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1 UvVOD

Tato diplomova price se zabyvd Investi¢ni Cinnosti a produktivitou vybraného
podniku, kde hlavnim cilem je posoudit vztah mezi investi¢ni Cinnosti a produktivitou
v podniku.

Investice jsou dtlezitou soucdsti pro rozvoj kazdého ekonomického subjektu. Na
zajisténi hlavni ¢innosti musi byt podnik vybaven potfebnym majetkem. Rozd€lujeme ho na
obézny a investicni majetek. Investovani je vynaklddani zdrojui za tcelem ziskdvani uzitkd,
které jsou oCekdvany v delSim Casovém obdobi. Investovani je samostatnd ¢innost vydélend
z financovéni a charakterizovana velkou odpovédnosti a rizikem. Jednd se tedy o dlouhodobé
zachézeni s kapitilem.

Hlavnim cilem price je posouzeni vztahu mezi investi¢ni €innosti a produktivitou
v podniku. Pro sprdvné posouzeni vztahu mezi investicni ¢innosti a produktivitou v podniku
je prace rozd€lena na dve Casti, a to na ¢ast teoretickou a ¢ast praktickou.

Teoreticka ¢ast je prace soustfedéna na vymezeni zdkladnich pojmi, které jsou s praci
spojeny. Nejprve se tato Cast zabyva podnikem a jeho investi¢ni Cinnosti. Déle se pak tato ¢ast
prace zabyva produktivitou a jejim métenim.

V praktické ¢asti se pak setkdvame s jednotlivymi dil¢imi cili. Prvnim dilé¢im cilem
této prace je obecné sezndmeni se s vybranym podnikem. V druhé cCasti této kapitoly je
zobrazena hospodafska situace podniku. Dale pak analyza investi¢ni Cinnosti a jednotlivé
druhy produktivity v podniku. A v posledni fad¢ je posouzeni vztahu mezi investi¢ni ¢innost{
a produktivitou ve vybraném podniku.

V zavéru prace je vyhodnoceno, jaky je vztah mezi investi¢ni ¢innosti a produktivitou

ve vybraném podniku.



2 LITERARNI RESERSE

2.1 Podnik

Postupné s rozvijejici se délbou price a specializaci se podnikatelskd ¢innost rozvijela
a nalézala i nové formy. A dnes se jiZz setkdvame s nejriuzn&jSimi formami organizace
vyroba nebo jsou poskytovany sluzby, nazyvame podnik. Pojem podnik je v obchodnim
zdkoniku chédpan jako objekt pravnich vztahti a je definovan v Oddile II., §5 odst. 1.
Podnikem se pro tucely zdkona rozumi soubor hmotnych, jakoZ i osobnich a nehmotnych
slozek podnikani. K podniku ndlezi véci, prava a jiné majetkové hodnoty, které patii
podnikateli a slouzi k provozovani podniku nebo vzhledem ke své povaze maji tomuto tcelu
slouzit. Podnik miiZe mit po pravni strance riznou formu, kterd odpovida charakteru vyroby
nebo sluzeb a pozadavkim (pfedstavam podnikatele). (Synek 2003)

Zakladnimi pravnimi formami podnikdni jsou podniky jednotlivce, Zivnosti nebo
obchodni spole¢nosti v klasifikaci na osobni obchodni spole€nosti a spole€nosti kapitdlové
(dal$imi pravnimi formami jsou napf. stitni podniky, druzstva apod.). Pravni forma podnikéan{
predstavuje z hlediska financi dulezity, a predevsim dlouhodobé¢ piisobici Cinitel. V ¢em se lisi
charakteristiky pravni formy podnikdni? Jsou to pfedevSim:

e Zpusob a rozsah ruceni (podnikatelské riziko)

e Opravnéni k fizeni (zastupovani podniku navenek, vedeni podniku, spolurozhodovéni)
e Pocet zakladatell

e Niroky na pocétecni kapital

¢ Administrativni ndrocnost zaloZeni a provozovani podniku

e Podil na zisku (ztraté

¢ Finan¢ni moznosti (pfistup k cizim zdrojtim)

® Danové zatiZeni

¢ Povinnost zvefejnéni (Kislingerova 2007)

Zalozeni podniku, jeho fungovani, rizné formy spojovani a zanik jsou v trzni ekonomice
doprovazeny pohybem penéznich prostiedki, podnikového kapitdlu a financ¢nich zdrojt.
Penézni prostfedky podniku pfedstavuji cast jeho aktiv (majetku), kterd ma podobu
hotovosti, riznych forem vkladd u penéZnich dstavil a ekvivalentd penéZnich prostiedk

(tj. cenin, Sekd, poukdzek na zboZi a sluZby). Penézni prostiedky podniku jsou stavova



veli¢ina: zachycuji stav pené¢z podniku k ur¢itému okamziku. Jsou pfirozen¢ nejlikvidné;jsi
slozkou celkového podnikového majetku, okamzité¢ pouzitelnou pro thradu jeho zavazku.
Vedle penéZnich prostiedkii souvisi se vznikem, fungovanim a zdnikem podniku
podnikovy kapitdl. Z hlediska ekonomické teorie rozumime podnikovym kapitidlem jeden
ze tii vyrobnich vstupl (piida, prace, kapitdl). Ve financich a udcetnictvi se obvykle
podnikovy kapitdl chdpe jako souhrn vSech pencz, vloZenych do celkového majetku
podniku vlastniky (vlastnich kapitdl)a vétiteli (dluhy, cizi kapital). Rozhodujici cast
podnikového kapitilu je vdzana v hmotném a nehmotném investi¢nim majetku, nepenéZni
casti financnitho majetku, zdsobach a pohledavkich. PenéZzni prostfedky podniku
predstavuji tu ¢ast jeho majetku, kterd v dany okamzik vystupuje ve formé hotovosti
a vkladi na bankovnich uctech. Podnikovy kapitdl je souhrn vSech pen€z, vazanych
v celkovém majetku podniku k urcitému okamziku. Finanéni majetek je ta cast
podnikového majetku, ktery vedle penéznich prostiedkti zahrnuje i jind financni aktiva,
zejména ruzné druhy kritkodobych a dlouhodobych cennych papirti. Finanéni fizeni
podniku definujeme jako subjektivni ekonomickou c¢innost, zabyvajici se ziskdvanim
potiebného mnozstvi penéz a kapitdlu z rGznych finan¢nich zdrojt, alokaci penéz do
ruznych forem nepenézniho majetku a rozdélovanim zisku s cilem maximalizace trzni
hodnoty vlastniho majetku firmy. Zdkladem finan¢niho fizeni je finan¢ni rozhodovéni
o vybéru nejvhodnéjsich variant pohybu penéz, kapitdlu a financnich zdroji a kontrola

realizace téchto rozhodnuti. (Valach 2001)
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2.2 Investicni ¢innost v podniku

Investice byva charakterizovdna jako odloZena spotieba. Investice jsou statky, které
nejsou uréeny k bezprostiedni spotfebé, ale k vyrobé dalSich statkli (spotfebnich
i vyrobnich) v budoucnu. Investice miizeme charakterizovat, jako jednordazove (v relativné
kratké dob¢) vynaloZené zdroje, které budou pfindSet penézni pifjmy b&hem delsiho
budouciho obdobi (v praxi obvykle nejméné po dobu jednoho roku). Rozhodovani
manaZerskym rozhodnutim o budoucim vyvoji podniku a jeho efektivnosti. Investice
slouzi fadu let, a proto fadu let jsou nejen zdrojem piiristku zisku podniku, ale
i,,bfemenem®, které zaté¢Zuje ekonomiku podniku pfedevsim fixnimi ndklady (odpisy).

Nespravné zaméiend a neefektivni investice miiZe podniku zptisobit vazné financni
problémy a ptivést podnik i k bankrotu, zvI4sté pak, je-1i pofizena na dluh. Bez investic se
vSak Zadny podnik neobejde, zvlast¢ pak podnik, ktery se chce rozvijet a tak obstat
v konkurenci. Investicni plan podniku vychédzi nebo je pifimo soucésti strategického

podnikatelského pldnu, ktery stanovy dlouhodobé cile podniku. (Synek 2003)

2.2.1 Zakladni vymezeni investic

¢ evidujeme v Uctové tt. 0
* investice Ize také nazvat ODLOZENOU SPOTREBOU
¢ investi¢ni rozhodnuti ma dlouhodobé ucinky

e pii investovani je nutny — faktor Casu, nejistoty a rizika

Makroekonomické pojeti investic (z hlediska narodniho hospodaistvi)
e HRUBE INVESTICE = celkov4 ¢4stka novych investiénich statkd (budovy, stroje,
vyrobni zatizeni) za dané obdobi{
- ptirtistky hmotného a nehmotného majetku i zdsob
o CISTE INVESTICE = &isty piirastek investiénich statk

- hrubé investice snizené o odpisy

Mikroekonomické pojeti investic (z hlediska podnikového)
Jednordzové vynaloZené zdroje, které budou pfindSet penézni pi{jmy bchem

budouciho obdobi.
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Clenéni investic:

vvvvv

(majetek s potfizovaci cenou vyS$§i nez 40tis. K¢ a dobou pouZitelnosti del§i nez
1rok)

Nehmotné investice, jako je ndkup know-how, licenci, softwaru, autorskych prav
atd. Pokud maji nehmotné investice nizs$i cenu nez 60 000 K¢, zahrnuje se jejich
cena do provoznich nakladu.

Finan¢ni investice, jako je ndkup dlouhodobych cennych papiri, vklady do
investicnich a jinych spolecnosti, dlouhodobé ptijcky, ndkup nemovitosti atd.

s cilem obchodovat s nimi a ziskat troky, dividendy nebo zisk. (Synek 2003)

Zpusob porizeni:

Koupi

Vlastn{ ¢innost{

Finan¢nim prondjmem - bezuplatnym nabytim na zdklad¢ smlouvy o koupi najaté
véci (leasing)

Vkladem spole¢nikti

Darovanim

Zpisob financovani: (zdroje kryti)

VLASTNI ZDROJE (samofinancovani) — vysledek hospodateni (VH), zdkladni
kapitél (ZK), odpisy (zdroj financovani prosté reprodukce),
CIZI ZDROIJE - ivéry (dlouhodobé), puijéky, dotace (z fondu EU, ze stitniho

rozpoctu — ministerstva), rezervy
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2.2.2 Investi¢éni ¢innosti

Investici z makroekonomického hlediska rozumime, pouZziti udspor k produkci
kapitalovych statkd, resp. k rozvoji technologif a k ziskani lidského kapitdlu. MiZeme tedy
fici, Ze investovat znamend obétovat dne$ni hodnotu pro ziskdni hodnoty budouci.
(Mankiw1999)

Také je tfeba uvést, Ze makroekonomicka teorie pod pojmem investice rozumi pouze
tok vydaji, které fyzicky zvySuji zdsobu kapitdlu. Proto za investice nepovazuje: nakup
nemovitosti, cennych papiru ¢i uméleckych dél, a to zdivodii, Ze v téchto piipadech
dochdzi k pouhému pievodu vlastnictvi, coZ se projevi pouze ve struktuie aktiv
jednotlived.

