Projekt zavedeni moderniho zpusobu
odmeénovani s vyuzitim konceptu EVA ve vybrané

spolecnosti

Bc. Veronika Solarova

Diplomova prace Univerzita Tomase Bati ve Zliné
2018 Fakulta managementu a ekonomiky




Univerzita Tomase Bati ve Zliné
Fakulta managementu a ekonomiky

Ustav financi a Géetnictvi
akademicky rok: 2017/2018

ZADANI DIPLOMOVE PRACE

(PROJEKTU, UMELECKEHO DILA, UMELECKEHO VYKONU)

Jméno a pfijmeni:  Veronika Solafova

Osobni éislo: M16510

Studijni program:  N6202 Hospodéfska politika a sprava

Studijni obor: Finance

Forma studia: kombinovana

Téma prace: Projekt zavedeni moderniho zpilisobu odménovani s vyuZitim

konceptu EVA ve vybrané spolecnosti

Zasady pro vypracovani:
Uvod
Definujte cile prace a pouzité metody zpracovani prace.

l. Teoreticka ¢ast

o Zpracuijte literarni redersi zabyvajici se problematikou méfeni a fizeni
vykonnosti podniku s diirazem na koncept EVA a z toho vychazejicich
modernich systémi odmé&fiovani.

Il. Prakticka ¢ast
o Ve spoleénosti provedte analyzu vykonnosti a charakterizujte zpiisoby
odméiiovani, identifikujte kli¢ové faktory ovliviiujici vikonnost podniku.

o Ipracujte projekt zavedeni konceptu EVA s diirazem na implementaci
moderniho systému odméiiovani.

o Projekt podrobte analyze pfinosi, rizik a naklada.

Zavér .



Rozsah diplomové prace: cca 70 stran
Rozsah pfiloh:

Forma zpracovani diplomové prace: tisténa/elektronicka

Seznam odborné literatury:

ARMSTRONG, Michael. Armstrong’s handbook of reward management practice: an
evidence-based guide to improving performance through reward. Fifth edition. London:
Kogan Page, 2015, 376. ISBN 978-0-7494-7389-1.

CIZINSKA, Romana a Pavel MARINIC. Finanéni fizeni podniku: moderni metody a trendy.
Praha: Grada, 2010, 204 s. ISBN 978-80-247-3158-2.

MARIK, Milos a Pavla MARIKOVA. Moderni metody hodnoceni vykonnosti a ocefiovani
podniku: ekonomicka pfidana hodnota, trini pfidana hodnota, CF ROIl: pfepracované

a rozsifené vydani. Vyd. 2. Praha: Ekopress, 2005, 164 s. ISBN 80-86119-61-0.
PAVELKOVA, Drahomira a Adriana KNAPKOVA. Vykonnost podniku z pohledu finanéniho
manazera. 3. vyd. Praha: Linde, 2012, 333 s. ISBN 978-80-7201-872-7.

STEWART, G. Bennett. Best-practice EVA: the definitive guide to measuring and
maximizing shareholder value. Hoboken: Wiley, c2013, 324 s. ISBN 978-1-118-63938-2.

Vedouci diplomové préce: Ing. Daniel Remes, Ph.D.
Ustav financi a acetnictvi

Datum zadani diplomové préce: 15. prosince 2017
Termin odevzdani diplomové prace:  17. dubna 2018

Ve Zliné dne 15. prosince 2017

e

doc. Ing. David Tugek, Ph.D. prof. Dr. Ing. Drahomira Pavelkova
dékan Lo feditelka tistavu



PROHLASENI AUTORA
BAKALARSKE/DIPLOMOVE PRACE

ProhlaSuji, ze

beru na védomi, Ze odevzdanim diplomové/bakalafské prace souhlasim se zvefejnénim
své prace podle zakona ¢. 111/1998 Sb. o vysokych skolach a o zméng a doplnéni
dalich zdkoni (zékon o vysokych $kolach), ve znéni pozdgjsich pravnich predpisi,
bez ohledu na vysledek obhajoby;

beru na védomi, Ze diplomova/bakalaiska prace bude uloZena v elektronické podobé
v univerzitnim informaénim systému dostupna k prezenénimu nahlédnuti, Ze jeden
vytisk diplomové/bakalaiské prace bude uloZen na elektronickém nosici v pfirucni
knihovné Fakulty managementu a ekonomiky Univerzity Toma3e Bati ve Zling;

byl/a jsem seznamen/a stim, Z¢ na moji diplomovou/bakalafskou praci se plné
vztahuje zakon &. 121/2000 Sb. o pravu autorském, o pravech souvisejicich s prdvem
autorskym a o zméné nékterych zakont (autorsky zdkon) ve znéni pozdéjsich pravnich
piedpisi, zejm. § 35 odst. 3;

beru na védomi, Ze podle § 60 odst. 1 autorského zdkona mé UTB ve Zlin€ pravo na
uzavieni licenéni smlouvy o uZiti $kolniho dila v rozsahu § 12 odst. 4 autorského
zakona;

beru na védomi, Ze podle § 60 odst. 2 a 3 autorského zdkona mohu uvzit své dilo —
diplomovouw/bakalaiskou praci nebo poskytnout licenci k jejimu vyuziti jen p¥ipousti-li
tak licenéni smlouva uzaviena mezi mnou a Univerzitou Tomase Bati ve Zlin€ s tim,
Ze vyrovnani pfipadného pfiméfeného piispévku na thradu ndkladid, které byly
Univerzitou Tomase Bati ve Zliné na vytvofeni dila vynaloZeny (aZ do jejich skute¢né
vyse) bude rovnéZz pfedmétem této licencni smlouvy;

beru na védomi, Ze pokud bylo k vypracovani diplomové/bakalaiské prace
vyuzito softwaru poskytnutého Univerzitou TomaSe Bati ve Zliné nebo jinymi
subjekty pouze ke studijnim a vyzkumnym ucelim (tedy pouze k nekomernimu
vyuziti), nelze vysledky diplomové/bakalaiské price vyuZit ke komerénim
uéeltim;

beru na védomi, Ze pokud je vystupem diplomové/bakalaiské prace jakykoliv
softwarovy produkt, povazuji se za soudast prace rovnéZz i zdrojové kédy, popf.
soubory, ze kterych se projekt sklada. Neodevzdani této soudasti miZe byt diivodem
k neobhajeni prace.

Prohlaguji,

1

2.

Ze jsem na diplomové/bakalafské praci pracoval samostatné a pouzitou literaturu jsem
citoval. V pfipadé publikace vysledkt budu uveden jako spoluautor.

7e odevzdana verze diplomové/bakalaiské prace a verze elektronickd nahrana do
IS/STAG jsou totozné.

Ve Zling #4201

Jméno a ptijmeni: Jpranika ..Sobriua

podpis diplomanta



ABSTRAKT

Cilem diplomové prace je navrzeni a zavedeni vhodného moderniho zptisobu odménovani
na zaklad¢ konceptu ekonomické piidané hodnoty. Teoreticka Cast prace se zabyva feSe-
nim odménovani a jeho cilt a dale fesi ukazatele métfeni vykonnosti s podrobnym rozbo-
rem ekonomické piidané hodnoty a jejim dal$im vyuzitim v podobé nastaveni bonusového
modelu odménovani z ukazatele EVA plynouci. Prakticka ¢ast prace fesi dosavadni odme-
novaci systém ve spolecnosti a finan¢ni vykonnost podniku. Na zakladé vypoctené ekono-
mické pfidané hodnoty je posouzena vhodnost ukazatele pro spolecnost a je proveden pro-

jekt jeji implementace véetné zavedeni moderniho bonusového modelu odménovani.

Klic¢ova slova: vykonnost podniku, EVA, finan¢ni analyza, odménovani, bonusovy model

ABSTRACT

The aim of this dipoma thesis is to propose and to implement suitable modern way of com-
pensation system based on the concept of economic value added. The teoretical part of this
wok is dealing with the solve of compensation system and its iams, and also it resolves
indicators of measuring business performance with detailed analysis economic value added
and other using of EVA in the form of setting bonus model of compensation system.
Practical part solves actual compensation system and business performance of company.
Based on the concept of economic value added it is assesment of its utility for company
and it is executed the project of implementation EVA with setting up bonus model of com-

pensation system.

Keywords: business performance, EVA, financial analysis, compensation, bonus model
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UvVOD

V soucasné vyspélé dobé je nutnosti, aby kazdy podnik, vyrobni ¢i nevyrobni, umél svou
¢innost fidit. Rizeni podniku se déli do n€kolika oblasti, mluvime zde napiiklad o financ-
nim fizeni, krizovém fizeni, fizeni vyroby, fizeni lidskych zdrojl, fizeni inovaci a techno-

logickych zmén atd.

Pro tato podnikova fizeni je ve vétSiné podnika a spolecnosti tym pracovnikli — v dnesni
dobé jsou nazyvani jako top-manazeti. Ti se staraji o zabezpeceni chodu podniku a optima-
lizaci zisku. To, jak podnik funguje a jak je fizen, je mozné zjistit vykonnostnim métenim,
které odpovi na otazky, zda je podnik finan¢n¢ zdravy a jaké finan¢ni vykonnosti podnik
dosahuje. Existuje nékolik moznych zplsobi jak vykonnost podniku méfit. S postupujici
dobou se méni i pozadavky na financni fizeni a hospodaieni a méni se 1 zptsoby sledovani

finan¢niho zdravi podnikd.

Pro podnik je dulezité nastavit jednak dostateCny prostor pro méfeni vykonnosti a dale
nastavit takovy zplsob a strategii méfeni vykonnosti podniku, kterd bude odpovidat veske-
rym pozadavkim soucasné doby. Bude priikazna se snadnym odvozenim pficin i dasledkt

a bude vyuzitelna jak pro vlastniky, tak i pro manazery.

Druhou takovou specifickou oblasti je sladit zdjmy vlastniki a manazerti, ktefi vyrazné
ovlivituji chod kazdé spolecnosti. Aby rostla vykonnost podnikil, musi byt nastaven dosta-
te¢né motivacni odménovaci systém, ktery poZene manaZery k vy$§im vykonim, a tedy

budou se zvySovat i vykony podnikd.

Otéazka nastaveni odménovaciho systému u top managementu je problémem, ktery musi
byt feSen v souladu s problematikou métfeni vykonnosti podniku. Na vykonnost podniku je
tteba navazat vhodny odménovaci systém, ktery nebude vyrazné€ sniZovat hodnotu ur¢enou
pro vlastniky, ale zaroveii nebude demotiva¢ni. Povede ke zvySovani hodnoty podniku, ale

zamezi kratkodobému zlepSeni vykonnosti.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Cilem diplomové prace je navrhnout pro majitele a manazery vybrané spolecnosti XY, a. s.
vhodny systém méteni vykonnosti podniku, na jehoz zakladé bude nastaven novy odmeéno-
vaci systém v podobé bonusového modelu odménovani vychdzejiciho z konceptu EVA,

ktery zajisti vhodné propojeni z4jml manazert i vlastnika vybrané spolecnosti.

Préce je rozd¢€lena na tii dilCi Casti. V prvni Casti je za pomoci literarni reserze rozebrana
problematika systému odménovani a dale problematika méteni vykonosti podniku. Blize se
teoreticka Cast zabyva méfitkem vykonosti EVA. Rozebrany jsou veskeré ukony a upravy,
které je tfeba provést, aby podnik byl schopen zjistit ekonomickou pfidanou hodnotu.
Z ekonomické ptidané hodnoty plyne jako dal$i mozné vyuziti tohoto konceptu zavedeni
bonusového modelu odméinovani. Ten je v praci déale charakterizovan véetné zminéni a

vysvétleni moznych ptistupti k tomuto odménovacimu systému.

Druha cast prace je zamétena na charakteristiku spole¢nosti a odvétvi, ve kterém se podnik
pohybuje. Dale je provedena strategickd analyza za pomoci dil¢ich analyz, jako je SWOT
analyza, Porterova metoda péti sil a PEST analyza makroekonomického prostiedi. Charak-
terizovan je také souCasny odmeénovaci systém spolecnosti. V posledni Casti je za pomoci
finan¢ni analyzy provedena analyza finan¢niho zdravi podniku. Finan¢ni analyza prubézné

prechézi k samotnému vypoctu ekonomické ptidané hodnoty.

Ve tieti ¢asti je navrhovan projekt implementace ekonomické pfidané hodnoty do podniku
jako méfitka vykonnosti. Kdy na zédkladé¢ EVA je dale navrhovan bonusovy model odm¢-
fovani pro pracovniky na manazerskych pozicich. Jako nejvhodnéj$i bonusovy model je
vybran moderni bonusovy model. Jeho vypocet véetné vyuZziti bonusové banky je na za-

klad¢€ ur¢eného scénéie vyvoje EVA simulovan.
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I. TEORETICKA CAST
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1 ODMENOVACI SYSTEM

Synek (2015, str. 265) ve své publikaci uvadi, ze zakladnim piedpokladem kvalitni perso-

nalni a mzdové prace je nastaveni systému odmeénovani.

Armstrong (2009, str. 56 - 59) definuje systém odménovani jako propojeni strategie podni-
ku, procesti a postupii. Odmeénovani pracovnikli ma reflektovat piinos a hodnotu, kterou

dany zaméstnanec vytvoril.

Hodnoceni a z toho plynouci odménovani zamé&stnanct je dle Synka a Kislingerové (2010,
pracovnikil, usporadani pracovnich mist a struktufe pracovniki. Aby mohl byt pracovnik
hodnocen, musi byt jasné nadefinovany pracovni ukol. Hodnoceni musi byt provedeno
objektivné. K hodnoceni je vyuzivano hned nékolik metod, jejichz kvantifikace se odviji
od druhu vykonavané ¢innosti az po naro¢nost pracovnich ukolli. Synek a Kislingerova
(2010, str. 231) vyzdvihuji jako jednu z metod hodnoceni sebehodnoceni. To by mélo na-

pomahat k rozvoji spole¢nosti a odstranéni nedostatkil v praci.

Zatimco Synek (2015, str.) stejné¢ jako Armstrong (2015, str. 16) zahrnuji do systému od-
ménovani 1 systém zaméstnaneckych benefitl, jako jsou pfispévky na penzijni pripojisténi,
Zivotni pojiSténi, ptispévky na stravovani atd., Armstrong (2009, str. 21) zahrnuje do sys-

tému odménovani navic i nepenézni a nehmotné hodnoceni formou pochvaly.

1.1 Cile odménovani
Cile fizeni odménovani definuje Armstrong (2009, str. 21) nasledovné:

e odmeénovani postavit na zaklad¢ ptfinosu a hodnoty, kterou zaméstnanec vytvofil,

e spojit odmenovani s cili podniku a podnikéni s hodnotami a potfebami pracovnikii,
e odmeénovat spravné véci,

e udrZovat si kvalifikované pracovniky,

e motivovat zameéstnance,

e vytvorit potfebu dosahovat vysokych vykont ze strany pracovnik.

1.2 Odménovani

Zéakladem odménovani je dle Armstronga (2009, str. 25) zakladni sazba. Ta je definovana

jako mnozstvi penéznich prostfedkdl, které jsou tvofeny sazbou za urcitou praci ¢i na urci-
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tém pracovnim misté. Zakladni sazba je ovlivnéna vnéj$imi i vnitinimi faktory. U vné&jSich
faktori se jedna ptredevsim o sledovani mzdovych ¢i platovych sazeb na trhu prace. Vnitini

faktory jsou posuzovany dle vykonu urcitého druhu prace.

Dalsi casti, kterda mtze tvofit odménu, je odména zasluhova. Ta je poskytovana jako od-

meéna vztahujici se k uréitému pracovnimu vykonu, pracovni schopnosti, délce praxe atd.

Do odménovaciho systému se zahrnuji i zaméstnanecké vyhody, jedna se poskytnuti bene-
fitu navic, naptiklad ptispévek na penzijni pfipojisténi, Zivotni pojisténi, sluzebni auto pro

soukromé ucely atd.

Zvlastni slozkou odmeénovani jsou priplatky. Ty jsou zaméstnancim poskytovany za vykon
prace pii nestandardnich podminkéch, naptiklad vykon prace piescas, v noci, ve ztizeném

pracovnim prostiedi atd.

1.3 Odménovani managementu

Cilem vlastniki spole¢nosti je maximalizace trzni hodnoty podniku a s tim souvisejici ma-
ximalizace zisku, proti tomu stoji rozdilné z4jmy manaZerl, ktefi chtéji maximalizovat
hodnotu v podobé mzdy ¢i platu, ktery dostanou. Jak zminiuje Pavelkova a Knapkova
(2012, str. 76), nejlepsim feSenim je sjednotit z4jmy manazerd se z4jmy vlastniki. Odme-
novaci systém je tfeba nastavit takovym zpilsobem, aby manazefi motivovani vysSim
ohodnocenim zvySovala ve svém zajmu hodnotu podniku pro vlastniky. Systém odméno-
vani manazeri dle Armstronga (2009, str. 344-345) nastaven do dvou ¢asti. Tou prvni je
J1Z vySe zminénd zékladni sazba a druhou ¢ast tvoii bonusy a odmény, které jsou svou po-
vahou dale rozdélovany na dlouhodobé a kratkodobé. Kratkodobé bonusy Armstrong
(2009, str. 345) chape jako odmény vyplacené na zéklad€ splnéni stanoveného cile. Zaro-
ven ale Armstrong dopliiuje, Ze ne vzdy jsou stanovené cile a z nich vyplacena odména
motivacni pro udrZzeni dlouhodobé vykonnosti podniku, jednd se napiiklad o vyplatu bonu-
su pfi splnéni napldnované vyse zisku. Proto Armstrong (2009, str. 345) doporucuje zame-
fit se na vyplatu dlouhodobych bonust vyplacenych na zédklad¢ dlouhodobého zvySovani

vykonnosti.

Dle studie Deloitte Corporate Governance Centra a Czech Institute of Directors vyuziva;ji
manazefi nejcastéji odménovani formou fixni mzdy a odmén vazanych na kratkodobych
ekonomickych vysledcich. Jan Spagil, vedouci Deloitte Corporate Governance Centra CR

(2013, online) udava, ze jeste v dobé pied ekonomickou krizi mélo pouhych 40 % spolec-
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nosti zaveden systém odmeénovani vazany na plnéni dlouhodobych cilt, vétsina téchto spo-
le¢nosti se pohybovala v oblasti bankovnictvi a finan¢nich sluzeb. Zavér studie hovoti také
o tom, ze vice jak tfi ¢tvrtiny oslovenych respondenti — majitelé podnikl a Clenové pied-
stavenstev a dozorc¢ich rad, povazuji odméenovaci systém na urovni fixni mzda plus odme-
na vazand na plnéni vétsinou kratkodobych ¢i sttednédobych cili za demotivacni. S timto
se ale neztotoznuji manazeti, kterych by se nastaveni nového systému odménovani dotklo.
Spacil (2013, online) dale mluvi o tom, Ze nezohlediiovani dlouhodobych cill spole¢nosti a
jejich nepodmiiniovani vyplatou odmén vede az k poskozovani spolecnosti a dosahovéani
Spatnych ekonomickych vysledkd. Osoby, které rozhoduji o chodu spolecnosti a svymi
rozhodnutimi mtizou ovlivnit finan¢ni situaci podniku, by méli byt dostate¢né motivovani
k uvédomeni si, jaké dopady muze jejich rozhodnuti mit v dlouhodobém 1 kratkodobém

vyhledu.

Vhodnym feSenim, jak nastavit systém odménovani pro manazery, je, jak jiz bylo feceno,
vazat vyplatu odmény na zakladé plnéni dlouhodobé vykonnosti podniku. Proto, aby bylo
odménovaci systém moZzné takto nastavit, je nutné umét vykonnost podniku méfit a stano-
vit ukazatele, pomoci kterych bude méfeni vykonnosti probihat a na zéklad¢ kterych bude
stanovena vyse vyplacené odmény. Problematika méteni vykonnosti podniku a vykonnost-

4

nich ukazatell je rozebrana v dalsi kapitole teoretické ¢asti této prace.
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2 MERENI A RIZENI VYKONNOSTI PODNIKU

V dobé dynamického rozvoje podnikatelského prostiedi, kdy dochazi k rychlému techno-
logickému pokroku a kazdym dnem dochazi ke zvySovani konkurence, je podle autora
Yadav, Sushil a Sagal (2015, str. 2) pro podnik dilezité prubézn¢ fidit a méfit vykonnost

podniku.

Knapkova a Pavelkova (2012, str. 13) k tomu dopliiuji nejednotnost zpiisobu hodnoceni a
meéfeni vykonnosti riznymi subjekty. Pro podnikatele je métitkem vykonnosti napiiklad
zisk, stat povazuje jako méfitko vykonnosti objem penéz vybranych na danich atd.
Bernard Marr (2012, str. 98-99) nadefinoval ve své publikaci tii divody méfeni vykonnos-
ti:

e reporting a vnitini kontrola,

e kontrola a fizeni pracovnik,

e strategické rozhodovani.

Neumaierova a Neumaier (2002, str. 21) zminuji jako hlavni kritérium méteni vykonnosti
¢istou soucasnou hodnotu. Pavelkova a Knapkova (2009, str. 16) vysvétluji tvorbu hodno-
ty ve vztahu maximalizace Ccist¢é souCasné hodnoty, kterd pro vlastniky vede
k maximalizaci vykonnosti podniku.

V pribehu let se vy€lenily dva hlavni pfistupy méteni vykonnosti. A to tradi¢ni pfistup,
ktery se vyznacuje zaméfenim na maximalizaci zisku, a moderni ukazatele vykonnosti,

které se zabyvaji métenim hodnoty pro vlastniky. (Pavelkova a Knapkova, 2009, str. 17)

2.1 Tradi¢ni ukazatele vykonnosti

Mezi tradi¢ni ukazatele vykonnosti jsou fazeny nasledujici:

2.1.1 Ukazatele zisku

Tyto ukazatele jsou hojné€ vyuZivané, nicmén€ v dnesni dobé jiz ztraci na oblibenosti praveé
z ditvodu zaméfeni pouze na maximalizaci zisku, ale nedokaZou zohlednit skute¢nou hod-
notu pro vlastniky. Jedna se o ukazatele:

EBITDA - zisk pted uroky, odpisy a zdanénim. Umoziniuje srovnéni ziskovosti riznych

podnikt bez ovlivnéni kone¢ného zisku odlisSnou formou odepisovani

EBIT — zisk pied uroky a zdanénim. Jedna se o provozni vysledek hospodateni.
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EBT - zisk pted zdanénim. Zahrnuje i dan z ptfijmu.

EAT — cisty zisk. Zisk, ktery jiz zdanény a je urceny k rozdé¢leni. (Pavelkova a Knapkova
2012, str. 20)

2.1.2 Ukazatele cash-flow

Ve vyspélé trzni ekonomice sleduje kazdy podnik tok penéznich prostredkti. Vykazy cash-
flow jsou dé€leny na tfi ¢asti, provozni, financni a investi¢ni. Za nejdulezitéjsi ¢ast je pova-
zovana c¢ast provozni. Nebot' odrazi tok penéz z bézné Cinnosti vzhledem k porovnani
s béznym vysledkem hospodatfeni. Cash-flow se pocitd pouzitim bud’ piimé ¢i nepiimé
metody. U metody pfimé se zohlednuji skutecné toky penéz, metoda nepiima, ktera je nej-
Zast&ji pouzivana, spo¢iva v transformaci zisku do podoby penéZnich prostiedki. (Steker a

Otrusinova, 2013, str. 243-244)

2.1.3 Finan¢éni analyza

Pro zvySeni vykonnosti a hodnoty podniku je v podnicich provadéna financni analyza.
Ukolem finanéni analyzy je rozbor informaci a uéetnich dat. Mezi uZivatele finanéni ana-
lyzy patii vlastnici, management, a externi uZivatelé jako banky, dodavatele, odbératelé
atd. Dle Kubickové a Jindfichovské (str. 12-13, 2015) se rozliSuje hned nékolik funkci

v otdzce uziti finan¢ni analyzy:

1. Deskrip¢ni funkce — rozsituje a dopliuje charakteristiky procest

2. Valuaéni funkce — umoznuje srovnani s jinymi podniky v regionu, odvétvi, oboru atd.
3. Explanacni funkce — identifikuje faktory, které ptisobi na vyvoj sledovaného jevu

4. Predikéni funkce — odhaluje mozny vyvoj podniku

Financ¢ni analyzu lze rozdé¢lit na analyzu interni, ta je provadéna uvnitt podniku na zakladé
podkladl z Gcetnictvi, pfipadné pland, kalkulaci atd. VyuZivaji ji pfedevSim manaZeti a
vlastnici k informacim dtileZitym pro dalsi fizeni podniku.

Externi analyza je zpravidla provadéna externimi subjekty bez pfimé ucasti analyzovaného

podniku.
Postup finan¢ni analyzy

Pro spravné provedeni finan¢ni analyzy musi byt v prvni fadé¢ vymezeny jasné cile finan¢ni
analyzy, musi byt ur€eny zdroje, na zéklad€ kterych se finan¢ni analyza provadi. Piedem

musi byt stanoveny metody, kterymi finan¢ni analyza bude provedena.
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Nasleduje kontrola a ovéfeni dat, které podléhaji financni analyze a budou vyuzity pro vy-

pocty zvolenymi metodami.

