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ABSTRAKT

Cilem diplomové prace je vytvoieni navrhu systému odménovani zamestnanct na zakladé
konceptu ekonomické piidané hodnoty a jeho implementace ve vybrané spolecnosti.
Teoreticka Cast se zabyva problematikou odménovani a motivace spolu se zdkladnimi pojmy
z této oblasti. Déle je popsan koncept ekonomické pfidané hodnoty, jeho vyuziti v praxi a
navaznost na systém odmeénovani. Prakticka ¢ast prace se zabyva analyzou vhodnosti
zavedeni konceptu ekonomické piidané hodnoty do spolec¢nosti, zhodnocenim dosavadniho
systému odménovani ve spolecnosti a vypoctem ekonomické ptidané hodnoty. Na zaklad¢
tohoto vypoctu a analyzy vhodnosti je navrzen projekt implementace konceptu ekonomické

pfidané hodnoty s diirazem na odménovani zaméstnancil.

Kli¢ova slova: odménovani, ekonomickd pfidand hodnota, bonusovy model, implementace

ABSTRACT

The aim of this master thesis is the creation of a compensation system proposal for
employees based on the concept of Economic Value Added and system proposal
implementation into the selected company. The theoretical part deals with problematics of
compensation and motivation along with basic terms from this branch. Further is described
the concept of Economic Value Added with linkage to a compensation system and its usage
in practice. The practical part aims on suitability analysis of using this concept in selected
company, evaluation of current compensation system and last but not least calculation of
Economic Value Added. Based on these calculations and suitability analysis is proposed
implementation of Economic Value Added concept with emphasis on employees

compensation .

Keywords: Compensation, Economic Value Added, Bonus System, Implementation
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UvVOD

V poslednich letech uz kladny vysledek hospodafeni neni métitko k posouzeni vykonnosti
podniku. Je tfeba se ptat, jaky by byl vynos, kdyby se investovalo do alternativni varianty a
brat tak v uvahu oportunitni naklady. Na ukor tradicnich metod hodnoceni finan¢ni
vykonnosti se tak derou do poptedi nové ukazatele tzv. ,,Value Based Management®, tedy
ukazatele zalozené na hodnotovém fizeni podniku, ktery spojuje strategii s kazdodennim
fizenim. NejznaméjSimi koncepty jsou trzni ptidana hodnota — Market Value Added (MVA)
a ekonomickd pfidand hodnota — Economic Value Added (EVA), na ktery je diplomova
prace zamétena.

Koncept EVA stejné jako celd teorie fizeni hodnoty pochédzi z USA, ekonomiky, ktera
rizika a na zékladé toho pfijimat pouze ta spravna rozhodnuti, coz koncept EVA pii
spravném nastaveni umoziiuje. Nastaveni souvisi s ucetnimi Upravami a predevSim
s ndklady na vlastni kapitdl, které jsou podstatnou soucasti vypoctu EVA. Pokud je
spole¢nost Spatn¢ odhadne, jsou disledkem Spatnd rozhodnuti. Moznosti vyuziti konceptu

EVA jsou Siroké. Od méteni vykonu, ohodnoceni podniku az po motivaci manazerd.

Do Ceské republiky se koncept dostava predevsim s prichodem zahraniéniho kapitalu skrze
zahrani¢ni spole¢nosti, zde je jista paralela napt. s controllingem. Pomalu ale tento koncept
ptebiraji 1 plivodn¢ ceské spolecnosti, coZ ma stejny ditvod jako v minulosti ve Spojenych
statech — konkurence. Ceské spoleénosti uz nemaji konkurenci jen na tuzemském trhu, ale

celosvétove.

Konkurence je také jeden z ditvodd proC spolecnost planuje zavedeni tohoto konceptu do
fizeni podniku. Druhym divodem je revize nebo kompletné novy systém odménovani ve
spole¢nosti. Hlavnim cilem diplomové prace je nastavit méfeni vykonnosti a zptisob zjisténi
EVA, propojit tento koncept se systtmem odménovanim a navrhnout mozny postup
implementace ve spolecnosti. Vysledky mé prace by mély piispét ke zvyseni povédomi o
tomto konceptu a také ptedstavit jedno z moznych vyuziti EVA. V podniku se sleduji
prevazné tradi¢ni ukazatele vykonnosti. Myslim si, Ze je zajimavé a urcité ptinosné podivat

se na vykonnost podniku také z jiného pohledu.
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CILE A METODY ZPRACOVANI PRACE

Cilem diplomové prace je navrhnout pro manazery ve vybrané spolecnosti vhodny systém
odménovani na zakladé vykonnosti podniku, ktera vychéazi z konceptu EVA. Na rozdil od
klasickych ukazateld se koncept EVA zamétuje na tvorbu hodnoty pro své vlastniky. To
pfedstavuje idedlni propojeni mezi managementem a vlastniky podniku v ptipadé
odménovani. Vlastnici pak radé&ji obétuji své penize, kdyz vi, Ze hodnota podniku neustale

roste.

Prace je rozdélena na tfi dil¢i ¢asti. V prvni, za pomoci literarni reSerSe a deskripce jsou
rozebrany dulezité aspekty z problematiky motivace a odménovani zaméstnanct s diirazem
na odménovani v zavislosti na pracovnim vykonu. Déle se teorie zabyva kalkulaci EVA,
moznymi U¢etnimi Upravami, stanovenim WACC a s tim souvisejicim odhadem nakladii na
vlastni kapital. Posledni ¢ast feSi moznosti vyuziti konceptu pro systém odménovani a

moznosti jeho implementace do fizeni spole¢nosti.

Druh4 ¢ast se vénuje charakteristice spolecnosti, analyze vhodnosti zavedeni konceptu do
spolecnosti a také SWOT analyzou. Déle je provedena analyza vyvoje hospodaieni podniku,
ktera obnasi vypocet nejen zakladnich financ¢nich ukazatell, ale i dalSich zkoumajicich
produktivitu nebo nakladovost prace. Udaje jsou pomoci komparace srovnany s odvétvim.
Soucasti je také zhodnoceni stavajiciho systému odménovani. Nasledné je pfistoupeno
k vypoctu hodnoty EVA. Ta je vypocitana na zakladé¢ dedukce z teoretické casti, udaji

z vyro¢nich zprav a také internich zdroju.

V tieti ¢asti je navrhovan projekt implementace EVA do spolec¢nosti. Na zakladé vysledkt
je navrhovan bonusovy model odménovani pro pracovniky na vySSich a niZSich
manazerskych pozicich. Jako nejvhodnéjsi byl vybran bonusovy model XY. Tento model je
prezentovan na vyvoji EVA v pfedchozich letech. Soucasti je také vypocet odmeén na
zéklad¢ budouciho mozného vyvoje EVA. Posledni Casti je zhodnoceni projektu a jeho

naklady, pfinosy a rizika.

Meéfeni vykonnosti vybrané spole¢nosti bude uskutecnéno za obdobi 2016 — 2019. Posledni
rok zdavodli chybéjicich informaci neni mozné srovnat s odvétvim. Pro piehlednost
nckterych casti je na zdklad€ popisné statistiky grafické zndzornéni analyzovanych

informaci a shrnuti vysledki v tabulkéch.
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I. TEORETICKA CAST
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1 MOTIVACE

Motivace hraje zasadni roli ve vSech organizacich. K dosazeni vSech stanovenych cili
podniku je tfeba spravné motivovat své pracovniky. Je daleko snadnéjsi celopodnikové cile
plnit, kdyz jsou zaméstnanci motivovani k plnéni svych osobnich, profesnich a
organizac¢nich cilid. Kazdy podnik by mél stanovit motivacni strukturu, ktera zlepsi motivaci
zaméestnancll a tim také komplexni vykonnost celé organizace vcetné zameéstnanci.

(Stefanescu, 2019, s. 61)

Usp&sné fizeni organizace je zaloZeno na kvalifikovanych a motivovanych zaméstnancich,
ktefi se aktivné podileji na dosahovani podnikovych cild. Typy systémi motivace
zamé&stnanct se lisi dle zemi. Bere se v uvahu kultura obyvatel a také zvyky. Odli$nosti jsou
také mezi spolecnostmi s rozdilnou financ¢ni situaci, hodnotami, specializaci zaméstnanct
nebo urovni vzdélani. Motivace by se méla ur¢ovat na individudlnim zékladé, na hodnotach

potieb, pro kazdého konkrétniho zaméstnance. (Kleina a Stale, 2019, s. 27)

1.1 Motivace

Mikulastik (2015, s. 122) definuje motivaci jako vnitini pohnutku, potfebu, ktera modifikuje
a usmérnuje lidské chovani. Motivace urcuje ptic¢inu chovani, intenzitu zaujeti, jeho smér a
také trvani. Je silou, kterd urcuje aktivitu, dynamiku, flexibilitu a adaptabilitu a ne vzdy je
snadné za nékterymi Ciny najit konkrétni motivy. Klasicky model pracovni motivace je
oznaéovan jako model nedostatku. Cinnost je vykonavana, dokud neni uspokojena potieba.

Pak motivacni tlak prestava plisobit a jedinec jiz neni tak aktivni.

Podle Urbana (2017, s. 12) motivace pracovnikl patii k hlavnim ukolim i odpovédnostem
vedoucich pracovnikil. Pracovnici, jenZ jsou motivovani pracuji daleko usilovnégji, jsou
vstticngj$i, ochotnéjsi a dopoustéji se mensiho poctu chyb. Tim je dosaZeno nejen lepSich

vysledk, ale motivovani pracovnici vyzaduji mensi dohled a kontrolu.

1.1.1 Yerkes-Dodsonuv zakon

Vztah mezi urovni motivace a vykonem ukazuje tzv. Yerkes-Dodsonliv zdkon. Vystihuje jej
obracena U-kiivka. Pti nizké tirovni motivace je i1 troven vykonu nizka. Pokud motivace
roste, zvySuje se také intenzita vykonu, az do okamziku, kdy motivovanost clovéka piesdhne
ur¢itou hranici. Po prekroCeni této meze se intenzita vykonu snizuje. Vysokd motivace

podnécuje optimalni vykon u jednoduchych, mechanickych a kratkodobych ¢innosti. Pro
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slozit&jsi ¢innosti trvajici delsi dobu je optimalni stied 1 Groven motivace. (Novak, 2014, s.

31)

Urover
vykonu
optimalni
nizka
uroven
motivace
»
nizka optimalni nadmé&ma

Obrazek 1 Yerkes-Dodsoniiv zakon podle (Kucharikova, 2016, s. 26)
1.1.2 Typy motivace

Armstrong a Stephen (2015, s. 218 — 219) rozliSuji dva typy motivace — vnitini a vnéjsi.
e Vniti‘'ni motivace se dostavi tehdy, pokud lidé maji pocit, ze jejich prace je dulezita,
zajimava a podnétnd, a ze jim poskytuje pfiméienou volnost v jednani a rozhodovani,
mozZnost vyuZzivat a rozvijet své znalosti a dovednosti, dosahnout vysnéného tspéchu

nebo vytouZené kariéry,

e VnéjsSi motivace se tykad opatfeni, které podnikdme, abychom lidi motivovali. To
zahrnuje odmény (zvySeni mzdy, ud€leni pochvaly, povySeni apod.) tak tresty.
Vnéjs$i motivatory mohou mit bezprostfedni a vyrazny Ucinek, ale nemuseji nutné

pusobit dlouhodobé.
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2 ODMENOVANI

Copikova a kol. (2015, s. 111) povazuji odméihovani zaméstnancl, za jeden
z nejefektivnéjSich nastrojii motivace zaméstnancti majici vliv také na samotnou pracovni
vykonnost. Vytvoreni efektivniho, motivujiciho, spravedlivého a transparentniho systému
Systém by mé¢l byt nastaven tak aby rozliSoval vykonné zaméstnance od téch méné
vykonnych mezi zaméstnanci s riznou urovni pozadovanych kompetenci a riznou trzni
hodnotou.

Efektivni a komplexni odménovani znamena stanoveni mzdy za vykonanou praci a také
poskytovani zaméstnaneckych vyhod. Strategické odménovani sleduje propojeni mzdy za
praci s riznymi formami nefinan¢niho uznani a ostatnimi néstroji fizeni lidskych zdroja. To
znamend, ze zaméstnavatel nabizi pfilezitost se ucit a rozvijet nebo pecuje o kvalitni
pracovni podminky. (Dvotakova, 2012, s. 305)

Olawale a Olanrewaju (2016, s. 163) vidi odmény jako duleZitou soucdst motivace
zaméstnancl k tomu, aby pfispivali svym maximalnim vykonem a odhodlanim k vytvareni
inovativnich podnétt, které vedou k lepsi obchodni funk¢nosti a dale zvySuji vykonnost
spole¢nosti, a to jak z finan¢niho tak z nefinan¢niho hlediska s cilem ziskat konkuren¢ni

vyhody v souc¢asném globalizovaném svéte.
2.1 Typy odmén

Aguinis (2019, s. 277 — 280) prezentuje dva hlavni typy odmén a to:

¢ Finanéni (hmotnou) ptedstavujici zdkladni mzdu, Zivotni naklady, zdsluhovou mzdu

a kratkodobé ¢i dlouhodobé pobidky,

e Nefinanéni (nehmotnou) zahrnuje predevsim uznani, status, zaméstnaneckou jistotu,
pracovni vyzvy, moznost uceni se a harmonizace mezi osobnim a pracovnim

Zivotem.

2.2 Vyhody a nevyhody finan¢ni odmény

Jelikoz odménovani na zaklad¢é ekonomické piidané hodnoty, stejné€ jako kone¢ny vysledek
samotné ekonomické pfidané hodnoty je v penéznim vyjadfeni, musime zjistit jednotlivé
vyhody a nevyhody finan¢ni odmény. V soucasné dob¢€ neni hlavni motivaci a tim i odménou

finan¢ni Castka, ale pfedevsim jde o takzvany work-life balance, tedy rovnovahu mezi praci
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a osobnim zivotem. Trendy hraji flexibilni pracovni doba nebo home office. Pochopiteln¢ u

druhu praci, které to dovoluji.

Kocianova (2010, s. 38 — 39) tika, ze penize a hmotné odmény jsou sice vyznamnym
stimulem, avSak nelze predpokladat, ze motivuji vSechny lidi stejnym zplisobem a stejnou
mirou. Nektefi povazuji finanéni odménu za nejdilezitéjsi, pro jiné lidi maji nejveétsi vyznam
jiné stimuly. Efektivni systém diferenciovaného odménovéani podle vykonu nepodniti
samotnou motivaci k vy$simu vykonu u vSech pracovnikti. ZvySeni platu o fixni ¢astku udéla

radost jist¢ vSem pracovnikiim, ale jako stimul neptisobi pfili§ dlouho.

Cadrain (2003, s. 81) vidi vyhodu finan¢ni odmény ve zndzornéni jeji flexibility. Financni
odména se mize ,,prevtelit™ prakticky v cokoliv. Limitujici je taky odvod dani, ktery musi
byt za kazdou finan¢ni odménu odveden. Penize také neposili vérnost k firmé a postupem
Casu se stavaji ndrokem. Tim ztraci udernost, a uz to nelze brat jako hodné¢ muziky za

pomérné malo penéz.

Mura a kol. (2019, s. 159) spojuje vSechny financni odmény s vnéj$i motivaci zalozenou na
hmatatelné odmeéné (zvySovani plati a mezd, bonusy, prémie, placené volno atd.). Zminéné
odmény ov§em plisobi pouze kratkodobé. Jakmile se zvysi plat nebo mzda, obdrzi se prémie
nebo bonus, pracovni motivace vzroste, ale pouze do té doby nez se mzdy zmrazi a nejsou

vyplaceny prémie. Zaméstnanci tak za¢inaji cekat na dal$i zvySeni a mezitim ztraci motivaci.

2.3 Legislativni rozdéleni

Ceska legislativa upravuje odménovani v Zakoniku prace § 109. Odméfiovani je rozdéleno

na tfi nasledujici pojmy:

e Odména z dohody je penéZzité plnéni poskytované za praci vykonanou na zakladé

dohody o provedeni prace nebo dohody o pracovni ¢innosti,

e Plat je penéZzité plnéni poskytované zaméstnanci zaméstnavatelem, kterym je: stat,
uzemni samospravny celek, pifispévkova organizace, Skolskd pravnicka osoba

zfizend Ministerstvem Skolstvi a tak dale,

e Mzda je penézité plnéni a plnéni penézité hodnoty (naturdlni mzda) poskytované
zamé&stnavatelem zaméstnanci za praci, neni-li stanoveno jinak. Vybihal (2019, s. 90)
za mzdu povazuje: zadkladni mzdu, osobni ohodnoceni, periodické prémie, cilové

prémie, naturalni mzdu, ptiplatky a doplatky.
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Plaminek a Fiser (2005, s. 51 - 52) v ramci fizeni podle kompetenci, kde je zohlednén svét
moznosti a svét pozadavkd. Odmeéna reflektuje jak plnéni pozadavki v tlohach, tak i
potencial (zdroje), které dava Cloveék firmé k dispozici. Mzda se tak déli na dvé zakladni

slozky:

e Pohybliva je odrazem aktudlnich vykonl pracovnika a je stanovena na zdkladé¢
kratkodobého hodnoceni vykonu. Jednotlivym tlohdm mohou byt pfidéleny vahy,

které vyjadiuji, jakou mirou ovlivni vypocet pohyblivé slozky mzdy,

e Pevna reflektuje potenciondl ¢loveéka — jeho pfiznanych kompetenci. Diky tomu je

firma stimulovéna tak, aby rozvijela ty zdroje svych lidi, které mize vyuzit

vvvvvv

zdrojl v praxi.

2.4 Faktory ovlivitujici mzdu
Brodsky (2009, s. 72) fadi mezi mzdové faktory, které ve velkych a stfednich podnicich
ovliviiuyji systém odménovani predevs§im:
e Hodnota prace — slozkou mzdy je mzdovy tarif,
e Mimoiadné pracovni podminky — slozkou mzdy jsou piiplatky tarifni povahy,
e Vykon a pracovni jednani — sloZzZkou mzdy jsou mzdové formy,
e Cena prace — slozkou mzdy je vySe mzdového tarifu nebo doplitkova mzdova
forma.
2.5 Druhy mzdovych forem
Mzdové formy dle Koubka (2015, s. 176) mizeme rozlisit nasledovné:
e Zakladni, kde se fadi ¢asova a zasluhové mzda (tkolové a podilova),

e Dopliikové.

2.5.1 Zakladni
Casova mzda

Podle Dvotakové (2012, s. 321) je uplatnitelnd u jakéhokoliv druhu prace. Vyhodou byva,
ze je jednoduchd a administrativné levnd, usnadiiuje pldnovani mzdovych ndkladd, pro

pfijemce mzdy je srozumitelnd a dava jistotu vydelku. Slabinu naopak spatiuje v nizké
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motivaci ke zvySovani pracovniho vykonu. Modifikovat ji l1ze napt. doplnénim osobniho
ohodnoceni, prémii, bonusem ¢i provizi nebo diferenciovanou mzdou, kterd by stavéla na

dvou az tfech sazbach podle dosazené miry plnéni vykonovych norem.

Vyse mzdy se stanovi jako soucin mzdového tarifu prislusSného zaméstnance a skutecné

odpracované doby, rozliSuje se:

e S pevnym tarifem, kdy jsou pracovnici zafazeni do urcitych tarifnich stupna podle

naroc¢nosti, slozitosti, namahavosti vykonavané prace (zakladni mzdovy tarif),

e Srozpétim tarifi, kdy je konkrétni sazba tarifu pracovnikovi ur¢ena mzdovym

dekretem a zaméstnavatel tak muze bez souhlasu zaméstnance ménit mzdu,

e Odstupiiovany tarif fadi zaméstnance do tarifnich stupiiti podle kvantitativnich
(pocet let praxe, pocet odpracovanych let) nebo kvalitativnich (kvalita prace,

ovladani vice ptibuznych profesi) kritérii,

e Diferenciovana ¢asova mzda, kdy je tarif ovliviiovan koeficientem vyjadiujici

plnéni vykonu ¢i normy v procentech (Vybihal, 2019, s. 91)
Zasluhova mzda

Ukolovou mzdu Sikyi (2016, s. 133) fadi k zakladnim mzdovym formam, které se pouzivaji
pii odménovani zaméstnancli ve vyrob&. Mzda je zavisla na vykonu pracovnika. Uplatituje

se norma c¢asu a norma mnozstvi, kde se stanovi spotieba ¢asu na mnozstvi produkce.

Podilova mzda dle Koubka (2011, s. 176) byva nejcastéji uplatiiovana v obchodnich
¢innostech nebo nékterych sluzbach. Podilova mzda mtze byt pfima nebo s garantovanym
zékladem, kde pracovnik obdrzi zakladni plat a k nému dostava provizi za prodané mnozstvi

nebo poskytnuté sluzby.

Podle Vybihala (2019, s. 91) se v praxi nejvice vyuZiva tkolova mzda pfima, kde uvadi
piiklad vymalovani ur€ité plochy v K¢/m2. Zvlastnim druhem je akordni mzda, kdy je

uloZeno vykonat n&jaké dilo v pfedem stanoveném terminu za dohodnutou cenu.

2.5.2 Dopliikova

Doplitkové nebo dodatkové mzdové formy podle Koubka (2009, s. 315) odménuji vykon,
zasluhy nebo oboji. Casto jsou vazany na individudlni nebo kolektivni vykon, mizou byt
jednorazové ¢i periodicky se opakujici a vyuziti najdou jak pro manazery, tak pro délnické

pracovniky. Dvotdkova (2012, s 320) jako piiklady dopliikové formy mzdy uvéadi osobni
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ohodnoceni, prémie, provize, bonusy, odmény a ucast na vysledcich nebo podilech

hospodateni spole¢nosti.

2.6 Systém odménovani

Systém odmeénovani popisuje Armstrong (2009a, s. 739 - 741) jako vzdjemny vztah vice
procesti a aktivit, které dohromady zabezpecuji to, aby vedeni organizace efektivné

odménovalo své zaméstnance. Mezi hlavni prvky odménovaciho systému tedy patii hlavné:

e Odménovaci strategie, kde spolecnost nastavi svou politiku odménovani, tak aby

z dlouhodobého hlediska dosahla svych obchodnich cila,

e Politiky odménovani zahrnuji Siroké spektrum problémi, jedna se predevsim o
dosazeni vyrovnanych mezd, transparentnost, role liniovych manazert,, pouziti

odmén s navaznosti na vykon, odpovédnost ¢i dovednost,

e Celkova odména je kombinaci finan¢nich a nefinan¢nich odmén, které¢ miize

pracovnik dosahnout,

o Celkovy plat tvoifi hodnotu vSech penéznich plateb a benefitd, které obdrzi

zaméstnanec,

e Zaklad nebo ziakladni mzda coz je zakladni slozka mzdy ¢i platu, ktera predstavuje
ohodnoceni prace. Muze se lisit dle pracovni tfidy nebo podle vyzadované Grovné

dovednosti,

e Hodnoceni prace je systematicky proces pro ureni hodnoty prace v organizaci. Jde

o poskytnuti spravedlivé struktury tfid a pracovnich mist,

e Analyza mzdy dle trhu, srovndva mzdové ohodnoceni na trhu podle obdobnych

pracovnich pozic,

e Struktura mezd a jeji klasifikace. Pozice mohou byt odstupiované podle relativni

velikosti. Struktury mezd jsou ovlivnény sazbami mezd na trhu,

e Zasluhova mzda nebo plat je dodatecnd financni odmeéna, kterd se vztahuje
k ur¢itému vykonu, zplsobilosti, dovednosti ¢i kvalifikaci,
e Zaméstnanecké vyhody obsahuji penzijni piipojiSténi, nemocenska, pojistné,

sluzebni auto a ostatni,
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¢ Rizeni pracovniho vykonu, definujeme jako individudlni vykon nebo piinos
vzhledem k o¢ekavanym plantim,

e NepenéZzni odmény, neobsahuji zadné piimé platby a casto vznikaji z prace
samotné. Jedna se naptiklad o Gspéchy, autonomii, uznani, dovednosti, kariéra nebo

vudcovstvi.

Pro lepsi ptehled a ndvaznost, je tieba doplnit nasledujici informace o graf, ktery dokresluje

vztahy mezi jednotlivymi prvky systému odménovanti.

Uznani, odpovédnost,

Hsgeqéinl uspéch, autonomie,
» meny rozvoj, rost
. i
Hodnoceni
race
- p

.

kat Strukiura stupfi(
d
< amaz

1.

> Analyza trznich

sazeb |
-
. s
Podnikova Strategie a politika [ | ™/Zakladni (Gasova)| | |Cekova v penézich Celkové
irataqi . dmafiovani dalolat - vyjadritelna — odmén
strategie odménovani 5 mzda/pla admina mena
A A A ry
Zasluhova
> mzda/'plat
-
Zaméstnanecke
—» ;
h
vyhody -
S e Friplatky
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Obrazek 2 Prvky systéemu odmenovani a jejich vzajemné vztahy dle Armstronga (2009b, s. 24)
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3 ODMENOVANI V ZAVISLOSTI NA PRACOVNIM VYKONU

Koubek (2011, s. 171) definuje zasluhové mzdové formy jako odmény podle vykonu,
schopnosti, dovednosti obecné tedy podle pfinosu. Mzou se pouzivat jako dodatek k ¢asové
mzdé¢ ¢i platu, nebo existuji samostatné. Mezi nejobvyklejsi se fadi vykonové (pobidkové)
mzdové formy, kdy odména piimo koreluje s pracovnim vykonem, respektive t€ém slozkam,
které miizeme méfit nebo klasifikovat. Posileni vazeb odmény na vykon mtize mit pozitivni
dopad na motivaci pracovniki, zvySeni vykonnosti a s tim souvisejici dopad na samotny

podnik.

Blaha (2013, s. 112) popisuje individualni zasluhové odménovani jako odmény za vykon
kazdého jednotlivého zaméstnance jeho pifinosy a kompetencemi. Zasluhovou odménu Ize
poskytovat na zéklad€ navySeni zakladni mzdy, vyplacenim bonusi tzv. variabilni odmény
nebo také moznou kombinaci zminénych dvou moznosti. Podoba se mize odvijet od

jednotlivych forem individualni zasluhové odmény, mezi které patfi:
e Odménovani dle vykonu zaméstnance,
e Odménovani dle kompetenci zaméstnance,

e Odménovani dle piinost zaméstnance.

Dohodnuté Méritka/ Hodnoceni/ ; ) Odména
vysledky |— 3 ukazatele |— | Vykon | klasifikace |3 Frevodni | ol podle
(cile) vykonu (bodovani) vZoree vykonu

Obrazek 3 Odména podle vykonu podle Armstronga (2009b, s. 291)

Mezi hlavni rysy odménovani (obrazek 3) patii penézni odmény vztahujici se k dosazeni
dohodnutych vysledkii (cil). Odménu lze zahrnout do mzdy/platu zvySenim zakladni
odmény, kterd je stald a jen vzacné je odejmutd. Druhou mozZnosti je penézni bonus,
zaméstnanci si jej musi opakované ziskavat. Mira a hranice zvySovani odmény ve struktuie

stupnit a mzdové ¢i platové struktuie obvykle hodnoceny klasifikaci pracovniho vykonu.

Hodnoceni vykonnosti je ¢ast systému, kterd ma vést k lepSimu a dlouhodobéjSimu

zhodnoceni vykonnosti jedince. Existuji dva odlisné zpisoby méteni pracovniho chovani:
e Objektivni udaje o produktivité (pocet kusu atd.),

e Udaje vychazejici z posuzovani.
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Prvni zplsob byva vétSinou objektivnéjsi, ale i pro druhy zptisob byly vypracovany
spolehlivé metody. Tam kde je mozné posuzovat konkrétni vykony (napt. operator ve vyrob¢
podle poctu vyrobkl) lepsi vyuziti bude prvnim zplsobem. U nékterych praci se 1épe
vykonnost hodnoti tieba na zaklad¢ negativnich kritérii tieba prace ostrahy, kde 1ze vyuzit
pocet kradezi. Hodnoceni ma vychazet z objektivnich vykont, které skuteéné nastaly a
pouze z téch které mél hodnoceny pod kontrolou a mohl je ovlivnit. (Wagnerova, 2008, s.

61 a 64)

3.1 Pracovni vykon

Pracovni vykon je dle Sikyte (2016, s. 118) vysledek prace a chovéani vyjadieny mnozstvim
prace, kvalitou prace, v€asnosti plnéni, pfistupem k praci apod. Je funkei, motivaci a
schopnosti zaméstnancli vykonavat sjednanou préaci a dosahovat pozadovaného pracovniho
vykonu. Schopnosti a samotna motivace zaméstnancti determinuje pracovni vykon, ktery

predurcuje vysledky podnikédni a hospodaieni organizace kde patii zejména:
e Provozni vysledky (produktivita, kvalita, hospodarnost),
e Trzni vysledky (objem prodeje, trzni podil, spokojenost zdkazniki),

¢ Financ¢ni vysledky (naklady, vynosy, zisk).

