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1 Uvod

S pojmem ekonomicka vykonnost podniki se da v podnikové praxi setkat velice
Casto. Zejména vrcholovy management vyuzivd mnoha néstroji financni analyzy
pro zhodnoceni hospodafeni podniku a moznou predikci budouciho vyvoje dané

spolecnosti ve vztahu k ostatnim spole¢nostem v daném odvétvi.

Tyto nastroje slouzi vrcholovému managementu pro nalezeni slabych stranek
daného podniku a pro odstranéni téchto nedostatkli, a tedy pfiblizeni se, ¢i naplnéni
podnikovych cilii, kterymi mize byt naptiklad maximalizace zisku. Vlastnikim mize
zhodnoceni ekonomické vykonnosti, tedy posouzeni efektivity fungovani firem, slouzit
jako néstroj pro kontrolu zpiisobilosti a hodnoceni profesiondlnich manazeri, kterym
bylo fizeni svéteno. Pohled vlastnikll firmy se nékdy mulze dostat do stfetu se z4jmy
profesiondlnich manazeri. Vlastnici jsou mnohdy orientovani na rist hodnoty
spole¢nosti, coz je dlouhodoba orientace. Manazefi jsou orientovani vétS§inou smérem

ke kratkodobému okamzitému zisku.

Zhodnoceni ekonomické vykonnosti podnika pak prinasi komplexni pohled, ktery
zahrnuje vSechny oblasti ¢innosti dané firmy a moznost jejich fizeni tak, aby firma na trhu

dlouhodobé obstéla a bylo dosaZeno jeji prosperity.

Jednim z mnoha faktorli, které mohou ptlisobit na ekonomickou vykonnost
podnikii je produktivita prace. Produktivita obecné¢ vyjadiuje efektivitu vyuzivani
vyrobnich faktort a jejich pfeménu na vystupy. V ptipad¢ produktivity prace je vyrobnim
faktorem pravé objem vykonané prace, ktery se mize vyjadfit n€kolika veli¢inami.

V ptipadé této diplomové prace jsou danou veli¢inou osobni naklady.

Cilem diplomové prace je tedy zkoumani dulezitosti a sily jednotlivych vazeb
mezi produktivitou prace z pfidané hodnoty ¢i vykonll a tfemi vybranymi ukazateli
ekonomické vykonnosti podnikil na urovni malych a stfednich podnikl. Z ukazateli
rentability byla vybrana rentabilita aktiv. Bonitni a bankrotni modely pak jsou zastoupeny
indexem INO5 a Indexem bonity. Pro analyzu byla zvolena data z ¢asti strojirenského
primyslu  Ceské republiky, kterd jsou zastoupena oddilem 27 CZ-NACE
za obdobi 2013 az 2017. Data byla ziskana z databaze ALBERTINA.



Vysledky této diplomové prace mohou poslouzit malym a stiednim podnikiim
vramci 27 CZ-NACE pro uvédoméni si, jak vyznamny vliv na zménu ukazateli

ekonomické vykonnosti podnikt ma produktivita prace z pridané hodnoty a vykont.



2 Literarni reserse

2.1 Produktivita

Pod pojmem produktivita se skryva ucinnost, které¢ dosahuji jednotlivé vyrobni
faktory pfi jejich vyuziti ve vyrobé. Produktivita existuje u vSech podniki, jak vyrobnich,
tak nevyrobnich, jelikoz pod pojmem vyroba se rozumi pfeména vstupll na uzite¢né
vystupy. Témi jsou jak vyrobky, tak sluzby. To, jaké urovné produktivity podnik
dosahuje, je dano pomérem mnozstvi produkce k objemu pouzitych vstupt za stanovené
obdobi. Jinymi slovy se da fici, Ze pokud se vyrobi vice uzite¢nych véci za pouziti méné

zdroji, tak se da mluvit o rostouci produktivité. (Synek, 2011)

Podle toho, o jaké mnozstvi uvazovanych vstupl se jedna, tak se rozliSuje
produktivita parcialni a celkova. Parcidlni produktivita znamena produktivitu urcitého
vyrobniho faktoru, kterym muze byt prace, kapital, energie atd. Celkova produktivita
je pak produktivitou souhrnnou. Pro podnik je pak rozhodujici zejména produktivita
celkova, ale pro hodnoceni menSich firemnich celkii hraje vyznamnou ulohu
I produktivita parcialni. Jednotlivé druhy produktivity budou popsany jesté nize.

(Synek, 2011)

Jednim ze zplsobll zvySovani konkurenceschopnosti podniku je dosahnout
zvyseni produktivity. Produktivita funguje spolu s konkurenceschopnosti jako doplitkovy
ukazatel a stejné¢ tak pro konkurenceschopnost je nutnd pevna zékladna v podobé
produktivity. ZvySovani produktivity také patfi mezi podminky ristu ekonomiky.
Produktivita pomahé ovétit, zda jsou zdroje podniku vyuzivany k dosaZeni stanoveného
ucelu efektivné. Vstupy jsou zdroje, které jsou pouzity ve vyrobnim procesu v podobé

surovin, zafizeni, prace a dalsich faktoru. (Dresch, Collatto, & Lacerda, 2018)

2.1.1 Méreni produktivity

Meéfit produktivitu je pomérné snadné za predpokladu, Ze existuje pouze jeden
vstup a zdroven jeden vystup. Za tohoto predpokladu vystup na jednotku vstupu slouzi
jako komplexni méfeni trovné produktivity a miize byt pouzit pro porovnani efektivity
mezi firmami ¢i v ramci uréitétho odvétvi. Pokud vsSak firma pouziva vice vstupl
pro dosaZeni vice vystupl, tak se cely proces méfeni stava vice slozitym. Pokud k tomuto
dojde, tak byva produktivita métena za pomoci dil¢ich ukazateli produktivity. Témi jsou

naptiklad produkce na pracovnika, odpracovanou hodinu ¢i vystup na hektar. Tato dil¢i
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meéfeni se sice pouzivaji, ale mohou obsahovat urcitd omezeni a potencidlné zkreslovat

skute¢nou vykonnost firmy. Pfi méteni produktivity se pak dale musi zohlednovat rtizné

typy faktorti, které ovliviiuji vystup. Mezi tyto faktory patii jednak technologie,

vyssi efektivita, aspory realnych néklada, benchmarking v produkénim procesu a zivotni

uroven. (Coelli, 2005)

Hlavni druhy méfeni produktivity

Ptehled hlavnich typ méfeni produktivity piehledné vystihuje nasledujici tabulka:

Tabulka 1: Prehled hlavnich typii méreni produktivity

Ukazatel vstupu
Ukazatel Kap.itél, vpréce a
vystupu | Prace Kapital Prace a kapital ?éﬁif;gfrlﬂ)aieriél,
sluzby)
Produktivita | Produktivita Multifaktorova KLEMS
Produkce | prace (zalozena | kapitalu (zalozena | produktivita MFP | multifaktorova
na vystupu) na vystupu) (zaloZena na vystupu) | produktivita
Produktivita | Produktivita Multifaktorova
Piidana |prace (zalozena | kapitalu (zalozena | produktivita MFP
hodnota |na ptidané | na ptidané | (zalozena na piidané
hodnot¢) hodnot¢) hodnot¢)
Méreni produktivity | Méieni  produktivity  multifaktorové
jednofaktorové (MFP)
Zdroj: Measuring productivity: measurement of aggregate and industry-level

productivity growth ; OECD manual, 2001

2.1.2 Celkova produktivita

Celkova produktivita, jinymi slovy produktivita souhrnu faktorti je pro podnik

rozhodujici. Vyjadfuje totiz celkovou vyslednou efektivitu vSech zdroji. Celkova

produktivita tak bere v tivahu spotiebu jak vécné, tak i zivé prace. Jedna se tedy o souhrn

préace, kapitalu, energie, surovin i materidlu. Celkova produktivita se pak da obecné

vyjadfit za pomoci rovnice:

Celkova produktivita =

vystup

vstupy (prace+kapital+energie+material)

. (Synek, 2011)




2.1.3 Produktivita prace

Produktivita prace patii mezi nejjednodussi, ale zaroven nejcastéj$i meéteni
produktivity v podniku. Produktivita prace fika, jak efektivné je prace, jako jeden
Z vyrobnich faktorii, vyuzita pti pfeméné vstupti na vystup. Produktivita prace patii mezi
analyzu parcidlni produktivity, ktera hraje vedle celkové produktivity také vyznamnou
ulohu. K méfeni produktivity prace lze pfistupovat z nékolika riznych pohledii.
Produktivita prace lze tedy vypocitat za pomoci hrubé piidané hodnoty ¢i hrubého

vystupu na pracovnika. (Novotnd & Volek, 2008)

Stru¢na definice produktivity prace mize byt vyjadiena zobrazenim uréitého
vykonu na jednotku pracovni sily, kterda mize byt definovana napiiklad mnozstvim
pracovnikl. Produktivita prace je tak pomér urcitého vystupu na urCité mnozstvi
provedené prace. Métitkem vystupu je pak naptiklad pouzity hruby doméci produkt
¢i hruby narodni produkt. Zatimco ve jmenovateli se Casto objevuje celkovy pocet
odpracovanych hodin ¢i celkovy po€et zaméstnanci, coz je méfitkem vykonané prace.

(Zmuk, Dumigié, & Pali¢, 2018)

Produktivita prace zalozend na produkci

Ukazatel produktivity prace zalozené na produkci, jako hrubém vystupu, si klade
za cil zobrazit efektivitu prace pii dosazeni dané produkce. Ukazatel produktivity prace
muze byt citlivy na zménu kapitdlu ¢i dalSich faktorG. Dalsi faktory ovlivitujici
produktivitu prace jsou naptiklad stupein vyuzivani vyrobni kapacity, ekonomicka
vzacnost, pouZita technologie, organizace prace Ci efektivita zmeén uvnitf ¢i mezi podniky.
Rozhodné neplati, Ze by produktivita prace odrazela pouze produktivitu pracovniki
z hlediska pracovni kapacity nebo organizace prace. Naopak vztah vystupu a pouzité

préce je do znacné miry zavisly na chovani ostatnich vstupt.

index produkce (hrubého vystupu)

Produktivita prace zalozena na produkci = - - -
index spotieby prace

Vyslednou hodnotu vyse uvedeného ukazatele by mél podnik déale porovnavat
S odvétvovym primérem. Dochdzi zde totiz k rozdilim hodnot, které se daji brat jako
uspokojivé napiiklad v sektoru primyslu proti hodnotam, které jsou uspokojivé naptiklad
v sektoru sluzeb. Déle by mé¢l podnik brat v potaz, Ze rast produktivity prace zalezi

na poméru zmeén u vsech vstupi, véetné zmen prace. (Novotna & Volek, 2008)



Za vyhodu tohoto ukazatele pak lze povazovat jednoduchou zjistitelnost
a Citelnost. Mezi hlavni nedostatky pak patfi nejasnost v tom, jak vyznamny je vliv
ostatnich faktori na zménu tohoto ukazatele. Dal§i nevyhodou je nepromitnuti
outsourcingu do tohoto ukazatele. Pfi nahrazovani ¢innosti vlastnich zaméstnanct externi
firmou se muze zdat, ze produktivita prace roste, i kdyz mize realn¢ Kklesat.

(Novotna & Volek, 2008)

Produktivita prace zalozend na piidané hodnoté

Produktivita prace zalozend na pifidané hodnoté patii mezi parcidlni méfeni
produktivity. Produktivita prace zalozend na pifidané hodnoté je ukazatel sestrojeny
pro to, aby zobrazoval, sjakou efektivitou je prace vyuzita pro generovani piidané
hodnoty. Pokud dojde ke srovnani s ptedchozi produktivitou prace zalozené na produkci,
tak u této zalezi méné na zmeénach poméru prace s ostatnimi vyrobnimi faktory.
Produktivita prace zalozena na pfidané¢ hodnoté je méné citlivd na nahrazovani prace
a kapitalu, nez tomu bylo u produktivity prace zaloZzené na produkci. Produktivita prace

zalozena na ptidané hodnoté se pak spocita nasledovné:

index pridané hodnoty

Produktivita prace zaloZzenana PH = (OECD manual, 2001)

index spotreby prace

2.1.4 Produktivita kapitalu

Produktivita kapitalu je ukazatel, ktery zobrazuje efektivitu vyuziti kapitalu
pii produkci pfidané hodnoty. Zahrnuty do produktivity kapitdlu jsou prace, ostatni
vstupy, technologické zmény, ekonomicka vzacnost, zmény ve vyuziti kapacity
a ostatnich faktorti. Skute¢né mnozstvi vyuzitého kapitalu je velice Casto ve vztahu
s naklady na kapital a se sluzbami, které tento kapital dale nabizi, a tedy i s jeho
produktivitou. Stejné jako produktivita prace, i produktivita kapitdlu mize byt zaloZena
na celkové produkei nebo pridané hodnoté. Produktivita kapitalu se fadi mezi vyznamné
ukazatele pro stanoveni miry navratnosti kapitdlu. Pfi métfeni produktivity kapitalu
dochdzi teoreticky také k méfeni dopadu investovaného kapitdlu na produkci daného
podniku. Kdyz dochazi ke zvySovani kapitdlovych statki, tak se zvySuje také velikost
poskytovanych sluzeb kapitdlem a diky tomu se mize zvySovat také ekonomicky rust.
Mezi vyhody produktivity kapitdlu se fadi jednoduché citelnost. K jeho nedostatkiim

se pak fadi nejasnost v tom, jaky je vliv ostatnich faktord.



Pro vypocet produktivity kapitalu se pak vyuziva tento vzorec:

index pridané hodnoty

Produktivita kapitalu = (Novotna & Volek, 2008)

index mnozstvi kapitalu

2.1.5 Multifaktorova produktivita a TFP

Multifaktorova produktivita (MFP) a produktivita vyrobnich faktorti (TFP)
se pouzivaji v pripade, ze firma sledujici produktivitu mé vice vystupli za pouziti vice
vstupti. Celkova zména produktivity je tedy v tomto pfipadé déna souhrnem zmén
Vv produktivitdch u jednotlivych vyrobnich faktorti. Multifaktorova produktivita (MFP)
a produktivita vyrobnich faktorti (TFP) se zdaji na prvni pohled stejnym ukazatelem,
ale ve skuteCnosti existuji mirné odchylky vtom, co kazdy znich piedstavuje.

Kazdy z téchto dvou ukazatelti bude vice popsan nize. (Coelli, 2005)

Multifaktorova produktivita (MFP)

Multifaktorova produktivita jako ukazatel zobrazuje, jak se kombinace riznych
vstupti prace a kapitalu projevuji ve zméné produktivity pfi sou¢asném vytvareni pridané
hodnoty. Multifaktorova produktivita pfitom neni presnym métitkem technickych zmén.
Tento ukazatel je ale méfitkem pro schopnost podniku pfispét k riistu pfijmil na jednotku
primarniho vstupu. V praxi tento ukazatel zobrazuje kombinaci ucinkli spojenou
s technickou zménou, Usporami z rozsahu, zménou efektivity ¢i odchylek ve vyuzZivani
kapacity a chyb méfeni. Analyza mikroekonomickych a makroekonomickych vazeb

pak mize prispét k ristu pramyslu a zivotni trovné a ristu multifaktorové produktivity.

index pridané hodnoty

Multifaktorova produktivita (MFP) =

index kombinace vstupi prace a kapitalu

(OECD manual, 2001)

KLEMS multifaktorova produktivita (KLEMS — MFP)

Ukazatel multifaktorové produktivity KLEMS zobrazuje efektivitu kombinace
vstuptl, které jsou urceny pro pfeménu ve vystupy. Tato multifaktorova produktivita
zobrazuje technologickou zménu, kromé ni také ekonomickou vzéacnost, zmény ve vyuziti
kapacity firmy a také zmény dalSich faktord. U multifaktorové produktivity KLEMS
zalezi na podilu kapitdlu spolu s ostatnimi vyrobnimi faktory na celkové produktivité.
Tento ukazatel si klade za cil analyzu urovné jednotlivych odvétvi priimyslu spolu

S posouzenim sektorovych technologickych zmén.



