni pfijatelnou hodnotu se povaZuje 1, kdy provozni cash flow postacuje k uhradé urokovych ndkladi. Hodnoty nad 2 az 3 jiz predstavuji
pfimérenou financni rezervu a byvaji bankami hodnoceny jako uspokojivé. Hodnoty nad 5 zpravidla svéd¢i o velmi dobré schopnosti podniku
dlouhodobé obsluhovat svij dluh. Naopak hodnota nizsi nez 1 znamena, Ze provozni cash flow nesta¢i na Uhradu urokovych nédklad(l a predstavuje

vyznamny varovny signal.

Jak hodnotu interpretovat

Vyssi hodnota znamena vyssi bezpecénost pti splaceni urokd.
®  icenerl- podnik vytvaFi dostatek hotovosti na Uhradu trok,
®  okolo 1 - podnik nema téméf zadnou rezervu,

®  méné ne? 1 - provozni cash flow nestaéi na thradu drokovych nakladi.

Dlouhodobé nizké hodnoty mohou zhorSovat divéryhodnost firmy u bank a dalich vériteld.

Jaka manazerska rozhodnuti ukazatel podporuje
®  izeni Gvérového zatizeni,
L vyjedndvani s bankami,
®  planovani financovani,
®  sledovani finanéni stability,

®  hodnoceni rizika daldiho zadluzeni.

Ukazatel kryti trokd cash flow (Cash Flow Interest Coverage Ratio)
Co ukazatel vyjadfuje

Ukazatel kryti Urokd cash flow rozsifuje ukazatel irokového kryti tim, Ze zohledriuje i samotné Grokové naklady pfi vypoctu. Poskytuje Sirsi pohled na
schopnost spolecnosti vytvaret dostatek penéznich prostfedkud pro obsluhu svého dluhu.

Jak se ukazatel pocita

cash flow z provozni ¢innosti + ndkladové uroky

Ukazatel kryti arok cash flow =

nakladové uroky

Jak hodnotu interpretovat
Cim vy$$i hodnota, tim vétsi rezervu ma podnik pfi splaceni Grokovych nakladd.

Pokles ukazatele muZe upozornit na rostouci zadluZeni, vyssi Urokové zatizeni nebo zhor3ujici se schopnost vytvaret provozni hotovost.
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Spolec¢né sledovani tohoto ukazatele a Urokového kryti poskytuje komplexnéjsi pohled na schopnost podniku dlouhodobé financovat své dluhové
zavazky.

Jaka manazerska rozhodnuti ukazatel podporuje
®  iizeni finanénich rizik,
®  planovani struktury financovani,
®  hodnoceni schopnosti obsluhovat dluh,
®  \osuzovani dlouhodobé finanéni stability,

®  ozhodoviéni o dalsim zadluzeni.

Cash flow na akcii (Cash flow Per Share)

Ukazatel cash flow na akcii je financni ukazatel, ktery méri ¢astku provozniho cash flow (penéznich tokl z provozni ¢innosti) pfipadajici na jednu
akcii firmy. Tento ukazatel poskytuje investorim prehled o tom, kolik hotovosti firma generuje na jednu akcii, coZ je dlleZity ukazatel pro hodnoceni
finan¢ni vykonnosti a schopnosti firmy vytvaret hotovost. Ukazatel hodnoti, kolik hotovosti firma generuje na jednu akcii, coz pomaha investoriim
posoudit, jak efektivné firma spravuje své hotovostni toky a zda je schopna udrzet nebo zvy3ovat hotovostni vynosy pro akcionare.

Co ukazatel vyjadfuje

Ukazatel Cash flow na akcii vyjadfuje, kolik provozniho cash flow pfipada na jednu kmenovou akcii spole¢nosti. Na rozdil od ukazatele zisku na akcii
(EPS) vychazi ze skuteéné vytvofenych penéznich tokd, a proto neni vyznamné ovlivnén icetnimi metodami, naptiklad odpisy nebo tvorbou rezerv.

Ukazatel se pouZiva predevsim pfi hodnoceni verejné obchodovanych spolecnosti.

Jak se ukazatel pocita

cash flow z provozni ¢innosti

Cash flow na akcii =

pocet kmenovych akcii

Jak hodnotu interpretovat
Vyss8i hodnota znamend, Ze na jednu akcii pfipada vice provozniho cash flow, coz obvykle svéd¢i o dobré schopnosti spolecnosti vytvaret hotovost.
Pokles ukazatele muZe signalizovat zhorSeni provozni vykonnosti nebo riist poctu vydanych akcii bez odpovidajiciho rlstu cash flow.