3.2 Zasady vykonového odménovani

Podle Urbana (2017, s. 128 — 131) je podstatné pro uc¢innost vykonového odméinovani, aby
vykonové pozadavky byly nejen pfedem stanoveny ale i vysvétleny a zdivodnény. Dale

k dilezitym predpokladiim fadi:
e Jednoduchy vztah mezi vykonem a odménou, je dilezité, aby si sami zaméstnanci
budit nedlivéru a byt i obchazen. To nasledné vede ke zvySeni osobnich nakladi bez

potiebného efektu,

e Moznost zaméstnance ovlivnit své vysledky. Pokud zaméstnanec nemtize ovlivnit

svij vykon a tim dosaZeny cil, i¢innost pak klesa,
e Pribézné sledovani vykonu je dalsi dilezity bod k ucinnosti vykonového
odménovani proto je dalezité vyuzit informacniho systému, ktery poskytne v€asné

informace o plnéni ¢i neplnéni vykonového ukazatele,
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Vhodné vykonové ukazatele. Je nutné vyjadfit vykon mnozstevnimi nebo
finan¢nimi ukazateli. Vyssi pozice by se mély hodnotit na zaklad¢ financnich
ukazateld jako je zisk, obrat, ndklady apod. Niz§i na zaklad¢ individualni nebo

skupinové produktivity, plnéni norem atd.,

Piresvédcivé zdiivodnéni rozdili v odméné. I male rozdily v odméné jednotlivych
zamestnancl je tieba jednoznacné zdivodnit, jinak by mohly byt vnimany

nespravedlivé a mit vétsi (negativni) dopad nez vySe odmény,

Terminy vypliaceni odmén. Vyplata by méla byt vyplacena okamzité po zhodnoceni
vysledki. ,,Radova“ mista by méla byt vyplacena &ast&ji (mésiéng). Vedouci pozice
z diivodu dlouhodobéjsiho dopadu nejlépe jednou rocné. Ty nejvyssi manazerské

pozice by mély byt vyplaceny ve viceletém méfitku,

Relativni velikost odmény. Je tieba nastavit spravné vysi pohyblivé slozky, ta mize
byt tvoiena podilem na zékladni mzd€ nebo absolutni ¢astkou. Stanoveni relativni
vyse odmény by mélo vychazet z moznosti ovlivnit vysledek své prace ¢i celkového
vysledku organizace. Dé€lnické a administrativni pozice by se mély pohybovat
v rozmezi 10 — 15 %. Specializovanych pozic kolem 20 — 25 %, stfedni management
30— 35 % au pozic vys$iho managementu by se podil odmény na zakladni mzdé mél

pohybovat v rozmezi 40 — 60 %,

Motivacni piisobeni odmény. Vykonova odména by méla dosahnout takové Grovné,

aby ke zvysSeni usili motivovala,

Casem dochézi k ,,opotiebeni® vykonového odménovani. Zaméstnanci a manaZzeti
se ho totiZ asto snazi obchéazet a vyuzivat jeho slabin. Po Case je proto vhodné zménit

systém odménovani.

3.3 Vyhody a nevyhody odménovani na zakladé pracovniho vykonu

Armstrong (2007, s. 581 — 582) argumentuje vyhodu zavedeni individualni zasluhové

(vykonové) odmeény tim, ze lidé, kteii pfinaSeji vice, by taky podle toho méli byt

odménovani. Spravné je také umeét ocenit UspéSnost pomoci penéznich a hmatatelnych

odmeén.

Mezi vyhody vykonového odménovani Urban (2003, s. 149 - 150) fadi:

Zvyseni produktivity,

Pokles pracovnich absenci,
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Mensi fluktuace nejproduktivnéjsich pracovnikti (odchod neproduktivnich),
Posileni individuélni a skupinové vykonnosti,

Posileni zainteresovanosti zaméstnancu na uspéchu firmy, ale i moznost podilet se

na ném (podily na zisku atd.),

Vazba ¢asti odmény na dosazeni pfedem stanovenych osobnich, skupinovych nebo
firemnich cilt zlepSuje kontrolu celkovych mzdovych nakladii. Kdyz podnik

nedosahne svych cilil, snizi se 1 jeji mzdové naklady,

Zvyseni konkurenceschopnosti na trhu prace, kde podnik dava jasny signal vsem
zaméstnancim, ze je ochoten dobie ohodnotit kvalitni pracovni vykon 1épe nez

ostatni firmy na trhu.

Armstrong (2009b, s. 288) vidi nedostatky zasluhového odménovani predevsim

v nésledujicim:

Mira motivace zasluhové odmény je problematickd — vySe uréené odmény je tak

mald, Ze neplsobi jako pobidka,

Kritéria Gspéchu jsou Casto naroc¢na a tézko dosazitelna,
Penize nevedou k trvalé motivaci,

Neni pfedpoklad, Ze penize budou motivovat v§echny stejné,

Penézni odmény mohou demotivovat ty, ktefi na ni nedosahnou a pocet

demotivovanych mizZe byt vétsi nez téch motivovanych,

Systémy zaloZené na zasluhovém odménovani jsou €asto vnimany jako

nespravedlivé, nepiiméfené nebo Spatné fizené,

Zasluhové odménovani zavisi na existenci piesnych a spolehlivych metod méfeni ¢i

posouzeni vykonu, schopnosti dovednosti, které ale nemuseji viilbec existovat.

3.4 Individualni a skupinové vykonové odménovani

Vykonové odméinovani 1ze dle Koubka (2011, s. 171) vazat na:

Individualni vykon,
Skupinovy vykon,

Celofiremni vykon.
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Podle Urbana (2017, s. 133 — 135) individudlni odménovani je vhodné predevsim tehdy,
pracuje-li zaméstnanec prevazné sam a diky svému tsili a zvySenému pracovnimu vykonu
muze své vysledky prace zlepSit. Nutno podotknout, ze pfemira usili se mize dostat do
rozporu s vykonem pracovni skupiny ¢i organizace jako celku. Vznikaji tak ¢asto rivality a
dochazi k omezeni spoluprace. Vykonové odménovani menSich skupin podporuje
spolupraci a zastupitelnost. Skupiny by vSak nemély byt pfili§ velké, mimo jiné protoze
v takovych skupindch nefunguje vzajemna kontrola, kterou chce organizace podpofit
vznikem mensich skupin. Co se ty¢e odmeénovani vétsich skupin, jak je zminéno vyse, Casto
se jedna o celofiremni odménovani, ale zpravidla fungujici soubézné s individualnim nebo

skupinovym vykonovym odménovanim ¢i v kombinaci s nim.
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4 EKONOMICKA PRIDANA HODNOTA

Globalizace klade ¢im dal vétsi naroky na spolecnosti. Konkurence uz se ddvno nevymezuje
na uzemi Ceské republiky nebo Evropy, jak to bylo dfive. Rychle rostouci ekonomiky jako
je napt. Cina nebo Indie uZ nejsou jen montovny svéta, ale rozviji sviij kapital po celém
svéte. Podniky musi zvysit svou konkurenceschopnost, neustale inovovat a prizpiisobit se
soucasnym trendim. Tyto naroky jdou ruku v ruce s finanénim vyjadfenim vykonnosti
podniku. Méfeni finan¢ni vykonnosti podniku by se nemélo orientovat uz jen na klasické
ukazatele jako je ucetni zisk, zisk na akcii nebo rentabilita. Je nutné se tak vyvijet i v této
oblasti. V soucasné dob¢ se také upousti pozornosti od téchto ukazateld a vice se podniky
zamétuji na Value Based Management, tedy fizeni podniku na zdkladé tvorby hodnoty pro
své vlastniky. S tim souvisi koncepty jako je napt. Market Value Added (MVA), Cash Value
Added (CVA) nebo Economic Value Added (EVA).

Ekonomické pifidana hodnota nabizi krom¢ méfeni vykonnosti podniku dalsi praktické
vyuZiti jako je oceniovani podniku, hodnoceni investic nebo odménovani zaméstnancii, na to
se také celd prace zaméiuje.

Podle Knapkové a kol. (2014, s. 19) ekonomicka pridana hodnota méfi, jak spolecnost za
dané obdobi ptispéla svymi aktivitami ke zvyseni ¢i snizeni hodnoty pro své vlastniky.
Kolatik (2006, s. 11) uvadi, Ze nejlépe vykonnost podniku posoudi kapitalovy trh. Trzni
hodnota vSak nelze pfimo ovlivnit ani podle ni fidit. Proto je potieba vyuzit ukazatele
pouzitelné pro strategické i operativni fizeni, které dobte koreluji s vyvojem trzni ceny akcii.
Ukazatel stavi na prvni misto zdjem jeho vlastnikil a za hlavni cil podniku povaZuje tvorbu
hodnoty a bohatstvi pro vlastniky.

EVA je produktem poradenské spolecnosti Stern Stewart & Co., ktery vznikl v roce 1991 a
spole€nost na ngj vlastni 1 ochrannou znacku. (Wagner, 2009, s. 182)

Stern a kol. (2000, s. 15 - 16) popisuji koncept EVA jako dostate¢né jednoduchy tak aby i
nefinan¢ni typy podnikti byly schopny pochopit a pfedevsim aplikovat tento ukazatel. Coz
je jeho hlavni pfednosti. Doposud tento koncept aplikovali ve spolecnostech jako je
naptiklad Coca-Cola, Siemens, U.S. Postal Service. Nelze fict, ze by byla EVA novy
koncept, ekonomové jiz dlouho znaji ekonomicky zisk, do poslednich let vSak chybéla urcita
metoda méfeni. Samotné méfeni je v naSem piipade stejné dilezité jako spravné nastaveny
systém odménovani zaloZzeny na zvySeni ekonomické pfidané hodnoty, tak aby dostatecné

motivoval manazery a dal§i zaméstnance.
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EVA je méfitkem vykonnosti podniku a souCasné ji lze pouzit pro implementaci
strategického procesu fizeni hodnoty. Pti formulovani strategie podniku je mozné mit jako
zékladni cil maximalizaci budouci hodnoty EVA. Alokace kapitdlu by tak méla byt
v souladu se zakladnim cilem, kterym je pfijimat takové projekty, které budou tvoiit hodnotu
aptispivatk ristu EVA. K uzite¢nosti méfeni vykonnosti je tfeba identifikovat faktory, které
povedou ke zvysSeni vykonnosti a eliminovat neefektivni ¢innosti, tim lze docilit pouze
provazanosti mezi vysledky a jednotlivymi Cinnostmi. Konecné také ukazatel predstavuje
vyznamny komunikacni néstroj uvnitf podniku a také k vnéjSimu prosttedi finan¢nich trhi.
(Knapkova a kol., 2014, s. 19 - 20)

Knapkova a kol. (2017, s. 153) doplnuji, ze autofi modelu Stern a Stewart identifikuji celkem
164 moznych uprav vykazu zisku a ztraty a rozvahy. V praxi se ovSem nepouZzivaji vSechny

a upravy se lisi podnik od podniku.

4.1 Vyuziti ekonomické pridané hodnoty

Ekonomicka ptidana hodnota je takovy systém fizeni podniku, ktery zajist'uje spolec¢nou fe¢
na vSech trovnich fizeni a umoZznuje managementu rozhodovat za jediné¢ podminky, a to
ekonomické pfidané hodnoty jako méftitka zvyseni hodnoty prostiedkti vlozenych vlastniky
podniku. (Pavelkova a Knapkova 2012, s. 53)

Ekonomické ptidana hodnota najde vyuziti v Sirokém spektru podnikového fizeni jako je
hodnoceni investicnich projektd, méfeni vykonnosti podniku a také mezipodnikoveé
srovnani, ocenovani podnikti akvizici a v neposledni fadé odménovani manazert ci
zameéstnanci. Jelikoz se diplomova prace orientuje predev§im na odménovani zamestnanci,

bude této problematice v€novana samostatna kapitola.

r
Hodnoceni Méreni
investicnich vykonnosti
projektu podniku
Odménovani Ocenovani
manazerd podnik{ akvizici
A A

Obrazek 4 EVA jako systéem
Fizeni podniku, vlastni tvorba
podle (Pavelkova a Knapkova
2012)
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Meéfeni vykonnosti podniku
Podle Matika a Matikové (2001, s. 49) ma méteni finanéni vykonnosti klicové misto pfi
komplexnim hodnocenim vykonnosti podniku. Finan¢ni analyza ma ukazatelli vynosnosti
relativné dost (zisk, zisk na akcii, rentabilita vlastniho nebo celkového kapitalu), ovSem ty
se ukazaly jako nedostateéné a to predevsim z téchto divodu, které zdiraziuji predni
ekonomov¢ jako je naptiklad Rappaport nebo Copeland:

e Nejsou zohlednéna rizika a to jak obchodni tak finan¢ni a spolu s tim 1 vynosové

pozadavky investort,
e Vliv rozdilnych ucetnich predpist a jejich aplikace,
e Opomijeni ¢asové hodnoty penéz,

e A predevsim nedostatecna souvislost mezi vyvojem akcii a vyvojem hodnoty
tradi¢nich ukazatelti vynosnosti, kde pravé EVA vykazuje silnou korelaci k vyvoji

hodnoty akcii

Rickova (2019, s. 54) dodava, ze EVA by mohla ¢asem nahradit celou fadu bézné
pocitanych a jiz zmiflovanych pomérovych ukazatelii. Ukazatel je limitovan obtiZnym
zjisténim nakladl vlastniho kapitalu a také naro¢nosti na porovnani hodnot s konkurenéni
firmou nebo s oborovym primérem, protoze je vysledna hodnota vyjadiena nikoli procentné,

ale v absolutnich ¢islech.

Hodnoceni investi¢nich projektu

Richtarova (2009, s. 209) uvadi, Ze hodnotovy koncept EVA, je mozné vyuzit jako nastroj
investi¢niho rozhodovani a to pfi hodnoceni efektivnosti investic. Je-li investice hodnocena
pomoci metody Cisté soucasné hodnoty (NPV = Net Present Value), tak Ize jeji vypocet
stanovit jednak na bazi volného cash flow nebo pomoci EVA. Pokud hodnoceni efektivnosti
investi¢nich projektl vychazi pravé z EVA, tak NPV projektu je rovno soucasné hodnoté

budoucich EVA, které bude projekt generovat béhem doby jeho Zivotnosti.
Ocenovani podniku akvizici

Synek (2007, s. 352) zminuje, Ze koncept MVA (trzni pfidané hodnoty) vytvofili také
ekonomové Stern a Steward. Ukazatelem MVA lze zméfit vykonnost firmy. Vypocita se
jako rozdil trzni hodnoty akcii, respektive ¢astky, kterou by nyni akcionafi ziskali prodejem

svych akcii a investovaného kapitalu pti zaloZeni spolecnosti.

MV A = Trzni hodnota akcii — Vlastni kapital vlozeny akcionari (1)
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4.2 Vypocet

EVA® je definovéana nasledovné (Stewart, 1993):

EVA® = NOPAT — C « WACC (2)
Kislingerova (2001, s. 88) dodava, ze NOPAT lze stanovit takto:

NOPAT = EBIT = (1 — t) 3)
kde:

4.2.1

Cista

EBIT je provozni zisk pted troky a zdanénim,

t je mira zdanéni zisku (napt. 15 % = 0,15),

C znaci dlouhodobé investovany kapital,

NOPAT predstavuje Cisty provozni zisk po zdanéni,

WACC vyjadiuji primérné vazené naklady na kapital vyjadiené diskontni mirou
(napft. 12 %).

C (NOA)

operativni aktiva (Net Operating Assets) jsou kryta vlastnim a cizim Grofenym

kapitalem. Jsou to také aktiva produkujici operativni zisk. Pro uréeni NOA je nutné provést

upravy, které¢ popsaly Pavelkova a Knépkova (2012, s. 58 — 61). Tyto upravy zahrnuji

aktivaci polozek, které v rozvaze chybi, a naopak vyloucit aktiva, ktera nejsou nezbytna pro

vykonani hlavni ¢innosti a chodu podniku. Jedna se o:

Aktivace nakladii na reklamu, logistiku, vzdé€lani pracovnikd, restruktualizaci
podniku, vyzkum a vyvoj a dalsi relevantni polozky pfinaSejici dlouhodoby uzitek

v budoucnu,

Zapocitat do NOA majetek pronajaty formou leasingu nebo mé majetek v najmu.
Ceské ucetni standardy nepovoluji pronajaty majetek zobrazit v aktivech. Podniky
pracujici s velkym objemem pronajatého majetku by mohlo dojit k nadcenéni

vykonnosti zkreslenim polozky investovan¢ho kapitalu,

Goodwill pfedstavuje kladny rozdil mezi kupni cenou podniku nebo jeho ¢asti a
cenou jeho individualné pfecenénych sloZzek majetku sniZzenych o pfevzaté zavazky.
Pokud nedoslo k zddné koupi, vkladu nebo ocenéni majetku a zavazkii v ramci

pfemén spolecnosti goodwill se v ¢eském ucetnictvi nevykazuje, a tudiz neni
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soucasti rozvahy. Pro vypocet ukazatele EVA, by mél byt goodwill zahrnuty v NOA

v brutto hodnotg,

Upravy na zékladd ocenovacich rozdild u dlouhodobého a ob&Zného majetku.
Dlouhodoby majetek by mél byt upraven na reprodukéni ceny snizenou o realné
opotiebeni namisto historickych cen. Zasoby je nutné ocenit v trznich cenach, jsou-
li informace dostupné. Pohledavky mohou byt nadhodnoceny ¢i podhodnoceny
z titulu opravnych polozek. V ptipadé nadhodnoceni rozdil od NOA odecist, rozdil
podhodnocenych pohledavek pficist,

Dlouhodoby finanéni majetek ve formé dlouhodobych cennych papirt, podilit nebo
pujéek mize mit charakter portfoliovych investic, ty by mély byt vylouceny
z operativnich aktiv. Nejednd-li se o hlavni ¢innost podniku, jsou tyto piebytky

pouze fizenim likvidity,

Vy¢lenéni nedokoncenych investic, protoze neni k dispozici pro soucasnou tvorbu

vysledku hospodaftenti,

Strategické investice pfinasejici zisky v budoucich obdobich, zapocitinim do NOA
snizuji hodnotu EVA tehdy, kdy jesté¢ nepiinédseji zisky. Je proto mozné vclenit
investice do NOA az v dobé, kdy bylo planovano, Ze investice budou tvofit zisky a

to ve vysi hodnoty investice zvySené o kumulovany urok,

Vylou€eni ¢asti penéznich prostfedkill, pokud dosahuji vyssi ¢astky, nez je z hlediska
provozu k zajisténi likvidity nutné. Kratkodobé cenné papiry a podily by se mély
také vyloucit, pokud neslouZi k operativni ¢innosti (pfevod do hotovostni potieby),

Nevyuzité pozemky, budovy, pohledavky, nesouvisejici s hlavni ¢innosti podniku a

majetek provozné malo vyuzitelny, nepotiebné zasoby, nedobytné, ale vykazované

pohledavky by mély byt z aktiv vylouceny

Takto upravena aktiva je potteba snizit o pasiva, kterd nenesou naklad, mezi n€ nejcasté;ji

fadime:

Kratkodobé zavazky,
Pasivni polozky ¢asového rozliSeni,

Nezpoplatnéné dlouhodobé zavazky.
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4.2.2 NOPAT

NOPAT (Net Operating Profit After Tax) tedy Cisty provozni zisk po zdanéni ziskame

upravou vysledku hospodaieni pfed zdanénim. NOPAT vychazi z Cistych operativnich aktiv

(NOA), ktery byl upraven jiz vyse. Knapkova a kol. (2017, s. 157) zdiiraziuji potiebu upravit

vysledek hospodateni pied zdanénim nasledujicimi operacemi:

4.2.3

Vylouéeni placenych urokii z finanénich nékladd pfictenim zpét k vysledku
hospodateni. Ponechanim by se ve vypoctu projevily dvakrét, jednou snizeni

NOPAT a podruhé v ndkladech kapitélu,

Vyloucit polozky, které se svou vysi nebudou opakovat, mize jit o odstupné pro
vetsi pocet zaméstnancd, prodej dlouhodobého majetku, rozpusténi nevyuzitych

rezerv atd.,
Vyloucit vynosy z nepotiebnych aktiv.

Vylouc¢it naklady na vyzkum a vyvoj, vzdélani zaméstnanci, reklamu a dalsi a

zapocitat odhadnuté odpisy aktivovanych nakladii,

Zvazit tvorbu a cerpani tichych rezerv vznikajicich pii tvorbé nadmérnych
opravnych polozek nebo kvili odpisové politice. Pokud byl napt. majetek odepsan
vice, nez odpovida jeho opotiebeni, je nutné vzhledem k upraveé ceny majetku snizit
vysi odpisi,

Vylou¢it, financni vynosy a naklady spojené s dlouhodobym financénim

majetkem, pokud majetek neni uznan jako operativni aktivum,

Vyloudit leasingové platby, dlouhodobé najmy. Poté upravit vysledek
hospodaieni o aktivované polozky souvisejicimi s aktivaci leasingu a
dlouhodobého ndjmu do rozvahy (napf. dodate¢né odpisy, ndkladové uroky,

naklady spojené se spravou a tidrzbou aj.).

WACC

Weighted Average Cost of Capital neboli vazeny prumér nakladl na kapital Kislingerova

(2010, s. 384) vysvétluje jako zdanéné nadklady (After Tax Cost) v jejich aktudlni, nikoliv

historické velikosti, spojené se zapojovanim dlouhodobych vlastnich a cizich zdroji do

financovani firmy.
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Tabulka 1 Zobrazeni zdkladnich zdrojit financovani firmy v rozvaze vlastni tvorba podle

Kislingerové (2010, s. 384)

Aktiva Vlastni kapital (Equity — E)

Cizi aroceny kapital (Debt — D)

Kratkodobé cizi zdroje

Vlastni kapital (E) a cizi uroceny kapital (D) pfedstavuji zakladni kapitalové zdroje pro
dlouhodobé financovani. Sledovani ndkladl je pro podnik dalezité a mél se snazit o co
nejefektivné)$i kombinaci kapitadlu. Obecné lze priméré naklady na kapital vypocitat
nasledujicim zptisobem:

D

E
WACC = re*m+rd*(1—t)* 7

(4)

kde:
e re— naklady na vlastni kapital,
e Iq —naklady ciziho kapitélu,
e E + D — celkovy investovany kapital (vlastni a cizi),
e E —vlastni kapital (Equity),
e D —cizi uroc¢eny (zpoplatnény) kapital (Debt),
e t—sazba danég ze zisku

Ruackova (2019, s. 53) zduraziuje déleni primérnych vazenych nakladu na kapital na
naklady ciziho kapitalu a ndklady vlastniho kapitalu. Spole¢nost se snazi o maximalizaci
ekonomického zisku namisto zisku t€etniho, ktery je bézné€ vykazovan v rozvaze rozdilem
mezi vynosy a ndklady. Rozdil spocivd ptfedev§im v zahrnuti alternativnich nékladi
(néklady uslych ptileZitosti). Klasické vyjadieni zisku ignoruje ndklady vlastniho kapitalu,

naklady ciziho kapitalu jsou jako placené troky ve vykazu zisku a ztraty zahrnuty.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 33

4.3 Naklady ciziho kapitalu

Stanoveni nakladii ciziho kapitalu je daleko jednodussi nez ur¢eni nakladl na vlastni kapital.
Fotr (2012, s. 169) zminuje, ze naklady ciziho kapitalu tvofi irokova mira tohoto kapitalu,
kterou je potfeba korigovat. Jelikoz Groky ptedstavuji zpravidla danové uznatelné naklady
snizujici zaklad dané. Tomu se také fika danova sleva nebo danovy §tit. Nejcastéji se mezi
tento kapital fadi bankovni uvéry, finan¢ni vypomoci, dodavatelské tvéry, obligace nebo
leasingové najemné.

43.1 Uvéry

Marini¢ (2008, s. 79) definuje naklady ciziho kapitalu u uvért podle nésledujiciho vztahu:
g = i*x(1—1t) )
kde:

e Iq —naklady ciziho kapitalu

e i—Urokovd mira

e t—sazbadané

Dluhosova (2010, s. 120) dopliiuje: Pokud mé podnik rtiznou strukturu aveér, maze urcit
své naklady ciziho kapitalu pomoci aritmetického priméru z efektivnich trokovych sazeb

z placenych forem ciziho kapitalu.

4.3.2 Leasing

Vypocet implicitni urokové miry leasingu Pavelkova a Knapkova (2012, s. 166) popisuje

nasledovné:

L, ZC
Li(1+DE (1+0D)

(6)

e C je cena predmétu leasingu,
e LP:leasingova platba v obdobi t (splatka + Grok),

e ZC zistatkova cena pfedmétu leasingu,
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¢ n doba prondjmu,
e iimplicitni trokova mira leasingu.

Pokud neni urokova mira znama, je mozné vyuzit vztahu nakladové uroky/bankovni
uvéry. Dalsi moznosti je vyuziti PRIBORU, tedy primérné ro¢ni sazby, za kterou jsou
banky ochotny nabidnout na ¢eském mezibankovnim trhu penize, ke kter¢ je
piipoCtena rizikova ptirazka. Alternativni variantou je pouziti bezrizikové trokové
miry s rizikovou ptirazkou. Pokud spolecnost vyuziva leasing nebo ma majetek

v prondjmu je mozné vyuzit pii stanoveni trokové miry pravé PRIBOR nebo jinou
alternativu a to zejména kvuli narocnosti stanoveni této urokové miry naptiklad poctem

uzavienych smluv. (Pavelkova a Knapkova, s. 277- 279)

Vlastni-li spole¢nost vice druhil ciziho kapitalu, doporucuje Knépkova a kol. (2017, s.
169) vyuzit vdzeny aritmeticky primér ke stanoveni primérnych nakladt a nasledné

vzit v uvahu pasobeni danového Stitu.

4.4 Naklady vlastniho kapitalu

Podle Vochozky a Mulace (2012, s. 149) finan¢ni management nabizi celou fadu moznosti

stanoveni naklada vlastniho kapitalu, mezi nejpouzivané;si se tadi:
e Model CAPM,
e Stavebnicova metoda,
e Dividendovy model,
e Primérna rentabilita,
e Odvozeni od nakladl ciziho kapitéalu.

V ramci ocenovani podniku se nejvice v praxi vyuzivaji prvni dvé metody: model CAPM se
uptednostiuje v anglosaskych zemich, kdezto stavebnicovd metoda predevsim v némecké

skole.

4.4.1 Model CAPM

CAPM je pravdépodobné nejvyuzivangj$i metoda ke zjisténi nakladii na vlastni kapital.
Nicméné ma své vyhody a také omezeni. Vyhodu spatiuje Grant (2003, s. 218) v linearnim
vztahu mezi ocekdvanou vynosnosti a systematickym (Beta) rizikem na trhu. Dalsi a

nejdilezité)$i vyhodou vzhledem k nakladiim vlastniho kapitalu, je zachyceni vztahu mezi
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oc¢ekavanou vynosnosti na dluhopisovém trhu a celkovou mirou zadluzeni spolecnosti.
Formélné¢ muzeme fici, Ze CAPM model ofekavané vynosnosti je v prvné vazany na

rizikovost a v druh¢ fad€ na miru zadluzenosti. Vypocet mizeme vyjadiit nasledovné:

o= 15+ (rm — rf) * Bem (7)
kde:

e re— ocekavana navratnost nebo naklady vlastniho kapitalu,

e rf— bezrizikova vynosova mira,

e (rm— rf) — trzni prémie kapitdlového trhu!,

e Bem - Beta zadluzena.

Beta zadluzena se vypocita nasledovne:
D
Be,m = Bu,m * (1 + E) (8)

kde:

e Bum - Beta nezadluzena?,

e D —cizi uroceny kapital (Debt),

e E —vlastni kapital (Equity).

4.4.2 Stavebnicovy model

Scholleova (2008, s. 57 — 58) uvadi, Ze pro fadu malych a stfednich podnikt je odhadovani
nakladii na vlastni kapital velice obtiZzné, byl pro né proto vytvoifen tzv. ratingovy neboli
stavebnicovy model. Kompletni vypocet nakladli na vlastni kapital timto modelem podle

metodiky Ministerstva primyslu a obchodu je v ptiloze ¢islo 1.

4.4.3 Dividendovy model
Gordoniiv ristovy model

Cizinska (2018, s. 152) definuje vztah pro vypocet nakladi na vlastni kapital pii

pfedpokladu konstantniho tempa riistu dividendy.