Investice miZzeme d€lit na investice do hmotného majetku (budovy, ptida, zasoby)
a investice do nehmotné (vzdélani, vyzkum, vyvoj, zdravi). Muzeme je zafadit do druhé
slozky soukromych vydaji v hospodéaistvi a to je hlavnim divodem, pro¢ jim
v makroekonomické teorii vénujeme znacnou pozornost. Jako dalsi diivod mizeme uvést,
Ze investice vedou ke kumulaci kapitalu.

Obecné o podnikovych investicich plati tot€éZ co o investicich z hlediska
makroekonomického. Podle nasi legislativy miizeme podnikové investice charakterizovat,
jako jednorazové vynaloZené zdroje, které budou pfindset penézni piijmy beéhem dalSiho
budouciho obdobi (zpravidla nejméné po dobu jednoho roku). Z hlediska podnikové
ekonomie ptedstavuji investice statky, které plianujeme v budoucnu pieménit na dalsi
statky, jednad se o tzv. odloZenou spotfebu, a ta nam v budoucnu ma pfinést zisk nebo
rozsifeni podniku.(Liska 2004)Podle na$i legislativy miiZzeme podnikové investice
charakterizovat, jako jednordzové vynaloZené zdroje, které budou pfinaset penézni piijmy

behem dalstho budouciho obdobi (zpravidla nejméné po dobu jednoho roku)

Jak z makroekonomického tak mikroekonomického hlediska musime pfi investovani
zohlediiovat zejména Cas a riziko. Vydaj pfichdzi v soucasnosti a samoziejmé z néj
v pozdgjsi dobé ocekdvam urcity pifjem. Odménu za investici obdrzim pozdéji, ale neni

vibec jisté, zda ji obdrzim a velikost piijmu je vZdy nejista. (Sharpe 1994)
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2.2.3 Clenéni investic

Investice miizeme d€lit na investice firem do fixniho kapitdlu, do zasob, do bytové
vystavby a do lidského kapitdlu. (Pavelka 2006). Z niarodohospodéiského pohledu je ale
také miZeme rozliSovat na hrubé a Cisté investice.

Hrubé investice jsou tvofeny souCtem vSech novych investi¢nich statkli, napf.
budovy, stroje, vyrobni a jiné zafizeni atd. Celkovy produkt je sloZen ze spotiebnich
a investi¢nich statkd, které slouzi k dalsi vyrobé. Pfi vyssi vyrobé€ investi¢nich statkil v téZe
dobé pro nds znamend niZsi spotiebu a naopak. Rozhodovani o vztahu investic ke spotiebé

,Na rozdil od hrubych investic, jsou Cisté investice tvofeny Cistym piirtistkem zdsob
investicnich statkli v ekonomice v pribéhu daného obdobi. Jsou to hrubé investice sniZené
o opotifebovany majetek (financné o odpisy).* (Synek 2003)

Kapitdl je u firem povazovan za klicovy vyrobni faktor k vyrob¢ statki a sluzeb,
které pak proddvaji na trzich. Do fixnich investic miZzeme zafadit investice do budov,
strojii a zafizeni, které financuji firmy, a dile sem muZzeme zaradit investice doméacnosti do
novych byt a domt. Pro fixni investice je charakteristické, Ze se v pribéhu svého

pouZzivani opotfebovavaji. (Soukup 2007)

KLASIFIKACE INVESTICNICH PROJEKTU

1. Nahrada zaiizeni — obvykle se jednd o nezbytnou nahradu za opotfebované
zafizeni. Tento druh investice se provadi bez zvlaStnich analyz a rozhodovacich
procesii.

2. Vyména zafizeni za ucelem sniZeni nakladi- vyména musi byt zdivodnéna
podrobngj$i analyzou (srovnavani investicnich ndkladd s dsporou vyrobnich
nakladl). Rozhodovaci droven je obvykle stanovena podle vySe nakladu.

3. Expanze dosavadniho vyrobku a rozsiieni trhu — Rozhodovani je zde ve vyssich
stupnich fizeni.

4. Vyvoj, vyroba a prodej nového vyrobku a expanze na nové trhy — vyvoj
a zavedeni nového vyrobku je vysoce ndkladnd a pfi tom rizikovd zéleZitost.
Schvaloviani se pfenechdvé v rukou vrcholového fidiciho orgénu a cely proces byva
soucasti strategického planu.

A dalsi, jako napiiklad vyzkum a rozvoj, dlouhodobé smlouvy a ostatni investi¢n{

projekty. (Synek 2003)
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2.2.4 Planovani investic

PREDINVESTICNI FAZE

¢ Identifikace podnikatelskych piileZitosti

e Predbézny vybeér projekti a piiprava projektu zahrnujici analyzu jeho variant

¢ Hodnoceni projektu a rozhodnuti o jeho realizaci ¢i zamitnuti
podnikového managementu. Hlavnim cilem je sestavit strategicky podnikovy plén, ve
kterém vychazime z dlouhodobych strategickych cili podniku, hleddme zplisoby a cesty
pro splnéni naSeho cile. Zamyslime se také nad ur€itymi investi¢énimi akcemi, sestavujeme
kapitdlové rozpocty, hodnotime efektivnost investicnich projekti a vybirdme
nejefektivnéj$i z nich a poté hodnotime uskute€néné investicni projekty. Dominantnim
postavenim mezi cili podniku mé samoziejmé maximalizace zisku. Hlavnim kritériem je
pfi rozhodovani Cash Flow (pen¢Zni tok). (Synek 2003)

Identifikace podnikatelskych piileZitosti oznacujeme za zdkladni pted investi¢ni fazi,
jelikoz podnikatelsky projekt se odviji od danych podnikatelskych piileZitosti. Pro ziskan{
informaci naSich podnikatelskych piileZitosti musime neustdle sledovat a poté
vyhodnocovat faktory podnikatelského okoli, které zahrnuje poptivku po urcitych
produktech a sluzbach, nesmime piitom zapominat na exportni moznosti. DileZité je
i odhaleni zdrojii vyznamnych surovin a zejména objeveni novych vyrobki a technologii.
Veskeré podnéty, které ziskdme pii sledovani, musime také posoudit a vyhodnotit a poté

propracovat do podoby podnikatelského projektu. (Fotr 1995)

INVESTICNI FAZE
e Vytvoreni pravni, financni a organizacni zakladny pro realizaci projektu
e Zpracovani projektové dokumentace a ziskani technologie
e Realizace nabidkovych fizeni zahrnujicich vyhodnoceni nabidek a vybér
dodavatelil
e Ziskani pozemku a vystavba budov a staveb
e Zajisténi predvyrobnich marketingovych Cinnosti v€etné zabezpeceni zasob
e Ziskani a vycvik personalu

e Kolaudace a zabéhovy provoz
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2.2.5 Hodnoceni efektivnhosti investic

Pfi hodnoceni efektivnosti investic je dulezité kritérium, podle kterého budeme
investici posuzovat. Jednim ze zdkladnich hledisek hodnoceni investic je porovnini
vynaloZeného kapitdlu, nebo jednotlivych ndkladii na investici s vynosy, které investice
pfinese. Zde mluvime o ziskdni rozpoctu jednorazovych ndkladi a ro¢nich vynost
v obdobi Zivotnosti investicniho majetku. Vynos z investice je piirustek Cistého zisku
a odpist (cash flow), které se vraceji zpét do podniku v cené prodanych vyrobki.

Kdyz investujeme, tak mame stanovené urcité cile, kterych chceme dosdhnout napf.
zvySeni vyroby nebo u nékterych sniZeni ndkladf. Proto kritéria hodnoceni investic je
zavisld na mife plnéni téchto cilti. Obecné, ale za efekt investic miZzeme povazovat cash
flow, které je tvofeno souctem zisku po zdanéni a odpisy.

Metody hodnoceni investic jsou rozdéleny na dvé€ skupiny, jednak statické, které
nepfiihliZeji k ptisobeni faktoru ¢asu, a dynamické ptihliZejici k ptisobeni faktoru ¢asu

a diskontovani vSech vstupnich dat do vypoéti. (Synek 2003)

Metody hodnoceni efektivnosti investic:
e Metody vynosnosti investic (Return on Investment — ROI)
e Metoda doby splaceni (PaybackMethod)
e Metoda Cisté soucasné hodnoty (Net PresentValueofInvestment — NPV)
e Metoda vnitfniho vynosového procenta (InternalRateof Return — IRR)

e Metoda nakladova

Inflace a riziko v investi¢nim rozhodovani
Investice dlouhodobého charakteru nesmi zapominat na to, aby propocet efektivnosti
a vybéru investic bral v dvahu inflaci a respektoval riziko, které investovani pfinasi.
Inflace se ndm ve vyvoji cen projevi pti hodnoceni efektivnosti investic, tak Ze:
» Stoupa urokovd mira (pozadovand vynosnost), kterd ndm snizuje efektivnost
kapitdlovych vydaju.
» Rosou ceny vstupli, mzdy a persondlni vydaje a zaroven i ceny vystupu. Ve vétSiné
ptipadt je predpokldddno, Ze vstupy i vystupy rostou shodné a to zarovenl s mirou
inflace. Jestli-Ze predpokladdme shodny piijmu s inflaci, tak Cistd soucasnd hodnota

investice se neméni. A v piipadé, stejnych penéznich pi{jmi pii inflaci a klesajicim
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diskontnim faktorem shodné€ s inflaci, dochdzi k poklesu Cisté soucasné hodnoty.

(Valach 2001)

S podnikdnim musime spojovat i nejistotu a s investici pfichdzi zdroven investicni
riziko, bez kterého se Z7adnd investice neobejde. Riziko je spojeno s jakymkoli
rozhodovédnim, jde jen o to, do jaké miry jsme ochotni riskovat. Investi¢ni riziko spociva
v tom, Ze vynaloZené prostiedky do investicniho projektu nim mohou pfinést bud’ velky
zisk, nebo naprostou ztratu nasich vloZzenych prostredkii.

V dnes$ni ekonomice se manazeti setkdavaji nejen s investicnim rizikem, ale s riziky
v mnoha dalsich oblastech. Je samoziejmé, Ze rtizné formy investi¢nich projektl piinaseni
ruzna rizika. Investi¢ni riziko miiZeme spojovat s pravdépodobnosti budoucich vynost.

