Zisk a vysledek hospodareni Green Foods a.s.

2017 2018 2019 2020 2021 2022
Provozni vysledek hospodafreni (+/-) 19572 22838 24740 26940 40473 41296
Vysledek hospodafeni pfed zdanénim (+/-) 19934 29923 26783 26720 33148 15118
Vysledek hospodaFeni po zdanéni (+/-) 16 580 24988 24089 20949 25114 12781
Vysledek hospodafeni za Gi&etni obdobi (+/-) 16 580 24988 24089 20949 25114 12781
|Cisty penéni tok z provozni &innosti [ 32458| 35567| 26166 17314] 127353] 24536
EAT (Earnings After Taxes) 16 580 24988 24089 20949 25114 12781
EBT (Earnings Before Taxes) 19934 29923 26783 26720 33148 15118
EBIT (Earnings Before Interests and Taxes) 23179 32416 28028 28820 43147 26019
EBITDA (Earnings Before Interests, Taxes, Depreciation and Amortiz 36411 43247 41968 43984 57825 49 400
Vysledek hospodafeni za G&etni obdobi (+/-) 16 580 24988 24089 20949 25114 12781
Dai z pfijma 3354 4935 2694 5771 8034 2337
Nékladové uroky a podobné naklady 3245 2493 1245 2100 9999 10901
Odpisy 13232 10831 13 940 15164 14678 23381

EAT (Earnings After Taxes) = vysledek hospodareni za ucetni obdobi
EBT (Earnings Before Taxes) = EAT + dari z pfijmu

EBIT (Earning Before Interests and Taxes) = EBT + troky

EBITDA (Earnings Before Interests, Taxes, Depreciation and Amortization) = EBIT + odpisy

Operating Income (Provozni zisk) 22226 26385 21107 18 899 39293 45628
Triby 856 598 883692 945212| 1004041 1033171 1165980
Provozni naklady 821140 846 476 910 165 969 978 979200, 1096971
Odpisy 13232 10831 13 940 15164 14678 23381

NOPAT (Net Operating Profit After Taxes) 18003 21372 17 097 15308 31827 36959
Operating Income (Provozni zisk) 22226 26385 21107 18 899 39293 45628
Aktudlni sazba dané ze zisku (v %) 19 19 19 19 19 19

Operating Income = trzby - provozni naklady - odpisy
NOPAT = Operating Income * (1 - sazba dané z pfijma v %)
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(Castky v tis. Kc)
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Operating Income (Provozni zisk) (Costhyviis K9 NOPAT (Net Operating Profit After Taxes)
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Zména 2017 - Zména 2018 1 Zména 2019 {Zména 2020 | Zména 2021
2018 2019 2020 2021 2022

Provozni vysledek hospodareni (+/-) 17% 8%, 9% 50% 2%

Vysledek hospodafeni pfed zdanénim (+/-) 50% -10% 0% 24% -54%

Vysledek hospodaFeni po zdanéni (+/-) 51% -4% -13% 20% -49%

Vysledek hospodafeni za G&etni obdobi (+/-) 51% -4% -13% 20% -49%

|Cisty penéni tok z provozni &innosti 10%) -26%| -34%| 636%| -81%|

EAT (Earnings After Taxes) 51% -4% -13% 20% -49%

EBT (Earnings Before Taxes) 50% -10% 0% 24% -54%

EBIT (Earnings Before Interests and Taxes) 40% -14% 3% 50% -40%

EBITDA (Earnings Before Interests, Taxes, Depreciation and Amortization) 19% -3%! 5% 31% -15%
|Operating Income (Provozni zisk) [ 19%| -20%| -10%| 108%| 16%)
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Zisk a vysledek hospodafreni

Provozni vysledek hospodareni

Provozni vysledek hospodareni je finanéni ukazatel, ktery méfi zisk firmy z jeji hlavni ¢innosti, aniz by bral v dvahu naklady na dluhové financovani
a danové povinnosti. Poskytuje tedy prehled o tom, jak efektivné firma vytvaii zisk ze svého provozu pred zapocétenim vlivu financovani a dariového
prostredi. Je uZite¢ny pro srovnani finanéni vykonnosti mezi firmami ve stejném odvétvi, protoZe eliminuje vliv rozdilnych darnovych politik a struktur
financovani.