! Vychazi z dat Aswatha Damodarana a odviji se od ratingu Ceské republiky
2 Hodnoty lze dohledat na blogu Aswatha Damodarana (http://pages.stern.nyu.edu/~adamodar/) pro kazdy
primyslovy obor
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Soucasni hodnota akcie

r=( L )+ag ©)

e Te— naklady vlastniho kapitalu,

e Di —piedpokléddana dividenda v roce 1,
e g —rocni tempo rastu dividendy.

Gourdontiv rastovy model je nejjednodussi dividendovy model k vypoctu naklada vlastniho
kapitalu. Gladis (2005, s. 54) doporucuje tento model spiSe pro spolecnosti, které rostou
pravidelnym, ale pomalej$Sim tempem, nez je rist ekonomiky a maji zavedenou stabilni
dividendovou politiku. Spolecnosti takového typu sice existuji, ale byly sestaveny dalsi
modely napft.: tfi etapovy model, dvou etapovy model nebo H model, které zohlediuji

proménlivost riistu tokti hotovosti v Case.

4.4.4 Prumérna rentabilita

Jednou z moZnosti, jak urcit naklady vlastniho kapitélu, je z jiz zmifiované finan¢ni analyzy
podnikové sféry, které vydava Ministerstvo primyslu a obchodu CR?, kde u kazdého odvétvi
1ze najit primérnou rentabilitu vlastniho kapitalu (ROE). Matik (2003, s. 217) spatiuje dvé

velké nevyhody v pouziti primérné rentability v odvétvi:
e Rentabilita v CR je velmi nizka diky tvorbé& a rozpousténi tichych rezerv,

e Pokud Ize predpokladat rozdily mezi Gi€etni a trzni hodnotou kapitélu, pak je Zadouci

mit k dispozici idaje o trzni rentabilité a nikoli o Gcetni.

4.4.5 Odvozeni od nakladii ciziho kapitalu

Cizi kapital je dluhem podniku, ktery musi v ur€ené dobé splatit. Tvoii ho predevSim
kratkodobé a dlouhodobé bankovni uvéry, leasingové dluhy nebo dluhopisy. Neni
samoziejm¢ poskytovan zadarmo. Nakladem je trok a ostatni vydaje spojené s jeho
ziskanim (bankovni a jiné poplatky, provize), ptesto je cizi kapitdl obvykle levnéjsi nez

kapital vlastni. (Synek, 2007, s. 53)

3 Panorama zpracovatelského primyslu https:/www.mpo.cz/cz/panorama-interaktivni-tabulka.html CZ-
NACE 22.2
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Strnad ve své diplomové praci (2010, s. 48) uvadi, ze naklady vlastniho kapitalu, jde
odhadnout ptidanim par procentnich bodu, protoze vlastnik podstupuje daleko vétsi riziko,
nez dluznik ocekava i vyssi vynos. Holoubkova uvadi (2009, s. 61), doporuc¢enou hodnotu

ptirdzky mezi 2 — 3 % body.

4.5 ZvySeni hodnoty hodnoty EVA

Existuje nékolik zplisobii, jak miize spolecnost zvysit sviij ekonomicky zisk. Grant (2003, s.

77) v této souvislosti, na zakladé vzorce ekonomické ptidané hodnoty navrhuje:
e Zvyseni pfijmu,
e Snizit operativni naklady tam, kde je to mozné,
e Pouzit méné kapitalu k vyprodukovani stejného mnozstvi zboZi ¢i sluzeb,
e Pouzit naopak vice kapitalu k vyuziti ptileZitosti pro rtst spolecnosti,
e Snizit naklady na kapital.

Kocabova (2019, s. 54) ke zvyseni hodnoty EVA navrhuje zvySeni efektivnosti podniku
(snizeni nékladii a tim zvySeni zisku), zvySovani trzeb vstupem na nové trhy, tlacit na
splatnost pohledavek, investovat do dlouhodobého majetku. Rizeni rizika a snizeni kapitalu

odprodejem nepottebného majetku a zlepSeni platebni schopnosti vii¢i dodavateliim.
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5 ODMENOVANI NA ZAKLADE KONCEPTU EKONOMICKE
PRIDANE HODNOTY A SAMOTNA IMPLEMENTACE

Moderni podniky v soucasné dobé vyzaduji vysokou urovenn delegace rozhodovacich
¢innosti a odpovédnosti na manazery. Vlastniky obvykle zajimé jen hodnota spolecnosti a
vyse dividend, kdezto organizace, fizeni a cile podniku jsou na bedrech manazerskych
struktur podniku. V takovych pomeérech se nabizi otdzka, jak motivovat a odménovat
pracovniky, tak aby maximalizovali své schopnosti a dovednosti k dosazeni podnikovych
cili. Ekonomické piidana hodnota piinasi objektivitu v systému dlouhodobého motivace pro
manazery a tim snizuje mozna rizika spojena s motiva¢nim systémem. (Radosevic, Pasula a

Berber, 2012, s. 81)

Marik a Matikova (2005, s. 91) uvadi, ze v soucasn¢ dob¢ pievazné zahrani¢ni spole¢nosti
svllj odménovaci systém na zakladé konceptu EVA jiz zaloZily. Princip systému spociva,
v tom, Ze zaméstnanci jsou zainteresovani na maximalizaci hodnoty EVA pomoci bonusu.

Ten je obvykle vazan na tfi parametry:
e celkovou vysi EVA v daném utvaru napiiklad v divizi,
e priristek EVA,

e dopliikové individualni parametry, kterymi mohou byt bud’ urcité ukazatele

(procento zmetkil) nebo subjektivni hodnoceni ze strany vedouciho.

5.1 Tradi¢ni systém a odménovani podle konceptu EVA

Podle Pavelkové a Knapkové (2012, s. 77) maji tradi€ni bonusové systémy dva zdkladni
rysy. Prvnim je, Ze bonus je vyplacen pii dosaZeni naplanované cilové vykonnosti, a ma

maximalni hodnotu, kterd mize byt vyplacena.

U vétSiny spolecnosti jsou bonusy spojené s predem vyjednanym rozpoctem, motivaci je tak,
aby vedouci pracovnik dojednal rozpocet, na ktery pljde snadno dosdhnout. Systém
odménovani podle EVA se tak snazi o propojeni mezi bonusem a zvySenim samotného

hodnoty EVA. (Houle, 2008, s. 6)

Vyhodou bonusového systému EVA je podle Matika a Matikové (2005, s. 92) prakticky
neomezend vyse bonustll, zplsobend predev§im tim, Ze EVA odkazuje na rlst hodnoty

podniku. Na druhé stran€ neni limit ani zdola (Obrazek 5).
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EVA
Bonus (%)
ITBX T N - . . -
tradi¢ni
mnl

\ Vykonnost (%)
| min. pozadovana vykonnost |

Obrazek 5 Porovnani tradicniho systému bonusii a bonusy podle ukazatele EVA (Troshkov,

2008, s. 25)

Pavelkova a Knéapkova (2012, s. 78) kritizuji u tradi¢nich bonusovych modeli piredev§im
vykonnostni méfitko, kterym byva Casto zisk, na jehoz zéklad€ jsou bonusy vypléceny.
Chybi zde tak jasnd navaznost na vytvofeni hodnoty pro vlastniky. Druhym bodem je
minimalni pozadovand vykonnost, za kterou je bonus vyplacen a maximalni vySe
vykonnosti, za kterou je jesté bonus vyplacen, kde vznika ,,zona“ ve které se manazefi
pohybuji. Pokud se nachazi u dna své vykonnosti, maji tendenci piesouvat ndklady na dalsi

obdobi. Naopak pokud je vykonnost vysoka snazi se odsunout vynosy.

5.2 Vyuziti EVA jako motiva¢niho plianu

K implementaci konceptu EVA se musi motiva¢ni plan délat takzvané ,,na miru®.

Organizacni struktura, podnikova strategie, tolerance rizika a firemni kultura jsou hlavnimi

vvvvvv

v Vv

pomoci ke spravné implementaci odménovaciho systému.
e ZlepSeni, oproti tradiénim bonusim, EVA nevyplaci jen top manazeram, ale vSem,

kteti se n€jakym zptisobem postarali o zvySeni hodnoty oproti minulé period¢,

e Spolecna koncentrace vSech zaméstnanci je dilezitd. Tradicné spolecnost
odménuje vyrobni tymy jinak nez prodejni. Pfedhénéni se v rozdilnych cilech mtze
vést k nesouladu, ktery mtize vyustit ve Spatnou spolupraci,

e Znacna motivace. Bonus musi byt dostatecné velky, aby motivoval manazery, ktefi

délaji ptisluSna rozhodnuti, 1 ty slozité;si, jeZ zvySuji hodnotu firmy,
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Neomezeny bonus, vétSina spolecnosti zastropuje maximalni hodnotu bonusu, coz
je Spatné, ten by m¢l ziistat neomezeny, tak jak s tim EVA pocita. Bonus by m¢l riist

stejné, jako roste ekonomicky zisk,

UdrZitelnost. Vedeni by mélo pfijmout takové opatieni, aby zajistilo dlouhodobou
udrzitelnost odmétiovaciho systému. Resenim miizou byt zadrzovaci nebo bankovni
bonusy. V prvnim roce lze vyplatit ptilku bonusti a zbyvajici cast miize byt vyplacena

rocné. Bankovni bonusy neustale udrzuji motivaci manazeru,

Definitivni. Pfesné hodnoceni vykonu lze provést pouze tehdy, jsou-li ocekavani a
cile jasné a definitivné sdéleny. Nejasné cile a bonusy miiZzou piekéazet v motivaci

manazera,

Komunita je posledni z principti, ktery Stern a Stewart vyzdvihuji v ramci
odménovaciho systému na zaklad¢ ukazatele EVA. VSichni zaméstnanci musi mit
vysokou pracovni moralku a spole¢nou snahu vytvaret vétsi hodnotu pro akcionare.

(Kimball, 2006, s. 15 — 19)

5.3 Vypocet bonusu

Stern, Ross a Shiley (2000, s. 196) definuji dva zakladni typy odménovani na zakladé
ukazatele EVA:

,»All-in“ banka, bere cely bonus a vloZi jej do bonusové banky. Cast je vyplacena
v béZném obdobi jako odména, zbytek je drzen v bance a miiZze byt ztracen, pokud
priristek nebude udrzitelny. Bézné vyplatni obdobi trva cca. 6 let a az 70 % bonusu

se vyplati v prvnich tfech letech.

» Threshold“ banka, vyplaci plnou castku bonusu. Pokud vykonnost piekroci
stanoveny cil, dodate¢ny bonus je uloZen v bance a vyplacen dodate¢né po dobu tii

let.

(Radosevic, Pasula a Berber, 2012, s. 81) pro vypocet bonusu pouzivaji nasledujici vzorec:

Bonus EVA = Cilovy bonus + y % (AEVA - EI) (10)

Cilovy bonus je zvySeni hodnoty ukazatele EVA, které o¢ekavaji investofi,

(AEVA - EI) piedstavuje fixni procento z hodnoty ptiristku EVA a samotného

oc¢ekavaného zlepSeni.
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Vyse popsany model Pavelkova a Knapkova (2012, s. 81) popisuje jako moderni verzi, kdy
cilovy bonus je vydélany az pii dosazeni ocekdvané zmény. Jesté existuje ptivodni varianta

bonusového systému — verze XY:
Bonus EVA = (x % * EVA) + (y % * AEVA) (11)
o (x % * EVA) je zéklad vychazejici z absolutni hodnoty

e (y % * AEVA) piedstavuje zlepSeni ukazatele EVA

V posledni tadé je tfeba také zminit prvni bonusovy odménovaci systém na zaklade
ukazatele EVA — verze X, ktery vyplacel fixni procento z vytvorené hodnoty EVA, ten ale

nebral v potaz samotné zlepSeni ukazatele.

5.4 Omezeni bonusového modelu

EVA a bonusovy model byva oznacovan jako jeden znejlepSich néstroji motivace
s navaznosti na tvorbu hodnoty pro vlastniky. Navzdory dosazeni Gspéchii napfi¢ riiznymi
druhy odvétvi a v mnoha zemich mé tento model urcité nedostatky ¢i omezeni, které
zabranuji spravné implementaci a fungovani ve spolecnosti. David Young a Stephen

O’Byrne mezi omezujici faktory radi:

e Firemni a narodni kultura: EVA a bonusovy model by se mély uplatiiovat pouze
v podnicich, které jsou ochotny se ptizptusobit pobidkam zalozenym na tvorbé

hodnoty,

o Cyklické vykyvy: Primyslovd odvétvi, ve kterych dochéazi Casto ke kolisavym

hodnotam ukazatele EVA, je vyuziti bonusového modelu problematické,
e Nové vznikajici podniky a rozvojové zemé, by mély zvazit vyuZziti bonusového

modelu, protoze v prvnich letech obycejné dosahuji nizkych ziskd a tim z&porné

EVA. (Je¢menova, 2006, s. 34)
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5.5 Implementace EVA

Ekonomické pifidand hodnota nabizi vice nez 160 moznych tprav, proto je nejdilezitéjsi
nejdiive porozumét celé podnikové strategii, aby bylo mozné tyto zmény provést. Data by
m¢ela byt spolehliva a systém specialné navrzeny pro vypocet EVA. Vedeni spolecnosti by
také mé&lo byt seznameno s naklady, které zavedeni bude stat. Nejde jen o penézni vyjadrent,
ale musi se zapojit vSechny zainteresované strany v podniku, protoze rast nebo pokles
ekonomické piidané hodnoty je celopodnikova zalezitost. Vyzvou je také analyzovat a
porozumét jaké jsou uskali sektoru, ve kterém firma podnika a zvolit tak spravny postup
méfeni. Spravné zvoleny postup umoziuje méefit vykonnost nejen podniku jako celku, ale i

po divizich.

Teorie EVA je do znacné miry subjektivni, a 1ze s ni pomérné lehce manipulovat, coz zalezi
na etice managementu. Upravy finanénich vykazii by se mély provadét objektivné a
dasledné, a nemohou byt jen tak vylouceny nebo vlozeny. Nezbytné je také vzdélavani
pracovnikil v této oblasti. Porozuméni metody a celého konceptu vyzaduje investice a to jak
financ¢ni, tak ¢asové. Nezbytné je, aby manazeti pochopili, co je EVA, a jak jim pomuze pti
fizeni podniku. Nutnosti je taky automatizace vSech vypoctu, tak aby se ukazatel stal soucasti
mésicnich, ¢tvrtletnich, pololetnich ¢i ro¢nich zprav a bylo zajisténo optimalni vyuziti jako

nastroje pro rozhodovaci ¢innost. (van der Poll, 2011, s. 137 — 138)

Pavelkova a Knéapkova (2012, s. 88 — 89) uvadi jako prvni krok k uspésné implementaci
vytvoteni fidici skupiny, sestavajici se ze ¢lenli vedeni podniku, na kterych stoji zasadni
rozhodnuti o postupu zavedeni, jenz obsahuje predevsim:
e Zplsob méteni ekonomické ptidané hodnoty, Gpravy vstupnich udajii a rozhodnuti o
postupech hodnoceni novych investicnich pftilezitosti. Spravnym nastavenim lze
zajistit u soucasnych ¢i budoucich investic jestli tvofi hodnotu pro své vlastniky,

nebo naopak nici,

e U systému odménovani je tfeba vyjasnit si periodicitu vyplaceni odmén, typ

bonusové banky a také formu bonust (hotovost, podily, opce).

Dal$im krokem je uvedeni ukazatele ekonomické pfidané hodnoty do povédomi vSech
zaméstnancll podniku. PfedevSim tréninkem, semindfi a dalS§imi formami praktického
vycviku vedouci ke zméné mySleni a pfistupu a pochopeni jejich role v systému tvorby
hodnoty. Nutnosti je také vytvofeni komunikacniho systému a naucit jej pracovniky

vyuzivat.
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Wittmann a Reuter (2008, s. 18 — 19) a Rajakumari (2006, s. 30 — 32) vyuzivaji k

implementaci ukazatele ekonomické ptidané hodnoty tzv. 4M podle Sterna ktery zahrnuje:

Management (planovani a rozpoctovani) — Spole¢nost musi ukézat vili zaclenit
cely management do procesu implementace EVA. Management pak na zakladé

vysledki pfijima rozhodnuti a stanovuje cile,

Measurement — VSechny spolecnosti, které implementuji tento koncept, musi
ustalit proces pravidelného méfeni a stanovit vypocet, ktery souvisi s predepsanymi
ucetnimi Upravami,

Mindset — Pro spravnou implementaci je nezbytné zménit firemni kulturu a mysleni.
Vsechny organizac¢ni slozky musi byt podfizeny jednomu cili a to je maximalizace
hodnoty EVA. Nastroj je tak idealni pro transformaci celé¢ firemni kultury.
Jednozna¢né zaméfeni na maximalizaci nenechdva prostor pro otdzky. VSichni
zaméstnanci tak vi, co EVA tvoii a co ji naopak srazi. Tento proces bézné trva 3 — 8
mésict, u vétsich spolecnosti mtize trvat 18 — 30 mésici. Je dilezité Skolit manazery
a vSechny pracovniky, tak aby byl systém celé EVA pochopen. Nezbytné je taky
zabudovani konceptu do soucasného informac¢niho systému. Spolecnost také musi v

zaméstnancich vytvofit podnikatelského ducha, tak by podavali lepsi vysledky.

Motivation — Implementace by méla byt pouze tehdy, pokud je spolecnost
pfipravena realizovat motivacni plan zamétfeny na odménovani zameéstnancii. Cilem
je aby se z kazdého zaméstnance stal jiZ zmiflovany podnikatel, ktery neusiluje jen o

to, aby dobfe plnil funkci, ale aby jeho prace zvysila hodnotu EVA spolecnosti.

Pavelkovéa a Knapkova (2012, s. 89) dopliuji podle Sterna 4M o dalsi dvé:

Market communications — navrzeni pfisluSné komunikace s véfiteli ¢i vlastniky

v prostfedi EVA,

Managing strategic planning — zahrnuje proces rozloZzeni EVA na dvé zakladni
¢asti. Prvni je vypocet soucasné hodnoty budouci EVA zalozené na rocnich

vysledcich a druhd ¢ast je ocekavany rist EVA.
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5.6 Vyhody a nevyhody zavedeni EVA

Mezi vyhody zavedeni ekonomické pfidané hodnoty Daengs, Ichromi a Rahmansyah (2017,

s. 9) radi:

Ekonomické ptfidand hodnota se soustiedi na ocenéni ptidané hodnoty pomoci

nakladi na kapital,

Koncept ekonomické ptfidané hodnoty je nastroj k méfeni vykonnosti spolecnosti,

jez klade diiraz na ocekéavani investort,

Pti kalkulaci ukazatele neni potfeba vyuzivat zadné komparativni data (napft. udaje

od konkurenc¢nich spole¢nosti) jak je pozadovano od pomérové analyzy,

Ekonomickou ptidanou hodnotu 1ze snadno méfit a pouzit, mize tak urychlit proces

obchodniho rozhodovani,

Vyhodou je také kalkulace nadkladi na kapitél a fada Gprav finan¢nich vykazi, které
vedou k vétsi relevantnosti a tim padem i lep§im piehledu o tom, jak na tom podnik

ve skutecnosti je.

Kromé¢ mnozstvi vyhod spatiuji také urcité nevyhody v tomto ukazateli:

EVA obsahuje prvek $tésti, vysoka nebo nizkd hodnota ukazatele mize byt ovlivnéna

volatilitou kapitalového trhu,

Koncepcné je EVA lepsi nez tradi¢ni finan¢ni Gcetnictvi, ale v praxi jeji aplikace
neni jednoducha. Ke stanoveni nakladi na vlastni kapital je tfeba hloubkova analyza

vSech technik jejich odhadd,

Dalsi nevyhodou je vyuziti ekonomické piidané hodnoty na volatilnim trhu
v kratkém Casovém useku, vysledky byvaji pak ¢asto pochybné a neodrazi celkovy

vynos akcionait v dlouhodobém horizontu.
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II. PRAKTICKA CAST
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6 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI

6.1 Zakladni charakteristika spolecnosti

Pravni forma: akciova spolecnost,

Zalozeni: 1935,

Sidlo: Zlinsky kraj

Piredmét podnikani: spolecnost je zafazena do vice kategorii dle CZ-NACE, ale hlavnim je

predevsim 22.2 vyroba plastovych vyrobkii.

Spolec¢nost se zabyva zpracovanim plastovych vyrobkl a patii k tradiénim znackam na

¢eském trhu. V soucasnosti mifi vétSinovy odbyt do zahranici. Nabizi Spickové produkty,

specializovand zakaznicka feseni a také poradenské sluzby. Spole¢nost se také orientuje na

vyvoj novych technologii. Cilem podniku v poslednich letech je vyvoj novych vyrobki a

zvySovani produkce. Prioritou je nejen zachovani soucasné kvality vyrobki, ale stejny diraz

je kladen i na ochranu Zivotniho prostiedi a zdravi vSech pracovnikl ve spolecnosti.

Generalni reditel

Obchodni usek

Vyrobni Usek

Financni usek

Personalni Usek

Technicky Usek

1

Usek logistiky

Obrazek 6 Organizacni struktura podniku (vlastni zpracovani dle internich zdrojii)

—{ Nakup surovin || Vyroba — Finance Personalni rozvoj Investice Vyvoj a vyzkum Integroxany' —{ Sprava majetku
systém rizeni
] Prodej — Hlavni mechanik| — Controlling Mzdy — Kvalita — HZSP
Zakaznické Technicka e . Vnitropodnikova
- 2 —  Ucetnictvi — Ekologie —
centrum pfiprava vyroby doprava
Informacni a
—  Marketing — komunikaéni — BOZP — Sklady
technologie
Technicka Odpadovc? a
] | paletové
kontrola o
hospodarstvi
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Spole¢nost zaméstnava pres 1300 zaméstnanci. Od prvniho sledovaného roku tento pocet
vzrostl témét o 80 zaméstnanci, prevazné tedy na délnickych pozicich. Technicko-
hospodaisti pracovnici zaznamenali zvySeni o 17 pracovnikii. Pocet osob v managementu se
nezménil. Mezi roky 2016 a 2017 doslo k masivnimu zvyseni poptavky, proto spolecnost
piijala relativné hodn¢ zaméstnancti na délnickych pozicich. V poslednim sledovaném roce
se opé€t navysil pocet zaméstnancd, a to pfevazné ze zahranicnich zdroja (13 zaméstnanci),
tak aby mohly byt castecné obsazeny nové linky a provoz na starSich byl zachovan. Trend

bude nadale pokracovat, tak aby mohly byt zapojeny vSechny nové linky do provozu.

Tabulka 2 Vyvoj poctu zaméstnancii (vlastni zpracovani)

Délnici 913 965 959 977
THP 286 | 299 299 303
Management 22 22 22 22

Primérnad hrubd mési¢ni mzda dosahuje v podniku vysSich primérnych hodnot nez je
primér Zlinského kraje?, tedy kraje, ve kterém spole¢nost sidli. Béhem sledovaného obdobi
hruba mzda vzrostla téméf o 5 tis. K&. Krajsky narist byl jesté razantnéjsi a €inil skoro 6 tis.
K¢&. V porovnani s primémymi mzdami ve zpracovatelském priimyslu — 22.2 plasty’ podnik

dosahuje prakticky totoznych hodnot jako je oborovy pramér.

Tabulka 3 Vyvoj prumérné hrubé mésicni mzdy v podniku (viastni zpracovani)
Pramérna mésic¢ni mzda v podniku 26081 | 26602 | 29721 | 30982
Primérna mésic¢ni hruba mzda ve Zlinském kraji 23702 | 25572 | 27627 | 29540
Primérna mzda ve zpracovatelském primyslu — 22.2 plasty 25937 | 27431 | 29484 -

6.2 Analyza vhodnosti zavedeni ekonomické piidané hodnoty ve

vybrané spole¢nosti

Zavedeni EV A bonusového modelu ma jisté nepieberné mnozstvi vyhod, ale ne vzdy je tento

systétm odménovani pro dany podnik vhodny a dokézal by tak dostatecné motivovat

4 Data pochéazi z https://www.czso.cz/csu/czso/prace_a_mzdy prace a vychdzi z priméru vSech kvartalii
v daném roce.

5 Data pochéazi z dat Ministerstva priimyslu a obchodu - https://www.mpo.cz/cz/panorama-interaktivni-
tabulka.html
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zameéstnance, aby svym vykonem piispivali ke kladnym ¢islim EVA a tvorbé hodnoty pro
vlastniky. Proto je nutné v prvé fad¢é analyzovat vhodnost zavedeni tohoto konceptu do
vybrané spolecnosti.

Young a O'Byrne (2001) uvadi nasledujici omezujici faktory, které brani aspésnému vyuziti

bonusového modelu v podniku:
Firemni a narodni kultura

Narodni kultura neni urité omezujici faktor. V Ceské republice koncept EVA vyuziva
pomérné dost spole¢nosti napt. Skoda auto, T-Mobile, Continental, Hyundai a CEZ. Vét§ina
jmenovanych spolecnosti je sice nadnarodnich a je tedy jednodussi implementovat koncept
do spolecnosti se stejnym zamétenim, ktery je jiz vyuzivan tieba v Némecku u nas. Na
druhou stranu vedeni téchto spole¢nosti ma urcitou autonomii pti rozhodovacich procesech

a neni ndhoda, ze vySe zminéné spolecnosti dosahuji nejlepSich hodnot EVA.

Urcité omezeni mlize nastat v ptipad¢ firemni kultury. Technicko-hospodafsti pracovnici
pracujici ve spolecnosti jsou jiz vétSinou veékove star§i a mize se u nich vyskytovat mensi

ochota ke vzdé€lani a celkove ob&tovani se k tispésnému zavedeni EVA ve spolecnosti.
Nové vznikajici podniky a rozvojové zemé

Mezi rozvojové zemé se Ceska republika jednoznaéné netadi. Podnik nejen na deském, ale
celosvétovém trhu pulsobi jiz desitky let a pravidelné dosahuje kladnych vysledkt

hospodateni.
Cyklické vykyvy v odvétvi

Podnik se fadi dle CZ-NACE do zpracovatelského primyslu 22.2 zpracovéani plasth.
Vyrobky jsou ale z90 % pfevazné vyuzivany v ramci stavebnictvi (rekonstrukce a
novostavby). Meziro¢ni vyvoj stavebnictvi v letech je zobrazen v grafu 1. Pokles v roce
2008 zacal s nastupem ekonomické krize. Od té doby meziro€ni vyvoj pievazné rostl. Roku
2018 se stavebnictvi pravdépodobné dostalo ke svému vrcholu. Od roku 2019 1 diky
postupnému zpomalovani ekonomiky nastal pokles, ktery bude jisté pokracovat nejen
v letoSnim roce, ale 1 v letech dalSich vzhledem k progndézdm vyvoje celosvétové
ekonomiky. Analyza byla vypracovéna jeste predtim, neZ soucasnéd pandemie udetila naplno.

Pravdépodobné tak bude o¢ekavany vyvoj stavebni produkce jesté nizsi.
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Graf 1 Vyvoj stavebni produkce (mezirocni zména v %) v letech 2007-2021 podle analyzy
spolecnosti CEEC Research (©, 2020)

Spolecnost je také silné¢ zavisla na exportu nejen do zemi EU, ale hodné& i do tfetich zemi
jako je Rusko, Cina nebo Spojené Arabské Emiraty. Podil exportu na celkovych trzbach

spolec¢nosti tvoti skoro 70 %.

Graf 2 predstavuje primérny rocni export pryzovych a plastovych vyrobkti mezi roky 2005
— 2020. Posledni sledovany rok obsahuje pouze obdobi od ledna do bfezna a je vysoce
pravdépodobné, Ze primér bude jesté nizsi. K vétsimu poklesu v exportu doslo pouze mezi
lety 2008 a 2009 zptisobené rozmachem ekonomické krize. Export tak pravidelné rostl a dle

mého nazoru zde nemusi byt obava z poklesu trzeb v rdmci zahranici.
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Graf 2 Vyvoj exportu pryZovych a plastovych vyrobkii CR, viastni zpracovani podle dat
Ceského statistického viFadu (©, 2020)

Vyvojové tendence podniku

Podnik v soucasnosti zajizdi vyrobni linky v nové hale. V minulych 2 — 3 letech
proinvestoval relativné dost financnich prostfedkti. Financovani aktiv bylo pfedevS§im
z cizich dlouhodobych zdrojii. Spole¢nost ocekava v pfistich letech, kdy vyrobni hala a jeji

linky pojedou naplno zvyseni trzeb az o 2 miliardy K¢.
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6.3 SWOT analyza

SWOT analyza se fadi mezi metody strategické analyzy, je zdkladem pro stanoveni strategie
firmy a zajiSténi jeji prosperity. Podstatou je identifikovat silné a slabé stranky uvnitf

podniku a znat hrozby a ptilezitosti v okoli podniku.