Za charakteristiku rizika mlzeme oznacit pravdépodobnost moznych vysledku.

Pravdépodobnost vyjadfujeme v procentech. Muzeme vypocitat pomoci ocekdvané

velikosti jevu:
n
Z= Z Zi X pj
i=1
Kde:
Z — zisk

Zi — je zisk dosaZeny s pravdépodobnosti pi
Pi — pravdépodobnost vyskytu urcité vyse zisku Zi

N — pocet moznych velikosti zisku

Ocenéni rizika ve firm¢ mizeme vyjadfit pomoci rovnice:

Model ocenovani kapitalovych aktiv (CapitalAssetPricing Model = CAPM)

riziko firmy
betakoef. =

riziko portfolia

Hodnota beta koeficienti publikuji poradenské investi¢ni nebo brokerské firmy.
Dal$im hlediskem je, jak moc je investor ochoten riskovat. Tvrdi se, Ze v podnikan{
pfevazuje vyhybani se riziku.

Soubor trznich akcii a ostatnich aktiv individudlniho investora nazyva portfolio.

Vv

(Synek 2003)
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Metody vybéru variant
e Vzijemné se vylucujici varianty, kdy je moZno vybrat jednu variantu, jelikoz
vSechny plni stejny ucel.
e Urceni poradi investicnich akcii, podle vnitiniho vynosového procenta
ur¢ime pofadi.
e Néhrada stejného zafizeni, musime se rozhodnout, zda nechat, modernizovat,

¢i zcela vymeénit dané zafizeni.
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2.3 Produktivita a jeji méreni

Produktivita je ekonomicky ukazatel vyjadiujici vyuZivani zdroji, vyrobnich
faktort. S rostouci produktivitou pak roste konkuren¢ni vyhoda podnik.
Obecné z mikroekonomického a makroekonomického pohledu mizeme produktivitu

definovat jako pomé&r vystupu a vstupu. (Coelli 2005)

Vstupy (output)

Produktivita = — -
Vystupy (input)

Produktivitu miizeme méfit pomoci raznych ukazateld, kdy zédlezi na cili méfeni

a dostupnosti dat.

Produktivita maze byt mérena jako:

vyprodukované zbozi a sluzby

Celkovaproduktivita = v — -
vSechny pouzité zdroje

vystup vystup vystup vystup
prace kapital material energie

Dil¢iproduktivita =

vystup

Multifaktorovaproduktivita = — — -
prace + kapital + energie

(Novotna, Volek 2008)
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2.3.1

Pfi méreni produktivity jsou zohlednovany:

Technologie

Technologii mizeme popsat jako nové cesty pro zvySovani vyuziti inputd pii
pretvafeni na outputy pozadované ekonomikou nebo jinym zplisobem jako nové
alepsi zbozi a sluzby a nové a lepsi zplisoby pro jejich produkci a distribuci.
(McConnell 2003)

Efektivnost

Celkova efektivnost je produkéni proces, kterého milzeme dosdhnout se
souCasnymi technologiemi a vstupy, které mame k dispozici. Efektivnost
vyuzitelnosti vyrobnich faktorii méfime pomoci produktivity vyrobnich faktord,
zde miZeme jako jeden z vyrobnich faktor uvadeét i technologie.

Redlné tspory

V praxi pii méfeni produktivity miizeme pozorovat rust redlnych uspor, ktery je
zptisoben zvySovanim produktivity.

Benchmarking v produkénim procesu

V podnikové ekonomice ¢i mezi stity a regiony lze pomoci benchmarkingu pii
stejnych nebo podobnych vyrobnich procesech odhalit neefektivnosti.

Zivotni tiroveii

ZvySovani produktivity prace i kapitdlu pfispivd k zvySovani Zivotni drovné,
nebot’ se zvySujici se produktivitou price se zvysuji také piijmy obyvatel, které
ovliviyji Zivotni droven, o které vime, Ze se s vyS$§imi piijmy zvySuje. (Novotn4,

Volek 2008)

Pro vyznam produktivity je nutné porovnani s jinou hodnotou produktivity.

Ke srovnani pouzivame dva zptisoby:

Srovnéni s jinymi podniky v rdmci odvétvi

Meéfteni produktivity v prubéhu casového obdobi (Vanécek 2001)
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2.3.2 Druhy produktivity

Produktivitu je mozné méfit mnoha zpusoby. Nasledujici tabulka ¢ 1. podava

ptehled mér produktivity.

Tabulka ¢ 1: Pi‘ehled hlavnich mér produktivity

Kapital, prace a

mezispotieba
Ukazatel Préce Kapital Kapitdl a prace _
(energie,
vystupu
materidl, sluzby)

Produktivita Multifaktorova

Produktivita KLEMS
kapitéalu produktivita
Produkce price (zaloZend Multifaktorova
(zaloZena na (zaloZena na
na produkci) produktivita
produkci) produkci)
Multifaktorova
Produktivita Produktivita
produktivita
Pridana  préice (zaloZend kapitdlu
(zaloZena na
hodnota na pridané (zaloZend na
pfidané
hodnot¢) pridané hodnot¢)
hodnot¢)
Jednofaktorové miry produktivity Multifaktorové miry produktivity

Zdroj: OECD Manual. Paris, 2001

PRODUKTIVITA PRACE

ol

Nejjednodussi a nejcastéji pouZivané je méteni produktivity prace, kterou lze popsat,
jak efektivné je prace vyuzivdana pifi vyrobé. Produktivitou price obecn¢ rozumime
mnoZstvi produkce vytvotrené jednim pracovnikem za jednotku Casu.

Zakladni rozdil v hodnoceni produktivity prace je zavisly na tom, jakou roli hraje
prace. Nékteré z faktord, které jsou pri¢inou rozdili v produktivité prace, mezi zemeémi
generacemi je lidsky kapitdl, mnoZstvi a kvalita fyzického kapitdlu, mnozstvi pidy

a piirodnich zdroji, droven pouZivanych technologii, efektivnost manaZeri a podnikatel

a spolecenské a pravni prostiedi.
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o Produktivita prace zaloZena na produkci
Tento ukazatel zaloZen na produkci (hrubém vystupu) ndm zobrazuje, jak efektivné
je prace vyuZzivana k dosaZeni produkce. Produktivita price jen z €asti odrazi produktivitu
pracovnikd, jestlize jde o pracovni kapacitu ¢i intenzitu jejich prace. Pomér mezi vystupem

a vyuZzivanou pracf je ve velké mite zavisly na chovéni ostatnich vstupi.

Index produkce

Vypocet =
ypoce Index spotieby prace

Jako produkci mizeme brat mnoZstvi produkce, respektive ndklady a prodeje. Pod
spotiebou price si miZeme piedstavit pocet piepoctenych pracovnikii ¢i odpracované
hodiny.