U vyrobnich podnik( ho tvofi trzby z prodeje vlastnich vyrobki a sluzeb, od ktery se ode¢tou naklady souvisejici s provozni ¢innosti. U obchodnich
firem se provozni vysledek hospodareni vypocita tak, Ze od trzeb za prodej zbozi odectete naklady na prodané zbozi.

Jak se provozni vysledek hospodareni pocita:
Provozni vysledek hospodareni = provozni vynosy - provozni naklady

Provozni vysledek hospodafeni obycejné uZivatel nepodita, vycte jej z vykazu ziskl a ztrat, kde je jako samostatna vypoctena polozka podle vyse
uvedeného vzorce.

Provozni vynosy tvofi:

Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb
Trzby za prodej zboZi

Trzby z prodaného dlouhodobého majetku a z prodaného materidlu

Jiné provozni vynosy

Provozni ndklady tvofi:

Naklady vynaloZené na prodané zbozi
Spotfeba materidlu a energie

Sluzby

Zména stavu zasob vlastni ¢innosti a Aktivace
Osobni ndklady, mzdové naklady

Upravy hodnot dlouh. majetku, zasob, pohledavek

Ostatni provozni naklady

Vysledek hospodareni pred zdanénim

Vysledek hospodareni pfed zdanénim ziskame tak, Ze od vynos odecteme naklady. To se tykd jak provoznich nakladd a vynosu, tak i financnich
ndklad( a vynost. Dostaneme tak vysledek, ktery je bud kladny, pak hovofime o zisku nebo zaporny, pak se jednd o ztratu.

Ukazatel pouZijeme pro analyzu ziskovosti spole¢nosti bez vlivu jejiho dariového rezimu. Umoziiuje lepsi srovnatelnost spole¢nosti v riznych statech
nebo zemich, protoze darnové sazby se mohou v riiznych zemich vyrazné lisit.

Vysledek hospodareni pied zdanénim je v podstaté ekvivalentem ukazatele pouzivanym v anglofonich zemich Earnings Before Taxes (EBT). Oba
terminy oznacuji stejny pojem a Ize je pouzivat zaménitelné. V podstaté je EBT neboli zisk pfed zdanénim méfitkem ziskovosti spole¢nosti.

Vysledek hospodareni pfed zdanénim Ize spocitat dvojim zptsobem: bud' jako
VH pfed zdanénim = vysledek hospodafeni za béznou ¢innost + financni vysledek hospodareni a mimoiadné vynosy - mimoradné naklady
nebo jako

VH pied zdanénim = vysledek hospodaieni za tcetni obdobi + dan z pfijmu za béznou ¢innost + daii z pfijmu z mimoradnych ¢innosti + pfevodu
podilu na VH spoleénikiim

www.finanalysis.cz
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Vysledek hospodareni po zdanéni

Polozka "Vysledek hospodarfeni po zdanéni" se v podstaté rovna poloZce "Vysledek hospodareni za Ucetni obdobi". V poloZce "VH za Gcetni obdobi"
je jen odectena polozka "Prevod podilu na vysledku hospodareni spolecnikim". Tato polozka obsahuje narok na podil na zisku nebo povinnost Ghrady
ztraty vaci spolecnikiim verejné obchodni spolecnosti a komplementardm komanditni spolecnosti. A verejnych obchodnich spole¢nosti a komanditnich
spolecnosti u nds v poméru k akciovym spole¢nostem a zejména spolec¢nostem s ru¢enim omezenym pfili$ neni.

Vysledek hospodareni za ucetni obdobi

Vysledek hospodareni je klicovym ukazatelem, ktery poskytuje celkovy prehled o finan¢ni vykonnosti firmy za urcité obdobi. Vysledek hospodareni,
také zndmy jako Cisty zisk nebo Cista ztrata, predstavuje rozdil mezi celkovymi vynosy a celkovymi naklady firmy za urcité obdobi. Je to konecny ukazatel,
ktery zobrazuje, zda firma v daném obdobi vydélala penize (zisk) nebo utrpéla ztratu.