Pomocné dosazeni cile Skodlivé dosazeni cile

Silné stranky Slabé stranky
Nedostatek kvalifikovanych zaméstnanct
Cast stroju je zastarala

Nizka kapacita vyrobnich strojti

Vnitini pavod

Prilezitosti

vod

o
©
Co

Vnéj

Obrazek 7 SWOT analyza vybrané spolecnosti (vlastni zpracovadni)

Mezi silné stranky patii jednoznacné tradice, spolecnost na trhu plisobi témét 90 let, a za
posledni dobu vzdy dosahovala zisku. Diky tradici a stabilni podnikové situaci si vybudovala
dominantni pozici na trhu. Silnou strankou je také perspektivni odvétvi, protoze vyznam
plastovych vyrobkl a také s tim spojena recyklace neustdle rostou, proto je také silnou
strankou vyzkum a vyvoj, ktery se zabyva predev§im znovuvyuzitim vyrobkd. Posledni silna
z ¢ehoz miiZze podnik profitovat.

Slabé stranky podniku, spatfuji v nedostatku kvalifikovanych zaméstnancti a také jejich
vysoké fluktuaci. I kdyz podnik mohutné investuje v poslednich letech, vyroba nékterych
vyrobki stale probiha na zcela odepsanych linkach, s tim také souvisi nizka kapacita, kdy

starSi majetek neni schopen uspokojit kompletni poptavku.
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Prilezitosti v podniku je relativné dost, v poslednich letech doslo k fadé investic, od kterych
si spolecnost slibuje zvySeni trzeb, ale je tu i dalsi prostor pro investi¢ni rozhodovani napf.
odepsanych linek. VéEtsi ¢ast celkovych trzeb podniku tvofi export, proto je zde prilezitost
k upevnéni stavajicich trhti a k urCité expanzi na dalsi trhy. Pokud podnik nemtze obsadit
pracovni mista z tuzemskych zdroji, musi sdhnout do zahrani¢i. V minulém roce ¢ast
pracovnich pozic ve vyrob¢ obsadili pracovnici z Asie. Pokud se osvéd¢i, mize se jejich
pocet dalsi rok zvysit.

Hrozba poslednich mésici prameni pfedevSim z koronavirové krize, kterd na cely svét
v nésledujicich mésicich dopadne. Mize dojit ke snizeni exportu nebo poklesu stavebnictvi.
S tim souvisi také ohrozeni ze strany dodavatell, kdy se mohou dodavky opozdit, nebo
v hor§im ptipad€ bude muset spolecnost najit nového dodavatele. Poslednimi hrozbami jsou
zvySovani ceny prace a také postupné snizovani vysledku hospodateni. Osobni naklady tvofi
po spotiebd materialu druhou nejvyssi polozku naklada. Casto mzda roste daleko rychleji

nez produktivita prace.

6.4 Vyvoj hospodareni spolecnosti

K ptedstaveni spoleCnosti je nutné také pridat zdkladni informace o vyvoji hospodateni
spole¢nosti ve sledovaném obdobi 2016 — 2019. Kapitola se sklada z vyvoje vynost, nakladt
a zisku. Déle je pfedstaven vyvoj pfidané hodnoty, na ktery je navazan ukazatel pfidana
hodnota na zamé&stnance, ktery je doplnén pomérem trZzeb na zaméstnance a také osobnich
nakladli na zaméstnance. Dalsi ¢ast je tvofena ukazateli, které bézn¢€ tvoii financni analyzu,
ty jsou zde zastoupeny predevSim z divodu porovnani s odvétvim a také moznym

porovnanim s vyvojem EVA. Udaje pochazi ze stranek Ministerstva obchodu a primyslu® a

jsou dostupné pouze za obdobi 2016 —2018. Vzorce k vypoctu jsou uvedeny v ptiloze €. 11.
6.4.1 Vyvoj vynosi, nakladi, pridané hodnoty a zisku

Vynosy

Vynosy mély rostouci tendenci az do roku 2019, kde nastal pokles, v tomto roce podnik mél
také druhé nejnizsi trzby za celé sledované obdobi. Vynosy podniku jsou tvoteny, jak to u
vyrobnich firem byva, trzbami za prodej vyrobki a sluzeb. Dale tvoii vynosy trzby za prode;j

zbozi, které byly paradoxné nejvyssi v poslednim sledovaném roce. Zbylou ¢ast celkovych

6 Udaje byly pievzaty z panorama zpracovatelského pramyslu - https://www.mpo.cz/cz/panorama-interaktivni-
tabulka.html
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vynosu tvofi ostatni provozni vynosy a také financéni vynosy, tyto polozky tvofi spise
nevyznamnou ¢ast. Ostatni provozni vynosy tvofi pfedevsim dotace, zac¢tovani opravky
k ocenovacimu rozdilu k majetku nebo vynosy z pojistnych plnéni. Finan¢ni vynosy tvoii

kurzové zisky.

Tabulka 4 Vyvoj vynosii vybrané spolecnosti za obdobi 2016 — 2019 (vlastni zpracovani)

Vynosy celkem 3775283000 | 3904290000 | 4062570000 | 3 880480000

Triby za prodej vyrobkd a sluzeb | 3 580088 000 | 3 654 933000 | 3829132000 | 3626321000
Trzby za prodej zbozi 124 077 000 147 113 000 147 210 000 164 897 000
Ostatni provozni vynosy 59 302 000 60 544 000 57 377 000 60 535 000
Financni vynosy celkem 11 816 000 41 700 000 28 851 000 28 727 000

hodnota v K¢.

Vyvoj vynosU
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Graf 3 Vyvoj vynosii vybrané spolecnosti za obdobi 2016 — 2019 (viastni zpracovani)
Naklady

Naklady, stejné jako vynosy byly nejvyssi v roce 2018. V poslednim sledovaném roce
zaznamenaly pokles, ale ten nebyl tak vyrazny jako u vynostl. Analogicky pak nejvyraznéjsi
polozkou nakladl je vykonova spotfeba. Ta byla podobné jako trzby za prodej vyrobki a
rostou, za sledované obdobi téméf o 130 mil. K¢&. Odpisy se za posledni dva sledované roky

ustalily na zhruba 195 mil. K¢. Vzhledem k investicim, ale ocekavam v dalSich letech nartst



hodnota v K¢.
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této nakladové polozky. Naklady jsou ponizeny o aktivaci. Ta mé& podobné rostouci priitb¢h

jako osobni néklady. Ostatni provozni néklady zahrnuje pojistné a finan¢ni ndklady celkem

tvoti kurzové ztraty, bankovni poplatky a troky.

Tabulka 5 Vyvoj ndkladii ve vybrané spolecnosti za obdobi 2016 — 2019 (viastni

zpracovani)

Vykonova spotieba 2710084 000 | 3002943000 | 3060395000 | 2998226 000
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) 30354 000 -54 626 000 22 818 000 -38 290 000
Aktivace (-) -136 533000 | -160625000 | -168 434000 | -177 800000
Osobni naklady 542 569 000 584 103 000 635 896 000 670 266 000
Odpisy 159 648 000 142 792 000 196 296 000 194 581 000
Ostatni provozni naklady 86 938 000 67 828 000 72 706 000 60 815 000
Financni naklady celkem 15 844 000 43 459 000 34 876 000 46 256 000
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Graf 4 Vyvoj nakladut ve vybrané spolecnosti za obdobi 2016 — 2019 (viastni zpracovani)
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Piidana hodnota a vysledek hospodareni

Ptidané hodnota ptfedstavuje hodnotu, ktera je ptidana k nakupovanym vstuptim, at’ jiz jde o
obchodni nebo vyrobni ¢innost. Dosahuje relativné stabilni vySe kolem 1 mld. K& ro¢né.
NejvysSich hodnot dosdhla v prvnim sledovaném roce, naopak posledni rok byla pfidana
vzdy ptekroci 50 % ptidané hodnoty. V prvnich dvou letech tvofil druhou nejvyznamné;si
polozku piidané hodnoty VH za ti¢etni obdobi, ale od roku 2018 jsou to odpisy. Podil dalSich
sloZek je zanedbatelny, za ptipomenuti stoji jen zvySeni polozky ndkladové troky. Ty se za
sledované obdobi zvysily témér 23 - nasobné.

Tabulka 6 Vyvoj pridané hodnoty ve vybrané spolecnosti za obdobi 2016 — 2019 (viastni
zpracovani)

Osobni naklady 542 569 000 584 103 000 635 896 000 670 266 000
Odpisy 159 648 000 142 792 000 196 296 000 194 581 000
Ndakladové uroky 829 000 2 460 000 5927000 18 830 000
VH za u€etni obdobi 297 967 000 227 499 000 168 629 000 103 194 000
Ostatni 99 247 000 57 500 000 54 815 000 22 211000

Provozni vysledek hospodareni 370 407 000 280 175 000 214 042 000 143 955 000
Financni vysledek hospodareni -4 028 000 -1 759 000 -6 025 000 -17 529 000
EBT 366 379 000 278 416 000 208 017 000 126 426 000
Dan z prijmU 68 412 000 50917 000 39388 000 23232000

EBT 366 379 000 278 416 000 208 017 000 126 426 000
EBIT 367 208 000 280 876 000 213 944 000 145 256 000
EBITDA 526 856 000 423 668 000 410 240000 339 837 000
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Vyvoj pfidané hodnoty
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Graf 5 Vyvoj pridané hodnoty ve vybrané spolecnosti za obdobi 2016 — 2019 (vlastni zpracovani)

Vysledek hospodateni spolenosti ma klesajici tendenci. A to ve vSech sledovanych
vysledcich hospodateni poc¢inaje provoznim. Finanéni vysledek hospodateni je vSech letech
zaporny a ztrata se postupné zvysuje, zejména v poslednim roce, coz je zptuisobené, jak uz
bylo zminéno ndkladovymi uroky. ZvySuje se také jejich podil na EBIT, ten je v poslednim

roce témer 13 %.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 57

Vyvoj vysledku hospodareni
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Graf 6 Vyvoj EAT, EBT, EBIT a EBITDA ve vybrané spolecnosti za obdobi 2016 — 2019 (viastni zpracovani)

Trzby, pridana hodnota a osobni nidklady na zaméstnance
Dalsi ¢ast vyvoje hospodateni predstavuje pomérové ukazatele trzeb, pfidané hodnoty a
osobnich nékladii na zaméstnance ve spolecnosti a porovnani s odvétvim 22.2 — zpracovani
plastli. Spolecnost mé vSech sledovanych ukazatelich kromé osobnich nakladi v roce 2017
Vétsich rozdili oproti odvétvi dosahovala spolecnost u trzeb a pfidané hodnoty na
zameéstnance v roce 2016 a 2018.

Tabulka 7 Vyvoj trzeb na zaméstnance, pridané hodnoty na zaméstnance a osobnich

nakladit na zaméstnance ve vybrané spolecnosti za obdobi 2016 — 2019 (vlastni
zpracovani)

Trzby na zaméstnance 3033714 | 2956490 | 3106517 | 2911842
Pfidana hodnota na zaméstnance 901114 788 767 829 346 775 025
Osobni naklady na zaméstnance 444 364 454 201 496 794 514 797
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Tabulka 8 Vyvoj trzeb na zaméstnance, pridané hodnoty na zaméstnance a osobnich
nakladi na zameéstnance v odvétvi 22.2 zpracovani plastii za obdobi 2016 — 2018 (viastni

zpracovani)
Trzby na zaméstnance 2788163 | 2883797 | 2924881
Pfidana hodnota na zaméstnance 780 224 777 357 773 196
Osobni naklady na zaméstnance 430 073 459 850 493 286

Porovnani trzeb, pfidané hodnoty a osobnich ndkladd na zaméstnance
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Graf 7 Porovnani trzeb, pridané hodnoty a osobnich nakladii ve spolecnosti a v odvetvi 22.2 za obdobi
2016 — 2018 (viastni zpracovani)

6.4.2 Rentabilita

Rentabilitou rozumime schopnost dosahovat vynosu ¢i zisku na zaklad¢é investovanych
prostfedkli. VSechny vyse vypocitané ukazatele maji od prvniho sledovaného roku razantni
klesajici tendenci, ktera je zpisobena predevsim zna¢nym poklesem vysledku hospodateni,
a to jak EBIT tak EAT a také rustem aktiv a vlastniho kapitalu, ktery za tfi roky vzrostl o
vice nez 1,6 mld. K¢. Stejnou klesajici tendenci pfedevsim u ROE maé i odvétvi, ovSem ne
tak razantni. ROA v prvnich dvou sledovanych letech nabyva podobnych hodnot jako
v odvétvi, ale vroce 2018 opét rapidné klesd. Ditvodem je celkové pomalejsi riist trzeb
oproti nakladim, které rostou rychleji pfedev§im diky neustale se zvySujicim cenam prace,

materialu a energie a v poslednich dvou letech také odpisim. ROS za podnik vykazuje
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v prvnich dvou sledovanych letech vyssich hodnot, nez jaké je v odvétvi, ale v poslednim
srovnavaném roce stejné jako u vsSech ukazateli je podnik pod jeho primérem. Je
pravdépodobné, Ze v roce 2019 by vzhledem k dalsimu poklesu vSech ukazateli v podniku

doslo ke zvySovani rozdilu mezi témito hodnotami a hodnotami v odvétvi.

Tabulka 9 Vyvoj rentabilit ve spolecnosti a v odveétvi 22.2

(vlastni zpracovani)

ROE 15,59% | 10,64 % | 7,31 % | 4,28 %
ROA 12,59% | 8,27% | 4,96 % | 3,21 %
ROS 10,26 % | 7,68 % | 559% | 3,83 %
ROE 16,28 % | 12,67 % | 9,73 %
ROA 11,10% | 8,92% | 7,43 %
ROS 8,69% | 705% | 5,86 %

6.4.3 Likvidita

Likvidita pfedstavuje schopnost podniku hradit své zavazky a v mnohém kopiruje prubéh
rentability. Podnik nespliiuje obecné doporucené hodnoty’ ani v jedné ze tii ukazatelii
likvidity ve vSech letech (B€zna 1,5 — 2,5, pohotova 1 — 1,5, okamzitd 0,2 — 0,5). Pfestoze je
podnik vyrobni, jeho likvidita mé spise povahu podniku poskytujici sluzby. Pfili§ nizka
likvidita mtize vést neschopnosti splacet své zavazky a také ke zhorSeni vztahii s dodavateli.
Za nizkou likviditou stoji pfedevsim zvyseni kratkodobych zavazki. Ty béhem sledovaného
obdobi vzrostly o vice nez 500 mil. K¢&, kdeZto k narlstu ob&éznych aktiv rapidné nedoslo,
na rozdil od dlouhodobého majetku. Pozitivné 1ze hodnotit ukazatel okamzité likvidity
v poslednim sledovaném roce spolecnosti, kdy byla tato hodnota nejvyssi za celé sledované
obdobi. V tomto roce byl také nejvyssi zlstatek penéznich prosttedkli za celé sledované
obdobi. Odvétvi ve vSech sledovanych obdobich ma lehce vyssi likviditu, nez jsou
doporuc¢ované hodnoty. Likvidita je sestavena k urcitému datu a nezohlediuje splatnost
pohledavek nebo zavazkl. Proto je nutné tento ukazatel doplnit vykazem cash flow.
Ukazatel také nebere v potaz riziko. Kazdy podnik je jiny napt. svou vlastnickou strukturou.
Vybrana spolecnost je soucasti vétsiho organizacniho celku a v ptipadé kratkodobé platebni

neschopnosti by to definitivné neznamenalo jeji zanik.

7 Knapkovi a kol., Finanéni analyza — komplexni pritvodce s piiklady, s. 94 - 95
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Tabulka 10 Vyvoj likvidity ve spolecnosti a v odvétvi 22.2

(vlastni zpracovani)

Bézna likvidita 1,35 | 1,32 | 1,13 | 1,00
Pohotova likvidita 0,62 | 0,54 | 0,49 | 0,40
Okamyzita likvidita 0,05 | 0,04 | 0,06 | 0,07
Bézna likvidita 1,68 | 1,61 | 1,83
Pohotova likvidita 1,19 | 1,13 | 1,28
Okamzita likvidita 0,37 | 0,37 | 0,38

6.4.4 ZadluZenost

Celkova zadluzenost postupné rostla, ale v poslednich dvou sledovanych obdobich se

prakticky nezménila a zlstava stale pod Grovni 50 %, coz vétSinou podniky v priumyslové

vyrobé primérné dosahuji. To jde vidét 1 na primérnych hodnotach v odvétvi, které se

pohybuji pod zminénou trovni. Ukazatele zadluZzenosti jsou také jedinymi ukazateli spolu

s pfidanou hodnotou, trzbami a osobnimi naklady na zaméstnance, ve kterych spolecnost

dosahuje vyrovnanych a v né€kterych letech i lepSich vysledki, neZ je primér v odvétvi.

Dtivodem rostouci zadluzenosti je narist cizich zdrojl za sledované obdobi o vice nez 1 mld.

K¢ tvoteného predevsim bankovnimi Gvéry, kde podnik v prvnim sledovaném roce nemél

zadny dlouhodoby bankovni Gvér.

Tabulka 11 Vyvoj zadluzenosti ve spolecnosti a v odvetvi 22.2

Celkova zadluzenost

34,36%

(vlastni zpracovani)

37,06%

46,49%

46,71%

Mira zadluZenosti

Celkova zadluzenost

52,45%

46,03%

58,89%

48,06%

86,93%

46,13%

87,68%

Mira zadluZenosti

85,49%

93,19%

86,22%
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Spider graf pro rok 2018
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Graf 8 Spider graf pro rok 2018 (viastni zpracovani)

Spider graf umoznuje grafické srovnani spolecnosti a odvétvi, na kterém je jednoznacné
vidét, vjakych céastech finan¢ni analyzy podnik nejvice zaostavad. Graf je tvofen jen
z ukazatelt likvidity, rentability a zadluZenosti, ale je mozné ho doplnit i o dalsi jako je napft.
obratovost aktiv. Srovnani je za rok 2018, tedy posledni rok, ke kterému jsou tidaje o odvétvi.
Spolecnost zaostdva piedevSim ve vSech ukazatelich likvidity, naopak v ukazatelich

zadluZenosti a ROS je na tom prakticky stejné€ jako primeér v odvétvi.

6.5 Popis stavajiciho systému odménovani

Odménovani zaméstnanct ve spolecnosti je upraveno kolektivni smlouvou. Zaméstnanci
jsou odménovani zakladni mzdou tarifniho nebo mzdového stupné. Zaméstnanci pracujici
v kategorii operator ve vyrobé podle ¢asové mzdy a technicko-hospodaisti pracovnici (THP)
obdrZi mzdové ozndmeni o podminkéch, kde je uvedena konkrétni Castka jejich zakladni

mzdy.
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Slozky mzdy jsou tvoifeny:
e Zikladni mzdou (podle podnikové kolektivni smlouvy dale PKS nebo v ozndmeni

o mzdovych podminkach),
e Piiplatky (pii splnéni podminek danych PKS),
e Prémie a odmény (pii splnéni podminek danych PKS).

V podniku jsou vyuzivany nasledujici mzdové formy:

e Casova mzda (mési¢ni nebo hodinova) ve vysi ptislusného mzdového stupné,

e Ukolova mzda je pouZita u zaméstnanci, kde pievlada zajem na mnoZstvi vyrobené
produkce, kde mohou zaméstnanci toto mnozstvi ovlivnit. VySe je dana tarifnim
stupném a odpovidajicim mzdovym tarifem. Pouzita nebude, tam kde by hmotny
zajem na rastu vykonnosti zvySoval riziko pracovniho trazu a vedl k poruseni

bezpecnostnich predpist.

Mzdovy systém je zalozeny na clenéni celkové predpoklddané mzdy na pevnou a
pohyblivou slozku. Zékladem pro zatfazeni pracovnich mist do referenc¢nich hladin je
podnikovy katalog pracovnich funkci. Tarifni systém je tvofen 8 tarifnimi stupni a kazdy
stupeit ma rozpéti 1 — 9. Zaméstnavatel zafazuje podle namahavosti a sloZitosti vykonavané
préace do prislusného tarifniho stupné

Zakladni mzda je stanovena podle referen¢ni hladiny — stupné, to je stanoveno na zakladé
zhodnoceni pifinosu zameéstnance pro spolecnost. Zakladni Casovd mzda pfislusi ve
stanovené vysi pii odpracovani plného rozsahu stanovené pracovni doby v kalendarnim
mésici.

Celkova mzda je tvofena:

¢ Referen¢ni hladinou (stupném) nebo tarifni slozkou (tarifem) — zakladni mzda,

e Pohyblivou (nadtarifni) slozkou — tvofenou mésicni prémii.

SO AA

Technicko-hospodarsti zaméstnanci

Mzda zaméstnanct je stanovena pfimym nadfizenym a schvélena feditelem Useku. Mzda
musi byt v rdmci zminovaného rozpéti, které rozhoduje plnéni pfedpokladii a dovednosti
dané funkce. Dle pracovniho zafazeni je vycCislena hodnota mzdy, ke které je dle pfedem
stanovenych podminek pfidana pohybliva slozka mzdy. Jejim ucelem je zvySeni motivace

zaméstnancl na dosazeni co nejlepSich vysledk prace, které mohou ovlivnit.
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Operator ve vyrobé — ¢asova mzda

Stejné jako v predchozi skupina jsou i operatofi ve vyrobé s ¢asovou mzdou odménovani
prislusSnym nadfizenym na zakladé miry plnéni pfedpokladi a dovednosti dané funkce.
Soucasti je také pohybliva slozka mzdy, ktera je za predpokladu splnénych vysledki

vyplacena.
Operator ve vyrobé — ikolova mzda

Tarifni slozka je urCena piifazenim pracovni operace pfislusnému tarifnimu stupni
mzdového systému, ktery je stanoven v zavislosti na jeho skute¢ném vykonu (plnéni ukoli,
kvality prace atd.). K tarifni slozce nalezi za predem stanovenych podminek pohybliva

slozka mzdy (prémie), které vedou zaméstnance k vys$sim vykontim.

Pohybliva slozka je pfizndna nadfizenym v zavislosti na dosaZzeném osobnim mési¢nim
hodnoceni a tvoti 14 % mzdového stupné respektive, cca 14 % mzdového tarifu ma charakter
meésicni prémie. Je zavisla na hodnoceni a podle toho je pfiznana v plné vysi, snizena nebo
nepfiznana vibec s tim, Ze bude pferozdélena dalSim zaméstnanctim, ktefi si ji zaslouzi.
M¢siéni prémie mlze byt pierozdélovana mezi stfedisky pod vedenim jednoho piimého
nadfizeného, poptipadé¢ mezi stiedisky s jednim zaméstnancem a jeji celkova vySe pro
stiedisko nesmi byt ptekrocena.

Zaméstnanecké vyhody

e Spolecnost v ramci zavodniho stravovani poskytuje ptispévek na teplou a chlazenou

stravu,

e Prispévek na penzijni spofeni, které je poskytované mési¢né, jehoZ vyse se odviji na

délce trvani pracovniho poméru,
e Penézni odmény pfi jubileich, odchodu do diichodu a darcovstvi krve,

e Nepenézni odmény ve vysi min. 3 000 K¢ na ucast v programu Benefit plus, jehoz
prostiednictvim Ize Cerpat sluzby z oblasti sportu, kultury, cestovani, zdravi nebo
vzdélavani.

Vykonové odménovani

V ptfipadé manazerti a zaméstnancli se smluvni mzdou je mzda sjednana individualné
s ohledem na zavedend mzdova pasma. Jedna se o individudlni formu vykonové motivace,
odménujici dosazeni nebo piekroceni pfijatych Ctvrtletnich, pololetnich a roc¢nich

vykonovych cilli, osobni hodnoceni a podil na dosaZeni jmenovitého ukazatele
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hospodarskych vysledki spolecnosti. S vedoucimi pracovniky, popiipad¢ jednotlivymi
fediteli je uzaviena manazerska smlouva a stanoveny mzdové podminky tj. zdkladni mési¢ni
mzda a jeji pohybliva slozka.

Pohybliva slozka je tvofena vykonnostnim bonusem a podilem na dosazeném hospodarském
ukazateli spolecnosti, jez celkové tvoti 20 — 50 % pevné ro¢ni mzdy. Mize i1 vice podle
zastavané funkce. Vysi zdkladni mzdy a pohyblivé slozky schvaluje generalni feditel.
Technicko-hospodéisti zaméstnanci s ¢asovou mzdou a operatofi ve vyrobé s Casovou
mzdou jsou odménovani podle tabulky mzdovych stupni, operatofi ve vyrob¢ s ikolovou
mzdou pak podle tarifni soustavy.

Shrnuti

Vétsina pracovnikl spolecnosti pracujici ve vyrobé a TH pracovnici s ¢asovou a ukolovou
ma celkovou mzdu tvofenou pevnou slozkou podle tarifniho nebo mzdového stupné a
variabilni ve form& mési¢ni prémie, které vychazi z osobniho ohodnoceni zaméstnance
vedoucim. Prémie je tvofena cca 14 % celkové mzdy a muze byt udélena za splnéni
dochazky nebo splnéni mésicniho planu vyroby, ktery ovSem velice ¢asto nejde ovlivnit. U
mnoha pozic nejde vyuzit vykonové odménovani a s tim spojenou motivaci, protoze by
zvySenim Usili mohlo dojit k porusovani predpisti, bezpecnosti nebo naptiklad pti kontrole
ke zvyseni kontrolovaného mnozstvi, ale na tikor kvality. Manazefi a nékteti vedouci maji
pohyblivou slozku nastavenou na 20 — 50 % pevné rocni mzdy navazanou na ukazatele
hospodaisky vysledki, které ovSem, jak jiz bylo zminéno v teoretické ¢asti, nemusi tvofit

hodnotu pro vlastniky podniku, a Ize je Casto trochu nadsadit.
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7 KONCEPT EKONOMICKE PRIDANE HODNOTY

Kapitola se zabyva zhodnocenim vykonnosti vybrané spolecnosti na zaklad¢ vyuziti
konceptu EVA. Na zéklad¢ zpracované teoretické Casti, ktera zkoumala ucetni Gpravy a
moznosti vyc¢isleni nakladu vlastniho kapitalu, bude tento pfistup aplikovdn na vybranou

spole¢nost.

Nejdiive budou provedeny ucetni Gpravy, a pak az nésledné vypocet nédkladl na kapital, tak

jako v teoretické ¢asti diplomové prace.

7.1 Vypocet EVA

Pro vypocet ukazatele ekonomické ptidané hodnoty je tieba zjistit hodnotu cistych
operativnich aktiv (NOA) nebo kapitalu (C). Dale se musi upravit vysledek hospodateni na
Cisty operativni zisk (NOPAT), provést vypocet primérnych nakladi na kapital (WACC),
ktery se sklada z cizich ndkladl na kapital, coz je prakticky urok, ktery podnik plati a ndkladii

24

vynos kapitalu.

7.1.1 NOA

Aktiva se upravi na Cistd operativni aktiva pomoci aktivace polozek, které nejsou
vykazovany, jde pfedev§im o nijemné nebo leasing, dale je nutné vyclenit neoperativni

aktiva a sniZit je o neuroceny cizi kapital.
Aktivace dlouhodobého pronajmu

Spolecnost si pronajima dva sklady, jeden se nachazi v cihlové budové a odpisy jsou
stanoveny na 30 let. Druhy sklad je montovana hala a je odepisovan 20 let, nicméné byl
v najmu jen v letech 2016 a 2017. Spolecnost si také pronajima manipulacni techniku, ktera
zahrnuje rizné druhy vysokozdviznych vozikl, zvedaki a podobné techniky a je
odepisovana po dobu 10 let. Posledni majetkem v pronajmu byla tiskatska technika v letech
2016 a 2017. Byla odepisovana 3 roky. Prondjem je tfeba aktivovat jak do aktiv (tabulka
12), tak do pasiv ve formé zavazku (tabulka 13), tak aby byl zachovan bilan¢ni princip.