Vyhodou u této metody je jednoduchd zjistitelnost a Citelnost. Samoziejmé tento
ukazatel md i své nevyhody napt. z ukazatele neni ziejmy vliv ostatnich faktorti ovliviiujici
produkci, jako jsou napiiklad technologické zmény a dalsi. Jednou z hlavnich nevyhod
vSak je, Ze produktivita priace neabstrahuje vyuZivani outsourcingu. Outsourcingem

~~~~~

externi entitu.

o Produktivita prace z pfidané hodnoty
Tento ukazatel ndm dava do poméru vyuzitou praci a pridanou hodnotu. V porovnan{
s predchdzejici metodou, zde tolik nezdlezi na zméniach v poméru mezi praci a ostatnimi

vyrobnimi faktory.

Index pfidané hodnoty

Vypocet =
ypoce Index spotieby prace

Pod spotiebou price si zde mlizeme predstavit pocet prepoctenych pracovniki ¢i
odpracovanych hodin. Mezi vyhody tohoto ukazatele muzeme ftadit jednoduchou
zjistitelnost a citelnost. Nevyhodou je, Ze z tohoto ukazatele neni zfejmy vliv ostatnich

faktord ovliviiujici produkci. (Novotnd, Volek 2008)
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PRODUKTIVITA KAPITALU

Tento ukazatel ndm zobrazuje, jak efektivné je vyuZivan kapital k produkci ptidané
hodnoty. Do produktivity kapitdlu zahrnujeme vliv prace, ostatnich vstupl,
technologickych zmén, ekonomickou vzacnost, mény ve vyuZiti kapacity a dalSich faktort.
Produktivita kapitalu vychazi z fyzické zasoby kapitalu.

I produktivita kapitalu, stejn¢ jako produktivita price miiZe byt zaloZena na celkové

produkci ¢i piidané hodnoté. Produktivita kapitdlu ndm ukazuje miru ndvratnosti kapitalu.

Index pfidané hodnoty

Vypocet =
P Index mnozstvi kapitalu

Za vyhodu tohoto ukazatele miZzeme povazovat jednoduchost, Citelnost. Naopak jeho

nevyhodou je, Ze z n¢j neni zfejmy vliv ostatnich faktora.

2.3.3 Technologie a produktivita

Obecné lze fici, Ze technologicky rist vede k dlouhodobému ekonomickému rustu,

a tim i k zvySovani Zivotni drovné obyvatelstva.

Za hlavni faktory ovliviiujici technologicky pokrok a produktivitu miZeme
povaZovat:

e Politiku vlady

e Makroekonomicky stav ekonomiky

® Mezindrodni konkurenci na trhu

e Charakter odvétvi a rozhodovani managementu

Zde vidime, Ze ne pouze politika vlady ¢i makroekonomicky stav ekonomiky ma vliv

na produktivitu ekonomiky, ale také rozhodovani, které provadi sim management podniku

ve vztahu k finan¢ni schopnosti a postaveni na trhu. (Novotna, Volek 2008)
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2.3.4 Hodnoceni vykonnosti firmy pomoci produktivity

V praxi se vétSinou setkdme se ziZenim pouze na hodnoceni produktivity préce.
Tento piistup nelze vSak brat jako spravny pfistup, jelikoZz zahrnuje pouze jeden
z vyrobnich faktort. Pro tento ucel musime pouZzivat piistup zohlednujici produktivitu
vSech vyrobnich faktort, tzv. totalfactorproductivity (TFP). Mezi vyrobni faktory patii
spotfeba prace, spotfeba materidlu, energie a spotfeba kapitdlu. (Neumajerova, Neumaier
2002)Jak uz bylo feceno produktivitu lze obecné vyjadrit jako tcinnost pfemény vstupl na
vystupy.

vystupy (output)
vstupy (input)

Produktivitu souhrnu faktorti 1ze vyjadrit nasledovné:

Vynosy

TFP =
naklady — troky + dai + dafiové stity + (WACC x (VK + BU + OBL))
vynosy - veSkeré vynosové polozky z Vykazu zisku a ztraty
naklady - veSkeré nakladové polozky z Vykazu zisku a ztraty
dan - dan z pfijmt z Vykazu zisku a ztraty

danové §tity - ndkladové uroky x dafiova sazba

WACC - sazba prumérnych vazenych ndklada na kapitél

VK+BU+O - dplatné zdroje firmy (vlastni kapitél + bankovni dvéry + obligace)
(Novotnd, Volek 2008)

Primérné ndklady na kapitdl WACC se vypoctou podle vzorce:

D E
WACCzrd(l—t)XE+ T, XE

WACC jsou ndklady na celkovy investovany dlouhodoby kapitl, resp. vynos aktiv,
Rd — nédklady na cizi kapitdl, tj. urok

T — sazba dang z pi{jmu pravnickych osob

D (debt) — cizi kapital (dluhy)

C celkovy dlouhodobé¢ investovany kapital

Re — néklady na vlastni (akciovy) kapitdl (o¢ekavana vynosnost vlastniho kapitdlu

E (ekvity) — vlastni kapitél (Kislingerova 2007)
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2.4 Financ¢ni analyza

Finan¢ni analyza podniku je analyzou financi podniku, kde finance podniku mtizou

byt definovany jako pohyb penéznich prostiedki, vyjadieny penéznimi toky.

O stavu finanéni rovnovdhy vypovidd studium vykonnosti a finan¢ni pozice na
zékladé ucetni zaveérky, zejména analyza pomeérovych ukazateld. Od financni analyzy
muzeme ocekdvat plnohodnotné vysledky, jen jde-li o samostatny podnik, ktery neni
soucasti n¢jaké skupiny. Standardni financni analyza poskytuje hruby obraz o financni
situaci, ktery je mozno jeSté doladit podle podrobnéjsich informaci z ucetni zavérky,
ptilohy k ucetni zdvérce a z vyrofni zpradvy. Vysledkem provedené analyzy je udsudek
finanéniho analytika o finan¢ni davéryhodnosti a financni spolehlivosti podniku,
podminény i jeho subjektivnimi nazory, které se opiraji o jeho zkuSenosti.

Finan¢ni zdravi se nedd z ucetnich udaji exaktné vypocitat, nybrz jen testovat
s pfipustnou toleranci, odpovidaji mite neadekvétnosti pouzitych metod (ddaje o minulosti)
vzhledem k sledovanému cili (budouci vyhlidky). Finan¢ni zdravi podniku zdvisi na jeho
vykonnosti a finan¢ni pozici. Vyjadfuje miru odolnosti financi podniku vici externim
a internim provoznim rizikiim za dané financni situace. Pokud podnik nejevi pfiznaky
hrozici financni tisné, lze se domnivat, Ze v dohledné budoucnosti nedojde k tipadku pro
platebni neschopnost.

Financ¢ni divéryhodnost je zaloZena na usudku, za jakych podminek a do jaké miry
se mohou rizni poskytovatelé financ¢nich zdroji bez vétSich obav angaZovat ve financni
¢innosti podniku s ohledem na jeho financni situaci a finan¢ni chovéani. Finan¢nim
chovanim se rozumi zpisob, jakym finance podniku reaguji na relevantni externi (trZnf)

podnéty a na interni (provozni) problémy.

Uzivatelé finan¢ni analyzy:

Informace, které se tykaji finan¢ni situace podniku, jsou pfedmétem zdjmu mnoha
subjektl ptichazejicich tak ¢i onak do kontaktu s danym podnikem. Dle toho, kdo provadi
a potfebuje financni analyzu, je muZeme rozdélit do dvou oblasti: interni a externi.
UZivateli d€etnich informaci a finan¢ni analyzy jsou pfedev§im: manaZefi, investofi, banky
(jini vétitelé), obchodni partnefi (odbératelé a dodavatelé), zaméstnanci, stit a jeho organy,

konkurenti.
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Zdroje finan¢nich informaci se cerpaji zejména z ucetnich vykazti finan¢niho
ucetnictvi, informaci financnich analytiki a manazeri podniku, vyro¢ni zpravy. Data
predstavuji klicovou, vychozi soucdst postupnych kroka finan¢ni analyzy, jimiz jsou: data,
metody analyzy, provedeni analyzy, interpretace vysledkii analyzy, syntéza a formulace
zaveért a usudki. Vytézit z vykaza a dalSich zdroji informaci, posoudit financni zdravi
podniku a pfipravit podklady pro potfebnd fidici rozhodnuti je hlavnim tkolem finan¢ni

analyzy. (Griinwald, Holeckova 2009)

2.4.1 Metody finanéni analyzy

Zakladni techniky finan¢ni analyzy zahrnuji metody zaloZené na zpracovéani
zjisténych udaji obsazenych v tcetnich vykazech a udaji z nich odvozenych — ukazatelt.
Budeme-li pouzivat a analyzovat pfimo polozky ucetnich vykazi, hovoiime o metodé
absolutni, vyuziti extenzitnich ukazatelti. V piipadé, Ze budeme pouzivat vztah dvou
ruznych polozek a jejich ¢éiselnych hodnot, hovoiime o metodé relativni (pomérové),
vyuziti intenzivnich ukazateld.

Absolutni ukazatele vyjadfuji urCity jev bez vztahu kjinému jevu. V rdmci
absolutnich ukazatell lze vymerzit Clenéni ukazateli na stavové a tokové. Stavové
ukazatele uvadi tdaje o stavu kurCitému casovému okamziku. Tokové ukazatele
vypovidaji o vyvoji ekonomické skutecnosti za urcité obdobi (¢asovy interval), o zméné
extenzivnich ukazateld, k niZ doslo za urcitou dobu.

Relativni metoda spocivd v poméfovani udaji zjisténych v ucetnich vykazech.
Relativni ukazatele vypovidaji o vztahu dvou rtznych jevi a jejich Ciselnd hodnota

vyjadiuje velikost jednoho jevu pfipadajici na mérnou jednotku druhého jevu.

Ukazatele se obvykle rozd€luji do dvou hlavnich kategorif:
e Provozni — vyjadfuji vykonnost podniku, celkovou udroven hospodateni
s majetkem
¢ Finanéni — zaméfuje se na posouzeni finanéni pozice napi. zadluZenost,
likvidita, schopnost splaceni zavazk.
Tyto dvé€ kategorie se sdruzuji do skupin, zpravidla se uvadi déleni na 5 zdkladnich
skupin, podle posuzované vlastnosti podniku, podle klicovych charakteristik, na které se

zameétuje. (Griinwald, Holeckova 2009)
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Mezi zdkladni charakteristiky patfi:
® Vynosnost (rentabilita)
e Likvidita
¢ Financni stabilita
¢ Solventnost
e Aktivita (rychlost a doba obratu aktiv)

e Ukazatele kapitdlového trhu

Ukazatele rentability
Tyto ukazatelé patii k nejsledovanéjSim ukazatelim finan¢ni analyzy, jelikoz

nejlépe vystihuji schopnost podniku dosahovat co nejvétSich vynostl, a na tomto zdkladé
i napliiovat zdkladni cil podniku v podob& maximalizace jeho trzni hodnoty. Technicky se
rentabilita vypocita jako pomér dosazeného vynosu spolecnosti k vynalozenému kapitdlu
na dosaZeni tohoto vynosu. Patii sem napf.:

e ROA — Rentabilita celkového kapitlu (Return on Assets): CZ/A*100

e ROE — Rentabilita vlastniho kapitilu (Return on Equity): CZ/VK*100

e ROS - Rentabilita trzeb (Return on Sales): CZ/TRZBY*100