. , . index produktu
KLEMS multif aktorova produktivita =

index mnozstvi vSech vstupt
(Novotna & Volek, 2008)

2.2 Ekonomicka vykonnost

K hodnoceni finan¢ni situace podniku spolu s jeho finanénim zdravim se pouziva
jako osvédCeny nastroj finanni analyza podniku. Vysledky finanéni analyzy
jsou pak vyuzity pro zhodnoceni minulého vyvoje, zkoumani trendt ¢i k hodnoceni
vynosnosti a reality napliiovani plant rozvoje firmy. Finan¢ni analyza tedy ma sehrat
ulohu nastroje, ktery pomaha zhodnotit finan¢ni vykonnost podniku. Toto zhodnoceni
ma probihat v ndvaznosti na vyvoji jednotlivych finan¢nich ukazateli. Tyto ukazatele
pak méfi rizné oblasti hospodafeni podniku a jsou zaméfeny na likviditu, rentabilitu,
zadluzenost a aktivitu firmy. Ekonomicka vykonnost podniku zahrnuje vSechny oblasti
podnikovych ¢innosti, které je zapotiebi sladit natolik, aby bylo dosazeno vysledku
v podob¢ fungujiciho a prosperujiciho podniku, jenz dokaze obstat na trhu s vidinou
dlouhodobé existence. Finan¢ni vykonnost podniku by pak méla slouzit jako odraz
pro vysledky chovani podniku z jedné strany ve finan¢ni oblasti a z druhé strany v oblasti

podnikového fizeni. (Knapkova, Pavelkova, Remes, & Steker, 2017)

2.2.1 Ukazatele likvidity

Nedilnou soucésti pro hodnoceni vykonnosti podniku je likvidita, ktera se méfi
za pomoci riznych ukazateli. Ve svété trzni ekonomiky zkratka nemuze existovat
podnik, ktery neni schopny dostat svym zavazkiim, alespont z dlouhodobého hlediska.
Firmé& nestaci pro jeji fungovani pouze skutecnost, Ze je rentabilni, ale musi soucasné také
mit dostatecnou hotovost ¢i ostatni likvidni aktiva (pohledavky a zasoby), aby byla
schopna dostat svym zavazkiim v€as a v plné vysi. Ukazatele likvidity tak reflektuji
staticky pohled na schopnost podniku pfi plnéni svych zavazkd. Z pohledu likvidity
existuji tfi zdkladni typy:

1. Okamzita likvidita
2. Pohotova likvidita
3. Beé&zna likvidita (Kislingerova, 2001)
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Okamzita likvidita

Okamzitd likvidita se oznacuje za likviditu prvniho stupné ¢ili cash ratio.
Predstavuje pak nejuz$i mozné vymezeni likvidity. Zrozvahy se tedy vezmou
ty nejlikvidnéjsi polozky. Patii mezi né pohotové platebni prosttedky, coz jsou penize
nabézném uctu, v pokladné ¢i volné obchodovatelné cenné papiry nebo Seky.
Nékteti autofi vSak pro dodrzeni nejvyssi likvidnosti dosazuji do Citatele pouze penize
V hotovosti a na bankovnich uc¢tech. Optimum pro okamzitou likviditu byvé stanoveno
v rozmezi 0,9 az 1,1. Pro Ceskou republiku dolni pasmo byva rozliSeno na 0,6 ¢i 0,2.
Okamyzita likvidita je pak stanovena vzorcem:

pohotové platebni prostredky

Okamzita likvidita = — -
dluhy s okamzitou splatnosti

(Rackova, 2015)

Pohotovi likvidita

Pohotova likvidita se snazi vyjadrit schopnost podniku dostat svym kratkodobym
zavazkim. Je toho dosaZeno diky odecteni polozek zasob z Citatele, polozka pohledavek
vSak ziistava. Lze si tedy polozit otdzku, jak kvalitni tato polozka je, ¢ili jaka
je pravdépodobnost inkasa. Podobna situace nastava u kratkodobych cennych papird.
Otazkou zde je spravnost ocenéni €ili zda existuji opravné polozky. DalSim tskalim mtze
byt Gctovani o nakladech pfiStich obdobi. Ty by nemély byt do citatele zlomku vibec
zahrnovany. Dalsi polozky ptechodnych aktiv zahrnout 1ze. Uvadéné optimum tohoto

ukazatele by mélo byt ¢itatel/jmenovatel 1 az 1,5/1. Pohotova likvidita se pak vypogita:

;g .. obéiny majetek—zasob
Pohotova likvidita = ( Y ¥)

(Kislingerova, 2001)

kratkodobé zavazky

Bézna likvidita

Bézna likvidita, jinak také current ratio, je likviditou tfetitho stupné. Ukazuje
kolikrat jsou kratkodobé zavazky podniku pokryty obéznymi aktivy. Vypovidad tedy
otom, jestli podnik dokéaze, v ptipadé¢ prodeje veskerych svych obéznych aktiv
proménénych na hotovost, uspokojit své véfitele. Cim vy$§i hodnota ukazatele je,
tim se stava pravdépodobnéjSim zachovani platebni schopnosti podniku. Mezi omezeni
tohoto ukazatele vSak patii napiiklad skutecnost, Ze nebere v uvahu strukturu obéznych
aktiv z hlediska likvidnosti. Dalsi nevyhodou je skute¢nost, Ze bézna likvidita 1ze ovlivnit

k datu sestaveni rozvahy naptiklad odlozenim nakupt.
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Hodnoty citatele u bézné likvidity jsou v rozmezi 1,5 az 2,5. Z divodu existence
riznych nastrojii financovani je nékdy uvadéna hodnota 2. Vzorec pro vypocet bézné

likvidity je pak nasledujici:

obézna likvidita
Ruckova, 201
kratkodobé dluhy( tckova, 2015)

Bézna likvidita =

2.2.2 Ukazatele rentability

V anglickém jazyce existuje skupina ukazatel s ndzvem
,profitability indicators.” Jde z toho tedy odvodit, ze tyto ukazatele si kladou za cil
poméftit dosazeny zisk ke zkoumané hodnoté. Tyto ukazatele jsou pak v CeStin€ nazyvany
ukazateli rentability. Mezi tyto ukazatele se fadi rentabilita celkovych aktiv (ROA),
rentabilita trzeb (ROS) a také rentabilita vlastniho kapitalu (ROE). (Vochozka, 2011)

Rentabilita celkovych aktiv (ROA)

Tento ukazatel patii dozajista mezi nejvyznamnéjsi ukazatele pomérové analyzy.
Rentabilita celkovych aktiv poméfuje zisk s celkovymi aktivy podniku. Lze fici,
ze ¢im vyssich hodnot tento ukazatel dosahuje, tim je situace sledované firmy ptiznivé;si.
(Vochozka, 2011) Hodnota ukazatele fika, kolik korun dokazala vydélat kazda koruna
investovaného kapitalu. Zisk je zde pométovan s celkovymi aktivy, a to bez ohledu na to,
jestli jsou aktiva kryta vlastnimi ¢i cizimi zdroji. Rentabilita celkového kapitalu

se pak vyjadfuje pomoci vzorce:

__ zisk pted zdanénim a uroky (EBIT)

ROA

(Mage, 2006)

aktiva celkem

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Za pomoci rentability vlastniho kapitdlu lze poméfit dosazeny vysledek
hospodateni spolu s primérnou vysi vlastniho kapitadlu. Rentabilita vlastniho kapitalu
se pak zamé&fuje na efektivitu z pohledu vlastnika. Na zakladé tohoto ukazatele lze
posoudit vykonnost z pohledu vlastnika poté, kdy jiz byly n€jakym zplisobem dosaZeny
pozadavky u vsSech ostatnich zajmovych skupin podniku. Z tohoto divodu je vhodné
pro vypocet pouzit hospodarsky vysledek po odecteni narokli vSech ostatnich zajmovych

skupin podniku.
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Tyto pozadavky spliiuje nejlépe vysledek hospodareni po odecteni tirokii 1 dani
(EAT).

zisk pred zdanénim a Groky (EBIT)

ROA =

(Mége, 2006)

aktiva celkem

Rentabilita trzeb (ROS)

Mezi dalsi ukazatele, vyuzivané bézné¢ jako ukazatel rentability, patii rentabilita
trzeb. Rentabilita trzeb v Citateli obsahuje vysledek hospodafeni v riiznych podobach.
Ve jmenovateli pak obsahuje trzby, které opét mohou byt upraveny dle tcelu dané
analyzy. Ur€eni doporucené hodnoty tohoto ukazatele neni obecné vibec mozné.
Je to z diivodu existence rozdilit mezi jednotlivymi odvétvimi. Nicméné se da obecné fici,
ze plati vztah: ¢im existuje vyssi rentabilita trzeb, tim bude lep$i situace podniku
z pohledu produkce. S rentabilitou trzeb mize byt spojen jesté ukazatel obratu celkovych
aktiv. Pokud se tyto dva ukazatele daji dohromady, tak vznikne Du Pont rovnice,

o které je v této praci také zminka. Rovnice rentability trzeb se pak da vyjadfrit takto:

zisk

ROS =

— (Rickova & Roubickova, 2012)
triby

2.2.3 Ukazatele zadluzenosti

Pii vysvétleni ukazateld zadluzenosti je nutné nejprve vymezit pojem
»zadluZenost.“ Zadluzenost je vyjaddfenim skuteCnosti, ze sledovany podnik vyuZziva
pro financovani aktiv pfi své Cinnosti cizi zdroje neboli dluh. Zejména u velkych
spolecnosti se nejspise nelze setkat se stavem, kdy podnik financuje vSechny své aktivity
pouze z vlastnich zdrojii ¢i pouze z ciziho kapitalu. Pfi vyuziti vyhradné vlastniho
kapitalu totiz dochdzi ke snizeni celkové vynosnosti vloZzeného kapitalu.
Pokud jde naopak financovani vyhradné =z cizich zdroji, pak dojde s vysokou
pravdépodobnosti k problémiim s jejich ziskanim, ale takovato situace nemuze ze zakona
ani vzniknout. Analyza zadluzenosti je tak zaloZena zejména na hledani optimalniho
vztahu mezi vlastnim a cizim kapitdlem, ¢ili hledani optimalni kapitdlové struktury

podniku. (Riackova, 2015)

Ukazatele zadluZenosti jsou charakterizovany na jedné stran€ zadluZenosti
vlastniho kapitalu a na druhé stran€ zédkladnimi proporcemi vlastniho a ciziho kapitalu.
Tyto ukazatele se daji €lenit na dva ukazatele zadluzenosti (celkova zadluzenost a mira

zadluZenosti) a ukazatel trokového kryti. (Kislingerova, 2001)
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Celkova zadluZzenost

Celkova zadluzenost byva oznaCovana za zdkladni ukazatel zadluzenosti.
Doporuc¢ena hodnota tohoto ukazatele byva dle fady autord odborné literatury vymezena
v rozmezi 30 % az 60 %. Toto obecné rozmezi je velice Siroké zejména z diivodu riznych
odvétvi, ve kterych mohou sledované firmy podnikat. Dal§im udajem, ktery je nutno
sledovat, je schopnost firmy splacet troky plynouci z dluhti. Vyssi zadluzenost bude
logicky znamenat vys$$i uroky a bude na spole¢nost klast vyssi naroky na jejich splaceni.

Vzorec pouzivany pro vypocet celkové zadluzenosti je:

cizizdroje

Celkova zadluZenost = (Knapkova, Pavelkova, Remes, & Steker, 2017)

aktiva celkem

Mira zadluzenosti

Navazujicim ukazatelem, ktery se hojn€ vyuziva, je mira zadluzenosti. Ta k sob¢
pométuje cizi a vlastni kapitdl. Ukazatel Casto vyuZivaji banky pro posouzeni Zadosti
0 novy uvér. Banka na zékladé ukazatele tedy rozhoduje, zda avér poskytne nebo ne.
Toto posuzovani je zalozeno na ¢asovém vyvoji tohoto ukazatele. Dilezité je ptitom to,
zda se pomér cizich a vlastnich zdroji méni a zda nedochézi napiiklad ke zvySovani
objemu cizich zdroji v podniku. Pokud k tomuto dochazi, pak mlze dojit k ohrozeni

vétitelskych narokli smérem k podniku. Mira zadluZenosti se pak spocité jako:

cizizdroje

Mira zadluzenosti = (Knépkova, Pavelkova, Remes, & Steker, 2017)

vlastni kapital

Urokové kryti

Firma pro své fungovani potiebuje zjistit, jaké dluhové zatizeni je pro ni jesté
unosné a jaké nikoliv. K tomu slouzi ukazatel urokového kryti. Tento ukazatel obecné
tik4, kolikrat je vyssi zisk (EBIT), nez uroky. Jde o sledovani jakéhosi bezpecnostniho
polstafe pro véfitele. Doporucované hodnoty tohoto ukazatele jsou v zahrani¢nich
zdrojich uvadény jako minimalné trojndsobek ¢i vice. Pi takovéto vysi je bran ohled také
na akcionafe, kterym zbyde dostatek financi 1 po zaplaceni nakladovych trokd.
Takto vysoka uroven urokového kryti je logicka, protoze podniky dosahujici vyssiho
rustu trzeb byvaji schopné ve vét§im rozsahu cizi kapital vyuzivat. Naopak neschopnost

kryt urokové platby ze zisku je predzvésti mozného ipadku spolecnosti.
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Vypocet trokového kryti je pak nasledujici:

EBIT
nakladové aroky

Urokové kryti = (Ruckova & Roubickova, 2012)

2.2.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity si kladou za cil zjisténi, jestli je velikost jednotlivych druhii
aktiv v rozvaze spole¢nosti pfiméfena k aktualnim ¢i budoucim hospodaiskym aktivitam
podniku. Jinak fe¢eno, ukazatele aktivity v podniku méfi jeho schopnost vyuzit vlozené
prosttedky. Ukazatele aktivity se vyjadiuji za pomoci obratu jednotlivych polozek aktiv
¢i pasiv. Tyto ukazatele jsou doplnény dobou obratu téchto aktiv ¢i pasiv
(Knapkova, Pavelkova, Remes, & Steker, 2017). Vybrané ukazatele aktivity pak jsou

uvedeny nize.

Obrat zasob, doba obratu zasob

Ukazatel obratu zasob zobrazuje pocet obratek zasob, které nastaly za sledované
obdobi. Tim je obvykle jeden rok. Pokud se 360 déli poctem obratek, pak vznikne vzorec
pro vypocet doby obratu zasob ve dnech, ktery se také hojné vyuziva v Ceské republice.
Podnik mé& zijem na tom, aby dochédzelo ke zvySovani poc¢tu obratek. Tim dojde
ke snizovani doby obratu, coz vede v hodné ptipadech ke zvySovani zisku ¢i ke snizovani
potieby kapitalu pti dosahovani toho samého zisku. Oba dva ukazatele se vypocitaji tedy
nasledujicimi vzorci:

trzby (naklady)

Obrat zasob = —————
prumérna zasoba

trzby
360

Doba obratu zasob = Z(ésom)] (Synek, 2011)

Obrat aktiv

Vedle rentability trzeb patti také obrat aktiv mezi klicové ukazatele zobrazujici
efektivnost. Obrat aktiv je métitko pro celkové vyuzivani majetku. V nékterych ptipadech
dochdzi k pouziti ukazatele v opa¢ném tvaru, hovoii se pak o ukazateli vazanosti aktiv.
Oba dva ukazatele pak méfi to samé, akorat je nutnd davka opatrnosti pfi jejich
vyhodnoceni. Pokud podnik hospodaii efektivné, pak by mélo byt cilem téhoz podniku

snizovat relativni vazanost.
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Na druhou stranu se pak po podniku pozaduje,

aby byl ukazatel obratu aktiv co nejvyssi, ¢ili minimaln€ roven nule.

Obrat aktiv = (r2by (Kislingerova, 2001)

aktiva celkem

Obrat pohledavek a doba obratu pohledavek

Podobnym zplisobem, jako byl vypocten obrat zasob, se d4 vypocitat také obrat
pohledavek. Jako doplnujici ukazatel je zde opét uvedena doba obratu pohledavek.
Vypovidaci hodnota tohoto ukazatele vSak spociva v tom, ze udava, jak dlouho je majetek
podniku vazan ve formé pohledavek. Jinymi slovy lze fici, za jak dlouho jsou pohledavky
bézné splaceny. Tento ukazatel by mél idedln€ vyjit podobné, jako je doba splatnosti
faktur. Je tomu tak z diivodu, Ze také vétSina expedovaného zbozi je fakturovana se svou
dobou splatnosti. Vypocet obratovosti pohledavek a doby obratu pohledavek je pak

zobrazen zde:

, 7b
Obrat pohledavek = m—y
pohledavky

pohledavky
trzby
360

Doba obratu pohledavek = (Ruckova, 2015)

2.2.5 Bonitni a bankrotni modely

Pro bankovni instituce je velice dulezité odhadnout, v jaké financni situaci
se nachazi firma, které ma banka pajcit financni prostfedky. Diky finan¢ni analyze
za pomoci bonitnich a bankrotnich modeli se pak banky rozhoduji, zda sledované firme
finan¢ni prostiedky ptjcit €1 nikoliv. Existuje n¢kolik ratingovych agentur, které hodnoti
firmy za pomoci ratingové znamky. Té&émito agenturami jsou napiiklad
Standard and Poors ¢i Moody’s atd. Informace o ratingu neni dalezita jen pro banku,
ale dava také jisté voditko investorim, managementu firmy nebo vlastnikim podniku.
Vysledky totiz ukazuji, v jaké situaci se aktualné firma nachézi. Pokud je rating
provadény externi firmou, a je zvefejnén, tak ma dopad na hodnotu vefejné
obchodovanych ¢i nove vydavanych cennych papirt firmy.