Ukazatel je vhodné sledovat pfedevsim v dlouhodobém vyvoiji.

Jaka manazerska rozhodnuti ukazatel podporuje

®  hodnoceni vykonnosti akciové spolecnosti,
®  dividendovou politiku,
®  Komunikacis investory,

®  posouzeni dlouhodobé schopnosti vytvaiet hotovost.

Pozndmka: Ukazatel ma vyznam predevsim u akciovych spoleénosti obchodovanych na kapitalovém trhu.
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Pomér trzni ceny akcie ke cash flow na akcii (Price to Cash flow Ratio)

Ukazatel Pomér trini ceny akcie ke cash flow na akcii je finan¢ni ukazatel, ktery méfi, jak investofi oceriuji akcii firmy ve vztahu k jejimu cash flow
generovanému na akcii. Tento ukazatel poskytuje pfehled o tom, jakou ¢astku jsou investofi ochotni zaplatit za jednotku cash flow generovanou firmou,
a je dilezity pro hodnoceni valuace akcii z hlediska skute¢nych penéznich tokl, coz maze byt presnéjsi nez ukazatele zalozené na zisku.

Pomér trzni ceny akcie ke cash flow na akcii (P/CF) vyjadfuje, kolikrat je aktudlni trzni cena akcie vyssi neZ cash flow na jednu akcii. Tento ukazatel
hodnoti, jak dobfe firma generuje hotovost ve vztahu k jeji trzni valuaci, coz mdzZe investordm pomoci posoudit, zda je akcie podhodnocend nebo
nadhodnocena.

Co ukazatel vyjadfuje
Pomér trzni ceny akcie ke cash flow na akcii (P/CF) vyjadfuje, kolikrét trzni cena akcie pfevySuje provozni cash flow p¥ipadajici na jednu akcii.

Patii mezi ocefovaci ukazatele pouZivané investory pfi posuzovani, zda je akcie vzhledem ke schopnosti firmy vytvaret hotovost ocenéna primérené.

Jak se ukazatel pocita
trzni cena akcie
Pomeér trzni ceny akcie ke cash flow na akcii = ----------=---=-ceemeeeeen

cash flow na akcii

Jak hodnotu interpretovat
Nizsi hodnota miiZe naznacovat podhodnocenou akcii nebo nizsi o¢ekdvani budouciho ristu.

Vyssi hodnota zpravidla znamena, Ze investori ocekavaji dalsi rlist spolecnosti a jsou ochotni zaplatit vyssi cenu za jeji budouci schopnost vytvaret cash
flow.

Samotny ukazatel vSak nestaci. Je vhodné jej hodnotit spolecné s ristem spolec¢nosti, ziskovosti i ostatnimi trznimi ukazateli.

Jaka manazerska rozhodnuti ukazatel podporuje

®  hodnoceni triniho ocenéni spoleénosti,
®  Komunikacis investory,
®  porovnani's konkurenci,

o posuzovani atraktivity akcii.

Pozndmka: Ukazatel je urcéen predevsim pro verejné obchodované spolecnosti.

Vynos cash flow (Cash flow Yield)

Vynos cash flow je finan¢ni ukazatel, ktery méfi provozni cash flow firmy jako procento jeji trzni kapitalizace. Tento ukazatel poskytuje investordm
prehled o tom, jak atraktivni je firma z pohledu generovani hotovosti ve vztahu k jeji aktualni trzni hodnoté. Cash flow Yield pomaha posoudit, kolik
penéznich tokl firma generuje na jednotku investované trzni hodnoty, coZz mUGzZe byt uZitecné pro porovnani s jinymi investi¢nimi prileZitostmi nebo pro
posouzeni valuace akcii.

Co ukazatel vyjadfuje

Vynos cash flow vyjadfuje, jaké provozni cash flow spole¢nost vytvaii vzhledem ke své trini kapitalizaci. Ukazuje, jak vysoky hotovostni vynos pfipada
na aktudlni trzni hodnotu spolecnosti.

Ukazatel je obdobou dividendového nebo ziskového vynosu, pouze vychazi z provozniho cash flow.
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Jak se ukazatel pocita
cash flow z provozni ¢innosti

Vynos cash flow = * 100 [%]

trini kapitalizace

(trzni kapitalizace = pocet akcii * trzni cena akcie)

Jak hodnotu interpretovat
Vyssi hodnota znamena, Ze spolecnost vytvari relativné vysoké provozni cash flow vzhledem ke své trzni hodnoté.
Niz3i hodnota m(iZze naznacovat vysoké ocenéni spolecnosti nebo nizsi schopnost vytvéaret provozni hotovost.

