Analyza cistého pracovniho kapitalu Green Foods a.s.

Polozka Ra-
dek 2017 2018 2019 2020 2021 2022
ObéZna aktiva 37 299 625 300370 295619 296 736 350 045 362572
Zésoby 38 93 398 80 184 89 283 103 471 114 980 121684
PenéZni prostfedky 71 34974 47291 31885 29315 54 851 33552
Penézni prostfedky v pokladné 72 275 339 226 669 391 368
PenéZni prostfedky na uctech 73 34 699 46 952 31659 28 646 54 460 33184
Kratkodobé zévazky 123 215292 201290 209 274 208 149 297 266 297701
Cisty pracovni kapitdl 84333 99 080 86 345 88 587 52779 64 871
(0b&%na aktiva - kratkodobé zavazky)
Cisty penézné pohledavkovy fond -9 065 18 896 -2938 -14 884 -62 201 -56 813
(obéZnd aktiva - zasoby - kratk bé zavazky)
Cisté pohotové (penézni) prostiedky -180 318 -153 999 -177 389 -178 834 -242 415 -264 149
(penéini prostfedky - krdtkodobé zdvazky)
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Ukazatelé na bazi ¢istého pracovniho kapitélu
Polozka
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Cisty pracovni kapitdl 84333 99 080 86 345 88 587 52779 64 871
Pomér CPK k trzbdm (Net Working Capital to Sales Ratio) 10% 11% 9% 9% 5% 6%
Rentabilita obratu s vyuzitim CPK (Return on Sales using 27% 33% 32% 33% 82% 40%
Pomér provozniho cash flow k CPK (Cash Flow Return on 38% 36% 30% 20% 241% 38%
Pomér &istého pracovniho kapitdlu (Net Working Capital 0,21 0,24 0,21 0,21 0,09 0,10
Pomér CPK ke krat. zavazkiim (Net Working Capital to Cu 0,39 0,49 0,41 0,43 0,18 0,22
Kryti zdsob pracovnim ita (Coverage Working Cap 0,90 1,24 0,97 0,86 0,46 0,53
Doba obratu &istého pracovniho kapitalu (NWC Turnove! 37 41 34/ 32 19 21
Obrat ¢istého pracovniho kapitalu (Net Working Capital 1 9,96 8,88 10,89 11,29 19,48 17,48
Pomér CPK k trzbam (Net Working Capital to Sales Ratio) Rentabilita obratu s vyuzitim CPK (Return on Sales using NWC)
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Cisty pracovni kapital

Kromé horizontalniho a vertikdlniho rozboru za absolutni ukazatele lze povaZovat i tzv. rozdilové ukazatele, které ziskame jako rozdil dvou
absolutnich ukazatel(. Nékdy se oznacuji jako finanéni fondy nebo fondy finanénich prostiedkd.

Pojem ,fond“ se ve finan¢ni analyze pouziva v jiném smyslu neZ jak jej vymezuje Ucetnictvi, tj. jako zdroj kryti aktiv (napt. kapitalové fondy, rezervni
fond aj.), ve finan¢ni analyze se fond chépe jako:

®  5gregace urditych stavovych polozek vyjadfujicich aktiva nebo pasiva

®  (ozdil mezi urcitymi polozkami aktiv na jedné strané a urcitymi polozkami pasiv na strané druhé. Takovy rozdil se obvykle oznacuje jako Cisty

fond (net fund).

Cisty pracovni kapitél je ptikladem provedené analyzy finanénich fondd. Cisty pracovni kapital je struéné feceno takovy kapital, ktery kazdd firma
potiebuje ke svému fungovani. Neustale obiha a tedy pracuje. Ukazatel Cistého pracovniho kapitalu nam fika, kolik provoznich prostfedk nam zlstane
k dispozici, kdy? uhradime vechny své kratkodobé zévazky. Cisty pracovni kapital by mél byt idealné nizké kladné &islo. Nulovy nebo hodné nizky
pracovni kapitdl znamena, Ze firma nema ¢im platit za odebrané zboZzi ¢i sluzby a na druhou stranu ani od svych zékaznik( nedostava Zzadné penize na
ucet, protoze pfijaté penize se projevi narGstem ukazatele do kladnych hodnot. Firma tedy v takovém pfipadé nema dostatecny kapital na své fungovani.