Na zéklad¢ zvolenych metod jsou vypocteny ukazatele finan¢ni analyzy, ty jsou nasledné
sumarizovany, porovnany a na jejich zakladé¢ jsou vytvoreny zaveéry a doporuceni, ktera by

podnik mél ucinit.(Kubic¢kova, Jindfichovska, str. 14, 2015)
Tradi¢ni ukazatele finan¢ni analyzy

Ukazatele finan¢ni analyzy se d€li na extenzivni a intenzivni. Extenzivni se dale d¢li na

stavové, rozdilové, tokové a nefinan¢ni, intenzivni na stejnorodé a nestejnorod¢.

e Analyza absolutnich ukazatelii
e Analyza pomérovych ukazatelt
e Analyza rozdilovych ukazateli

e Horizontalni a vertikalni analyza

Absolutni ukazatele jsou vyuzivany predevsim ke srovnani vyvoje v ¢ase. Pomérové uka-
zatele davaji do jedné roviny vice ukazateli vychazejicich z G€etnich vykazi, ty budou
jesté vice rozebrany v dalsi Casti této prace. Rozdilové ukazatele jsou orientovany na likvi-
ditu podniku a na fizeni finan¢ni situace podniku v Case. Nejvyuzivangjsi rozdilovy ukaza-
tel je Cisty pracovni kapital, ktery je definovan jako rozdil mezi obéZnym majetkem a krat-

kodobymi cizimi zdroji. (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, str. 83)

Zdrojem horizontalni analyzy dat jsou ucetni vykazy. V ramci horizontalni analyzy je
srovnavan stejny absolutni ukazatel v ramci né€kolika obdobi. Vertikalni analyza zobrazuje

podil jednotlivych tcetnich polozek na celku.
Pomérové ukazatele
Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluZenosti indikuji riziko, kterého podnik dosahuje pii dané struktufe vlastni-
ho a ciziho kapitalu. Cim vys§i zadluZenost, tim vys§i riziko podnik podstupuje. U zadlu-
zenosti hraje vysokou roli také finan¢ni paka, ktera pfi optimalni skladbé vlastniho a ciziho
kapitalu ptispiva k rentabilité. Vysoky podil vlastniho kapitalu se nepodili na tvorbé dano-
vého §titu, a tedy je do uréité vyse drazi, neZ kapital cizi. (Knapkova, Pavelkova, Steker,

2013, str. 85)
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Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity zkoumaji schopnost podnik dostat zavazkiim. Zabyvaji se méfenim
likvidnosti podniku. Likvidita se d€li na béznou, pohotovou a hotovostni. Pfili§ vysoka
likvidita ma negativni vliv na rentabilitu podniku, protoze v aktivech je vazano piili§ fi-
nancnich prostfedkd. Nizkd likvidita ovliviiuje solventnost. (Kubi¢kova a Jindfichovska,

2015, str. 131 —132)
Ukazatele rentability

Rentabilita méti schopnost podniku dosahovat zisku. Do poméru se davaji rizné trovné

zisku.
Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity hodnoti, jakym zplisobem podnik dana aktiva vyuziva. Mezi tyto ukaza-
tele patfi predevsim méfeni doby obratu a podtu obratek. (Knapkova, Pavelkova, Steker,

2013, str. 104-105)
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3 MODERNI FINANCNIi UKAZATELE

Mezi Casto pouzivané finan¢ni ukazatele patii naptiklad diskontované cash-flow, trzni pii-

dana hodnota, Excess Return, Total Sharecholder Return a EVA.

3.1 Diskontované cash-flow

Diskontované cash-flow fesi hodnoceni investic. Metoda funguje na principu ocenéni hod-
noty majetku na zaklad¢ o¢ekavaného uzitku z néj. Uzitkem je v tomto ptipad¢ ocekavany

tok penéz — vynos z n¢;.

Pomoci diskontu, ktery vyjadiuje miru rizika, jsou tyto penézni toky ocistény a je vypocte-

na Cista soucasna hodnota. (ManagementMania.cz, 2013, online).

Pro zjisténi Cisté souasného hodnoty je bran v tvahu penézni tok z realizace investované-
ho kapitalu, ktery se déli diskontni mirou, a na zavér je odecten kapitalovy vydaj. Kladny
vysledek DCF zajisti piijeti investice, kterd v budoucnu pfispéje ke zvySeni hodnoty pod-

niku. (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, str. 104-105)

3.2 Trzni pridana hodnota

Trzni pfidana hodnota MVA je vyjadfena jako rozdil mezi trzni hodnotou firmy a celkové-
ho investovaného kapitdlu. Dle webu managementmania.cz (2013, online) je trzni pfidana
hodnota métitkem pro vlastniky, jak jsou manaZzefi schopni tvofit hodnotu pro vlastniky.
V ptipadé, ze je hodnota MV A kladna, managemenet tvofi hodnotu pro vlastniky, v ptipa-
dé zaporné MVA, hodnota pro vlastniky tvofena neni a snizuje se hodnota vlastniho kapi-
talu. Pavelkova a Knapkova (2012, str. 148) ale dodavaji, ze samotny ukazate]l MVA neni

schopen ur¢it, jakou hodnotou se management na tvorb& hodnoty pro vlastniky podili.

3.3 Excess Return

Excess Return vyjadiuje rozdil mezi skutenym bohatstvim a bohatstvim ocekavanym.
Nevyhodou tohoto ukazatele je vyuzitelnost pouze u veiejn¢ obchodovanych podnika. (Va-

lue Based Management, 2010, online)

3.4 Total Shareholder Return

Total Shareholder return cili na zjisténi celkového vynosu pro akcionare. Vypocet TSR je

jako rozdil mezi cenou akcii na zacatku a na konci obdobi, od toho je odectena hodnota
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dividendy a to vSe vydéleno cenou akcie na zacatku obdobi. TSR je vyuzitelné pouze pro
méfeni velikosti podnikd, které jsou obchodovany. TSR je ovlivnéna ziskovosti aktiv,

rychlosti riistu, naklady na kapital a volnym CF. (Value Based Management, 2010, online)

3.5 Méreni vykonnosti EVA

Cilem kazdého podniku je zvySovani jeho hodnoty pro vlastniky. Ekonomicka ptidana
méfeni. Cim vyssi je hodnota EVA, tim byla vytvofena vétsi hodnota pro vlastniky. (Ste-

wart, 2013, str. 109-112)

Pro samotny vypocet EVA je nejprve nutné upravit vstupni ucetni data, aby co nejvice
odpovidala realit€. Vyhodou vypoctu EVA je, Ze ukazatel vychazi z ekonomického pojeti
zisku, tzn. do celkové hodnoty jsou zahrnuty i alternativni nadklady na kapital. Do zisku
jsou zapocteny pouze naklady a vynosy, které ptfimou souvisi s hlavni ¢innosti podniku.

(Value Based Management, 2010, online)

Jak uvadi Knédpkové a Pavelkova (2005, str. 54) vyhodou ekonomické ptidané hodnoty je
moznost manazeri podivat se na hospodafeni a vykonnost podnikii z pohledu vlastnikd.
Knapkova (2013) k tomu dodéava, ze je manazerim pravé diky konceptu ekonomické pti-
dané hodnoty usnadnéno operativni, finan¢ni a investic¢ni rozhodovani. Young a O'Byrne
navic uvadi (2001, str. 79-89) zlepSeni predikce trzni hodnoty podniku v pfipadé méteni
vykonnosti ukazatelem ekonomické ptidané hodnoty, nez pfi vyuziti jinych vykonnostnich
ukazatelll. Ze zavéri téchto autort vyplyva, ze ekonomicka piidana hodnota dokaze vy-
svétlit az 31 % zmén v trzni hodnoté akcii, zatimco provozni ucetni zisk vysvétluje pou-
hych 17 %. Jak uvadi Pavelkova a Knapkova (2012, str. 85), je nevyhodou modelu ekono-
mické pfidané hodnoty nutnost pfevodu modelu ucetniho na model ekonomicky. Navic
tento model neni schopen zohlednit inflaci a funguje pouze na zakladé hodnoceni meziro¢-

nich zmén.
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4 EKONOMICKA PRIDANA HODNOTA

Ekonomické piidana hodnota je métitkem vykonnosti podniku, zaroven ale mtze byt vyu-
zita 1 pro implementaci strategického procesu fizeni hodnoty. (Knapkova, Homolka, Pa-
velkova, 2013) Vypocet ukazatele EVA je dlouhy proces, ktery obnasi vypocet podptir-
nych ukazatelil a s tim souvisejici velké mnozstvi Gprav k zajisténi vypovidaci schopnosti

ukazatele, jedna se o nasledujici ukazatele, které jsou v praci vcetné uprav dale rozebrany:

1. Vypocet NOA — Cisty operativni zisk

2. Vycisleni hodnota NOPAT — ¢Cisty investovany kapital
3. Vypocet WACC — naklady na kapital

4. Vypocet EVA

Vzorec pro vypocet EVA

[1] EVA = NOPAT — (NOA x WACC)
4.1 Vypocet EVA

Pro vypocet EVA je nutné provést upravy, které jsou v nasledujicich podkapitolach po-
drobné rozebrany. Jak uvadi Stankova, Reziidkova a Beranova (2010, str. 59) je nutné pie-
vést ucetni data, a to hlavné z diivodu zkresleni vyslednych ekonomickych dat a potieby
zobrazeni skutecné finan¢ni struktury podniku. Obecné jsou pied samotnym vypoctem
EVA vymezeny upravy pro vypocet ve tiech krocich, uvedenych viz. vyse. Matik (2011,
str. 289) mluvi o péti az deseti nutnych upravach ptivodniho ucetniho modelu na model

ekonomicky, mezi které fadi:

e Placené uroky pfipocitat k vysledku hospodaieni

e Zvysit hodnotu operativnich majetku o majetek pouzivany, ale v rozvaze neevidova-
nych, napft. leasing

e Snizit operativni aktiva o majetek, ktery neni pouzivany v souvislosti s hlavni ¢innosti
podniku, a to v€etn¢ investic

e (Od operativnich aktiv odecist nedokoncené investice

e Z vysledku hospodafeni vyloucit mimotadné polozky

e Zapocit vytvofené opravné polozky k zasobam a pohledavkam k hospodarskému vy-
sledku

e Odecist z vysledku hospodateni vynosy z prodeje nepotiebnych aktiv
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4.1.1 Definice Cistého operativniho zisku

Pro zjisténi Cistého operativniho zisku musi dojit k Gpravé rozvahy a to doplnénim aktiv,
ktera nejsou soucasti rozvahy, ale podili se na tvorbé zisku a zarovenn musi byt vynata akti-
va, ktera se svou povahou nepodili na produkci operativniho zisku. (Knapkova a Pavelko-

va, 2012, str. 58)
Podle Martika (2005, str. 206) je pro ur¢eni NOA nutné:

1. Aktivovat polozky, které nejsou v rozvaze uvedeny, ale podili se na tvorbé zisku
2. Vyfadit tzv. neoperativni kapital

3. Snizit aktiva o netroceny kapital
Aktivace polozek

V ramci Gprav je vhodné aktivovat ty Gcetni polozky, které nejsou v rozvaze uvedeny, ale
jsou vyznamny piinosem pro podnik, jedna se zejména o goodwill, leasing a jiné pronajmy
(Knapkova a Pavelkova, 2012, str. 58-59). Movité ¢i nemovité véci, které jsou formou na-
jmu podnikem vyuZivany, ale nepatii do majetku, ale jsou vyuzivany k podnikatelské ¢in-
nosti, proto je tieba je aktivovat. Stejné tak Knapkova a Pavelkova (2012, str. 58-59) po-
trebu aktivovat i polozky, které tradi¢ni finan¢ni uGcetnictvi zahrne pfimo do nakladi a
v majetkové struktufe se vliibec neobjevi. Jedna se predevsim o ndklady na vyzkum a vy-

voj, vzdélavani pracovniki, restrukturalizaci podniku atd.

To Matik a Matikova (2005, str. 41-42) davaji velky vyznam Upravé vzniklych ocenova-
cich rozdilti u dlouhodobého a obéZzného majetku.
Vyrazeni nepoti‘ebnych aktiv

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, str. 155) uvadi nutnost upravit aktiva o polozky,
ktera nejsou nutna k chodu podniku. Jedna se o nedokoncené investice, které¢ budou ptina-
Set uzitek, ale aZ v budoucnu, penézni prostfedky, které pfesahuji miru nutné likvidity,

majetek nesouvisejici s hlavni ¢innosti podniku a dlouhodoby finan¢ni majetek.
Neuroceny kapital

Nutné je snizit 1 pasiva o polozky, které nenesou zaddny ndklad. Knapkova a Pavelkova

(2012, str. 61) uvadi predevsim:

e Kratkodobé¢ zavazky

e (Casové rozliSeni pasivni
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e Nezpoplatnéné dlouhodobé zavazky
e Rezervy, které maji charakter skute¢nych zavazki (ne rezervy vSeobecné, které se

rozpousti do nakladi)

Knapkova, Pavelkova a Steker (2013, str. 156) uvadi jako hlavni divod zpasob vypoétu
ukazatele EVA, kdy se od operativniho zisku odecitaji naklady na kapital, polozky viz.

vyse vSak zadny naklad nenesou.

4.1.2 Cisty operativni zisk

Druhou ¢ast vypoctu ekonomické pridané hodnoty vyjadiuje Cisty operativni zisk. Pro jeho
spravné vymezeni je tfeba vychéazet z vykazu ziskd a ztrat. Pro stanoveni prvotni hodnoty,
ktera se dale upravuje, je ur¢en bud’ vysledek hospodaieni z bézné ¢innosti pied zdanénim,
nebo provozni vysledek hospodaieni. Pavelkovd a Knépkova (2012, str. 153), stejné jako
Marik (2011) doporucuji vychazet ze spiSe obecnéjsiho postupu, tzn. z vysledku hospoda-
feni z bézné ¢innosti pied zdanénim, ktery je dale upravovan.

Nejdulezitéjsim vychodiskem vymezeni NOPAT je dle Maiika a Matikové (2005, str. 49)
najit propojeni mezi NOA a NOPAT. Pokud jsou v NOA zatazeny aktiva, do NOPAT mu-

si byt zafazeny naklady a vynosy, kterd s témito aktivy souvisi. Knapkova, Pavelkova a

Steker (2013, str. 156) vymezuji nasledujici kroky:

e Vylouceni placenych trokl z finan¢nich nakladi jejich pfictenim k VH

¢ Vylouceni mimotadnych polozek, které se nebudou opakovat — trzby z prodeje dlou-
hodobého majetku, materialu, odstupné atd.

e Vylouceni vynosl z nepotiebnych aktiv

e Vylouceni nékladli na vyzkum a vyvoj, ndklady na vzdélani zamé&stnanct a reklamu
atd.

e Pokud finan¢ni majetek neni uznan jako operativni aktivum — vyloucit veskeré nakla-
dy a vynosy s nim souvisejici

e Dafova uprava

4.13 Vypotet WACC

Vazené primérné naklady jsou urCovany jako vazeny prumér vlastnich naklada na kapital

a cizich nakladii na kapital, dle vzorce:

[2] WACC = Nvk x (VK/C) + Nck x (CK/C) * (1-T)
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Naklady na cizi kapital

Urc¢it néklady na cizi kapital je snadnéjsi, nez urcit ndklady na kapital vlastni. Naklady se
urcuji u téch finan¢nich cizich zdroja, které financovaly aktiva vstupujici do NOA. Nakla-
dy na cizi kapital jsou vyjadifeny urokem snizenym o danovy stit.

Naklady na vlastni kapital

Urcit néklady na vlastni kapitél je daleko slozitéjsi nez vyjadrit naklady na cizi kapital.
Z vlastniho kapitalt ocekavaji investofi a vlastnici vynos, pravé tento ocekévany vynos by
pro podnik mél vyjadiovat naklad na vlastni kapital. Je n€kolik metod a zpisobt, jak vy-

jadrit naklady na vlastni kapital, jak ale uvadi Pavelkova a Knapkova (2012, str. 57), neni

jednoznacné, ktera metoda je ta spravna. Metody pro uréeni nakladii na vlastni kapital:

e CAPM model
¢ Dividendovy model
e Stavebnicovy model

e Ostatni zpisoby — odvozeni od nékladl na cizi kapital, od rentability v odvétvi apod.
CAPM model
Vypocet modelu CAPM probiha na zdklad¢ vztahu:

[3] Nvk=Rf+ B x (Rm - Rf)

Nvk = naklady na vlastni kapital

Rf = bezrizikovy vynos

Rm = oc¢ekdvana vynosova mira trzniho portfolia
3 = mira trzniho rizika

Rm-rf = rizikova prémie,

vzhledem k tomu, Ze pro mensi podniky je zjiSténi rizikové prémie dost problematickeé,
pfistupuje se k tomuto ukazateli ohodnocenim rizikové prémie, dle Kubickové a Jindfi-

chovské se hodnota pohybuje v rozmezi 2-3% (Nyvltova, Marini¢, 2010, str. 61).
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Stavebnicovy model

Stavebnicovy model ma v naSich podminkach vyssi vyuzitelnost nez model ocenovani
kapitalovych aktiv. Podstatou modelu je soucet rizikovych pfirdzek a vynosnosti bezrizi-

kovych statnich desetiletych dluhopist.
Vazené primérné naklady lze tedy vyjadfit vztahem:
[4] WACC = Rf + Rpod + Rfinstab + RLA
Rf = bezrizikova sazba, urena dle vynosnosti desetiletych statnich dluhopist
Rpod = rizikova ptirazka za podnikatelské riziko
Rfinstab = rizikova piirazka za financ¢ni stabilitu
RLA = rizikova pfirazka za velikost podniku
Dividendovy model

Dividendovy model lze vyuzit pouze u spole¢nosti, které vyplaceji dividendy. Tento model

je postaven zejména na soucasné hodnoté ptijmu, které akcionaiim plynou z akcii.

4.2 Pyramidovy rozklad ukazatele EVA

Pro lepsi prehlednost a urceni kli¢ovych faktord, které ovliviiuji ukazatel EVA je vhodné
dle autort Nyvltové a Marinice (2010, str. 177) provést rozklad ekonomické ptidané hod-
noty.

Dekompozice vrcholového ukazatele EVA

EVA

Maklady
NOPAT kapitalu
1 1
1 1 1 1
. {1-dan. "y i,
Provoznizisk | = zéklad) Kapital * WALCC

Triby - MNaklady

Obrazek 1 Rozklad ukazatele EVA (Zdroj: managementmania.com)
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Zvyseni ekonomické ptidaného hodnoty je mozné dosahnout bud’ zménou struktury kapita-
lu, snizenim nakladd na kapital a zvySenim provozniho zisku. Pavelkova a Knapkova
(2012, str. 110) jesté navic dodavaji, ze je vhodné vytipovat klicové faktory, které hodnotu
EVA ptimo ovliviiuji. Dle interpretace autorek je pro zvySovani hodnoty EVA vhodné
urcit nasledujici cesty:

e ZvySeni trzeb

e Snizeni nékladi

e Snizeni kapitalu

e Rizeni rizik

zisku. Snizenim kapitalu o nepotiebny majetek, dojde ke snizovani nakladt na drzbu toho-
to majetku. Rizenim rizik bude vhodné uspoiadana kapitalova struktura, ktera bere v uvahu

naklady na vlastni kapital a ndklady na kapital cizi.

Aby byl koncept EVA efektivni, musi manazeriim pomoci identifikovat klicové faktory,
které vedou ke zvyseni efektivnosti a k omezeni neefektivnich ¢innosti. (Knapkova, Ho-

molka, Pavelkova, 2013)

4.3 Vyuziti EVA

Ukazatel ekonomické pfidané hodnoty neni pouze ukazatel pro méfeni vykonnosti podni-
ku, ale ma $ir$i vyuziti. Jak uvadi Pavelkova a Knapkova (2012, str. 85) je ukazatel EVA
mozné vyuzit jako:

e Ukazatel méfeni vykonnosti podniku

e Zaklad pro nastaveni fizeni a motivaci zaméstnanci

e QOcenovani podniku

e Hodnoceni investi¢nich projekta

4.4 Odménovaci systémy konceptu EVA

Koncept EVA v soucasnosti zahrnuje tfi mozné zpiisoby nastaveni bonusového modelu.

4.4.1 Tradi¢ni bonusovy systém odménovani

Knépkova a Pavelkova (2012, str. 77) charakterizuji tradi¢ni bonusovy systém odménovani

jako systém, kde je urena maximalni vySe vyplaceného bonusu a bonus je vyplacen na
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zaklad¢ splnéni planované vykonnosti v daném obdobi. Young a O'Byrne (2011, str. 131)
jesté navic doplituje minimalni vysi vykonu, kterd musi byt dosaZena, aby doslo k vypla-
ceni bonusu. Minimalni pozadovana vykonnost a maximalni pozadovana vykonnost tvofi

interval, ve kterém by se manazeii méli pohybovat.

cilova wykonnost
baonus

neocenéné vysoka vykonnost

nepenalizova
na nizka
vykonnost

méfitko wykonu

Obrazek 2 Tradi¢ni bonusovy systém (Zdroj: Young a O'Byrne,

2001, str. 132, vlastni zpracovani)

4.4.2 Pivodni bonusovy model zaloZeny na EVA
Pivodni bonusovy model byl ur¢en vztahem:
[5] Bonus =x% z EVA

Znamena to, ze vysledny bonus byl stanoven pevnym procentem. To mélo za nasledek
predevs§im vyskyt problému v oblasti motivace. Odméinovani pracovnici se snazi o co nej-
vyssi rist ekonomické pridaného hodnoty v jednom roce na tkor let ostatnich, aby doséahli
vysokého bonusu. V pfipad€, ze bude vyslednda EVA negativni, pracovnici nedostanou
zadny bonus. Dalsi nevyhodou jsou nékdy mozna az pftili§ vysoké odmény, i malé procento
z EVA muze u velkého podniku vyvolat vznik az nadhodnocenych odmén. Dal§im nedo-
statkem je situace, kdy i ptes pokles ekonomické pridané hodnoty, bude pracovnikiim na-

lezet odména z celkové hodnoty EVA.
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bonus

vytvofeny bonus

EVA

Obrazek 3 Puvodni bonusovy model (Zdroj: Pavelkova a

Knapkova, 2012, str. 80, vlastni zpracovani)

4.4.3 Bonusovy model XY

Nedostatky zminéné vySe u piivodniho bonusového modelu fesi bonusovy model XY. Ten

funguje na vztahu:
[6] Bonus =x% z EVA + y% z AEVA.

Vysledna odmeéna tedy bude vyplacena jednak na zaklad€ stanoveného pevného procenta
z hodnoty EVA, ale tak4 jako procento z meziro¢ni zmény ekonomické pfidaného hodnoty.

Tento model je vhodny 1 pro pfipad, kdy se EVA ocitne v minusovych hodnotach.

Nevyhodou modelu je, Ze mize dojit k vysoké meziro¢ni zméné hodnot zapfi¢inénim vnéj-
Sich faktori, které podnik nemulze ovlivnit. Jedna se napiiklad o bezrizikovou trokovou
sazbu apod. V takovém piipadé jsou vyplacené bonusy uméle zvySené a vlastnici je miizou

vnimat jako neopravnéne.

4.4.4 Moderni model zaloZeny na EVA

Posledni model zaloZzeny na EVA je definovan vztahem:
[7] Bonus = cilovy bonus + y% * (AEVA — OZE).

Misto fixniho procenta z hodnoty EVA je v tomto modelu stanoven cilovy bonus v podobé
piesné Castky. Od pohyblivého procenta meziro¢ni zmény EVA se jesté navic musi odecist

ocekavané zlepseni.
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Vyhodou tohoto modelu je, Ze vlastnici mohou podminit vyplacenou vysi bonusu y kromé
meziro¢ni zmény EVA jesté navic o¢ekavanou vysi zlepsSeni. Tedy, pokud se meziro¢ni
zména rovnd ocekavané zlepseni, manazefi nedosahnou na vyplatu podminéného bonusu,

ale bude jim vyplacen pouze cilovy bonus.

cilovy bonus

vytvofeny bonus

bonus v bonusové bance

/

vyplaceny bonus

bonusova banka interval EVA

zlepseni EVA

Obrazek 4 Moderni bonusovy model (Zdroj: Young a O'Byrne, 2001, str. 139, vlastni

zpracovani)

4.4.5 Bonusova banka

Knapkova a Pavelkova (2012, str. 82) ve své publikaci udéavaji jako vyznamnou soucast
bonusového systému existenci bonusové banky. Ta slouZi k rozloZeni motivace manaZerti
na dlouhodobé¢jsi uroven namisto orientace na jedno obdobi. Bonusové banka funguje jako
fiktivni Gcet, na ktery se pfipisuje ¢ast nevyplacenych odmén. V piipadé¢ minusové ekono-
mické ptidané hodnoty se z bonusové banky naopak negativni bonusy od¢itaji. To zname-

na, Ze nedochazi k redlné vyplaté negativnich bonusi.

4.5 Omezeni odménovaciho systému na zakladé konceptu EVA

Pii implementaci konceptu EVA a ztoho vychazejiciho odménovaciho systému plynou
jistd omezeni a slabé stranky, kterd miiZou nejen proces implementaci ale i fungovani toho-

to modelu vyznamné ovlivnit.

Young a O'Byrne (2001, str. 143-145) definuje zakladni oblasti, které miizou negativné

ovlivnit bonusovy systém. Jedna se ptedevsim o tyto oblasti:
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Odlisnost pohledt — kazda osobnost vnima rizika jinym zptisobem a jinou mirou rizikovos-
ti, je zde tedy problém nastaveni stejného pohledu vnimani rizika ze strany vlastnikii a ma-

nazeru

Cyklicky vyvoj — n€které spoleCnosti jsou ovlivnény cyklickym vyvojem, v piipadé¢ cyk-
lického vyvoje se stfidaji obdobi, kdy je EVA kladn4, s obdobim, kdy dany podnik ¢i od-
vétvi neni schopno zvysovat svou ekonomickou ptidanou hodnotu, coz zna¢né ovlivni i

odménovani manazeru dle bonusového modelu

Konkurence — konkurence ptedstavuje riziko pro kazdy podnik, vstup nového podniku na
trhu mize vyznamné ovlivnit tvorbu ekonomické pridaného hodnoty a s tim souvisejici

bonusovy model odménovani

Zameéstnanecké benefity — nastavenim bonusového modelu odménovani by podnik nemél
zapomenout na poskytovani dalSich zaméstnaneckych benefitil, jako jsou naptiklad pii-

spévky na stravovani, na penzijni ptipojisténi a tak dale

Zvyky a kulturni prostfedi — podnik se mize u zaméstnanci setkat s odmitanim konceptu

EVA a bonusového modelu odménovani z n¢j plynouciho

4.6 Slabé a silné stranky ukazatele EVA

Riust ukazatele EVA nemusi byt vzdy doprovazen rastem hodnoty podniku, a to v pfipadé,
kdy jsou hodnoty, které EVA zahrnuje, v budoucnu snadno dosazitelné, jak zmiiuje Ze-
mankova, Kruntorddova a Bouskova (2010). Autorky navic dodéavaji, ze ani rast EVA
v pripad¢ rastu WACC neni divodem pro rist hodnoty podniku. Dle autorek jsou ob¢ tyto

situace feSeny prepoctenim odhadnutych budoucich vysledkit EVA na soucasnou hodnotu.