(Kislingerova & Hnilica, 2008)
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Bonitni modely

Cilem pro hodnoceni bonity podniku je objeveni jeho piredpokladi,
stejné tak schopnosti dostat v¢as a v plné mife v§em zavazkim a nasledné tak dosahnout
vysoké duvéryhodnosti. Rating je ¢astym vyjadienim bonity. Umozniuje hodnotit firmu
pomoci hodnotici Skaly a na takovém zakladé urcit riziko, které hrozi vétitelim

¢i investordm. (Marini¢, 2008)

Ukazatele, které¢ se pouzivaji pfi métfeni finan¢ni vykonnosti firem se daji brat
z riznych hledisek. Ukazatele jsou zejména finanéni. Tyto ukazatele se méti v penéznich
¢i fyzikédlnich jednotkdch. Kromé finan¢nich ukazateli se také objevuji ukazatele
nefinanéni. Tyto ukazatele se méfi jinymi jednotkami (napt. fyzikalnimi).
Oba typy ukazateld, jak finan¢ni, tak nefinancni, se déle ¢leni, dle zptisobu jejich méfeni,
na ukazatele kvantitativni (méfené na kardindlni stupnici) a kvalitativni

(méfené na ordinalni stupnici ¢i logickym vyrokem). (Marini¢, 2008)

Bankrotni modely

Funkci bankrotnich modelt je predikce hroziciho bankrotu v budoucnosti,
0 kterém jsou vsSak uzivatelé pouzivajici tyto modely informovani a mohou tak na né
reagovat. Bankrotni modely si zakladaji na pfedpokladu, Ze ve firmach, kterym hrozi
upadek, dochazi jiz nékolik let pred témito problémy k jistym ptiznakiim. Tyto ptiznaky
se promitaji postupné ve vyvoji hodnot nekterych financ¢nich ukazateli a vyplyvaji
z vyvoje disproporci mezi nimi. Rozdilem oproti bonitnim modelim je skutecnost,
Ze bankrotni modely jsou vytvafeny empiricky ze skute¢né ziskanych dat od firem,
které v minulosti zbankrotovaly. Tato databaze se poméfuje s udaji ziskanych z firem,
kterym se naopak daii dobfe. Podoba bankrotnich modeli je tak déna rovnicemi,
které podobné jako v pfipadé¢ bonitnich model, vedou k systematickému vysledku.
Timto vysledkem je nazyvan takzvany hodnotici koeficient. Tato hodnota pak vypovida

o mife, kterou je podnik ohrozen bankrotem. (Rejnus, 2014)
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Vybér bonitnich a bankrotnich modelii

Indexy IN

Pfi srovnani indexti IN s dalSimi metodami se jevi za podstatnou vyhodu jejich
tvorba v ¢eskych podminkach. To v praxi znamena vy$$i uspé$nost indexti béhem
kalkulace z dat od ¢eskych podniki. Mezi dalsi vyhody patii napiiklad jednoznac¢nost
vyuziti ukazatell u ¢eskych podnikt, které jsou aplikovany s ohledem na Ceské ucetni
standardy. Na zakladé téchto standardu jsou ziskany hodnoty ukazatelti za dané podniky.
Mezi slabé stranky indexti IN patii napiiklad problémy v situaci, kdy jsou ndkladové
uroky velice nizké a hodnota téchto wukazateli se tak Dblizi nule.
Manzelé Neumaierovi uvadi v takovychto situacich, Ze je vhodné omezit hodnotu
ukazatele skladajiciho se ze ,zisk/ndkladové troky* maximalni hodnotou 9.
Diky tomu se piedejde ukazateli blizicimu se k nekonec¢nu a pfevazi zde vyznam dalSich

pomérovych ukazatel. (Vochozka, 2011)
Existuje n¢kolik variant indext IN, které 1ze rozdélit nasledovné:

- Véfitelska varianta IN95,
- Vlastnicka varianta IN99,
- komplexni varianta INO1,

- modifikovana komplexni varianta INOS.

Pro vypocet kazdé ze zminénych variant modelu IN je nutnd znalost riznych
vstupnich dat. Vycet vSech potfebnych ucetnich Udaji vcetné pouziti pro jednotlivé

varianty modelt IN je uveden zde:

- aktiva (nebo pasiva),

- cizi zdroje,

- zisk pted zdanénim a uroky (EBIT),

- nékladové uroky,

- celkové vynosy,

- 0bézna aktiva,

- kratkodoby cizi kapital (je dan jako soucet kratkodobych zavazki, kratkodobych
bankovnich uvéri a kratkodobych finanénich vypomoci),

- zavazky po lhuté splatnosti. (Vochozka, 2011)
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Index IN95

Index IN9S5 se fadi mezi ukazatele bankrotni, jelikoz se pouziva pro posouzeni
finan¢niho rizika podniku. Tento model je vhodny pro vyuziti v podminkach
Ceské republiky, kde se di4 setkat svysokou platebni  neschopnosti.
Index byl zkonstruovan z ukazateli, které povazuje za nejvyznamnéjsi nejvice modeli.

(Neumaierovéa & Neumaier, 2002)

Vzorec pro index indikujici finan¢ni riziko v ¢eskych podminkach od manzeli

Neumaierovych je:

IN95 = 0,22 X aktiva +0,11 % zisk pred zdanénim a uroky

cizizdroje nakladové uroky

+ 8,33 X

zisk pred zdanénim a uroky vynosy

+0,52 Xx———=+0,10 x

aktiva aktiva

obézina aktiva zavazky pod lhité splatnosti
+ 16,80 x

kratkodobé zavazky+kratkodobé bankovni uvéry vynosy

(Marinic, 2008)

Firmy, které dosahuji hodnoty indexu IN95 vyssi nez 2, dokazi bezproblémovée
platit své zavazky. Sed4 zéna indexu je v rozmezi hodnot 1-2. U téchto podniki mize
nastat riziko spojené s placenim zavazki. Ty firmy, které nedosahly ani hodnoty 1 pak

jiz problémy s plnénim svych zavazkl maji. (Neumaierova & Neumaier, 2002)
Index IN99

Vznikla potieba sestrojit model, ktery by akcentoval pohled vlastnika.
Tento pozadavek mél spliiovat index IN99 za pomoci diskrimina¢ni analyzy.
Tou se dosahlo uréeni dilezitosti jednotlivych ukazateld z indexu IN z hlediska tvorby
hodnoty. Takto dosSlo k revizi jednotlivych vah ukazatelt v indexu IN95 pro podminky
Ceské republiky. Index IN95 pak patii spise mezi bonitni modely.

IN99 = —0,017 x aktiva + 4,573 X zisk pred zdanénim a uroky

cizizdroje aktiva

vynosy

+ 0,481 x +

aktiva

obéina aktiva

0,015 x

Neumaierova & Neumaier, 2002
kratkodobé zavazky+kratkodobé bankovni uvéry ( ’ )

Vysledné hodnoty, kterych index dosahuje se daji vysvétlit takto. Pokud je index
vyssi nez 2,07, pak dosahuje sledovana firma kladného ekonomického zisku. Hodnota
indexu niz8i nez 0,684 znamend zaporny ekonomicky zisk. I zde existuje interval

pro Sedou zénu, ktery je pomérné Siroky. Toto pdsmo, jako predzvést problémd,
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se dale ¢leni na 3 mensi pasma. Hodnoty IN mezi 1,420 a 2,07 — firma na tom neni jesté
zle. Hodnoty mezi 1,089 az 1,420 znamend nerozhodnou situaci, existuji ve firme jisté
prednosti, ale také nedostatky. Pievaha problémt pak nastdvd v pasmu mezi

0,684 az 1,089. (Neumaierova & Neumaier, 2002)
Index INO1

Index INOl  predstavuje = kombinaci dvou  pifedchozich  variant.
Jedna se tedy o komplexni variantu, kde ma nejvétsi vahu praveé ukazatel rentability aktiv.
Ten je vyjadfen podilem zisku a aktiv. Ostatnim pomértim je, ve srovnani s timto,

pfisuzovana pouze niz$i véha.

aktiva zisk pred zdanénim a urok
INO1 = 0,13 X ———— + 0,04 x ==° s Y 43,92 x
cizizdroje nakladové uroky
zisk pred zdanénim a urok vynos
z : Y 40,21 x 22222 4 0,09 x
aktiva aktiva

obéina aktiva

(Vochozka, 2011)

kratkodobé zavazky+kratkodobé bankovni uvéry

V této komplexni varianté¢ indexu INO1 existuje opéct rozdéleni podnikit mezi
bankrotni a bonitni. Za bonitni podniky jsou oznaCovany takové firmy, které dosahuji
hodnot indexu vétsi ¢i rovno hodnoté 1,77. Bankrotni podniky pak maji hodnotu mensi
&i rovnu 0,75. Seda zéna je vtomto indexu vymezena v intervalu od 0,75 do 1,77.
(Vochozka, 2011)

Index INO5

V indexu INOS je kladen vétsi ditraz na hodnotu ROA, coz je rozdil oproti indexu

INO1. Vypocet INOS pak je:

kti EBIT EBIT 7
INO5 = 0,13 X ————+ 0,04 X —————+ 3,97 X —— + 0,21 X 2> +
cizizdroje nakladové uroky aktiva aktiva
obézna aktiva ,
0,09 x ———2Z%_ (yichal & Vochozka, 2013)
kratkodoby cizi kapital

Hodnotici Skala pro index INOS je pak stanovena takto. Hodnoty indexu IN0O5
vyssi nebo rovny 1,6 odpovidaji bonitnimu podniku. Bankrotni podniky se pak vyznacuji
hodnotami niz§imi, poptipadé¢ rovny 0,9. Také v modelu INO5 existuje Sedd zona,

ato mezi hodnotami 0,9 az 1,6. (Vachal & Vochozka, 2013)
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Index bonity

Jak jiz nazev modelu prozrazuje, jednd se o bonitni model. Pti vypoctu indexu
bonity se pouziva Sest pomérovych ukazatelli. Pro vypocet téchto ukazateli je potteba

znat Sest ucCetnich ukazateli. Témito ukazateli jsou:

- vykaz cash flow (= vysledek souctu ¢istého zisku a odpisti),

- Vvyse cizich zdroji (jen dlouhodobé cizi zdroje, poskytnuté za uplatu),
- aktiva (popiipad¢ pasiva),

- zisk bézného obdobi,

- vynosy z hlavni ¢innosti (¢i trzby),

- velikost zasob. (Vachal & Vochozka, 2013)

Index bonity ¢leni podniky na bonitni a bankrotni. Mezni hodnota je pfitom rovna
nule. Pii zapornych hodnotich existuje ndznak, ze firma je ohrozena bankrotem.
Bonitni podniky se pak znac¢i kladnymi hodnotami. Nasledujici tabulka pak vysvétluje
¢lenéni podnikli na bonitni a bankrotni: (Vachal & Vochozka, 2013)

Tabulka 2: Interpretace vysledkii Indexu bonity

Vysledek Indexu bonity Hodnoceni podniku Bankrotni/bonitni podnik
Index bonity (-o=;-2) extrémné Spatna ekonomicka situace | bankrotni podnik

Index bonity <-2;-1) velmi Spatnd ekonomicka situace bankrotni podnik

Index bonity <-1;0) Spatna ekonomicka situace bankrotni podnik

Index bonity <0;1) problematicka ekonomicka situace bonitni podnik

Index bonity <1;2) dobra ekonomicka situace bonitni podnik

Index bonity <2;3) velmi dobra ekonomicka situace bonitni podnik

Index bonity <3;°°) extrémné dobra ekonomicka situace bonitni podnik

Zdroj: Synek, M., Kopkane, H., & Kubdlkova, M. (2009). Manazerské vypocty a
ekonomicka analyza (1st ed.). V Praze: C.H. Beck.

Kralickuv rychly test

Kralicktv rychly test se sklada z vybéru Ctyt ukazatell. Jejich vysledné hodnoty
se urcuji na zakladé toho, jakych firmy dosahnou bodl. Jedna se o bonitni model.
Prvnim ukazatelem je kvota vlastniho kapitalu. Ta vypovida o tom, jaka je financni sila
firmy. Druhym  ukazatelem je doba  splaceni dluhu zcash  flow.
Ten zobrazuje, za jak dlouho bude podnik schopny splatit vSechny své dluhy
(kratkodobé i dlouhodobé).
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To vSe za predpokladu generovéani stejné¢ho cash flow, které¢ho je dosahovéano
v aktudlnim roce, i v letech budoucich. Druhé dva ukazatele se zamétuji na rentabilitu,
které je ve sledované firm¢ dosazeno. Jednim z téchto ukazatell je rentabilita trzeb, ktera
je meéfena nikoliv ziskem, ale za pomoci cash flow. Poslednim ukazatelem
je pak rentabilita aktiv, kterd zobrazuje celkovou vydélecnou schopnost spole¢nosti.

(Kislingerova & Hnilica, 2008)

Pro tvorbu Kralickova rychlého testu jsou vyzadovéana riznoroda vstupni data,
kterd zavisi na tom, pro kterou aplikaci zvariant testu se firma rozhodne.

Mezi tato data pak patfi:

vlastni kapital,

- aktiva (nebo pasiva),

- Zé&vazky,

- cash flow,

- trzby z hlavni ¢innosti,
- (Cisty zisk,

- nékladové uroky,

- sazba dané ze zisku,

- bankovni avéry. (Vochozka, 2011)

Kralickv rychly test je sloZen ze soustavy Ctyf rovnic, na jejichz zakladé
pak 1ze vyhodnotit situaci, kterd v podniku panuje. Prvni dvé rovnice slouZi k hodnoceni
financ¢ni stability spolecnosti. Dalsi dvé rovnice pak slouzi k hodnoceni vynosové situace

firmy.

vlastni kapital
R1 = Zastnikapital

aktiva celkem

R2 = (cizi zdroje — penize—bankovni Gcty)

provozni cash flow

EBIT
aktiva celkem

R3 =

_ provoznicash flow
R4 =

vykony
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Za pomoci dosazenych hodnot za jednotlivé ukazatele se k podniku ptidéli body
dle tabulky nize. Vyslednd znamka se pak zobrazi jako prosty aritmeticky primér boda

za jednotlivé ukazatele. (Kislingerova & Hnilica, 2008)

Tabulka 3: Kralickiiv rychly test interpretace vysledkii

Velmi &

Vyborné " Dobie |Spatné |OhroZeni
Ukazatel y dobre P e

1 2 3 4 5
Kvota vlastniho kapitalu >30% |>20% >10% |>0% |negativni
Rg\,l\),a splaceni dluhu - cash|_ 3roky | <5 let <12let |>12let |>30 let
Cash flow v trzbach >10% |>8% >5% [>0% |negativni
Rentabilita aktiv >15% [(>12% >8% |>0% |negativni

Zdroj: Kislingerovd, E., & Hnilica, J. (2008). Financni analyza: krok za krokem (2. vyd).
Praha: C.H. Beck.

Model podle M. Tamariho

Model podle M. Tamariho se pouziva pro hodnoceni skupiny nékolika firem,
které jsou srovnatelné ze dvou hledisek: odvétvi a velikosti firmy. Jedna se o bonitni
model. Rizikovy index, ktery vychazi ze Sesti ukazatelii, se hodnoti v bodovém rozmezi
od 0 do 100 bodl. Rizikovy index je postaven na zdkladé empirickych zkuSenosti,
ale ne v§echny ukazatele maji ur¢enou stejnou vahu. Za finanén¢ stabilni firmu lze oznacit
takovy podnik, ktery dosahuje alespon 60 bodi. Firmy Vv rozmezi
od 31 do 59 bodt dosahuji sice pomérn¢ dobrych vysledki, ale jejich nésledujici finan¢ni
vyvoj je nejisty. Nakonec zlstaly firmy, které¢ dosahuji 30 a méné bodi. Tyto firmy jsou

ohrozeny bankrotem. (Marini¢, 2008)

Ze vsech ukazateld, které hodnoti rizika podle M. Tamariho, je nejvétsi vaha
ptikladana ukazatelim finan¢ni paky, ukazateli zisku po zdanéni (mezi 0-25 body)
a ukazateli provozni pohotové likvidity (mezi 0-20 body). Zbylé tii ukazatele jsou
hodnoceny v intervalu mezi 0-10 body. K témto ukazatelim patii ukazatel nakladovosti
produkce, ktery je vyjadien jako podil celkovych nakladi k primérnému stavu hotovych
vyrobki a nedokoncené vyroby ocenéné na tiroven vlastnich nakladt. DalSim ukazatelem
je obrat pohledavek a ukazatel podilu vlastnich ndklada na ¢istém pracovnim kapitalu.

(Marinic, 2008)
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Tabulka 4: Tamariho model — vypocty a hodnotici Skdla

Ukazatel Interval Hodnoceni (b.)
T1 = vlastni kapital/cizi zdroje T1 € (0,5;0) 25
T1€(0,4;0,5> 20
T1€(0,3;0,4> 15
T1€(0,2;0,3> 10
T1€(0,1,0,2> 5
T1 € (-0;0,1> 0

T2 = absolutni hodnota zisku

T2 je za poslednich 5 let kladné a
T3 > horni kvartil oborovych

hodnot 25
T3 = ROA = zisk/celkova aktiva|T2 je za poslednich 5 let kladna a
spolecnosti T3 > median obodovych hodnot 20

T2 je za poslednich 5 let kladna 15

T3 > horni kvartil oborovych

hodnot 10

T3 > median oborovych hodnot 5

T3 < median oborovych hodnot 0
T4 = bézna likvidita = obéznd|T4 € (2;0) 20
aktiva/kratkodobé zavazky T4 € (1,5:2> 15

T4€(1,1;15> 10

T4 €(0,5;1,1> 5

T4 € (-0;0,5> 0
T5 = vyrobni spotieba/primérny stav [ TS > horni kvartil oborovych
pohledavek hodnot 10

T5 > medién oborovych hodnot 6

T5 > dolni kvartil oborovych

hodnot 3

T5 < dolni kvartil oborovych

hodnot 0
T6 = trzby/ primémy stav|[T6 > horni kvartil oborovych
pohledavek hodnot 10

T6 > median oborovych hodnot 6

T6 > dolni kvartil oborovych

hodnot 3

T6 < dolni kvartil oborovych

hodnot 0
T7 = vyrobni spotieba/Cisty pracovni [T7 > horni kvartil oborovych
kapital hodnot 10

T7 > medién oborovych hodnot 6

T7 > dolni kvartil oborovych

hodnot 3

T7 < dolni kvartil oborovych

hodnot 0
Zdroj: Vochozka, M. (2011). Metody komplexniho hodnoceni podniku (1st ed.).