Na druhou stranu ¢im vyssi kladné Eislo je, tim vice je provoz firmy financovan z dlouhodobych cizich zdroj nebo z vlastnich zdroj.

Cisty pracovni kapital

Vypocitd se jako rozdil mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky. Tyto kratkodobé zavazky mohou mit splatnost v rozmezi 3 - 12 mésicd. Tim
si rozdélime obéZna aktiva na ¢ast, kterou pouZijeme na Uhradu kratkodobého CK, a na ¢ast volnou. Volnou ¢ast nazyvame financnim fondem a
predstavuje tu ¢ast obéznych aktiv, ktera je financovana z dlouhodobych zdroj.

Cim vétsi ma podnik CPK, tim Iépe by mél byt schopen splacet své zavazky. Tato schopnost je véak také ovlivnéna strukturou obéznych aktiv a jejich
schopnosti ménit se v penize. Vypovidaci schopnost CPK miize byt nékterymi vlivy snizena.

Jde predevsim o:
L4 nevymahatelné nebo obtizné vymahatelné pohledavky
L4 neprodejné zasoby

®  ,ilis vysoké zasoby materidlu

Pred hodnocenim trovné CPK bychom méli provést rozbor struktury obéznych aktiv, jejich likvidity. Pfedeviim se musime zaméfit na pohledavky -
jejich ocenéni a dobu obratu. Podnik by mél teoreticky kryt pomoci CPK trvalou ¢ast obéznych aktiv. CPK by se mél rovnat hodnoté zasob.

CPK je tedy jakymsi odhadem toho, zda podnik ma a zdali vytvafi néjaké prebytky likvidnich kratkodobych aktiv k Ghradé kratkodobych dluhd a v
jaké vysi je ¢ast CPK, ktery nelze pouzit k Ghradé kratkodobych dluhd, financovana dlouhodobym kapitalem (toto se tyka predevsim zasob).

Cisty penéiné-pohledavkovy fond (Cisty penézni majetek)

Pfedstavuje rozdil mezi obéznymi aktivy, ze kterych jsou vylouceny zdsoby, a kratkodobymi zavazky. Jednd se o jakysi prechod mezi ostatnimi
dvéma ukazateli této kapitoly.

Ptedstavuje urcity kompromis, stfedni cestu mezi obéma vyse uvedenymi ukazateli, je konstruovany tak, Ze vedle pohotovych prostfedkd a jejich
ekvivalentl zahrnuje do obéznych aktiv jesté kratkodobé pohledavky (bez nevymahatelnych). Proto se nazyvd penézné pohledavkovy finanéni fond.

Cisté pohotové prostredky (penézni finanéni fond)

Jsou vypocitavany jako rozdil mezi pohotovymi penéznimi prostfedky a okamzité splatnymi zavazky, pfi¢emz pohotovymi penéznimi prostfedky se
rozumi penize v hotovosti a na béznych Gctech, nékdy se zahrnuiji i jejich ekvivalenty jako sménky, Seky, kratkodobé terminové vklady, kratkodobé
cenné papiry, nebot v podminkéch fungujiciho kapitalového trhu jsou rychle pfeménitelné na penize.



Vyhodou ukazatele tohoto typu je jeho nizka souvislost s podnikovymi ocefiovacimi technikami. Mze viak byt nevédomky & zdmérné ovlivnén
¢asovym posunem plateb ve vztahu k okamZiku zjistovani likvidity zadrzenim nebo naopak dFivéjsim uskute¢nénim plateb.

Ukazatelé na bazi ¢istého pracovniho kapitdlu

Ukazatele zaloZené na Cistém pracovnim kapitdlu se pouzivaji k hlub3i analyze finan¢ni situace firem. Zamérem je vyjadfit a poméfit vnitini finanéni
potencial firmy, tj. schopnost vytvofit z vlastni hospodarské ¢innosti finanéni prebytky, pouzitelné k financovani potieb. K tomu obvykle slouZi Cisty
pracovni kapitél a ukazatele konstruované na jeho bazi.