Lze jej pouZit k porovnani vykonnosti firmy v riznych ¢asovych obdobich (meziro¢ni nebo mezikvartalni srovnani) nebo k porovnani's konkurenénimi
firmami ve stejném odvétvi. Na zakladé vysledku hospodafeni mizZe management upravit stavajici strategii, aby zlepsil finan¢ni vykonnost. Pomaha
managementu pfi rozhodovani o strategickych planech, jako jsou expanze na nové trhy, investice do novych produkt(i nebo technologii. Vysledek
hospodareni je klicovym ukazatelem, ktery sleduji akcionafi, protoZe ovlivriuje hodnotu jejich investic a rozhodovani o vyplaté dividend.

Priklady poufZiti zjisténého vysledku hospodareni:

®  rFinangni analyzy: Analytici pouZzivaji vysledek hospodafeni k hodnoceni vykonnosti firmy ve srovnani s predchozimi obdobimi nebo

konkurenénimi firmami.
Hodnoceni vykonnosti: Management sleduje vysledek hospodareni jako klicovy ukazatel Uspésnosti jejich strategii a rozhodnuti.

Strategické planovani: Vysledek hospodareni poskytuje informace pro dlouhodobé planovani a investiéni rozhodovani.

Vysledek hospodareni za Gcetni obdobi Ize spocitat nasledovné:

VH za tcetni obdobi = Provozni vysledek hospodareni + Financni vysledek hospodareni + (mimofadné vynosy - mimoradné naklady) - Dari z pfijmu -
Pfevod podilu na VH spoleénikim

Provozni cash flow

Provozni cash flow je finanéni ukazatel, ktery méfi mnoZstvi hotovosti, kterou firma generuje ze své bézné provozni ¢innosti za urcité obdobi. Tento
ukazatel je klicovy pro pochopeni, jak efektivné firma dokaze generovat hotovost z ¢innosti, ktera je jejim hlavnim pfedmétem podnikani.

Provozni cash flow je ¢4stka hotovosti, kterou firma vygeneruje z bézného provozu po zapocteni viech provoznich pfijmu a vydajh. Tento ukazatel
zahrnuje hotovostni toky spojené s prodejem zboZi nebo sluzeb, placenim dodavatellim, vyplacenim mezd a dal$imi béznymi provoznimi néklady.

Vysledek hospodareni je ovlivnén mnoha mimoradnymi operacemi (prodej dlouhodobého majetku a CP, mimoradny zisk/ztréta, ...) a nepenéznimi
operacemi (odpisy, rezervy v¢. dafiovych a opravné polozky, ...). Pokud chceme znat realny vysledek hospodareni Cisté z provozni ¢innosti bez vlivu
nepenéznich a mimoradnych operaci, musime vysledek hospodareni o tyto ucetni operace ocistit. Vysledkem je tzv. provozni cash flow spole¢nosti.
Pokud banky hodnoti rentabilitu spolecnosti i schopnost splacet dlouhodobé Uvéry, pouZivaji pro vypocet provozni cash flow a je mu pfikladan vétsi
vyznam ne? vysledku hospodareni. Provozni cash flow fika, kolik penéz firma vydéla z pravidelné ¢innosti bez vlivu nepenéznich a mimotadnych Uéetnich
polozZek.

Vypoctend kladna hodnota znamend, Ze firma dosahuje provozni ¢innosti kladny vysledek. Zaporna hodnota znamena, Ze firma je z provozni
¢innosti ztrdtova. Napfriklad pokud je provozni CF zdporné a vysledek hospodareni kladny, tak to znamend, Ze hospodafsky vysledek je dotovany
zpravidla prodejem majetku, mimofadnymi vynosy, anebo nepenéznimi ucetnimi operacemi (rozpusténim rezerv, opravnych polozek, ...).

Provozni cash flow Ize vypocitat nékolika zpUsoby, nejbéznéjsi jsou:

1. Pfima metoda vypoctu zahrnuje pfimé sledovani viech hotovostnich pfijmu a vydaji souvisejicich s provozni ¢innosti.
Provozni cash flow = pfijaté penize od zakaznik - placeni dodavatelim a zaméstnanctim

2. Nepfima metoda vychazi z Cistého zisku a upravuje jej o nepenéini polozky a zmény pracovniho kapitalu.

Provozni cash flow = €isty zisk + nepenéZni naklady - nepenéini vynosy + zmény pracovniho kapitalu

www.finanalysis.cz
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Typické Upravy pfi nepfimé metodé zahrnuji:

Odpisy a amortizace: Pficitaji se zpét, protoze jsou to nepenézni naklady.
Zmény v pohleddvkdach: Zvysuji se nebo snizuji v zavislosti na tom, zda pohleddvky rostly nebo klesaly.

