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SROVNANI RENTABILITY CELKOVEHO A VLASTNIHO KAPITALU

The ROA and ROE comparison

JiFi Raus

Rentabilita je schopnost podniku vyteé nové zdroje, dosahovat zisku pouzitim investétian
kapitalu. Obecé je definovana jako poén zisku a vloZzeného kapitalu:
zisk
vloZenykapital
Nejc¢astéji uzivanymi ukazateli jsou:

rentabilita =

- rentabilita celkového kapitalu
- rentabilita vlastniho kapitalu
- rentabilita trzeb

- rentabilita naklad

Pri vypoctu téchto ukazatél se vyuzivaji Udaje z rozvahy a vykazu zisku atyt@ proto jetadime
mezi tzv. mezivykazoveé pofrové ukazatele.

Uzitim ukazatel rentability je hodnoceni a komplexni posouzenktidfaosti ¢innosti podniku a
vydéleéné schopnosti podniku.

Existuji mnohé modifikace ukazatele rentabilitydf@otoho, jaké hodnoty segbiraji z vykazu
zisku a ztraty, pokud se jedna o vysi zisku a jad@noty z rozvahy, pokud jdesastku viozeného
kapitalu.

V anglosaskych zemiclse vykazuji nasledujici kategorie zisku:
- EBDIT - zisk gred Uroky, daémi a odpisy (také EBITDA)
- EBIT - zisk fred uroky a zdamim
- EBT - zisk ped zdagnim
- EAT - zisk po zdagni, k rozatleni mezi akcioni&, spoléniky a doplgni zadrzeného zisku.

Ceska (¥etni soustavataké rozeznavasholik kategorii zisku, pouZiva se ovdem pojem wysle
hospodéeni:

- Provozni vysledek hospodgeni: rozdil mezi provoznimi vynosy a naklady, zejméozdil
mezi trzbami za prodej zboZi a naklady na prodakény.

-V CR je obvykle povaZzovan za ekvivalent anglosaskéBid E
- Finanéni vysledek hospodéeni: rozdil finartnich vynos a finartnich naklad.

- Vysledek hospod#eni z Bzné ¢innosti: provozni vysledek hospofimi a finadni
vysledek hospodani minus d&z gijmu za EZnoucinnost.

- Mimoradny vysledek hospodgeni: rozdil mimaadnych vynos a mimaadnych nakladl

- Vysledek hospod#eni za &etni obdobi sowet vysledku hospodani z EZné ¢innosti a
mimoradného vysledku hospa@ai po zda#ni.

Pri vypoctu rentability vioZzeného kapitalu takcitateli mohou byt #izna pojeti zisku, coz je nutné
zohlednit zejménaipmezipodnikovém srovnani.
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Vlozeny kapital se &i podle zdroji na vlastni a cizi. Jederfigtup bere v Uvahu vlastni i cizi
kapital a mluvime tak centabilit¢ celkového kapitalujruhy gistup uvazuje pouze vilastni kapital a
hovatime orentabilite vliastniho kapitalu

Rentabilita celkového kapitalu
(= return of investments (ROI) resp.return on as@e0OA))

Do celkového kapitalu se zahrnuji kratkodobé i tmlobé zavazky a vlastni kapital. Hodnoti se
reprodukce kapitalu nezavisle na zdrojich, ze ktefg financovan, zda jde o vlastiicizi kapital.
Vyjadieni je bd’ ve forme nezdagné nebo zdamé rentability.

Rentabilita celkového kapitdlu nebo rentabilita vaktyjadiuje vykonnost vesSkerého kapitalu
v podniku.

Rentabilita celkového kapitalu nezédaa informuje o tom, jakd by byla rentabilita, kdyby
neexistovala daze zisku. UZiti této metody v praxi je uZité @i rozdklovani vydlku na gisty
zisk podniki, dai z pijmu a Grok éitelam. Casténé je moznost porovnani podriilpodnikajicich

v riznych zemich siznymi daiovymi sazbami. D& ze zisku je ale weZitou sodasti
ekonomickeho prostdi a musi byt brana v Gvahti pkonomickych propétech.