Pomér Cistého pracovniho kapitalu k trzbam (Net Working Capital to Sales Ratio)

Tento ukazatel méri, kolik pracovniho kapitalu je vazano na kazdou korunu (nebo jinou ménu) trzeb generovanych firmou. Vypovida, jak efektivné
firma spravuje svlj pracovni kapital v poméru ke generovanym trzbdm. Pomaha posoudit, kolik kapitalu je vdzano na provozni ¢innost a jaka ¢ast trzeb
je kryta obé&znymi aktivy. Ukazatel také poskytuje informace o likvidité, protoze Cisty pracovni kapital zahrnuje aktiva jako hotovost, pohledavky a
zasoby, které mohou byt rychle pfeménény na hotovost.

Cisty pracovni kapital

Pomeér ¢istého pracovniho kapitalu k trzbam = *100

trzby

Vy3$3i hodnota ukazatele miZe naznacovat, Ze firma ma dostatek pracovniho kapitalu na podporu riistu trzeb a pokryti provoznich potfeb, ale také
mUzZe signalizovat neefektivni spravu zasob nebo pohleddvek. Nizsi hodnota zase znamend, Ze firma vyuZiva pracovni kapitdl efektivné, ale mize
signalizovat riziko likvidity, pokud je pracovni kapital pfilis nizky.

Rentabilita obratu s vyuZitim CPK (Return on Sales using NWC)

Ukazatel Rentabilita obratu (v angli¢tiné Return on Sales, ROS) mé¥i efektivitu firmy pfi vytvéreni zisku z jejich trzeb, tedy kolik zisku je generovano
z kazdé jednotky trZzeb. Pokud vSak do vypoctu zahrneme Cisty pracovni kapital, ukazatel bude hodnotit, jak efektivné firma vyuziva svij Cisty pracovni
kapital (Net Working Capital, NWC) k vytvareni zisku z provozni ¢innosti.

Cisty pracovni kapitdl je definovan jako rozdil mezi obé&inymi aktivy a kratkodobymi zavazky. Ukazatel rentability obratu za pomoci Cistého
pracovniho kapitalu tedy ukazuje, jak dobfe firma vyuZiva svQj provozni kapital (tj. likvidni prostfedky, zdsoby, pohledavky) k generovani zisku z trzeb.

provozni zisk (EBIT)

Rentabilita obratu (ROS s vyuzitim CPK) = *100

Cisty pracovni kapital

Ukazatel méfi, jak efektivné firma vyuziva svij Cisty pracovni kapital ke generovani zisku z trzeb. Vy$si hodnota znamena, Ze firma efektivné spravuje
svlj pracovni kapital (zasoby, pohledavky, penézni prostiedky) a pfemériuje ho na zisk. Tento ukazatel ukazuje, jak dobfe je firma schopna vyuZivat
likvidni aktiva k financovani svych dennich operaci a generovani zisku.

Rentabilita obratu z Cistého pracovniho kapitdlu umozZriuje porovnat vykonnost mezi firmami v odvétvi, které se spoléhaji na efektivni fizeni
pracovniho kapitalu, napfiklad v maloobchodé nebo vyrobé.

Vyssi hodnota ukazatele znamena, Ze firma je schopna generovat vyssi zisky pfi mensi potfebé pracovniho kapitdlu, cozZ zvysuje jeji finanéni stabilitu
a zlep3uje cash flow.