Majetek se snizi také o dodatecné odpisy v ptipad¢ aktivace do aktiv.
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Tabulka 12 Aktivace dlouhodobého prondjmu u vybrané spolecnosti na strané aktiv
(vlastni zpracovani)

Hodnota nemovitosti k pocatku roku 125 000 000 120833333 | 116666667 | 112 500 000
Dodatecné odpisy aktivovaného najmu (30 let) 4166 667 4166 667 4166 667 4166 667
Hodnota nemovitosti k pocatku roku 14 000 000 13 300 000

Dodatecné odpisy aktivovaného najmu (20 let) 700 000 700 000

Hodnota majetku k pocatku roku 20330000 18297000 |16264000 |14231000
Dodatecné odpisy aktivovaného ndjmu (10 let) 2 033 000 2 033 000 2 033 000 2 033 000
Hodnota majetku k pocatku roku 1333333 666 666

Dodatecné odpisy aktivovaného najmu (3 roky) 666 667 666 666

Zustatkova cena na za¢atku roku 160 663 333 153 096 999 |132 930667 |126 731 000

Odpis v jednotlivych letech 7566 334 7566 334 6 199 667 6 199 667

Tabulka 13 Aktivace dlouhodobého prondjmu u vybrané spolecnosti na strané pasiv
(vlastni zpracovani)

Kratkodobé zavazky 7566 334 7 566 334 6 199 667 6 199 667

Dlouhodobé zavazky | 145530666 |137 964333 | 120531333 | 114 331667

Pti aktivaci nemovitosti je také nutné pocitat s dopady do vysledku hospodateni respektive
nakladl. Hrazené ndjemné se rozpocita na tfi polozky: odpisy, naklady na udrzbu a spravu
nemovitosti a na nakladové uroky. Prondjem je povazovan za obdobu uvéru a bude tedy
nutné odhadnout trokovou miru a nésledné uroky (tabulka 14). Urokova mira vychazi
z prumérné rocni sazby, za kterou jsou banky ochotny nabidnout na ¢eském mezibankovnim

trhu penize (PRIBOR) a také z ptirdzky, protoze jde o dlouhodoby zavazek a ptedstavuje
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vy$$i riziko nez u tradiéniho uvéru. Ptirazka i vzhledem k velikosti podniku, relativné dobré

finan¢ni situaci a postaveni na trhu stanovena na 2 %.

Tabulka 14 Odhad vyse ndkladovych uroku (vlastni zpracovani)

PRIBOR 12M 0,45 % 0,58 % 1,48 % 2,25%
Pfirazka 2% 2% 2% 2%
Soucet 2,45% 2,58 % 3,48 % 4,25 %

Pro vypocet nékladi na spravu a udrzbu lze kalkulovat s tim, ze ro¢ni ndjemné je tvoreno
odpisy, ndkladovymi troky a jiz zminénymi naklady na spravu a udrzbu. Odpisy a nakladové
uroky jiz byly vySe vypocitany a zbyvajici ¢ast tedy tvoii naklady na spravu a udrzbu. V
roce 2016 tedy: 12 055 000 — (7 566 334 + 3 936 252) = 552 415 K¢.

Tabulka 15 Aktivace dlouhodobého prondjmu u vybrané spolecnosti do nakladu (viastni
zpracovani)

Aktivace nakladid na vyzkum a vyvoj, reklamu a vzdélani pracovniki

Spolecnost v letech 2016 — 2019 investovala do vyzkumu a vyvoje novych technologii
(tabulka 16), zamétené na lepsi zpracovani materidlu, recyklaci nepovedenych vyrobki nebo
zbytkl a jejich nasledné vyuziti a v neposledni fad¢ vyroba kvalitnich vyrobki pti dosazeni
nejvyssiho stupné ekologickych norem, kterymi se snazi dostdvat neustdle pied svou
konkurenci. Spolecnost pocita s tim, Ze budou pfinaSet uzitky primérné po dobu 6 let od
prvotni investice. Investovana ¢astka je vyjmuta z vykazu zisku a ztraty, aktivovdna do
dlouhodobého nehmotného majetku a pomoci odpisti rovnomérné vlozena do nakladu.
Obdobn¢ se bude situace opakovat u nakladl na vzdélani pracovniki (tabulka 17) a nakladi
na reklamu, propagaci a inzerci (tabulka 18). Pouze se zméni doba odpisovani, protoze

uzitek uz budou investice ptinaset 3 respektive 2 roky.
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Tabulka 16 Jednorazoveé vydaje na vyzkum a vyvoj ve vybrané spolecnosti, rozlozené do

Jjednotlivych let, kdy budou prindset vynosy (vlastni zpracovani)

Odpisy 2016 6 let 4108500 | 4108500 | 4108500 | 4108500
Odpisy 2017 6 let 4902167 | 4902167 | 4902167
Odpisy 2018 6 let 4572333 | 4572333
Odpisy 2019 6 let 4785 833

Tabulka 17 Jednorazové vydaje na vzdelavani pracovnikit ve vybrané spolecnosti,
rozlozené do jednotlivych let, kdy budou prindset vynosy (vlastni zpracovani)

Odpisy 2016 3 roky

Odpisy 2017 3 roky 850667 | 850667 | 850667
Odpisy 2018 3 roky 640333 | 640333
Odpisy 2019 3 roky 797 333

Tabulka 18 Jednorazové vydaje na reklamu, propagaci a inzerci ve vybrané spolecnosti,
rozlozené do jednotlivych let, kdy budou prindset vynosy (vlastni zpracovani)

Odpisy 2016 2 roky 5056500 | 5056500

Odpisy 2017 2 roky 5641 000 5641 000

Odpisy 2018 2 roky 4926 500 | 4926500
Odpisy 2019 2 roky 4 029 000
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Nedokonceny dlouhodoby hmotny a nehmotny majetek

Nedokonceny dlouhodoby nehmotny a hmotny majetek je nutné vytadit z aktiv, jelikoz

aktudlné nepfinasi Zadny vysledek hospodateni.

Tabulka 19 Nedokonceny DNM a DHM ve vybrané spolecnosti (vlastni zpracovadni)

Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 1180 000 276 000 1375000 3244 000

Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 412 189 000 | 359 048 000 | 694 979 000 | 550 470 000

Dlouhodoby finanéni majetek

Dlouhodoby finan¢ni majetek tvoii majetkovou ucast v zahrani¢ni sesterské spolecnosti, ale
jelikoz, se hlavni ¢innost tyka predevsim obchodni ¢innosti a ne vyrobou, je nutné z majetku

finan¢ni majetek odstranit.

Tabulka 20 DFM urceny k vylouceni ve vybrané spolecnosti (viastni zpracovani)

Dlouhodoby finan¢ni majetek 59 000 59 000 59 000 59 000

Kratkodoby finanéni majetek

Vzhledem k vysi likvidity, kterd se mize liSit dle druhu ¢innosti podniku, velikosti ale i
ostatnich faktorti jako mize byt zaclenéni do n¢jakého konglomeratu popiipade veétsi Ci lépe
financné postavené matetské spolecnosti. V tomto piipad€ je stav financnich prostredkil
hodné nizky a neni tak nutné vytadit zddny prebytecny kratkodoby finan¢ni majetek ani
v jednom ze vSech sledovanych rokd.

Neuroceny cizi kapital

Pro vypocet cCistych operativnich aktiv potazmo kapitidlu je tfeba vyloucit vSechny

kratkodobé i dlouhodobé netrocené cizi zdroje, protoze nenesou zadny urok.

Tabulka 21 Neuroceny cizi kapital ve vybrané spolecnosti (vlastni zpracovani)

Rezervy 103629000 | 55714000 | 57751000 | 55764000
Ptijaté zalohy 11 139 000 14 923 000 11 463 000 5652 000
Zavazky z obchodnich vztahd | 283 093 000 | 430 540 000 | 552 132 000 | 409 786 000
Zavazky ostatni 68460000 | 68569000 | 65780000 | 86523000
Casové rozlideni pasiv 3622000 80000 887 000 539 000
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V tabulce nize (tabulka 22) je prehled vSech zmén, které je nutné ucinit, aby aktiva mohla

byt pfevedena na Cistd operativni aktiva a pouzita k vypoctu ekonomické ptidané hodnoty.

Tabulka 22 Prehled vsech zmen pri prevodu aktiv na NOA ve vybrané spolecnosti (viastni
zpracovani)

Aktiva 2916958 000 | 3397820000 | 4313557000 | 4 524 051 000
+ Aktivace pronajmu 153096999 | 145530666 | 126731000 | 120531333
+ Aktivace naklad( na vyzkum a vyvoj 20542 500 40944 833 54 795 833 65 142 000
+ Aktivace naklad( na vzdélani pracovnikd 1802 000 2 602 333 2131333 2 235000

+ Aktivace ndkladl na reklamu, propagaci a inzerci 5056 500 5 641 000 4926 500 4 029 000

- Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 1180000 276 000 1375000 3244 000

- Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 412 189000 | 359048000 | 694979000 | 550470000
- Dlouhodoby finanéni majetek 59 000 59 000 59 000 59 000

- Neduroceny cizi kapital 469943000 | 569826000 | 688013000 | 558264 000

N

Upravena c¢ast aktiv se promitla do dlouhodobého hmotného majetku aktivaci najmu a

odectenim nedokonceného dlouhodobého hmotného majetku. Dlouhodoby nehmotny

majetek byl zvysen o ndklady na vyzkum a vyvoj, reklama, propagaci a inzerci a o naklady

na vzdélani zaméstnancli. PoniZen byl o nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek.

V neposledni fadé bylo tieba snizit aktiva o netroCeny cizi kapital, tak aby byly spravné

vycisleny ¢istd operativni aktiva a zachovan bilan¢ni princip NOA = C.

Tabulka 23 Upravend majetkova cast rozvahy ve vybrané spolecnosti (vlastni zpracovani)

Dlouhodoby majetek 1567211999 | 2012 870833 | 2507 752 667 | 2 813 365 333
Dlouhodoby nehmotny majetek 39 757 000 64 685 167 74 928 667 83397 000
Dlouhodoby hmotny majetek 1527454999 | 1948 185666 | 2 432824000 | 2 729 968 333
Dlouhodoby finan¢ni majetek 0 0 0 0

CPK 646 873000 | 650459000 | 609963000 | 790586 000
Zasoby 603321000 | 714519000 | 721289000 788 070 000
Pohledavky 465284000 | 457548000 | 484532000 | 440314000
Kratk. fin. majetek a penézni prostfedky 39103 000 37 145000 70306 000 92 022 000
Casové rozlideni aktiv 9 108 000 11 073 000 21 849 000 28 444 000
- Neuroceny cizi kapital 469943000 | 569826000 | 688013000 558 264 000
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polozky ekvivalenty vlastniho kapitalu.

Ekvivalenty vlastniho kapitdlu jsou tvofeny aktivaci zdvazkl na vyzkum a vyvoj, vzdélani
zaméstnancll a reklamu, propagaci a inzerci. Dale je odeCtena polozka nedokoncené
investice coz predstavuji nedokonceny dlouhodoby hmotny a nehmotny majetek. Do

ekvivalentl vlastniho kapitalu se také promitlo vyfazeni dlouhodobého finanéniho majetku.

Tabulka 24 Ekvivalenty vlastniho kapitalu ve vybrané spolecnosti (vlastni zpracovani)

Vyzkum a vyvoj 20542 500 40 944 833 54795833 | 65142000
Vzdélani zaméstnancl 1802 000 2602 333 2131333 2 235000
Reklama, propagace a inzerce 5056 500 5641 000 4926 500 4 029 000
Nedokoncené investice (-) 413369 000 | 359324000 | 696 354 000 | 553 714 000
Dlouhodoby finan¢ni majetek (-) 59 000 59 000 59 000 59 000

Po zatazeni polozky ekvivalenty vlastniho kapitalu, k vyrovnani ¢istych operativnich aktiv
a celkového kapitalu je nutné vyradit neuroceny cizi kapital, ktery obsahoval rezervy, ptijaté
zalohy, casové rozliSeni, ostatni zavazky (za zaméstnance, stat, pojistovnu atd.) a v nejvetsi
mife zévazky z titulu obchodnich vztahli (kompletni ptehled tabulka 22). Zavazek za
ovladanou nebo ovladajici skupinu byl pietazen z ciziho do vlastniho kapitalu, protoze pak
1épe odrazi charakter téchto zdroji. Kompletni upravena cast majetkové struktury je

v tabulce 25.

Tabulka 25 Upravena financni cast rozvahy ve vybrané spolecnosti (vlastni zpracovani)

Vlastni kapital 1524 929000 | 1928 260 167 | 1 672 524 667 | 1 927 912 000
Zakladni kapital 1027 000000 |1 027 000 000 | 1 027 000 000 | 1 027 000 000
Vysledek hospodareni minulych let 585989 000 | 883956000 |1111455000 | 1280085000
Vysledek hospodareni ucetniho obdobi 297 967 000 | 227499000 | 168629000 | 103 194 000
Zavazky ovladana nebo ovladajici osoba 0 100 000 000 0 0
Ekvivalenty vlastniho kapitalu -386 027 000 | -310 194 833 | -634 559 333 | -482 367 000
Cizi kapital 689 155999 | 735069 667 | 1445191000 | 1676 039 333
Bankovni Uvéry 456 492 000 | 496 780000 |1213920000 | 1438180000
OdlozZeny danovy zavazek 79 567 000 92 759 000 104 540000 | 117 328 000
Najem nemovitosti 153096999 | 145530667 | 126731000 | 120531 333
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7.1.2 NOPAT

Cisty operativni zisk (NOPAT) mtize byt upraven z uéetniho vysledku hospodaieni pied
zdanénim. NOPAT vychazi z aktiv tvofenymi Cistymi operativnimi aktivy, kterd jiz byla

upravena vyse.
Nakladové uroky

Nékladové uroky jsou vylouceny, tak, ze jsou pricteny zpét k vysledku hospodateni, vyse

nakladovych troku je vzata z vykazu zisku a ztraty.

Tabulka 26 Nakladové uroky ve vybrané spolecnosti (viastni zpracovani)

Nakladové uroky (Uvéry) | 829000 | 2460000 | 5927000 | 18 830 000

Vysledek hospodateni z prodeje dlouhodobého majetku

Vysledek hospodaieni z prodeje dlouhodobého majetku je rozdil mezi vynosy z prodeje
dlouhodobého majetku a jeho ziistatkovou cenou, které 1ze vyhledat ve vykazu zisku a ztraty.
Jako udalost, kterd nepatii k béZnym operacim v podniku je tfeba vysledek hospodateni

vyloucit.

Tabulka 27 Vysledek hospodarent z prodeje dlouhodobého majetku (vlastni zpracovani)

Vynosy 994 000 | 2542000 | 1930000 | 903 000

Naklady (zGstatkova cena) 128 000 892000 | 1899000 | 642 000

Vylouéeni niakladi, jejich aktivace a dodate¢né vzniklé odpisy

Pti Gprave aktiv na Cista operativni aktiva byly vypocteny odpisy, uroky a naklady na spravu
a udrzbu souvisejici s aktivaci dlouhodobého najmu (tabulka 28). Odpisy také byly
vypocteny u nakladi na vyzkum a vyvoj, vzdélani pracovnikii a reklamu, propagaci a inzerci
(tabulka 29). Pro vypocet Cistého operativniho zisku se vylouci skutecné placené rocni
najemné a naklady na vyzkum a vyvoj, vzdélani pracovnikl a reklamu, propagaci a inzerci,
které¢ byly v pivodnim vysledku hospodateni ndklady, ale jiz byly aktivovany jako
dlouhodoby hmotny respektive nehmotny majetek a do naklada vstupuji az ted” ve formé

odpist a nakladd na spravu a udrzbu.
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Tabulka 28 Vylouceni a aktivace polozek souvisejicich s aktivaci najmu ve vybrané
spolecnosti (viastni zpracovani)

12 055000 | 14 184000 | 13555000 | 12 116 000

Dodatecné odpisy

7 566 334

7 566 334

6 199 667

6 199 667

Naklady na spravu a Gdrzbu

552 415

2 667 764

2729 346

530 266

Tabulka 29 Vylouceni a aktivace polozZek souvisejicich s aktivaci ndkladii na vyzkum a
vyvoj, vzdelani zaméstnancii a reklamu, propagaci a inzerci ve vybrané spolecnosti (vlastni
zpracovani)

Naklady na vyzkum a vyvoj 24651000 | 29413000 |27 434000 | 28 715 000
Naklady na vzdélani pracovniku 2703000 | 2552000 | 1921000 | 2392000
Naklady na reklamu, propagaci a inzerci 10113000 | 11282000 | 9853000 | 8058000

Odpisy aktivované na vyzkum a vyvoj 4108500 | 9010667 |13583000| 18368 833
Odpisy aktivované na vzdélani pracovniku 901 000 1751667 | 2392000 | 2288333
Odpisy aktivované na reklamu, propagaci ainzerci | 5056 500 | 10697 500 | 10 567 500 | 8 955 500

Po dokonceni v§ech zminénych uprav dostavame vysledek hospodatreni pted zdanénim po

upravach. Kompletni piehled vSech zmén, ktery vede k upravenému vysledku hospodateni

je znazornén nize (tabulka 30).

Tabulka 30 Prehled viech zmén pri upravach vysledku hospodareni pred zdanénim ve

vybrané spolecnosti (viastni zpracovani)

+ Nakladové uroky (Uvéry) 829 000 2 460 000 5927000 | 18 830000
- VH z prodeje dlouhodobého majetku 261 000 31000 1650 000 866 000

+ Plvodni ndjemné 12 055000 | 14 184000 | 13555000 | 12 116 000
- Dodatecné odpisy z aktivace pronajmu 7 566 334 7 566 334 6 199 667 6 199 667
- Dodatecné naklady spojené se spravou a udrzbou prostor 552 415 2 667 764 2729 346 530 266

+ Aktivace naklad( na vyzkum a vyvoj 24651000 | 29413000 | 27434000 | 28 715 000
- Dodatecné odpisy aktivovanych nakladd na vyzkum a vyvoj | 4 108 500 9010667 | 13583000 | 18368 833
+ Aktivace naklad(l na vzdélani pracovnik( 2 703 000 2552 000 1921000 2392 000
- Dodatecné odpisy nakladli na vzdélani pracovnikd 901 000 1751667 2 392 000 2288 333
+ Aktivace naklad( na reklamu, propagaci a inzerci 10113000 | 11282000 | 9853000 8 058 000
- Dodatecné odpisy aktivovanych nakladd na reklamu 5056500 | 10697500 | 10567500 | 8955500
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Po dokonceni vSech zminénych uprav dostavame vysledek hospodatreni pted zdanénim po
upravach, od kterého je nutné odecist jeste dan z ptijmu, kterd by se teoreticky musela odvést
a snizila by vysledek hospodateni. Danova sazba se zjisti jako pomér mezi ptivodné placenou
dani a vysledkem hospodafeni pfed zdanénim. Vypoctenou danovou sazbou je pak
vynasoben vysledek hospodareni pied zdanénim po upravach. Vysledkem odecteni dané od
vysledku hospodareni pted zdanénim po Upravach je nami pozadovany Cisty operativni zisk

(NOPAT). Pro lepsi piehlednost je postup vlozen do tabulky niZe (tabulka 31).

Tabulka 31 Vypocet upravené dané a NOPAT ve vybrané spolecnosti

(vlastni zpracovani)

NOPAT (v K¢.) 2016 2017 2018 2019
Plvodné placena dan 68 412 000 50917 000 393838000 | 23232000
Skutecna danova sazba pavodni 18,67 % 18,29 % 18,93 % 18,37 %
VH pred zdanénim - po Upravach | 398 284 252 306581069 | 229585487 | 159 328 401
Upravena dan 74 359 670 56 073 678 43460533 | 29268627

7.1.3 WACC

Primérné vazené ndklady na kapital jsou diilezité pro vypocet ukazatele ekonomické ptidané

hodnoty. Skladaji se z nakladii ciziho kapitalu a na nakladi vlastniho kapitalu.

7.1.3.1 Naklady ciziho kapitilu

Cizi je pomérné jednoduSe zjistitelny a nejcastéji predstavuje Grokovou mirti u uavéru.
V nasSem pfipad¢ je nutné brat v uvahu i ndjemné, které ma obvykle vyssi urokovou miru,
jelikoZ predstavuje vétSinou vyssi riziko nez dlouhodoby bankovni vér.

Odhadovana trokova mira u prondjmu jiz byla zminé€na pfi vypoctu nakladovych trokd.
Celkové naklady ciziho kapitdlu tak tvofi primérna tirokova mira, za kterou mé spolecnost
bankovni uvéry a urokovd mira za pronajem. Aritmetickym primérem téchto dvou
urokovych sazeb a ndslednym vynasobenim aktualni sazbou dan€ z pfijmi pravnickych osob
ziskavame néklady ciziho kapitdlu. Nakladové uroky jsou dle Ceské danové legislativy
polozkou snizujici zdklad dané je a tak tfeba vzit v ivahu plisobeni danového §titu. Nelze si
nevS§imnout, Ze primérnd trokova mira u ivéru ma rostouci tendenci a béhem sledovanych
let se zvysila o vice nez 2 %. V roce 2016 se drzely zakladni urokové sazby v Ceské
republice na minimu a sazby EURIBOR byly zaporné, coz firma vyuZzival pfi Cerpani aveéra

v Eurech. V priméru se véry pohybovaly mezi 0,5 — 0,6 % p.a.
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Tabulka 32 Naklady ciziho kapitdlu ve vybrané spolecnosti

(vlastni zpracovani)

Urokové mira — avér 0,32% |0,60% | 1,43% | 2,34 %
Urokova mira - prondjem | 2,45% | 2,58 % | 3,48 % | 4,75 %
Urokova mira—prémér | 1,39% | 1,59% | 2,46 % | 3,55 %
Sazba dané z pfijmu 19% 19% 19% 19%

7.1.3.2 Naklady vlastniho kapitdalu

vvvvvv

financovan jestli akciemi nebo se vyuzivaji dluhopisy. Nakladem na vlastni kapital by pak
byla hodnota nékladii spojena s emisi a odménou vétitelim nebo akciondiim. Vybrana
spole¢nost je akciova spolecnost, ktera neni obchodovatelnd na burze a za sledované roky
nevyplatila dividendu ani v jednom roce. Nelze tak ke zjiSténi nakladt na vlastni kapital
vyuzit dividendovy model. OvSem jsou tu i dal§i zplsoby stanoveni nakladi na vlastni
kapital, nejvice pouzivany je model CAPM a stavebnicovy model. Dale se da vyuzit
rentabilita odvétvi, ve kterém spolecnost pisobi nebo odvozeni od ciziho kapitalu.

CAPM model

Bezrizikova vynosova mira (rr) predstavuje vynos desetiletych statnich dluhopisii. Trzni
prémie kapitalového trhu (rm — rf) vychazi z dat profesora Aswatha Damodarana a odviji se
od ratingu Ceské republiky, ktery dosahoval AA- u Standard&Poors, respektive Aa3 u
Moody’s coz nas fadi mezi velmi kvalitni a divéryhodné zemé z hlediska splaceni ptijcek a
cennych papir. Nezadluzena Beta (Bum) je o¢iSténa o miru zadluzenosti (D/E) spole¢nosti
a vznikne Beta zadluZena (B.m), kterd pfedstavuje obchodni riziko vybrané spole¢nosti nebo
investice. Udaje pro nezadluzenou Betu jsou vzaty opét ze stranek profesora Damodarana.
Podle primyslového odvétvi se nase spole¢nost fadi ke spolecnostem zabyvajici se
stavebnim materidlem (Building Materials). Portfolio vyrobkl bylo prakticky stejné, jako
ma nejmenovand Britska spolecnost, kterd praveé figuruje ve zmifiovaném, primyslovém

odvétvi.
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Tabulka 33 Stanoveni nakladii viastniho kapitalu pomoci metody CAPM

(vlastni zpracovani)

re 0,43 % 0,98 % 1,98 % 1,55 %
(rm—rv) 6,69 5,89 6,94 5,8
Bu,m 0,75 0,83 0,81 0,99
D/E 0,52 0,59 0,87 0,88
Be,m 1,143408 | 1,318767 | 1,514146 |1,8579911

Stavebnicovy model

Stavebnicovy model stanovuje nejdiive WACC pomoci pfirazek. Prvni se stanovi
bezrizikova vynosova mira, kterou shodné vyuziva i metoda CAPM a je tvoiena vynosem
desetiletych statnich dluhopist. Dalsi je pfirdzka za velikost firmy, kterd se odviji od
celkového kapitalu. Pokud je celkovy kapital vyssi nez 3 mld. K&, pfiraZka je 0, ma-1i mensi
kapital, musi se ptirazka dopocitat podle vzorce (viz teoreticka cast). Prirazka za
podnikatelskou stabilitu (rps) je ve vSech letech nulova a zavisi na ukazateli ROA (rentabilita
aktiv). Posledni pfirdzka, za finan¢ni stabilitu je ovlivnéna b&Znou likviditou (ob&zna
aktiva/kratkodobé zavazky). Zde dosahuje vybrana spole¢nost nejvyssich hodnot, coz se
dalo po analyze likvidity ocekavat. V poslednim roce klesla bézna likvidita pod hodnotu 1 a
prirazka tak ¢inila 10 %. Podle doporu¢eni Ministerstva primyslu a obchodu byly hranice
slouzici ke kvantifikaci ptirazky ureny pro XL1 = 1 a pro XL2 = 2,5. Sectenim vSech
ptirdzek dostaivame WACC. Nasledné je uz vlozen do vzorce a dopocitany naklady vlastniho

kapitalu.

Tabulka 34 Stanoveni nakladii viastniho kapitalu pomocit stavebnicového modelu

(viastni zpracovani)

re 0,43% [ 098% | 1,98% | 1,55%
ra 0,26 % | 0,08 % 0% 0%
rps 0% 0% 0% 0%
lFinstab 588%|6,18% | 834 % 10 %
WACC 6,57 % | 7,24 % | 10,32 % | 11,55 %
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Rentabilita odvétvi

Dalsim zplisobem vyjadieni ndkladl na vlastni kapitdl je podle primérné rentability
vlastniho kapitalu v odvétvi. Spole¢nost spada dle CZ-NACE do kategorie 22.2 — zpracovani
plastt. Stranky MPO?® ud4vaji ROE v odvétvi pouze do roku 2018. Pro posledni sledovany
rok byla stanovena sazba 6,70 %, protoze se pocitalo s dalsSim poklesem ROE v odvétvi,
navic stejny trend si drzi ukazatel i ve spolecnosti. Dal§im diivodem jsou sazby modelu

CAPM, které v poslednich dvou sledovanych letech dosahovaly této stanovené hodnoty.

Tabulka 35 Stanoveni nakladu viastniho kapitalu pomocit rentability

v odvetvi 22.2 (vlastni zpracovani)

Ndaklady na vlastni kapital | 16,28 % | 12,67 % | 9,73 % | 6,70 %

Odvozeni od nakladii ciziho kapitalu

Posledni metodou vypoctu nékladii na vlastni kapital je odvozeni od nakladl na cizi kapital.
Obvykle se predpokladd, ze naklady ciziho kapitalu jsou niz$i, nez naklady vlastniho
kapitalu. Cizi kapital je tedy vzdy levnéjsi nez vlastni. Akcionafi nesou také nejveétsi
podnikatelské riziko, protoze pfi likvidaci podniku jsou az na chvostu pfi vyrovnani.
Vyhodou ciziho kapitélu je také dafovy stit, ktery byl pfi vypoctu ndkladl na cizi kapital
pouzit. Odhad nakladl na vlastni kapital pfi odvozeni od ciziho kapitalu mize vzniknout
pridanim urcité rizikové prirazky k nékladiim na cizi kapital. V naSem ptipad¢ je to 2 %,
které byly taktéz vyuZity pii vypoctu trokové miry vztahujici se k dlouhodobému pronajmu.

Tabulka 36 Stanoveni nakladu na vlastni kapital pomoci odvozeni od nakladii ciziho
kapitalu (vlastni zpracovani)

Naklady ciziho kapitdlu 1,12% | 1,29% | 1,99% | 2,87 %
Prirazka 2% 2% 2% 2%

8Mlinisterstvo primyslu a obchodu- https://www.mpo.cz/cz/panorama-interaktivni-tabulka.html CZ-NACE
22.2
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Celkové primérné niaklady vlastniho kapitalu

K vypoctu celkovych primérnych nékladi na vlastni kapital byly pouzity vSechny metody
odhadu nékladl na vlastni kapital. Kazdému odhadu byla ptidélena vaha, ktera odrazela
pfesnost, objektivitu a vhodnost pouziti. Model CAPM a stavebnicovy model, jsou
osvédcené metody ke stanoveni ndkladl na vlastni kapital a dalo by se fici i presnéjsi, 1 kdyz
model CAPM je nejvice shodny s rentabilitou odvétvi. Zminény stavebnicovy a CAPM

model maji vahy 40 % ostatni dvé metody po 10 %.

Tabulka 37 Stanoveni celkovych prumeérnych nakladu viastniho kapitalu

(vlastni zpracovani)

CAPM model 808% | 875% |12,49% | 12,32%
Stavebnicovy model 7,92 % 8,68% |14,90% | 17,05%
Rentabilita odvétvi 16,28 % | 12,67% | 9,73% | 6,70%
Odvozeni od naklad ciziho kapitalu 3,12 % 3,29% | 3,99% | 4,87%

Vypocet WACC

Pro vypocet primérnych vazenych nakladi na kapital je nutné dopocitat podily ciziho a
vlastniho kapitalu na celkovém kapitalu, kterymi se jednotlivé naklady nasobi. Primérné
vazené naklady na kapital kazdoro¢né rostou, coz je zplisobené rostoucimi néklady vlastniho
kapitalu, které se béhem sledovaného obdobi témét zdvojnasobily. Rist, ale neni tak rapidni,

protoze pomér vlastniho kapitalu k celkovému klesl.

