8. Ukazatele aktivity a finan¢ni stability (zadluZeni)
8.1 Ukazatelé aktivity a vazanosti kapitalu

Zde se obvykle uvazuji €tyri zakladni ukazatele rozsifované piipadné o ukazatele pomocné,
dopliikové ¢i alternativni.

a) doba obratu zisob

Zasob

tribg 6
kde vysledek urcuje, kolik dni je tieba prodéavat, aby se zaplatily zasoby.

Jako alternativni ukazatel zde slouzi ukazatel

rychlost obratu zasob

trzb
Zaso’

ktery udava kolikrat se zasoby pfeméni v ostatni formy obézného majetku az po findlni
produkci a jeji prodej, z néhoz vyplynou trzby.

b) doba obratu pohledavek

ohled:
%riﬁ@iﬁ

idealni vysledek je prirozené¢ nulova hodnota, vyplyvajici z nulové hodnoty pohledavek. Coz
je samoziejmé stav prakticky nedosaZzitelny, nebot’ dodavatelsky tvér (kratkodoby) je ve
stabilizovanych ekonomickych podminkach naprosto bézna praxe.



I v tomto piipad¢ existuje alternativni ukazatel

rychlost obratu pohledavek

ey

ktery popisuje kolikrat (a tedy jak rychle) jsou pohleddvky pfeménény v penézni prostredky
plynouci z trzeb.

¢) doba obratu zavazku

zavazl

trib$6

Interpretace tohoto ukazatele je analogicka k dob¢ obratu pohledavek.

Jako alternativni ukazatel k dobé€ obratu zavazki (a vlastné 1 k dob€ obratu pohledavek) slouzi
znamé elementarni pravidlo rovnosti v podobé:

> pohledavek = > zdvazki

Jde o snadno pochopitelny a z hlediska business etiky zcela legitimni zdsadu — co dluzi moji
obchodni partnefi mé, to dluzim 1 j4 jim.

,,Drobnym* problémem v této souvislosti ov§em nepochybné je, Ze obvykle nebyva splnéna
zé4sada, ze my dluzime prave t€ém obchodnim partnertim, ktefi dluzi nam.

d) relativni vazanost stalych aktiv

definuje potiebnou vazanost firemnich fixnich aktiv k dosazeni daného obratu. Ukazatel je
rovnéz oznacovan jako obrat aktiv.



8.2 Ukazatelé finan¢ni stability (zadluZeni)

Finan¢ni stabilita podniku je cCasto spojovdna s analyzou finan¢ni paky. Tento postup
uplatnime 1 zde.

Priumérné 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) vypoctovy vztah (vazeného priméru) vychazi z podminek a pomérti béznych pro
akciovou spolecnost (nejéastéjsi podnikatelska forma).

Jako véhy 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 (1 -ts)
Nyk = dividenda / cena akcie + mira rustu dividend

Tooeonn. urokova mira (cena ciziho kapitalu, obvykle uvéru)
ts .... daflova sazba

Nyk ..... ndklady vlastniho kapitalu

Nck .... ndklady ciziho kapitalu

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



Pomérové ukazatele financni 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

c) Financni paka

(celkova aktiva / vlastni kapital) x 100

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

(cizi zdroje / vlastni kapital) x 100

e) Mira finan¢ni 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.



Analyza finanéni paky

ZadluZovani je vyhodné, pokud ROE > ROL.
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 cooviiiiiiiniinnnnen. ukazatel finan¢ni paky

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