Pomér provozniho cash flow k ¢istému pracovnimu kapitalu (Cash Flow Return on Working Capital - CFROWC)

Ukazatel méfi, jak efektivné firma vyuZziva svij Cisty pracovni kapital k vytvéreni provozniho cash flow. Tento ukazatel ukazuje, kolik provozniho
cash flow firma generuje na kazdou jednotku istého pracovniho kapitalu, coZ poskytuje pohled na efektivitu Ffizeni provoznich aktiv (jako jsou zasoby
a pohleddvky) a kratkodobych zavazk(.



cash flow z provozni ¢innosti

Pomér provozniho cash flow k CPK = *100

Cisty pracovni kapital

Ukazatel poskytuje prehled o tom, jak efektivné firma spravuje své provozni aktiva (pohledavky, zasoby) a kratkodobé zavazky z hlediska generovani
penéznich tokd z provozni ¢innosti. Tento ukazatel je dlleZity pro posouzeni finanéni stability, protoZe efektivni sprava pracovniho kapitalu vede k lepsi
likvidité a schopnosti firmy financovat své provozni ¢innosti. Tento ukazatel je klicovy pro hodnoceni efektivity spravy pracovniho kapitélu a schopnosti
firmy generovat likviditu pro financovdni svych dennich operaci.

Vys$si hodnota ukazatel naznacuje, Ze firma efektivné preménuje sviij pracovni kapital na provozni cash flow, coz zvysuje jeji financni stabilitu a
schopnost pokryt kratkodobé zavazky. Niz$i hodnota miZe znamenat, Ze firma nevyuziva svij pracovni kapitdl efektivné, coz by mohlo naznacovat
problémy s fizenim pohledavek, zasob nebo kratkodobych zavazk a muaze ohrozit jeji likviditu.

Pomér Cistého pracovniho kapitalu (Net Working Capital Ratio)

Pomeér Cistého pracovniho kapitélu je ukazatel likvidity, ktery méfi schopnost firmy financovat své kratkodobé zavazky z ¢istého pracovniho kapitalu.
Tento ukazatel hodnoti, jak efektivné firma spravuje sv(j pracovni kapitél, coZ zahrnuje obéznd aktiva (kratkodoba aktiva) a kratkodobé zavazky. Zjistuje
podil ¢istého pracovniho kapitalu na celkovych aktivech firmy. Cisty pracovni kapitdl je rozdil mezi ob&inymi aktivy a kratkodobymi zavazky. Tento
ukazatel poskytuje prehled o tom, jak dobfe firma vyuZiva svij pracovni kapital na pokryti kratkodobych zavazk( a na podporu svych operaci.

Cisty pracovni kapital

Podil pracovniho kapitdlu =

celkovd aktiva

K zvy3eni Cistého pracovniho kapitdlu dochazi zvySovanim obéznych aktiv nebo snizovanim kratkodobych zévazk(, naopak ke snizovani &istého
pracovniho kapitalu dochazi snizovanim obéznych aktiv nebo zvySovanim kratkodobych zévazka.

Vyssi hodnota (napf. 0,1 a vice) ukazatele ukazuje, Ze firma ma silnou likvidni pozici a dostatek Cistého pracovniho kapitdlu na podporu svych
operaci a na pokryti kratkodobych zavazkd. To je znakem dobrého finan¢niho zdravi. Stfedni hodnota (okolo 0 az 0,1) naznacuje, Ze firma ma ptiméfenou
uroven Cistého pracovniho kapitalu ve srovnani s celkovymi aktivy. To je obvykle pfijatelné, ale mdze vyZadovat peclivéjsi fizeni, aby se zajistila
dostatecnd likvidita. Nizka nebo zdporna hodnota ukazatele mUlzZe signalizovat problémy s likviditou, protoZe firma nemusi mit dostatek Cistého
pracovniho kapitalu na pokryti svych kratkodobych zavazkd, coz mize vést k finan¢ni nestabilité.

Pomeér Cistého pracovniho kapitélu je duleZity ukazatel pro financni manazZery, investory a véfitele, ktefi chtéji posoudit, jak efektivné firma spravuje
svUj pracovni kapitdl a jaka je jeji schopnost splacet kratkodobé zavazky. Tento ukazatel pomaha identifikovat silné a slabé stranky v fizeni obéznych
prostfedkd a poskytuje voditko pro optimalizaci financnich strategii.

