7. Ukazatelé rentability a jejich pouziti

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

2. aktivita - vdzanost kapitalu

3. likvidita - platebni schopnost

4. zadluZenost - struktura finan¢nich zdroji

5. finanéni trh.

Alternativné se objevuji 1 systémy koncipované odlisné (¢tyfokruhové), pro nase potieby vSak
vyse uvedena struktura vyhovuje dostatecné dobfe.

Ke specifikim FA patii 1 skutecnost, ze jednotlivé ukazatele uvniti skupin nejsou nijak
specidlné oznaCovany. K této praxi se v daném ptipad¢ pfiklonime i v tomto studijnim textu.
Ciselné oznaCovani vyrazi 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)

Cistyzisk po zdanéni+ uroky(1-% zdanéni)
_ pocate¢nihodnota UVK +koneénshodnota UVK
2

RUVK (ROCE)=
UVK=0Q

variantné:

__ Cisty zisk po zdanéni (pfed vyplacenim prioritnic h dividend)
Mvastni jméni + dlouhodobé zavazky



zisk po zdanéni + U * (1 - danova sazba)
vlastni jméni + dlouhodobé zavazky

ROCE =

Ukazatel ROCE definuje tedy rentabilitu dlouhodobého investi¢niho kapitalu (Return on
Capital Employment).

b) vlozeny kapital (VK, RVK)

RVK (ROE) = Cisty zisk po zdanéni

Mastni jméni (jméni akcionari)

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

_ Cistyzisk po zdanéni(a vyplatéprioritnich dividend)

ROA
celkovaaktiva

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 mé4 pro ukazatel ROE
(Return on Equity) tuto podobu:

ROEzz*L*w = ROA*ZP/VK
T YA \%)

V ném prvni dva zlomky pfedstavuji ukazatel ROA, tfeti zlomek pfedstavuje "gearing ratio",
coZ je jen jiny nazev pro jiz zminovany ukazatel multiplikator jméni akcionarti.



Zjevnou nevyhodou pyramidovych systéml je jejich pracna modifikace pii zavedeni
nového ukazatele ¢i ukazatell.

Naproti tomu vyhoda pyramidovych soustav spociva v jasn€ definovanych kauzalnich
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)