Zmény v zévazcich: Zvysuji se nebo snizuji v zavislosti na tom, zda zavazky rostly nebo klesaly.

Zmény v zdsobach: Zvysuji se nebo snizuji v zavislosti na tom, zda zdsoby rostly nebo klesaly.

EAT (Earnings After Taxes)

Jako EAT se oznacuje zisk po zdanéni. To odpovida ¢eskému Vysledku hospodareni za ucetni obdobi. Hodnota pro EAT a Vysledek hospodareni za
Ucetni obdobi je viak zavisla na icetnich pfedpisech té které dané zemé. Tyto hodnoty tak nelze u firem pUsobicich v jinych zemich napfimo porovndvat.
Je to spis jakési voditko pro nalezeni odpovidajici polozky z ¢eského VZZ pro anglofonni Géetni pojem. Pfilis éasto se s nim ale v praxi nesetkate. Hodnoti
jej treba investofi, banky nebo dodavatelé jako prvni rychly nahled na financni kondici firmy, protoZze hospodafrsky vysledek spolu s vysi trzeb a podilem
vlastniho kapitdlu vytvofi prvni dojem jak na tom firma je. Naopak neni vhodny pro hodnoceni provozni ¢innosti, protoZe neni ocistény od nepenéznich
odpist a mimoradnych ucetnich operaci (napf. prodej majetku).

Pro vypocet Cistého zisku se vyuziva ucetni zisk. Jde tedy o Ucetni Cislo, které je zaneseno ve financnich a dafovych vykazech. Lze fici, Ze propojuje
vysledovku s rozvahou. Cisty zisk se tedy typicky a v souladu s platnou legislativou rozdéluje mezi rezervni fond, dalsi fondy, mezi zaméstnance nebo
spole¢niky firmy (jako dividenda). MUZe také zlstat jako nerozdéleny. Zplsob a forma rozdélovéni Eistého zisku je rozdilné v rliznych statech a rlznych
typech spolecnosti.

EBT (Earnings Before Taxes)

EBIT se pouZiva pro analyzu ziskovosti spole¢nosti bez vlivu jejiho dafiového rezimu. Umoziuje lepsi srovnatelnost spolec¢nosti v rGznych statech
nebo zemich, protoZe dariové sazby se mohou v riznych zemich vyrazné lisit. Analytici ¢asto davaji prednost pfipocteni zpétnych dani k ¢istému zisku,

Ve skutec¢nosti neni rozdil mezi ziskem pred zdanénim (EBT) a ziskem pred zdanénim. Oba terminy oznacuji stejny pojem a lze je pouZivat
zaménitelné. V podstaté je EBT neboli zisk pfed zdanénim méfitkem ziskovosti spolecnosti. EBT oznacuje ¢astku, ktera spolecnosti zistane po odecteni
vsech provoznich nakladd, ale pred odectenim darnovych nakladd.

Pro vypocet zisku pfed zdanénim (EBT) lze pouZit t¥i vzorce:
1. EBT = Trzby z prodeje - Naklady na prodej a sluzby (COGS) - Prodejni, spravni a reZijni naklady (SG&A) - Odpisy a amortizace

2. EBT = EBIT - nakladové uroky

3. EBT = Cisty zisk + dané

EBT neboli zisk pred zdanénim se vypocitd v analogii ¢eskych ucetnich predpisd jako
Vysledek hospodareni za ticetni obdobi + Daii z pfijmi za béZnou ¢innost + Dan z pfFijmt z mimoFadné ¢innosti (u starsi verze vykazu).
Jako EBT se nékdy také oznacuje:

Vysledek hospodareni pfed zdanénim.

EBIT (Earnings Before Interests and Taxes)

Zisk pred uroky a zdanénim — EBIT je béZznym ukazatelem provozni ziskovosti spoleénosti. Jak jiZz nazev napovida, EBIT je Cisty zisk bez vlivu Uroku z
dluhu a dani. Oba tyto ndklady jsou skute¢nymi penéznimi vydaji, které vsak nejsou pfimo generovany hlavni obchodni ¢innosti spole¢nosti. Vynechdnim
urokt a dani odhaluje EBIT zékladni ziskovost podniku. Pfedstavuje efekt podnikatelské ¢innosti podniku bez ohledu na zvoleny zpUsob financovani a
na zdanéni.