Pomér CPK ke kratkodobym zavazkim (NWC to Current Liabilities Ratio)

Pomeér Cistého pracovniho kapitalu (Net Working Capital) ke kratkodobym zdvazkdm je financni ukazatel, ktery méfi, jaky podil ¢istého pracovniho
kapitalu firma ma ve srovnani se svymi kratkodobymi zavazky. Tento ukazatel poskytuje vhled do toho, jak dobre firma pokryva své kratkodobé zavazky
z prostiedkl dostupnych ve formé cistého pracovniho kapitalu.

obézna aktiva - kratkodobé zavazky

Pomér Cistého prac. kapitalu ke kratk. zdvazklim =

kratkodobé zévazky

Pokud je ukazatel vy$si nez 1, firma ma vice ¢istého pracovniho kapitdlu nez kratkodobych zavazkd, cozZ je pozitivni znak dobré likvidity. Vyssi
hodnota ukazatele naznacuje, Ze firma ma dostatecny Cisty pracovni kapital na pokryti svych kratkodobych zavazk(, coZ zlepsuje jeji finanéni stabilitu a
schopnost spldcet dluhy.



Hodnota pod cislem 1 naznaduje, Ze firma mda méné Cistého pracovniho kapitdlu nez kratkodobych zdvazk(, coZz mdZe znamenat potencialni
problémy s likviditou. Firma nemd dostatek Cistého pracovniho kapitdlu, coz mizZe zvysit riziko platebni neschopnosti nebo potiebu externiho
financovani.

Kryti zasob Cistym pracovnim kapitalem (Coverage NWC to Inventory)

Kryti zdsob pracovnim kapitdlem je ukazatel likvidity, ktery méfi, do jaké miry jsou zasoby financovany Cistym pracovnim kapitalem firmy. Tento
ukazatel poskytuje pfehled o tom, jak efektivné firma vyuziva svij pracovni kapitdl na pokryti zédsob, coz je klicové pro Fizeni likvidity a provozni
efektivity.

Ukazatel zjistuje, jakou ¢ast zasob je schopna firma pokryt svym ¢istym pracovnim kapitalem (rozdil mezi obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky).
Tim pomaha hodnotit, jak dobfe firma spravuje sv(j pracovni kapital vzhledem k zasobam, které ma na skladé.

Cisty pracovni kapital

Kryti zasob pracovnim kapitalem =

zasoby

Ukazatel méri schopnost firmy financovat zasoby ze svého Cistého pracovniho kapitalu, coz je dUleZité pro udrzeni provozni likvidity a minimalizaci
rizika nadmérného zadluZeni k financovani zasob. Vy$si hodnota ukazatele naznacuje, Ze firma efektivné spravuje svij pracovni kapital a ma dostatek
prostiedkd na kryti svych zdsob, coz podporuje provozni stabilitu. Nizsi hodnoty ukazatele mohou naznacovat, Ze firma neni schopna pokryt své zdsoby
Cistym pracovnim kapitdlem, coz muze vést k problém(m s likviditou nebo potfebé financovat zdsoby z externich zdroj.

Hodnota vy$si nez 1 znamen3, Ze firma ma dostatek Cistého pracovniho kapitalu na pokryti svych zasob, coZ je pozitivni znak efektivniho fizeni
pracovniho kapitalu a dobré likvidity. Hodnota rovna 1 ukazuje, Ze firma ma pravé dostatek Cistého pracovniho kapitdlu na pokryti svych zdsob. To je
minimalni poZadavek na zajisténi likvidity. Hodnota pod 1 signalizuje, Ze firma nemad dostatek Cistého pracovniho kapitalu na kryti svych zasob, coz
muZe znamenat potencialni problémy s likviditou a naznacovat zavislost na kratkodobém financovani nebo dluzich.

Doba obratu cistého pracovniho kapitalu (Net Working Capital Turnover Period)

Ukazatel Doba obratu ¢istého pracovniho kapitalu (v angli¢tiné Net Working Capital Turnover Period nebo Net Working Capital Turnover Days) je
finan¢ni ukazatel, ktery méfi, jak dlouho trva firmé, nez pfeméni svaj Cisty pracovni kapitdl na trzby. Ukazuje, kolik dni je potfeba k tomu, aby firma
obratem vyuZila svUj Cisty pracovni kapital. Tento ukazatel je dUleZity pro hodnoceni efektivity spravy pracovniho kapitalu a provoznich aktiv. Ukazatel
Doba obratu cistého pracovniho kapitalu udava, kolik dni trvd, nez firma ,,otoci“ svlj Cisty pracovni kapital prostfednictvim trzeb.