Déle Zemankova, Kruntoradova a Bouskova (2010) zmituji myslenku Matika (2005), kdy
v ptipadé, Ze podnik neobnovuje majetek, zplisobi tento jev sice rist ukazatele ekonomické
pfidané hodnoty, v redlu ale mize klesat vykonnost podniku. Autorky navic zdaraziuji

vysoky prostor pro subjektivni hodnoceni kazdého analytika.,

Ukazatele finan¢ni analyzy jsou v dne$ni dobé hodnoceny jako nedostate¢né, a to z divodu
nezohlediovani rizik a pozadavkl investort. To ukazatel EVA zohledni jak mozna rizika,
tak pozadavky investort, a stejné tak navic zajisti srovnatelnost podnikti v daném sektoru,
podnikt stejné velikosti, ¢i podnikl v rliznych zemich, které byly dosud prakticky nesrov-
natelné z diivodu jinych ucetnich ptedpist atd. (Zemankova, Kruntorddova a Bouskova,

2010)
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4.7 Vybér ukazatele a implementace

V piipadé, kdy se vlastnik a vedeni spolecnosti rozhodnou pro koncept ekonomické piida-
né hodnoty véetné vyuziti tohoto konceptu jako zaklad pro odménovani, musi ve spolec-

nosti probéhnout implementace.

Implementaci konceptu EVA déli Young a O'Byrne (2001, str. 88) do ¢ty fazi. Prvni faze
spoc¢iva v rozhodnuti vlastnikii o implementaci a v sezndmeni managementu s ukazatelem

ekonomické ptfidané hodnoty a uréeni implementa¢niho tymu.

Druhym krokem je nastaveni zakladnich procesu, které jsou k implementaci EVA potieb-

né. Musi byt stanoveny nasledujici udaje:

e potifebna ucetni data,
e perioda vypoctu a sledovani ukazatele EVA,
e stanoveni odpovédnostnich stredisek,

e nastaveni podminek, z kterych bude vychazet systém odménovani.

Ve treti fazi musi byt sestaven ¢asovy harmonogram, na zéklad¢ kterého bude implemen-
tace probihat. Casovy harmonogram je dilezity pro kontrolu dodrzovéani ¢asového planu.
Jako zavére¢ny krok je nutné zajistit proskoleni jednak pracovniki, kteti budou koncept
EVA implementovat, dile pracovniky, ktefi budou koncept EVA meéfit a sledovat a na-
sledn¢ je nutné, aby byli proSkoleni i ostatni pracovnici, ktefi se ur¢itym zpisobem podili

¢1 svym jednanim mizou ovlivnit vysi ekonomické ptidané hodnoty.

Pohled jednotlivych autorti na faze implementace se lisi. Pavelkova a Knapkova (2012, str.
88) definuji pouze dva dilezité kroky k zavedeni EVA, a to potiebu nadefinovat zpiisob
méfeni a Upravy dat, které vedou k vyjadieni ekonomické ptidané hodnoty, a dale nutnost
pfedem nadefinovat, jakym zptisobem bude fungovat systém odménovani vychazejici

z hodnoty EVA.

Stern (2009) mluvi o tfech nutnych krocich vedoucich k implementaci. Prvnim krokem je
alokace kapitalu do takovych investici, které se podili na tvorbé ekonomické ptidané hod-
noté podniku. Déle Stern mluvi o bonusovém systému odménovani, ktery je nutny ke sla-
déni z4jmi manazeri a vlastnik. Bonusovy systém musi byt nastaven takovym zpiisobem,

aby zabranil nespravedlivému vyplaceni bonusi.
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II. PRAKTICKA CAST



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 34

5 CHARAKTERISTIKA SPOLECNOSTI A PRUMYSLOVEHO
ODVETVI

Analyzovana spolecnost byla zalozena v roce 1999 a do obchodniho rejstiiku byla zapsana
16.12.1999. Jedna se o akciovou spolecnost, statutarnim organem je piedstavenstvo, které
ma jediného ¢lena. Akcionar ucetni jednotky je pouze jeden a tim je spolecnost s ru¢enim
omezenym. Dozor¢i rada spole¢nosti ma 4 Cleny. Zakladni kapital je 50 000 tis. K¢ a ten je
v plné vysi splaceny. Spole¢nost vznikla pfeménou spolecnosti s ru¢enim omezenym na

spolecnost akciovou.

Jako pfedmét podnikani je v obchodnim rejstiiku uvedena Vyroba, obchod a sluzby neu-

vedené v prilohdch 1 az 3 Zivnostenského zakona.

Spole¢nost ma povinnost ovétovat ucetni zaveérku auditorem. Do konce roku 2016 nebyla

povinna sestavovat konsolidovanou ucetni zavérku.

Je to vyrobni podnik v soukromém sektoru, ktery v sou¢asné dob€ svou hlavni ¢innost ori-
entuje predevsim na textilni a kozedélnou vyrobu pro automotive. Mimo toho se zabyva
jesté dalSimi Cinnostmi souvisejicimi s textilni vyrobou a Gpravami textilii. Expanduje jak

v ramci tuzemska, tak do dalSich evropskych zemi.

Ucetni jednotka ma v souasné dobé cca 360 zaméstnanct, jako vétsina vyrobnich podniki
se v poslednim roce potyka s nedostatkem pracovnich sil. Vzhledem k tomu, Ze spole¢nost
se pysSni ptiznakem kvalitni rucni prace, je jeSté o néco obtiznéjsi najit vhodného kandidata
na tuto praci. To je kompenzovano predev§im zaméstnavanim cizincii z tietich zemich, zde
je vSak nutno zminit vysokou ¢asovou narocnost od doby, kdy je konkrétni osobé pfislibe-
no zaméstnani a kdy je skute¢né uzavien pracovni pomér. Za posledni tfi roky ve spolec-

nosti prudce vzrostla fluktuace.

V posledni dobé prosla spolecnost fazi velké investice a ponékud rozsahlého rozsifovani
vyroby, coz znamenalo zavedeni vicesménného provozu a zvyseni poctu zaméstnancii. Ve

vyhledu jednoho roku je opét v planu dalsi nékolikamilionova investice a rozsifeni vyroby.

V roce 2017 doSlo k akvizici se spole¢nosti s ruCenim omezenym na principu matka - dce-
ra, analyzovana spole€nost je jejim jedinym spole¢nikem a vklad je 100% splacen. Dcefina
spole¢nost se zabyva vyrobou obuvi a jeji expanzi do evropskych zemich. Zamérem matef-
ské spolecnosti je pokracovat v obuvnické vyrob¢ a navazat na obuvnickou tradici ve Zlin-

ském regionu.
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Organizacni struktura se déli na useky a ty jeste¢ dale na jednotlivd oddéleni, organizacni

struktura ve zjednodusené podobé¢ viz. Obrazek 1 — Organizaéni struktura.

Oddéleni cen a

kalkulaci
Ekonomicky usek
Oddéleni financni

uctarny

Obchodni usek

Usek vyvoje

Personalné -
mzdovy Usek

Generalni reditel

Usek planovani a
controllingu

—| Oddéleni udrzby

Usek technické

kontroly || vyrobni odd&leni
1

Usek vyroby =

|_| vyrobni oddéleni
2

|_| vyrobni oddéleni
3

Obrazek 5 Organizacni struktura spolecnosti (Zdroj: interni dokumenty spole¢nosti)

Spolecnost je fazena do odvétvi textilniho praimyslu, konkrétné kod 13 dle klasifikace eko-
nomickych ¢innosti CZ-NACE. Odvétvi je specifické tim, Ze je rozloZzeno do vice techno-
logickych stupiill, a to Uprava a spfadani textilnich vldken a pfize, tkani, kone¢na uprava
textilii a konfek¢ni zpracovani textilu a vyroba ostatnich textilii. Zkoumana spolecnost se

zabyva tetim technologickym stupném — zpracovani a textilni uprava.

Velkym specifikem je v tomto odvétvi zavislost podnikil na kooperacich, tzn., vétsina pod-
nikli nezpracovava materidl od pfize az po konfekéni zpracovéni, ale zabyva se jednim

konkrétnim technologickym stupném.

Dle informaci Ministerstva primyslu a obchodu ma v textilnim priimyslu nejvétsi podil na
trzbach pravé vyroba ostatnich textilii. V ramci zpracovatelského primyslu se podil na
celkovych trzbach a pfidané hodnoté odvétvi neustdle snizuje. Je zde vysoka konkurence
predevsim asijskych dodavateld. Pokud se k ni pticte narocna rucni prace, ktera jesté navic

zveda cenu, ma odvétvi textilniho primyslu velmi obtiZznou pozici na svétovych trzich.
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Podil podnikt, které se zabyvaji pravé timto zpracovanim, také vyrazné klesa, k tomu pfi-
sp¢la navic i ekonomicka krize, kdy dochézelo ke sluc¢ovani podnikl a ruseni neefektivnich
vyrobnich zavodil. Dle informaci MPO jsou vSak pouhé 4 % podnikll v textilnim odvétvi
pod zahrani¢ni spravou. Zbytek jsou podniky s ¢eskymi vlastniky. Nutno ale uvést, ze vyse

zminované 4 % podnikd, tvoii témét 50 % podil na celkovych trzbach daného odvétvi.

Odvétvi uz od roku 2009 zaziva vysoky trend ubytku zaméstnanct a to predevsim z divo-
du hospodarské krize, kdy velké mnozstvi podnikt bylo ruseno, ale také z divodu vysoké
konkurence a snahy co nejvice minimalizovat ndklady — pfesouvani vyrobnich zavodii na

vychod, kde je levnéjsi pracovni sila, ndhrada lidské prace novymi technologiemi.
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6 STRATEGICKA ANALYZA

Strategickd analyza je dilezitou soucasti analyzy kazdého podniku. Strategickd analyza
monitoruje soucasny stav makroekonomické situace statu, situaci a podminky v odvétvi a
na zéklad¢ toho poméha vlastniklim a manazerim predikovat mozné uspéchy a netispéchy,
na co by se mélo vedeni kazdého takového podniku zaméfit a kam by mélo tohle snazeni

byt smérovano. (strateg.cz)

6.1 Analyza makroekonomického prostredi

PEST analyza je jednim z néstroji analyzy makroekonomického prostiedi. SlouZzi k po-
chopeni pasobeni vnéjSich makroekonomickych vlivii na hospodateni a celkovy vyvoj spo-
lecnosti. Analyza fesi Ctyfi makroekonomické oblasti, a to politicko-legislativni, ekono-

mické a socialni faktory a faktory technologické.
Politicko-legislativni faktory

Vlada — je v soucasné dobé ponckud nestabilni a to vlivem kauz v ptipadé predsedy vlady
a také predstavou premiéra o sestaveni vlady mensinové. Cas ukaze, zda bylo dobrou vol-
bou jmenovat pfedsedou vlady Cloveéka, proti kterému je vzneseno mimo jiné nékolik ob-
vinéni, ktera vysetiuje Police CR. Podobnym milnikem je také staronové zvoleny prezi-

dent, jehoZ zvoleni rozd&luje narod a vyvolava nejen v Ceské republice rozpaky.

Zakony — od kvétna tohoto roku ¢eka na vétSinu podnikatelskych i jinych vetejnych sub-
jektl nepiijemnost v podobé natizeni EU o ochrané osobnich udaji 2016/679, ve zkratce
GDPR. Vzhledem k tomu, Ze uprava naseho zdkona o ochran¢ osobnich udajl, ktery
upfesiiuje samotné natizeni GDPR, je teprve v pfipominkovém fizeni a s nejvétsi pravdé-
podobnosti nebude novela zakona vc¢as pfijata, mize to zplsobit velké nepiijemnosti na-
ptic celou spolecnosti. Déle se o¢ekdva uz dlouho avizovana novela zakoniku préce, ktery

dosud neprosel ptipominkovym fizeni a jeho vydani se stale odklada.

Daiova politika - vyznamnou legislativni zménou bylo zavedeni mési¢niho kontrolniho
hlaSeni DPH v roce 2016 a nasledné evidence trzeb, kterd se zaala po etapach zavadét

v roce 2017 a jeji implementace dosud nebyla dokoncena.

EU - v soucasné chvili Evropskou unii otfasé jednak jiz zminované nafizeni GDPR, ale
také soucasna uprchlicka krize a jeji feSeni. Podle EU by mélo dojit k rozdélovani uprchli-

kit dle kvot, CR viak nechce pfijimat zadné bézence a hrozi ji za to vysoky postih. Situace
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ohledné pfijeti mény eura zlstava zatim stdle neménna a v soucasné chvili nehrozi, ze by

se Ceska republika musela vzdat své ménové politiky.

Zivotni prostiredi — normy v otazce zivotniho prostiedi se neustale zptisiuji, ¢imz dochazi

k vy$$im investicim na ochranu zivotniho prostredi.

Ekonomické faktory

Tabulka 1 Makroekonomické ukazatele (Zdroj: cszo.cz, vlastni zpracovani)

2013 2014 2015 2016 2017YTD

Mira ristu HDP v % -0,5 2,7 5,3 2.6 43
HDP v mil. K¢ 4098128 | 4313789 | 4595783 | 4773 240 -
Mira inflace v % 1,4 0,4 0,3 0,7 2,5
Nezaméstnanost v % 7,68 7,70 6,57 5,55 2,90
Beézny Ucet platebni bilance 217844 | 78826 | 112831 | 526419 ;

v mil. K¢

CZK/EUR 25,974 27,533 27,283 27,030 -

V tabulce viz. vySe je prehled nejCastéjSich makroekonomickych ukazatelli mapujicich
ekonomickou situaci v Ceské republice v letech 2013-2017YTD. V roce 2017 jsou brany
pouze predbézné hodnoty sledovanych ukazateli vzhledem k tomu, Ze vysledky za rok
2017 jesté nejsou znamy. Kromé roku 2013 je mira ristu HDP pozitivni. V roce 2015 do-
konce HDP dosahlo vysoké hodnoty 5,3 %. Pribéhem let je HDP rostouci, coZ je pro Ces-
kou republiku pozitivnim ukazatelem. Zakladnou pro pozitivni rist HDP tvoti dle Karoliny
Sukupové (Mésicnik ceského statistického utadu, 2018) hlavné vydaje na konecnou spo-
ttebu a zvySeni investi¢ni aktivity. Znateln¢ se zvySuje spotfeba domdcnosti a také vydaje
vladnich instituci. Rok 2016 byl jiz sedmym rokem v potadi, kdy rostla hodnota vyvozu.
Export pfedev§im v automobilovém pramyslu pomohl k ristu bilance zahrani¢niho obcho-

du. Zahrani¢ni obchod se v roce 2017 mirné snizil.

V celé eurozoné je ofekavana mirné zpomaleni riistu, proto je pro rok 2018 odhadovana

vyse hrubého domdaciho produktu 3,4 %. (Makroekonomicka predikce, 2018)
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Dobrou ekonomickou situaci signalizuje i nizka mira inflace, ta se v roce 2017 opét zacala
vyraznéji zvySovat, coz bude mit za nasledek zvySovani cen. Pro rok 2018 je predikovana

mira inflace 2,6 %. (Makroekonomické predikce, 2018)

S ristem HDP se postupné snizuje i nezaméstnanost. Ta dosahuje rekordné nizké arovné
uz v roce 2016 a i v roce 2017 se nezaméstnanost stale snizovala. V soucasné dobé se Ces-
ka republika napfi¢ celou Evropskou unii umistuje rekordné¢ nizkou nezaméstnanosti na
prednich ptickéach. A i pro rok je odhadovan dalsi pokles miry nezaméstnanosti az na hod-

noty 2,4 %. (Makroekonomicka predikce, 2018)
Socialni faktory

Zivotni diroven obyvatelstva — Zivotni Grovei obyvatelstva se zvy$uje. Ceska republika je
povazovana za vyspélou a rozvinutou zemi. S rostouci ekonomickou se zvySuje 1 Zivotni
uroveinl obyvatelstva. Medidn mezd roku 2016 €inil 25 081 K¢, primérnd mzda byla 27 589
K¢&. Vroce 2017 ¢inil median mezd 27 320 K¢ a vySe prumérné mzdy byla 29 504 K¢.
V roce 2018 vySe prumérné mzdy uz nyni piesahla 30 000 K¢. (czso.cz, 2018)

Vzdélani — stejné jako se zvySuje Zivotni Uroven, roste 1 roven vzdélani. ZvySuje se pocet
obyvatel, ktefi maji vyssi vzdélani, zna¢né zastoupeni ma vzdélani ekonomického sméru.
Zvysujici se uroven vzdélani pozitivné plisobni na vyvoj novych technologii. ZvySuje se
také uroven znalosti cizich jazyki, ktera je potiebnd po rozvoj zemé&. Velky pokles je nao-

pak zaznamenan u femeslnych obord.

Demograficky vyvoj — obyvatelstvo nejen v CR postupné starne. Zvysuje se podil osob
v postproduktivnim véku, na to je tfeba reagovat a restrukturalizovat socidlnim systém
statu, nez dojde ke znaénym problémum. Je ziejmé, ze socidlni systém bude natolik vyti-
zeny, ze uz nebude schopen poskytovat socialni podporu.

Dle populaéni prognézy vydané Ceskym statistickym tfadem, se oekava neustale zvysu-
jici se vk doziti a tedy zvySujici se pocet obyvatel, ktefi budou mit narok na starobni di-
chod. Zaroven je ale o¢ekavan 1 postupny ubytek obyvatel a to pfedevsim obyvatel v pro-
duktivnim véku. (cszo.cz, 2003)

Technologické faktory

Nové technologie — se zvySujici se urovni vzdélani roste 1 vyuzivani novych technologii a

vyrobnich postupti, které zajist'uji efektivnéjsi hospodateni vyrobnich podnikii.
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6.2 Porteruv model péti konkurencnich sil

Cilem Porterova modelu je odhalit pisobeni jednotlivych sil v ramci celého odvétvi a
z toho nadefinovat pravdépodobny vyvoj podniku. Porteriv model definuje pét néasleduji-

cich sil:
Soucasna konkurence

V odvétvi se pohybuje cca 2200 vyrobnich podniki, z toho nejvice podniki je zastoupeno
v oblasti vyroby ostatnich textilii, kde je cca 2000 podnikd. Konkurence je v odvétvi po-
meérné vysokad a to i z toho diivodu, Ze ve svéte celkové klesa pocet odévnich vyrobceti a tim
klesa i pocet odbératelti. Dalsim problémem je vstup asijskych vyrobcil na trh, ktefi nabi-
zeji daleko niz$i ceny, nez tuzemsti dodavatelé. Proto se hodné podnikli pfesunulo do od-
vétvi vyroby ostatnich textilii, kde se jednd pfedev§im o vyrobu chemickych textilii ¢i jiné
zpracovani textilii pro automobilovy primysl. I zde panuje ponékud vysoka rivalita, kterou
jesté vyrazné zhorSuje tlak odbératelti na kone¢nou cenu — uspéje ten podnik, ktery vyrobi
ky snaZzi investovat do novych technologickych postuptli a sniZovat nédklady nahrazovanim

lidské prace.

Analyzovana spole¢nost je soucasnou konkurenci ovlivnéna zna¢né, snazi se konkurovat
vysi prodejnich cen a zndmkou kvalitni ru¢ni prace. Tyto dvé konkuren¢ni metody se vSak

vylucuji, nelze konkurovat ru¢ni praci za nizkou cenu.
Potencialni konkurence

Vstup nového konkurenta do odvétvi neni nijak omezen zdkony ani pravnimi normami.
Neni zapotiebi spliiovat zadné specifické pozadavky, ktery by vstup na trh omezovaly a
korigovaly. Klicovym faktorem potencialni konkurence je vSak sou€asny akutni nedostatek
pracovnich sil. Pro vyrobni podniky se v souc¢asné dob¢ stava potencidlnim konkurentem
kazdy dalsi vyrobni zadvod 1 mimo odvétvi textilniho pramyslu, ktery nabira nové zamést-
nance, zavadi nové benefity a piispévky. V soucasné dobé plati pravidlo, kdo da vice. A
pokud podnik nemd dostatek pracovnich sil, nebude stihat plnit zakazky a je

z konkuren¢niho prostiedi vytlacen.

Dalsi moznou hrozbou je nedostatek dostatecné kvalifikovanych pracovnikli v tomto obo-
ru. Textilni zpracovatelsky primysl neni v soucasné dob¢ piili$ oblibeny a tudiz i kvalifi-

kovanych lidi zamétenych na tento obor je akutni nedostatek.
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Analyzovany podnik se nyni opravdu ocitd na hranici svych kapacitnich moznosti v otdzce
mnozstvi pracovnikil. Spolecnost nedokéze konkurovat ostatnim daleko vétSim podnikim

v regionu, které doslova zah4jily boj o kazdou dalsi pracovni silu.
Substituty

Hrozba substituti v odvétvi existuje a to v podob¢ ndhrad kvalitnich kozenych textilnich
materiali kozenkou a plasty. Zde je analyzovana spole¢nost ve vyhod¢€, protoze vyrobou
dokaze reagovat na pozadavky zékaznika. Podnik je schopen vyrobit kvalitni produkt z
ktze za vyS$i cenu, ale stejné tak se zabyva vyrobou s pouzitim levnéjSich materidld, jako

jsou ume¢lé ktize atd.
Vyjednavaci sila zakaznika

Vzhledem k vysoké konkurenci maji zdkaznici vysoky vliv na konec¢nou silu. Spole¢nosti
vyrabi podobné vyrobky, proto zakaznici maji moZznost srovnani a na cenu tlagi. Casto
maji zakaznici 1 konkrétni technologické pozadavky byt s akceptaci vyssi ceny. Zde je
prostor pro analyzovany podnik, ktery se dokaze ptizpiisobit technologickym pozadavkiim

zakaznika a je to jeho pfednost, kterou v odvétvi mize siln¢ konkurovat.
Vyjednavaci sila dodavateli

Dodavatelé maji v odvétvi hodné vysoky vliv, kdy ur€uji cenu a tim 1 vyrazné ovliviuji
naslednou konkurenceschopnost podnikii zpracovavajicich textilni priamysl. Zalezi zde,
v jakém stupni odvétvi se podnik nachazi. Analyzovany podnik mé sviij rozmér do vice
stupniil zpracovani. Pfesto ve stupni zpracovani ostatnich textilii, ktery ma nejvice zastou-

pen, ma moznost dodavatele srovnéavat a vybirat.
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6.3 SWOT analyza

Cilem strategické SWOT analyzy je nadefinovat dalsi mozny vyvoj podniku. Na obrazku
nize jsou zobrazeny jednotlivé trzni faktory, které mapuji GspéSnost a nové potencialni

pfilezitosti spolecnosti.

Silné stranky Slabé stranky
pfizpisobeni se

technol.poZ.zakaznika nakladnost ruéni prace
rucni prace niz&i abjem vyroby
ziskavani nowych projektd okraj na trhu dodavateld

odbératelské audity
nedostatek zaméstnanct

pokles ziskovosti

Hrozby PrileZitosti

vstup nového podniku na trh technol.vyvoj
spoluprace s vé&t&im vyrobnim
Zivelna pohroma podnikem

wyrazné vykyvy kurzu vstup na novy trh

Obrazek 6 SWOT analyza (vlastni zpracovani)
Silné stranky
Mezi silné stranky spolecnosti patii schopnost ptizptsobit vyrobu dle technologickych
pozadavkl zdkaznika.

Za druhou silnou stranku je povaZovana kvalitni ruéni prace, kterou ¢asto odbératelé hleda-

ji pro vyrobu nadstandardnich vyrobkd.

I schopnost ziskavani novych projektii a zakdzek a s tim souvisejici rust trzeb je povazovan

za silnou stranku spolecnosti.
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Slabé stranky

Rucni prace je vsak i slabou strankou podniku. Ruéni prace je finan¢né velmi nakladna,
spolecnost tedy neni schopna pfili§ konkurovat cenou. Stejné tak s rucni praci souvisi 1

vysoky nedostatek zaméstnancu.

A dale pfi rucni praci neni plnéna vyroba v takovych objemech, jak zdkaznik pozaduje.

Z tohoto diivodu podnik také o spoustu zakazek piijde.

Podnik neni natolik velky, aby mohl pti vyrobé pro automobilovy primysl s témito spolec-
nostmi obchodovat na pfimo. Pfi vyrobé pro automobilovy primysl se pohybuje spiSe
v okraji. Obvykle je obchodovano ptes zprostfedkovatele, tzn. analyzovany podnik je pro

zprostiedkovatele kooperantem, ktery pomaha zprostiedkovateli naplnit objem zakazek.

Dalsi slabou strankou je cast4 kontrola ze strany spolecnosti zadavajicich projekt ve formée

odbératelskych audith.
Pokles ziskovosti pii vysokém rustu trzeb je také jednou ze slabych stranek.
Hrozby

Hrozbou je pro spolecnost urcité kazdy dalsi vstup nového vyrobniho podniku do odvétvi.
Vzhledem k umisténi vyrobni haly v zéplavovém Uzemi, je velkou hrozbou i Zivelna po-

hroma v podob¢ povodné ¢i zaplavy.

Spolecnost obchoduje se zahrani¢nimi dodavateli 1 odbé&rateli, kurzové pohyby proto mu-

Zou vyrazné€ ovlivnit ekonomiku spolecnosti.
PrilezZitosti
Technologicky vyvoj a tprava technologickych postuptl, stejn€ jako rychla schopnost rea-

govat na technologické pozadavky zakaznika jsou pro spolecnost ptilezitosti, jak predstih-

nout ostatni konkurenty.