PFi hodnoceni je vhodné porovndvat spolecnosti ve stejném odvétvi a sledovat dlouhodoby vyvoj ukazatele.

Jaka manazerska rozhodnuti ukazatel podporuje

®  hodnoceni triniho ocenéni spolecnosti,
®  ,orovnani investiéni atraktivity,
®  |omunikaci s investory,

L analyzu dlouhodobé hodnoty spole¢nosti.

Pozndmka: Ukazatel je vyuZivdn pfedevsim na kapitdlovych trzich a md vyznam zejména u verejné obchodovanych spoleénosti.

Jak hodnotit ukazatele cash flow - souvislosti mezi ukazateli

Samotné ukazatele cash flow neposkytuji Uplny obraz o finanéni situaci podniku. Nejvyssi vypovidaci schopnost maji tehdy, kdyZ jsou hodnoceny
spolecné a v souvislosti s ukazateli rentability, likvidity a zadluZenosti. Zatimco Ucetni zisk ukazuje ekonomicky vysledek hospodareni, ukazatele zaloZzené
na provoznim cash flow odpovidaji na otdzku, zda podnik skute¢né vytvafi penéini prostfedky potiebné pro financovéni provozu, splaceni zavazka i

dalsi rozvoj.

Pro¢ sledovat cash flow spole¢né se ziskem

Podnik mlze vykazovat vysoky Ucetni zisk, ale souc¢asné vytvéret nizké nebo dokonce zaporné provozni cash flow. PFi¢inou byvéd napfiklad rist
pohledavek, nadmérné zasoby nebo jiné zmény pracovniho kapitalu. Naopak stabilni provozni cash flow potvrzuje, Ze ucetni vysledky jsou podloZeny
skute¢nymi penéznimi toky.

Proto je vhodné porovnavat klasické ukazatele rentability (ROA, ROE nebo ROS) s jejich obdobami zaloZenymi na cash flow (CFROA, CFROE nebo CFROS).
Vyrazné rozdily mezi nimi mohou upozornit na zhorsujici se kvalitu hospodatského vysledku nebo na problémy s fizenim provozniho kapitdlu.

Jak spoleéné interpretovat jednotlivé skupiny ukazateld

Ukazatele rentability zaloZzené na cash flow hodnoti, jak efektivné podnik vytvafi penézni prostfedky vzhledem k aktiviim, vlastnimu kapitalu, trzbam
nebo nakladim. Odpovidaji na otdzku, zda bézna ¢innost firmy generuje dostatek hotovosti.

Ukazatele likvidity a provozniho cash flow ukazuji, zda podnik vytvari dostatek penéznich prostiredk( pro financovani kazdodenniho provozu a thradu
kratkodobych zavazk(. SlouZi jako vcasny indikator moznych problém s platebni schopnosti.

Ukazatele zadluZenosti zaloZené na cash flow posuzuji schopnost podniku dlouhodobé splacet Uvéry, zavazky a Urokové ndklady z bézné podnikatelské
¢innosti. Jsou dlleZité zejména pfi hodnoceni financni stability a Gvérové divéryhodnosti spolec¢nosti.

Trzni ukazatele zaloZené na cash flow porovnavaji schopnost spolecnosti vytvéret penézni toky s jejim ocenénim na kapitdlovém trhu. VyuZivaji je
predevsim investofi pfi hodnoceni investicni atraktivity vefejné obchodovanych spoleénosti.
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Na jaké varovné signaly se zaméfit

P¥i analyze je vhodné sledovat nejen aktualni hodnoty ukazateld, ale pfedevsim jejich dlouhodoby vyvoj. Varovnym signalem muze byt zejména:

dlouhodoby pokles provozniho cash flow pfi rostoucich trzbach nebo uéetnim zisku,

zhorsujici se schopnost splacet zavazky a Urokové naklady z provozniho cash flow,

rostouci doba splaceni dluhu,

vyrazné rozdily mezi ukazateli zaloZenymi na Ucetnim zisku a jejich obdobami zaloZzenymi na cash flow,

opakované zdporné provozni cash flow z bézné cinnosti.

Tyto situace nemusi samy o sobé znamenat financni problémy, ale vzdy predstavuji divod k podrobnéjsi analyze pficin.

Pro¢ hodnotit ukazatele v souvislostech

Zadny ukazatel cash flow by nemél byt posuzovan izolované. Teprve spole¢nd interpretace ukazateld rentability, likvidity, zadluZenosti a trzniho ocenéni

zaloZenych na cash flow poskytuje uceleny pohled na schopnost podniku vytvaret penézini prostfedky, financovat svlij rozvoj a dlouhodobé pinit své
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