Cisty pracovni kapital

Doba obratu Cistého pracovniho kapitélu =

denni trzby

Ukazatel poskytuje vhled do toho, jak je firma schopna spravovat sva provozni aktiva a kratkodobé zdvazky, coZ je klicové pro udrZeni zdravé
finanéni stability a provozni vykonnosti.

Krat$i doba obratu (napt. méné nez 60 dni) naznacuje, zZe firma efektivné spravuje sviij pracovni kapital a rychle ho pfemériuje na trzby. Tento stav
je zadouci, protoze firma ma rychlejsi pFistup k hotovosti a muze lépe financovat své kratkodobé zavazky. Del$i doba obratu (napf. vice nez 100 dni)
ukazuje, Ze firma potfebuje vice ¢asu na vyuZiti svého pracovniho kapitdlu, coz mlze byt znamkou neefektivni spravy zdsob nebo prodlouzenych
platebnich Ihdt u pohledavek. Dlouha doba mizZe omezit likviditu a flexibilitu firmy.

Tento ukazatel je dllezZity pro hodnoceni finan¢ni vykonnosti a stability podniku, zejména v oblasti fizeni zasob, pohledavek a kratkodobych zavazka.

Obrat pracovniho kapitalu (Working Capital Turnover Ratio)

Obrat pracovniho kapitalu je pomér, ktery méfi, jak efektivné spoleénost vyuziva svij pracovni kapital k podpofe prodeje a ristu. Ukazatel méFi
vztah mezi finan¢nimi prostredky pouZzitymi k financovani provozu spole¢nosti a vynosy, které spole¢nost vytvari, aby pokracovala v provozu a dosahla
zisku.



trzby

Obrat pracovniho kapitdlu =

primérny pracovni kapital

Vysokd mira obratu ukazuje, Ze management je velmi efektivni pfi vyuZivani kratkodobych aktiv a pasiv spolecnosti k podpore prodeje. Generuje
vysSi trzby za kazdou korunu pracovniho kapitalu. Nizky pomér mize znamenat, Ze podnik investuje do pfilis mnoha pohledavek a zasob, aby podpofil
svUj prodej. To by mohlo vést k nadmérnému mnozstvi nedobytnych pohledavek nebo zastaralych zasob.

Vysokd mira obratu pracovniho kapitalu ukazuje, Ze spole¢nost funguje hladce a ma omezenou potrebu dalSiho financovani. Penize pravidelné
prichazeji a odtékaji, coz podniku dava flexibilitu utracet kapital na expanzi nebo zasoby. Vysoky pomér mUze také poskytnout podniku konkuren¢ni
vyhodu nad podobnymi spole¢nostmi jako méfitko ziskovosti. Extrémné vysoky pomér vSak mlZe naznacovat, Ze podnik nemd dostatek kapitalu na
podporu rlstu trzeb. Spole¢nost by se proto mohla brzy dostat do platebni neschopnosti, pokud neziska dalsi kapital na podporu tohoto ristu.

Analytici porovnavaji poméry pracovniho kapitdlu s poméry jinych spoleénosti ve stejném odvétvi, aby posoudili, jak efektivni je spole¢nost pri
vyuZivani svého pracovniho kapitalu. Sleduji, jak se pomér v ¢ase ménil. Takova srovnani jsou vSak bezvyznamna, kdyzZ se pracovni kapital dostane do
zapornych hodnot, protoZe obrat pracovniho kapitalu se pak také zméni na zéaporny.

V anglofonnim prostfedi jsou v Citateli Cisté triby, coZ je soucet hrubych trzeb minus vynosy, povolenky a slevy. V ¢eskych ucetnich vykazech Ize
tézko tyto polozky vycist.