V soucasné dob¢, kdy se dle informaci vedeni spole¢nosti rysuje moznost spoluprace
s mnohem vétSim vyrobnikem podnikem v tomto oboru, miiZze spolecnost byt daleko kon-

kurenceschopnéjsi a ziskavat cenové vyhodnéjsi zakazky.

Jako prilezitost je vnimana i akvizice se spolecnosti zabyvajici se vyrobou obuvi, kde je

moznost vstupu na novy trh.
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7 FINANCNI ANALYZA

Ucelem finanéni analyzy je zajiiténi komplexniho zhodnoceni finanéni situace podniku.
Jejim cilem je zjisténi, zda je podnik dostatecné ziskovy, ma optimalni kapitalovou struktu-

ru, efektivné vyuziva aktiva ¢i zda je schopen ustat svym zavazktim.

Finan¢ni analyza je dulezitou soucasti finan¢niho fizeni, kterd podava zpétny obraz o fi-
nan¢nim hospodateni podniku. Vstupni data pro finan¢ni analyzu jsou piedevsim ucetni
vykazy, rozvaha, vykaz zisku a ztrat, vykaz cash-flow, ptehled o zménach vlastniho kapita-

lu.

Finané¢ni analyza vSak neslouzi pouze jako vystup pro zhodnoceni finanéni situace podniku
pro interni potfeby, ale mize také slouzit jako vstupni ¢i rozhodovaci informace pfi plano-

vani investic, financovani dlouhodobého majetku, sestavovani finan¢niho planu atd.

Pro srovnani jsou ve finan¢ni analyza pouzita i data za odvétvi vychdzejici z finanéni ana-
lyzy podnikové sféry let 2013-2016 MPO, CZ-NACE B 13 — textilni vyroba, vzhledem
k tomu, Ze hlavni podnikatelskou ¢innosti spolecnosti jsou textilni Gpravy a vyroba textil-

nich a kozedélnych dopliki automotive.

7.1 Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatele jsou polozky uvadeéné v tcetnich vykazech, pomoci kterych je nasled-

né provadéna horizontalni a vertikalni analyza.

7.1.1 Horizontalni a vertikalni analyza majetkové struktury

V obdobi 2013 — 2015 je u spolecnosti mozné sledovat rostouci tendenci aktiv, v roce 2016
doslo v oblasti aktiv k mirnému poklesu a to pfedevsim sniZzenim pohledavek z obchodnich
vztahll a odprodejem strojnich zafizeni. Jedinou rostouci polozkou ve sledovaném roce
byla hodnota kratkodobého finanéniho majetku, kterd se oproti roku 2015 zvysila o 48 %,
to je zplisobeno predevsim rastem trzeb. V roce 2016 se hodnota dlouhodobého nehmotné-
ho majetku oproti pfedchozim letim vyrazné zvysila. V tomto sledovaném roce vzrostla

hodnota softwaru zplisobend implementaci upgradovaného informaéniho systému.

Z tabulky vertikalni struktura spolecnosti je ze zastoupeni jednotlivych ucetnich polozek
ziejmé, ze se jednd o vyrobni spole¢nost. Dlouhodoby majetek tvoii tietinu aktiv, zbytek
jsou obézna aktiva, nejvyssi podil na obéznych aktivech maji pohledavky, ty tvofi

55 % - 60 % struktury obéznych aktiv. Zatimco u odvétvi, tvoti dlouhodoby majetek vétsi
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polovinu aktiv, obézny majetek je z vice jak 50 % tvofen pohledavkami, kratkodoby fi-

nancni majetek je zastoupen minimalné.

Tabulka 2 Majetkova struktura spolecnosti v obdobi 2013-2016 v tis. K¢ (Zdroj: UZ
2013-2016)

Aktiva 2013 2014 2015 2016

Aktiva celkem 268 169 | 286 592 | 373 331 | 358 462
A Pohledavky za upsany zakl. kapital 0 0 0 0
B. DM 81391 | 93985 (113 073|109 528
B.I. DNM 169 141 58 639
B.II. DHM 81222 | 93844 {113 015|108 889
C. Obézna aktiva 185 442|191 045 | 258 549 | 247 825
C.l. Zasoby 52456 | 63771 | 73607 | 78 641
C.I. Pohledavky 128 647|111 795|169 836 | 146 803
C.Iv. KFM 31896 | 15479 | 15106 | 22381
D. Casové rozligeni 1336 | 1562 | 1709 | 1109

Tabulka 3 Horizontalni struktura aktiv spole¢nosti v tis. K¢ (Zdroj: UZ 2013-2016)

Aktiva 2014/2015 2015/2016

Aktiva celkem 86 739 30,27% -14 869 -3,98%
A Pohledavky za upsany zakl. kapital - - - -
B. DM 19 088 20,31% -3 545 -3,14%
B.l. |DNM -83 -58,87% 5 8,62%
B.ll. | DHM 19171 20,43% -4 126 -3,65%
B.lll. | DFM 0 0 0 0
C. Obézna aktiva 67 504 35,33% -10724 -4,15%
C.l. |Zasoby 9 836 15,42% 5034 6,84%
C.ll. | Pohledavky 58 041 51,92% -23033 | -13,56%
C.IV. | KFM -373 -2,41% 7 275 48,16%
D.l. |casové rozliseni 147 9,41% -600 -35,11%

Tabulka 4 Vertikalni struktura aktiv spolecnosti (Zdroj: UZ 2013-2016)

Aktiva 2013 2014 2015 2016
Aktiva celkem 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 %

A Pohledavky za upsany zakl. kapital 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
B. DM 30,35% | 32,79 % | 30,29 % | 30,55 %
B.I. DNM 0,21 % 0,15% 0,05 % 0,06 %
B.II. DHM 99,79% | 99,85% | 99,95 % | 99,42 %
B.1II. DFM 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
C. Obézna aktiva 69,15% | 66,66 % | 69,25 % | 69,14 %
C.l. Zasoby 28,29% | 33,38% | 28,47 % | 31,73 %
C.IL. Pohledavky 54,51% | 58,52% | 65,69 % | 59,24 %
C.IV. KFM 17,20% | 8,10% 5,84 % 9,03 %
D.l. casové rozliseni 0,50 % 0,55 % 0,46 % 0,31%
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Tabulka 5 Horizontalni struktura aktiv odvétvi (Zdroj: MPO 2013-2016, vlastni

zpracovani)
Aktiva 2013/2014 | 2014/2015 | 2015/2016
Aktiva celkem 0,55% 12,45% 4,47%
A Pohledavky za upsany zakl. kapital - - -
B. DM -1,23% 11,08% 1,84%
B.I. DNM + DHM 1,45% 9,03% 1,59%
B.III DFM -18,58% 30,30% 2,86%
C. Obézna aktiva 4,81% 12,58% 7,78%
C.l. Zasoby 12,42% 4,29% 3,62%
C.I. Pohledavky 2,33% 12,01% 5,24%
C.Iv. KFM -18,10% -12,64% 45,29%
D.l. casové rozliSeni -25,46% -20,78% -17,71%

Tabulka 6 Vertikalni struktura aktiv odvétvi (Zdroj: MPO 2013-2016, vlastni

zpracovani)
Aktiva 2013 2014 2015 2016
Aktiva celkem 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 %
A Pohleddvky za upsany zakl. kapi- 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
B. DM 56,40 % 55,41 % 54,73 % | 53,35 %
B.I. |DNM + DHM 80,22 % 82,39 % 80,87 % | 80,68 %
B.lll. | DFM 19,78 % 16,31 % 19,13% | 19,32 %
C. Obézna aktiva 43,15 % 44,98 % 45,03 % | 46,46 %
C.l. | Zasoby 37,89 % 40,64 % 37,65% | 36,20 %
C.ll. | Pohleddavky 55,57 % 54,25 % 53,97 % | 52,70 %
C.IV. | KFM 6,54 % 5,11 % 3,97 % 5,35%
D.l. |casové rozliseni 0,45 % 0,33 % 0,23 % 0,18 %

7.1.2 Horizontalni a vertikalni analyza finan¢ni struktury spolecnosti

Hodnota pasiv ve spolecnosti v prvnich tfech letech sledovaného obdobi rostla, v roce

wrwe

a sniZzenim hodnoty kratkodobych zavazki.

Jak je ztejmé z horizontalni analyzy spolecnosti, dochazi ve sledovaném obdobi ke znac-
nému poklesu vysledku hospodateni, v roce 2014 je pokles o 20 %, v letech 2015 a 2016 je

zaznamenan pokles az o0 40 %.

V roce 2015 se znacné zvysily dlouhodobé zavazky vici uvérovym institucim. Spolecnost

v tomto roce Cerpala Gvér na investi¢ni akci v podobé vystavby nové vyrobni haly.
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Finan¢ni struktura spolecnosti mezi vlastnim kapitalem a cizimi zdroji byla v letech 2013 a
2014 téméf vyrovnand, v roce 2015 a 2016 se v pasivech zna¢né zvysilo financovani z ci-

zich zdroju.

V odvétvi je naopak zaznamenan trend financovani z vlastniho kapitalu, ktery je dle verti-

kalni analyzy odvétvi tvoien cca 60 % celkovych pasiv spoleénosti.
yzy ych p Y

Tabulka 7 Finan¢ni struktura spolecnosti v obdobi 2013-2016 vtis. K¢ (Zdroj:
UZ 2013-2016, vlastni zpracovani)

2013 2014 2015 2016

Pasiva celkem 268 169 | 286592 |373331 | 358462
A. Vlastni kapital 123204 | 137450 | 128 647 | 134 498
Al Zakladni kapital 50 000 50000 | 50000 | 50000
ALl Azio a kapitalové fondy -2036 -156 0 0
ALlll ALlll 10000 10000 | 10000 | 10000
A.IV. VH min.let 32248 51240 | 59807 | 59898
AV.1. |VH béZného ucetniho obdobi 32992 26 366 14691 | 8749
B. Cizi zdroje 144 630 | 149060 | 237 643 | 229 450
B.l. Rezervy 0 0 71 0
C. Zavazky 144630 | 149060 | 237572 | 229450
C.l Dlouhodobé zavazky 36 652 36 098 82262 | 86834
C.l.2 Zavazky k uvérovym institucim 8275 1737 31187 | 26732
C.l3 Zavazky - ovladand nebo ovladajici 0 0 39492 | 50400
C.1.8 OdloZeny danovy zavazek 2519 2810 2975 3124
C.1.9 Zavazky ostatni 25 858 31551 8 608 6578
C.Il. Kratkodobé zdvazky 107978 | 112962 | 155310 | 142616
D. Casové rozliseni 335 82 1190 365

Tabulka 8 Horizontdlni analyza pasiv spolecnosti v tis. K¢ (Zdroj: UZ 2013-2016, vlastni

zpracovani)
2013/2014 2014/2015 2015/2016

Pasiva celkem 18423 | 6,87% | 86739 | 30,27% -14 -3,98%
A. Vlastni kapital 14246 | 11,56% | -8803 | -6,40% | 5851 | 4,55%
Al Zakladni kapital 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
A.ll. | AZio a kapitalové fondy 1880 |-92,34% | 156 |-100,00% 0 0,00%
Alll. | Nerozdéleny zisk 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
A.IlV. | VH min.let 18992 | 58,89% | 8567 | 16,72% 91 0,15%
A.V.1.| VH béZzného ucetniho obdobi | -6 626 |-20,08% |-11675| -44,28% | -5942 | -40,45%
B. Cizi zdroje 4430 | 3,06% | 88583 | 59,43% |-8193| -3,45%
B.I. Rezervy 0 0,00% 71 0,00% -71 -
C. Zavazky 4430 | 3,06% | 88512 | 59,38% |-8122| -3,42%
C.L Dlouhodobé zavazky -554 -1,51% | 46164 | 127,89% | 4572 | 5,56%
C.I.2 | Zavazky k uvérovym institu- -6 538 |-79,01% | 29 450 | 1695,45% | -4 455 | -14,28%
C.1.3 | Zavazky - ovladana nebo 0 0,00% | 39492 | 0,00% 10 27,62%
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2013/2014 2014/2015 2015/2016
C.I.8 | Odlozeny dafiovy zavazek 201 11,55% 165 5,87% 149 5,01%
C.I.9 | Zavazky ostatni 5693 | 22,02% |-22943 | -72,72% | -2 030 | -23,58%
C.Il. | Kratkodobé zavazky 4984 | 4,62% | 42348 | 37,49% -12 -8,17%
D. Casové rozligeni -253 | -75,52% | 1108 |1351,22% | -825 |-69,33%

Tabulka 9 Vertikdlni analyza

pasiv spole¢nosti (Zdroj: UZ 2013-2016, vlastni

zpracovani)
2013 2014 2015 2016
Pasiva celkem 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
A. Vlasni kapital 45,94% | 47,96% | 34,46% | 37,52%
Al Zakladni kapital 40,58% | 36,38% | 38,87% | 37,18%
A.ll. Azio a kapitalové fondy -1,65% -0,11% 0,00% 0,00%
ALlll ALlll 8,12% 7,28% 7,77% 7,44%
AV, VH min.let 26,17% | 37,28% | 46,49% | 44,53%
AV.1. VH bézného ucetniho obdobi 26,78% 19,18% 11,42% 6,50%
B. Cizi zdroje 53,93% | 52,01% | 63,65% | 64,01%
B.I. Rezervy 0,00% 0,00% 0,03% 0,00%
C. Zavazky 100,00% | 100,00% | 99,97% | 100,00%
C.l. Dlouhodobé zavazky 25,34% 24,22% 34,63% | 37,84%
C.Il. Kratkodobé zdvazky 74,66% | 75,78% 65,35% | 62,16%
D.I. Casové rozligeni 0,27% 0,06% 0,93% 0,27%

Tabulka 10 Horizontalni struktura pasiv odvétvi (Zdroj: MPO 2013-2016, vlastni

zpracovani)
Pasiva 2013/2014 | 2014/2015 | 2015/2016

Pasiva celkem 0,55% 12,45% 4,47%
A. Vlastni kapital 4,72% 9,16% 1,46%
A.l. | Zakladni kapital -4,49% -2,25% 0,00%
A.ll. | Aio a kapitalové fondy 6,75% 29,18% 2,96%
ALl | AL 33,81% -31,52% -2,93%
B. Cizi zdroje -4,48% 17,66% 8,96%
B.I. |Rezervy -7,96% -20,21% -16,59%
C. Zavazky -4,44% 18,06% 9,14%
C.l. | Dlouhodobé zavazky 24.11% 152,38% -1,44%
C.1.2 | Zavazky k avérovym institucim -15,49% -36,76% 34,43%
C.ll. | Kratkodobé zavazky -4,93% 39,34% 15,93%
D.l. | Casové rozlieni -60,25% 8,67% -8,91%
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Tabulka 11 Vertikalni struktura pasiv odvétvi (Zdroj: MPO 2013-2016, vlastni zpra-

covani)
2013 2014 2015 2016
Pasiva celkem 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
A. Vlastni kapital 58,68% 61,11% 59,33% 57,62%
Al Zakladni kapital 42,44% 38,70% 34,66% 34,16%
ALl Azio a kapitalové fondy 47,44% 48,36% 57,23% 58,08%
ALl Nerozdéleny zisk 10,12% 12,93% 8,11% 7,76%
B. Cizi zdroje 40,66% 38,63% 40,42% 42,16%
B.I. Rezervy 1,08% 1,04% 0,70% 0,54%
C. Zavazky 98,92% 98,96% 99,30% 99,46%
C.l. Dlouhodobé zavazky 14,07% 18,27% 39,06% 35,28%
C.l.2 Zavazky k Uvérovym institucim 241,86% | 164,69% | 41,27% 56,28%
C.Il. Kratkodobé zavazky 51,90% 51,63% 60,94% 64,72%
D.l. Casové rozliseni 0,66% 0,26% 0,25% 0,22%

7.1.3 Analyza nakladia

Struktura naklada spolecnosti opet vypovida o vyrobni povaze spolecnosti. Nejvice jsou
zastoupeny naklady vykonové spotieby a naklady osobni, obé skupiny nakladt v posled-
nich dvou letech sledovaného obdobi rostly, a to z divodu vyznamného rozsifeni vyroby a

ristu poctu zaméstnanct, s tim souvisi zna¢ny rast celkovych naklada.

V roce 2015, kdy spole€nost zacala Cerpat a zaroven 1 splacet dlouhodoby vér, se vyrazné
zvySily trokové néklady a to o téméf 280 %. V roce 2016 uz neni tak vysoky skok u na-

kladovych urokd zaznamenan.

Tabulka 12 Struktura nakladi spolecnosti v tis. K¢ (Zdroj: UZ 2013-2016, vlastni

zpracovani)
Naklady 2013 2014 2015 2016

A Vykonova spotieba 300999 | 399186 | 532181 | 620693
B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 5340 6110 4 669 -16 553
C. Aktivace (-) 225 -191 -279 -418
D. Osobni naklady 80217 | 80856 | 115034 | 134041
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 5952 6670 7 505 7 964
F. Ostatni provozni naklady 17 880 0 4120 6 506
G. Naklady vynaloZené na prodané podily 0 0 0 0
H. Naklady souvisejici s ostatnim DFM 0 0 0 0
l. Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 0 0 0 0
J. Nakladové uroky a podob.ndklady 2331 0 1579 2 004
K. Ostatni finan¢ni naklady 5173 3984 15139 15313
L. Dan z pfijmu 7 466 5904 2997 1697

Celkové néaklady 426 301 | 495849 | 682945 | 771 247
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Tabulka 13 Horizontdlni analyza nékladii spolecnosti v tis. K¢ (Zdroj: UZ 2013-2016,

vlastni zpracovani)

Naklady 2013/2014 2014/2015 2015/2016

A. | vykonova spotieba 98 187 | 32,62% 132 33,32% | 88512 | 16,63%
B. | Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 770 14,42% | -1441 | -23,58% | -21 222 |-454,53%
C. | Aktivace (-) -416 |-184,89% | -88 46,07% -139 49,82%
D. | Osobni naklady 639 0,80% |34178 | 42,27% 19 007 16,52%
E. | Upravy hodnot v provozni oblasti 718 12,06% 835 12,52% 459 6,12%
F. | Ostatni provozni naklady -17 |-100,00% | 4 120 - 2386 57,91%
G. | Naklady vynaloZzené na prodané 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
H. | Naklady souvisejici s ostatnim DFM 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
l. Upravy hodnot a rezervy ve finané- 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
J. | Nakladové troky a podob.ndklady | -2 331 - 1579 - 425 26,92%
K. | Ostatni finanéni naklady -1189 | -22,98% | 11155 | 279,99% 174 1,15%
L. | Dan z pFijma -1562 | -20,92% | -2907 | -49,24% | -1300 | -43,38%
Celkové naklady 69548 | 16,31% 187 37,73% | 88302 12,93%

Tabulka 14 Vertikdlni analyza naklada spolecnosti (Zdroj: UZ 2013-2016, vlastni

zpracovani)

Naklady 2013 2014 2015 2016
A Vykonova spotieba 70,61% | 80,51% |77,92% | 80,48 %
B. Zména stavu zasob vlastni ¢innosti 1,25% 1,23% | 0,68 % -2,15
C. Aktivace (-) 0,05% | -0,04% |-0,04% | -0,05%
D. Osobni naklady 18,82% | 16,31% |16,84 % | 17,38%
E. Upravy hodnot v provozni oblasti 1,40 % 133% | 1,10% | 1,03%
F. Ostatni provozni naklady 4,19 % 0,00% | 0,60% | 0,84 %
G. Naklady vynaloZené na prodané podily (%) | 0,00 % 0,00% | 0,00% | 0,00 %
H. Naklady souvisejici s ostatnim DFM 0,00 % 0,00% | 0,00% | 0,00 %
I Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti | 0,00 % 0,00% | 0,00% | 0,00 %
J. Nakladové uroky a podob.néaklady 0,55 % 0,00% | 0,23% | 0,26%
K. Ostatni finan¢ni naklady 1,21 % 0,80% | 2,22% | 1,99%
L. Dan z pFijm 1,75 % 1,19% | 0,44% | 0,22%
Celkové naklady 100,00 | 100,00 % | 100,00 | 100,00 %

7.1.4 Analyza vynosi

Celkové vynosy zaznamenaly ve sledovaném obdobi rast, nejvétsi skok byl v roce 2015 a
to 0 30 %. PrestoZe rostly 1 trzby za prodej vyrobkil a sluzeb, nejvétsi podil na riistu vyno-
st maji trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu.

Nejvetsi zastoupeni vynosti maji opét trzby za prodej vyrobki a sluzeb, coz znovu deklaru-

je tvrzeni, ze se jedna o vyrobni spole¢nost.
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Tabulka 15 Analyza vynost spolenosti v tis. K& (Zdroj: UZ 2013-2016, vlastni

zpracovani)

2013 2014 2015 2016
l. Trzby za prodej vyr. a sluzeb 412 923 516 646 | 668 291 | 744703
Il. Trzby za prodej zbozi 4644 15075 14378 | 15240
lll. | Ostatni provozni vynosy 15 865 1014 3155 4346
1.1 | Trzby z prodaného dlouhodobé majetku 1183 190 1586 3197
IIl.2 | Trzby z prodaného materialu 14 136 592 0 525
IIl.3 |Jiné provozni vynosy 546 232 1569 624
IV. | Vynosyz DFM 0 0 0 0
VI. | Vynosové uroky a podobné vynosy 131 33 0 0
V.1l | Ostatni financni vynosy 14 173 2 663 11811 | 15706
Celkové vynosy 463 601 536445 | 700 790 | 784 341

Tabulka 16 Horizontalni struktura vynost spole¢nosti v tis. K& (Zdroj: UZ 2013-2016,

vlastni zpracovani)

2013/2014 2014/2015 2015/2016
. |Triby za prodej vyr. a sluzeb | 103723 | 25,12% | 151 | 29,4% |76412| 11,43%
Il. Trzby za prodej zbozi 10431 | 224,61% | -697 -4,6% 862 6,00%
lll. | Ostatni provozni vynosy -14 851 | -93,61% | 2141 |1259,9%| 1191 | 37,75%
1.1 | Trzby z prodaného dlouho- -993 | -83,94% | 1396 | 734,7% | 1611 |101,58%
1.2 | Trzby z prodaného materia- | -13 544 | -95,81% 0,0% 525 0,00%
[l1.3 | Jiné provozni vynosy -314 | -57,51% 0,0% -945 |-60,23%
IV. | Vynosy z DFM 0 0,00% 0,0% 0 0,00%
VI. | Vynosové uroky a podobné -98 -74,81% 0,0% 0 0,00%
V.II | Ostatni finanéni vynosy -11510 | -81,21% | 9148 | 343,5% | 3895 | 32,98%
Celkové vynosy 72844 | 15,71% 164 30,6% (83551 | 11,92%

Tabulka 17 Vertikalni struktura vynost spole¢nosti (Zdroj: UZ 2013-2016, vlastni

zpracovani)
2013 2014 2015 2016
l. Trzby za prodej vyr. a sluzeb 89,07% 96,49% 95,36% | 94,95%
1. Trzby za prodej zboZi 1,00% 2,82% 2,05% 1,94%
1. Ostatni provozni vynosy 3,42% 0,04% 0,45% 0,55%
.1 Trzby z prodaného dlouhodobé 0,26% 0,04% 0,23% 0,41%
.2 | Trzby z prodaného materialu 3,05% 0,11% 0,00% | 0,07%
1.3 Jiné provozni vynosy 0,12% 0,00% 0,22% 0,08%
Iv. Vynosy z DFM 0,00% 0,00% 0,00% | 0,00%
VI. Vynosové uroky a podobné vyno- 0,03% 0,01% 0,00% 0,00%
Al Ostatni financ¢ni vynosy 3,06% 0,50% 1,69% 2,00%
Celkové vynosy 100,00% 100% 100% 100%
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7.1.5 Vyvoj VH

Dle tabulky nize byla provedena analyza vyvoje vysledku hospodafeni. Ten v prubéhu
sledovaného obdobi klesl o cca tfi ¢tvrtiny. I kdyz trzby za prodej vyrobki, sluzeb a zbozi
vyznamne¢ rostly, v zavislosti na tom rostly 1 naklady na material, mzdy atd. Ty ale rostou
az ptilis rychle, provozni vysledek je rok od roku s niz§i hodnotou. To miize byt zptisobeno
bud’ nabihanim novych projektd, kdy jsou vynalozené naklady vyssi, nebo jsou nespravné
nastaveny prodejni ceny vyrobku. V piipad¢, ze by spolecnost v letech 2015 a 2016 nepro-
dala cast svého dlouhodobého majetku, dosazeny provozni vysledek hospodateni by byl
jesté o néco nizsi.

To v odvétvi nejsou u vyvoje zisku zaznamenany nijak velké vykyvy. Da se konstatovat,

ze ziskovost odvétvi je relativni stabilni.

Tabulka 18 Vyvoj vysledku hospodateni v tis. K& (Zdroj: UZ 2013-2016,

vlastni zpracovani)

2013 2014 2015 2016
Provozni VH 33 668 35373 | 22594 | 12056
Financni vysl.hosp. 6 790 -3103 -4 906 -1610
Odpisy 65 165 66458 | 71551 | 80088
EBITDA 98 833 101831 | 94145 | 92144
EBIT 33 668 35373 | 22594 | 12056
Nakladové uroky 2331 1815 1579 2 004
EBT 40 458 32270 | 17688 | 10446
Dan z pfijmu za béZnou ¢innost 7446 5994 2 997 1697
EAT 32992 26366 | 14691 8749

Tabulka 19 Vyvoj vysledkli hospodareni odvétvi v tis. K¢ (Zdroj: MPO 2013-

2016, vlastni zpracovani)

2013 2014 2015 2016
Provozni VH 2158079 | 2994306 | 1928345 1975696
Financni vysl.hosp. 109 421 6115 180 878 204 177
EBIT 2307573 | 3010871 | 2108 046 2134413
Dan z pfijmu za béZnou Cinnost 489820 578 607 442 454 517 554
EBT 2158079 | 2994306 | 2320544 2 398 730

Vzhledem k tomu, ze spolecnost méti svou vykonnost jedinym ukazatelem a to EBITDOU,
je v tabulce a grafu niZze pomoci ukazatele poméru EBITDY k trzbam vyjadieno, kolika
procenty trzeb je EBITDA tvofena a dale je provedeno srovndni vyvoje jednotlivych uka-

zateld zisku. Z grafu je ziejmé, ze ziskovost podniku znacné ovliviiuji odpisy. Zatimco
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ukazatel EBITDA je v jednotlivych letech sledovaného obdobi téméf stabilni, ukazatele

EBIT, EBT a EAT vykazuji zna¢ny pokles. Rozdil je zpGsobeny pravé odpisy, které maji

zvysujici se tendenci.