EBIT coby zisk pred Uroky a zdanénim je asi nejcastéji vyuZzivanym financnim ukazatelem v anglofonnich zemich. EBIT pfevedeno do ¢eského
prostiedi Ize ziskat jako EBT + Nakladové Groky a je jen na vas, ktery EBT poutZijete. V anglofonnich zemich se EBIT vypocitd jako provozni vynosy

www.finanalysis.cz
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(Operating Revenue) - provozni vydaje (OPEX). Nékteré zdroje pak k této hodnoté jesté (pomérné spravné) pficitaji jiné neZ provozni vynosy (non-
operating income), coZ v intencich ¢eské VZZ oznaduje Mimoradny vysledek hospodareni (ve starsi verzi vykazu).

Vypocet EBIT:

Existuji dva zpusoby vypoctu EBIT. Prvni metoda vychazi z Cistého zisku (ztraty) spoleénosti, ke kterému zpétné pricita urokové naklady a zaplacené
nebo zauctované dané:

1. EBIT = Cisty zisk + urokové naklady + dané
2. EBIT = trzby z prodeje - COGS (Cost of Goods Sold) - pfimé naklady na prodané statky/zboZi - provozni naklady

EBIT vypocteny druhou metodou se vZdy rovna provoznimu zisku definovanému podle GAAP. EBIT vypocteny prvni metodou se vSak od provozniho
zisku muze lisit, pokud Eisty zisk zahrnuje neprovozni vynosy a/nebo neprovozni naklady

EBIT je ukazatelem provozniho zisku. To plati pro obé metody vypoctu (pfi uplatnéni druhé metody nemusi byt pfesnym odrazem). Eliminaci vlivu
uroku a dani ukazuje zékladni ziskovost podniku bez ohledu na kapitalovou strukturu spole¢nosti nebo dariovou jurisdikci, ve které pusobi. Investofi
mohou pomoci EBIT ziskat obraz o konkurenceschopnosti daného podniku a jeho potencidlni investi¢ni atraktivité. EBIT lze pouzit k porovnani
spolecnosti ve stejném primyslovém odvétvi, které maji riznou kapitalovou strukturu nebo plsobi v riznych dariovych jurisdikcich.

Podle ceskych Géetnich standard( je jako vypocet EBIT nejcastéji pouZita nasledujici definice vychazejici z éeskych ucetnich vykazu:
EBIT = vysledek hospodafeni po zdanéni + dari z pfijmu + nakladové uroky

EBIT (zisk pfed uroky a zdanénim) pfevedeno do ¢eského prostredi Ize tedy ziskat jako
EBT + nakladové uroky,

a je jen na vas, ktery EBT (tedy jakym zplsobem vypocitany) pouZijete.

V ¢eském Ucetnim prostiedi u nékterych firem se EBIT rovna nebo se blizi Provoznimu vysledku hospodafreni. Ale takto to zjednodusit nelze, u firem
s finan¢nimi naklady a vynosy muze byt rozdil vyznamny.

Naptiklad i Ministerstvo financi CR zaménuje ve svych dokumentech finanéni analyzy jednotlivych let ¢eského hospodafstvi EBIT s provoznim
vysledkem hospodareni. Ale samo spravné upozornuje, Ze je to urcité zjednoduseni, a k tomu takto pfistupuji kvali chybéjicim datim (jedna se o
nakladové troky), které ma k dispozici. Proto pokud porovnavate svoji hodnotu EBIT s daty MF CR, méli byste s touto skutec¢nosti po¢itat.

EBITDA (Earnings Before Interests, Taxes, Depreciation and Amortization)

EBITDA se vice zacala poutzivat jiz v 80. letech 20. stoleti, kdy se s jeji pomoci hodnotila schopnost spole¢nosti naklddat se svymi vlastnimi dluhy.
Diky rozmachu jejiho pouZivani se stala ukazatelem, ktery srovnava vykony rlznych spole¢nosti mezi sebou, bez ohledu na urcita specifika, ktera se
mohou mezi jednotlivymi spole¢nostmi objevit. DlleZité je, Ze vynechdvé z hodnoceni urokovou a darfiovou sazbu z pfijmu pravnickych osob, protoze
tu spole¢nost nemuze ovlivnit a také se v kazdé zemi a v kazdém ¢ase muze lisit.