Praha: Grada.
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Cim vyssiho vysledku firma dosahne, tim vy3§i je bonita daného podniku v oboru.
Tamariho model byl sestrojen jiz v Sedesatych letech, ale jeho vypovidaci schopnost
pretrvava dodnes. A to zejména protoze vychazi ze skutecného rozdéleni hodnot

do skupin za pomoci statistickych metod. (Ruckova, 2015)

Beaverova jednorozmérna diskriminaéni analyza

Beaverova jednorozmérna diskriminacni analyza byla zalozena jako profilova
analyza primérnych hodnot finan¢nich ukazatelti pro soubor podnikd, ve které je kazda
firma hodnocena tficeti pomérovymi financnimi ukazateli. Tato analyza se fadi mezi
bankrotni modely. Soubor jako celek je rozlozen na dvé poloviny, kde jako prvni
podsoubor piisobi firmy, které prosperuji. Druhy podsoubor obsahuje firmy, které jsou
ohroZeny bankrotem. Podniky z obou podsouboril jsou pak vzajemné propojené tak,
aby se ve dvojicich stietly vzdy firmy, které jsou velice podobné az homogenni z hlediska
velikosti a charakteru jejich Cinnosti. Autor modelu piiSel na to, ze nejvyznamné;jsi

rozdily v rdmci obou podsoubort jsou zejména u téchto ukazateli:

- cash flow/cizi zdroje (pti vy$si hodnoté — vétsi prosperita),

- Cisty zisk/pasiva celkem (pfi vyssi hodnoté — vEtsi prosperita),

- cizi zdroje/pasiva celkem (pfi niz8i hodnote — vétsi prosperita),

- pracovni kapital/pasiva celkem (pii vyssi hodnoté — vétsi prosperita),

- bé&zna likvidita (pii vySsi hodnoté — vEtsi prosperita),

- finan¢ni majetek — kratkodobé cizi zdroje (pii vyss$i hodnoté — vétsi prosperita).

(Marinic, 2008)

Pro hodnoceni metody slouzi jako hodnotici parametr tzv. rozliSovaci hodnota.
Ta je stanovena pro kazdy ukazatel samostatn¢ a piedstavuje hranici mezi firmami, které
prosperuji a které nikoliv. Rizikem pfi statistickém hodnoceni miize byt situace,
kdy se firmy zpodsouboru firem, které prosperuji, dostanou svymi priméry
pod rozliSovaci hodnotu a tim i do podsouboru neprosperujicich firem ¢i opaéné.
Hodnoty dosazené jednotlivymi firmami osciluji okolo rozliSovacich hodnot.
Ty jsou nastavené za Uc¢elem sniZeného rizika chybné zatazenych firem do opaéného
podsouboru. Pii dal§im zkoumani bylo dosaZeno zavéru, ze témi nejlepsimi indikatory
pro budouci finanéni vyvoj firem jsou ukazatele cash flow/cizi zdroje a Cist4 rentabilita
celkového kapitdlu, kde bylo nejniz$i procento chybné¢ zafazenych podnikd.

Beaverova jednorozmérna diskriminacni funkce se vsak v praxi jako zpisob predikce
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finan¢ni tisn¢ pfili§ nevyuziva. Je tomu tak zejména kviili nedostatklim jednorozmérné

diskriminac¢ni analyzy. (Marini¢, 2008)

Altmanuv model

Altmantiv model, nebo jinak také Altmanitiv model finan¢niho zdravi podniku
patii mezi typické piiklady souhrnného hodnoceni podnikd, jinak také bankrotni model.
Tento model vznikl z propoctu globalnich indexu, popiipadé indexti celkového
hodnoceni. V Ceské republice je tento model velice obliben, mimo jiné ziejmé proto,
ze neni prili§ narocny na vypocet. Model samotny se pak pocitd souctem hodnot péti
béznych pomérovych ukazateld. Tém je pfifazena rizna vaha, pfi¢emz nejvyssi vahu
ma rentabilita celkového kapitalu. Pivodni Altmaniiv model si kladl za cil zjistit,
jak je mozné odlisit firmy bankrotujici a ty, které maji pravdépodobnost bankrotu zcela
minimalni. K pfedpovédi podnikatelského rizika pouzil autor diskrimina¢ni metodu.
Ta se da oznacit za pfimou statistickou metodu, kterd spociva v tiidéni pozorovanych
objekt do dvou ¢i vice pfedem stanovenych skupin na zdkladé urCitych charakteristik.
Po stanoveni této metody ur€il Altman vahu jednotlivych pomérovych ukazatel

(Rackova, 2015)

Altmantv model pro firmy, které jsou vetejn€ obchodovatelné na burze je nasledujici:
Z=12xX;+14%xX,+33X%xX3+0,6x%xX,+ 0,999 X X5 (Marini¢, 2008)
Uvedené indexy X jsou vypocitany nésledovné:

Cisty pracovni kapital

Xl = -
Aktiva celkem
Nerozdéleny zisk
X, = X AR
Aktiva celkem
ZUD
Xy =——"—
Aktiva celkem
Vlastni kapital
Xy=—F—"—
Celkovy dluh
Triby sy
X = ——  (Marini¢, 2008
5 7 Aktiva celkem ( i )
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Interpretace vysledkd Altmanova modelu je nésledujict:

Z < 1,18 = pasmo bankrotu

1,18 > 7 < 2,99 = Seda zéna

Z > 2,99 = prosperujici podnik.

Tento model byl v§ak n€kolikrat upravovan a zpiesiiovan az do tvaru:
Z=0,717x X; + 0,847 x X, + 3,107 X X3 + 0,420 X X, + 0,998 X X5
Tento tvar se pouziva i v Ceské republice. (Marini¢, 2008)

2.2.6 Pyramidovy rozklad rentabilnich ukazatell

Pyramidovy rozklad rentabilnich ukazatelti patii mezi klasické a velice rozsitfené
analytické ptistupy k méfeni vykonnosti. Lze ho charakterizovat jako typického zéastupce
komponentniho pfistupu ve vztahu k analyze vykonnosti. Je zalozeny na rozkladu
faktord, které maji vliv na vykonnost. Pyramidovy rozklad pomahé zodpovédéet otazku,
jak vyznamné jednotlivé faktory ptisobi na hodnotu vrcholového méftitka vykonnosti.
Vrcholové, syntetické méfitko vykonnosti je pfimo vyjadfeno za pomoci méfitka,
kterym je rentabilita aktiv ¢i kapitalu. Vazba analytickych komponentt pro vrcholovou

uroven je pro uzivatele velice dobie srozumitelna. (Wagner, 2009)

VSechna analyticka meéfitka, ktera pyramidovy rozklad obsahuje,
musi byt vyjadfena stejnym typem mérné veli¢iny jako vrcholové méfitko.
Pokud tomu tak neni, pak je vhodné vychazet z velic¢in, ze kterych byla vrcholova veli¢ina
odvozena. Vrcholové méfitko, jako podil dvou kvantitativnich veli€in, je vyjadieno
Vv penéznich jednotkach. Analytickd méfitka jsou pak vyjadiena bud’ také podilem
kvantitativnich  penéZznich  veli¢in ¢ absolutni  hodnotou této  veliCiny.
Pyramidovy rozklad je kombinaci multiplikativniho a aditivniho zplsobu analyzy.
Na prvni trovni rozkladu dochazi k vyuziti multiplikativniho rozkladu a nasledné pak
k rozkladu aditivnimu pro dal$i trovné. Pro pyramidovy rozklad rentabilnich ukazateli

byla vytvofena cela fada riznych variant. (Wagner, 2009)
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Du pont rozklad

Nézev rozkladu ukazateli vznikl na zdkladé jména chemické spolecnosti
Du Pont de Nomeurs, kde byl poprvé pouzit pyramidovy rozklad.
Dodnes je Du pont rozklad nejvice typickym pyramidovym rozkladem.
Du pont rozklad se zabyvé rozkladem rentability vlastniho kapitélu spolu s vymezenim
vSech slozek, které do tohoto ukazatele vstupuji. Tento rozklad je dobie zobrazen

na nasledujicim schématu. (Riickova & Roubickova, 2012)

Analyza spole¢nosti Du Pont méa presah i do vypocti dalSich firem.
Pouziva se tak v ucetni praxi a je zobrazena v mnoha ucebnicich, které zkoumaji analyzu
finan¢nich vykazi ¢i ziskovost. Mezi nevyhody tohoto modelu patii to, Ze pouze
minimum vyzkumu se soustfedilo na analyzu Du Pont pro prognézu budouci navratnosti
vlastniho kapitalu. Ugetnictvi jako aplikovand disciplina vyuziva komponenti

spole¢nosti Du Pont pii progndzovani budouci navratnosti investic. (Jin, 2017)

Schéma 1: Du Pont rozklad

rentabilita
vlastniho
kapitalu
]
| | |
aktiva
ROA celkem/vlastni
kapital
]
| | |
rentabilita * obrat
trzeb ry celkovych aktiv

|
| | |
[
trzby trzby [ ] aktiva celkem
[

Zdroj: Riickova, P. (2015). Financni analyza: metody, ukazatele, vyuziti v praxi

(5., aktualizované vydani). Praha: Grada Publishing.
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Dle schéma vyse 1ze oznacit pravou stranu Du Pont rozkladu za ukazatel pakového
efektu, coz je prevracend hodnota k ekvity ratio. Vzhledem k tomu, zZe je v tomto rozkladu
tento ukazatel obsazen, tak lze odvodit, Ze pokud bude ve vétSim rozsahu vyuzivan cizi
kapital, tak ptijde za urcitych okolnosti ziskat vy$s$i hodnotu rentability vlastniho kapitalu.
Pozitivniho dasledku zadluzenosti dosdhne firma, ktera v ramci jeji produkce bude

dosahovat dostatecného zisku na to, aby doslo k pokryti zvySenych nakladovych trokd.

Jak lze ze schématu vycist, vrcholovy ukazatel se da vice Cclenit.
Ale ani v této podobé neni rozklad zcela dokonéen. Cisty zisk lze nadale rozlozit na rozdil
trzeb s celkovymi naklady. Do celkovych nakladi pak patii napiiklad uroky, odpisy,
ostatni ndklady ¢i dan ze zisku. Podobnym zptisobem lze také rozlozit celkova aktiva.
Celkova aktiva se pak skladaji ze stalych aktiv, obéznych aktiv a ostatnich aktiv.

Vsechny tyto polozky jdou nadéle rozvijet a strukturovat. (Rickova & Roubickova, 2012)

2.2.7 Ekonomicka pridana hodnota

Ekonomické pfidand hodnota, jinak také Economic Value Added, zobrazuje
zménu bohatstvi ob¢and. Pti kladné hodnoté ukazatele EVA dochazi k nartstu majetkové
podstaty ucetni jednotky. Zapornd hodnota poukazuje na klesajici majetkovou podstatu
ucetni jednotky. Ekonomicka pfidand hodnota zobrazuje minimdlni penézni pfiijem,

ktery je nutny pro obnoveni majetku, jenz je potfizovan z vlastnich zdroja. (Méce, 2013)

Vedle vlastnich zdrojii pfi pofizovani majetku spolecnosti existuji také dalsi
zpusoby pofizeni. Jde napiiklad o dotace na investice (tzv. investi¢ni transfery) nebo cizi
zdroje (pujcené penézni prostiedky). Pokud ma v budoucnosti dojit k obnové majetku
spole€nosti z téch samych zdrojl, ze kterych byl majetek pofizen, pak je firma povinna
nasetfit dostatek penéZnich prostfedkill o stejné hodnoté. Tato hodnota se sklada z odpisii

majetku, které jsou sniZené o rozpoustény transfer a splatku dluhu. (Méce, 2013)

Za tstfedni mySlenku ekonomické pfidané hodnoty je povazovana skutecnost,
ze investice tvofi hodnotu pro investory pouze, kdyz vynosnost investice piekona
jeji kapitdlovou nakladovost. Financni analyza za pomoci EVA je pak nutna v disledku
nedostatkt, jenz se vyskytuji u klasickych pomérovych ukazatelt, které vychazi
Z Ucetnich vykazii. Tvorba hodnoty ve firmé nastava v okamziku, kdyz je €isty provozni

vysledek hospodatfeni NOPAT vyssi nez néklady spojené s pouzitym kapitalem.
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Takové ndaklady jsou souctem placenych urokd a vyplacenych dividend.

Tento popis je pak vystizen v nasledujicim vzorci:

EVA = EBIT x (1 - danova sazba v %) - WACC x C

EBIT = provozni vysledek hospodateni

WACC = vazené primérné naklady na kapital

C = pouzity kapital (penize investované véfiteli a vlastniky firmy. (Rickova, 2015)

O ekonomické pridané hodnoté ve smyslu nové vzniklé hodnoty se da mluvit
v situaci, kdyz je EVA vétsi nez 0. Pokud se EVA rovna 0, pak je vynosnost
investovaného kapitalu stejna jako naklady, které byly zapotiebi k jeho pofizeni.
Pokud je Eva mensi nez 0, tak dochazi ke snizovani majetku investort. Z tohoto lze tedy
odvodit skute¢nost, Ze podniky, které budou vyuZzivat levnéjsi kapital v mensim mnozstvi,
budou dosahovat vyssi ekonomické ptidané hodnoty (ekonomického zisku).
Slozeni ukazatele EVA pro méfeni ekonomické vykonnosti v podniku v sobé obsahuje
dalezité informace, které souvisi s fungovanim kazdé akciové spolecnosti.

Témito informacemi jsou zejména:

- slozeni kapitalové struktury podniku,
- vySe nakladl podniku, které jsou spojené s poskytnutym kapitalem,

- efektivni alokace vytvarenych zdroju. (Marini¢, 2008)
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Nasledujici schéma zobrazuje rozklad ukazatele EVA:

Schéma 2: Rozklad ukazatele EVA

|
[ I 1
NOPAT — el
kapitalu

1
| |
Provozni .
|
[ |
[ Naklady

Zdroj: Kislingerova, E. (2001). In Ocenovani podniku (2. preprac. a dopl. vyd, p. 90).
Praha: C. H. Beck.

Tento rozklad pomaha pochopit téi zakladni postupy, které vedou k rustu finanéni

vykonnosti podniku:

- prvnim znich je rostouci provozni vykonnost NOPAT pii stejném objemu
investovaného kapitalu C.

- Zajisténi vyssi efektivity majetkového portfolia mtze slouzit pro omezeni aktiv,
jejichz provozni vykonnost zcela nedosahuje vynosu pozadovaného investory.
Volné financni zdroje se musi investovat do toho projektu, kde je mira vynosu
vy$$i nez naklady na kapital.

- Zména Kkapitalové struktury muze vést ke snizeni nakladi na kapital.
Obecné Ize fict, ze naklady ciziho kapitalu jsou niz$i nez naklady na kapital

vlastni, vloZzeny do spolecnosti akcionafi. (Kislingerova, 2001)
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3 Metodika

Hlavnim cilem této diplomové prace je posouzeni vazby mezi produktivitou prace
a ekonomickou vykonnosti malych a stfednich podnikii bez ohledu i s ohledem
na velikostni kategorie podnikii v ¢asti strojirenského primyslu Ceské republiky

za ,,Vyrobu elektrickych zatizeni* 27 CZ-NACE pro malé a stiedni podniky.

Dosazeni hlavniho cile této prace je podminéno splnénim dil¢ich cilt, které jsou

nasledujici:

= studium literatury s cilem ziskat piehled o postupech pouzivanych pro méfeni
produktivity prace a ekonomickou vykonnost podnikd,

* analyza produktivity prace z ptidané hodnoty a vykont a tfi vybranych ukazatelti
ekonomické vykonnosti — rentability aktiv, indexu INO5 a Indexu bonity
ve zkoumané &asti strojirenského primyslu Ceské republiky za malé a stfedni
podniky,

» hledani vztahu mezi produktivitou prace z pridané hodnoty a rentabilitou aktiv,
indexem INO5 ¢i Indexem bonity

o bez ohledu na velikost podniki,
o S ohledem na velikost podnik — malé a stfedni podniky,

» hleddni vztahu mezi produktivitou prace z vykonii a rentabilitou aktiv,
indexem INO5 ¢i Indexem bonity

o bez ohledu na velikost podnika

o s ohledem na velikost podnikti — malé a stiedni podniky.

Teoretickd ¢ast diplomové prace se zabyva vymezenim pojmu produktivita,
jednotlivymi druhy produktivity a jejim méfenim. Nasleduje vymezeni pojmi
ekonomické vykonnost podnikii, ukazatelii likvidity, rentability, zadluZenosti, aktivity,
seznameni se s bonitnimi a bankrotnimi modely, pyramidovym rozkladem ukazatela

rentability ¢i ekonomickou pfidanou hodnotou.