Tabulka 20 Vliv odpist na vysledek hospodaieni (Zdroj: UZ 2013-2016, vlast-

ni zpracovani)

2013 2014 2015 2016
EBITDA (tis.K¢) 98 833 101831 | 94145 | 92144
Triby (tis.Kg) 432886 | 532503 | 684 255 | 763 665
EBITDA/triby 22,83% 19,12% | 13,76% | 12,07%

Vyvoj hospodarské vysledku
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Graf 1Vyvoj vysledku hospodafeni analyzované spoleénosti (Zdroj: UZ 2013-2016,

vlastni zpracovani)

7.1.6 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital je rozdil mezi ob&znymi aktivy a kratkodobymi cizimi zdroji, je to
tedy ¢ast majetku, ktera je financovana z dlouhodobych zdroji. Cisty pracovni kapital ur-

cuje okamzitou likviditu splatnych kratkodobych zavazk.

Vzhledem k tomu, Ze v roce 2013 byl ¢erpan finan¢ni leasing na nakup osobnich automo-
bilt, splatny v roce 2016 a dale v roce 2014 byly nakoupeny vysokozdvizné voziky finan-

cované formou finan¢niho leasingu, je pfi vypoctu CPK bran v ivahu i finan¢ni leasing.
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Spoleénost dosahuje kladnych hodnot CPK, po zapoéitani finanéniho leasingu se pomér

CPK/OA snizi. Vyse kratkodobych zavazki je tedy niz§i nez vyse hodnoty ob&zného ma-

jetku.

Tabulka 19 Cisty pracovni kapital (Zdroj: UZ 2013-2016, vlastni

zpracovani)

Cisty pracovni kapital 2013 2014 2015 2016
CPK (tis.K¢) 77 464 78 083 103 239 105 209
CPK/OA (%) 41,8 40,9 39,9 42,5

Tabulka 20 Cisty pracovni kapital po zapoéteni leasingu (Zdroj: UZ

2013-2016, vlastni zpracovani)

Cisty pracovni kapital 2013 2014 2015 2016
CPK (tis.K¢&) 76 508 77 513 103 035 105 209
CPK/OA (%) 41,3 40,6 39,8 42,5

7.1.7 Analyza likvidity

Likvidita je definovana jako schopnost splacet zavazky. Likvidnost je charakterizovana

jako schopnost pfemény majetku na penézni prostiedky.

Dle analyza bézné likvidity je ziejmé, Ze spolecnost se pohybuje v rozmezi doporucenych

hodnot a zaroven s mirnymi rozdily kopiruje vyvoj bézné likvidity celého odvétvi.

Pohotova likvidita se opét pohybuje v rozsahu doporuc¢enych hodnot jak u odvétvi, tak u
spole¢nosti. Spole¢nost ale vykazuje o néco vyssi hodnoty pohotové likvidity nez odvétvi,
znamena to, Ze spole¢nost ma vyssi hodnotu kratkodobého finanéniho majetku a pohleda-

vek a naopak niz$i hodnoty kratkodobych zdvazki, nez celé odvétvi.

Likvidita hotovostni se v ramci doporucenych hodnot pohybuje pouze v roce 2013,
v dal$ich letech se pohybuje pod doporuc¢enymi hodnotami. Ani hotovostni likvidita odveét-
vi nedosahuje ve zkoumaném obdobi doporuc¢enych hodnot. Z analyzy hotovostni likvidity
vyplyva, Ze je tteba vénovat pozornost efektivnéjSimu fizeni kratkodobych finan¢nich pro-
sttedkii a udrzovat vysi kratkodobych finan¢nich prostiedkit v takové vysi, ktera bude
schopna pokryt kratkodobé cizi zdroje. Odvétvi se potyka s neefektivnim fizenim kratko-

dobych financ¢nich prosttedki jesté o néco vyraznéji, nez sledovana spolecnost.
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Podil CPK na OA vyjadiuje kratkodobou finanéni stabilitu podniku, hodnoty by se méli

pohybovat v rozmezi 30 — 50 %, ¢ehoz analyzovana spolecnost dosahuje.

Tabulka 21 Analyza likvidity (Zdroj: UZ 2013-2016, vlastni
zpracovani)

2013 2014 2015 2016
Likvidita bézna 1,717 1,691 1,665 1,738
Likvidita pohotova 1,230 1,125 1,137 1,142
Likvidita hotovostni 0,295 0,137 0,097 0,157
Podil CPK na OA (%) 41,773 40,872 39,93 42,453
Podil CPK na A (%) 28,886 27,245 27,653 29,350
Tabulka 22 Analyza likvidity po zapocteni leasingu (Zdroj:
UZ 2013-2016, vlastni zpracovani)

2013 2014 2015 2016
Likvidita béZna 1,683 1,679 1,662 1,738
Likvidita pohotova 1,205 1,117 1,136 1,142
Likvidita hotovostni 0,290 0,136 0,097 0,157
Podil CPK na OA (%) 40,588 40,424 39,846 42,453
Podil CPK na A (%) 28,067 26,947 27,595 29,350
Tabulka 23 Analyza likvidity odvétvi (Zdroj: MPO 2013-2016)

2013 2014 2015 2016
Likvidita bézna 1,726 1,757 1,841 1,712
Likvidita pohotova 1,072 1,043 1,148 1,092
Likvidita hotovostni 0,113 0,090 0,154 0,190

7.1.8 Analyza zadluZenosti

Zadluzenost podniku udava vysi rizika, které nese spolecnost pii dané strukture vlastniho a

ciziho kapitalu. Pfi analyze a hodnoceni vySe zadluzenosti je nutné brat v potaz i tzv. da-

novy §tit, kdy placené uroky z ciziho kapitdlu jsou danovym nakladem, ktery snizuje vysi

zisku, a tedy 1 vysi placené dané. Doporucend hodnota zadluzenosti je ve vysi 30 — 60 %.

V letech 2015 a 2016 spolecnost tuto hodnota nepatrné ptesahuje a je tedy na zvazeni, zda

spolecnost nedosahuje ptili§ vysokého rizika neschopnosti splacet. Tento trend je zplisoben

predevsim ristem zavazki, ale zaroven i poklesem aktiv. Naopak zadluzenost odvétvi jako

celku se pohybuju v mezich doporucenych hodnot a riziko neschopnosti splacet je pouze

minimalni.
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Mira zadluzenosti udava pomér cizich zdroja k vlastnimu kapitalu. Dle analyzy je zfejmé,
ze spolecnost mé daleko vyssi podil cizich zdroji nez vlastniho kapitalu, predev§im v roce
2015 a 2016 doslo ke znacnému nartistu predevsim z ditvodu Cerpani uvéria. U odvétvi je
mira zadluZenost cca 2x nizsi a v roce 2015 dokonce 3x nizsi nez u spolecnosti. V odvétvi
je preferovan spise konzervativni zptisob financovani, kdy vlastni kapital vyznamné pievy-
Suje cizi zdroje.

Po zapocitani finan¢niho leasingu se zadluzenost a mira zadluzenosti mirné¢ zvysila a to
pfedevsim v roce 2013, kdy spole¢nost méla nejvice leasingli. Leasing ptsobi na zvySeni
celkové zadluzenosti spolecnosti a podili se na snizeni podilu vlastniho kapitalu na celko-

vych pasivech.

Dle analyzy trokového kryti v roce 2013 — 2015 je celkovy trend pokryti nakladovych
uroki s rostouci zadluzZenosti negativni. Tento pokles je zplsoben jak snizujicim se zis-
kem, tak narastem Gvért. Podnik neni na trokové kryti predevsim dodatecnych naklado-

vych urokl schopen tvofit dostatecnou vysi zisku.

Tabulka 24 Analyza zadluZenosti (Zdroj: UZ 2013-2016, vlastni

zpracovani)
ZadluZenost 2013 2014 2015 2016
Celkova zadluzenost 53,93% 52,01% 63,65% 64,01%
Mira zadluzenosti 1,174 1,084 1,847 1,706
Dl.zdroje/cizi zdroje 0,563 0,631 0,476 0,477
Vl.kapital/cizi zdroje 0,852 0,922 0,541 0,586
Urokové kryti 14,162 14,527 9,304 4,366

Tabulka 25 Analyza zadluzenosti po =zapocteni leasingu (Zdroj:

UZ 2013-2016, vlastni zpracovani)

ZadluZenost 2013 2014 2015 2016
Celkova zadluzenost 54,75% 52,31% 63,71% 64,01%
Mira zadluZenosti 1,192 1,091 1,849 1,706
Dl.zdroje/cizi zdroje 0,554 0,627 0,475 0,477
Vl.kapital/cizi zdroje 0,839 0,917 0,541 0,586

Tabulka 26 Analyza zadluZenosti odvétvi (Zdroj: MPO 2013-2016, vlastni

zpracovani)

ZadluzZenost 2013 2014 2015 2016
Celkova zadluzenost 40,66% 38,63% 40,42% 42,16%
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ZadluzZenost 2013 2014 2015 2016
Mira zadluZenosti 0,693 0,632 0,681 0,732
Dl.zdroje/cizi zdroje 1,387 1,434 1,354 1,266
Vl.kapital/cizi zdroje 1,443 1,582 1,468 1,367

7.1.9 Analyza rentability

Rentabilita méti schopnost podniku dosahovat zisku prostfednictvim investovaného kapita-
lu. Rentabilita se zjistuje hned k nékolika ukazatellim, jako je napf. rentabilita trzeb, renta-

bilita aktiv, rentabilita ciziho kapitalu atd.

Z tabulky Analyza rentability je ziejmé, ze v pribéhu sledovaného obdobi dochazi k cel-
kovému poklesu ziskovosti napfic¢ vSemi sledovanymi ukazateli. Piesto si spole¢nost ve
vSech sledovanych letech udrzuje ziskovost. Rentabilita poukazuje na mozny problém uv-
nité firmy, jeji snizovani se stdva vyznamnym negativnim trendem, ktery by spole¢nost
m¢éla ihned zacit fesit. Pokud se porovna rentabilita trzeb spole¢nosti s odvétvim, je tento
ukazatel kopirovan pouze v roce 2013, v dalSich letech dochazi ke zna¢né odchylce mezi
rentabilitou spolecnosti a odvétvim, kdy rentabilita podniku dosahuje prudkého propadu.
Zde by se spole¢nost méla snazit identifikovat klicové faktory, které stoji za takto vysokym
poklesem rentability. Dle informaci je pokles ziskovosti zptisoben piedev§im nespravné
nastavenymi kalkulacemi, rezijnimi pfirdZkami a z toho vychézejicich prodejnich cen. Spo-
le¢nost jiz v tuto chvili provadi revizni kalkulace u tzv. Zivych projektli pro snadné;si iden-
tifikaci faktorii snizujicich rentabilitu. U ¢asti uz zrevidovanych kalkulaci bylo zjiSténo, Ze
nckteré projekty jsou spolecnosti spiSe dotovany, nez aby ptindSely zisk. Zistava otazkou,
jakym zplisobem se k tomuto problému postavi vedeni spolecnosti v piipad¢, ze u vybra-
nych projekti zafixovanych napiiklad na sedm let, nemlze hybat s prodejni cenou. Zde
nastava posledni moznost a to je snizovani readlnych nakladi vynalozenych na vyrobu, kte-

ré ovliviiuji vySi vynosii na vyrobek.

Tabulka 27 Analyza rentability v % (Zdroj: UZ 2013-2016, vlastni zpracovani)

2013 2014 2015 2016
Rentabilita trzeb 7,63 4,95 2,15 1,15
Rentabilita vynosl 7,12 4,96 2,09 1,12
Rentabilita aktiv 12,31 9,20 3,94 2,44
Rentabilita vlastniho kapitalu 26,78 19,18 11,42 6,51
Rentabilita celkové kapitalu 12,31 9,20 3,94 2,44
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Tabulka 28 Analyza rentability odvétvi v % (Zdroj: MPO 2013-2016)

2013 2014 2015 2016
Rentabilita trzeb 7,28 8,96 7,21 7,50
Rentabilita aktiv 17,46 14,41 6,71 6,63
Rentabilita vlastniho kapitalu 17,64 15,63 8,11 7,76

7.1.10 Analyza aktivity

Analyzou aktivit se spolecnost dozvi, zda ma imérné mnozstvi jednotlivych druhti aktiv
v zavislosti na aktudlnich hospodaiskych potiebach podniku. Dle vseobecného pravidla
plati, ze dany ukazatel by mél vykazovat vyssi hodnotu nez 1. A to z diivodu, ze ukazatel
obratu aktiv znaci, kolik K¢ trzeb ptipada na jednu K¢ aktiv. V ptipadé€, ze ukazatel nedo-
sdhne hodnoty 1, ma pfili§ velké mnozstvi majetku, které neni schopen efektivné vyuzit, a
tim vznikaji dals$i ndklady. V odvétvi se obrat aktiv pohybuje na Grovni hodnoty cca 1, to

znamena, Ze ve srovnani s odvétvim ma spole¢nost dostatek efektivné vyuzivanych aktiv.

Podle tabulky viz. niZe, je doba obratu pohledavek niZsi, nez doba obratu zavazki, to je
pro spolecnost vyhodné, nemusi si brat na financovani zavazkl aveéry, zavazky jsou hraze-
ny inkasem pohledavek. Mezi lety 2013 az 2016 doslo k poklesu doby obratu zavazki o 22
dnti a doby obratu pohledavek o 20 dnd. Spolecnost by se vSak méla pokusit zvysit dobu
obratu zavazkl a naopak snizit dobu obratu pohledavek a zasob. Pokud bude doba obratu
zavazku vyssi nez soucet dob obratii pohledavek a zasob, byla by spole¢nost financovana
pfevazné dodavatelsko-odbératelskymi tvéry. Tim by se sice zvysila zadluZenost spolec-
nosti, nicmén¢ dodavatelsko-odbératelsky uveér je nejlevnéj$i moznosti zajisténi financova-
ni zavazkl. Doba obratu zasob mé mirn¢ klesajici trend, pfesto by bylo vhodné nadale tla-
¢it na sniZeni této doby, pfili§ dlouhd doba obratu zasob pro spole¢nost znamend, Ze ma na

skladé¢ aktiva, kterd po urcitou dobu nevyuzivéd a tim je ovlivnéna pohotové a hotovostni

likvidita.
Tabulka 29 Analyza aktivity (UZ: 2013-2016)
2013 2014 2015 2016
Obrat aktiv 1,614 1,858 1,833 2,130
Obrat DM 5,319 5,666 6,051 6,972
Doba obratu zasob 43,624 43,113 38,726 37,072
Doba obratu pohledavek 84,069 75,579 89,354 69,205
Doba obratu zavazk( 89,797 76,368 81,712 67,231
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7.1.11 Analyza ostatnich finan¢nich ukazateli

V nésledujicich tabulkach jsou zanalyzovany dalsi finan¢ni ukazatele, které jsou pro sledo-
vani ekonomického vyvoje spolecnosti vyznamné. Pfidana hodnota mé v prabéhu sledova-
ného obdobi klesajici trend. Zde se potvrzuje to, co bylo indikovano analyzou rentability
viz. vySe, Ze spole¢nost ma zasadni problém se ziskovosti. Ani pfidana hodnota odvétvi

nedosahuje vysokych hodnot a ve sledovanych letech ma spiSe snizujici se povahu.

Ukazatel trzeb pfepoctenych na jednoho zaméstnance mé zvySujici se tendenci, podobny
vyvoj je zaznamenany i u podilu osobnich nékladii na jednoho zaméstnance. Vynalozené
naklady na jednoho zaméstnance jsou rostouci, kromé roku 2015. Zde ale miizeme konsta-
tovat, ze je ukazatel zkresleny, v roce 2015 byl ve spolecnosti nejvyssi pocet zaméestnancti

z celého sledovaného obdobi, proto jsou osobni naklady nizsi, nez v jinych letech.

Snizuje se i pfidand hodnota na jednoho zaméstnance stejné tak, jako ukazatel podilu
osobnich nakladl a ptidané hodnoty, ktery se vyviji negativnim smérem. Ukazatel se zvy-
Suje, to znamena, ze pridana hodnota je témet ve stejné vysi, jako jsou naklady na zameést-

nance.

Pokud tento ukazatel porovname s odvétvim, je tento ukazatel sice také se zvySujici se
hodnotou, nicméné osobni naklady tvoti pouze cca 50 % piidané hodnoty. V roce 2013 byl
vysledek hospodateni tvofen z témét 30 % ptidanou hodnotou, v roce 2015 uz je to pou-
hych 7,5 %. To je opét velmi alarmujici hodnota ukazatele. V podniku dochdzi ke znac-
nému poklesu pfidané hodnoty hlavné z diivodu rychlého ristu trzeb. Zaroven ale chybi
navratnost investic, nové projekty, do kterych vstupuje, nepiindsi témét zadny, ¢i pouze

maly zisk. V odvétvi je tento ukazatel konstantni na urovni cca 30 %.

Tabulka 30 Analyza ostatnich finanénich ukazateli (Zdroj: UZ 2013-2016,

vlastni zpracovani)

2013 2014 2015 2016
Pridana hodnota/pocet zaméstnancu 453,57 519,94 385,87 381,51
Osobni naklady/pocet zaméstnancl 312,13 353,08 294,96 367,24
Trzby/pocet zaméstnanct 1684,38 2325,34 | 1754,50 | 2092,23
Ptidana hodnota/trzby 26,93% 22,36% 21,99% 18,23%
Pfidana hodnota/vynosy 25,14% 22,20% 21,47% 17,75%
Pridana hodnota/aktiva 43,47% 41,55% 40,31% 38,85%
Osobni naklady/pridana hodnota 68,82% 67,91% 76,44% 96,26%
Odpisy/pfidana hodnota 5,11% 5,60% 4,83% 6,41%
EBT/pridana hodnota 28,88% 29,71% 15,01% 8,66%
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2013 2014 2015 2016
Nakladové uroky/pfidana hodnota 2,00% 0,00% 1,05% 1,44%

Tabulka 31 Analyza ostatnich financ¢nich ukazatelti odvétvi (Zdroj: MPO 2013-

2016, vlastni zpracovani)

2013 2014 2015 2016
Pridana hodnota/trzby 23,25 % 23,36 % 21,23 % 21,51 %
Pridana hodnota/aktiva 22,51 % 25,37 % 19,75 % 19,03 %
Osobni naklady/pridana 47,94 % 44,59% 48,38 % 49,74 %
EBT/pfidana hodnota 33,50% 38,56 % 30,85 % 31,03%

7.1.12 Spider analyza

Spider analyza slouzi pro porovnani pomérovych ukazatelti spolecnosti s odvétvim. Jak je
vidét z tabulky a nésledného grafu v ramci hodnoceni rentability dosahuje odvétvi lepsiho
vysledkl nez spolecnost, pfedevsim rentabilita aktiv a trzeb je u spole¢nosti velkym pro-

blém.

Vyvoj likvidity je ve spolecnosti i odvétvi obdobny, pouze u hotovostni likvidity mé spo-
le¢nost horsi vysledek, tento problém je ale zptisoben nedostatkem kratkodobych financ-

nich zdrojt.

Celkova zadluZenost spole¢nosti je daleko vyS$i neZ zadluZenosti odvétvi, stejné tak je

velky rozdil v kryti cizich zdroji dlouhodobym majetkem a vlastnim kapitalem.

U skupiny obratu aktiv spole¢nost dosahuje nékolikandsobné vysSiho vysledku u obratu
aktiv. Zatimco spole¢nost ma majetku az pftilis, odvétvi mé hodnotu majetku zase naopak
pod doporucenou urovni a nastdva problém s jeho efektivnim vyuzitim. Co se ty¢e obratu

pohledavek a zasob, je na tom odvétvi 1épe nez spolecnost.

Tabulka 32 Srovnani pomérovych ukazateld v roce 2016 spolecnosti a odveétvi

(Zdroj: UZ 2013-2016, MPO 2013-2016, vlastni zpracovani)

Spole¢nost | Odvétvi

Al Rentabilita vlastniho kapitalu (%) 6,505 7,762

Rentabilita A.2 | Rentabilita aktiv (%) 2,441 6,635
A.3 Rentabilita trzeb (%) 1,146 7,500

B.1 Bézna likvidita 1,738 1,712

Likvidita B.2 Pohotova likvidita 1,142 1,092
B.3 Hotovostni likvidita 0,157 0,190
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zdroje

likvidita

Celkova

zadluZenost

Spole¢nost | Odvétvi
C.1 Cizi zdroje/Aktiva (%) 64,010 42,160
ZadluZenost C.2 | Dl.majetek/cizi zdroje 0,477 1,266
C.3  |Vl.kapital/cizi zdroje 0,586 1,367
D.1 Obratovost aktiv 2,130 0,885
Obratovost D.2 | Obratovost pohleddvek 69,205 99,652
D.3 Obratovost zavazk( 67,231 170,648
[ r A4 ’ (-]
Spider analyza pomérovych ukazatelu
2016
Rentabilita
vlastniho kapitalu
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Graf 2 Spider analyza pomérovych ukazateld ve spole€nosti a v odvétvi v roce

2016 (Zdroj: UZ 2013-2016, MPO 2013-2016, vlastni zpracovani)

7.1.13 Index INOS

Pro zjisténi divéryhodnosti byl sestaven index diveéryhodnosti. Ten se v minulosti nékoli-

krat obménoval a aktualizoval. U posuzované spolecnosti byl pouzit vypocet indexu z roku

2005 INOS.

V letech 2013 a 2014 spole¢nost dosahovala hodnot 1,814 a 1,742, dle interpretace podnik

tvofi hodnotu v ptipad¢, ze IN je vyssi nez 1,6. V prvnich dvou letech sledovaného obdobi

tedy tvoii hodnotu a je ziskovy. V roce 2015 byl zaznamendn v hodnoté indexu pokles,

spolecnost se dostala do tzv. Sed¢ zony. Podnik v Sedé zon€ zaCiné signalizovat, ze mizou

nastat problémy s finan¢nim zdravim. V roce 2016 je spolecnost uz témeét na hranici hod-
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noty indexu (IN<0,9), kdy podnik hodnoty netvofii, ale ni¢i. Vyvoj indexu by mél byt va-

rovnym ukazatelem pted ohrozenim finan¢niho zdravi spole¢nosti.

Tabulka 33 Index INOS5 (Zdro;:

UZ 2013-2016, vlastni

zpracovani)
2013 2014 2015 2016
Aktiva/cizi zdroje 1,854 1,923 1,571 1,562
EBIT/nakl.aroky 14,162 14,527 9,304 4,366
EBIT/aktiva 0,123 0,092 0,039 0,024
Vynosy/aktiva 1,729 1,872 1,877 2,188
OA/(kr.zdvazky+avéry) 1,717 1,691 1,665 1,738
INO5 1,814 1,742 1,277 1,091
Index INO5
2,500
2,000
1,500
s [INOS
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Graf 3 Index INO5 (Zdroj: UZ 2013-2016, vlastni zpracovani)

7.1.14 Altmaniv model

Altmantv model je dal$i z modell, ktery vypovida o finan¢ni situaci. Jako trzni hodnota

vlastniho kapitalu byla z divodu obtiZnosti ur€eni brana ucetni hodnota, z tohoto divodu

muze byt vysledna hodnota zkreslena.

Z vysledkti Altmanova modelu jasné vyplyva, ze spole¢nost dosahuje uspokojivé finanéni

situace. Vyznamnou roli v Altmanové modelu hraje ukazatel obratu aktiv, ktery dosahuje

vysokych hodnot a je rostouci. To znamend, Ze spolecnost aktiva efektivné vyuziva a na 1

K¢ aktiv tvofi kazdy rok vyssi podil trzeb. Pravé tento ukazatel vyznamné ovliviiuje ko-
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neény vysledek Altmanova modelu, ktery by vSak mohl byt spekulativni vzhledem

k pfedeslym zjisténim ve finan¢ni analyze.

Vahy, kterymi jsou jednotlivé ukazatele nasobeny, nemtzou presn¢ zohlednit aktudlni fi-
nanc¢ni situaci podniku a jsou nastaveny spise orientacn€. Proto by Altmantv model mél
byt povazovan pouze za ukazatel dopliitkovy. Pouze na zaklad¢ tohoto ukazatele nelze vy-
vodit jednoznacny zavér o finan¢nim zdravi a finan¢ni situaci podniku. Kazdému takové-

mu zaveéru musi predchazet podrobna financni analyza, kterou Altmantv model pouze do-

pliuje.
Tabulka 34 Altmantiv model (Zdroj: UZ 2013-2016, vlastni zpracovani)

2013 2014 2015 2016
Pracovni kapital/aktiva 0,692 0,667 0,693 0,691
Nerozdélené zisky/aktiva 0,120 0,179 0,160 0,167
EBIT/aktiva 0,123 0,092 0,039 0,024
Trzni hodnota vlastniho kapitalu/cizi zdroje 0,852 0,922 0,541 0,586
Trzby/aktiva 1,614 1,858 1,833 2,130
Zavazky po Ihaté splatnosti/vynosy 0,000 0,000 0,000 0,000
Altmanudv model (Z-skére) 3,530 3,765 3,343 3,626

7.2 Zhodnoceni finan¢ni analyzy

Na zakladé ucetnich vykazii spole¢nosti byla provedena analyza finan¢niho zdravi zkou-
man¢é spolecnosti ve sledovaném obdobi v letech 2013 — 2016. Spolecnost v letech 2015 a
2016 rozsitfovala vyrobu, investovala do pofizeni dlouhodobého majetku, jehoz hodnota se
znaén€ zvysila. Zaroven ale tyto investice financovala pfevazné cizimi zdroji — dlouhodo-
bymi bankovnimi uvéry. V roce 2015 a nésledn€ v roce 2016 spolecnost ma vyssi podil
cizich zdroji nezZ vlastniho kapitalu. Zde je mozné riziko, Ze spole€nost v piipad€ dalSiho

rustu cizich zdroji nebude disponovat dostate¢nym mnozstvim aktiv k pokryti dluhu.