EBITDA je pro posouzeni rentability spolecnosti zpravidla presnéjsi nez vysledek hospodareni, ale i tak ma vyznamné nedostatky, pro které
nedoporucuji ukazatel pouZivat pfi standardni finan¢ni analyze firmy. Otazkou zlstéva, zdali se EBITDA stala populdrni pro jeji uZiteénost pfi porovnani
rentability firem. Anebo proto, Ze je vypoctenda hodnota EBITDA vidy vyznamné vétsi nez hodnota vysledku hospodareni a lépe se firmam
(managementu firem) prezentuje. At jiZ je pravda jakdkoli, EBITDA je v soutasnosti jeden z nejpopularnéjsich ukazatelQ pfi analyze rentability firmy, a
proto pokud s EBITDOU budete pracovat, méli byste znat nize uvedené nedostatky:

EBITDA nebere v Gvahu platbu urokd a dani, tedy vydaje, které maji vyznamny vliv na CASH FLOW

EBITDA upravuje vysledek hospodareni o nepenéini operace (odpisy) a tim ho Caste¢né zredlriuje, nicméné tyto nepenéini operace
nezahrnuje vSechny. EBITDA nezohledriuje Gctovani o zméné rezerv, odloZzenych dani a opravenych polozZek.

EBITDA nevylucuje mimorddné polozky véetné zisku z prodeje majetku, tedy zisk, ktery nebyl dosazen pravidelnou provozni ¢innosti. PFi
hodnoceni rentability firmy je nutné o tento mimoradny zisk rentabilitu firmy upravit.

EBITDA se od EBIT lisi tim, Ze nezahrnuje odpisy a amortizaci. Odpisy a amortizace (v ¢estiné se Casto uvadi pouze jako odpisy) jsou ucetni techniky,
které rozkladaji potizovaci cenu majetku na nékolik let, coZ vede k opakujicim se nakladlm, které se kazdoroéné odecitaji od vynost spole¢nosti. Odpisy
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se uplatiuji u dlouhodobého hmotného majetku, jako jsou stroje, zatimco amortizace se pouzivd u nehmotného majetku, jako jsou patenty. Odpisy a
amortizace nejsou penéznimi vydaji a nemaji vliv na likviditu spole¢nosti. Nezahrnovani odpisdi a amortizace tak opét mudze investorim poskytnout
srovnani vykonnosti zkoumané spolecnosti s ostatnimi spole¢nostmi ve stejném odvétvi.

ProtoZe vsak nezahrnuje pohyby pracovniho kapitalu, neni ekvivalentni provoznimu cash flow, jak je definovdno podle GAAP. Nékteré spolecnosti
navic vykazuji upraveny ukazatel (adjusted) EBITDA, ktery rovnéZ nezahrnuje riizné jednorazové a mimoradné polozky.

EBITDA je jako ukazatel ziskovosti uZite¢na zejména v odvétvich s vysokym podilem aktiv, kde jsou spolecnosti ¢asto vysoce zadluzené. U téchto
spole¢nosti mohou roéni odpisy/amortizace a Urokové naklady spojené s témito aktivy vyznamné snizovat Cisty zisk spole¢nosti.

Vypocet EBITDA:
Existuji dvé Siroce pouZivané metody vypoctu EBITDA. Prvni metoda vychdzi z Cistého zisku a pripocitava uroky, dané, odpisy a amortizaci:
1. EBITDA = vysledek hospodafeni za Géetni obdobi + urokové naklady + dané + odpisy + amortizace

Pokud pocitate ukazatel EBITDA z Gcetni zavérky spolecnosti, najdete si ve vysledovce Cisty zisk, Urokové naklady a dané. Odpisy a amortizace se
nékdy uvadéji samostatné jako polozky vykazu zisku a ztraty nebo vykazu penéznich tokd. Pfipadné mohou byt sdruzeny do provoznich nakladd, v
takovém pripadé je obvykle najdete v pfiloze k ucetni zavérce.

Druha metoda vypoctu vychazi z EBIT vypocteného jednou ze dvou dfive popsanych metod a zpétné pripocte odpisy a amortizaci. Vzorec je
nasledujici:

2. EBITDA = EBIT + odpisy + amortizace

EBITDA je do Ceskych podminek pomérné tézko prevoditelna, nebot amortizaci zakoupeného zboZi u nas zohledriuji pravé odpisy. Pokud v3ak
pfipustime, Ze odpisy a amortizace jsou totéz, mizeme EBITDA ziskat jako EBIT + Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku.