ROA = RCK -EBIT
CA

RCK... rentabilita celkového kapitalu
EBIT...zisk ped uroky a zdaimim
CA... celkova aktiva

Rentabilita celkového kapitalu zdana je casgji pouzivanou formou rentability. Efektem
reprodukce jeisty zisk jako odmina akcion&im a urok jako odrna \titelam, kterd je zdama
dani z pijmu. Tento zfsob rentability umaiuje porovnavat podniky siznym podilem cizich
zdroji, a proto je VKitateli zZlomku ukazatele zahrnovana z&éfecastka vyplacenych nékladovych
aroka.

ROA = RCK= Z+U*(d-d)
CA

Z...zisk

U...arok

d... daiova sazba
V Ceské republice sesbrg zacisty zisk povaZuje vysledek hospaeai za detni obdobi.

Tretim pouzivanym ukazatelem fentabilita dlouhodobé investovanéhokapitalu (return on
capital employed = ROCE), kteryguklada informaci o vynosnosti dlouhodobych ziélrdjento
ukazatel se po#nné dost pouziva pro mezipodnikové srovnavani. Vigg schopnost podniku
odmenit ty, kdo poskytli progedky¢i schopnost fildkat nové investory.
EAT+U * (1-d)

DCZ +VK
EAT...zisk po zda#ani
DCZ...dlouhodobé cizi zdroje

VK..vlastni kapital

ROCE =
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Rentabilita vlastniho kapitalu
(= return on equity = ROE)

Je kltovym kritériem vynosnosti kapitalu a vyjage efektivhost reprodukce kapitalu vliozeného
kapitalu. Mira ziskovosti vlastniho kapitalu je aktelem, jimzZ akciorf§ majitelé a dalSi investo
zZjistuji, zda jejich kapital nasSi dostateny vynos, tj, zda se vyuzZiva s intenzitou odpovidaj
velikosti jejich investiniho rizika.
Investor za to, Ze vlozi své priemdky do vlastniho kapitalu podniku a nese rizikojepé se
Spatnym hospodanim podniku pozaduje, aby cena za vloZzeny kagitatou od podniku dostane
byla vysSi nez cena, kterou by obdrzieljipé forme investovani.
Poner zisku po zdagni a vlastniho kapitalu vyjadje rentabilitu vlastniho kapitalu:

EAT

ROE = RVK =——
VK

Vlastni kapital ma tendenci kstu (pokud podnik dosahuje zisku), ale zisk po Zdaje kolisavy,
proto nelze péitat s tim, Ze v dobrém podniku kazdym rokem refitalvlastniho kapitalu stoupne.

Tento ukazatel slouzi k testovani
- mozné dasti vlastniho kapitalu na zvySovani kapitalovydhoi
- udrzitelné miryiistu podniku odvozené odstu viastniho kapitalu
- 8ance na udrZeni reélné hodnoty viastniho kapit@lodminkéch inflace
- Urovre vynosnosti vlastniho kapitalu ve srovnani s naklaal cizi kapital

Rentabilita vlastniho kapitalu by & byt vySSi nez mira vynosu bezrizikové alokacpitku,
nag. vynos ggtiletych statnich dluhopisnebo piimérny raéni vynos terminovanych vkladPokud
je tento ukazatel podniku trvale nizsi, pogptejny jako vynosnost statnich cennych papirozi
vyznamne riziko odlivu zajmu investoa tim i mozny zanik podniku.

Abstrakt
Prispivek se zabyva zékladnim teoretickym porovnanimatahity celkového a viastniho kapitalu.
Kli ¢éova slova: Rentabilita celkového kapitalu, rentabilita viabmkapitalu

Summary

The article focuses on the basic theoretical cormparof the ROA and ROE
Key words: Return of assets, return on equity
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