Prakticka ¢ast diplomové prace pak analyzuje produktivitu prace z ptridané
hodnoty ¢i vykond a tfi vybrané ukazatele ekonomické vykonnosti podnikd.
Témi jsou, jak jiz bylo zminéno, rentabilita aktiv, index INO5 a Index bonity.
Tyto analyzy jsou provedeny pro &ast strojirenského pramyslu Ceské republiky

27 CZ-NACE mezi lety 2013 az 2017 za malé a stiedni podniky.
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Analyzy jsou provedeny nejprve bez ohledu na jednotlivé velikostni kategorie
podnikil, nasledné vsak s ohledem na tyto kategorie zvlast pro malé a stiedni podniky
dle klasifikace ve smérnicich Evropské unie. Po téchto analyzach nasleduje posouzeni
vlivu produktivity prace z piidané hodnoty ¢i vykonl na rentabilitu aktiv, index INOS5
a Index bonity. Posouzeni téchto vazeb je provedeno za pomoci korelacni a regresni

analyzy.

Vsechna potiebnd data pro praktickou cast diplomové prace jsou Cerpana
z databaze Albertina, kde jsou udaje o vice neZ 3 milionech firmach z Ceské republiky
a Slovenské republiky. Za roky 2013 az 2017 je zde cCast strojirenského primyslu
Ceské republiky — 27 CZ-NACE — zastoupena 544 malymi a stfednimi podniky.
Zpracovani a analyzovani dat probihd za pomoci programti Microsoft Word 2013,
Microsoft Excel 2013 a STATISTICA 12. Pro tvorbu tabulek a grafii byly pouZity stejné

programy.

3.1 Pouzité vzorce

pridand hodnota ( )

Produktivita prace z pridané hodnoty = —
osobnindklady

vykony

Produktivita prdce z vykonii = ————
osobnindklady

(2)

e . EBIT
Rentabilita aktiv = ——(3)
aktiva
aktiva EBIT EBIT
Index INO5 = 0,13 * ————+ 0,04 ¥ ———— 4+ 3,97 x ——+ 0,21 *
cizi kapital nakladové aroky aktiva
trzb obézna aktiva
2. +0,09 * — = (4)
aktiva kratkodobé zavazky
. cash flow aktiva zisk zisk
Index bonity = 1,5 * CashTIOW | 0,08 x —K¥D_ * —— * — + 0,3 *
cizizdroje cizizdroje aktiva vykony
zasob vykon
222 40,1 x =222 (5)
vykony aktiva
. v, o hodnota
Mezirocni tempo ristu = (—t — 1) * 100 (6)
hodnotag—q
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4 Prakticka ¢cast DP

4.1 Charakteristika zvoleného odvétvi narodniho hospodarstvi
27 CZ-NACE

Pro Ceskou republiku je strojirensky primysl velice vyznamnym odvétvim narodni
ekonomiky, mnohé podniky jsou rozmistény po celém Uzemi naSi zemé.
Soucésti strojirenského primyslu je také Vyroba elektrickych zafizeni skryvajici
se pod oznacenim 27 CZ-NACE. Vyroba elektrickych =zafizeni s oznacenim
27 CZ-NACE zahrnuje firmy orientujici se na vyrobu zafizeni, kterd elektiinu vyrabi,
rozvadi ¢i vyuziva. Do této oblasti spadaji také vyrobky elektrickych zatizeni pro sviceni,

signalizaci nebo vyrobu elektrickych spotiebici. (“27 CZ-NACE”, 2018)

nasledujici schéma.
27 CZ-NACE — Vyroba elektrickych zatizeni:

- 271 — Vyroba elektromotord, generatord, transformatorti, rozvodového zatizeni

- 272 — Vyroba baterii a akumulatort

- 273 — Vyroba optickych, elektrickych kabelti, vodi¢l a elektroinstalacniho
zafizeni

- 274 — Vyroba elektrickych osvétlovacich zatizeni

- 275 — Vyroba spotiebicl prevazné pro domacnost

- 279 — Vyroba ostatnich elektrickych zatizeni (“27 CZ-NACE”, 2018)

Vyroba elektrickych zatizeni, pod oznafenim 27 CZ-NACE, mé jako soucést
strojirenského primyslu v podminkach ¢eské ekonomiky velice silny riistovy potencial.
Existence tohoto potencialu je dosazeno zejména diky znalostem a vlastniho know-how
pro oblast dodavek technologii pro energetiku. Neustale dochazi k novym investicim
spojenych s vystavbou novych elektraren ¢i teplaren na starém kontinentu ¢i v ASii,

kde je zapotiebi pokryt rychle rostouci poptavku po energiich.

Cesky trh prace se zejména v poslednich letech potyka s nedostatkem
kvalifikovanych konstruktérti, ktetfi jsou schopni navrhovat takto slozité¢ technologické
celky. Piidodavkach do zahrani¢i je pak kladena vys$Si naroc¢nost nejen v oblasti

jazykovych znalosti, ale také naptiklad v oblasti odliSnych pfistupti v fizeni projektd,
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dodavatelského fetézce ¢i schopnosti ziskat noveé zakazniky.

(“15. CZ-NACE 27 - VYROBA ELEKTRICKYCH ZAR{ZENI”, 2019)

Nasledujici graf zobrazuje vysledek hospodafeni (zisk) malych a stfednich

podniki za obor 27 CZ-NACE béhem obdobi 2013-2017.
Graf 1: Vysledky hospodareni malych a strednich podnikii strojirenského priimyslu

(27 CZ-NACE) za obdobi 2013 az 2017 v tis. K¢

Vysledek hospodareni MSP 27 CZ-NACE v tis. K¢
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s Stredni 6338116 9696 724 10 131 303 9959 252 7 872 679

Celkem MSP | 7437252 10672391 10876318 10577633 8761491

Zdroj: Databdze Albertina, viastni zpracovadni

Jak je z grafu patrné, mezi prvnimi vyobrazenymi roky doslo k naristu zisku
vV malych a stfednich podnicich dohromady. Tento narust je ziejmé disledkem zotavovani
ekonomiky z posledni velké hospodaiské krize, kdy ekonomika se stale vice rozviji
a firmy nachazi vice pftilezitosti ke své expanzi. Béhem let 2014 az 2016 dochazi
ke stagnaci ristu hospodatrského vysledku, kde mize byt mnoho pficin. Mezi né¢ muze
patfit napiiklad snaha firem vice investovat b&hem obdobi ristu, kdy prevlada
spotiebitelsky optimismus, ktery zvySuje poptavku po zbozi a na to firmy reaguji
naptiklad zvySenim investic, jelikoz vyrobni kapacity ptestavaji dostacovat zvySené

poptavce.

Dalsi pfi¢inou stagnace hospodarského vysledku je ziejmé& narlist osobnich
nakladii na zaméstnance, se kterymi se firmy cCasto setkavaji v disledku snizujici
se nezameéstnanosti, kterd zvySuje cenu prace. Osobni naklady tvofi v mnoha firméach
jednu z nejvyssich nakladovych polozek, jejichz zvySeni tak negativné ovliviiuje
hospodarsky vysledek firem. Faktord, které mohou pisobit, a to zasadnéji plsobit

na stagnaci ¢i dokonce na pokles hospodaiského vysledku v dobé rlstu ekonomiky,
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je vsak mnohem vice. V poslednim vyobrazeném obdobi je vidét pokles hospodaiského
vysledku u malych a stfednich podnikl v ¢asti strojirenského primyslu 27 CZ-NACE,
ktery miize byt opét zplusoben stejnymi faktory, které jsem jiz popsal diive.
V tomto obdobi navic jesté vice klesd nezaméstnanost, coz opét snizuje hospodaisky

vysledek firem v disledku rostoucich osobnich nakladl firem.
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4.2 Charakteristika souboru dat

Tato diplomova prace se zamétuje na mal¢é a stiedni podniky, jakoZto na pocetné
nejvice zastoupené velikostni kategorie podnikii. Vybrané firmy spliiujici tuto podminku
musely nadéle byt vyttidény na zaklad¢ jejich plisobnosti na trhu ve vSech sledovanych
peti letech 2013 az 2017. Cilem prace pak tedy je posoudit vztah a jeho vyznamnost mezi

produktivitou prace z ptidané hodnoty ¢i vykont s vybranymi ukazateli ekonomickeé

vykonnosti podniku.

Vyvoj poctu firem ve sledovanych velikostnich kategoriich podnikli zobrazuje

nasledujici graf:

Graf 2: Vyvoj poctu malych a stiednich podnikii ve zvoleném souboru za roky 2013-2017

Pocet malych a stfednich podnik( ve zvoleném

souboru
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- I b

0 2013 2014 2015 2016 2017
. Valé podniky 395 398 387 387 392
s Stredni podniky 149 146 157 157 152
Celkem MSP 544 544 544 544 544

Zdroj: Databaze Albertina, viastni zpracovani

Diky podmince existence aktivni firmy béhem celého sledovaného obdobi mezi
lety 2013 az 2017 je celkovy pocet firem ve zvoleném souboru po celou dobu pozorovani
konstantni s poctem 544 firem. Samotny pocet malych a sttednich podnikl se ale béhem
jednotlivych let trochu ménil, nékteré podniky mohly dle norem pro zatazeni podniki do
velikostnich kategorii dle pravidel Evropské unie piejit do jiné velikostni kategorie.

To se vSak dle malych rozdila v jednotlivych letech odehralo jen v minimu ptipadi.
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Vyvoj osobnich nakladl, ptidané hodnoty a vykont, neboli faktorti ovliviiujici

produktivitu prace za zkoumané obdobi let 2013 az 2017 zobrazuje nasledujici graf.

Graf 3: Vyvoj osobnich nakladii, pridané hodnoty a vykonit ve zvoleném souboru za roky
2013-2017 v tis. K¢

Vyvoj osobnich nakladu, pridané hodnoty
a vykona v tis. K¢
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Zdroj: Databaze Albertina, vlastni zpracovani

Jak je z grafu patrné, v§echny sledované veli€iny v Case postupné rostly. Mezi lety
2013 a 2014 doslo k nejvysSimu naristu vykonl a pfidané hodnoty za celé sledované
obdobi. Jak vykony, tak pfidana hodnota nadale rostly, ale jiz nizSim tempem.
Naproti tomu osobni naklady rostly mezi roky 2013 a 2014 pomaleji nez ostatni
sledované veli¢iny. DalSi roky vSak rtst osobnich nédkladi piekonal nartst vykoni
a ptidané hodnoty. Nejvyssiho pfirustku osobnich nakladi (0 9,47 %) bylo dosazeno
Vv porovnani let 2016 a 2017. Vykony a ptidana hodnota Vv porovnani téchto let rostly

vyznamn¢ pomaleji — piidanad hodnota 0 0,36 % a vykony 0 0,64 %.
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4.3 Analyza produktivity prace z pridané hodnoty a vykonu v
éasti strojirenského pramyslu CR (27 CZ-NACE)

Tento oddil praktické ¢asti diplomové prace se zaméfuje na prvni seznameni
a analyzu produktivity prace z ptidané hodnoty a z vykont pro malé a stfedni podniky,
které puisobily mezi lety 2013 az 2017 v &asti strojirenského primyslu Ceské republiky
27 CZ-NACE. Po vyttidéni podnikii, které musely spliiovat kritéria existence po celé
zminéné obdobi, a dale musely spadat dle velikosti do malych a stiednich podnikd, zbylo
celkem 544 podnikti. Volba strojirenského pramyslu a jeho soucasti 27 CZ-NACE
je logicka na zakladé stale trvajiciho vyznamu strojirenského pramyslu pro Ceskou

republiku.

4.3.1 Analyza produktivity prace malych a stfednich podnikt 27 CZ-NACE

Prvni dil praktické casti této prace vyobrazuje analyzu produktivity prace
z pfidané hodnoty a vykond pro malé a stfedni podniky vramci 27 CZ-NACE
mezi lety 2013 az 2017. Nasledujici grafy byly vytvofeny na zakladé vypocti

provedenych na datech z databaze Albertina, vysledky jsou zobrazeny nize.

Graf 4: Vyvoj produktivity prdce z pridané hodnoty a z vykonii u malych a strednich
podnikit mezi lety 2013-2017 za 27 CZ-NACE v K¢

Porovnani produktivity prace z PH a z vykon(
2013-2017 MSP 27 CZ-NACE v K¢
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Zdroj: Databaze Albertina, viastni zpracovani
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Z grafu lze vy¢ist vyvoj produktivity prace z ptidané hodnoty a z vykont, kterych
dosahovaly dohromady malé a stfedni podniky za 27 CZ-NACE v letech 2013 az 2017.
Produktivita prace z pfidané hodnoty zobrazuje, kolik korun pfidané hodnoty ziska firma
Z jedné koruny osobnich nakladt. Produktivita prace z vykoni pak zobrazuje, kolik

korun vykoni ziska firma z jedné koruny osobnich naklada.

Mezi prvnimi dvéma roky sledovaného obdobi lze vidét nartist jak produktivity
prace zptfidané hodnoty, tak 1 produktivity prace zvykonti. Nejvyssi hodnoty
produktivity prace z piidané hodnoty a vykonii bylo dosazeno shodné v roce 2014.

v

sledovaného obdobi, a to v roce 2017.

V pribéhu celého sledovaného obdobi dosSlo k postupnému ristu osobnich
nakladd, které v koneéném dusledku ptispély k poklesu produktivity. K tomu doslo
v momente, kdy osobni naklady zacaly rast rychleji nez pridand hodnota ¢i vykony.
K tomuto stavu pfispéla situace na trhu prace v Ceské republice, kdy v prabéhu
sledovanych let postupné klesala nezaméstnanost, coz zpusobilo tlak na zvySovani

mzdovych nakladl a z toho vyplyvajicich osobnich nakladu.

Graf 5: Mezirocni tempo ristu produktivity prdce z pridané hodnoty a z vykonit malych
a strednich podnikit za roky 2013-2017 v ramci 27 CZ-NACE v %
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Zdroj: Databadze Albertina, viastni zpracovani
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Na poslednim grafu této kapitoly je 1épe vidét meziro¢ni tempo ristu produktivity
prace z ptidané hodnoty a z vykonll za malé a stiedni podniky za 27 CZ-NACE.
Nejvyssiho rastu dosahly obé produktivity mezi prvnimi sledovanymi roky, nejvyssiho
poklesu pak dosahly mezirocné obé€ sledované produktivity mezi poslednimi sledovanymi
roky, kdy produktivita prace z pridané hodnoty poklesla dokonce o 8,3 procenta oproti

minulému roku. Produktivita prace z vykont pak poklesla o 3,5 procentniho bodu.

4.3.2 Produktivita prace z pridané hodnoty v zavislosti na velikostnich

kateqgoriich podnikU

Tato ¢ast diplomové prace bude analyzovat produktivitu prace z pridané hodnoty
dle velikostni kategorie podnikli, na zaklad¢ zadani diplomové prace pouze pro malé
a stiedni podniky. Budou zde také popsany nckteré vlivy, které ke zménam produktivity

prace z ptidané hodnoty mohly pfispét.

Graf 6: Produktivita prdce zpridané hodnoty pro malé a stredni podniky
za roky 2013-2017 v K¢

Produktivita prace z pfidané hodnoty 2013-2017
MSP 27 CZ-NACE v K¢
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=@=Celkem MSP 1,614 1,692 1,635 1,655 1,517

Zdroj: Databaze Albertina, viastni zpracovani

Jak jiz bylo feceno diive, produktivita prace z ptidané hodnoty fika, kolik korun
piidané hodnoty firma dokaze vytvofit z jedné koruny osobnich nakladi. Jak je z grafu
patrné, nejvice korun ptidané hodnoty na korunu osobnich nakladii dokézaly vytvofit
sttedni podniky v roce 2014, a to sice 1,744 K¢. Malé podniky dosahly nejvyssi
produktivity prace z ptfidané hodnoty v roce 2013, kdy dokéazaly vytvofit 1,691 K¢

ptfidané hodnoty na korunu osobnich néklada.
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Souhrnny tdaj za malé a stfedni podniky dohromady pak odhalil nejvyssi
produktivitu prace z pfidané hodnoty v roce 2014, a to 1,692 K¢ na jednu korunu
osobnich ndklada. Dalsi graf zobrazuje mezirocni tempo rastu produktivity prace
z ptidané¢ hodnoty za malé a stfedni podniky v ¢asti strojirenského pramyslu
Ceské republiky 27 CZ-NACE v letech 2013 az 2017.

Graf 7: Mezirocni tempo ristu produktivity prace z pridané hodnoty malych a stiednich

podnikii za roky 2013-2017 v ramci 27 CZ-NACE v %

Tempo rlstu PP z pfidané hodnoty 2013-2017
MSP 27 CZ-NACE v %
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Zdroj: Databdze Albertina, vlastni zpracovani

Graf tempa rastu produktivity prace z ptidané hodnoty ukazuje klesajici trend této
veli¢iny. U prvnich dvou meziro¢nich srovnani lze vidét opaény trend malych podnikt
oproti podnikiim stfednim. U dalSich dvou srovnani pak je klesajici trend u obou
velikostnich kategorii podnikl soucasné, stejny trend 1ze vypozorovat také u souhrnnych

hodnot za ob¢ dvé velikostni kategorie podnikd dohromady.
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4.3.3 Produktivita prace z vykonu v zavislosti na velikostnich kategoriich

podnik

Dalsi cast kapitoly analyzuje vyvoj produktivity prace z vykonii za mal¢ a stfedni
podniky v &asti strojirenského primyslu Ceské republiky 27 CZ-NACE za pétileté obdobi
2013-2017 tak, jako v ostatnich kapitolach. Pomoci produktivity prace z vykonu

Ize vyjadrit jaky objem vykont firmy dokazaly vytvofit z jedné koruny osobnich nakladu.