Ukazatele aktivity
Z technického hlediska se mohou tyto ukazatele vyskytovat ve dvou podobach: bud’

pocet obratek aktiv €i pasiv za ur€ité obdobi (obvykle jeden rok), nebo jako doba obratu
aktiv €i pasiv v Casovych jednotkdch (obvykle ve dnech. Pocet obritek se vypocitd jako
pomér hodnoty obratové veliCiny za obdobi t k primérné hodnoté piislusnych aktivnich
nebo pasivnich polozek ve stejném obdobi. Doba obratu aktiv nebo pasiv v t jednotkach je
potom ve vztahu k poctu obrétek aktiv nebo pasiv za obdobi pfevracenou hodnotou. Pati{
sem napt.:

* Obrat celkovych aktiv: TRZBY/CELKOVA AKTIVA

e Obrat dlouhodobého majetku: TRZBY/DL.MAJETEK

 Obrat zdsob: TRZBY/ZASOBY
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Ukazatele zadluZenosti
V ramci analyzy zadluZenosti pracujeme se dvéma skupinami ukazateld. Prvni
skupinu tvofi ukazatele méfici celkovou ¢€i urcitou dil¢i zadluZenost podniku. Ve druhé
skupin€ jsou ukazatele sledujici schopnost analyzovaného podniku dostat svym zdvazkam,
které vyplyvaji z ptijatého ciziho kapitalu. Patii sem napf.:
e Zadluzenost: ZAVAZKY/AKTIVA
e Finan¢ni samostatnost: VL.KAPITAL/AKTIVA

e Finanéni pika: AKTIVA/VL.KAPITAL

Ukazatele likvidity
Likvidita vyjadiuje obecn€ schopnost podniku pfeménit sviij majetek na prostredky,

jez je mozné pouzit k dhrad¢ zdvazkl. Za likvidni miiZeme povazovat potom takovy
majetek, ktery je moZné na tyto prostiedky pfeménit. Z Casového hlediska pak Ize
rozliSovat majetek likvidni ke stanovenému terminu. Od pojmu likvidita a likvidnost se
odliSuje pojem solventnost, tento pojem je napf. definovan jako dlouhodobé&jsi dostupnost
penéz pro uspokojeni finan¢nich zavazkll v terminech splatnosti. V praxi je ovSem
solventnost n¢kdy ztotoznovdna s pojmem platebni schopnost podniku, tj. schopnost
podniku hradit k uréenému terminu, v urCené podobé a na uréeném misté vSechny své
splatné zavazky. (Marek 2009)

e Pen&zni likvidita (cash likvidita): FINANCNI MAJETEK/KR. ZAVAZKY

e Pohotovi likvidita: (OM — ZASOBY)/KR. ZAVAZKY

e Bé&znd likvidita: OM/KR. ZAVAZKY (Griinwald, Hole¢kova 2009)
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2.4.2 Penézni toky (CASH FLOW) podniku

PenéZni toky jsou dulezitou soucasti kazdého planovani investic. PenéZzni tok ndm
ukazuje k ur¢itému okamZziku informace jen o stavu penéZnich prostiedkd k urcitému
okamziku, nikoliv o faktorech, které mohly tento stav ovlivnit, jde o pohyb penéZnich
pfijmi a vydaji. V podnicich Casto nastdvd nesoulad mezi ndklady a vydaji, vynosy
a piijmy, ziskem a stavem penéZnich prostfedki. Z toho divodu je pro fizeni nutny pohled
na stav penéZnich pfijmt a vydajt, stavu penéznich prosttedk a jejich dynamiky. Muaze se
také stat, Ze podnik vykazuje zisk, ale neni schopen del$i dobu uhrazovat zavazky a tim
nemiliZe ani fungovat.

V Ceské republice mame piehled o penéZnich tocich souddsti pifloh k uéetni
zavérce pro podnikatele podléhajicim povinnému auditu.

Penézni tok mizeme charakterizovat jako pohyb piijmt a vydaji podniku za urcité

obdobi v souvislosti s ekonomickou ¢innosti daného podniku.

Kategorie CASH FLOW
e 7 provozni ¢innosti
e 7 investi¢ni ¢innosti
e 7 finan¢ni ¢innosti

e (Celkem

Metody vypoétu CASH FLOW
e Piimy vypocet — piimo zatfid'ujeme operace do urcitych ¢innosti
e Nepiimy vypocet (nepravy) — transformace zisku (ndkladt a vynost)

(Valach 2001)
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3 CiL A METODIKA

Cilem diplomové price je posouzeni vztahu mezi investiéni cinnosti
a produktivitou v podniku. Data této price jsou zaméfena na investiCni cinnost
a produktivitu vyrobniho podniku v oboru strojirenstvi.

Mezi diléi cile, které smétuji k dosazeni hlavniho cile, patii:

e Sezndmeni se s problematickou v odborné literatufe

e Charakteristika vybraného podniku

¢ Posouzeni hospodariské situace podniku

® Analyza investi¢ni ¢innosti a produktivity v podniku

e Posouzeni vztahu mezi investi¢ni Cinnosti a produktivitou ve vybraném
podniku.

Préace se d€li na dvé hlavni ¢asti, a to na ¢ast teoretickou a praktickou. Teoreticka
cast obsahuje data z jiz vydané odborné literatury, ktera je vzdy uvedena.

Podklady a udaje o podniku jsou ziskdny ze zdroji vefejn¢ dostupnych na
oficidlnim serveru Ceského soudnictvi, a to sice na Justice.cz, tyto podklady jsou
neomezené vefejn¢ dostupné, proto nebudou vykazy soucdasti ptiloh. Déle jsou data pouZita
z internich dat daného podniku, ktery si vedeni nepieji zvefejilovat pod pravym ndzvem
a identifika¢nim ¢islem.

V praktické Césti je nejprve charakterizovdn vybrany podnik a jeho hospodaiskd
situace, ato pomoci finan¢ni analyzy. Poté jsou analyzovadny podnikové investice, do
kterych vybrany podnik zatazuje polozky nad 40 000,-K¢, ale i poloZky mezi 30 000,-
a 40 000,- K¢, které maji charakter zhodnoceni, tzn. JiZ zavedeného majetku (pro néjaké
zafizeni — napf. tzv. ptidavné zafizeni, které vede k vyS$i ucinnosti, a to i u nemovitého
majetku napt. pevné instalovaného odsavani budovy). Jednd se o nov¢ zatazované polozky
— zafizeni a prostiedky nového charakteru. Dals{ kapitolou praktické ¢asti jsou zpracovany
jednotlivé druhy produktivit (produktivita prace, produktivita kapitdlu a celkova
produktivita vyrobnich faktort). V zavérec¢né ¢asti jsou zpracovany vysledky vztahu mezi
investicni ¢innosti a produktivitou ve vybraném podniku, kde je vyuZito vzijemné
korelace.

Vsechna zjisténd data jsou zpracovdna do textu, schémat, tabulek a graft na PC za

pomoci Microsoft Word a Microsoft Excel 2010.
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3.1 Pouzité pomérové ukazatele finan¢ni analyzy a dalsi vzorce

Ukazatele rentability

cisty zisk

e ROA= ————x100
celkova aktiva
e ROE = éisty zisk % 100
vl. kapital
e ROS = ¢isty zisk % 100
celkem trzby
Ukazatele aktivity

. celkem trzb
e Obrat aktiv = ——<2T=Y

celkem aktiva

celkem trzby

e Obratdl. majetku =

celkem dl. majetek

, celkem trzby
e Obrat zaisob = —————
celkem zasoby

Ukazatele zadluzenosti

celkem zdvazky (dluh)

e Zadluzenost = -
celkem aktiva

. v vl. kapital
e [Financni samostatnost = —p
celkem aktiva
celkem aktiva

e Financni paka =
p vl. kapital

Ukazatele likvidity

financni majetek

e Penezni likvidita = - - - —
kr. zavazky+kratkodobé bankovniuvéry

obézny majetek— zasoby

e Pohotova likvidita = - - - —
kr. zavazky+kratkodobé bankovni avéry

obeziny majetek

e PBéznalikvidita = - - : —
kr. zavazky+ kratkodobé bankovni uvéry

Produktivita a tempo rustu

hodnotat—hodnota (t—1)

x 100
hodnota (t—-1)

e Mezirocni tempo rustu =

trzby celkem

®  Produktivita prdce — —
Primeérny pocet pracovnikii

trzby celkem

®  Produktivita prdce = —————
Osobninaklady

.. ., trzby celkem
®  Produktivita kapitilu = —————
dl. majetek

vynosy

e TFP =
néklady—troky+daii+daiiové stity+(WACC x (VK+BU+0BL))

. WACC:rd(1—t)><§+ T x%
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4 PRAKTICKA CAST

4.1 Charakteristika vybraného podniku

Vyroba zbozi nebo poskytovani sluzeb v kaZdé spolecnosti se uskuteciiuje za
soucinnosti mnoha subjektd. Témito subjekty jsou podniky rtizného charakteru, pravni
formy a zaméfeni.

Pravni forma vybraného podniku je akciova spolecnost. V této praci bude pouZito

smyslené jméno pro vybrany podniku a to firma ABC strojirny, a.s.

Obchodni jméno: ABC strojirny, a.s.
Sidlo: Kraj Vysocina
Pravni forma: Akciova spolecnost

Predmét podnikani:
e Velkoobchod
e Specializovany maloobchod
e Kovoobrabéni
e Zamecnictvi
e Nastrojarstvi
¢ Povrchové dpravy a svafovani kovl
e Zprostiedkovani sluzeb
e Zprostiedkovani obchodu

e Vyroba kovového spottebniho zboZi

Kapital (zakladni jméni): 2 000 000 K¢
Akcie: kmenové akcie na jméno, hodnota 100 000 K¢, pocet akcii 20 v listinné

podobé Akcie jsou prevoditelné jen s ptedchozim souhlasem predstavenstva.

Organy spole¢nosti:
e Valna hromada
e Predstavenstvo

e Dozoréi rada
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Organizadni struktura spole¢nosti

Obrazek ¢ 1: Organiza¢ni struktura vybraného podniku

pfedstavenstvo a.s.

Reditel
Personalistika, sekretaridt Predstavitel managementu
I 1 1
Vyrobné technicky tsek Spravni tsek Obchodné ekonomicky tsek
I l_l_l
I | | 1
» dechnicl Hospodareni s
Rizeni jakosti priprava Vyroba ngfa dim == Sprava majetku Ekonomika Obchod
vyroby
Eldnovini (] ] Kce{lstrukge = Plinovini |f= Nafadovna |f=I Udrzba = Mzdy == Marketing
jakosti piipravkt
= Kontrola = Technologie !|=< Automaty '[= Ostifrna = Energie = Utetnictvi ||=  Zakédzky
WL = Normovédni ==  Ventil = Vydejna L L0z =i Controlin == Nédkup prodej
stiedisko Y yae) technologie g P prodej
Ll Vyvoj || Zivotni | Skladova | oo
technologie prostiedi evidence P
== Skladovani
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4.2 Posouzeni hospodarské situace podniku

Pomoci vypracovanych teoretickych poznatkti z pouzité literatury bude nyni
zpracovéana vlastni finan¢ni analyza vybraného podniku. Podkladem k vypracoviani této
analyzy budou ucetni vykazy, mezi které patii rozvaha, vykaz zisku a ztrat a popft. cash
flow. Déle budou vyuZity potfebné udaje z ptilohy k tic¢etni zdvérce a vyroCni zpravy za
dana obdobi. Uetni uzdvérka byla vzdy provadéna k 31. prosinci b&Zného roku, poéinaje
1. lednem béZného roku.

Hospodaiska situace podniku bude posouzena pomoci horizontdlni analyzy
