7. Ukazatelé rentability a jejich pouziti

7.1 Pomérové ukazatele FA (pomérova analyza)
Obvykle jsou definovany péti nasledujicimi okruhy ukazatela:
1. rentabilita

2. aktivita - vazanost kapitalu

3. likvidita - platebni schopnost

4. zadluzenost - struktura finan¢nich zdroji

5. finanéni trh.

Alternativné se objevuji i systémy koncipované odlisné (¢tyfokruhové), pro nase potieby vsak
vyse uvedena struktura vyhovuje dostatecné dobfe.

Ke specifikdm FA patii i skutecnost, Zze jednotlivé ukazatele uvnitf skupin nejsou nijak
specialné oznacovany. K této praxi se v daném piipad¢ piiklonime i v tomto studijnim textu.
Ciselné oznacovani vyrazl tedy v tomto piipad¢ odpada.

7.2 Ukazatelé rentability

Pod pojmem rentabilita uvazujeme vynosnost vlozeného kapitalu (v riznych variantach).
Obvykle jde o typicky mezi vykazové ukazatele (kapital z rozvahy a zisk z vysledovky).

- obecné:

zisk (Cisty, upraveny)

vloZeny kapital

- ve variantach:

a) thrnny vlozeny kapital (UVK, RUVK)

Cisty zisk po zdanéni + uroky (1 - % zdanéni)
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UVK =0 = pocatecni hodnota UVK2 konec¢na hodnota UVK

RUVK (ROCE) =

variantneé:

_ Cisty zisk po zdanéni (pi‘ed vyplacenim prioritnich dividend)
vlastni jméni + dlouhodobé zavazky



. v 7 + L4 * _ v ,
ROCE = zisk po zdanéni +U (1 danova sazba)

vlastni jméni + dlouhodobé zavazky

Ukazatel ROCE definuje tedy rentabilitu dlouhodobého investicniho kapitdlu (Return on
Capital Employment).

b) vlozeny kapital (VK, RVK)

X r e k v .
RVK (ROE) = Cisty zisk po zdanéni

vlastni jméni (jméni akcionaii)

Tento ukazatel je pies multiplikator jméni akcionait spojen 1 s nasledujicim ukazatelem ROA
(Return on Assets). Lze tedy nazirat na ukazatele ROA a ROE jako na ukazatele do jisté miry
alternativni.

cisty zisk po zdanéni (a vyplaté prioritnich dividend)

ROA =
celkova aktiva

Jejich vzajemné vztahy ziejmé nejlépe popisuje Du Pont - pyramidovy rozklad rentability,
uvedeny v dal§im textu této kapitoly.

Zakladni definiéni matematicky vztah tohoto rozkladu rentability ma pro ukazatel ROE
(Return on Equity) tuto podobu:
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V ném prvni dva zlomky pfedstavuji ukazatel ROA, tfeti zlomek pfedstavuje "gearing ratio",
coz je jen jiny nazev pro jiz zmiilovany ukazatel multiplikator jméni akcionart.



Zjevnou nevyhodou pyramidovych systémt je jejich pracna modifikace pii zavedeni
nového ukazatele ¢i ukazatelt.

Naproti tomu vyheda pyramidovych soustav spocivd vjasné definovanych kauzdlnich
vazbach mezi ukazateli, coZ podporuje piresvédcivost jejich vypovédi.

Schéma 7.1 Vypoctové schema rozkladu DuPont

ROE = zisk / vlastni kapital

ROA = zisk /aktiva X aktiva / vlastni jméni = multiplikator
vlastniho jméni
akcionafa

zisk/trzby X trzby/aktiva

(rentabilita trzeb) (obrat aktiv)