Tabulka 38 Stanoveni prumeérnych vazenych nakladii na kapital

(vlastni zpracovani)

Naklady ciziho kapitalu 1,12% | 1,29% | 1,99% | 2,87 %
Prdmérné naklady vlastniho kapitalu | 8,34% | 857 % | 12,33% | 12,91 %
CK/C 31,13% | 27,60 % | 46,35 % | 46,51 %
VK/C 68,87 % | 72,40 % | 53,65 % | 53,49 %
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Graf 9 Priubeh ndkladii na viastni a cizi kapital priimérnych nakladii
kapitalu (WACC) v zavislosti na mire zadluzenosti (vlastni
zpracovani)
7.14 EVA

Ekonomicka pridana hodnota postupné ve sledovanych letech klesala. V prvnich dvou letech
jesté tvorila kladnou hodnotu, a vSak od roku 2018 vykazuje Cervena ¢isla. Divodem je
klesajici NOPAT, ktery za sledované obdobi klesl o témét 200 mil. K¢. DalSim diivodem je
rostouci NOA, spolecnost v poslednich letech vice investovala do svého rozvoje, ale zisk to
evidentné jest¢ neptineslo. Nejmensi podil na klesajici hodnotu EVA v tomto piipad¢ nese

rostouci WACC jenz vzrostl za sledované obdobi pouze o 2,15 %.

Tabulka 39 Vypocet ekonomické pridané hodnoty ve vybrané spolecnosti (viastni

zpracovani)
NOPAT (v K&.) | 323924582 250 507 392 186 124 954 130 059 774
WACC 6,09 % 6,56 % 7,54 % 8,24 %
NOA (v K¢.) 2214084999 | 2663329833 | 3117715667 | 3603951333

Rentabilita Cistych operativnich aktiv (RONA) predstavuje jakd cast Cistého operativniho

zisku (NOPAT) byla vygenerovana z investovaného kapitdlu (NOA). Value spread
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predstavuje rozdil mezi rentabilitou Cistych operativnich aktiva (RONA) a primérnymi
vazenymi naklady na kapitdl (WACC). Pokud dosahuje Value spread kladnych hodnot
spolecnost pak tvoii hodnotu pro své vlastniky. Graf nize ukazuje vyvoj ukazatele EVA,
WACC a RONA. Zde je jasné vidét jak spolu s klesajici rentabilitou klesa 1 hodnota EVA a
to od bodu, kdy jsou WACC vyssi nez RONA.

Tabulka 40 Vypocet RONA a Value spread ve vybrané spolecnosti (vlastni zpracovani)

NOPAT (v K¢.) 323 924 582 250 507 392 186 124 954 130 059 774
NOA (v K&.) 2214084999 | 2663329833 | 3117715667 | 3603951333

WACC 6,09 % 6,56 % 7,54 % 8,24 %

Vyvoj EVA, RONA a WACC ve vybrané spolecnosti
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Graf 10 Vyvoj EVA, RONA a WACC ve vybrané spolecnosti (vlastni zpracovani)
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8 IMPLEMENTACE SYSTEMU ODMENOVANI NA ZAKLADE
UKAZATELE EKONOMICKE PRIDANE HODNOTY

Po analyze vhodnosti zavedeni konceptu odménovani podle EVA, a pfedev§im samotném
vyc¢islenim hodnoty tohoto ukazatele je mozno piistoupit k ndvrhu implementace do vybrané
spolecnosti. V prvni fad¢ je tak nutné implementovat koncept EVA do fizeni spolecnosti a

nasledné se zabyvat vyuzitim pro odménovani.

8.1 Odiivodnéni projektu a vychozi situace

Hlavnim divodem pro vytvotfeni navrhu implementace systému odménovani na zaklade
ukazatele EVA je nespokojenost se soucasnym stavem systému odménovani, ktery
nezohlediluje pracovni vykon zaméstnance. Odmény jsou vyplaceny zpravidla dvakrat
ro¢n¢, a to rovnym dilem, i pfesto, ze urcité divize nebo portfolio vyrobki je ztratové a ,,lepi*
to jiné divize. Spolecnost v Cele s generdlnim feditelem proto jiz zahgjila kroky k revizi
soucCasného systému odménovani. Bonusovy model ukazatele EVA by pro podnik mél byt
jako jedna z alternativ pro odménovani.

Ukazatel ma samoziejmé vice moZnosti vyuziti neZ je odménovani a spolecnost by také rada
vyuzila EVA pii hodnoceni investic a to jak téch, které uz probehly jako zpétnou vazbu tak

téch v budoucnu.

8.2 Rozhodnuti o implementaci

Rozhodnuti o implementaci patii mezi prvni, ale pfitom nejdalezitéjsi body k tspéSnému
zavedeni konceptu. Je tfeba sezndmit vSechny zainteresované strany, co koncept obnasi. At
uz jde o rizika implementace nebo piedev§im nédklady a investovany ¢as. Samoziejmé
vSichni chté&ji v prvni fad€ vidét pfinosy zavedeni ukazatele ve spolecnosti, které musi byt
pfevazovat nad néklady a riziky. Implementace bude probihat na zakladé Sternova 4M
modelu, ktery je popsan v teoretické casti diplomové prace. RozSiteni o Market
communications a Managing strategie planning na 6M je mozné aplikovat pouze ve

spolecnostech, které jiz maji tento koncept ispésSné zavedeny.

8.3 Vytvoreni implementacni skupiny

K Gspésné implementaci je potieba vytvofit fidici skupinu pracovniki odpovédnych za

hladky postup implementace. Skupina by se méla skladat z generalniho feditele,
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ekonomického fteditele, vedouciho oddéleni ucetnictvi, financi, controllingu a také

vedouciho oddéleni informacnich a komunikac¢nich technologii.

Generalni
saditel 1 Poradce

Financni
reditel
[ | | [ |
,\{edquu , V(_edouc,| Vedouci ICT Vedou.u
ucetnictvi financi Controllingu

Obrazek 8 Hierarchie implementacni skupiny (vlastni
zpracovani)

Hlavni slovo v celém implementa¢nim tymu mé samoziejmé generalni feditel, se kterym by
Jako poradce generdlniho feditele musi byt zvolena kompetentni osoba se zkuSenostmi
v oblasti implementace tohoto konceptu. JelikoZ mé podnik omezené lidské zdroje, musi tato
osoba byt externi. Méné podstatné zalezitosti by se mély feSit s financnim feditelem.
Vedouci svych oddéleni musi své podiizené seznamit s konceptem ekonomické pridané
hodnoty a pofaddné vSechny zaSkolit, ale nejdiive je nutné, aby byl proskolen cely
implementacni tym, a to jesté pied zahdjenim projektu. Navrhoval bych tydenni intenzivni

Skoleni celého tymu.

8.4 Strategicka rozhodnuti o programu EVA

Implementacni tym v Cele s generalnim feditelem musi rozhodnout o dilezitych krocich,
které vedou ke spravné implementaci konceptu. Dilezité je zjistit, jak bude EVA méfena,
jaké ucetni upravy je nutné provést nebo periodicitu méfeni. Déle je nezbytné spravné
nastavit bonusovy model, kolik procent z vysledné hodnoty ukazatele pijde na odmény a
v neposledni fad¢€ je nutné vzdélavat zaméstnance. Provadét Skoleni zaméstnanct a zménit

mysleni lidi tak, aby pochopili cely vyznam implementace tohoto konceptu do spolecnosti.
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8.4.1 Measurement

Prvni ze ¢tyt ,,M* stanovuje jakym zpisobem, postupem vypocitat a jak Casto ukazatel v

podniku méfit. Je na misté ucinit rozhodnuti v nékterych nejasnych bodech.
Ekonomicky nebo ticetni model

Ugetni model neni v diplomové praci zminény. Je vhodné ho pouzit, pokud neni dostatek
informaci k potfebnym ucetnim Gpravam. Pfi porovnani ucetniho a ekonomického modelu
je vidét, Ze se vysledky lisi, ale tendence je podobnd. Jelikoz interni informace z podniku
jsouk dispozici a ekonomicky zptsob vypocitan, bude lepsi pouzivat tento model nez ti¢etni.
V tabulce 41 a grafu nize je kompletni porovnani ucetniho, ekonomického modelu a

vysledku hospodateni po zdanéni za sledované obdobi.

Tabulka 41 Porovnani ucetniho a ekonomického modelu EVA (viastni zpracovani)

Cisty zisk (v K&.) 297 967 000 227 499 000 168 629 000 103 194 000
Naklady vlastniho kapitalu 8,34 % 8,57 % 12,33 % 1291 %
Vlastni kapital (v K¢.) 1910956 000 | 2138 455000 | 2307 084 000 | 2410279 000

| 44305435 | 115791803 |

Srovnani modeld EVA a VH
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Graf 11 Srovnani modeliit EVA a vysledku hospodareni po zdanéni (vlastni zpracovani)
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Ucetni iipravy

U spolecnosti bylo u vypoctu EVA vyuzito relativné velké mnozstvi Gcetnich Uprav.
Samoziejmé nejde aplikovat vSechny zmény, kterych je v ptivodnim teoretickém modelu
pies 160, ale ty nejvyznamné;jsi, tak aby co nejvice odpovidaly ekonomické realité, pak 1ze
dosahnout nejpiesnéjSich vysledkl a zjisténi zda podnik opravdu tvofi hodnotu pro své
vlastniky. Upravy by méla spolegnost vyuzivat stabilné a také je dilezité, aby spole¢nost
pruzné reagovala na nové ¢i minulé udalosti v podniku napft. pofizeni, respektive vyiazeni

majetku na leasing.

Pti upravé aktiv na Cista operativni aktiva (NOA) bude provedeno viceméné 5 ucetnich
uprav, které bych doporucil podniku pfi implementaci. Prvni iprava zahrnuje aktivaci
nckolika prondjmu movitych a nemovitych véci. Movity a nemovity majetek je tieba
aktivovat do dlouhodobého hmotného majetku v zlstatkové cené ke konci roku netto
hodnoté, tj. po odecteni odpist. I kdyz spolecnost prakticky dany majetek je nutné ho
zahrnout do aktiv, protoZze pomaha tvofit spolecnosti zisk. Nasleduje aktivace nakladt na
reklamu, propagaci a inzerci a také o vzdélani zaméstnancii. Tyto polozky se bézné
rozpoustéji hned do nakladu, ale spolecnosti ptinaSeji dlouhodobé&jsi uzitek a mély by tak
byt vykazovany jako investice v ramci dlouhodobého nehmotného majetku. Déle bych
vyClenil nedokoncené investice (nedokonéeny DHM a DNM), protoze ho spolecnost
v soucasné dobé& nepotiebuje k tvorbé vysledkli hospodatfeni. Dlouhodoby finan¢ni majetek,
ve formé€ cennych papirt pfimo nesouvisi s provozni oblasti podniku, a i kdyZ ho spole¢nost
nevlastni ve velkém objemu doporucuji ho vyloucit. Posledni polozka, ktera by se méla
vyloucit, je neuroCeny cizi kapital ten také spolu s nedokoncenymi investicemi dosahuje

nejvysSich hodnot a ma nejvic tak ovlivituje hodnotu NOA.

Cisty operativni zisk (NOPAT) vychazi z &istych operativnich aktiv. Je nezbytné pricist
ptivodné hrazené ndjemné a misto nich aktivovat do ndkladl odpisy souc¢asného prondjmu a
také naklady na jejich udrzbu. Analogicky to stejné je potfeba udélat s naklady na vyzkum
a vyvoj, reklamu propagaci a inzerci a vzdélavani pracovniki. Pti¢ist ptivodni néklady, tak
jako by nebyly vykazany a aktivovat dodatecné odpisy. Pfi¢tenim ndkladovych urokt
eliminovat skute¢nost aby se neprojevily dvakrat (ndklady ciziho kapitalu). Doporucuji
vyloucit jednordzové polozky, miize se jednat o vétSi odstupné nebo rozpusténi rezerv.
Vybrana spolecnost prodala dlouhodoby majetek, a proto bych doporucoval vyclenit tento

vysledek hospodafeni z NOPAT, jelikoz to neni opakujici se ndklad nebo vynos. Pfi
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ptepoctu z vysledku hospodateni pied zdanénim na NOPAT je v posledni fad¢ piepocitat

daflovou sazbu a vy¢islit novou dan pro uc¢ely NOPAT.
WACC

Velky vliv na hodnotu EVA maji primérné vazené naklady na kapital (WACC) a to hlavné
¢ast nakladt vlastniho kapitdlu. Stanoveni nakladi ciziho kapitalu neni velky problém pro
spolecnost, protoze jsou vSechny informace o bankovnich uvérech a jejich primérnych
sazbach dostupné. Mensi problém spatiuji u prondjmu, kde spolecnost musi arokovou miru
odhadovat. Doporucuji pouzit PRIBOR nebo bezrizikovou urokovou miru. Naklady
vlastniho kapitalu byly v této praci vypocitany jako véazeny primér jednotlivych metod
odhadu. Stavebnicova a CAPM metoda jsou bézné povazovany za nejrelevantnéjsi a nejvice
tak pouzivané. Relativné hodné velkych spole¢nosti mé WACC nastavené na ur¢itou uroven
a neméni ho, coz si myslim, Ze je Spatné, protoZze se staci podivat, jak se tieba vyvijely
urokové miry nebo jak rostly naklady vlastniho kapitalu. Doporucil bych také mozna ponizit
naklady vlastniho kapitalu. Vzhledem k velikosti podniku a k dal§im faktoriim, mezi které
se fadi kazdoro¢ni tvorba zisku, jsou tyto ndklady v poslednich dvou letech podle mé hodné

vysokeé.
Uroven a periodicita

V prvnich letech by doporucil podniku jednozna¢né métit hodnotu EVA za podnik jako
celek, nez si vedeni a zaméstnanci zaziji novy koncept. Po dvou letech od implementace
konceptu doporucuji méfit EVA podle stfedisek, tak aby bylo jednozna¢né poznat kdo, a
kolik pfinasi svou ¢innosti k tvorbé hodnoty. To by také mohlo podpofit také soutézivost

mezi divizemi a vést tak ke zlepSeni vysledkd.

Sledovani samotné EVA sta¢i na rocni aZ pololetni bazi. Na mési¢ni bazi doporucuji
sledovat vSechny generatory tvorby hodnoty a Value spread nebo RONA. Navic bych fekl,
ze mésicni vykazovani je irelevantni 1 vzhledem k nekonzistentnim trzbam v jednotlivych

mésicich.
8.4.2 Management

Druhé ,,M* sleduje ptfedevSim rozhodovaci procesy v podniku a navaznost na tvorbu
hodnoty. Dillezité je spravné urcit vSechny politiky, postupy a néstroje, které¢ povedou
k vhodnému systému fizeni. Implementacni tym stejné jako zaméstnanci nemaji zkuSenost

s konceptem EVA. Proto je nezbytné, aby byli vSichni proSkoleni. Nejintenzivnéji
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samoziejm¢ implementacni skupina, ale je nutné Sifit vSeobecné povédomi o konceptu i mezi
zameéstnanci na niz$ich pozicich, ktefi také musi védét, jak ukazatel ovlivnit, tak aby doslo
ke zlepSeni. Nejvice by méli byt zaméstnanci proskoleni v oblasti odménovani. Dulezité je,

aby vypocet odmény nebyl ptilis slozity a vétSina by si tak mohla odménu spocitat.
Identifikace generatori tvorby hodnoty

K uspésné aplikaci konceptu je tfeba znat generatory tvorby hodnoty. Respektive faktory,
které ovlivituji hodnotu EVA a to jak pozitivné tak negativné. Diilezité je vSechny faktory
spravn¢ identifikovat a sledovat, tak aby bylo jasn¢ vidét, ktery generator nejvice ovliviiuje
hodnotu EVA. Generatory hodnoty ke tvorbé EVA jsou zndzornény pomoci pyramidového
rozkladu EVA, u kterého byla vyuzita funkcionalni metoda. Ten byl proveden za roky 2018
a 2019. Rozklad pro lepsi ptehlednost je popsan vzdy postupné. Kompletni pyramidovy
rozklad je v ptiloze IIL

Rozklad vychazi ze vztahu: EVA = (RONA — WACC) * C (investovany kapital) a zac¢ina
tak rozkladem samotné hodnoty EVA (obrazek 9). Hodnota EVA v obou sledovanych
letech byla zaporna, navic v roce 2019 hodnota meziro¢n¢ klesla o vice nez 118 mil. K¢.
Nejvyraznéji se na poklesu EVA podilel Value spread (RONA — WACC), méné jiz zvySeni

hodnoty investovaného kapitalu.

rok 2018 rok 2019

prirastek EVA

-48 804 760 | -166 905 737

-1,57% -4,63% 3117 715 667 | 3 603 951 333

Obrazek 9 Rozklad EVA (viastni zpracovani)
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Pokles RONA méa samoziejm¢ vliv na sniZzeni hodnoty EVA. Ziskova marze stejné¢ jako
obrat investovaného kapitalu svym poklesem negativné ovlivnily hodnotu RONA. V tomto

pripadé méla, ale ziskova marze vétsi podil na samotném poklesu (obrazek 10).

5,97% 3,61%

|
| 48632508

Obrazek 10 Rozklad RONA (vlastni zpracovani)

Rostouci WACC negativné ovlivnily hodnotu EVA. Nejvice se na poklesu podilel cizi
kapital, naopak pomér VK/C, ktery oproti minulému obdobi lehce poklesl, prispél ke zvyseni
hodnoty EVA. Néklady vlastniho kapitalu vzrostly jen nepatrné, piesto dost ovlivnily snizeni
hodnoty EVA, vice uz jen zminény cizi kapitél, respektive naklady ciziho kapitalu, které

vzrostly o téméf 1 %. Spolecnost se v poslednich dvou letech také daleko vice zadluzila.

|
|

|

Obrazek 11 Rozklad WACC (vlastni zpracovani)

|
x | 1,99% | 2,87% |
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Snizeni ziskové marze je zplsobené predevSim naristem osobnich nakladii vici trzbam
(Osobni néklady/trzby). Dale se na snizeni podepsaly odpisy a v posledni fadé snizeni
pfidané hodnoty. Kladn¢ na hodnotu EVA pisobilo snizeni zaporné¢ hodnoty ukazatele

ostatni vynosy — ostatni naklady/Trzby.

4,68% 3,43%

+

Obrazek 12 Rozklad ziskové marze (vlastni zpracovani)

Stejné jako investovany kapital vzrostl i dlouhodoby majetek, pracovni kapital a také Casové
rozliSeni aktiv, coZ se negativné¢ podepsalo na hodnot¢ EVA. Nejvyrazngji investovany
kapital ovlivnilo zvySeni dlouhodobého majetku. Naopak pokud by doslo ke snizeni, mélo

by to pozitivni plisobeni.

3117 715667 | 3 603 951 333

2507 752 667 | 2 813 365 333 609 963 000 | 790 586 000 21 849 000 | 28 444 000

Obrazek 13 Rozklad investovaného kapitalu C (viastni zpracovani)
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Cisty pracovni kapitél jak je zndmo z rozkladu investovaného kapitalu ptisobil na hodnotu
EVA negativné. Pokles netroéeného ciziho kapitalu ovlivnil CPK nejvice, dale to byl nartist
finan¢niho majetku a zasob. Pozitivné plisobily na hodnotu EVA pohledéavky, které klesly o

témet 50 mil. K¢.

609 963 000 | 790 586 000

721289 000 | 788 070 000 +| 484 532 000 | 440314000 70306 000 | 92 022000 | - | 688013 000 | 558 264 000

Obrdazek 14 Rozklad pracovniho kapitalu (viastni zpracovani)

Spolecnost v poslednich letech zvySila své zadluzeni, ale spolu s tim investovala do
majetkového vybaveni, coZz se podepsalo na zvySeni dlouhodobého hmotného a také

nehmotného majetku. ZvySeni tak ovlivnilo hodnotu EVA negativné.

2507 752 667 | 2813 365 333

2432824000 | 2729968 333 74 928 667 | 83 397 000

Obrazek 15 Rozklad dlouhodobého majetku (vlastni zpracovani)
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Trzby oproti minulému roku razantné klesly, coz se vzdy negativné podepise na hodnoté¢
EVA. Hlavnim diivodem byl pokles trzeb za vlastni vyrobky. Ten ¢inil vice nez 200 mil. K¢.

Kladné¢ se na hodnoté EVA podepsalo zvysSeni trzeb za zbozi.

3976 342 000 | 3 791 218 000

147 210000 | 164 897 000 3829132000 | 3 626 321 000

Obrazek 16 Rozklad trzeb (viastni zpracovani)

Na zékladé rozdé€leni podniku, které je zpracovano v kapitole 6.1 pfedstaveni spolecnosti
doporucuji vyuzit odpoveédné tseky, které budou sledovat generatory hodnoty a mési¢né
vydavat zpravu o dosazenych vysledcich a zméné oproti pfedchozimu obdobi. Rozd¢leni
muze byt komplikované z toho diivodu, ze nemusi byt presné jasné, ktery usek bude mit za
ktery generator hodnoty zodpovédnost. Je dilezité piesné stanovit, ktery generator hodnoty
respektive ukazatel bude sledovat dané stfedisko a pro¢. Kromé pyramidového rozkladu

EVA lze sledovat i jiné generatory tvorby hodnoty jako je zmetkovitost nebo prostoje.
Hodnoceni investi¢nich projekti

Pokud podnik chce tvofit hodnotu pro své vlastniky, je nutné, aby v ramci hodnoceni
investi¢nich projektd ptijimal pouze takové investice, které dosahuji kladnych hodnot ¢isté
soucasné hodnoty stanovené na zaklad€ ukazatele EVA. Metodu lze vyuZit 1 pro zpétnou

vazbu jiz realizovanych projektt.
Reporting

Reporting by mél probihat prakticky na denni bazi, to se jednd v ptipad¢ zmetkovitosti i
jinych zasadnich generatorti, které ovliviiuji hodnotu EVA a sledovani na vice nez tydenni
bazi by ztracelo absolutné vyznam. Generatory tvorby hodnoty, které byly prezentovany
v rozkladu, by mély byt sledovany na mési¢ni bazi. Samotnd EVA nemusi byt urcité
sledovana mésicné, ale staci na pulro¢ni bazi v ramci kalkulace odmény. EVA miize byt

nahrazena napt. Value spread nebo RONA, kter¢ 1 tak davaji celkem dostate¢ny piehled o
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finan¢ni vykonnosti vybrané spole¢nosti. Generatory je nutné sledovat, aby bylo mozno v¢as
reagovat na piipadné nedostatky a problémy, které by mohly snizovat hodnotu EVA. Za
sestaveni reportu jsou zodpovédni pracovnici z financniho useku. Report je pak piimo
sméfovan k finanénimu fediteli, ktery ndsledné poda zpravu generalnimu fediteli. Report by
m¢l obsahovat plan jednotlivych generatorii hodnoty a skute¢ny stav s odchylkou. Doporucil
bych i mezimési¢ni srovnani a piedevS§im srovnani mésice aktualniho roku a toho
predchazejiciho. Doporucuji zahrnout ve zpravé srovnani mezi mési¢nimi hodnotami a to 1

z let ptfedchazejicich.

Zameéstnanci by méli byt informovani o aktudlnim vyvoji vSech hodnot. Je dulezité, aby se
k celému konceptu vyjadrovali a vznéseli pfipominky. Méla by jim byt dana urcita volnost

k vyuziti svych népadii a myslenek, které by mohli ptetavit k ristu hodnoty EVA.
Informacni systém

Spolecnost jiz 10 let vyuziva informacni systém SAP. Jelikoz soucasnd verze je uz znacné
zastarala, a brzy skon¢i podpora systému, prechdzi spole¢nost béhem roku 2020 na novou
verzi s nazvem SAP S/4 HANA. Konverze na novy systém by méla byt hotova v listopadu
2020. Moderni systém nabizi vyuziti novych technologii a pokryti dalSich oblasti a procest
ve spolecnosti. Podnik je tak z hlediska informacniho systému vyborné pfipraven na moznou

implementaci konceptu EVA.

8.4.3 Motivation

Motivation je predposledni bod implementace podle 4M, ale z hlediska tématu celé
k dosazeni podnikovych cili. Hlavnim cilem podniku je neustalé zvySovani hodnoty pro své
vlastniky. Tim se da, ale dosdhnout jen tehdy, kdyZ se budou plnit dil¢i cile. Motivaci pro
vétSinu pracovnikll jsou stale predevsim penize, ale v poslednich letech ptisel trend Home
office, Sick days nebo flexibilni pracovni doby také do Ceské republiky. Pievazné v Fidicich

pozicich byvaji tyto benefity uptednostiiovany pred samotnou vysi mzdy.

Spravné nastaveni systému odmeénovani spolu s dostateCnou motivaci manazeri povede

k ristu hodnoty EVA a také vétsi spokojenosti jak vlastnikd, tak samotnych zaméstnanc.
Rozdéleni zaméstnanci

Zamgéstnance je nutné rozdélit do nékolika urovni, podle kterych bude dosazeny bonus

rozdélen. Na nejvysSich trovnich by se méli nachazet top manazeti v Cele s generdlnim,
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finan¢nim, vyrobnim a obchodnim feditelem. Manazefi na top pozicich maji nejvétsi
odpovédnost za vysledky podniku a svym rozhodnutim v nejvétsi miie ovlivni hodnotu
EVA. Proto by taky méli mit nejvétsi podil na piipadném bonusu. Celkové tvoii management
podniku 22 pracovnikli. Tento pocet se béhem sledované¢ho obdobi ani jednou nezménil.
Dalsi skupinu zaméstnanct tvoii technicko-hospodaisti pracovnici (THP), kterych je
celkové v poslednim sledovaném roce 303 (viz kapitola 6. vyvoj po¢tu zaméstnanctl). Z této
skupiny je zhruba 100 lidi na pozici niz§tho managementu (vedouci a mistfi pfevazn¢) a
budou prave zarazeni do druhé skupiny. Posledni tieti skupina bude nejvétsi, tvori ji vSichni
pracovnici ve vyrob¢, ostatni pracovnici a zbytek technicko-hospodarskych pracovnikd.

Dohromady to ¢ini kolem 1150 zamé&stnanca.

THP - ostatni
Management THP - vedouci, mistfi Pracovnici ve vyrobé

Ostatni pracovnici
Obrazek 17 Rozdeleni zaméstnancii do skupin (vliastni zpracovani)

Zameéstnanci v prvni skupiné musi mit nejvétsi podil na celém bonusu, protoze jsou
prakticky zodpovédni za vSechna rozhodnuti. Doporucuji proto celkovy podil na odmén¢ ve
vysi 60 %. Druhd skupina svym rozhodovanim ptedstavuje urcity vliv na hodnotu EVA.
motivaci podiizenych. Jeji podil bude 40 %. Posledni skupina nebude zahrnuta do
odménovani na zakladé konceptu EVA. VétSina ostatnich pracovnikil ve III. skupiné pracuje
na zkraceny uvazek. Urc€ita ¢ast pracovnikii ve vyrobé a THP ma také zkraceny tivazek,
jedna se o zhruba 10 % pracovnikli. Navic je zde vysoka fluktuace zaméstnancu, ktera
nedovoluje odménovani zakladajici se na dlouhodobé tvorbé hodnoty. V dalSich letech po
uspésné implementaci bych doporucil rozdélit 1. a II. skupinu podle divizi, kde kazda ma
pod sebou ur¢ité portfolio vyrobkl. Z dlouhodobé&jsiho hlediska by pak $lo poznat, jak kdo
tvoti hodnotu pro své vlastniky. Ale je nutné brat v potaz, Ze spole¢nost miize ucelné vyrabét
méng¢ rentabilni vyrobky pouze z diivodu prestize. Jedna se o tradi¢ni vyrobu nafukovacich

hracek, které lze vyuzit ke zvySeni povédomi o znacce 1 spole¢nosti jako takové.
Skladba celkové odmény

Celkova odména by méla byt odstupniovana. VSichni zaméstnanci v 1. a II. skupiné také musi
mit narok na fixni mzdu, alesponl na trovni 1,5 ndsobku minimalni mzdy (1,5 * 14 600 =

21900 K¢.). Uroven se samoziejmé 1isi podle pracovni pozice a odpoveédnosti. Mési¢ni
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prémie tvoii 10 — 50 % hrubé mési¢ni mzdy. V zavislosti na splnéni dil¢ich mési¢nich cilt

(normy, trzby, ndklady). Posledni ¢ast tvoti odménovani podle konceptu EVA vyplaceného

dvakrat ro¢né. Mésicni prémie se postupné osveédcCily ve veétsi motivaci zamestnanct, proto

vybrana spolecnost planuje vyuziti bonusu podle EVA a navazat tak na prémie.