Podle ceskych Géetnich standard( je jako vypocet EBIT nejcastéji pouZita nasledujici definice vychazejici z éeskych ucetnich vykazu:
EBITDA = vysledek hospodareni po zdanéni + daii z pfijmu + odpisy + nakladové troky

V praxi si vSak nékteré firmy tento ukazatel upravuji podle svych potfeb, napfiklad pocitaji EBITDA podle nasledujici formule:
EBITDA = provozni vysledek hospodaieni + odpisy + zména stavu rezerv a opravnych poloZek

Takto upravena EBITDA vylouci z vypoctu dan z pfijmud a finanéni a mimoradné vynosy a naklady. Déle ve vypoctu zohledni zpravidla hlavni
nefinancni polozky vysledovky, odpisy a zménu stavu rezerv a opravnych polozek.

Operating Income (Provozni zisk)

S obdobou provozniho vysledku hospodareni se Ize setkat napfiklad i v USA, a to v podobé tzv. Operating income. K jeho vypoctu viak vede ponékud
jiny vzorec respektujici americké Ucetni standardy. Operating income se tak vypodita jako rozdil hrubého vynosu (gross income) neboli trzeb a
provoznich ndklad(, tedy operating expenses neboli OPEX (prodejni, vSeobecné a administrativni naklady {SG&A} a odpisy a amortizace). Provoznimu
vysledku hospodareni se fika také provozni zisk (operating profit). Operating income vsak oproti Provoznimu vysledku hospodareni nepocita s danémi.
Vypovida o vysi zisku realizovaného z béznych ¢innosti podniku.

Pokud chcete ziskat prehled o tom, jak se spolecnosti dafi, je klicovym ukazatelem provozni zisk. Provozni vynosy méfi ziskovost hlavnich
obchodnich operaci spole¢nosti po odecteni vSech provoznich nakladd. Ukazuje, jak efektivné dokdZze spolecnost generovat hotovost ze svych
obchodnich operaci. Diky vylouceni vlivu dani, Urokd a jednorazovych udalosti, jako jsou akvizice a odpisy, pomdha provozni pfijem manaZertim,
investordm a véfitelim zaméfit se na zakladni prvky, které jsou jadrem podnikdni spolecnosti.

Vypocet Operating Income:

Operating Income = Gross profit (hruby zisk nebo trzby) - Operating expenses (provozni naklady, tedy prodejni, vSieobecné a administrativni naklady
{SG&A}) - Depreciation and Amortization (odpisy)

Provozni naklady zahrnuji také naklady na prodané zboZi (COGS). COGS jsou penize vynaloZené na vyrobu a prodej vyrobku. Do nakladd na prodej
spadaji napfiklad zasoby, suroviny, prace a marketing. Dobrym zpusobem, jak zjistit, zda urcity naklad spadd nebo nespada do této kategorie, je poloZit
si otazku: Kdybychom nyni nevyrabéli ani neprodavali Zadny vyrobek, byl by tento naklad stale nutny? Mzdy zaméstnancd, hypotéky, pojisténi a sluzby
je tfeba platit, i kdyZ se neprodavaji Zadné vyrobky. Pokud vsak spole¢nost na urcitou dobu pozastavi vyrobu, nevzniknou ji naklady spojené pfimo s
vyrobou - tyto naklady jsou COGS.
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Do ceského prostiedi jej Ize prenést opét jen volné. Nejcastéji by se mohl v ¢eském prostiedi pocitat jako

Operating Income = trzby - provozni naklady (Naklady vynaloZené na prodané zboZi, Spotfeba materialu a energie, Sluzby, Osobni naklady, Jiné
provozni naklady) - odpisy

NOPAT (Net Operating Profit After Taxes)

Cisty provozni zisk po zdanéni (NOPAT) je potencialni penézni zisk spole¢nosti, pokud by jeji kapitalizace nebyla zatizena pakovym efektem, tj.
pokud by neméla zadny dluh. Tento Gdaj nezahrnuje jednordzové ztraty nebo naklady; ty neposkytuji pravdivy obraz skute¢né ziskovosti spolec¢nosti.
Nékteré z téchto poplatk mohou zahrnovat ndklady souvisejici s fuzi nebo akvizici, které, pokud jsou zohlednény, nemusi nutné ukazovat pfesny obraz
¢innosti spoleénosti, i kdyZ mohou ovlivnit hospodarsky vysledek spole¢nosti v daném roce.