Tomu odpovida i analyza hotovostni likvidity, ktera se pouze v roce 2013 pohybuje v roz-
mezi doporuc¢enych hodnot. V dalSich letech se likvidita pohybuje pod doporucenymi hod-
notami. To miiZe byt pro spolecnost rizikové, nemé dostatek likvidnich prosttedkli a mize

nastat problém s platebni neschopnosti.

Zadluzenost spolecnosti je vyssi nez 60 %, a je zde riziko, ze pokud bude pomér cizich
zdrojii 1 nadale rlst, mize mit spolecnost potize se schopnosti splacet. S negativnim tren-

dem se vyviji i urokové kryti, které sice dosahuje kladnych hodnot, ty se ale rok od roku
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snizuji. Podnik za¢ind mit problém tvofit dostatecné prostredky ke kryti ndkladovych tro-
ka.

Rentabilita sledovanych pomérovych ukazatelti je na poklesu a svym vyvojem zac¢ind tvorit
negativni trend. Ziskovost je pro podnik velkym problémem, ktery by mél byt feSen co
nejdiive. Problém mize byt ve vynalozeni az pfili§ vysokych ndkladt. Dale by vedeni spo-
le¢nosti mélo udélat revizi kalkula¢nich a prodejnich cen, protoze tyto mohou byt klicové
k vysvétleni rastu trzeb, ale také ve srovnani k trzbam k neimérné vysokému rtstu nékla-
di. Vhodnym feSenim by pro spolecnost bylo nebrat vyrobni projekty za kazdou cenu, ale
v prvé fad¢ se ubezpecit, zda projekt ptrinese podniku dostatecné vysoky zisk na to, aby
mohlo byt do projektu investovano. Urc€ité by se spolecnost méla zaméfit na vysledky re-
viznich kalkulaci a ucinit kontrolu ekonomického piinosu kazdého projektu samostatné.
Projekty, které nejsou po ekonomické strdnce piinosem, snizuji rentabilitu podniku a zabi-
raji vyrobni kapacitu, kterou by bylo mozné vynalozit na jiné, ekonomicky vyhodné;jsi pro-

jekty.

Dle analyzy aktivity — obratu aktiv — ma spolecnost velké mnozstvi majetku, které efektiv-
né vyuziva.

Doba obratu pohledavek je vySsi nez doba obratu zédvazku. Tento rozdil ale neni nijak vy-
soky, doby obratu jsou téméf vyrovnané. Tady by se spoleCnost méla zaméfit na vesSkeré
dodavatelsko-odbératelské smlouvy a dohodnout se na zménach dob splatnosti, tzn. u do-
davatelil sjednat co nejdelsi moZnou dobu splatnosti, u odbératelii zase naopak sjednat do-
bu splatnosti s co nejkratsi lhiitou. Vzhledem k tomu, Ze spole¢nost nakupuje finan¢né na-
kladny textilni material, jako jsou usné, k dalSimu zpracovani, a dle vysledkl likvidity ne-
dosahuje platebni schopnost ani doporu¢enych hodnot, je nutné ohlidat Cash-flow, které

1ze korigovat pravé ujednanim o Gprave lhit splatnosti.

Stejné jako rentabilita, ani pfidana hodnota se v pribéhu let nevyviji pozitivné, ma klesaji-
ci tendenci a v poslednich letech sledovaného obdobi dosahuje ptfidana hodnota téméf hod-
not¢ osobnich nakladii. Zde je opét diiraz na provétreni ziskovosti vyrobnich projektt a
podrobné analyza nejen osobnich nakladf. Stejné tak je alarmujici vysledek poméru EBT
k pfidané hodnoté. V roce 2016 uz spolecnost téméf neni schopna tvofit zisk svou hlavni

¢innosti, ale zisk je uméle tvofen odprodejem dlouhodobého majetku a materialu.

Z vysledkt indexu INOS je ziejmé, Ze od roku 2015 se podnik dostava do problémt, v roce

2016 se nachazi na hranici hodnot Sedé zony a hodnot, kdy podnik hodnotu netvofi, ale
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nic¢i. Naopak vysledky Altmanova modelu ukazuji, Ze podnik je finan¢né zdravy. Vzhle-
dem k tomu, Ze vahy, se kterymi Altmantiv model pocitd, nezohledni souc¢asnou finan¢ni

situaci podniku, musi byt tyto vysledky brany s rezervou a pouze jako orientacni.
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8 ANALYZA MERENI VYKONNOSTI A SOUCASNEHO SYSTEMU
ODMENOVANI VE SPOLECNOSTI

Me¢fteni vykonnosti je pro kazdy podnik podstatnou zalezitosti, kterd slouzi k pravidelné
kontrole finan¢niho zdravi. Stejné tak je dilezity zpiisob nastaveni odménovaciho systému.

Nastaveny odménovaci systém ovliviiuje vykonnost podniku.

8.1 Soucasné metody méreni vykonnosti

Analyzovany podnik nema nijak definovand méfitka vykonnosti. Ekonomicka situace pod-
niku je srovnavana a hodnocena pouze na zaklad¢ ukazatele EBITDA a ucetniho hospodat-
ského vysledku po zdanéni, ten je sledovan a porovnavan kazdy mésic. Na zakladé splnéni

ctvrtletni EBITDY jsou vyplaceny odmény.

Nutno konstatovat, ze podnik nemd zadny ukazatel méfeni vykonnosti a svou vykonnost
tedy ani neméfi, pomineme-li ukazatel EBITDA, ktery v sou¢asné uz neni povazovan za
vhodny ukazatel méteni vykonnosti, protoZe neni schopen zohlednit veskeré faktory, ktery

vykonnosti podniku mohou ovlivnit.

8.2 Faktory ovliviiujici vykonnost

Mezi vnéjsi faktory, které ovliviiuji vykonnost podniku, miize byt zarazena jednak dle vy-
sledkti strategické analyzy vysoka konkurence. Umisténi podniku na samém okraji trhu,
kdy neni schopen dosdhnout projektovych nabidek za takové ceny jako velké podniky,

které trhu dominuji.

Znacné podnik ovlivituje 1 vysoké fluktuace zaméstnanci, ktera v posledni dob¢ atakuje az

hranici 50 %, vice viz. Graf 1 niZe, a s tim souvisejici vysoké néklady na pracovnika.
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Fluktuace pracovnikt 2015 - 2018 YTD
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Graf 4 Fluktuace pracovniki 2015 — 2018YTD (Zdroj: interni analyzy spolecnosti)

Vzhledem k tomu, Ze spole¢nost svou vykonnost prakticky vitbec neméii, je té¢zké nadefi-
novat interni ekonomické faktory, které jeji vykonnost ovlivituji. Nicméné z tcetnich vy-
kazl spolecnosti je zfejmé, Zze vysoky podil na pozitivni/negativni vykonnost ma jednak

vysoky podil ndkladi a celkova rentabilita jednotlivych vyrobnich projekti.

8.3 Systém odménovani

Systém odmeénovani je podrobné upraven ve Mzdovém ftadu spolecnosti. Mzdovy tad
upravuje odménovani jak na pozicich délnickych tak TH pracovnikii a manaZerti. Déle
Mzdovy tad rozebirad dal$i odménovaci bonusy a prémie na zakladé splnéni konkrétnich

ukazatelu a kritérii.

8.3.1 Délnické pozice

Na délnickych pozicich jsou zaméstnanci odménovani formou casové a tkolové mzdy.
Mzdové tarify jsou vytvofeny na kazdou vyrobni pozici, a piehled profesi a tarifii je pfilo-
hou Mzdového tadu. Tarifni mzda na hodinu prace ¢i za jeden kus, piipadné sadu se déli
na zékladni mzdu a prémie, kdy u prémiové slozky mzdy je vyplata podminéna splnénim
maximalniho mozného procenta zmetkovitosti stanoveného na zakladé kusovnikt ke kaz-

dému vyrobku.

8.3.2 TH zaméstnanci

TH zaméstnanci véetné manazerti maji stanovenou smluvni mzdu uvedenou ve mzdovém

vyméru kazdého takového zaméstnance. Mzda se déli na zakladni mzdu a prémiovou sloz-
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ku. Prémiova slozka je jesté dale délena a to nasledovné: kazdy mésic kalendarniho Ctvrtle-
ti dostanou zaméstnanci vyplaceno pouze 70 % prémiové slozky. Zbylych 30 % v kazdém
mésici je podminéno splnénim prémiovych ukazateld, stanovenych na kazdou TH pozici a
splnénim mésicniho hospodaiské vysledku spolecnosti dle planu na zaklad¢é skute¢né od-
pracovanych hodin zaméstnancem. Prémiové ukazatele jsou opét piilohou Mzdového tadu.
V prvnim mésici kvartdlu nésledujiciho je ptislusnymi vedoucimi v ¢ele s generalnim fedi-
telem spolecnosti kontrolovano splnéni téchto ukazatelli a na zakladé toho je stanoven

prémiovy doplatek.

Nutno podotknout, Ze tento zptsob odménovani nastaveny pon¢kud neddvno neni pfili§ po
vuli TH zaméstnanctim, a to predevsim z divodu neprikaznosti, na zaklad¢ ¢eho byl pré-
miovy doplatek stanoven. Ve spolecnosti neni vyhodnoceni prémiovych ukazateld ani spl-
néni ¢i nesplnéni vysledku hospodateni zvetejnéno a nikdo prakticky nevi, co splnil, ne-
splnil, co ma zlepsit. Coz je velkou chybou, protoze v tomto piipad¢ je takovyto systém

odménovani spise demotivacni, nez aby plnil funkci zvySeni motivace zaméstnancii.

8.3.3 Manazeri

Jak jiz bylo zminéno vySe, manaZefi jsou hodnoceni na stejné bazi jako TH zaméstnanci,
s tim rozdilem, Ze pfi splnéni vySe trzeb a vysledku hospodateni maji jednou roné néarok
na manaZerskou odménu. O vyplaté¢ manazerské odmény rozhoduje generalni feditel. Tato
odména byla vyplacena naposledy v roce 2015. Otazkou je pro¢? Zda neni vyplata této

odmény Spatn¢ nastavend a zpusobuje spiSe demotivacni efekt.
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9 EVA

Jak jiz bylo popsano v teoretické casti prace, je pro vypocet EVA nutné nadefinovat ukaza-

tele NOA, NOPAT a WACC.

9.1 NOA

Pti vypoctu NOA je nutné provést nasledujici upravy:

9.1.1 Aktivace poloZek

Spolecnost ve sledovaném obdobi dle ucetnich vykazii nedisponuje goodwillem, ve sledo-
vaném ucetnim obdobi vSak vyuzivala finan¢ni leasing k financovani potizeni sluzebnich
osobnich automobilll a vysokozdviznych voziki pro sklad. Finanéni leasing tedy je tieba
aktivovat a zahrnout do celkové vyse majetku. V majetku spolecnosti, konkrétn¢ v samo-
statné movitych vécech, se nachazi majetek, ktery je uz vice jak ze 70 % odepsany, zna-
mena to, ze spolecnost vlastni majetek, ktery je ucetné odepsany, ale stile je vyuzivany

k provozovani hlavni ¢innosti. Z tohoto dlivodu musi byt do hodnoty NOA aktivovan.

Dle konzultace s vedoucim technického oddéleni a oddéleni ekonomického, byl tento vyu-
zivany odepsany majetek odhadnut na redlnou hodnotu cca 10 mil. K¢. Ocenovaci rozdil k
aktivaci tedy ¢ini 10 mil. K& Vzhledem k tomu, Ze je ocenovaci rozdil kladny a tyka se
dlouhodobého hmotného majetku, je tfeba z néj vy¢islit i dodatecné odpisy. Pro vypocet

odpisti bylo zvoleno rovnomérné odepisovani po dobu 5 let.

Tabulka 35 Aktivace polozek v tis. K& (Zdroj: UZ 2013-2016, vlastni zpracovani)

2013 2014 2015 2016
1. Aktivace polozek 10 197 8 855 8217 8 000
leasing 2197 855 217 0
ocenovaci rozdily brutto 10 000 10 000 10 000 10 000
dodatecné odpisy 2 000 2 000 2000 2 000

9.1.2 Vyc¢lenéni neoperativnich aktiv

Kratkodoby finan¢ni majetek

Spolec¢nost ani v jednom roce nedosdhla u hotovostni likvidity vyssi hodnoty nez 0,5,

z tohoto divodu neni tieba vyclenovat kratkodoby finan¢ni majetek.
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Dlouhodoby finanéni majetek

Dle vykazi, spole¢nost nevlastni zadny dlouhodoby finan¢ni majetek, ktery by v ptipadé

nesouvislosti s hlavni ¢innosti mohla vyc¢lenit.
Nedokoncené investice

V rozvaze se objevuje polozka nedokonceného dlouhodobého majetku a poskytnuté zalo-
hy. Vzhledem k tomu, Ze spole¢nost v tuto chvili jesté tento majetek nevyuziva ke své

hlavni ¢innosti, bude tieba tyto hodnoty z majetku vyloucit.

Vyloucit se musi i hodnota nedobytnych pohledavek, které spolecnost sice zatim stale vy-
kazuje v Gcetnich vykazech, ale s nevétsi pravdépodobnosti tyto pohledavky jiz nikdy ze
strany odbératele uhrazeny nebudou. Stejné tak budou vylouceny i jiné pohledavky, které

nesouvisi s hlavni ¢innosti podniku.

Tabulka 36 Vy¢lenéni neoperativnich aktiv v tis. K& (Zdroj: UZ 2013-2016,

vlastni zpracovani)

2013 2014 2015 2016
2. Vyclenéni neoperativnich aktiv 4 025 17714 6 839 2 668
Nedokoncéeny DHM 2259 16 615 5918 1434
Poskytnuté zalohy 0 181 0 0
Nedobytné pohledavky 906 906 906 1215
Jiné pohledavky 860 12 15 19

9.1.3 Netroceny cizi kapital

Na strané pasiv musi byt vylouceny polozky, které nenesou zadny néklad, jedna se o krat-
kodobé zavazky vic¢i dodavatelim a zamé&stnanciim, ¢asové rozliSeni pasivni a rezervy,

které jsou tvofeny na skute¢né zavazky.

Tabulka 37 Netrogeny cizi kapital v tis. K& (Zdroj: UZ 2013-2016, vlastni

zpracovani)

2013 2014 2015 2016
3. Nelrocny cizi kapital 38 587 56 903 66 518 54 483
Kratkodobé zavazky 38 252 56 821 65 257 54118
Cas.rozligeni pasivni 335 82 1190 365
Rezervy 0 0 71 0
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9.1.4 Vymezeni NOA

Pti vymezeni NOA podnik vychazi z ¢istého hodnoty aktiv v i€etnich vykazech, pfictou se
polozky, které zvysuji hodnoty aktiv — v pfipad¢ analyzované spoleCnosti se jednd o lea-
sing. Odecist se musi aktiva, ktera se nepodili na tvorbé zisku, tabulka viz. vyse, a pasiva,

kterd nenesou zadny néklad, tabulka viz. vyse.

Do vlastniho kapitalu byla navic zapocitana ptjcka od ovladajici osoby, ktera je sice
v tCetnich vykazech zatazena v cizich zdrojich, v redlu je ale specifickym druhem vlastni-

ho kapitélu, ktery jeho hodnotu zvysuje.

Hodnota ekvivalentll vlastniho kapitalu v letech 2015 a 2016 prudce vzrostla a to piede-

v§im z divodu prudkého rustu hodnoty C.

Tabulka 38 Vymezeni NOA v tis. K& (Zdroj: UZ 2013-2016, vlastni zpracovani)

9.2

2013 2014 2015 2016
Aktiva v rozvaze 268 169 | 286592 373331 358 462
1. Aktivace polozek 10197 8 855 8217 8 000
2. Vyclenéni neoperativnich aktiv 4025 17714 6 839 2 668
3. Nedrocny cizi kapital 38587 56 903 66 518 54 483
NOA 235754 | 220830 | 308 191 309 311
C 235754 | 220830 308 191 309 311
VK 156 797 162 382 186 747 194 081
VK ucetni 149062 | 169001 168 139 184 898
Ekvivalenty VK 7735 -6 619 18 608 9183
CK 78 957 58 448 121444 115230
Leasing 956 570 204 0
Bankovni Uvéry 78 001 57 878 121 240 115 230

Vymezeni NOPAT

Pro vymezeni NOPAT se vychdzi z aktivnich poloZek, které tvoii NOA. Jako vychozi bod

se bere vysledek hospodateni pred zdanénim.

Aby se vyloucila nespravnost ve vypoctu ekonomické piidané hodnoty, musi se ndklady na
cizi kapital vyloucit, tzn. pficist k vysledku hospodateni. A to z divodu, Ze pii vypoctu
vazenych primérnych nakladt na kapital se bude hodnota téchto nakladii na cizi kapital

zohledniovat.

Vyloucit se musi i1 jednorazové vynosy — u analyzované spolec¢nosti se jedna o zisk za pro-

dej dlouhodobého majetku. Z diivodu Upravy aktiv, ktera byla zvySena o hodnotu jiz ode-
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psaného dlouhodobého majetku, ktery je ale stale vyuzivan, musi byt odpisy z téchto rozdi-
14 vylouceny z NOPAT. Déle je do NOPAT zapocitano i zvysSeni/snizeni hodnot oprav-

nych polozek a zasob.

Z upravené¢ho vysledku hospodaieni se vypocte dail a provede se porovnani s vysi skutecné
zaplacené dané. NOPAT se zjisti odectenim skuteéné srazené dan¢ a dodate¢né dané od

upraveného vysledku hospodateni pted zdanénim.

Tabulka 39 Vymezeni NOPAT v tis. K& (Zdroj: UZ 2013-2016, vlastni

zpracovani)

2013 2014 2015 2016
VH pred zdanénim 40 458 32270 | 17688 | 10446
uroky z bankovnich avéra 2331 1815 1579 2004
uroky z leasingu 50 65 38 22
trzby za prodany DM 1183 190 1586 3197
ZCDM 437 0 493 1683
dodatecné odpisy z ocen.rozdill -2 000 -2 000 -2 000 -2 000
Upravy hodnot zasob a pohleddvek 591 -1638 -181 -1386
Upraveny VH pred zdanénim 40 684 30322 | 16031 7572
Skutec¢na dan 7 466 5904 2997 1697
Dani po Upravé 7730 5761 3046 1439
Dodatecna dan 264 -143 49 -258
NOPAT 32954 24561 | 12985 6 133

9.3 Vypocet WACC

Pro vypocet vazenych primérnych nakladi na kapital se musi nejprve zjistit ndklady na

cizi a vlastni kapital.

U ndkladi na cizi kapitadl se vychazi jednak zprimérmé vySe bankovnich wvéru
v jednotlivych letech vzdy na zacatku a konci obdobi a zaplacenych uroka z véru, ale také

z nékladii na finan¢ni leasing.

Koeficient finan¢niho leasingu je dopocitan na zéklad€ znalosti vySe leasingu a skute¢né
pofizovaci ceny leasingovaného majetku. Podilem téchto cen je dopocteny leasingovy koe-

ficient, se kterym je dale pocitano.

Néklady na cizi kapital jsou pocitany vazenym primérem. V letech 2013-2015 maji tro-

kové uvéry vahu 0,75 a uroky z leasingu jsou ohodnoceny vahou 0,25. Vahy jsou nastave-
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ny dle podilu na celkovych urocenych zdrojich. V roce 2016 jsou urokové uvéry ohodno-

ceny vahou 1, protoze leasing v tomto roce uz neni vyuzivan.

Tabulka 40 Stanoveni nakladd na cizi kapital v tis. K& (Zdroj: UZ 2013-2016,

vlastni zpracovani)

2013 2014 2015 2016
@ Vyse bankovniho Gvéru (tis.K¢) 70978 67 940 89 559 118 235
Vyse nakladovych urok (tis.K¢) 2331 1815 860 1165
Urokova mira z Gvéru 3,28% 2,67% 0,96% 0,99%
Danovy stit 81,00% 81,00% 81,00% 81,00%
Urok z Gvéru po dari.titu 2,66% 2,16% 0,78% 0,80%
Leasingovy urok 3,55% 3,55% 3,55% 0,00%
Darovy stit 81,00% 81,00% 81,00% 0,00%
Urok z leasingu po daf.stitu 2,88% 2,88% 2,88% 0,00%
Prim.urokova mira po dariovém Stitu 1,36% 1,17% 0,65% 0,80%

vvvvvv

primyslu a obchodu. Na zaklad¢ téchto udaji jsou vypocitany néklady na vlastni kapital
pomoci tzv. stavebnicového modelu. Stavebnicovy model byl misto modelu CAPM vybran
z diivodu vyssi dostupnosti dat, nicméné model CAPM je mozné aplikovat s pouzitim na-

hradnich odhadu beta koeficientu.

Néklady na vlastni kapital dle stavebnicového modelu jsou vypocteny jako soucet bezrizi-

kového vynosu a pfirazky za obchodni, finan¢ni riziko a za sniZzenou likviditu.

Jako dal$i zplisoby mozného zjisténi vySe nékladd na vlastni kapitdl miizou byt brana
v potaz data o nékladech na VK v odvétvi €i o rentabilité vlastniho kapitalu pfimo z MPO.
Primérné néklady na vlastni kapitél jsou pocitany vaZzenym prameérem, kdy vaha nakladt
na vlastni kapital je zvolena jako 0,8, vahy nakladl na VK odvétvi ve vysi 1 a vahy renta-

bility odvétvi maji hodnotu 0,9.

Tabulka 41 Vazené nédklady na vlastni kapital (Zdroj: MPO 2013-2016,

vlastni zpracovani)

2013 2014 2015 2016
Bezrizikova urokova mira 2,26% 1,58% 0,58% 0,48%
RLA 1,50% 1,41% 1,25% 1,22%
rPOD 2,83% 2,69% 3,52% 4,09%
rFinstab 3,12% 2,98% 3,06% 1,11%
Naklady na VK 9,71% 8,66% 8,41% 6,91%
Naklady na VK odvétvi 13,01% 10,93% 11,93% 8,78%
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2013 2014 2015 2016
Rentabilita v odvétvi 17,64% 15,63% 8,11% 7,76%
Pramérné Nvk 12,22% 10,64% 8,65% 7,10%

Naklady na cizi 1 vlastni kapital maji klesajici tendenci. Cizi kapital v prubéhu sledovaného
obdobi rostl, ale zaroven klesal podil placenych uroki jak z uvért, tak z leasingu. To bude
zpusobeno jednak tim, ze se leasingové naklady postupné snizuji, ale ovlivnéno to mize

byt i celkovou makroekonomickou situaci, kdy klesala cena tvéra.

Kapitalova struktura se v pribéhu sledovaného obdobi ménila a postupné tvori veétsi cast
kapitalu pravé cizi zdroje, coz by mélo vést k vy$sim nékladim na kapital, ale arokové
sazby zaznamenavaji pokles. To muze byt zpisobeno i soucasnou makroekonomickou

situaci, kdy jsou nizké tirokové sazby.

Klesajici tendenci maji i ndklady na vlastni kapital, ktery se stdva levnéjSim. Zaroven se
ale vyznamné snizuje podil vlastniho kapitalu na kapitalu celkovém. To je varovny ukaza-
tel pro vlastniky, kdy se sniZi hodnota zisku pfipadajici vlastniklim. Podil vlastniho a cizi-

ho kapitalu by mél byt pro optiméalni kapitalovou strukturu vyrovnany.

Tabulka 42 Vazené primérné naklady na kapital (vlastni zpracovani)

2013 2014 2015 2016
Nvk 12,22% 10,64% 8,65% 7,10%
Nck 1,36% 1,17% 0,65% 0,80%
VK/C 0,665 0,735 0,606 0,627
CK/C 0,335 0,265 0,394 0,373
WACC 8,58% 8,13% 5,50% 4,75%
9.4 EVA

Ekonomicka ptidana hodnota je pocitana dle vzorce [1]s tidaji na konci obdobi.

Do roku 2014 si spole¢nost vedla po ekonomické strance a po strance ekonomické piida-
ného hodnoty velmi dobfte, obrat nastal v roce 2015, kdy doslo ke znacnému poklesu EVA
a stejné jako v roce 2016 se ekonomickd ptidand hodnota pohybuje uz v minusovych cis-
lech, cizi kapital se stal draz$im nez kapital vlastni, zarovenl se vyznamné zménil podil
vlastniho a ciziho kapitalu na kapitalu celkovém. Pfestoze naklady na kapital se stale sni-

zuji, snizuje se i hodnota NOPAT, coz je zptisobeno vysokym naristem provoznich nakla-
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da, viz. 4.1.5. Vyvoj VH. Klesajici NOPAT a rostouci NOA pii poklesu WACC vedou
k poklesu EVA az do zapornych hodnot.

Klesajici vykonnost dokazuje také ukazatel RONA, ktery se prudce zhorSuje

Tabulka 43 Ekonomické ptidanad hodnota (vlastni zpracovani)

2013 2014 2015 2016
NOA (tis. K¢) 235754 | 220830 | 308 191 | 309 311
NOPAT (tis. K¢ 32954 24 561 12 985 6133
WACC 8,58% 8,13% 5,50% 4,75%
EVA (tis. K¢) 12727 6 597 -3 962 -8 559
RONA 13,98% | 11,12% 4,21% 1,98%

V letech 2013-2014 je spred (RONA-WACC)>0, znamena to, Ze rist C(NOA) pozitivné
pusobi na ekonomickou pfidanou hodnotu. V roce 2015 a 2016 uz je hodnota spreadu
mensi nez nula a rist C na ukazatel EVA pusobi negativné. Ve sledovaném obdobi doslo

také k vysokému riistu C.