finan¢nich absolutnich ukazatelil (stavovych a tokovych veli¢in) a pomérovych ukazatelt.

Ekonomie pracuje se dvéma typy velicin, a to tokové veliCiny a stavové veliCiny.
Mezi stavové veliCiny fadime ty, které vyjadiuji mnoZstvi k danému casovému okamziku,
jako pfiiklad mizeme uvést stav dlouhodobého hmotného majetku, zdsob, penéznich
prostiedktt ¢i jinych aktiv k ur¢itému dni. Stav vyjadiuje velikost dané ekonomické
veli¢iny k danému ¢asovému okamziku. Déle pak bude hospodaiskd situace vyhodnocena
vyvojem a strukturou tokovych veli¢in, zde budou pouZita takovad data, kterd plynou
v Case, maji Casovy rozmér a v prubéhu obdobi se méni. Zde mlzeme jako piiklad uvést
celkové trzby nebo vysledek hospodateni za obdobi jednoho hospodaiského roku. Tok

vyjadiuje pohyb urcité ekonomické veliciny v Cas (za urcitou casovou jednotku).
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4.2.1 Analyza absolutnich ukazateli — stavovych veli¢in

V prvni fad€ byla provedena analyza aktiv vybraného podniku. Vyvoj aktiv a jejich

struktura je zpracovana v grafu ¢ 1, a to od vzniku tohoto podniku aZ do roku 2011.

Graf ¢ 1: Vyvoj aktiv a jejich struktura v letech 2004 - 2011

Vyvoj aktiv a jejich struktura
v letech 2004 - 2011
80000
70000 § § §
60000 | | — |
v = = . ] — |
= 50000 o= = = =
> = = == =
£ 40000 = o = o
£ EL = == L
3 30000 | — B
20000 (== = e e
— 1 == == I =
10000 =55 i = B
o =i E= == B = = o=
2007 2009 | 2010 | 2011
M Aktiva celkem 47927 | 71788 | 72118 | 54275 | 57370 | 71024
H Dlouhodoby majetek 14658 | 33315 | 31873 | 28677 | 23481 | 19221
Obé?na aktiva 32626 | 38119 | 39859 | 25255 | 33656 | 50598
m Casové rozliseni 354 384 343 233 | 1205

Zdroj: rozvaha firmy, vlastni zpracovdni

Z provedené horizontdlni analyzy aktiv je vidét, Ze vySe aktiv rostla, a to azZ do
doby svétové hospodaiské krize, kterd poznamenala i analyzovany podnik. V roce 2009
doslo naopak k rapidnimu sniZeni aktiv a to z diivodl jiz zminéné svétové hospodaiské
krize, kterd zpisobila zdporny vysledek hospodafeni v roce 2008, proto dany podnik
nésledujici rok nemél prostfedky na zvySovani aktiv podniku. K nejvyssimu meziro¢nimu
naristu doslo mezi roky 2006 — 2007 a to o 34%, v absolutnim vyjadfeni o 23 863 tis. K¢.
Tento nartst byl zptisoben novymi investicemi do dlouhodobého majetku, a to novych
stroji a modernéjsi technologie. Hodnota aktiv za celé sledované obdobf se zvysila o 64%,
tedy o 45 162 tis. K¢. Nardst celkovych aktiv souvisi pfedevS§im s vybavenim vyrobnich
prostor obéZnymi aktivy. Zasoby béhem sledovaného obdobi postupné rostly v priméru

o 1 000 tis. K¢., a to az do roku 2008, v letech 2008/2009 doslo k velkému poklesu zasob,
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ale v dalSich letech opét dochdzelo k jejich navyseni. Dalsi vyznamnou polozkou obéZznych
aktiv jsou Kratkodobé pohledavky, tato aktivni polozka méla obdobny procentudlni vyvoj,
jako zdsoby sledovaného podniku.

Dile se na narastu aktiv podilel dlouhodoby majetek, ktery se zvysil o 53%, coz je
v absolutnim vyjadieni 10 071 tis. K¢. Na narGstu DHM se nejvice podilel nartst
samostatnych movitych véci a soubory movitych véci. V pribéhu celého sledovaného

obdobi nem¢l vybrany podnik vdzan zZadné prosttedky v dlouhodobém finan¢nim majetku.

Mezi stavové veliiny patii i zdroje financovani, tedy pasiva. Vyvoj a struktura
pasiv je analyzovan v grafu ¢ 2. Analyza pasiv byla také provedena od vzniku podniku az
do roku 2011. Udaje, které byly pouzity v grafu & 2, jsou pievzaty z rozvahy danych let

vybraného podniku, tyto ddaje jsou blize rozebrany a popsany.

Graf ¢ 2: Vyvoj pasiv a jejich struktura v letech 2004 - 2011

Vyvoj pasiv a jejich struktura
v letech 2004 - 2011
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Zdroj: rozvaha podniku, vlastni zpracovdni

Z provedené horizontalni analyzy pasiv je patrny zejména rostouci podil vlastnich
zdroju, ale také zdroju cizich a ddle pak vyrazny meziro¢ni nartst 2009/2010 hodnoty
casového rozliSeni, které se zvysilo o 236 tis. K¢. Nartst hodnoty ¢asového rozliseni byl
vyvoldn zejména ristem ndkladi pfistich obdobi z 0 K¢ na 233 tis. K¢.

Hodnoty vlastniho kapitdlu vykazovaly béhem sledovaného obdobi trvaly rust, az

na meziro¢ni pokles v letech 2008/2009, tento pokles byl zptsoben ziapornym vysledkem
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hospodafeni vroce 2008, kdy byl podnik postizen svétovou hospodaiskou krizi.
K nejvyssimu procentnimu mezirocnimu rustu vlastniho kapitalu doslo v letech 2005/2006
a to 0 53%, a v absolutnim vyjadfeni to bylo v letech 2010/2011 o 9 926 tis. K. Zminény
rust vlastntho kapitdlu byl vyvoldn zvySenim vysledku hospodafeni minulych let
a vysledku hospodateni béZného tcetniho obdobi.

Vyse cizich zdroju se za sledované obdobi také zvysila, a to o 17 857 tis. K¢, neboli
0 43,5 %. Za timto narGstem stoji jednoznac¢né narGst hodnoty bankovnich tvéra
a vypomoci, ktery se v prubchu sledovaného obdobi zvySoval. K nejvétSimu zvyseni
bankovnich tdvért doslo v letech 2004/2005, kdy se podnik zacinal rozvijet. K zvySovani
bankovnich uvért a vypomoci doslo v letech 2004 — 2008, po roce 2008 se jiZ tento
zavazek zacal snizovat, to mohlo byt zptisobeno tim, Ze firm¢ se v roce 2008 zna¢né snizil
vysledek hospodafeni a vroce 2009 jiz tato firma vykazovala zaporny vysledek
hospodafteni a tim nesplitoval podminky pro bankovni Gvéry a vypomoci.

Hodnota kratkodobych zdvazki dosahoval z hlediska spole¢nosti margindlnich
zmén. Kratkodobé zavazky se za celé sledované obdobi zménili pouze o 13,5 %, ale
pochopitelné béhem vlivu hospodéiské krize na podnik v letech aZ do roku 2011 byly tyto

ey

zmény vyraznéjsi.
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4.2.2 Analyza absolutnich ukazateld — tokovych veli¢in

Jak jiz bylo feceno, mezi tokové veliciny se fadi takové, které zobrazuji tok urcité
veliCiny v Case (za jeden rok). Pro analyzu tokovych veliCiny byly pouzity pouze stupné
vysledku hospodateni, nikoli jednotlivé trzby ¢i ndklady, které také spadaji do tokovych
veli¢in. Jednotlivé stupné vysledku hospodafeni a jejich vyvoj v danych letech, jsou

zpracovany v grafu ¢ 3.

Graf ¢ 3: Porovnani jednotlivych stupiiii vysledku hospodareni v letech 2004 - 2011
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Zdroj: vykaz zisku a ztrdt podniku, viastni zpracovdni

Dle horizontdlni analyzy vykazu zisku a ztrit je patrné, Ze doSlo k vyznamnému
rustu celkovych trzeb za celé sledované obdobi, ale opét v letech 2008 a 2009 doslo
k poklesu celkového vysledku hospodateni, coZ bylo zplsobeno jiz n€kolikrat zminénou
sveétovou hospodaiskou krizi. Kdyz pomineme pokles ve zminénych dvou letech, tak za
celé sledované obdobi doslo k ristu. Od pocatku sledovaného obdobi (tedy od vzniku
spolecnosti) az do roku 2011 doslo ke zvySeni vysledku hospodateni pfed zdanénim témér
0 93%, v absolutnim vyjadieni o 11433 tis. K¢. K nejvyrazngj$imu ristu vysledku

hospodateni doslo v letech 2006/2007 o 47 %, tedy v absolutnim vyjadieni je to o 5 117
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tis. K¢. Naopak k nejvyraznéjSimu poklesu doslo v obdobi krize 2008/2009, v téchto letech
vysledek hospodateni klesl o 13 003 tis. K¢.

V pribéhu sledovaného obdobi je patrny stoupajici trend provozniho vysledku
hospodateni a naopak spiSe klesajici trend finan¢niho vysledku hospodatfeni. Provozni
vysledek hospodateni je pro firmu vyrobniho typu hlavnim zdrojem celkového vysledku
hospodateni, proto mé pro firmu nejvétsi vyznam. NejvySsi podil na vysledku hospodateni
maji trzby za prodej vyrobki a sluZzeb, naopak nejvyssi ndklady jsou vazany ve spotiebé
materidlu a energie, ale také v osobnich nakladech.

Zaporny financni vysledek hospodafeni je pro firmu vyrobniho typu v podstaté
ptirozeny, jelikoZ tyto firmy vyuzivaji uvéry, z kterych plynou nakladové uroky ke své
hospodariské ¢innosti. Tato firma neobchoduje s cennymi papiry, z toho diivodu negeneruje
7zadné vynosové troky. Tento zdporny financni vysledek hospodateni je k provoznimu

vysledku hospodafeni pfiméteny.
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4.2.3 Analyza pomérovych ukazateld

Ukazatele rentability

N2

Ukazatele rentability se daji obecné charakterizovat, jako méfitko schopnosti
podniku vytvatet nové zdroje.

V tabulce ¢ 2 jsou uvedeny ukazatele a hodnoty, které byly pouZity pro vypocet ukazatel

rentability vybrané spole¢nosti v obdobi 2004 — 2011.

Tabulka ¢ 2: Vstupni data pro vypocet ukazateli rentability v letech 2004 - 2011

V tis. K¢ 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Cisty zisk 646 1355 4492 8506 3871  -8229 7687 9983

Aktiva 25862 33235 47927 71788 72118 54275 57370 71024

Vl.kapital 2646 4001 8438 16873 20665 12383 20013 29939

Celkové 68467 76452 97566 118537 116466 48268 79615 117432
trzby

Zdroj: vyrocni zprdva

V tabulce ¢ 3 jsou uvedeny hodnoty ukazateli rentability daného podniku.
Rentabilita aktiv ndm fikd, kolik korun cCistého zisku vyprodukuji aktiva. Rentabilita
vlastniho kapitdlu nejvice zajima investora, nejen Ze by méla vychdzet kladné, ale v takové
vyS$i, aby byli spokojeni vlastnici, ktefi odvozuji jejich poZadovany vynos od rizika

a kapitalové struktury (¢im vice dluhu tim vétsi je pozadovany vynos).

Tabulka ¢ 3: Ukazatele rentability v letech 2004 - 2011