1. Fixni mzda
2. Mésicni prémie (10 -50 % z fixni mzdy)
3. Bonus podle EVA (dvakrat rocné)

Obrazek 18 Skladba odmeény (viastni zpracovani)

Vybér bonusového systému

Pti tvorbé navrhu systému odménovani podle konceptu ekonomické piidané hodnoty a

celkové vhodné volbé bonusového modelu je nezbytné pocitat s nékterymi pozadavky:

Vyplata odmén by méla byt piilro¢ni, tak jak to funguje v soucasném systému
odménovani. Prvni ¢ast je takzvand ,,prdzdninova“ za prvni pilrok vyplacena v

cervenci. ,,Vanocni“ ¢ast se vyplaci v prosinci jako vyplata za listopad,

Predpoklad, Zze zaméstnanci specialné ve III. skupiné nemaji téméf zadny vliv na

EVA,

Proces odménovani by mél byt dlouhodoby a to minimalné¢ 3 roky, nejde se

orientovat pouze na kratkodobé momentélni zlepSenti,

Vypocet bonusu a celkové odmeény by mél byt co mozna nejjednodussi.

Bonusovy model

Zvoleni spravné formy bonusového modelu je dalSim krokem k tvorbe uspésného systému

odménovani. V teoretické ¢asti byly pfedstaveny tfi mozné varianty:

Puvodni bonusovy systém — verze X je prvni bonusovy systém postaveny na
konceptu EVA, ktery vyplaci fixni procento z kladné hodnoty EVA. Nevyhodou, je

ze nebere v potaz meziro¢ni piirtstky,

Bonusovy systém — verze XY je postavena na zaklad¢ pivodni verze X, ale navic
pocita 1 s ptirtstky oproti minulému roku, je tak vhodna pro spole¢nosti, které

v soucasné dobé€ netvofi hodnotu,



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 94

e Moderni bonusovy systém pocitd scilovym bonusem a fixniho procenta

z ocekéavaného zlepSeni EVA.

Pro spolecnost bych doporucil verzi XY. Pavodni verze X je dle mého nézoru zastarala a
nereflektuje na ptipadné zlepSeni oproti predchazejicimu roku. Naopak moderni systém

s jasn€ danym cilovym bonusem je nejlepsi varianta, ale pouze pro spolecnosti, které jiz maji
zkusenost s vyuzitim EVA pro fizeni a méfeni vykonnosti.

Bonusy

Bonus bude vypléacen piilro¢né podle pozadavkii. Celkovy bonus k vyplaceni bude vzdy
rozdélen na dvé ¢asti. Prvni ¢ast je vyplacena v cervnové vyplaté, druha ¢ast v prosinci jako

vyplata za listopad.
Bonus EVA = (2,5 % * EVA) + (4 % * AEVA)

Prvni ¢ast bonusu predstavuje celkovy rocni priristek EVA a bude Cinit 2,5 %. Pokud
napiiklad bude ¢init EVA 150 mil. K¢, bude jen na odmény za ro¢ni piirastek vynaloZeno
3,75 mil. K¢, coz lze povazovat za adekvatni vzhledem k tomu, Ze v roce 2018 bylo na
odménéch rozdéleno 9,5 mil. K¢. Navic druha cast je nastavena na vyssi arovni konkrétné 4
%, tak aby jest¢ vic motivovala pracovniky a mohli tak z mezirocniho rastu dostat i
podstatné vice, nez jaka ¢ast byla na odménach vyplacena v roce 2018. Pokud bude EVA
zaporna v nékterych letech a piijde ke zlepSeni, miZou zaméstnanci obdrzet odménu, i kdyz

bude EVA stale v minusu.
Bonusova banka

Po nastaveni vySe bonusii je tfeba zfidit bonusovou banku ta funguje jako fiktivni ucet.
Z kladné hodnoty EVA, ke které se pfipocita poc¢atecni stav bonusové banky, bude vzdy jako
bonus vyplaceno 40 %, zbylych 60 % bude poukazano na konto bonusové banky. Bonus by

mél byt vloZzen do banky, 1 pfesto ze bude zdporny a ptipocitat se k pocateCnimu stavu.
Simulace EVA bonusového modelu

Na vyvoji EVA mezi lety 2016 — 2019 je pfedstaveno, jak nastaveny bonus funguje v praxi.
Roc¢ni bonus je vyplacen tedy pualrocné respektive za cCerven a listopad. V prvnim
sledovaném obdobi je pocatecni stav bonusové banky nulovy. Zména za rok 2015 nebude

zapocitana do vypoctu, ale bude se uz vychazet ptimo z roku 2016. Vyuzit je vzorec:
Bonus EVA = (2,5 % * EVA) + (4 % * AEVA)

Pro kompletni ukazku bude vyuzit rok 2017, kde se pocita i se zménou EVA.
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EVAzi17=75 853 482 KC¢.
AEV A2017:2016 = 75 853 482 — 189 034 680 =- 113 181 198 K&¢.
Bonus EVA2017 = (2,5 % * 75 853 482) + (4 % * - 113 181 198) =-2 630 911 K¢&.

V roce 2016 byl vyplacen bonus 1 890 347 K¢. Zbytek 2 835 520 K¢&. Byl preveden do
bonusové banky. V roce 2017 byl vzat zéporny bonus — 2 630 911 K¢ a pricten konecny,
respektive pocatecni stav bonusové banky tj. 2 835 520 K¢.

Celkovy bonus + pocatecni stav bonus. banky = (- 2 630 911 K¢ + 2 835 520) =204 609 K¢.

Z 204 609 K¢ bylo 40 % rozdéleno k vyplate (81 844 K¢.) a zbylych 60 % (122 766 K¢.) je
prevedeno do bonusové banky. Kompletni piehled bonusi ve sledovanych letech je

zndzornén v tabulce 42.

Tabulka 42 Vypocet EVA bonusii k vyplaté v letech 2016 - 2019 (vlastni zpracovani)

EVA 189034680 | 75853482 -48 804 760 | -166 905 737
AEVA - -113 181198 | -124 658 242 | -118 100977
Bonus (2,5 % z EVA) 4725 867 1896 337 -1220119 -4 172 643
Bonus (4 % z AEVA) - -4 527 248 -4 986 330 -4 724 039
Celkovy bonus 4725 867 -2630911 -6 206 449 -8 896 682
Celkovy bonus + pocatecni stav banky 4725 867 204 609 -6 083 683 -14 980 366
Vyplaceny bonus (40%) 1890 347 81844 0 0

Po zjisténi vyplaceného bonusu je tieba ho rozdélit do skupin, které jsou stanovené v uvodu
kapitoly 8.4.3. I. skupina tvofend manaZery obdrzi zminovanych 60 % celkového bonusu
k vyplaté a II. skupina zbytek tedy 40 %. Tabulka 43, ve které je ptehled vyplacenych bonust
v prvnich dvou sledovanych letech pfedstavuje pocet zaméstnanci ve skuping, celkovou
odménu a také kolik obdrzi primérné kazdy zaméstnanec. Odména nemusi byt rozlozena
rovnomérné, ale pokud naptiklad zaméstnanec odpracoval mensi ¢ast daného obdobi, do

kterého odména spada, nebo neplnil dil¢i cile, mize byt cast odmény odejmuta.
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Tabulka 43 Prehled vyplacenych bonusi mezi lety 2016 — 2017 (viastni zpracovani)

1. Skupina (60 %) 22 1134208 51555
II. Skupina (40 %) 94 756 139 8 044

I. Skupina (60 %) 22 49 106 2232

II. Skupina (40 %) 100 32737 327

Scénare vyvoje EVA a navaznost na vyplaceny bonus

Nasledujici cast predstavuje mozny vyhled EVA. Zabyva se tftemi moznymi scénaii vyvoje
hodnoty EVA. Tyto hodnoty poslouzi k vypoctu.

Dle informaci od vedeni spolecnosti by propad nemél byt drasticky, pfesto se v letoSnim
roce pocita s poklesem vysledku hospodafeni a v dal§im roce s jeho stagnaci. Spole¢nost
v poslednich letech mohutn¢ investovala do nové haly a vyrobnich linek, od kterych ocekava
ro¢ni ptirtstek trzeb blizici se miliardé K¢. Investice sméiuji hlavné do vyroby téch vyrobk,

o kter¢ je dlouhodobé¢ nejvétsi zajem a tvoii veétSinu hodnoty trzeb.

Pesimisticky vyvoj by mohl nastat v pfipadé vétSiho vypadku nejprodavané;sich vyrobki,
ty jsou vyuZity prevazné ve stavebnictvi, které (graf 1) zazilo v Ceské republice v obdobi
prechazejici krize propad. Spolu s investicemi, které by mély zajistit rostouci trzby, budou
rust 1 odpisy, které musi podnik uhradit. I kdyZ se snaZzi podnik zajistit co nejvétsi
automatizaci, bude tfeba na obsluhu novych linek zaméstnat a zaucit nové pracovniky, coz
si vyzada dalsi naklady. To by mohlo vést k dlouhodobé&jsimu poklesu ukazatele a také ke

ztraté, kterou podnik nevykazal ani v jednom sledovaném roce.

V ptipadé optimistického vyvoje podniku se pocitd, ze jiz vroce 2021 bude ukazatel
v zelenych ¢&islech a dale zvySovat své trzby. Investice se tak zacne po par letech vyplacet.
Optimistickému vyvoji nahrava, fakt ze 1 pies krizi v minulych letech export plastovych a
pryzovych vyrobkt poklesl jen mirné (graf 2). Krize by taky mohl podnik vyuzit ke vstupu
na nové trhy, po oslabeni konkuren¢nich podniki.

Budouci hodnota EVA je tak rozdélena na tfi mozné vyvoje, které jsou popsany vyse. Pro

lepsi piehlednost je znazornén vyvoj mozné situace na grafu 12. Dale jsou ke kazdému

vyvoji vypocitany celkové bonusy, na které by ptipadné zaméstnanci dosahli, respektive
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nedosahli, pokud by se pribéh vyvijel prave takovym zpisobem. V tvahu je nutné vzit také
fakt, Ze se vzriistajicim poc¢tem zaméstnanct na délnickych pozicich bude tieba také navysit
II. skupinu zaméstnanci odménovanych dle konceptu EVA. Aby nedoSlo k ovlivnéni
budouciho vyvoje odmén, nebude bran v potaz vyvoj EVA za roky 2016 — 2018. Posledni

znamy rok 2019 bude zac¢inat nulovym pocate¢nim stavem bonusové banky.

Tabulka 44 Mozné scénare vyvoje EVA (viastni zpracovani)

189034 680 | 75853482 | -48 804 760 | -166 905 737 | -200 000 000 | -250 000 000 | -150 000 000 | -100 000 000
-70 000 000 20000 000 120 000 000 | 200 000 000

Moznosti prlibéhu vyvoje hodnoty EVA

200 000 000
150 000 000
100 000 000
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Graf 12 Vyvoj mozného priibehu hodnoty EVA v letech 2016 — 2023 (vlastni zpracovani)



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 98

Planovany vyvoj

Pokud by se hodnota EVA vyvijela podle planovaného vyvoje, byly by odmény vyplaceny

zaméstnanciim az za obdobi 2022 a 2023, kdy uz podnik tvofi hodnotu pro své vlastniky.

Tabulka 45 Vyuziti bonusové banky v pripadé planovaného vyvoje (vlastni zpracovani)

EVA -166 905 737 | -100 000 000 | -40 000 000 | 40 000 000 | 95 000 000
AEVA - 66 905 737 | 60000000 | 80000000 | 55000 000
Bonus (2,5 % z EVA) -4 172 643 -2500000 | -1000000 | 1000000 | 2375000
Bonus (4 % z AEVA) - 2676229 2400000 | 3200000 | 2200000
Celkovy bonus -4 172 643 176 229 1400 000 4200000 | 4575000
Celkovy bonus + pocatecni stav bonus. banky -4 172 643 -3996414 | -2596414 | 1603586 | 5537152

Tabulka 46 Vyvoj odmen v pripadé planovaného vyvoje v letech 2019 — 2023 (viastni
zpracovani)

. Skupina (60 %) 384 861

II. Skupina (40 %) 256 574

. Skupina (60 %) 22 1328916 60 405
1. Skupina (40 %) 110 885 944 8 054
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Pesimisticky vyvoj

V ptipadé pesimistického vyvoje by podnik nevyplacel odmény, ale pomalu rostouci EVA

dava nadéji, Ze by se to mohlo v dalSich letech zménit. V tomto pfipad€ vyuziti EVA jako

motivace zaméstnancii nemuze fungovat.

Tabulka 47 Vyuziti bonusové banky v pripadé pesimistického vyvoje (vilastni zpracovani)

EVA -166 905 737 | -200 000 000 | -250 000 000 | -150 000 000 | -100 000 000
AEVA - -33 094 263 -50 000 000 100 000 000 50 000 000
Bonus (2,5 % z EVA) -4 428 092 -5 000 000 -6 250 000 -3 750 000 -2 500 000
Bonus (4 % z AEVA) - -1323771 -2 000 000 4 000 000 2 000 000
Celkovy bonus -4 428 092 -6 323771 -8 250 000 250 000 -500 000
Celkovy bonus + pocatecni stav bonus. banky -4 428 092 -10 751 862 -19001862 | -18751862 | -19 251 862
Vyplaceny bonus (40%) 0 0 0 0 0
Optimisticky vyvoj

Kdyby vyvoj pred¢il oCekdvani a hodnota EVA by nadprimérné rostla, dostali by

zameéstnanci k vyplaceni odménu jiz v roce 2021. Vyvoj odmén predstavuje tabulka ¢. 49.

V poslednim prognézovaném roce by rocni hodnota odmeény 1. skupiny tedy managementu

dosahovala téméf 150 000 K¢ na zaméstnance.

Tabulka 48 Vyuziti bonusové banky v pripade optimistického vyvoje (viastni zpracovani)

EVA -166 905 737 | -70 000 000 | 20 000 000 | 120 000 000 | 200 000 000
AEVA - 96 905 737 | 90 000 000 | 100 000 000 | 80 000 000
Bonus (2,5 % z EVA) -4 428 092 -1 750 000 500 000 3 000 000 5000 000
Bonus (4 % z AEVA) - 3876229 3 600 000 4 000 000 3200 000
Celkovy bonus -4 428 092 2126 229 4100 000 7 000 000 8200 000
Celkovy bonus + pocatecni stav bonus. banky -4 428 092 -2 301 862 1798 138 8 078 883 13 047 330
Vyplaceny bonus (40%) 0 0 719 255 3231553 5218 932
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Tabulka 49 Vyvoj odmen v pripade optimistického vyvoje v letech 2019 — 2023 (viastni
zpracovani)

1. Skupina (60 %) 431553

II. Skupina (40 %) 287 702

1. Skupina (60 %) 22 1938932 88133
I1. Skupina (40 %) 110 1292 621 11751
1. Skupina (60 %) 22 3131359 142 335
II. Skupina (40 %) 110 2087573 18978

8.4.4 Mindset

Posledni z bodii implementace konceptu ekonomické ptidané hodnoty se zabyva vzdélanim
zaméstnancl a vzajemnou komunikaci napti¢ skupinami.

Vedeni podniku, stejné jako zamé&stnanci neznaji tento koncept na takové tirovni, aby bylo
v jejich silach implementovat EVA svépomoci. Hlavni poradni slovo pii implementaci
konceptu bude mit externi pracovnik z poradenské firmy. Generdlni a financni feditel
ponesou také nejveétsi zodpoveédnost za projekt.

Dulezité je, aby predev§im pracovnici na niz§ich manaZerskych pozicich pochopili cely
vyznam konceptu EVA, generatory tvorby hodnoty a jak ovlivnit hodnotu EVA, tak aby
tvotila hodnotu pro své vlastniky a zaméstnanci z toho mohli profitovat na odménéach.

Jeste pred prvnim skolenim je vhodné, aby probéhla ptredbézna konzultace generalniho a
finan¢niho feditele spolu s poradenskou firmou kvili ziskani zékladnich informaci o
pribéhu implementace jako jsou néklady, ¢asova narocnost nebo rizika zavedeni.

Skoleni

Skoleni musi byt nastaveno tak aby co nejméné omezilo vyrobu a &innosti, které zajistuji
chod celého podniku. Prvni a patrné nejdiilezitéjsi Skoleni bude probihat pro 1. skupinu
zaméstnancl, kterou tvoii 22 clenli managementu vcetné jiz jednou proskoleného
implementa¢niho tymu, ktery by mohl pfiblizit konkrétni detaily z firemniho prosttedi. I.
skupina by méla byt také proskolena ze viech nejintenzivnéji. Skoleni bude probihat dva

dny v tydnu po cely mésic vzdy po cely pracovni den (8 hodin).
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Druha skupina tvotici 105 lidi (k roku 2020) bude mit Skoleni vzdy jeden den tydnu. V tomto
ptipadé budou Skoleni probihat také po cely mésic v bézném trvani 8 hodin. Pracovnici se
rozdéli do 4 skupin po 25 — 30 lidech. Jedna skupina by vzdy méla tvotit mix z vice odd¢€leni,
tak aby se nestalo, Ze ptijde vzdy celé oddéleni. Skoleni t&chto pracovnikil bude zaméfeno
pfedevsim na Upravy ucetnich vykazi na NOA a NOPAT. Dilezité je také vysvétlit prib&h
nové navrzeného systému odménovani. Doporucil bych také pro 1. a II. skupinu tisténé
materidly, které by bylo vhodné nastudovat také doma, protoze informaci b&hem
intenzivnich Skoleni bude hodn¢ a muze se stat, Ze Casem zaméstnanec opomene diilezita
fakta.

Posledni skupina zaméstnancii pracujicich pfevazné na d€lnickych pozicich by méla byt
informovéna od vedoucich ¢i mistrii o zplisobu nového méteni alespoil tistné. Odménovani
se jich pfimo tykat nebude, protoZe nemohou n&jakym zplisobem ovlivnit vyvoj EVA, ale je

tteba jim dat alespon zakladni informace v ustni a doporucil bych taky pisemnou podobu.

Tabulka 50 Prehled skoleni zaméstnancu (vlastni zpracovani)

64
105 32
1150 Ustné a pisemné

Komunikace

Komunikace by méla probihat pfedev§im ustn€, pokud to pljde, aby se prohloubily a
ptfipadné zlepsily vztahy mezi zaméstnanci. Mésicni reporty bych nejdiive rozeslal viem
zaméstnancim pomoci e-mailu a nasledné bych navrhoval setkani vSech zastupci
jednotlivych oddéleni s finan¢nim feditelem. Na tomto setkani by se méli vytesit hlavni
problémy mé&si¢né sledovanych generatori hodnoty a navrhnout postupy, jak tyto problémy
fesit. Ctvrtletné by také méla probihat komunikace mezi generalnim a finanénim feditelem
s vlastniky podniku o vyvoji generatorti hodnoty, RONA poptipadé Value spread. Pulro¢né
pak ptehled vyvoje EVA. Poradce spolecnosti zabyvajici se implementaci konceptu do
podniku by mél pravideln¢ dojizdét do firmy a dohlizet na cely pribéh procesu. Ostatni

komunikace by méla probihat telefonicky nebo elektronicky.

8.5 Harmonogram implementace

Implementace konceptu do spolecnosti je narocny proces, ktery si vyzada nejen vysoké
finan¢ni ndklady ale také hodné¢ casu. Vhodné je proto vytvoftit casovy plan, podle kterého

bude implementace probihat. Plan je hrubym odhadem a mtze samoziejmé kdykoliv dojit
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zurCitych divodi ke zpozdéni. Na dodrzovéani implementa¢niho planu by mél dohlizet
generalni feditel a pohotové reagovat na ptipadné prodleni. Implementaci navrhuji zacit
v roce 2021, protoze soucasny rok je zatim hodné¢ turbulentni a bude lepsi pockat, az se
situace stabilizuje. Vzhledem k tomu, Ze je zakazan vétsi kontakt zaméstnanct, coz by ztizilo
implementaci, a navic jsou omezeny také dodavky vyrobnich surovin. Ty jsou dovaZeny
vétsinou ze zahranici, kde nékteré spolecnosti byly nuceny omezit vyrobu. Pozitivem je fakt,
ze zahrani¢ni odbyt zatim nebyl omezen a nebylo nutné ani pozastavit nebo jinak omezit
vyrobu. Dulezité je taky pockat na kompletni piestavbu SAP na verzi SAP S/4 HANA, diky
které bude implementace konceptu v mnoha smeérech jednodussi.

Prvni kroky k implementaci konceptu by mély byt zahdjeny 8. 2. 2021 a dokonceni je
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zaméstnancil. Casto tato faze byva az posledni, ale podle mého nazoru by méla byt vyfesena
hned jako prvni, protoze je nejnarocnéjsi a také vyznamoveé nejdilezitéjsi. Ostatni M faze si
vyzéadaji zhruba mésic prace. Po dokonéeni implementace bych navrhoval néjaky ¢tvrtletni
zkuSebni rezim, kde budou postupné vSechny procesy vyhodnocovany. Zjistény chyby a
nedostatky, a sjedndna naprava. Od 1. 1. 2022 by koncept mél byt stabilni soucasti podniku,
na kterém bude zalozZen piedevsim systém odmeénovani. Na nasledujici strance je v tabulce
¢. 56 znazornén veskery piehled aktivit chronologicky po sobé& spolu s orienta¢ni dobou
trvani kazdé aktivity. Tabulka je doplnéna Ganttovym grafem (graf ¢. 14), ktery ptehledné
ilustruje ¢asovy vyvoj jednotlivych €innosti.

Tabulka 51 Jednotlivé aktivity implementace spolu s odpovédnosti a doba jejich trvani
(vlastni zpracovani)

Predstaveni projektu vlastniklim Autor projektu 14
Rozhodnuti o implementaci konceptu Vlastnici 14
Pfedbézna komunikace s poradenskou spolecnosti | Generalni feditel 7

Vytvofeni implementaéniho tymu Vlastnici 21
Proskoleni implementacniho tymu Externi poradce 7

Naplanovani implementace 4M Implementaéni tym 21
Mindset Externi spole¢nost a implementaénitym |35
Measurement Vedouci Uéetnictvi a financi 28
Management Generalni a finanéni feditel a vedouci ICT |28
Motivation Generalni Feditel 28
Dokonéeni implementace Implementacni tym 21
Zpétna vazba Generdlni feditel 91
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Ganttlv diagram posloupnosti implementace
8.2.2021 30.3.2021 19.5.2021 8.7.2021 27.8.202116.10.20215.12.2021
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Graf 14 Ganttuv diagram posloupnosti implementace (vlastni zpracovani)
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9 ZHODNOCENI PROJEKTU

Posledni kapitola diplomové prace je zaméiena na piinosy, rizika a celkové nédklady
implementace tohoto konceptu do vybrané spolec¢nosti. Jedna se sice o kapitolu posledni, ale
pokud uvazuje podnik o piijeti jakéhokoliv projektu v tomto ptipadé konceptu EVA, musi

si prave nejdiive odpoveédet na tyto dilezité otazky jako prvni.

9.1 Naklady projektu

Tabulka 52 Naklady na implementaci (vlastni zpracovani)

Skoleni - Implementaéni tym 60 000
Externi poradce 20000
Skoleni - I. skupina 300 000
Skoleni - Il. skupina 495 000
Tisk informacnich dokument( 15 000
Prescasy pracovnik 300 000
Uprava SAP 20 000

Externi poradce, ktery bude béhem roku konzultovat a dohlizet na pribéh bude odménén ve
vysi 20 000 K¢. Poradce by mohl byt akademicky pracovnik nejlépe z Univerzity Tomase
Bati ve Zlin¢ nebo Masarykovy Univerzity v Brng, aby cestovni ndklady byly co nejnizsi.
V urcitych ptipadech, kdy nebude vyzadovana osobni ucast poradce ve spole¢nosti, miizou

byt ke konzultacim vyuZivany videohovory.

Intenzivni tydenni Skoleni implementa¢niho tymu si odhadem vyzada 50 000 K¢, Skoleni I.
skupiny 200 000 K¢& a druhé skupiny 425 000 K&. Castky obecné vychazi z faktu, Ze bézné
Skoleni od spolecnosti Top Vision s.r.o. vychdzi na 2 500 K¢&/osoba véetné DPH, které si
muze spole¢nost odecist. Spolecnost sidli v Praze, stejné jako Skolitelé. Naklady se tak zvysi
o ubytovani, stravné a vedlejsi naklady, které Skolitelé za vice nez mésic spotiebuji. Na
druhou stranu diky velkému rozsahu $koleni by mohla byt ¢astka snizena zhruba na nyné&jsi

podobu.

Implementacni tym by mél po svém proSkoleni pro vSechny své zaméstnance vytvofit
materialy s piehledem o konceptu EVA. Pro kazdou skupinu podniku by méla byt vytvorena
specificka verze. Management v 1. skupin€ musi byt informovan ze vSech nejvice a k tomu

musi byt také pfizplisobeny tyto materialy. Pracovnici ve II. skupin€ by kromé v§eobecného
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ptehledu o konceptu EVA méli mit pro kazdé oddéleni specifickou detailnéjsi verzi méteni
indikatort, které mohou ovlivnit. Posledni III. skupina by méla obdrZet jen ty nejzakladnéjsi

a nejobecn¢jsi fakty o konceptu EVA.

Jelikoz si Skoleni vyzada velké mnozstvi ¢asu a je nutné, aby zaméstnanci plnili svou béznou
pracovni ¢innost, musi spolecnost vynalozit cca. 300000 K¢ na ptresCasy svych
zaméstnanct, to odpovida 1 200 hodindm ptescast pii superhrubé hodinové mzdé 250 K¢.
Mzdové naklady nemusi byt v tak horentni sum¢, vzhledem k poctu zaméstnanci, ktefi
prochazi Skolenim. Rozdéleni zaméstnancii bude systémové nastaveno tak, aby nikdy celé

odd¢leni nestalo a nebylo potieba brat velké mnozstvi piescast.

Posledni néklad souvisi s informacnim systémem SAP. Po pfedchozi konverzi na novéjsi
verzi nebude potieba vynakladat vétsi ndklady. Konzultaéni Cinnost s implementaci do
podniku bych odhadoval na zhruba 20 000 K¢. Nova verze SAP mé snadnéjsSi rozhrani,

firemni oddéleni ICT tak nebude mit vétsi problémy s implementaci.

9.2 Prinosy projektu

Hlavnim piinosem zavedeni konceptu EVA do vybrané spolecnosti je pfedevSim odlisny
pohled na finan¢ni vykonnost spolecnosti. Tradi¢ni ukazatele vykonnosti jako je vysledek
hospodaieni nebo rentabilita neberou v uvahu naklady vlastniho kapital, tedy naklady

ob¢tované piileZitosti, které predstavuji alternativni vynos.

Zavedenim konceptu by mél podnik 1épe sledovat veSkeré generatory tvorby hodnoty,
zefektivnit vyuziti souasného kapitalu tfeba optimalizaci zasob, tizeni kapitalové struktury

nebo vyuzit na urcité typy vyrobkii nebo komponent outsourcing.

Jednoznacny piinos bude mit EVA pro strategické rozhodovani v oblasti investic, kde by
méla firma jasn€ védét, které investice na zakladé hodnoty EVA pfijimat a které naopak

odmitnout nebo odlozit.

EVA stoji na NOA a NOPAT tedy Cistych operativnich aktivech nebo zisku. Specidlné u
vyrobnich podnikd je urcité lepsi sledovat provozni oblast. Ta tvoii obycejné nejvyraznéjsi
&ast celého podniku ve vztahu k trzbam ¢&i néklad@im. Casto se taky miize zdat, Zze podnik
dosahuje relativné dobrych finan¢nich vysledk, ale provozni ¢ast na tom nemusi byt tak
dobie, jak se zdd a hlavni ¢ast zisku muzou tvofit vynosy z dlouhodobého finan¢niho

majetku — podili nebo tieba prodeje dlouhodobého majetku.
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Co se tyce systému odménovani, hlavni ptinos pro vlastniky spatfuji v tom, Ze vyplaceni
odmén je zcela zavislé na vytvareni hodnoty pro vlastniky. Pokud se zadna netvofi, pak

nejsou vyplaceny ani odmeény.

Poslednim pfinosem muze byt urcita prestiz v zavedeni tohoto konceptu do systému fizeni.
V Ceské republice tento koncept neni tak rozvinuty jak v ostatnich zemich. Zde ho pouzivaji
pfedev§im spolecnosti, které maji svou matefskou spole¢nost v zahrani¢i, nejcastéji
v Némecku. Zavedenim konceptu do fizeni, miize byt zvySena prestiz firmy stejné tak jako
jeho vlastnika. Navic kazdoro¢né vychazi zebticek TOP 100 EVA, piedstavujici 100
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moznost porovnat svou vykonnost s konkurenci.