9.4.1 Pyramidovy rozklad EVA

Spolecnost v roce 2014 m¢éla jesté kladnou hodnotu EVA, v roce 2015 se tato hodnota pro-
padla do minusovych &isel a rok 2016 negativni trend hodnoty EVA jesté prohloubil. Uge-

lem rozkladu ekonomické ptidané hodnoty je zjistit, co zpiisobilo takovy propad.

Mezi lety 2015 a 2016 doslo k poklesu spreadu (RONA-WACC), ten piisobi na EVA nega-
tivn€. Snizujici se hodnota RONA na ukazatel pisobi negativng, zatimco snizujici se hod-

nota WACC ptisobi opacné.

EVA = EVA
-3962,19| -8 558,87 rok 2015 | rok 2016
4 596,68 rozdil

RONA - WACC NOA
-1,29% | -2,77% * 308191 | 309 311

Obrazek 7 Rozklad EVA (vlastni zpracovani)
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U ziskové marze je zaznamenan pokles, to piisobi na hodnotu EVA negativné, zatimco u

obratu investovaného kapitdlu je zaznamenan narist, a ten ma pozitivni plisobeni na EVA.

RONA
4,21% 1,98%

MNOPAT ftriby trby/C
1,90% | 0,80% * 222 | 247
+

|
Obrazek 8 Rozklad RONA (vlastni zpracovani)

Pokles ziskové marze byl zapfi¢inény poklesem piidané hodnoty vici celkovym trzbam a

rustem podilu osobnich nékladii na trzbach. Pozitivné ptsobil podil odpist na trzbach. Aby

spolecnost zvysila ziskovou marzi, musela by bud’ zvysit trzby, nebo sniZit osobni naklady

bud’ snizovanim mezd, nebo omezenim ptes¢asové prace atd.

NOPAT ftrzby
190% | 080%

Pridana hodnota/T Osobni N/T Odpisy/T (Ostatni vynosy - Ostatni naklady)/T
2199% | 1823% | - | 1681% [1755% | - | 220% | Loax | o+ 0,14% 0,28%
+

Obrazek 9 Rozklad ziskové marze (vlastni zpracovani)

C(NOA)
308191 | 309311

Dlouh.majetek CPK Casové rozliteni
113073 109 528 + 103 239 105 209 + 1709 1109
+ - +

Obrazek 10 Rozklad NOA (vlastni zpracovani)
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NOA je ovlivnéna obratovosti aktiv, ¢im vyssi pocet obratek za rok, tim 1épe. Obratovost
je ovlivnéna jednak vysi aktiv, ale také vysi trzeb. U dlouhodobého majetku i ¢asového
rozliSeni doslo k poklesu, tim se snizi nutna doba obratu, coz hodnotu EVA ovliviiuje pozi-
tivné. Cisty pracovni kapital meziroéné vzrostl. K poklesu doslo i u vyse nearo¢eného ci-

ziho kapitélu, ktery taktéz pasobi kladné.

Na ¢isty pracovni kapital negativné plsobi rust zdsob a kratkodobého finan¢niho majetku,

naopak pozitivni pasobeni vyvolaly pohledavky, jejichz vyse klesla.

—| EPK Casové rozligeni
103 239| 105209 + 1708 1109
- +
Zés-obv Pohledavky ratkodoby fin.majetel Netroceny cizi kapital
73607 | 78641 + 169 836|146 803 + 15106 | 22381 - 196063 | 193381
i + - +

Obrazek 11 Rozklad ¢istého pracovniho kapitalu (vlastni zpracovani)

Pozitivné piisobni na EVA rUst trzeb, naopak negativé plisobi riist investovaného kapitalu.

triby/C
* 2,22 | 247
.I_
Trzby C(NOA)
684255| 763665 / | 308191 | 309311
.I_ -

I
Obrazek 12 Rozklad investovaného kapitalu (vlastni zpracovani)
Snizeni WACC plisobi na EVA pozitivné. WACC je ovlivnéno pozitivhim sniZzenim

nakladi jak na vlastni, tak na cizi kapital.
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WACC
550% | 4,75%
+
VK/C Nvk CK/C Nck
8,65% | 7,10% 0,3941 ] 03725 0,65% 0,80%

0,6059 | 0,6275

+

Obrazek 13 Rozklad vazenych prumérnych nakladii na kapital (vlastni zpracovani)
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10 PROJEKT ZAVEDENI KONCEPTU EVA S DURAZEM NA
VYUZITI MODERNIHO ZPUSOBU ODMENOVANI

Vzhledem k situaci, kdy v podniku neexistuje kromé& méfeni ukazatele EBITDA Zadny jiny
ukazatel méfeni a hodnoceni finan¢ni vykonnosti, je doporuceno zavedeni nové strategie
méieni vykonnosti. Jako nejvhodnéjsi ukazatel se jevi ukazatel ekonomické ptridané hod-
noty a to z diivodu snadného zjisténi faktorti, které ekonomickou hodnotu podniku ovliv-
nuji a také z divodu jeho Sirokého vyuziti, jak jiz bylo zminéno v teoretické Casti této pra-

Cc€.

Na zéklad¢ tohoto rozhodnuti je navrzen projekt na zavedeni metody sledovani ekonomic-
ké pfidané hodnoty. Po implementaci ukazatele EVA bude v ramci projektu zvazeno jeho
dal$i mozné vyuziti, konkrétn¢ vyuziti k nastaveni nového zptisobu odménovani formou

bonusového systému

10.1 Implementace ukazatele ekonomické pridané hodnoty

Pted zahajenim samotné implementace ekonomické ptidané hodnoty musi byt vlastnikem a
predstavenstvem spolecnosti pfijato rozhodnuti o zavedeni vypoctu tohoto ukazatele, které
bude strategickym krokem k dal$imu vyvoji hospodafeni podniku. To znamen4, rozhodnuti
o implementaci ekonomické pfidané hodnoty probéhne vnitinim dokumentem Rozhodnuti
piedstavenstva spolecnosti. Kromé odsouhlaseni implementace musi v Rozhodnuti byt
stanoven rozsah a zpusob vyuZiti ekonomické ptidané hodnoty a odpovédna osoba za im-
plementaci — jako odpovédnou osobu navrhuji generalniho feditele. S Rozhodnutim pied-
stavenstva musi byt seznameni zaméstnanci na urovni N-1 — top management, ktefi obe-
znameni stvrdi svym podpisem. Rozhodnuti bude brano jako vychozi dokument pro stano-

veni dalSich kroku.

10.1.1 Implementacni tym

Pro nastaveni a implementaci ekonomické piidané hodnoty a jejiho dalsiho mozného vyu-
ziti musi byt generalnim feditelem jmenovan implementa¢ni tym, ktery se bude zabyvat a

resit veskeré zalezitosti v souvislosti s procesem zavedeni ekonomické ptidané hodnoty.
Jako ¢leny implementa¢niho tymu navrhuji, kromé vySe zminéného generalniho feditele,

dale financ¢niho feditele, vedouci personalné-mzdového tseku, zastupce IT oddéleni a za-

stupce obchodniho oddéleni. Implementa¢ni tym bude fidit vedouci projektu implementa-
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ce. Jako vedouciho projektu doporucuji finan¢niho feditele, u které¢ho je vzhledem k jeho

profesi zaruka dobré znalosti dané problematiky.

VSsichni ¢lenové implementa¢niho tymu musi byt s danou problematikou sezndmeni tak,
aby chépali principy ekonomické pridané hodnoty. Nejvhodnéjsi feseni bude proskolit im-
plementa¢ni tym formou kurzu zaméfenym na meéteni vykonnosti podniku vcetné vysvét-

leni principti EVA poskytovanym prostiednictvim vzdélavaci agentury.

10.1.2 Zpusob vypoctu EVA

Jako prvni kol implementa¢niho tymu je provést analyzu sou€asné stavu vcetné jejiho
vyhodnoceni, postupovat budou obdobné, jak je naznafeno v této praci v kapitole 8 Fi-

nanéni analyza.

Dal$im dualezitym ukolem je vymezit samotny postup a zpiisob vypoctu EVA. Tento vypo-
¢et bude provadén stejnym zplsobem a stejnymi postupy, jak je zndzornéno v predchozi

kapitole 9. EVA a to v nésledujicich krocich:

1. Uprava aktiv a vymezeni NOA
2. Uprava hospodaiského vysledku a vymezeni NOPAT
3. UrCeni WACC

Upfesniujici informace o jednotlivych postupech a posouzenich v krocich vymezenych viz.
vyse:

Uprava aktiv a vymezeni NOA

Leasing — prepocet leasingu, ktery se aktivuje, bude provadén na zakladé vypoctu Cisté
soucasné hodnoty

Ocenovaci rozdily — ucetni hodnotu dlouhodobého majetku bude pracovnik ekonomického
useku kazdoro¢né€ k 31.12. srovnavat, zda se pfili§ neliSi od hodnoty redlné. U samostat-

nych movitych véci je tfeba alespont jednou za rok kontrolovat vyuzitelnost, tohoto majet-

ku, v ptipadé, Ze se majetek nevyuziva, musi byt z aktiv pro ucely EVA vyloucen.

Kratkodoby finan¢ni majetek — k datu vypoctu ukazatele EVA bude pocitana 1 likvidita a je
dalezité, aby byla hodnota likvidity kontrolovéna, zda podnik nema pfilis velkou hodnotu

kratkodobého finan¢niho majetku.

Uprava hospodaiské vysledku a vymezeni NOPAT
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Zde neni tfeba upfesiiovat postupy a posouzeni, v ptipad¢ upravy NOPAT se bude postu-

povat stejné, jak je znadzornéno pii vypoctu ukazatele EVA v kapitole 9.
Uréeni WACC

V piipadé stanoveni urokové miry u bankovnich uvéra bude vhodné pocitat s urokovou

mirou, kterd je stanovena v uvérové smlouvé.

U leasingu urokova mira ve smlouvé ¢asto zminéna nebyva. Zde navrhuji postup stejné,
jako je vymezen v kapitole 9, dat do poméru leasingovou cenu, kterou podnik zaplati, a
pofizovaci cenu v piipad¢, Ze by spole¢nost majetek zakoupila mimo prostrednictvi leasin-

gové spolecnosti.

Pro vypocet nakladd na vlastni kapital doporucuji drzet se postupu vypocitaném v kapitole
9 EVA. Pfi planovani téchto ndklad navrhuji vychazet z dat MPO ohledné vySe ndklada

na vlastni kapital v daném odvétvi v piedeslém roce.
Vypocet EVA

Pro konecny vypocet ekonomické piidaného hodnoty byl vpraci vyuzit vztah

dle vzorce [1], tento vztah doporucuji vyuzivat pro vSechny dalsi vypocty ukazatele EVA.
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10.1.3 Klicové faktory ekonomické piridané hodnoty

Aby byla EVA ve spole¢nosti nastavena spravné a plnila funkci méfitka vykonnosti, je
jako dalsi tkol implementa¢niho tymu vymezit klicové faktory, které ekonomickou piida-
nou hodnotu ovliviiyji. Pro tuto identifikaci je idealni zvolit pyramidovy rozklad, ktery je

v praci taktéz vyobrazen v kapitole 9.

Cisty pracovni kapital
‘NOA |{ Cisty pracovni kapitél
|Dlouhodoby majetek | Dlouhodoby majetek

Pfidana hodnota

— |Néklady provozni | Osobni naklady
QOdpisy
Ostatni vynosy-ostatni
naklady
Jednotkova cena |
NOPAT}—  [rriby | {
Prodané mnozstvi
—
Naklady na cizi kapital
WACC
Naklady na vlastni

kapital

Obrazek 14 Identifikace klicovych faktori (vlastni zpracovani)

Tabulka 44 Odpovédné seky za faktory vstupujici do EVA (vlastni zpracovani)

Césti EVA Faktory Odpovédny Usek
Cisty pracovni kapital , , o

NOA Vyrob k k k
Dlouhodoby majetek yrobni a ekonomicky Use

EVA NOPAT Naklady provozni Vyrobni a personalni usek

Trzby Obchodni a ekonomicky usek
Naklady na cizi kapital .

WACC Ek ky usek
Naklady na vlastni kapital onhomicky use

Po vymezeni klicovych faktorti véetné odpovédnych tsekli musi byt urceny i ukazatele a
jejich zpiisoby vypoctu, kterymi se sledované faktory budou méfit a kontrolovat, tyto uka-
zatele bych zaradila na operativni uroven fizeni, aby byl zaznamenan co nejptresnéjsi vy-

vOj.
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Implementacni tym vymezi pferozdéleni ukazateli a odpovédnost za jejich plnéni mezi
jednotlivé tseky a jejich odpovédné osoby. Stejné tak musi byt urcen termin sledovani,
navrhovala bych sledovani na mési¢ni urovni, aby byl zaznamenan postupny vyvoj jednot-

livych ukazatelt.

Tabulka 45 Sledované ukazatele a odpovédné useky (vlastni zpracovani)

Rentabilita vlastniho kapitalu | NOPAT/vlastni kapital Ekonomicky,
Rentabilita | Rentabilita aktiv NOPAT/celkova aktiva obchodni a
Rentabilita trzeb NOPAT/trzby vyrobni Usek
Bézna likvidita OA/kratkodobé CZ L
Likvidita | Pohotova likvidit (kr.pohl.+kr fin.maj.)/kr.CZ Ekonomicky a
ohotova | .VI .| ? r.!oo + r.fin.maj.)/kr. obchodni dsek
Hotovostni likvidita kr.fin.maj./kr.CZ
Celkova zadluzenost CZ/celkova aktiva Ekonomicky
ZadluZenost | DI.majetek/cizi zdroje DM/CZ usek a Usek
Vl.kapital/cizi zdroje VK/CZ vyvoje
Obratovost aktiv trzby/NOA .
X ” X Obchodni a
Obratovost | Obratovost pohledavek trzby/pohledavky , .,
- - - - vyrobni Usek
Obratovost zavazk( trzby/zavazky

Podil osobnich naklad( na
Dalsi ukaza- | zaméstnance

tele Podil osobnich nakladl k pri-
dané hodnoté

Osobni naklady/pocet zaméstnancl L
Personalni a

vyrobni Usek

Osobni naklady/pfidana hodnota

Diky tomu, Ze budou vSichni ¢lenové manazerského tymu zapojeni do sledovani vyvoje
vytyCenych ukazatelii viz. vyse a budou mit povédomi o tom, jaké faktory svymi tikony
ovliviiuji a na jakych principech ekonomické pfidana hodnota funguje, budou mit jasnou
ptedstavu a propojeni toho, jak se tyto vlivy podepisi na celkové ekonomické ptidané hod-

noté podniku.

Kromé pracovnikli na manazerskych pozicich musi byt povédomi o fungovani ekonomické
pfidaného hodnoty rozsifeno i mezi zaméstnance na nizs§ich TH pozicich. K tomu by mélo
poslouzit vytipované v§eobecné Skoleni o principech EVA a jejim vyuziti. Dalsi roz§ifeni
povédomi zaméstnancii uz vSak musi byt v rukou kazdého pfimého nadiizeného, ktery

zajisti obeznameni zamé&stnanci.

10.1.4 Informacni systém

Pro zavedeni a implementaci EVA je nutné mit ve spolecnosti spolehlivy informacni sys-
tém, ktery je schopen transformovat data do pozadovanych informaci. Z informac¢niho sys-

tému musi byt dotéeni pracovnici schopni jednoduse a rychle reportovat veskeré informa-
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ce, které potiebuji ke sledovani danych ukazatell, klicovych faktorti a dale k sestaveni

ekonomické ptidané hodnoty.

Vzhledem k tomu, ze doporucuji vybrané dil¢i ukazatele sledovat mési¢né, mély by byt i
reportingové zpravy tvoieny na meésicni bazi. Kazda reportingova zprava bude obsahovat
hodnoty jednotlivych sledovanych finan¢nich ukazateli a plnéni plant. Piedkladat ji bude
finan¢ni feditel vedeni spolec¢nosti a to vzdy do jednoho tydné od mési¢ni uzaverky. Ukaz-

ka mési¢ni reportingové zpravy je v piiloze €. L.

Jednou za ctvrtleti bude reportovéna zprava o plnéni ukazatele EVA, kde budou vymezeny
hodnoty jednotlivych ¢asti EVA vcetné kliCovych faktorti a vysledna hodnota ekonomické
pfidané hodnoty vcetné srovnani s planovanym ocekavanim a meziro¢nimi zménami.
Ukézka reportingové zpravy je v piiloze €. II. Kromé reportingové zpravy by mél byt vy-

pracovan i pisemny komentat k aktudlnim vysledkiim sledovaného ctvrtleti.

Za Ctvrtletni report odpovida ekonomické oddéleni, konkrétné finanéni feditel, ktery bude
reportingovou zpravu piekladat vedeni spolecnosti a to vzdy do dvou tydnil po kvartalni

uzaverce.

Vedeni spolecnosti takto bude mit piehled o vykonnosti podniku a bude schopné identifi-
kovat pti¢iny rastu/poklesu hodnoty. S témito vysledky bude néasledn¢ na poradé vedeni
spole€nosti seznamen okruh osob na manaZerskych pozicich. Kde v pfipad¢ negativniho
vyvoje nékterych kliCovych faktorti bude odpovédna osoba vyzvéna k predlozeni naprav-

nych opatieni s cilem celkového zlepSeni vyvojového trendu.

10.2 DalSi vyuziti ekonomické pridané hodnoty

Po implementaci EVA je spole¢nost schopna ekonomickou ptidanou hodnotu vyuzit i jako
zaklad pro zvyseni motivace. Jednd se o situaci, kdy ve spolecnosti jsou dvé protistrany,
jejichz zajmy by se mély propojit. To znamen4, vlastnik, ktery chce dosahovat co nejvyssi-
ho zisku a manazefi, kteti chtéji dosahovat co nejvyssich mezd, které jsou ale nakladem a
konecny zisk snizuji.

Vzhledem k vysledkim, jakych spolecnost v soucasné dobé dosahuje, viz. kapitola 8 Fi-
nan¢ni analyza a kapitola 9 EVA, je v zajmu vlastnika zvysit ziskovost. Pokud budou ma-
nazefi dostate¢n¢ namotivovani mzdovym ohodnocenim v piipad¢ zvyseni ziskovosti pod-

niku, budou uspokojeny i zajmy vlastnika.
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Spolecnosti doporucuji vyuzit jiz naimplementovanou ekonomickou pifidanou hodnotu a

pouzit ji jako zaklad jednoho z moznych zplisobli odménovani na zakladé konceptu EVA.

10.3 Navrh nového systému odménovani

Jak jiz bylo zminéno vyse, je tfeba fesit odmeénovani u manazerskych pozic. Zaméstnanci
v manazerskych funkcich jsou témi, kdo ovlivni hospodatfeni podniku a tvorbu ptidaného
hodnoty. Proto by na zaklad¢é vySe vytvotrené piidaného hodnoty méli byt také hodnoceni.
Pokud bude systém odménovani u manazert spravné nastaven, bude fungovat a osveédci se,

v

bude na mist¢ rozsitit novy zptisob odménovani i mezi ostatni TH pracovniky.

Manazefti jsou hodnoceni dvouslozkovou mzdou slozenou ze zdkladu a prémii. Aby nedo-
Slo ke strachu mezi manaZery, jak budou tedy odménovani a na zaklad¢ ¢eho, navrhuji
ponechat jejich mzdu, kterou tvoti zédkladni slozka. Tuto ¢ast mzdy bych navrhovala pone-
chat ve stejné vysi jako dosud — predpoklada se, Ze manazefi jsou s vysi zékladni mzdy
spokojeni, pokud by nastala opa¢na situace, ve spolecnosti uz pravdépodobné nyni nepra-
cuji.

Dale navrhuji ponechat i prémiovou sloZzku mzdy, nicméné zde by mélo dojit ke zméné ve
Mzdovém fadu a mzdovych vymérech dotenych zaméstnancii. Vyplata prémii na mana-
zerskych pozicich 70 % + doplatek 30 % za plnéni prémiovych ukazatelti po vyhodnoceni
kvartalu se neosvédcila a pracovniky nebyla zrovna kladné pfijata a to predevsim z divodu
nesmyslného nastaveni prémiovych ukazateld. Jako prémiové ukazatele proto doporucuji

nastavit ukazatele, které se ptfimo podili na tvorbé ekonomické ptidané hodnoty.

Na manazerskych pozicich ale bude navic néleZet bonus, vyplaceny jednou rocné, ktery
bude vypocitan na zéklad¢ ekonomické ptfidané hodnoty. Bonusovy model odménovani
definovany na zédklad¢ konceptu EVA muze do podniku pfinést zdsadni zménu v systému
odménovani stejné tak, jako miize pfispét k dalSimu rstu hodnoty podniku a tedy zvySeni
hodnoty pro vlastniky. Zavedenim tohoto syst¢ému odménovani dojde ke sjednoceni zajmut
vlastnikil i manazerti. Aby odménovani na zédkladé konceptu EVA fungovalo spravné, musi

byt zvolena spravna strategie bonusového modelu.

Predstavenstvo tedy vyda Rozhodnuti o zavedeni bonusového systému odmeénovani na
manazerskych pozicich na zéklad¢ bonusu vychazejiciho z ekonomické ptidané hodnoty a

implementacni tym vymezi strategii odménovani a postup celého procesu.
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10.3.1 Bonusovy model odménovani na zakladé konceptu EVA

Ukolem implementaéniho tymu tedy je jednak nadefinovat cile, které maji byt zavedenim
bonusového modelu odménovani dosazeny, nasledné musi zvolit jednu konkrétni strategii

odménovani a urcit, jakym zptisobem budou odmény rozdélovany a komu budou nélezet.

Zvoleni strategie souvisi s nadefinovanim faktorti, kterym chce spolecnost predejit. Jedna

se predevsim o:

e Zvyseni hodnoty pro vlastniky
e Zamezeni kratkodobé vykonnosti pracovnikil

e Zamezeni zneuzivani bonusového systému odménovani

EVA a z ni plynouci bonusovy model nabizi tii mozné strategie odménovani, které mtze
spoleCnost vyuzit a nastavit jako odménovaci systém. VSechny tii tyto strategie jsou po-
drobné rozebrany v teoretické Casti této prace. Pfistupme proto nyni piimo ke zvoleni jedné

z moznych strategii.

Vzhledem k tomu, ze spolecnost chce zamezit zneuziti bonusového systému odmeénovani
v t€ podobé¢, kdy pracovnici jsou motivovani pouze vysi odmény, ktera jim bude naleZet a
timto miiZze dojit az k umélému zvySovani pfidané hodnoty. Stejné tak jako chce spole¢nost
zamezit pouze kratkodobé vykonnosti manaZeri a zvysit celkovou motivaci napfi¢ viemi
manazerskymi pozicemi. Navrhuji zcela urcCité zavrhnout tradi¢ni bonusovy model, jeho
koncepce je postavena na odméné na zaklad¢ procenta z pridané hodnoty. V ptipadé, ze by
spolecnost zavedla pravé tuto strategii, nastala by ze strany manaZerQ nejspis ta situace,
které chce spolecnost, jak jiz bylo zminéno vySe, piedejit. Hodnota vyplaceného bonusu je
navic omezena minimem a maximem, to mize mit pro pracovniky v manaZzersky funkcich

spiSe opacny vliv, neZ by spolecnost ocekavala.

Bonusovy model XY je sice v systému odménovani daleko propracovanéjsi, zohlediuje 1
ptirtstek hodnoty EVA, nastat zde ale muze situace, kdy spolecnost, pfi meziro¢nim zlep-
Seni EVA, ktera se i naddle bude pohybovat v minusovych cislech, vyplati na bonusech

odmény, které nemusi byt opodstatnéné.

Posledni moznosti je moderni bonusovy systém EVA, ktery je zaloZzeny jednak na dosazeni

cilové hodnoty, ale také zohledniuje meziro¢ni zlepSeni ukazatele EVA.

Pro spole¢nost navrhuji zvoleni moderniho bonusového modelu.
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Spolecnost se v roce 2015 a 2016 dostala do zapornych hodnot. Vzhledem k tomu, ze rok
2017 v dobé& zpracovani této prace jesté neni uzavieny, ale uz ted’ je zndmo, ze vysledek
hospodareni nedopadne zrovna nejlépe, da se stejné tak ocekavat, ze v téchto zapornych
¢islech ekonomické pifidané hodnoty se bude spolecnost pohybovat i vroce 2017.
S nejvétsi pravdépodobnosti a dle vyhledu finan¢niho feditele by prelom roku 2018/2019
mohl byt zlomovy a hodnota hospodarského vysledku a tedy i hodnota EVA by se méla
dostat do kladnych ¢isel. Z tohoto divodu vnimam moderni bonusovy model v souc¢asné
situaci jako nejvhodnéjsi. Je vyuZitelny i v pfipad¢ zaporné EVY a vlastnik ma mozZnost
nadefinovat, jaky vysledek zlepSeni ocekava. Tim budou manazeti motivovani k daleko
lep$im vykonim a je mozné, ze se i ekonomika spolecnosti nastartuje do kladnych ¢isel o

néco rychleji, nez se ocekava.

10.3.2 Moderni bonusovy systém

Vedeni spolecnosti usiluje o zvysSeni hodnoty podniku, proto musi byt i vypocet bonusu
nadefinovan takovym zpusobem, aby z n¢ho plynouci vyplaceny bonus byl motivacni, ale
zaroven aby manaZeti nebyli pfili§ pfeplaceni. VSeobecny vzorec pro moderni bonusovy

systém je nadefinovan v teoretické Casti této prace, [7].

Cilem implementa¢niho tymu tedy je nastavit vysi cilového bonusu a hodnotu y. Cilovy
bonus doporucuji nastavit jako procento z vySe rocnich hrubych mezd manazerti. Toto pro-
cento musi byt nastaveno takovym zptisobem, aby zvladlo jednak eliminovat mozné riziko
odchodu manazera ke konkurenéni spolecnosti, kde mize dosahovat vysSich bonust, ale
zvéazit se musi 1 ndklady na odmény akcionafim. Cilovy bonus nesmi sniZovat odmény
vlastnikovi. Navrhuji nastavit jako cilovy bonus z ro¢nich hrubych mezd manazerti ve vysi
30 %. Odménu ve vysi 30 % z ro¢nich hrubych mezd povazuji za dost motivacni, na dru-
hou stranu to neni nijak vysoké procento, které by vlastnik mohl povaZovat za nepiimére-
né.