Graf 8: Produktivita prace z vykonit pro malé a stredni podniky za roky 2013-2017 v K¢

Produktivita prace z vykon( 2013-2017 MSP
27 CZ-NACE v K¢
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«=@=Celkem MSP 5,962 6,220 6,197 6,042 5,830

Zdroj: Databdze Albertina, vlastni zpracovani

Graf vySe zobrazuje vyvoj produktivity prace z vykontl za malé a stfedni podniky
za 27 CZ-NACE. U strednich podnikii Ize vycist nejprve rostouci trend
mezi lety 2013 a 2014, ale od té doby se trend otocil na klesajici. Zatimco se osobni
naklady postupné zvySovaly, tak vykony rostly pouze nepatrné, coz vedlo ke snizujici
se produktivité. Jednim z moznych vysvétleni je postupné nasyceni trhu, kdy vykony

firem zacinaji dosahovat svého maxima.

U malych podnikl je situace odliSnd. Po prvotnim poklesu produktivity prace
z vykont mezi lety 2013 a 2014 nastal postupny riist produktivity az v dalSich letech.
MozZnym vysvétlenim mize byt napiiklad omezena dostupnost lidského kapitalu, ktera
souvisi s velmi nizkou nezaméstnanosti. Z divodu dosaZeni limitd produkénich
schopnosti stfednich podniki mohlo dojit k pfesunu ¢asti poptavky prave po produkcei

malych firem. Ze vstupnich dat pak 1ze vyc¢ist vyssi rist vykont nez osobnich néklada.
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Nartst/propad produktivity prace z vykonli u malych a stfednich podnikl
ve 27 CZ-NACE lze moznd lépe vycist zdal§iho grafu, kde jsou vyobrazeny

pro jednotlivé roky mezirocni nartasty/poklesy produktivity prace z vykont.

Graf 9: Mezirocni tempo ristu produktivity prdce z vykonii malych a strednich podnikii
za roky 2013-2017 v ramci 27 CZ-NACE v %

Tempo rlstu PP z vykon(i 2013-2017 MSP
27 CZ-NACE v %
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Zdroj: Databdze Albertina, vlastni zpracovani

Graf zobrazuje meziro€ni narGst ¢i pokles produktivity prace z vykont
v procentech. Nejvyssiho poklesu dosahly malé podniky v porovnani let 2013 a 2014,
kde meziroéni pokles produktivity prace ¢inil -22,3 %. V dalsich tfech letech se vSak malé
podniky postupnym ristem produktivity prace témét vratily na hodnotu z roku 2013.
Stfedni podniky zazily rast produktivity prace zvykonli pouze v porovnani
prvnich dvou let, od té¢ doby néasledoval pouze pokles. Rostouci a nasledné klesajici trend

za MSP je totozny s trendem stfednich podnikd.
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4.4 Analyza ekonomické situace sledovanych malych a

stirednich podniku

Pro analyzu ekonomické vykonnosti malych a stiednich podnikli oddilu
27 CZ-NACE byly vybrany 3 ukazatele. Prvnim z ukazatelt je ROA, tedy rentabilita
aktiv, pocitana jako podil zisku pfed zdanénim a tGroky s celkovymi aktivy spole¢nosti.
Dalsi dva ukazatele ekonomické vykonnosti byly zvoleny z oblasti bonitnich
a bankrotnich modelti. Prvnim modelem je index INO5. Druhym vybranym modelem
je Index bonity. Nasledujici oddily se snazi vice seznamit s vyvojem zjisténych vysledka

téchto ukazatelu v Case.

4.4.1 Analyza ukazatele ekonomické vykonnosti podnikti ROA

Prvnim z vybranych ukazateld ekonomické vykonnosti podnikii je ROA,
neboli rentabilita celkovych aktiv. Vzorec pro vypocet tohoto ukazatele lze nalézt
vV metodice této diplomové prace. Nasledujici graf zobrazuje vyvoj tohoto ukazatele

béhem let 2013 az 2017 s ohledem na pozorované velikostni kategorie podnikd.

Graf 10: Vyvoj jednoho =z ukazatelii ekonomické vykonnosti podnikii ROA
v letech 2013 — 2017 pro malé a stiredni podniky 27 CZ-NACE

Vyvoj ROA dle velikostni kategorie podnik(
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Zdroj: Databaze Albertina, vlastni zpracovani

Rentabilita aktiv vyjadiuje, jaka cast zisku se vygenerovala z investovaného
kapitalu. Pro firmy je tedy zadouci, kdyz ukazatel ROA v Case roste. Graf vyvoje
rentability aktiv zobrazuje vynosnost aktiv malych a stfednich podnikd v oddile

27 CZ-NACE.
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Z grafu je patrné, ze mezi lety 2013 a 2014 doSlo k nartstu ukazatele ROA
zamalé a stfedni podniky dohromady. Tohoto navySeni bylo dosazeno pfi rychlejSim
rustu EBIT nez celkovych aktiv sledovanych spole¢nosti. Rostouci a nasledné klesajici
trend v dalSich letech malych a stfednich podniki dohromady ovliviluji zejména stiedni

podniky, které vlastni vice aktiv nez podniky malé.

Meziro¢ni porovnani ristu ¢i poklesu vyjadiené v procentech mize byt 1épe vidét

Z nasledujiciho grafu tempa ristu rentability aktiv:

Graf 11: Mezirocni tempo riustu rentability aktiv malych a stiednich podniki
za roky 2013 - 2017 v ramci 27 CZ-NACE v %

Tempo rastu ROA MSP 27 CZ-NACE 2013-2017
vV %
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Zdroj: Databdze Albertina, vlastni zpracovani

NejvySsiho nariistu dosahla rentabilita aktiv u stfednich podnikli na prelomu
prvnich let sledovaného obdobi, a to celych 27,7 %. Nejvyssi pokles pak zazily malé
podniky mezi lety 2016 a 2017, kdy pokles rentability aktiv Cinil celych 37 %.
Celkovy trend zamalé a stiedni podniky dohromady pak kopiruje trend stfednich
podniki, které z té€chto dvou velikostnich kategorii podniki jsou schopny vyznamnéji

ovlivnit celkovou rentabilitu aktiv za 27 CZ-NACE.
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4.4.2 Analyza ukazatele ekonomické vykonnosti podniki model INO5

Dal$im vybranym ukazatelem ekonomické vykonnosti podnikd je index INOS
manzelit Neumanovych. Tento model byl vybran zejména pro jeho vysokou procentudlni
uspéSnost predpoveédi bankrotu podniki v Ceském prostiedi. Vyvoj tohoto ukazatele

ve sledovaném obdobi za malé a stiedni podniky je vyobrazen na nasledujicim grafu.

Graf 12: Vyvoj jednoho z ukazatelii ekonomické vykonnosti podnikii indexu INOS
v letech 2013 — 2017 pro malé a stiedni podniky 27 CZ-NACE

Vyvoj ukazatele INO5
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Zdroj: Databaze Albertina, viastni zpracovani

Index INO5 ma vypovidaci schopnost predpovédét bankrot firmy, ale dokaze také
vyjadtit, zda podnik tvofi hodnotu. Vyvoj indexu INOS5 v letech 2013 az 2017 odhaluje
pozitivni zjisténi. VSechny dosaZené hodnoty malych a stfednich podnikii, vcetné
téch souhrnnych za oba dva typy velikostnich kategorii, maji hodnotu vyss§i nez 1,6.
Tato hodnota je hrani¢ni pro podniky, které tvori hodnotu. V tomto ptipadé se tedy
da o vysledcich fici, Ze po celé sledované obdobi souhrnné malé a stiedni podniky
za 27 CZ-NACE tvorily hodnotu. Minimalni hodnoty indexu INO5 souhrnné¢ za MSP
bylo dosazeno v roce 2013, tedy v prvnim sledovaném roce. Maxima hodnoty za MSP

pak bylo dosazeno v roce 2016, poté nasledoval pokles.
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Meziro¢ni procentudlni srovnani pak ptinasi nasledujici graf.

Graf 13: Mezirocni tempo rustu indexu INO5 malych
zaroky 2013 az 2017 v ramci 27 CZ-NACE v %

Tempo rustu indexu INO5 v %
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Zdroj: Databdze Albertina, viastni zpracovadni
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Z grafu vyse lze souhrnné za malé a stiedni podniky dohromady sledovat rostouci

trend az do prelomu let 2015/2016. Tento rostouci trend vSak neustale zpomaloval

az doslo b&hem porovnani poslednich dvou let sledovaného obdobi k poklesu,

jak za jednotlivé kategorie podnikii samostatné, tak i souhrnné¢ za MSP dohromady.

I ptes tento pokles vSak zistava dulezity fakt, ze malé a stfedni podniky za 27 CZ-NACE

souhrnné tvori hodnotu.
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4.4.3 Analyza ukazatele ekonomické vykonnosti podnikti model Index bonity

Poslednim vybranym ukazatelem ekonomické vykonnosti podnikd je Index

bonity. Vyvoj tohoto indexu v letech 2013 az 2017 je patrny na grafu nize.

Graf 14: Vyvoj jednoho z ukazatelii ekonomické vykonnosti podnikii Indexu bonity
Vv letech 2013 az 2017 pro malé a stredni podniky 27 CZ-NACE

Vyvoj Indexu bonity
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Zdroj: Databaze Albertina, vlastni zpracovani

Bonitni model Index bonity vyjadiuje divéryhodnost ekonomického subjektu.
Jak je patrné z grafu, svého maxima dosahl Index bonity souhrnné za malé a stfedni
podniky dohromady v roce 2014, svého minima pak v poslednim roce sledovaného
obdobi, kdy také doslo k velkému propadu u malych podnikd. VSechny hodnoty vyssi
neZ 2 hovoti o velmi dobré situaci podnikli. Hodnoty vys$$i nez 2 se daji vypozorovat

u prvnich ctyt let sledovaného obdobi u malych i stfednich podniki.

Hodnoty od 1 do 2 vypovidaji o dobré situaci podnikd, tento stupen je tedy o néco
hor$i nez v ptedchozim ptipadé. Do této ¢asti z hodnotici skaly spadly malé podniky
Vv poslednim sledovaném roce daného obdobi, tedy v roce 2017. To vedlo k propadu
Indexu bonity také souhrnné za malé a stiedni podniky dohromady pod hodnotu 2,

1 kdyZ hodnoceni samotnych stiednich podniki vypovida o jejich velmi dobré situaci.
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O procentudlni zméné mezi jednotlivymi roky sledovaného obdobi vypovida

nasledujici graf.

Graf 15: Mezirocni tempo ristu Indexu bonity malych a strednich podniki

zaroky 2013 az 2017 v ramci 27 CZ-NACE v %
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ho nartistu hodnoty Indexu bonity,

bylo dosazeno mezi prvnimi dvéma roky sledovaného obdobi. Od té doby nasledoval

pozvolny pokles, a nakonec propad Indexu bonity v poslednim roce sledovaného obdobi.
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4.5 Posouzeni vazby mezi ekonomickou situaci a produktivitou

prace malych a stfednich podniku

Nasledujici ¢ast diplomové prace se zabyva nalezenim vazby mezi ekonomickou
situaci malych a stfednich podniki a produktivitou prace v ramci 27 CZ-NACE béhem
let 2013 az 2017. Nejprve dochazi ke srovnani produktivity prace z ptidané hodnoty
se tfemi vybranymi veli¢inami pfedstavujici ekonomickou vykonnost podniki.
Tyto ukazatele jsou rentabilita aktiv, index INO5 a Index bonity. V dalsi ¢asti této kapitoly
dojde ke zkoumani vztahu produktivity prace z vykontli se stejnymi tfemi vybranymi
ukazateli ekonomické vykonnosti zkoumanych podnikti. Samotné zkoumani probéhne
jednak nezavisle na velikosti podniku a také u clenéni dle velikostni kategorie malych

a stiednich podnikd.

45.1 Analyza vztahu mezi produktivitou prace z pridané hodnoty a vybranymi

ukazateli ekonomické vykonnosti podnikU

Analyza vztahu mezi produktivitou prace z ptidané hodnoty a tfemi ukazateli
ekonomické vykonnosti podnikd, ROA, INO5 a Indexem bonity, bude provedena
za pomoci korela¢ni analyzy, nejprve nezavisle na velikostnich kategoriich podnikt
a nasledné podle velikosti jednotlivych podnikd. Pokud dojde ke zjisténi vyznamného

vztahu mezi dvéma veli¢inami, bude provedena regresni analyza.
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Nasledujici graf zobrazuje vyvoj produktivity prace z piidané hodnoty a zaroven

vyvoj vybranych tii ukazateli ekonomické vykonnosti podnikll v Case.

Graf 16: Vyvoj produktivity prace z PH (v K¢) a tremi ukazateli ekonomické vykonnosti
27 CZ-NACE

Porovnani produktivity prace z PH a 3 ukazatel(
ekonomické vykonnosti
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s Index bonity 2,044 2,417 2,387 2,339 1,970
PPz PH 1,614 1,692 1,635 1,655 1,517

Zdroj: Databaze Albertina, vlastni zpracovani

Z grafu lze vycist podobné ristové a klesajici trendy jednotlivych ukazatel
Vv Case. Zatimco mezi prvnimi dvéma lety sledovaného obdobi doslo k nartistu vSech
sledovanych ukazatelt, tak mezi poslednimi dvéma lety doSlo u ukazatelti k propadu

r v

na hodnoty ve vétsing piipadu niz$i, nez v roce 2013.
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4. 5.2 Korelaéni a regresni analyza vztahu produktivity prace z pridané hodnoty

a tfi vybranych ukazatelt ekonomické vykonnosti podnikli bez zavislosti

na velikostni kategorii podniku

Nasledujici tabulka ukazuje vysledky korelacni analyzy provedené mezi
produktivitou prace z ptidané hodnoty a jednotlivymi ukazateli ekonomické vykonnosti

u podniki bez ohledu na jejich velikostni kategorii.

Tabulka 5: Korelacni analyza vztahu produktivity prace z pridané hodnoty a vybranych

t7i ukazatelii ekonomické vykonnosti za MSP celkem

Vazba mezi produktivitou Pocet Korelaé¢ni

prace z pridané hodnoty a: | pripadu koeficient p-hodnota
ROA 2720 0,1837 0,0000
INO5 2720 0,0257 0,3109
Index bonity 2720 0,0350 0,0773

Zdroj: Databaze Albertina, viastni zpracovani

Tabulka vysledkl korela¢ni analyzy potvrzuje existenci vazby mezi produktivitou
prace z ptidané hodnoty a rentabilitou aktiv. Jednéd se o pfimou linearni zavislost mezi
témito dvéma ukazateli. Vyznamny vztah mezi produktivitou prace z pfidané hodnoty

a indexem INOS5 a Indexem bonity nebyl prokazan.

Na zaklad¢ znalosti vysledkl korelacni analyzy lze nyni piistoupit k regresni
analyze, pomoci které bude vyjadfen vztah mezi ukazatelem ekonomické vykonnosti
ROA a produktivitou prace z ptidané hodnoty.

Tabulka 6. Regresni analyza vztahu produktivity prace z pridané hodnoty a ROA
za MSP celkem

Regression Summary for Dependent Variable: ROA R=,18369136 R2=,03374252
Adjusted R2=,03338688 F(1,2717)=94,880 p
N=2720 b* Sgi.E:r. b St(()jf.lirr. t(2717) p-value
{”tercep 0050326 | 0005940 | 8472262 | 0,000000
EE z 0,183691 0,018858 0,020940 0,002150 9,740631 0,000000

Zdroj: Databadze Albertina, viastni zpracovani
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Z tabulky vyse uvedené lze sestavit vzorec, ktery vyjadfuje vztah mezi ROA

a produktivitou prace z piidané hodnoty bez ohledu na velikostni kategorie podniku:
ROA = 0,0503 + 0,021 * produktivita prace z PH
Rovnice 1: vztah ROA a produktivity prace z piidané hodnoty

45.3 Korelaéni a regresni analyza vztahu produktivity prace z pfidané hodnoty

a tfi vybranych ukazatelt ekonomické vykonnosti u malych podnikl

Nyni bude provedena korelacni a regresni analyza pro posouzeni vztahu mezi
produktivitou prace z ptidané hodnoty a ukazateli ekonomické vykonnosti podnikit ROA,
INO5 a Indexu bonity. Tyto analyzy budou provedeny s daty malych podniki.

Vysledky korela¢ni analyzy jsou pak vidét v nésledujici tabulce.

Tabulka 7: Korelacni analyza vztahu produktivity prdce z pridané hodnoty a vybranych

171 ukazatelii ekonomické vykonnosti malych podnikii

Vazba mezi produktivitou Pocet Korelaéni

prace z pridané hodnoty a: | pripadu koeficient p-hodnota
ROA 1959 0,1729 0,0000
INO5 1959 0,1048 0,0010
Index bonity 1959 0,0354 0,1338

Zdroj: Databdze Albertina, vlastni zpracovani

Z tabulky korela¢ni analyzy malych podnikil 1ze vyc¢ist vyznamnou vazbu mezi
produktivitou prace z piidané hodnoty s rentabilitou aktiv a také s indexem INO5.
Ukazatele, kterych se vyznamné vazby tykaji jsou zvyraznény cCervené. U obou
vyznamnych vazeb hodnoty korelaéniho koeficientu piekro€ily hranici 0,1,
coz poukazuje na slabou, piesto vSak vyznamnou zavislost obou veli¢in.
Mezi produktivitou prace z piidané hodnoty a Indexem bonity nebyl nalezen vztah,

ktery by prekrocil podminku 5% vyznamnosti.