9.3 Rizika projektu

Personalni riziko je dle mého nejvétsi prekazkou k uspésné implementaci. Pokud vedeni
nepiesvéd¢i zaméstnance o vyhodach zavedeni konceptu a potiebé se v této oblasti
vzdé¢lavat, vyjde snaha vedeni naprazdno. Vekové starSi zaméstnanci, kteti jsou dlouha leta
zvykli na tradi¢ni ukazatele, nikdy o konceptu EVA nebo o nakladech na vlastni kapital

neslyseli.

Upravy pro né mohou byt &asto nepochopitelné, proto jsem navrhnul informaéni dokumenty,
které si mohou prostudovat také doma a jesté pred Skolenim zjistit, v ¢em spociva uZitecnost
konceptu. Piesto by mély byt ipravy co nejjednodussi a spolu s generatory tvorby hodnoty
byt spravné vysvétleny a urceny.

Z hlediska financ¢niho rizika nejsou obavy v ramci implementace na misté. Podnik ma

miliardové obraty a investice cca. 1,5 mil. K¢ finanéni zdravi podniku jisté neohrozi.

Obavy jsou na misté, kdyz piijde fe¢ na kladnou tvorbu hodnoty EVA. Je potieba presvédcit
vlastniky, Ze tento koncept je dlouhodoby a i1 kdyz bude EVA dosahovat dalsi rok po

implementaci zdpornych hodnot, tak nemusi byt diivod ho rusit.
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ZAVER
Cilem diplomov¢ prace bylo navrhnuti systému odménovani pro vyssi a niz§i management

ve vybrané spolecnosti na zékladé konceptu EVA a moznost implementace. Diplomova

prace byla rozd¢€lena na tii ¢asti — teoretickd, analytickd a projektova.

Teoreticka c¢ast pomoci literarni reSerSe Ceskych i zahrani¢nich zdroji zkoumala
problematiku motivace a odménovani. Nejvétsi pozornost byla vénovana predevsim druhtim
odmén. Dalsi kapitola zkoumala odménovani v zavislosti na pracovnim vykonu. V této Casti
bych zdlraznil hlavné zasady vykonového odménovani, ke kterym se fadi jednoduchy vztah
mezi vykonem a odménou, moznost ovlivnit své vysledky nebo pribézné sledovani vykonu.
Druha ¢ast teoretické prace se zabyvala konceptem EVA. Bylo zminéno mozné vyuZiti pro
hodnoceni investicnich projekt,, oceniovani podnikil akvizici, méfeni vykonnosti a
samoziejm¢ motivace a odmeénovani manazerti. Koncept umoziuje vice nez 160 ucetnich
uprav NOA a NOPAT, ¢ast byla v teoretické ¢asti zminéna a nésledné v praktické pouzita.
kapitélu, ndklady ciziho kapitdlu jde naopak stanovit relativné jednoduse. Pfi odhadu
nakladt vlastniho kapitalu lze vyuzit vice moznosti nebo je taky kombinovat ptipadné
stanovit vahu pro kazdou moznost, coz byl nd$ ptipad. Na druhou ¢ast navéazala Cast
demonstrujici vyuZiti EVA a odménovani na zékladé navrZzeného bonusového modelu. Byly
predstaveny i omezeni, které by mohly branit v zavedeni bonusového modelu respektive

konceptu.

V analytické ¢asti byla piedstavena spolecnost, co by tradi¢ni podnik, sidlici ve zlinském
kraji zabyvajici se zpracovanim plastovych vyrobkl a s poctem zaméstnanci prevySujici
tisic. Dale byly porovnany primérné mzdy v podniku, kraji a také v odvétvi (22.2 —
zpracovani plastll). Podnik dosahuje vyssi prumérné mzdy, nez je ve Zlinském kraji, co se
ty€e srovnani s odvétvim, mzda je na prakticky na stejné urovni. Nasledné byla provedena
SWOT analyza a také analyza vhodnosti zavedeni konceptu. Pro posouzeni vhodnosti byly
vzaty omezujici faktory z teoretické ¢asti a aplikovany na odvétvi a spolecnost. Jedna se o
cyklické vykyvy v oboru nebo vyvoj exportu. Z analyzy vyslo najevo, Ze ve spolecnosti,
nejsou zadné vétsi piekdzky k uspé€Sné implementaci. Nésledovala analyza vyvoje
hospodareni spolecnosti. Byl analyzovan vyvoj a slozeni vynost, nakladt, pfidané hodnoty
a zisku. Pro lep$i piehlednost bylo vyuzito grafli. Vybrané ukazatele finan¢ni analyzy byly

porovnany s prumérem v odvétvi, ze kterych vySlo najevo, ze ptedevSim v likvidité a



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 108

rentabilité podnik zaostava. Byly pouzity také ukazatele produktivity a ndkladovosti prace a
také tyto byly porovnany s odvétvim. Tady podnik vykazoval lepsi Cisla, nez je prumér
v odvétvi. Srovnani probehlo pouze za roky 2016 — 2018, minuly rok jesté nebyl k dispozici.
Financ¢ni analyza slouzila pfedevsim pro porovnani hodnot vybrané spolecnosti s odvétvim.
I ptes rostouci zdjem o Value Based Management, je stale na trhu relativné velké procento
firem, které nepouzivaji koncept EVA, proto je stile jednodussi srovnani s vyuzitim
klasickych ukazatelti. Déale bylo nutné popsat soucasny stav odménovani ve spolecnosti, ten
ma podle mé urcité nedostatky, protoze ani jeden ukazatel neni navazan na tvorbu hodnoty
pro vlastniky. Na konec byla vypocitana hodnota EVA, po provedeni tiprav k vyc¢isleni NOA
a NOPAT jako je napf. aktivace prondjmu, nakladi na vyzkum a vyvoj nebo vyfazeni
nedokon¢eného DNM a DHM bylo nutné vy¢islit ndklady vlastniho kapitalu. Ten se skladal
z vazeného priméru vSech uvedenych mozZnosti, které byly popsany v teorii.
Stavebnicovému a CAPM modelu byly udéleny vahy 40 % za model. Celkové tak tvotily 80
% celkovych nékladi vlastniho kapitalu. Vysledna EVA postupné klesala, v prvnich dvou
letech byla v kladnych cislech, ale posledni dvé sledovana obdobi hodnotu pro své vlastniky

netvorila.

Projektova ¢ast byla stézejni pro diplomovou praci. Implementace probihala na zakladé 4M
modelu. Bylo nutné ustanovit implementacni tym, ktery bude mit cely pribeh na starosti. Za
kazdy usek spolecnosti byl stanoven generator hodnoty, ktery musi byt sledovan, tak by bylo
jasné urcit pusobeni hodnoty EVA a to jak to pozitivni tak negativni. Hlavni Casti
implementace bylo odménovani - Motivation. Zakladem bylo rozdé€lit pracovniky podle
skupin na ty, ktefi hodnotu EVA mizou néjakym zptisobem ovlivnit a podle procentni sazby
stanovit podil na odménég, tim padem 1 vyssi vliv na celkovou hodnotu EVA. Zakladem
spravného nastaveni odménovaciho systému je spravné zvoleny bonusovy model. Pro
spole¢nost bylo doporuceno vyuzit verzi XY, ten kromé fixniho procenta vyplaci i mozné
priristky EVA. Simulaci odménovani za ptredchozi roky bylo zjisténo, Zze odmény by se
vyplacely jen v prvnich dvou sledovanych letech. Na simulaci byly déale navazany rtizné
scénafe — planovany, pesimisticky a optimisticky. Dulezitost Skoleni v§ech zaméstnanct a
pochopeni celého konceptu se zabyvala ¢ast Mindset. Zde byl také predstaven predbézny
harmonogram implementace. Ta by méla zacit v roce 2021 po uklidnéni sou€asné situace.
Posledni c¢tvrtleti roku je vénovano zkusebnimu provozu, pii kterém jsou zjistény chyby a
nedostatky. V roce 2022 by se koncept mél stat stabilni soucasti podniku. Nakonec byly

uvedeny piinosy, rizika a naklady na implementaci projektu.
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Koncept EVA ma pestrou skalu vyuziti, a pro dosazeni maximalnich vysledki je nezbytné
vyuzit v§echny z nich. V&fim, Ze tato prace pomiize spolec¢nosti sledovat finan¢ni vykonnost
trochu jinym pohledem, nez na co byla zvykla do dne$ni doby a pomiize v nastaveni nového

zpusobu odmeénovani vedouci k vyssi prosperité spolecnosti.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

A Aktiva

CPK Cisty pracovni kapital

DFM Dlouhodoby finan¢ni majetek

DHM Dlouhodoby hmotny majetek

DM Dlouhodoby majetek

DNM Dlouhodoby nehmotny majetek

EVA Ekonomické ptidand hodnota

RONA Rentabilita Cistych operativnich aktiv

MVA Hodnota pfidané trhem

EAT Vysledek hospodateni po zdanéni

EBT Vysledek hospodateni pted zdanénim

EBIT Vysledek hospodareni pted zdanénim a uroky
EBITDA Vysledek hospodateni pted zdanénim, uroky a odpisy
ROA Rentabilita aktiv

ROE Rentabilita vlastniho kapitalu

ROS Rentabilita trzeb

NOPAT Cisty operativni zisk

WACC Vazené primérné naklady na kapital

C Kapital vazany v aktivech

NOA Cista operativni aktiva

rd, NCK Néklady ciziho kapitalu

i Urokové mira

t Sazba dané z piijmu

re, NVK Ocekavana navratnost nebo naklady vlastniho kapitalu

rf Bezrizikovéa arokova mira
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PRILOHA P I: STAVEBNICOVY MODEL VYPOCTU NAKLADU
VLASTNIHO KAPITALU

Vypocet stavebnicového modelu dle metodiky Ministerstva primyslu a obchodu:

WACC =r1¢+ 14 + I'ps + TFinstab

WACCx 22 —(1—t)*rd*(g— E)
— A A A
e = VK
A

kde:
® 17— Bezrizikova vynosova mira,
® 17 — Pfirdzka za malou velikost firmy,
® 1ps — Prirdzka za moznou nizsi podnikatelskou stabilitu,
® TIFinstab — PEirazka za moznou niz$i finanéni stabilitu,
e 14— Néklady ciziho kapital (rok),

e UZ - Uplaté zdroje: skladaji se zvlastniho kapitalu, bankovnich Gvéri a

emitovanych dluhopist a smének,
e VK — Vlastni kapital,
e A — Aktiva,
Jednotlivé piirazky se kvantifikuji nasledovné:

Bezrizikova vynosova mira Ir's— je mozné¢ ji odhadnout pomoci vynosnosti dlouhodobych

statnich dluhopisti podle Ceské narodni banky. V lednu roku 2020 &ini hodnota vynosu
desetiletého statniho dluhopisu 1,62 %. (Databaze ARAD — CNB, © 2020)

Prirazka za velikost firmy rpa — je zavisla na velikosti celkového zpoplatnéného kapitalu

firmy:
e Jsou-li UZ >3 mld. K&, je rpa = 0.

e Jsou-li UZ < 100 mil. K&, je TLa = 5 %.



e Jsou-li UZ mezi 100 mil. a 3 mld. K&, pak pro I'_o pouZijeme vzorec:

(3-UZ)?
r T eeee—
LA™ 1682

Hodnotu celkového zpoplatnéného kapitalu UZ je tieba vyjadrit v mld. K¢.

BIT
)t
Aktiva

Prirazka za podnikatelskou stabilitu rps — zavisi na velikosti ukazatele
rentabilitu aktiv ROA:

e Je-li ROA <0, pak je rps = 10 %.

e Je-li ROA >rg * , pak je rps = 0 %.

Aktiva

Uz
Aktiva

rq*C — EBIT \?
I'ps = ;
rqxC—10xAktiva

e Je-li ROA kladna, ale mensi nez rq * , pak se Ips vypocita podle vzorce:

edy

Ptirazka za finan¢ni stabilitu I'rinstab — zavisi na celkové likvidité, tj. schopnosti podniku

hradit své zavazky vcas. Pouzije se tedy ukazatel bézné likvidity (L1)

Obéina aktiva

Kratkodobé zavazky+kratkodobé bankovni avéry
e Je-li L1 < XL1, pak rrinsab = 10 %

e Je-li L1 > XL2, pak I'Finstab= 0 %

XL2—-L1 \?2
e Je-li XL1 <L1 <XL2 pak IFrinstapb se dopocita podle vzorce: (—) X 0,1

XL2—-XL1

Doporu¢ené minimalni hodnoty XL1 a XL2 jsou stanoveny pro kazdé odvétvi samostatné,

dale je nutné zohlednit pfedevSim finan¢ni silu podniku a ostatni faktory jako je velikost

aktiv ¢i vyznamnd matefskd spolecnost, kdy si podnik muze dovolit nizsi likviditu.

Doporuc¢ené hodnoty lze najit ve Finanéni analyze podnikové sféry, které vydava

Ministerstvo pramyslu a obchodu CR. Pokud pro dany primysl, neni mozné dohledat

piislusna data, je koeficient stanoven pro XL1 =1 a hodnota XL.2 =2.5.



PRILOHA P II: VZORCE

ROA = EBIT
~ Aktiva
ROE — EAT
~ Vlastni kapital
EBIT
S=—
Triby

Obézna aktiva

va 7 l.k 'd 't —_
ezna HrvLata = e rodobd zavazky

Obéina aktiva — zasoby

Pohotova likvidita =
onotova tkvidita Kratkodobé zavazky

Penézini prostredky

Okamzita likvidita = — —
Kratkodobé zavazky

Cizi kapital

Celkova zadluzenost = —
Aktivia

Cizizdroje

Mira zadluzenosti = ———
Vlastni kapital

Ptidana hodnota = Trzby za prodej vlastnich vyrobk a sluzeb +
Triby za prodej zboZi — Vykonova spotreba —

Zmeéna stavu zasob vlastni ¢innosti — Aktivace

Pridana hodnota

Pridana hodnota na zameéstnance = - - —
PocCet zaméstnancu

Triby za vyrobky a sluzeb + Triby za zboZi

Triby na zaméstnance = - - -
Pocet zaméstnanci

Osobni naklady

Osobni naklady na zaméstnance = - - ~
Pocet zaméstnanci
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PRILOHA P IV: VYKAZ ZISKU A ZTRATY

Oznaceni TEXT Cislo
(v tis. K¢) paka| 2016 2017 2018 2019
1. Trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluZeb 1] 3580088| 3654933| 3829 132| 3626321
1L Trzby za prodej zboZi 2 124 077 147 113 147 210 164 897
A Vykonova spotfeba 3] 2710084| 3002943| 3060395| 2998226
A. 1. |Néklady vynaloZené na prodané zbozi 4 106 198 124 992 122 693 136 414
A. 2. | Spotteba materidlu a energie s| 2374171 2642894 | 2673432 2610115
A. 3. | Sluzby 6 229 715 235 057 264 270 251 697
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti (+/-) 7 30354 -54 626 22 818 -38 290
Aktivace (-) g| -136533| -160625| -168434| -177 800
+ Obchodni marze 9 17 879 22 121 24 517 28 483
+ Pfidana hodnota 10| 1100260 1014354| 1061563| 1009 082
D. Osobni naklady 11 542 569 584103 635 896 670 266
D. 1. |Mzdové niklady 12 391 861 422 173 456 513 484 059
Naklady na soc. zabezp., zdravotni pojisténi a
D. 2. |ost.ndklady 13 150 708 161 930 179 383 186 207
Néklady na socialni zabezpeceni a zdravotni
D. 2.1.|poji§téni 14 132 345 142 268 153 144 160 630
D. 22. Ostatni néklady 15 18 362 19 662 26 239 25577
E. Uprava hodnot v provozni oblasti 16 159 648 142 792 196 296 194 581
E. 1. | Upravy hodnot dlouh. nehmotného a hmotného majetku 17 172 582 181 902 181 659 195 493
E. 1.l Upravy hodnot dl. nehm. a hmot. majetku - trvalé 18 175276 171 681 191 470 184 709
E. 12 Upravy hodnot dl. nehm. a hmot. majetku - dodasné 19 -2 694 10 221 -9 811 10 784
E. 2. | Uprava hodnot zasob 20 -7916 -33 330 16 763 6921
E. 3. | Uprava hodnot pohledévek 21 -5 018 -5 780 -2 126 -7 833
111 Ostatni provozni vynosy 22 59 302 60 544 57377 60 535
. 1. |Trzby z prodaného dlouhodobého majetku 23 994 2 542 1930 903
n. 2. | Trzby z prodaného materialu 24 20436 21 137 19 155 17 643
1. 3. |Jiné provozni vynosy 25 37 872 36 865 36 292 41 989
F. Ostatni provozni naklady 26 86 938 67 828 72 706 60 815
F. 1. |Zlstatkova cena prodaného dlouhodobého majetku 27 128 892 1 899 642
F. 2. |Zustatkova cena prodaného materidlu 28 16 385 15543 13 709 11442
F. 3. |Dang a poplatky 29 3 881 4136 3981 4156
Rezervy v provozni oblasti a kompl.nakl. pfistich
F. 4. |obdobi 30 13 992 1408 2 037 -1 987
F. 5. |Jiné provozni ndklady 31 52 552 45 849 51 080 46 562
* Provozni vysledek hospodai‘eni 32 370 407 280 175 214 042 143 955




Oznadeni TEXT Cislo
(v tis. K<) maa| 2016 | 2017 | 2018 | 2019

V. Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku - podily 33

Iv. 1.| Vynosy z podild - ovladana nebo ovladajici osoba 34

1v. 2. | Ostatni vynosy z podili 35

G. Naklady vynaloZzené na prodané podily 36

V. Vynosy z ostatniho dlouhodobého financniho majetku 37

Vynosy z ost dl. fin. maj. - ovladana nebo ovladajici

V. 1.]0S. 28

V. 2.|Ostatni vynosy z ostatniho dI. finan¢niho majetku 39

H. Néklady souvisejici s ostatnim dl. finanénim majetkem 40
VL Vynosové Giroky a podobné vynosy 41 18 1 16 11

Vynosové uroky a pod. vyn. - ovl. nebo ovladajici

VL 1. | osoba 42
VL. 2. | Ostatni vynosové iroky a podobné vynosy 43 18 1 16 11

L Upravy hodnot a rezervy ve finanéni oblasti 44
1. Nakladové uroky a podobné naklady 45 829 2 460 5927 18 830

J. 1. |Nékladové troky a pod. nakl. - ovl. nebo ovladajici os. 46
J.  2.| Ostatni ndkladové tiroky a podobné naklady 47 829 2 460 5927 18 830
VIL Ostatni finan¢éni vynosy 48 11798 41699| 28835 28716
K. Ostatni finan¢ni naklady 49 15015 40999 28949| 27426
* Finanéni vysledek hospodafeni 50 -4 028 -1759 -6 025| -17529
o Vysledek hospodareni pred zdanénim si| 366379 278416| 208 017| 126 426
L. Daii z ptijmi s2| 68412 50917 39388 23232
L. 1. |Dan z ptijmu splatna s3] 66709 37725| 27607 10 444
. 2.|Dai z pfijmu odloZena (+/-) 54 1703 13192 11 781 12 788
ok Vysledek hospodaieni po zdanéni 550 297967 | 227499 168629 103194
M. Pievod podilu na vysledku hospodaieni spolecnikiim 56 0
ik Vysledek hospodafeni za ucetni obdobi 571 297967 227499 | 168 629 | 103 194




PRILOHA P V: ROZVAHA - AKTIVA

Oznageni AKTIVA tad.
(v tis. K&) 2016 | 2017 | 2018 | 2019
AKTIVA CELKEM 1| 2916958 | 3397820 4313557 4524051
Pohledavky za upsany zékladni kapital 2
Dlouhodoby majetek 3| 1800142 | 2177535 | 3015581 3175201
L Dlouhodoby nehmotny majetek 4 13 538 31270 14 450 15 235
1. | Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 5 1190
2. | Ocenitelné prava 6 12 275 15 497 13 075 10 801
2.1. | Software 7 3 055 8 340 7212 6599
22. | Ostatni ocenitelnd prava 8 9220 7157 5 863 4202
3. | Goodwill 9
4. | Ostatni dlouhodoby nehmotny majetek 10
5. | Poskytnuté zalohy na dl.nehm.maj. a nedok.dl.neh.m. | 11 1261 276 1375 3244
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby nehmotny
s5.1. | majetek 12 81
52. | Nedokonceny dlouhodoby nehmotny majetek 13 1180 276 1375 3244
B. 1 Dlouhodoby hmotny majetek 14| 1786547 2161703| 3001072 3159907
1. |Pozemky a stavby 15 752 415 792001 | 1163 814| 1449 592
1.1. | Pozemky 16 46 193 46 119 48 708 49 052
12. | Stavby 17 706 222 745882 | 1115106| 1400 540
2. | Hmotné movité véci a jejich soubory 18 688 933 793 715 929 033 952 913
3. | Ocenovaci rozdil k nabytému majetku 19 -44 225 -33 169 -22 113 -11 057
4. | Ostatni dlouhodoby hmotny majetek 20 459 460 459 464
4.1. | Péestitelské celky trvalych porosti 21
42. | Dospéla zvitata a jejich skupiny 22
43. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 23 459 460 459 464
5. | Poskytnuté zalohy na dl.hm.maj. a nedok.dl. hm. maj. | 24 388 965 608 696 929 879 767 995
51. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 25 29917 196 507 234 900 217 525
52. | Nedokon¢eny dlouhodoby hmotny majetek 26 359 048 412 189 694 979 550 470
B. IIL Dlouhodoby finan¢ni majetek 27 59 59 59 59
1. | Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 28 59 59 59 59
2. | Zapujcky a uvéry - ovladana nebo ovladajici osoba 29
3. | Podily - podstatny vliv 30
4. | Zapujcky a uvéry - podstatny vliv 31
5. | Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 32
6. | Zapujcky a uvéry - ostatni 33
7. | Ostatni dlouhodoby finan¢ni majetek 34
7.1. | Jiny dlouhodoby finan¢ni majetek 35
72. | Poskytnuté zalohy na dlouhodoby finan¢ni majetek | 36




Oznageni AKTIVA fad.
(v tis. K&) 2016 2017 2018 2019
ObéZna aktiva 371 1107708 1209212 1276127 1320406
L Zésoby 38| 603321 714519 721289 788 070
1. | Material 39 273779 315312 349322 377126
2. | Nedokoncend vyroba a polotovary 40 57 964 64 963 58 488 73 737
3. | Vyrobky a zboZi 41| 269982 331072 312602 333 841
3.1. Vyrobky 42| 235389 304490 275956 297017
3.2. Zbozi 43 34 593 26 582 36 646 36 824
4. | Mlada a ostatni zvifata a jejich skupiny 44
5. | Poskytnuté zalohy na zasoby 45 1 596 3172 877 3366
C. L Pohledavky 46| 465284 | A57548| 484532 440 314
1. | Dlouhodobé pohledavky 47 6 000 5026 4033 3033
1.1. Pohledavky z obchodnich vztahii 48 6 000 4 000 3000
12, Pohledavky - ovladand nebo ovladajici osoba 49
13. Pohledavky - podstatny vliv 50
14, Odlozena daiova pohledavka 51
15, Pohledédvky - ostatni 52 26 33 33
1.5.1. Pohledavky za spole¢niky 53 26
1.5.2. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 54 33 33
1.5.3. Dohadné ucty aktivni 55
1.5.4. Jiné pohledavky 56
2. | Kratkodobé pohledavky 571 459284 452522 480499 437 281
2.1, Pohledavky z obchodnich vztahii sg| 426 855 398 585 417 454 386 738
22. Pohledavky - ovladand nebo ovladajici osoba 59
23. Pohledavky - podstatny vliv 60
24, Pohledavky ostatni 61 32429 53937 63 045 50 543
24.1. Pohledavky za spole¢niky 62
242. Socialni zabezpeceni a zdravotni pojisténi 63
243. Stat - danové pohledavky 64 5292 28 218 36 987 25 801
244 Kratkodobé poskytnuté zalohy 65 9030 10 657 8 355 3 980
245. Dohadné ucty aktivni 66 11510 13 646 15 000 17 707
24.6. Jiné pohledavky 67 6 597 1416 2703 3 055
C. 1L Kratkodoby finan¢ni majetek 68
1. | Podily - ovladana nebo ovladajici osoba 69
2. | Ostatni kratkodoby finan¢ni majetek 70
C. Iv. Penézni prostredky 71 39103 37 145 70 306 92 022
1. | PenéZni prostiedky v pokladné 72 2 087 2 053 2138 2090
2. | Penézni prostiedky na ictech 73 37016 35092 68 168 89 932
D. Casové rozliseni 74 9108 11 073 21 849 28 444
1. | Naklady pristich obdobi 75 9029 11073 21 848 28 444
2. | Komplexni néklady pftiStich obdobi 76
3. | PHijmy pfiStich obdobi 77 79 1




PRILOHA P VI: ROZVAHA - PASIVA

Oznaceni

PASIVA
(v tis. K&)

fad.

2016

2017

2018

2019

PASIVA CELKEM

82

2916 958

3397 740

4 313 557

4 524 051

Vlastni kapital

83

1910 956

2138 455

2 307 084

2410279

Zékladni kapital

84

1 027 000

1 027 000

1027 000

1027 000

Zakladni kapital

85

1 027 000

1 027 000

1027 000

1027 000

Vlastni podily (-)

86

Zmény zékladniho kapitalu

87

AZio a kapitalové fondy

88

AzZio

89

Kapitalové fondy

90

Ostatni kapitalové fondy

91

Fondy ze zisku

92

Ostatni rezervni fondy

93

Statutarni a ostatni fondy

94

Vysledek hospodareni minulych let

95

585989

883 956

1111455

1 280 085

Nerozdéleny zisk minulych let

96

585 989

883 956

1111455

1 280 085

Neuhrazend ztrata minulych let (-)

97

Jiny vysledek hospodateni minulych let (+/-)

98

Vysledek hospodareni bézného tG¢etniho obdobi (+/ -)

99

297 967

227 499

168 629

103 194

A. IV.

Rozhodnuto o zalohové vyplaté podilu na zisku (-)

100

B.+C.

Cizi zdroje

10

1002 380

1259 285

2 005 586

2113 233

o

Rezervy

102

103 629

55714

57751

55764

Rezerva na dichody a podobné zavazky

103

Rezerva na dan z piijmi

104

49 323

Rezervy podle zvlastnich pravnich predpisi

105

Ostatni rezervy

106

54 306

55714

57751

55764

»

> w

o ® =N W

Zavazky

107

898 751

1203571

1947 835

2 057 469

Dlouhodobé zavazky

108

79 567

285 726

823 470

733 961

Vydané dluhopisy

109

Zavazky k uvérovym institucim

110

192 967

696 162

614 560

Dlouhodobé piijaté zalohy

111

Zavazky z obchodnich vztahi

112

22768

2073

Dlouhodobé sménky k uhradé

113

Zéavazky - ovladana nebo ovladajici osoba

114

Zavazky - podstatny vliv

115

Odlozeny danovy zdvazek

116

79 567

92759

104 540

117 328

Zéavazky - ostatni

117




Oznageni PASIVA tad.
(v tis. K&) 2016 | 2017 2018 2019

C. | Kratkodobé zavazky 124 819184| 917845 1124365| 1323508
L. Vydané dluhopisy 125
1.1. Vyménitelné dluhopisy 126
1.2. Ostatni dluhopisy 127
2. Zéavazky k avérovym institucim 128 456492| 303 813 517 758 823 620
2.1. Z4vazky k uvérovym institucim 129 | 450492| 303 813 100 000 353 640
22. Zavazky k uvérovym institucim - kontokorent 130 417 758 469 980
3. Kratkodobé piijaté zalohy 131 11139 14923 11463 5652
4. Zévazky z obchodnich vztaht 132 283 093] 430540 529 364 407 713
5. Kratkodob¢é sménky k thradé 133
6. Zéavazky - ovladand nebo ovladajici osoba 134 100 000
7. Zavazky - podstatny vliv 135
8. Zéavazky ostatni 136] 68460| 68569 65 780 86 523
8.1. Zéavazky ke spole¢nikiim 137
8.2. Kratkodobé finanéni vypomoci 138
8.3. Zavazky k zaméstnanclim 139| 27465| 27845 25121 31011
8.4. Z4vazky ze socidlniho zabezpeCeni a zdravotniho pojisténi | 140| 16869| 17037 15183 19 551
8.5. Stat - danové zdvazky a dotace 141 5336 5479 3930 7 108
8.6. Dohadné uéty pasivni 142 15265 13 906 18 550 22 478
8.7. Jiné zavazky 143 3525 4302 2 996 6375
8.7.1. Jiné zavazky 144 4302 2 996 6375
8.7.2. Jiné zavazky - ménovy fond 145

D Casové rozliSeni 146 3622 80 887 539
1. Vydaje ptistich obdobi 147 3603 58 868 520
2. Vynosy pfistich obdobi 148 19 22 19 19