Jako podil na ptekroceni o¢ekavaného zlepSeni navrhuji stanovit 5 %. VySi procenta opét
povazuji uz za dost motivacni na to, aby vzesla z manazerskych pozic snaha ptispét k zajis-

téni riistu hodnoty podniku.

Ocekavané zlepSeni je meziro¢ni rist ekonomické ptidané hodnoty, které je ocekdvano
kapitalovym trhem. Vzhledem k tomu, Ze vybrand spolecnost neni na kapitdlovém trhu
obchodovana, bude ocekavané zlepSeni stanoveno kazdy rok odhadem z ro¢nich financ-

nich planti spolecnosti. Vysledny vzorec pro bonusovy model tedy zni:
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Bonus = 30% z ro¢nich HM manazert + 20% * (AEVA-OZE)

10.3.3 Bonusova banka

Vzhledem k tomu, ze vysledky podniku nejsou a ani nebudou vzdy pozitivni, je vhodné
spolu s nastavenim bonusového modelu zavést i bonusovou banku. V piipad¢ zaporného
bonusu bude tento bonus pfeveden na fiktivni ucet banky a dorovnan bude v dalSich obdo-
bich, kdy bonus bude vychazet s kladnymi ¢isly. Bonusova banka bude fungovat na zékla-

d¢ téchto principt:

e Vypocet celkové ro¢ni vySe bonusu,
e pficteni bonusu k zistatku v bonusové bance,
e vypocet bonusu k vyplaté

1. Pokud je zistatek v bonusové bance vétsi nez 0, vyplati se bonus az do hodnoty
cilového bonusu

2. Pokud ztstatek v bonusové bance piesahuje ro¢ni cilovy bonus, navrhuji vypla-
tit 1/3 rozdilu

Tabulka se znazornénim vyuziti bonusové banky je v kapitole 11.3.4 Scénat mozZného vy-

voje vyplaceného bonusu.

10.3.4 Scénar mozného vyvoje vyplaceného bonusu

V tabulce nize jsou vyobrazeny tifi mozné scéndie vyvoje ekonomické ptidané hodnoty.

S témito hodnotami je déle pocitano pro zjisténi vyse bonusu k rozdéleni.

Planovany vyvoj je nastaven dle informaci o sou€asnych prognézach ekonomického a ob-
chodniho oddé€leni. Zohlednuje jednak postupné ukoncovani nebo piid€leni projekti do
kooperace, které nejsou pro spolecnost pfili§ rentabilni, a zaroveil je v tomto planovaném
vyvoji pocitano s novymi jiz nominovanymi projekty a o dalSich projektech probiha ob-
chodni jednani. Vyroba produktl v téchto zakazkéch je avizovdna ve vysokych objemech,
prodejni cena vyrobku byla nastavena na zaklad¢ zaktualizovanych vyrobnich a spravnich
rezii s dostateCnym prostorem pro uhradu neocekavanych naklada. Dale je jednéno o vyu-
ziti investi¢nich dotaci z fondu Evropské unie a ve spolecnosti probihad analyza naklado-
vych tokil s cilem snizit objem provoznich nékladd. Pokud probéhne vSe vyse zminéné,
ocekava se, Ze na prelomu let 2018 a 2019 by spole¢nost mohla zacit tvofit kladnou eko-

nomickou piidanou hodnotu.
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V ptipad¢ negativniho vyvoje se ocekava jesté dalsi zvySovani provoznich nékladu, existu-
je zde moznost, ze se nepodati najit kooperanta, ktery bude schopen dodavat zbozi do sou-
¢asné rozb¢hnutych projektil, které analyzované spoleCnosti nepiinasi zisk. Realna je i va-
rianta, ze se nepodafi ziskat rozjednané projekty, na které zatim nebyl dorucen tzv. nomi-
nacni dopis. V takovém piipad¢ bude spolecnost pokratovat dale s minusovou ekonomic-
kou ptidanou hodnotou. ZlepSeni by mohlo nastat az v roce 2020, kdy skon¢i velky pro-

jekt, ktery je pro spolec¢nost ztratovy.

U optimistického vyvoje je ocekavano, ze jesté v roce 2018 se podaii najit vhodné koope-
ranty a pfemistit ztratové projekty k nim. Tim dojde ke snizeni provoznich nakladi, piede-
v§im mzdovych nakladd, které dosahuji vysokych hodnot. Uvazovano je i o akceptaci zvy-

Seni prodejnich cen ze strany odbérateld, z diivodu pfepoctu a navySeni vyrobni a spravni

rezie.
Tabulka 46 Mozné scénaie vyvoje EVA v tis. K¢ (vlastni zpracovani)

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Planovany vyvoj -8559 |-12000| -3000 | 5000 | 11000

Negativni vyvoj 12727 | 6597 | -3962 | -8559 |-21000 |-14 000 | -15 000 | -3 000

Optimisticky vyvoj -8559 | -2000 | 8000 | 19000 | 30 000
Moznosti prubéhu vyvoje EVA
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Graf 5 Moznosti prubéhu vyvoje EVA (vlastni zpracovani)
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Pro vypocet bonusu se bude vychdzet z jiz diive stanoveného vzorce:
Bonus = 30% z @ roéni HM manazera + 20% * (AEVA-OZE),

kde:

30% z ro¢nich HM manazerd = 600 tis. K¢

OZE =6 000 tis. K¢

Tabulka 47 VySe bonusu k vyplaceni v tis. K¢ dle nadefinovaného scénare vyvoje EVA

(vlastni zpracovani)

2014 | 2015 | 2016 2017 2018 2019 2020
Planovany vyvoj -935 1200 1000 600
Negativni vyvoj 300 300 -128 | -2735 800 -800 1 800
Optimisticky vyvoj 1065 1400 1 600 1600

V prvni varianté — pldnovany vyvoj — je v roce 2018 piekroceno 1 ocekdvané zlepSeni a
manazefi ziskaji krome odmény v podobé cilového bonusu i bonus za vys$si plnéni nez bylo
ocekavani. V roce 2020 naopak bude k vyplaceni pouze cilovy bonus, protoze meziroc¢ni

zména EVA neni vyssi nez stanovené oc¢ekavani rastu.

Pfi srovnani variant v tabulkach 46 a 47 je zfejmé, Ze prestoZze EVA neni vzdy kladna, zis-

kaji manaZeti bonus za meziro¢ni zlepSeni.

To vlastnikovi dle tabulky 47 v pfipad¢ zdporné hodnoty EVA neni mozné vyplatit zadny
podil na zisku, s rostouci ekonomickou ptidanou hodnotou vSak poroste i hodnota uréena

pro vlastniky.

Tabulka 48 Zistatek hodnoty uréeny pro vlastnika v tis. K¢ (vlastni zpracovani)

2014 2015 | 2016 2017 2018 2019 2020
Planovany vyvoj 0 0 4 000 10400
Negativni vyvoj 6 297 0 0 0 0 0 0
Optimisticky vyvoj 0 6 600 17 400 | 28400

Funkce meziro¢niho zlepSeni je ziejma i z tabulek 49, 50 a 51 viz. niZe, které znazornuji
vyuziti bonusové banky pii zohlednéni nadefinovanych scénaii vyvoje ekonomické piida-

ného hodnoty viz. vyse.
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Tabulka 49 Znézornéni vyuziti bonusové banky pti zohlednéni planovaného

vyvoje EVA v tis. K¢ (vlastni zpracovani)

2017 2018 2019 2020
EVA vyvoj -12 000 -3 000 5000 11 000
A EVA -1677 9 000 8 000 6 000
OZE 6 000 6 000 6 000 6 000
A EVA - OZE -7 677 3000 2 000 0
cilovy bonus 600 600 600 600
odmeéna z presahu OZE 20% 20% 20% 20%
Rocni bonus -935 1200 1000 600
Bonus k vyplaté 0 265 733 600
Zustatek v bonusové bance -935 0 177 177

Tabulka 50 Znazornéni vyuziti bonusové banky pfi zohlednéni pesimistického

vyvoje EVA v tis. K¢ (vlastni zpracovani)

2017 2018 2019 2020
EVA vyvoj -21000 | -14000 | -15000 -3 000
A EVA -10677 | 7000 -1 000 12 000
OZE 6 000 6 000 6 000 6 000
A EVA - OZE -16 677 1000 -7 000 6 000
cilovy bonus 600 600 600 600
odmeéna z presahu OZE 20% 20% 20% 20%
Rocni bonus -2 735 800 -800 1800
Bonus k vyplaté 0 0 0 0
ZUstatek v bonusové bance -2 735 -1935 -2735 -935

Tabulka 51 Tabulka 52 Znazornéni vyuziti bonusové banky pii zohlednéni op-

timistického vyvoje EVA v tis. K¢ (vlastni zpracovani)

2017 2018 2019 2020
EVA vyvoj -2 000 8 000 19 000 30000
A EVA 8323 10000 11 000 11 000
OZE 6 000 6 000 6 000 6 000
A EVA - OZE 2323 4000 5000 5000
cilovy bonus 600 600 600 600
odmeéna z presahu OZE 20% 20% 20% 20%
Rocni bonus 1 065 1400 1 600 1 600
Bonus k vyplaté 755 867 933 933
Zustatek v bonusové bance 310 843 1510 2176
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10.3.5 Rozdéleni vyplaceného bonusu

Vyplaceny bonus bude rozdélen do jednotlivych usekii a na kazdém useku bude nalezet
manazerovi na vedouci pozici, to neplati na useku obchodnim a useku vyvoje, zde bude
bonus nalezet 1 manazerovi pro kliCové zadkazniky, ktery se na tvorbé ekonomické pridané
hodnoty podili vysokym procentem z toho divodu, ze je schopen ovlivnit vysi zakazek a
cenu, za kterou je zakdzka prodana. Na useku vyvoje bude bonus déle nalezet i projekto-
vému manazerovi, ktery taktéz svou naplni prace ekonomickou piidanou hodnotu velmi
ovliviyje.

Bonus nebude nikomu nalezet na personalné-mzdovém useku, je to z toho divodu, ze zde
neni nikdo na manazerské pozici a také z toho divodu, ze personalné-mzdovy tsek by mél
spiSe spadat pod Usek ekonomicky. Mzdova uc¢tdrna nemiize ovlivnit vysi mzdovych na-
kladii z toho divodu, Ze mzdy jsou vyplaceny dle tarift, které jsou tvofeny na tseku eko-

nomickém.

Zpisob rozdéleni vysledného bonusu navrhuji rozdélit na dvé turovné, vzhledem
k mnozstvi osob, kterym bude bonus vyplacen. Na prvni linii doporucuji rozdé€lit bonus
k vyplaceni na zéklad¢ procentudlniho podilu mezd daného useku na celkovych mzdach

TH pracovniki ze vSech useki.

Rozdéleni u druhé linie, tedy v piipadé, kdy na jednom tseku ziskéa bonus vice osob, dopo-
rucuji nastavit dle procentniho podilu hrubé mzdy dotéené¢ho pracovnika ze souc¢tu hrubych

mezd osob z daného tseku, kterym nélezi odména.

Generalni
feditel

—1
. | — | — ) | I— | I— | E—— | I 1
(P PR (- (- . ) _ B 7 _ N ) L
. Usek Usek 2
Ekonomicky Obchodnt Usek vjvoje Persondlné- p\éncs)\?ém'a techs:\'cké Usek vyroby
usek 12% Usek 25% ‘ 21% mzdovy dsek controllingu kontroly 23%
1 — . uo13% B
( niv 0 Manaierprc; i nl N ] - D) 4" . )
Financni Obchodni klitove Reditel TPV Projektovy [ Kontrolor } Reditel
feditel 100% feditel 68% zakazniky 54% manazer 46% pro _ Manazer wyroby 100%
% bezpe¢nost | | | jakosti 100%
vyrobku

100%

Obrazek 15 Schéma rozdé€leni vyplacené¢ho bonusu (vlastni zpracovani)
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10.3.6 Vnitini predpisy

Na zaklad¢ Rozhodnuti predstavenstva a po implementaci konceptu EVA a bonusového
modelu musi byt do Mzdového fadu spolecnosti zanesena Uprava systému odméenovani,
vcetné jeho vymezeni, zpusobu vypoctu a vymezeni pracovnich funkci, kterym bude od-
ména z piidaného hodnoty nalezet. Uprava se dotkne i mzdovych vyméri kazdého dotée-

ného zaméstnance.

S timto budou muset byt seznameni vSichni dotceni pracovnici, nejvhodnéjsi zplisob by
tedy byl zakomponovat tuto zménu do jejich pracovni smlouvy. Zapomenout se nesmi ani

na Gipravu dal$ich smérnic, jako je Rizeni lidskych zdrojii a Motivace.

Vyhodou je, ze spolecnost nemé kolektivni smlouvu ani odborové organizace, nemusi tedy
byt feSen tento zpiisob mzdového ohodnoceni s dal§imi organy.

10.3.7 Casovy harmonogram

Pro kazdou implementaci je duleZity také Gasovy harmonogram. Casovy harmonogram
spolecnosti zajisti moznost kontroly, zda se vSe vyviji dle ¢asového planu, nebo zda do-

chézi ke zpozdéni ¢i naopak k rychlejsimu postupu planovanych tkolt.

Tabulka 53 Casovy harmonogram implementace (vlastni zpracovani)

Casovy interval

Rozhodnuti vlastnika a pfedstavenstva o strategii podniku 1 mésic
Rozhodnuti o implementaci EVA 2 tydny
Sestaveni implementacniho tymu a vedouciho projektu 1 mésic
Analyza soucasného stavu 3 mésice
Vyhodnoceni analyzy 1 mésic
Nastaveni nejvhodnéjsiho zplsobu vypoctu EVA 3 tydny
Identifikace klicovych faktort ovliviiujicich EVA 1 mésic
Stanoveni ukazatell a jejich zpUsobu vypoctu, které budou poma- .
cvw o . 2 mesice
hat ke zjiSténi ovlivnitelnosti EVA
Zaskoleni pracovnikl na manazerskych pozicich i na nizsich TH .
1 mésic

pozicich

Zavedeni kvartalniho reportingu z IS 1 mésic
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Casovy interval

Naplanovani vyvoje ekonomické ptridané hodnoty 3 roky dopfedu 2 mésice
Volba nejvhodnéjsi strategie odménovani na zakladé EVA 3 tydny
Stanoveni pfesného schématu vypoc¢tu bonusu 3 tydny
Uprava vnitropodnikovych smérnic a mzdovych vymér 2 tydny
Vypocet EVA a jeji vyhodnoceni 1 tyden
Vypocet vySe bonusu a rozdéleni pro jednotlivé pracovniky na ma- .

. , - 1 tyden
nazerskych pozicich
Planovani hodnota EVA do budoucna 1 tyden
Report EVY do pfilohy 2 tydny

Dle navrzeného ¢asového harmonogramu bude implementace ekonomické pfidané hodnoty

a nasledné zavedeni moderniho bonusového modelu odménovani pravdépodobné trvat cca

70 tydni.

10.4 Analyza prinosii, nakladi a rizik

Kazdy nove zavadény projekt sebou nese piinosy, rizika a ndklady, které jsou na ngj tfeba

vynalozit. Nize jsou jednotlivé body zanalyzovéany a rozebrany.

Piinosy

Systém odménovani zavedeny ve spolecnosti je nedostatecny, nemotivuje a nespojuje za-

jmy vlastnika se zajmy zaméstnanct, nejen téch na manazerskych pozicich. Mezi piinosy

tedy mtize byt definovano:

e Schopnost méfeni vykonnosti podniku a piehled tvorby hodnoty pro vlastnika spolec¢-

nosti
e Propojeni z4jml manaZerl a vlastnika

e ZvySeni motivace zamé&stnanci

e Vymezeni klicovych faktort, které ovliviiuji kone¢nou vysi ptidané hodnoty

e Pro zaméstnance je zieteln€jsi jejich piinos pro spolenost
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V tabulce je nize vycisleny podil vlastnika na ekonomické pfidané hodnoté€ v pfipadé dosa-

zeni hodnot EVA dle prognézy planovaného vyvoje a optimistického vyvoje.

Tabulka 54 Vycisleni ptinosu pro vlastnika pfi zvaZeni varianty planovany

vyvoj a optimisticky vyvoj v tis. K¢ (vlastni zpracovani)

Planovany vyvoj 2018 2019 2020
EVA -3 000 5000 11 000
manazersky bonus k vyplaté 265 733 600
podil vlastnik 0 4000 10400
Optimisticky vyvoj

EVA 8 000 19 000 30 000
manazersky bonus k vyplaté 867 933 933
podil vlastnik 6 600 17 400 28 400

Naklady

V souvislosti s implementaci bude tfeba vynalozit ur¢ité finan¢ni prostiedky na néaklady

vzniklé samotnym procesem zavedeni mefeni EVA. Prehled naklada viz. tabulka nize:

Tabulka 55 Naklady na implementaci (vlastni zpracovani)

Polozka Castka (tis. K¢)
Skoleni 90
Upravy IS 80
Mzdové naklady na projektovy tym vcetné odvodl 100
Konzultace 50
Ostatni naklady 15
Celkem 335

Nejveétsi castkou jsou mzdové ndklady na projektovy tym vcetné odvodu, tedy odmény za

plnéni stanovenych implementa¢nich tkold, které budou vyplaceny na zakladé casové na-

ro¢nosti jednotlivych tkolu a jejich plnéni.

Velkou poloZkou jsou také ndklady na Skoleni. Implementaéni tym projde ¢tyfdennim kur-

zem zaméfenym na problematiku ekonomické ptidané hodnoty s doporucenimi spravné

implementace. Dal$i Skoleni probéhne v prostorech spole¢nosti, toto Skoleni bude urceno

pro manazery k zajiSténi pochopeni ekonomické ptidané hodnoty. Ostatni zaméstnanci

budou zaskoleni prostfednictvim svého nadiizeného pracovnika.

Pro zavedeni EVA je tieba také upravit soucasny IS, dokoupit potiebné moduly a nadefi-

novat tvorbu novych sestav v€etné propojeni mezi sebou.
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Implementacni tym by mél mit k dispozici také konzultanta, ktery se zamétuje praveé na
ekonomickou pfidanou hodnotu a jeji implementaci. Spolupracovat bude pouze s imple-
mentacnim tymem, kterému bude poskytovat konzultace a rady ohledn¢ implementace a

spravného nastaveni vypoctu.

Posledni polozku naklada tvoti naklady ostatni, to jsou ndklady naptiklad na obcerstveni

konzultanta a Skolitelti, dopravu na Skoleni atd.

Rizika

S kazdym nové zavadénym projektem piichazi kromé ptinosh i rizika, kterd mize dany

projekt vyvolat. V piipad¢ implementace vykonnostniho métitka EVA a bonusového mo-

delu odménovani zalozeném na konceptu ekonomické ptidané hodnoty se jedna o nasledu-

jici mozna rizika:

e Nedostatek finan¢nich prostiedkll na implementaci

e Riziko, Ze IS nebude schopny provést ipravy na miru

e Existence rizika nespravného nastaveni uprav, které¢ vedou k vypoctu EVA

e MozZnost chybného nastaveni hodnot bonusového modelu, které mize vést az k demo-
tivaci zaméstnancil

¢ Riziko nedostate¢ného pochopeni principli EVA a z toho plynouciho modelu odméno-

vani, které mtize vést k odmitani tohoto pfistupu zameéstnanci
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ZAVER
Cilem diplomové prace bylo navrzeni a zavedeni moderniho zptisobu odménovani zaloze-

ného na konceptu ekonomické ptidané hodnoty. Prace byla rozdélena na tti dil¢i Casti.

P4

Prvni Casti je teoreticka Cast. V teoretické casti bylo za pomoci literarni reserze rozebrano
odménovani, jeho cile a nastaveni odménovacich systém v soucasné dob¢. Ddle se teorie
veénuje feSeni méfeni vykonnosti podniku. To je rozdéleno na méfeni pomocich tradi¢nich
ukazatelli, v€etné rozebrani finan¢ni analyzy, a na moderni ukazatele métfeni vykonnosti,
které jsou v praci taktéz rozebrany. Podrobnéji se teoreticka Cast prace zabyva feSenim
problematiky ekonomické ptidaného hodnoty a jejiho vypoctu. V této ¢asti je rozebran i
postup implementace ekonomické piidané hodnoty s moznym dals§i vyuzitim EVA
v podobé¢ zavedeni bonusového modelu odménovani. Prace popisuje mozné strategie bonu-

sového modelu, véetné jejich vyhod a nevyhod.

Druha cast prace je zaméfena na stranku analytickou. Ta se zabyva charakteristikou spo-

lecnosti a prumyslového odvetvi.

Analyzovana spole¢nost je spolecnosti akciovou, fadi se dle po¢tu zaméstnancli mezi
sttedn¢é velké podniky a zabyva se zpracovanim textilii pfedev§im pro automotive. Spolec-
nost expanduje jak v rdmci tuzemska, tak v zahrani¢i. Dle analyzy odménovaciho systému,
je ve spole¢nosti tento systém na bazi fixnich mezd a variabilni prémiové slozky, kterd je
podminéna plnénim pfedem definovanych prémiovych ukazateld, které vSak nemaji velkou

souvislost s dlouhodobymi cili spole¢nosti.

Dle analyzy primyslového odvétvi bylo zjisténo, Ze klesd podil podnikli podnikajicich
prave v tomto oboru. Posledni ekonomické krize zasadila pravé této oblasti primyslového
odvétvi velkou ranu, kdy se podniky musely sluovat ¢i rusit. Problémem v této oblasti je
kromé& vysoce nakladné rucni prace také vysoky nedostatek pracovniki, a to pracovnikl
jak vzdé€lanych v oboru, tak pomocnych pracovnikii. Vysoka konkurence ptichdzejici pie-

devsim z vychodu zna¢né ovliviiuje trh v tomto oboru.

Dle analyzy makroekonomického prostiedi je zfejmé, Ze objem HDP je na rostouci urovni,
stejné jako ma pozitivni trend 1 vyvoj vyvozu do zahrani¢i. Mirné roste inflace, takze je na
misté o¢ekavani zvySovani cen. Celkové se da o¢ekavat pozitivni vyvoj na trhu.

Na zéklad¢ analyzy vnitiniho prostfedi, ktera byla provedena za pomoci finan¢ni analyzy,

byl zjistén problém se ziskovosti podniku, kdy rychle roste objem trzeb, ale také velmi
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rychle rostou naklady. Spole¢nost ma vysokou uroven zadluzenosti, kdy hrozi riziko, ze
nebude schopna spléacet. S tim souvisi i hodnota ukazatele hotovostni likvidity, ktery znaci
potize s okamzitym splacenim. Také analyzy pfidané hodnoty jasné hovofti o potizich pod-
niku se ziskovosti a pfili§ vysokymi naklady. Na zéklad¢ téchto vysledkii a analyzy sou-
casnych méfitek vykonnosti vyplynula potfeba podniku zavést vhodny ukazatel pro méteni
vykonnosti, na zakladé kterého bude mozné jasn¢ indikovat ptiiny vzniku Spatnych eko-

nomickych vysledkii. Jako nejvhodnéjsi byl zvolen ukazatel ekonomické ptidané hodnoty.

Prace se ve své posledni projektové ¢asti zabyva implementaci ukazatele EVA a jeho zpt-
sobem vypoctu, kdy jsou podrobné rozebrany postupy uprav u jednotlivych vypoctovych
operaci. Na zéklad¢ zavedeni ukazatele EVA do podniku je déale navrZzena implementace

bonusového modelu odménovani.

V posledni ¢asti se prace zabyva volbou vhodného bonusového modelu a jeho ndvrhem v
podniku. Tim byl na zékladé vysledku ukazatele EVA zvolen moderni bonusovy model a
to vzhledem k tomu, ze ukazatel EVA neni vzdy kladny a zaroven tento model mize zo-
hlednit oCekéavané zlepSeni pfidaného hodnoty vlastniky. K zajisténi pribéhu implementa-
ce EVA byl zvolen implementa¢ni tym. Vyplaceni bonusu bylo nastavenou jednou rocné
s vyuzitim bonusové banky. To by m¢lo splnit cil spole¢nosti namotivovat management a
sladit zaymy managementu se zajmy vlastniky. V zavéru préace je provedena simulace fun-
govani moderniho bonusového modelu véetné vyuziti bonusové banky a reprodukce vy-
slednych odmén pro management i vlastniky pfi moZnych scénafich vyvoje ekonomické

pfidané hodnoty.

Celkové se da fict, ze implementace ekonomické pfidané hodnoty do podniku a z toho ply-
nouci moderni bonusovy model odménovani by mél zmeénit dosavadni pohled manazerti na
vykonnost podniku a mélo by dojit i k celkovému zlepSeni jak hospodateni, tak vykonnosti
podniku véetné usilovani o maximalizaci hodnoty podniku jak ze strany vlastnikd, tak ma-

nazeru.
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PRILOHA P I: MESICNI REPORT FINANCNICH UKAZATELU

Meésiéni report finanénich ukazatelu

Mésic/rok x/20xx
Vyie mésiéniho hospodarske vysledku Ke
Objem mésicnich trzeb Ke
Vye provoznich naklad( Ké
odchylka od porovnani s

Ukazatel . . ,

x/20xx planu predchozim
Likvidita Hotovostni likvidita

ZadluZenost

Celkova zadluzenost

Dalsi ukazatele

Podil 0s.ndkladd na zaméstnance

Zpracovano dne




PRILOHA P II: KVARTALNI REPORT UKAZATELE

EKONOMICKE PRIDANE HODNOTY

Kvartalni report ukazatele ekonomickeé pridané hodnoty

Rok 20xx

Vyse rocniho hospodarského vysledku

Hodnota ukazatele EVA

Ke

K&

odchylka od

Ukazatel 20xx .
planu

porovnani s
predchozim
rokem

EVA

NOA

CPK

Objem DM

NOPAT

Naklady provozni

Objem trieb

WACC

Nvk

Nck

Zpracovano dne




