9. Ukazatelé financni stability (zadluZeni)

Finan¢ni stabilita podniku je casto spojovdna s analyzou finan¢ni paky. Tento postup
uplatnime i zde.

Jde v podstaté o

a) aplikaci obecného principu pyramidového rozkladu rentability ¢i
b) rozsifeni dosud zndmé konkrétni metodiky pyramidového rozkladu (DuPont).

9.1 Primérné naklady kapitalu

a) oznaceni
Nejednotné, obvykle vychazi z anglosaské terminologie

- WACC (Weighted Average Cost of Capital) — pravdépodobné nejcastéjsi
z pouzivanych oznaceni

- k

- d, atd.

b) vypoltovy vztah (vaZeného priméru) vychazi z podminek a poméri béznych pro
akciovou spole¢nost (nejcastéjsi podnikatelska forma).

Jako vahy vystupuji objemy (podily) vlastniho a ciziho kapitalu.

k=WACC=ix(1-t5) x CK/ YK+ Nyk x VK /YK

Urok je nékladova veli¢ina, ktera snizuje dafiovy zéklad.

Proto ve vypoétovém vztahu pro Nk vystupuje pouze &ast irokové miry v podobé

vyrazu (1 - tg).
NCK = 1 X (l-ts)
Nyk = dividenda / cena akcie + mira rustu dividend

Tooeann. urokova mira (cena ciziho kapitalu, obvykle tvéru)
ts .... dafova sazba

Nvk ..... naklady vlastniho kapitalu

Nck .... ndklady ciziho kapitalu

K = Y aktiv = Y pasiv ..... suma vlozen¢ho kapitalu



9.2 Pomérové ukazatele financ¢ni stability

a) Vcéfitelské riziko (Debt Ratio)

(cizi zdroje / celkova aktiva) x 100

Cizi zdroje = rezervy (?) + kratkodobé zavazky + dlouhodobé zavazky +
bankovni uvéry a vypomoci + ¢asové rozliSeni na strané pasiv

b) Koeficient samofinancovani (Equity Ratio)

(vlastni kapital / celkova aktiva) x 100

¢) Financni pédka

(celkova aktiva / vlastni kapital) x 100

d) Dluh k vlastnimu kapitalu (Debt-Equity Ratio)

(cizi zdroje / vlastni kapital) x 100

e) Mira finanéni samostatnosti

(vlastni kapital / cizi zdroje) x 100

f) Urokové kryti (Interest Coverage)

EBIT / nakladové uroky standardy USA: minimum 3
optimum 8

Rozsiteny a respektovany ukazatel.



9.3 Analyza finan¢ni paky (véetné redukci)

Zadluzovani je vyhodné, pokud ROE > ROI.
ROE = (EBIT/A) x (EAT/EBT) x (EBT/EBIT) x (A/E)

=ROI x (EBT/EBIT) x (A/E)

EAT/EBT ............. danova redukce zisku
EBT/EBIT ............ urokova redukce zisku
A/E covviiviiiininnannnn. ukazatel finan¢ni paky

(EBT/EBIT) x (A/E) ... ziskovy u¢inek finan¢ni paky
>1 pouziti cizich zdroji ROE zvySuje
<1 pouziti cizich zdroji ROE sniZzuje