Analytici pfi posuzovani spolec¢nosti jako investice sleduji mnoho riznych ukazatelG vykonnosti. Nej¢astéji pouzivanymi méfitky vykonnosti jsou
triby a rist Cistého zisku. Trzby predstavuji vrcholové méfitko vykonnosti, ale nevypovidaji o provozni efektivité. Cisty zisk zahrnuje provozni néklady,
ale také darové Uspory z dluhu. Cisty provozni zisk po zdanéni je hybridni vypocet, ktery analytikim umozZfiuje porovnavat vykonnost spole¢nosti bez
vlivu financni paky. NOPAT je pouzivan analytiky a investory jako pfesné a presné méreni ziskovosti pro porovnani finan¢nich vysledkl spoleénosti v
celé jeji historii a ve srovnani s konkurenci.

NOPAT neboli Cisty provozni zisk po zdanéni je ale ponékud komplikovanym ukazatelem, a to i v anglofonni literature. Jen anglickd verze Wikipedie
uvadi hned dva rizné vzorce. Ten prvni pracuje s pfisné terminologickym pfistupem, kdy od Operating Profit (coZ je ¢asto pouZivand alternativa k
Operating Income) pouze odecte ¢astku odvedenou na danich - tj. vynasobi jej zavorku (1 - sazba DPPO) potazmo odecte ¢astku zaplacenou na DPPO.
Problém vsak spocivd v tom, Ze kuptikladu Investopedia, ktery tento vzorec taktéZ pouziva, hovofi o tom, Ze NOPAT nezahrnuje dafiové Uspory plynouci
z odpoctu nakladovych urokd. Jiné zdroje zase hovoti o tom, Ze NOPAT nebere v Uvahu CAPEX (Capital Expenditure) neboli naklady (a ani Groky) na
dlouhodoby hmotny a nehmotny majetek.

Vzorce pro vypocet NOPAT jsou nasledujici:
1. NOPAT = Operating Income x (1 - Tax Rate)
kde: Operating Income = hruby zisk sniZzeny o provozni naklady

PFi jiném zpUsobu vypoctu se z Cistého zisku odeétou Urokové ndklady a vlivy ostatnich neprovoznich ¢innosti (jednorazové zisky a ztraty), aby se
dospélo k hodnoté, ktera se blizi hodnoté ro¢niho zisku firmy.

2. NOPAT = (Net Income - after-tax Non-operating Gains + after-tax Non-operating Losses + after-tax Interest Expense)

NOPAT = (Cisty zisk - neprovozni zisky po zdanéni + neprovozni ztraty po zdanéni + Urokové naklady po zdanéni). NOPAT nezahrnuje jednorazové ztraty
a jiné jednorazové néklady, protoZe ty nepredstavuji skute¢nou, pribéznou ziskovost podniku.

NOPAT se tedy uz v domdcim prostiedi definuje rlizné a o to hife se pak prevadi do prostfedi ceského. MizZete tak vzit v Uvahu napfiklad Provozni
vysledek hospodareni ovSem s tou aproximaci (nepfesnosti), Ze plvodni NOPAT nezohledriuje odpisy dlouhodobého majetku anebo muzZete pouzit
Ceskou alternativu pro EBIT a odecist od néj Dan z pfijmU za béZnou ¢innost a podle vaseho vlastniho uvazeni také Dan z pfijmG z mimoradné Cinnosti.

Do ceského prostiedi se dd NOPAT nejspiSe prevést jako:
1. NOPAT = Operating Income x (1 - sazba dané z pfijmu)

kde Operating Income = trzby - provozni naklady (Naklady vynaloZené na prodané zboZi, Spotfeba materidlu a energie, Sluzby, Osobni naklady, Jiné
provozni naklady) - odpisy

nebo
2. NOPAT = EBIT - dan z pfijmu

kde EBIT bude pocitan napt. EBIT = vysledek hospodareni po zdanéni + dan z pfijmu + nakladové uroky
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