V % 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
ROA 250 4,08 937 11,85 537 -15,16 13,40 14,06
ROE 24,41 33,87 53,24 5041 18,773 -66,45 38,41 33,34
ROS 0,94 1,77 460 7,18 332 -17,05 9,66 850

Zdroj: vyrocni zprdva, vlastni vypocty

Jak je vidét v tabulce ¢ 3, tak rentabilita aktiv md rostouci vyvoj, azZ na obdobi, kdy

nejen sledovany podnik byl zasazen svétovou hospodarskou krizi. Rentabilita aktiv
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a rentabilita vlastniho kapitdlu vychazeji, az na zminéné obdobi v kladnych ¢islech, coz je
pro podnik pfinosné. U rentability trZeb neexistuji doporucené hodnoty, zde zilezi na
odvétvi. Ve srovnani sdaty ministerstva priumyslu a obchodu (dile jen MPO)
v prumyslovém odvétvi, kde v r. 2005 ROE 10% a ROA 8,6%, si sledovany podnik vede
pomérné dobfe. Vyvoj produkce se ve sledovaném podniku zrychlil v roce 2006 oproti
pfedchozimu roku, a tak tomu bylo i vcelém prumyslovém odvétvi. V roce 2007
dochézelo k prvnim zndmkam ,,pfehfivani ekonomiky* a doslo ke sniZeni rentability, a to
jak ve vybraném podniku, tak i v celém primyslovém odvétvi. Celkové je mozno fici, Ze
rentabilita tohoto strojirenského podniku se vyviji obdobné jako hodnoty rentability

v pramyslu. (MPO)

Ukazatele aktivity
Ukazatele aktivity vypovidaji o tom, jak podnik hospodaii se svym majetkem.

Vstupni data pro vypocet nékterych ukazatell aktivity jsou uvedeny v tabulce ¢ 4.

Tabulka ¢ 4: Vstupni data pro vypocet ukazateli aktivity v letech 2004 - 2011
V tis. K¢ 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Celkové 68467 76452 97566 118537 116466 48268 79615 117432

trzby

Aktiva 25862 33235 47927 71788 72118 54275 57370 71024
DM 9150 12180 14658 33315 31873 28677 23481 19221
Zasoby 8133 7494 9426 9590 11407 6344 6942 10167

Zdroj: vyrocni zprdva
Obrat aktiv nam fikd, kolik trZeb je firma ro¢n¢€ schopna vygenerovat ze zdroju,
které ma k dispozici. Ukazatel obratu zdsob zobrazuje, kolikrdt za rok se obméni naSe

zasoby (kolikrat za rok jsme schopni pfeménit nase zasoby na trzby).

Tabulka ¢ 5: Ukazatele aktivity v letech 2004 - 2011

V K¢. 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Obrat aktiv 2,65 2,30 2,04 1,65 1,61 0,89 1,39 1,65
Obrat DM 7,48 6,28 6,66 3,56 3,65 1,68 3,39 6,11
Obrat zasob 842 10,20 10,35 12,36 10,21 7,61 11,47 11,55

Zdroj: vyrocni zprdva, vlastni vypocty
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U ukazatelti aktivity nejsou zadné doporucené hodnoty. Hodnoty obratu zasob se
behem sledovaného obdobi zvySuji, az na obdobi, kdy byl podnik ovlivnén krizi. Obrat
celkovych aktiv ve sledovaném obdobi spiSe klesd, coZ je ovlivnéno tim, Ze obrat
dlouhodobého majetku ma klesajici tempo riistu, a to ve veétsi mife nez je rostouci tempo u

zasob.

Ukazatele zadluZenosti
Tyto ukazatele ndm hodnoti zatiZeni podniku, financovani aktiv z cizich a vlastnich
zdroji. V tabulce ¢ 6 jsou uvedena vstupni data pro vypocet vybranych ukazatell

zadluZenosti.

Tabulka ¢ 6: Vstupni data pro vypocet ukazatelt zadluZenosti v letech 2004 - 2011

V tis. K¢ 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Aktiva celkem 25862 33235 47927 71788 72118 54275 57370 71024
Vlastni kapital 2646 4001 8438 16873 20665 12383 20013 29939
Cizi zdroje 23216 29172 39458 54900 51451 41892 37121 41073

Zdroj: vyrocni zprdva
V tabulce ¢ 7 jsou vypocteny hlavni dva ukazatele zadluZenosti. ZadluZenost

a finan¢ni samostatnost by ndim méla dat hodnotu 1, coz je 100%.

Tabulka ¢ 7: Ukazatele zadluZenosti v letech 2004 - 2011

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
ZadluZenost 09 088 082 0,776 0,71 0,77 0,65 0,58
Finan¢ni 0,10 0,12 0,18 024 029 023 035 042
samostatnost

Zdroj: vyrocni zprdva, vlastni vypocty

Optimélni hodnoty zadluZenosti neexistuji, tyto hodnoty bychom museli
porovnavat nejen v odvétvi, ale také s ohledem na ¢as. ZadluZenost vybraného podniku méa

behem sledovaného obdobi klesajici vyvoj, a rostouci vyvoj finan¢ni samostatnosti.
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Ukazatele likvidity

Tyto ukazatele ndm ukazuji okamzZitou schopnost splacet, a jsou velice dulezité
z hlediska finan¢niho zdravi podniku, jelikoZ jen firma s dostatecnou likviditou je schopna
dostat fadn€ a v€as svym zavazkiim. V tabulce ¢ 8 jsou uvedend vstupni data pro vypocet
ukazatelt likvidity.
Tabulka ¢ 8: Vstupni data pro vypocet ukazatelu likvidity v letech 2004 - 2011

V tis. K¢ 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Kr. zavazky 21376 14883 21694 22882 16527 12858 14300 24702
Kr. dvéry 0 0 3756 10464 16245 14812 13017 10998

Obézny majetek 15687 19936 32626 38119 39859 25255 33656 50598
Kratkodoby FM 650 377 189 641 113 155 50 166
Zasoby 8133 7494 9426 9590 11407 6344 6942 10167

Zdroj: vyrocni zprdva

Penézni (okamzitd) likvidita ndm fik4d co, lze zaplatit v nejblizSi dobé. Tento
ukazatel by mél vychdzet méné nez 1, naopak pohotova likvidita by méla byt vyssi nez 1.
(Griinwald, Holeckova 2009) A bézna likvidita se pohybuje v primyslovém odvétvi kolem

1,56. Vyse jednotlivych likvidit, ve sledovaném obdobi jsou uvedeny v tabulce ¢ 9. (MPO)

Tabulka ¢ 9: Ukazatele likvidity v letech 2004 - 2011

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Penézni 0,03 0,03 0,01 0,02 0,00 0,01 0,00 0,00
Pohotova 0,35 0,84 091 0,86 0,87 0,68 0,98 1,13
BéZna 0,73 1,34 1,28 1,14 1,22 091 1,23 1,42

Zdroj: vyrocni zprdva, vlastni vypocty

Penézni likvidita v primyslovém odvétvi vychazi v priméru 0,2 — 0,3. Tato
likvidita sledovaného podniku vychéazi primérné kolem 0,1, miZeme tedy fici, Ze podnik
nema k dispozici hotové penize, a pravdépodobné ani neni schopen fadn¢ a vcas dostat
vSem svym zavazkim. U pohotové likvidity mlzeme fici, Ze hodnoty se jizZ ptiblizuji
praméru ve svém odvétvi. Tato skute¢nost by je pravdépodobné zplisobena tim, Ze podnik
ma pomérné vysoké pohledavky viici svym odbératelim. Bézna4 likvidita tohoto podniku se

pohybuje nejbliZze primérnym hodnotdm v daném odvétvi. (MPO)
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4.3 Analyza investicni ¢innosti

Investovani znamend vynakladani zdrojd, a to za dcelem ziskdni uZitku (zisku),
které jsou ocekdvany v dalSim Casovém obdobi. Investicni ¢innost je samostatnd ¢innost
vyd€lend z financovdni a charakterizovand velkou odpovédnosti a rizikem, jednd se
o specifickou oblast celkové aktivity podniku, kterd je v sledovaném podniku zaméfena
zejména na obnovu a rozSifeni hmotného majetku, (je to zachizeni s dlouhodobym
kapitdlem). Z finan¢niho hlediska se jednd o jednorazove vynalozené zdroje, které budou

prindset penéZni piijmy béhem dalsiho budouciho obdobi.

4.3.1 Realizované investice

Investice ve vybraném podniku byly ve sledovaném obdobi realizovany kazdy rok,
mimo roku 2010, kdy tento podnik musel feSit ndsledky svétové hospodéiské krize, kterou
byl zasaZzen vroce 2009. Vroce 2009 se dany podnik dostal do zdporného vysledku
hospodaieni a z toho diivodu nemél prostfedky na to, aby nakupoval novy dlouhodoby
majetek ze svych zdroji. Nasledky krize, kterou byl podnik zasazen, nebylo pouze to, Ze
nemél vlastni prostfedky na financovini dlouhodobého majetku, ale také to, Ze nespliioval
podminky na bankovni dvéry a vypomoci a proto nasledujici rok po zasazeni krizi
sledovany podnik neinvestoval. Vyvoj a struktura investice ve sledovaném obdobi je

uvedena v grafu € 4.

Graf ¢ 4: Vyvoj a struktura investic v letech 2004 — 2011 v tis. K¢.
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Jak je vidét z grafu ¢ 4, ktery zobrazuje vyvoj a strukturu investic vybraného
podniku, tak tento podnik z celkovych investic nejvice investuje do stroji a zatizeni. Pouze
byl tento podnik zaloZen a potieboval prostory, kde by bylo mozné provozovat jejich
vydélecnou Cinnost. Nejvyssi investice za celé obdobi daného podniku byly realizovany
v roce 2007 a poté 2008. Vzhledem k tomu, Ze v roce 2008 sledovany podnik byl zastiZen
krizi a vykazoval niZsi vysledek hospodateni, tak v roce 2009 se vySe investic rapidné
snizila. Déale pak rok 2010 byl poznamenan pfedchézejicim rokem 2009, kdy byl zaporny
vysledek hospodateni, a proto nebyly realizovany zZadné investice.

V nasledujicim grafu ¢ 5 miiZeme vidét vyvoj meziro¢niho tempa riistu investic ve
sledovaném obdobi. Meziro¢ni tempo rastu ndm 1épe zobrazuje, jaky byl vyvoj investi¢ni

¢innosti, zda se jednd o rostouct ¢i klesajici trend investovani.

Graf ¢ 5: Meziro¢ni tempo ristu investic v letech 2005 — 2011 v %
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Zdroj: podnikovd data, viastni zpracovdni

V roce 2005 vychazi tempo ristu investic pomérné nizké, coz je zptuisobeno tim, Ze

podnik byl zaloZen v roce 2004 a z toho divodu byli investice o tolik vySs$i neZ v roce

Vv

vySplhalo pfes 658% predeslému roku. Kdybychom brali rok vzniku podniku, jako
zékladni obdobi, tak bychom v roce 2007 hovotili 0 60% tempa rustu k zdkladnimu obdobi{
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2004. Nasledujici rok, bylo tempo rlstu velice nizké, coz bylo zplsobeno vysokymi
investicemi v piedeslém roce, jinak byly investice v tomto roce vyssi nez v letech 2005
a 2006. Po svétové hospodaiské krizi jiz investice i ve vybraném podniku vykazovali

klesajici vyvoj, a to az do roku 2011.

Zmény dlouhodobého majetku
Mezirocni zménu dlouhodobého majetku je moZzno nazvat jako mezirocni tempo