Na zaklad¢ znalosti vysledkl korela¢ni analyzy 1ze pfistoupit k regresni analyze,
kterd je vyobrazena v nasledujici tabulce a popsdna rovnici. A to nejprve pro ukazatel

ROA a nésledné pro index INOS.
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Tabulka 8: Regresni analyza vztahu produktivity prdace z pridané hodnoty

a rentability aktiv pro malé podniky

Regression Summary for Dependent Variable: ROA R=,17292963 R2=,02990466
Adjusted R2=,02940895 F(1,1957)=60,327 p
\e1ose| P sg.E:r. b Stgf'i"' t(1957) p-value
L”tercep 0,048871 | 0,007683 | 6,360934 | 0,000000
Eﬁ £ 10,172930| 0,022264 | 0,019258 | 0,002479 | 7,767077 | 0,000000

Zdroj: Databaze Albertina, vlastni zpracovani

Na zékladé tabulky regresni analyzy lze sestavit vzorec zobrazujici vztah mezi

rentabilitou aktiv a produktivitou prace z ptidané hodnoty za malé podniky:
ROApmai¢ poaniky = 0,0489 + 0,019 * produktivita prace z PH

Rovnice 2: vztah ROA a produktivity prace z pfidané hodnoty malych podniku

Nasleduje regresni analyza mezi produktivitou prace z pfidané hodnoty

a indexem INO5 za malé podniky.

Tabulka 9: Regresni analyza vztahu produktivity prdce z pridané hodnoty a indexu IN0S

pro malé podniky

Regression Summary for Dependent Variable: INO5 R=,10478577 R2=,01098006

Adjusted R2=,00997085 F(1,980)=10,880 p

Std.Err. Std.Err.
* -
N=1950 | ° of b* b of b 1(980) p-value
Intercept 4,311832 0,712997 6,047473 0,000000
PPz PH |0,104786| 0,031768 0,597538 0,181156 3,298472 0,001007
Zdroj: Databaze Albertina, viastni zpracovani
Ztabulky vySe Ize sestrojit rovnici vztahu mezi indexem INOS5

a produktivitou prace z piidané hodnoty pro malé podniky ve tvaru:

Rovnice

INO0S5:416 podniky = 43118 + 0,5975 = produktivita prace z PH

3: wvztah

malych podniku

indexu INO5 a produktivity prace zpridané hodnoty
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4 5.4 Korelaéni a regresni analyza vztahu produktivity prace z pridané hodnoty

a tfi vybranych ukazatelti ekonomické vykonnosti u stfednich podnikt

Tabulka 10: Korelacni analyza vztahu produktivity prdce z pridané hodnoty a vybranych

7l ukazatelii ekonomické vykonnosti strednich podnikui

Vazba mezi produktivitou Pocet Korelaé¢ni

prace z pridané hodnoty a: | prFipadua koeficient p-hodnota
ROA 761 0,5440 0,0000
INO5 761 0,2438 0,0000
Index bonity 761 0,2662 0,0000

Zdroj: Databdze Albertina, vlastni zpracovani

Z provedené korela¢ni analyzy za produktivitu prace z ptidané hodnoty stfednich
podnikl je patrné, Ze existuje vyznamny vztah se vSemi tfemi ukazateli ekonomické
vykonnosti podnikl. Nejsiln€js$i vztah existuje mezi produktivitou prace z piidané
hodnoty a rentabilitou aktiv. Dal$i sice slabé, ale presto vyznamné vztahy, existuji
také mezi produktivitou prace zpfidané hodnoty a indexem INO5 a dale

Indexem bonity.

Na zaklad¢ vysledkl korelacni analyzy lze nyni pfistoupit k regresni analyze.
Vysledek této analyzy za produktivitu prace z pfidané hodnoty a rentabilitu aktiv

za stfedni podniky je patrny z nasledujici tabulky:

Tabulka 11: Regresni analyza vztahu produktivity prace z pridané hodnoty a rentabilitou

aktiv pro stredni podniky

Regression Summary for Dependent Variable: ROA R=,54401600 R2=,29595341
Adjusted R2=,29502458 F(1,758)=318,63 p

Std.Err. Std.Err.
* -
N=761 b of b* b ofb t(758) p-value
Intercept -0,080410 0,010374 -7,75083 0,000000

PP z PH 0,544016| 0,030477 0,115644 0,006479 17,85030 0,000000

Zdroj: Databaze Albertina, viastni zpracovani
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Nyni lze sestavit vzorec piredstavujici vztah mezi produktivitou prace

zZ pridané hodnoty a rentabilitou aktiv stfednich podniki:
ROAgtveani poaniky = —0,0804 + 0,1156 = produktivita prace z PH

Rovnice 4: vztah rentability aktiv a produktivity prace z pfidané hodnoty stiednich

podniku

Dalsi tabulka zobrazuje vysledky provedené regresni analyzy mezi produktivitou

préace z ptidané hodnoty a indexem INOS.

Tabulka 12: Regresni analyza vztahu produktivity prace z pridané hodnoty
a indexem INOS pro stredni podniky

Regression Summary for Dependent Variable: INO5 R=,24375757 R2=,05941775
Adjusted R2=,05779045 F(1,578)=36,513 p

Std.Err. Std.Err.
* -
N=761 b of b* b of b t(578) p-value
{”tercep -296,968 63,90069 -4,64733 0,000004
gﬁ Z  10,243758| 0,040340 246,743 40,83394 6,04260 0,000000

Zdroj: Databdze Albertina, vlastni zpracovani

Nasleduje vzorec vyjadiujici vztah mezi produktivitou prace z pfidané hodnoty

a indexem INOS pro stfedni podniky:
INOSttedni poaniky = —296,968 + 246,743 * produktivita prace z PH

Rovnice 5: vztah rentability aktiv a produktivity prace z piidané hodnoty stiednich

podniki
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Posledni tabulka regresni analyzy mezi produktivitou prace z piidané hodnoty

a Indexem bonity za stfedni podniky je zobrazena nize.

Tabulka 13: Regresni analyza vztahu produktivity prace z pridané hodnoty

a Indexem bonity pro stiedni podniky

Regression Summary for Dependent Variable: Index R=,26620997

R2=,07086775 Adjusted R2=,06962226 F(1,746)=56,900 p

Std.Err. Std.Err.
* -
N=761 b of b* b of b t(746) p-value
Intercept -2,06895 | 0,629153 | -3,28847 | 0,001055
PP z PH 0,266210 0,035291 | 2,94053 | 0,389826 | 7,54319 | 0,000000

Zdroj: Databdze Albertina, vlastni zpracovani

Na zékladé dat ziskanych regresni analyzou bude nyni vytvofena rovnice mezi

produktivitou prace z piidané hodnoty a Indexem bonity platici pro stfedni podniky:

Index bonitYssteani podniky = —2,0689 + 2,9405 * produktivita prace z PH

Rovnice 6: vztah Indexu bonity a produktivity prace z pfidané hodnoty stiednich

podniki
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4.5.5 Analyza vztahu mezi produktivitou prace z vykont a vybranymi ukazateli

ekonomické vykonnosti podnikd

Stejné jako v predchozi kapitole, 1 nyni bude provedena analyza vztahu
mezi produktivitou prace, tentokrat z vykoni, v porovnani se tfemi ukazateli ekonomické
vykonnosti podnikti. Témito ukazateli, jak jiz bylo mnohokrat zminéno, jsou rentabilita
aktiv, index INO5 a Index bonity. Analyza vztahu mezi produktivitou prace a zbylymi
ukazateli je provedena pomoci korelacni a regresni analyzy. Tyto analyzy budou
provedeny nejprve bez ohledu na velikostni kategorie podniki, nasledné dojde k analyze

na zaklad¢ velikostni kategorie podnikd.

Nasledujici graf zobrazuje vyvoj produktivity prace z vykond a zaroven vyvoj

vybranych tfi ukazatelii ekonomické vykonnosti podnikl v Case.

Graf 17: Vyvoj produktivity prdace z vykonu a tremi ukazateli ekonomické vykonnosti

27 CZ-NACE

Porovnani produktivity prace z vykon
a 3 ukazateld ekonomické vykonnosti
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2013 2014 2015 2016 2017

 ROA 0,096 0,118 0,113 0,111 0,089

INO5 1,816 2,276 2,456 2,506 2,258

Index bonity 2,044 2,417 2,387 2,339 1,970

PP z vykoni 5,962 6,220 6,197 6,042 5,830

Zdroj: Databdze Albertina, viastni zpracovani

Z grafu lze vypozorovat podobné rostouci a klesajici trendy jednotlivych
ukazateld v Case. Zatimco mezi prvnimi dvéma lety sledovaného obdobi doslo k nartistu
vSech ukazatelti, tak mezi poslednimi dvéma lety dosSlo u ukazatelll k propadu u vétSiny

ptipadli na uroven nizsi, nez v roce 2013.
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4.5.6 Korelaéni a regresni analyza vztahu produktivity prace z vykonuU

a tfi vybranych ukazatelt ekonomické vykonnosti podnikli bez zavislosti

na velikostni kategorii podnikU

Nasledujici tabulka je souhrnem vysledki korelaéni analyzy provedené
mezi produktivitou prace z vykont a jednotlivymi ukazateli ekonomické vykonnosti

U podnikii bez ohledu na jejich velikostni kategorii.

Tabulka 14: Korelacni analyza vztahu produktivity prdace z vykomii a vybranych

t7i Ukazatelii ekonomické vykonnosti za MSP celkem

Vazba mezi produktivitou Pocet Korelaé¢ni p-
prace z vykonu a: pripadi koeficient hodnota
ROA 2720 0,1392 0,0000
INO5 2720 0,0430 0,0893
Index bonity 2720 0,0140 0,4803

Zdroj: Databdze Albertina, viastni zpracovani

Korela¢ni analyzou byl bez ohledu na velikostni kategorii podnikl zjiStén
vyznamny vztah pouze mezi produktivitou prace z vykonii a rentabilitou aktiv.
Na zakladé tohoto zjiSténi je pfistoupeno k regresni analyze zjiStujici tento vyznamny

vztah.

Tabulka 15: Regresni analyza vztahu produktivity prdce z vykonit a rentability aktiv
za MSP celkem

Regression Summary for Dependent Variable: ROA R=,13920686 R2=
,01937855 Adjusted R2=,01901763 F(1,2717)=53,692 p

Std.Err. Std.Err.
* -
N=2720 b of b* b of b t(2717) p-value
Intercept 0,048539 0,006827 7,109348 0,000000
PP z Vyk 0,139207 0,018998 0,007475 0,001020 7,327482 0,000000

Zdroj: Databadze Albertina, viastni zpracovani
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Z tabulky s daty regresni analyzy lze odvodit vztah mezi produktivitou prace

z vykonti a rentabilitou aktiv, ktery je vyjadien rovnici:
ROA = 0,0485 + 0,0075 * produktivita prace z vykont

Rovnice 7: vztah rentability aktiv a produktivity prace z vykont

4. 5.7 Korelacni a regresni analyza vztahu produktivity prace z vykonu a tri

vybranych ukazatelll ekonomické vykonnosti u malych podnikU

V tomto oddile diplomové prace budou prezentovana data dle vysledkt korela¢ni
a regresni analyzy produktivity prace z vykonu a tii vybranych ukazateli ekonomické

vykonnosti pro malé podniky. Nésledujici tabulka zobrazuje vysledky korela¢ni analyzy.

Tabulka 16: Korelacni analyza vztahu produktivity prdace z vykonit a vybranych

7l ukazatelii ekonomické vykonnosti malych podnikii

Vazba mezi produktivitou Pocet Korelaé¢ni p-
prace z vykonu a: pripadi koeficient hodnota
ROA 1959 0,1394 0,0000
INO5 1959 0,0438 0,1699
Index bonity 1959 0,0151 0,5222

Zdroj: Databdze Albertina, vlastni zpracovani

Vyznamny vztah mezi produktivitou prace zvykonli a tfemi ukazateli
ekonomické vykonnosti malych podnikl byl odhalen pouze pro ukazatel rentability aktiv.
Korela¢ni koeficient poukazuje na slabsi, ale piesto vyznamny vztah mezi témito dvéma
veli¢inami. Pro index INOS5 a Index bonity pak nebyl vyznamny vztah s produktivitou
prace z vykonil odhalen. Nésleduje tedy regresni analyza pouze pro ROA, jejiz vysledky

jsou v nasledujici tabulce.
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Tabulka 17: Regresni analyza vztahu produktivity prdce z vykonit a rentability aktiv

pro malé podniky

Regression Summary for Dependent Variable: ROA R=,13944316 R2=,01944439
Adjusted R2=,01894334 F(1,1957)=38,807 p

Std.Etrr. Std.Err.
* -
N=1959 b of b* b of b t(1957) p-value
Intercept 0,043594 0,008792 4,958583 0,000001
PP z Vyk 0,139443 0,022384 0,007980 0,001281 6,229548 0,000000

Zdroj: Databaze Albertina, viastni zpracovani

Vysledkem regresni analyzy je schopnost vyjadieni rovnice mezi produktivitou

prace z vykonu a rentabilitou aktiv pro malé podniky:
ROApma16 poaniky = 0,0436 + 0,0079 * produktivita prace z vykona
Rovnice 8: vztah rentability aktiv a produktivity prace z vykoni malych podniku

4. 5.8 Korelaéni a regresni analyza vztahu produktivity prace z vykonU

a tfi vybranych ukazatelti ekonomické vykonnosti u stfednich podniku

Korelaéni a regresni analyzou, tentokrat u sttednich podnikd, se bude zabyvat také
dalsi c¢ast diplomové prace. Tak, jak tomu bylo v predchozich kapitolach, nejprve budou
predstaveny vysledky korelacni

analyzy mezi produktivitou prace z vykonu

a tfemi vybranymi ukazateli ekonomické vykonnosti stitednich podnikd.

Tabulka 18: Korelacni analyza vztahu produktivity prdace z vykonii a vybranych

7l ukazatelti ekonomické vykonnosti strednich podnikui

Vazba mezi produktivitou Pocet Korelaé¢ni p-
prace z vykoni a: pripadi koeficient hodnota
ROA 761 0,1513 0,0000
INO5 761 0,0877 0,0348
Index bonity 761 0,0800 0,0286

Zdroj: Databdze Albertina, vlastni zpracovani

Vysledky korelacni analyzy napovidaji, Ze existuje vyznamny vztah

(spliyjici podminku 5% hladiny vyznamnosti) mezi produktivitou prace z vykont

avSemi  tfemi  ukazateli  ekonomické  vykonnosti  stfednich  podnikd.

Vztah mezi produktivitou prace z vykont a indexem INO5 ¢i Indexem bonity 1ze oznacit
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za slaby, ale pfesto vyznamny. Na zdkladé téchto vysledki 1ze nyni pfistoupit k regresni

analyze.

Tabulka 19: Regresni analyza vztahu produktivity prdce z vykonii a rentability aktiv

strednich podnikii

Regression Summary for Dependent Variable: ROA R=,15125378 R2=
,02287771 Adjusted R2=,02158863 F(1,758)=17,747 p

Std.Err. Std.Err.
* -
N=761 b of b* b of b t(758) p-value
Intercept 0,068186 0,007224 9,439028 0,000000
PP z Vyk 0,151254 0,035904 0,004884 0,001159 4,212757 0,000028

Zdroj: Databdze Albertina, vlastni zpracovani

Kone¢nym vysledkem regresni analyzy je sestaveni vzorce zobrazujiciho vztah

produktivity prace z vykoni a rentability aktiv pro stfedni podniky:

ROAtteani poaniky = 0,0682 + 0,0049 * produktivita prace z vykoni

Rovnice 9: vztah rentability aktiv a produktivity prace z vykonu stiednich podniki

Nasleduje regresni analyza produktivity prace z vykonli a indexem INO5

pro stfedni podniky.

Tabulka 20: Regresni analyza vztahu produktivity prdace z vykonmi a indexem INOS

stirednich podnikii

Regression Summary for Dependent Variable: INO5 R=,08768420 R2=
,00768852 Adjusted R2=,00597172 F(1,578)=4,4784 p

Std.Err.

Std.Err.

N=761 b of b* b of b t(578) p-value
Intercept 10,66841 34,64180 0,307964 0,758221
PP z Vyk 0,087684 0,041434 11,21767 5,30080 2,116222 0,034753

Zdroj: Databadze Albertina, vlastni zpracovani

Nasleduje sestaveni rovnice vztahu mezi produktivitou prace z vykont a indexem

INOS5 pro stfedni podniky:

INO5tteani poaniky = 10,6684 + 11,2177 * produktivita prace z vykoni

Rovnice 10: vztah indexu INO5 a produktivity prace z vykonu stirednich podniki
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Jako posledni bude provedena regresni analyza produktivity prace z vykonl

a Indexu bonity pro stfedni podniky.

Tabulka 21: Regresni analyza vztahu produktivity prdce z vykonii a Indexem bonity
strednich podnikii

Regression Summary for Dependent Variable: Index bonity R=,08004454 R2=
,00640713 Adjusted R2=,00507523 F(1,746)=4,8105 p

Std.Err. Std.Err.
* -
N=761 b of b* b of b t(746) p-value
Intercept 1,743833 0,369307 4,721911 0,000003
PP z Vyk 0,080045 0,036495 0,128984 0,058808 2,193294 0,028594

Zdroj: Databdze Albertina, vlastni zpracovani

Z tabulky dat svysledky regresni analyzy je sestaven nasledujici vzorec
predstavujici vazbu mezi produktivitou prace z vykonil a Indexem bonity pro stiedni

podniky:
Index bonitysiteani poaniky = 1,7438 + 0,1289 * produktivita prace z vykoni

Rovnice 11: vztah Indexu bonity a produktivity prace z vykont stfednich podnika
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4.6 Souhrnné vysledky

Po uskutecnéni korelacni analyzy pro vSechny zkoumané veli¢iny a regresni
analyzy pro vSechny veli¢iny, mezi kterymi byl nalezen vyznamny linearni vztah na
hladin€ vyznamnosti vyssi nez 5 %, jsou v nasledujicich tabulkach vyobrazeny souhrnné

vysledky za jednotlivé velikostni kategorie podnik.

Tabulka 22: Souhrn vysledkii korelacni analyzy pro produktivitu prace z pridané hodnoty

PP Pocet Ukazatel Korelacni koeficient
z PH podniki ROA | INO5 |Index bonity
MSP
celkem N=2720 PPzPH |0,1837*| 0,0257 0,0350
malé N=1959 PPzPH |0,1729*|0,1048* 0,0354
stfedni N=761 PPzPH |0,5440*|0,2438* 0,2662*

Pozn.: * znaci hladinu vyznamnosti 5 %
Zdroj: Databdze Albertina, vlastni zpracovani

Korela¢ni analyza mezi produktivitou prace z pfidané hodnoty a tfemi vybranymi
ukazateli ekonomické vykonnosti podnikti - rentabilitou aktiv, indexem INO5
a Indexem bonity odhalila, kde existuje vyznamny vztah mezi témito veli¢inami.

Vyznamny vztah, ktery je vétsi nez 5 % je pak zvyraznén Cervenym pismem.

Nejsilngjsi vztah byl odhalen mezi produktivitou prace z ptidané hodnoty
a rentabilitou aktiv u stfednich podnikd, sila této vazby je 0,5440. Tato hodnota vyjadiuje
velmi vyznamnou pozitivni vazbu, ktera se da interpretovat na ptikladu, kdy roste
produktivita prace z vykoni u stfednich podnikii, pak dochazi také k ristu rentability
aktiv a naopak. Pro ovlivnéni samotné produktivity prace z ptfidané hodnoty

se pak podniky mohou zamérovat na riist samotné ptidané hodnoty.

Dalsi vyznamné vazby byly odhaleny mezi produktivitou prace z ptidané hodnoty
a rentabilitou aktiv MSP ¢i malych podnikd, indexu INOS malych ¢i sttednich podnika
a Indexem bonity u sttednich podniki. Zde jiz plisobi mnoho dalSich vyznamnych faktorti
mimo produktivity prace z pfidané hodnoty, které jsou schopny tii vybrané ukazatele
ekonomické vykonnosti podnikil ovlivnit. Pfi ristu produktivity prace z pfidané hodnoty
pak nejspise dojde k situaci, kdy castecné¢ vzrostou jednotlivé ukazatele ekonomické
vykonnosti, avSak bude zélezet také na vyvoji ostatnich vlivi, které mohou tento efekt

zesilit ¢1 oslabit.
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Tabulka 23: Souhrn vysledkii korelacni analyzy pro produktivitu prdce z vykonii

PP z Pocet Ukazatel Korelaéni koeficient '
vykonu | podniki ROA | INO5 |Index bonity
MSP
celkem N=2720 PP z Vykonu |0,1392* | 0,0430 0,0140
malé N=1959 PP z Vykonu |0,1394*| 0,0438 0,0151
stiedni N=761 PP z Vykonu |0,1513*|0,0877*| 0,0800*

Pozn.: * znaci hladinu vyznamnosti 5 %
Zdroj: Databaze Albertina, viastni zpracovani

Vysledky korelacni analyzy zkoumajici vyznamnost vztahu mezi produktivitou
prace z vykoni a tfemi ukazateli ekonomické vykonnosti podnikii pfinesly dikazy
0 existenci vyznamného linedrniho vztahu u nékterych ukazatelli, které jsou zvyraznény
Vv piedchozi tabulce ¢ervené. Vyznamny vztah byl tedy objeven mezi produktivitou prace
z vykonu a rentabilitou aktiv MSP celkem i malych a stfednich podnikii samostatné.
Tento vztah byl nalezen také mezi produktivitou prace z vykoni a indexem INOS5

u stfednich podniki a Indexem bonity rovnéz u stiednich podnikd.

Nalezené vyznamné vztahy maji u produktivity prace z vykoni vSak slabsi vazbu
na ukazatele ekonomické vykonnosti podnikii nez v ptipad€ produktivity prace z pridané
hodnoty. Tento fakt znaci existenci mnoha dalSich faktord, které se podili na ristu
¢i poklesu ukazatel ekonomické vykonnosti podniki, nez jen vykont. Rust produktivity
prace z vykonil tak z¢asti podniti rast tif vybranych ukazatelti ekonomické vykonnosti
podniki, ale v kone¢ném disledku bude zélezet také na vyvoji ostatnich faktord,

které mohou efekt znasobit ¢1 zeslabit.

Cil diplomové prace byl tedy splnén. Doslo k provéteni, zda existuje vztah mezi
produktivitou prace a ekonomickou vykonnosti malych a stiednich podnikii ve vybraném
odvétvi hospodaistvi Ceské republiky. Pokud by malé a stfedni podniky z oddilu
27 CZ-NACE chtély dosdhnout zvySovani rentability aktiv, indexu INOS5
¢i Indexu bonity, pak by se mohly v piipadé existence vyznamné vazby s produktivitou
prace zamgéfit praveé na zvySovani tohoto ukazatele. Nejvyssi ispéSnosti by pak dosahly
sttedni podniky s ukazatelem ROA, ktery by mohly vyrazné¢ ovlivnit ristem

produktivity prace z pfidané hodnoty.
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S Zaveér

Cilem diplomové prace bylo nalézt vztah mezi produktivitou prace
a ekonomickou vykonnosti malych a stfednich podnikll ve vybraném odvétvi narodniho
hospodafstvi Ceské republiky. Produktivita prace je zastoupena dvéma typy. Jsou jimi
produktivita prace zpiidané hodnoty a  produktivita prace z vykonu.
Ukazatele ekonomické vykonnosti jsou zde zastoupeny rentabilitou aktiv, indexem INO5

a Indexem bonity. Odvétvim pak byl zvolen strojirensky pramysl a jeho soucast

,» Vyroba elektrickych zatizeni 27 CZ-NACE za roky 2013 az 2017.

Prakticka ¢ast diplomové prace je rozdélena na dvé ¢asti. Jedna z nich se vénuje
analyze produktivity prace z pfidané hodnoty ¢i vykont, ukazatele ROA, indexu INO5
a Indexu bonity ve sledovaném obdobi rokd 2013 az 2017 v ramci jiz zminéné ¢asti
strojirenského primyslu 27 CZ-NACE. Dalsi ¢ast se zabyva samotnym hledanim vztahu
mezi produktivitou prace z ptidané hodnoty ¢i vykond a vySe zminénymi ukazateli
ekonomické vykonnosti podnikl. VSechny analyzy jsou provedeny bud’ souhrnné¢ za malé

a stfedni podniky dohromady, ale i samostatné pouze za malé ¢i stiedni podniky.

Prvotni sezndmeni se souborem dat za malé a stfedni podniky v rdmeci
27 CZ-NACE odhalilo, ze 1 ptes nizsi pocet sttednich podniki oproti podnikiim malym,
pravé stfedni podniky dokazi generovat vétSinu  zisku.  Nejvyssitho  zisku
pak bylo ze sledovaného obdobi dosazeno v roce 2015, od té doby se celkovy zisk za malé

a stfedni podniky dohromady zacal postupné propadat.

Cast prace zaméfena na analyzu vyvoje produktivity prace z piidané hodnoty
a vykonti odhalila nejvyssi dosazené hodnoty obou produktivit za MSP dohromady
Vv roce 2014, kdy z jedné koruny osobnich nakladi bylo vygenerovéano 1,692 K¢ ptidané
hodnoty a 6,220 K¢ vykont. Nasledujici tii roky dochazelo k poklesu obou produktivit
prace, zapfi¢inénych rychlejSim ristem osobnich nékladii, nez ptfidané hodnoty
¢ivykonti. Zatimto poklesem produktivity prace muze stat napiiklad nizka

nezaméstnanost, kterd v kone¢ném disledku zvySuje osobni naklady.

Co se produktivity prace z ptidané hodnoty za jednotlivé velikostni kategorie tyce,
nejvyssi produktivity dosahly stiedni podniky v roce 2014, kdy dokéazaly z jedné koruny
osobnich nakladld vytvofit 1,744 K& pfidané hodnoty. Malé¢ podniky svého maxima

dosahly jiz v prvnim roce sledovaného obdobi, tedy v roce 2013, produktivita prace
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z ptidané hodnoty c¢inila 1,691 K¢ pfidané hodnoty na korunu osobnich nékladd.
Kwvili rychlej$imu ristu osobnich nékladii nez pfidané hodnoty ¢i vykonii, bylo dosazeno
nejnizsi produktivity prace z ptidané hodnoty v poslednim roce sledovaného obdobi,

tedy v roce 2017.

Produktivita prace z vykonii méa opét podobny rostouci Ci klesajici charakter,
jak je tomu v piipadé produktivity prace z pfidané hodnoty. Nejvyssi produktivity prace
z vykonti dosahly stfedni podniky v roce 2014, kdy bylo dosazeno 6,657 K¢ vykont
na jednu korunu osobnich nakladi. Malé podniky pak svého maxima dosahly

v roce 2013 s hodnotou 5,490 K¢ vykonti na korunu osobnich nékladt.

Analyza rentability aktiv odhalila maximalni dosaZenou hodnotu tohoto ukazatele
u stfednich podniki a MSP celkem v roce 2014. Nejvyssi hodnoty dosédhla rentabilita
aktiv u malych podnikt v ptfedchozim roce 2013. Po roce 2014 dochazelo k postupnému
poklesu rentability aktiv, pficemz nejvétsi propad je zaznamendn u malych podnikii mezi
lety 2016 a 2017, jedna se o hodnotu -37 %. Analyza dal$iho ukazatele ekonomické
vykonnosti malych a stfednich podnikti indexu INO5 odhalila nejvyssi hodnotu tohoto
ukazatele pro vSechny velikostni kategorie podnikd shodn¢ vroce 2016.
Vsechny velikosti podnik pak piesahuji hodnotu 1,6, ktera je hrani¢ni pro podniky,
které tvoti hodnotu. Nasledujici pokles vyslednych hodnot indexu INOS v poslednim roce
sledované¢ho obdobi ale stdle vypovidd o tvorbé hodnoty. Posledni provedenou
samostatnou analyzou byl vyvoj Indexu bonity. Prvni ¢tyfi roky sledovaného obdobi
dosahovaly malé ¢i sttedni podniky 1 MSP celkem hodnot vyss$i nez 2. To vypovida
0 velmi dobré¢ situaci podnikii. V roce 2017 vSak doslo k poklesu Indexu bonity u malych
podnikid na hodnotu 1,481, coz vypovida o dobré situaci podniki, tedy o stupen horsi

hodnoceni, 1 kdyZ stale pozitivni.

Dalsi ¢ast diplomové prace si kladla za cil nalézt vztah mezi produktivitou prace
z ptidané hodnoty ¢i vykonil a tfemi ukazateli zastupujici ekonomickou vykonnost
malych a stfednich podniki v ramci 27 CZ-NACE. Pro odhaleni jednotlivych vazeb byla
provedena korelacni a regresni analyza v zavislosti na velikostni kategorii podniku,

ale 1 nezavisle na velikosti podniku.

Korela¢ni analyza provedend mezi produktivitou prace z ptidané hodnoty a tfemi
ukazateli ekonomické vykonnosti podnikli odkryla vyznamny vztah u ukazatele ROA pro

MSP celkem byla hodnota korelace 0,1837, pro malé podniky byla
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hodnota 0,1729 a nejsilnéjsi korelac¢ni koeficient byl dosazen u stfednich podniki,
kde ¢inil 0,5440. Vyznamna vazba mezi produktivitou prace z ptidané hodnoty a indexem
INO5 pak byla naméfena u malych podniku (0,1048 = maly vliv) a silnéjsi vazba pak
u stiednich  podnikti  (0,2438). Mezi produktivitou prace =z pfidané hodnoty
a Indexem bonity pak byl objeven vyznamny vztah pouze u stiednich podniki (0,2662).
Hodnoty korela¢niho koeficientu piesahujici hodnotu 0,5 vyjadiuji podstatny vliv
produktivity prace z ptidané¢ hodnoty na jednotlivé ukazatele ekonomické vykonnosti
podnikl. VSude, kde bylo téchto hodnot dosazeno, existuje moznost ovliviiovat velikost
téchto ukazatel ptes produktivitu prace z pfidané hodnoty. Niz§i hodnoty korela¢niho
koeficientu, v ptipad¢ vyznamného vztahu mezi produktivitou prace z ptidané hodnoty
a ukazateli ekonomické vykonnosti, 1ze interpretovat jako schopnost ovliviiovat tyto
ukazatele do jisté miry zménou produktivity prace z ptidané hodnoty. AvSak bude zaleZet
zejména na vyvoji ostatnich faktorti, které maji na ukazatele ekonomické vykonnosti
podnik zasadni vliv. Jednotlivé vysledky ¢i rovnice plynouci z korelacni regresni

analyzy pak lze najit v praktické ¢asti této diplomové prace.

Korela¢ni analyza provedena mezi produktivitou prace z vykont a tfemi ukazateli
ekonomické vykonnosti podnikti odhalila vyznamny linearni vztah u ukazatele ROA pro
malé podniky (0,1394) ¢i stfedni podniky (0,1513) a MSP celkem (0,1392). Pro index
INOS5 pak byl nalezen vyznamny vztah s produktivitou prace z vykoni pouze pro stiedni
podniky (0,0877). Poslednim porovnavanym vztahem byla vazba mezi produktivitou
prace zvykonli a Indexem bonity, kde byl objeven vyznamny vztah opét pouze
u stfednich podniku (0,0800). Zjisténé vyznamné vazby na hladiné vyznamnosti 5 % jsou
vSak v ptipad¢ produktivity prace z vykonua slabsi nez u produktivity prace z ptidané
hodnoty. Zjisténé vyznamné vazby tedy v ptipad¢ produktivity prace z vykonti nejsou
vyssi nez 0,1513 (ukazatel ROA u stfednich podnik). Jedna se o maly vliv produktivity
prace z vykonli na zménu ekonomické vykonnosti podnikli. To znamenad, Ze existuje
podstatné&jsi vliv ostatnich faktorti. Zména produktivity prace tedy mtize ovlivnit velikost
ukazatelll ekonomické vykonnosti podnikli, ale nelze piehlizet zasadni vliv ostatnich

faktori, které na ekonomickou vykonnost podnik ptisobi.

Cil diplomové prace se tedy podaftilo splnit. Pomoci korelacni a regresni analyzy
byl nalezen vztah mezi produktivitou prace z pfidané hodnoty ¢i vykoni a tfemi
vybranymi ukazateli ekonomické vykonnosti podniki za 27 CZ-NACE

za roky 2013 az 2017. Ten byl v n€kterych piipadech odhalen na vyznamné trovni.
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Pfes vyznamnost téchto vztahii vS8ak v mnoha pfipadech produktivita prace ovliviiuje
ukazatele ekonomické vykonnosti pouze zc¢asti. Existence mnoha dalSich faktort
pak mize znamenat posileni ¢i oslabeni vlivu produktivity prace. U posouzeni vlivu
produktivity prace z piidané hodnoty na rentabilitu aktiv stfednich podniki vsak
existence velmi silného vztahu umoziiuje podnikim pro zvySovani rentability aktiv

vyuzit orientaci na rist produktivity prace z pfidané hodnoty.
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6 Summary

This thesis deals with the relationship between the labour productivity
and the economic performance of small and medium-sized enterprises. It is divided into
the theoretical and the practical part. The metodology of this thesis describes the process

of creating this work.

The theoretical part of this thesis is the result of studying the literature. It contains
basic information about the labour productivity and the economic performance.
The economic performance is expressed by the indicators of the liquidity, profitability,
indebtedness, activity, creditworthy and bankruptcy models

and the Economic value added.

The practical part of this thesis deals with the data processing from
Albertina database, where all the necessary data can be found. For the purposes of this
theses, a part of the data from Czech engineering industry was used, specificaly
manufacture of electrical equipment (27 CZ-NACE) in the time period of 2013 - 2017.
This data was further processed and analyzed. The next part of thesis is the analysis of the
relationships between the labour productivity and the three indicators of economic
performance — Return on Assets, index INO5 and the creditworthiness index.

The last part of all is the conclusion where all found relations are described.

Key words: labour productivity, return on Assets, economic performance, Albertina
database, manufacture of electrical equipment

JEL Classification:
G33 Bankruptcy, Liquidation
J24  Human Capital, Skills, Occupational Choice, Labor Productivity

L94 Electric Utilities
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27 CZ-NACE - klasifikace ekonomickych ¢innosti dle odvétvi
MSP — mal¢ a stfedni podniky
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PP — produktivita prace

PRIDHODN - pfidana hodnota

ROA — rentabilita aktiv

ROS — rentabilita trzeb

V — vykony

WACC — prumérné vazené naklady na kapital
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