rustu dlouhodobého majetku. Vyvoj tohoto meziro¢niho tempa riistu je zobrazen v grafu

¢ 6.

Graf ¢ 6: Meziro¢ni zmény dlouhodobého majetku v letech 2005 - 2011 v %
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Vyvoj dlouhodobého majetku ma obdobny trend, jako tomu bylo u mezirocniho

vvvvv

investic, takZe rozdil, ktery je mezi vyvojem investic a dlouhodobym majetkem je

Ny

zpusoben vysi odpisu a tedy i odpisovou politikou.
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4.3.2 Zdroje financovani

Vybrany podnik vyuZivd oba zdroje financovani, tedy vlastni i cizi. Kdyz
vynechdme majetek, ktery je v najmu, tak je vidét, Ze podnik se snazi nejprve vyuzivat
vlastni zdroje financovéni. To, Ze sledovany podnik vyuZivd jiz od svého vzniku kapital
v ngjmu je zpusobeno tim, Ze nejen prostory, ale i nekteré stroje jiz byly v daném sidle
podnikéni jiz vyuZivany jinym podnikem, a sledovany podnik tento majetek pouziva ke

svému podnikan{ na zaklad¢ ndjmu.

Vlastni zdroje
Vyse financnich prostiedkt, které se dany podnik ve sledovaném obdobi rozhodl

vyuZzivat pro dlouhodobé financovéni, tedy investice je uveden v tabulce ¢ 10.

Tabulka ¢ 10: VySe dlouhodobého majetku financovany vlastnimi zdroji
2004 2005 2006 2007 2008 2009
V K¢ 1745090 98348 400750 172045 172336 291613

Zdroj: podnikovd data

Ve vyse uvedené tabulce ¢ 10 miiZzeme vidét, Ze podnik do chvile, kdy mél vlastni
zdroje, tak je investoval, tedy vkladal na budouci trzby. Investice z vlastnich zdroju, at’ uz
v mensi ¢i vetsi mife byly realizoviany kazdym rokem, az do doby, kdy v podniku nastaly
problémy, které byly zptsobeny hospodaiskou krizi. V roce 2009 vykazoval tento podnik
zaporny vysledek hospodateni, ale stdle mél financni prostfedky z piedchozich let. Po roce
2009, kdy vykazal zaporny vysledek hospodaieni, tak v dalSich letech, pocinaje rokem

2010 jiz nemél vlastni finance.
Cizi zdroje

Cizich zdroju se podnik snaZzil vyuzivat az ve chvili, kdy nebyly k dispozici zdroje

vlastni. V prvni fad€ se podnik snaZzil vyuzit levnéjsiho ciziho zdroje a to formou dvéru.
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Uvér
Uvér ve sledovaném podniku byl erpan ve tiech sledovanych obdobich, vyse
cerpani Uvéru jsou uvedeny v tabulce ¢ 11. V této tabulce jsou uvedeny pouze roky, ve

kterych analyzovany podnik ¢erpal bankovni dvéry.

Tabulka ¢ 11: VySe dlouhodobého majetku financovaného bankovnimi avéry
2006 2007 2008
V K¢ 3277781 16 552 645 912915

Zdroj: podnikovd data

Prvni dvér byl Cerpan v roce 2006, kdy jiz podnik nemél na to, aby vSechny své investice
realizoval ze svych zdrojii. Uvér byl vyuZivan i v ndsledujicich dvou letech a to aZ do roku
2008, v dalsich letech byl jiZ podnik zasazen hospodaiskou krizi a ztoho davodu jizZ

nespliioval podminky bank na to, aby mohl Cerpat Gvér.

Leasing

Leasing je nejméné¢ vhodna forma financovini, ale nejsou na néj kladeny podminky
vynosnosti a stability podniku, jako u tvéru, proto leasingu podnik vyuZil v posledni fadé,
kdy na své investice nemél prostiedky z vlastnich zdroji a ani neziskal uvér od banky.
Vybrany podnik realizoval za celé obdobi leasing jako formu financovani pouze v roce

2011, a to ve vysi 3 167 780 K¢.

Majetek v najmu
Majetek, ktery podnik vyuZziva pro svoji vydélecnou ¢innost je zejména od podnikil,
s kterymi dzce spolupracuje. VySe placeného ndjemného ve sledovaném obdobi je uvedena

v tabulce ¢ 12.

Tabulka ¢ 12: VySe najmu na vyuzZivany DHM v daném podniku
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
V K¢ 216 124 612000 2722032 968 880 2195136 0 22 749

Zdroj: podnikovd data
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4.4 Analyza produktivity v podniku

Pro vypocet produktivity prace a kapitdlu byly v této praci jako vystup pouzity

celkové trzby podniku. Tyto trZby a jejich vySe jsou uvedeny v tabulce ¢ 13.

Tabulka ¢ 13: Celkové trzby podniku v letech 2004 - 2011

Rok 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Vtis. KE 68467 76452 97566 118537 116466 48268 79615 117432

Zdroj: podnikovd data

Jak je jiz popsano v kapitole charakteristika vybraného podniku — analyza tokovych

veli€in, tak vyvoj trZeb je rostouci, kromé obdobi svétové hospodaiské krize.

4.4.1 Produktivita prace

Pro vypocet produktivity prace byly vyuZity dva vztahy, rozdil mezi t€mito dvéma
vztahy je ve vyuziti vstupu pifi vypoctu. Nejprve byla vypoctena produktivita prace

z prumérného prepocteného stavu pracovniku a dale pak z osobnich nakladu.

Produktivita prace s vyuzitim primérného prepocteného stavu pracovniku

Vybrany podnik rozdéluje své zaméstnance dle druhu podnikatelské cinnosti do i
skupin:

e vyroba komponentl vstiikovaciho zafizeni a dilct

e vyroba nafadi, ostfeni

® gpriva
Daéle budeme pracovat s celkovym stavem primérného poctu zaméstnancti. Pocet a vyvoj

prepocteného primérného stavu zaméstnancti od roku 2004 az do roku 2011 je zobrazen

v grafu ¢ 7.
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Graf ¢ 7: Primérny pi‘epoc¢teny stav pracovniku v letech 2004 - 2011
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Ve vyse uvedeném grafu ¢ 7 vidime vyvoj prumérného poctu zaméstnanct, kde
muzeme vidét, Ze primérny stav ve sledovaném obdobf je kolem 120 zaméstnanct. Pocet
zamestnancl se vyviji dle mnoZzstvi smluvenych zakazek v daném podniku. Nejvyssi pocet
zaméstnancll mél vybrany podnik v roce 2008, kdy byl zasazen svétovou krizi a byl nucen
propoustét z divodu nedostatku poptavky po jejich vyrobcich. Od vzniku podniku az do
obdobi krize byl vyvoj pracovniku rostouci, k nejvyssimu rastu doslo v letech 2006/2007,

wev s

v tomto obdobi doslo i k nejvyznamngj§imu ristu investic. Tento vyrobni podnik v oboru
strojirenstvi v roce 2007 pomoci investic rozsifil svoji vyrobu, a proto doslo i k zna¢nému
naristu zaméstnancl. Rozvoj podniku, ktery nastal v roce 2007, nebyl dlouhotrvajici, a to
z toho dliivodu, Ze nejen analyzovany podnik, ale i celé svétové hospodéistvi bylo zasazeno
krizi a byla nizka poptavka. V roce 2010 se jiZ poptdvka po vyrobcich daného podniku
a celého hospodarstvi zvySila a tim doslo i ke zvySeni poctu pracovniku ve vybraném

podniku.
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Pomoci celkovych trZeb a primérného poctu pracovniku je vycislena produktivita

prace ve sledovaném obdobi, kterd je zobrazena v nasledujicim grafu ¢ 8.

Graf ¢ 8: Vyvoj produktivity prace v letech 2004 - 2011

Vyvoj produktivity prace v letech
2004 - 2011
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2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Produktivita prace | 475,47 | 574,83 | 717,40 | 750,23 | 727,91 | 542,34 | 780,54 | 804,33

Zdroj: podnikovd data, viastni zpracovdni

Produktivita prace, kterd je vycislena a jeji vyvoj zobrazen v grafu ¢ 7 nam ftika,
kolik korun trZeb spadd na jednoho zaméstnance za jeden rok. Nesmime ptfehlédnout, Ze
data uvedena v tomto grafu jsou v tisicich K¢. Jak miZzeme vidét, tak i produktivita prace
ma obdobny vyvoj jako jiz zminéné veli¢iny (napf. trzby, VH, pocet pracovnikil), a to
takovy, Ze od pocatku plsobeni analyzovaného podniku az do obdobi svétové hospodarské
krize ma rostouci vyvoj, ktery byl pferusen jiz nékolikrat zminénou hospodaiskou krizi.
Pokles, ktery nastal zejména vroce 2009, byl jiz v néasledujicim roce 2010 témét

stabilizovan.

V grafu ¢ 9 je produktivita priace vycCislena pomoci meziro¢niho tempa ristu.

Tempo ristu je vycisleno pomoci vztahu jiz uvedeném v metodice této praice.
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Graf ¢ 9: Meziro¢ni tempo ristu produktivity prace v letech 2005 - 2011
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Graf ¢ 8, ve kterém byla vyc¢islena produktivita price ma az do obdobi hospodaiské
krize rostouci vyvoj, ve vySe uvedeném grafu ¢ 9 jiz doSlo k poklesu roku 2007. I ptesto,
Ze doslo k nartistu produktivity prace, tak je tento trend v letech 2006/2007 klesajici, coz je
zpusobeno, tim Ze, sice doslo k nartstu, ale niZ§imu neZ v predchazejicim obdobi a proto
nam data meziro¢niho tempa ristu vykazuji klesajici vyvoj v letech 2006/2007, obdobné je

tomu v obdobi 2010/2011.

Produktivita prace s vyuzitim osobnich nakladua

Dale je v této praci vycislena produktivita prace s vyuzitim osobnich nédkladi jako
vstupu a jako vystup jsou vyuzity trzby. Vedle produktivity prace se vstupem primérného
prepocteného stavu pracovnikil byl pouZit tento vztah proto, aby bylo zohlednéno piipadné
zvySovani mezd. KdyZ se ndm zvy$i nomindlni mzdy, tak pii vypoctu pomoci poctu
pracovnikd budeme dochézet ke stejnym vysledkim, naopak pfti vyuziti osobnich nakladl
budou vysledky odlisné, jelikoZz osobni ndklady se zvySovianim mezd porostou.
Produktivita prace vycislena pomoci osobnich ndkladd je zobrazena v grafu ¢ 10, kde

muzeme videt i jeji vyvoj.
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Graf ¢ 10: Vyvoj produktivity prace v letech 2004 - 2011
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Zdroj: podnikovd data, viastni zpracovdni

Produktivita prace vycislena z osobnich ndkladl zobrazuje, kolik mame celkovych
trzeb z 1 K¢ osobnich ndklad. Zde oproti produktivit¢ prace doslo v letech 2004/2005
k poklesu produktivity prace, coZz miize byt zpisobeno pravé narustem mezd. Tento podnik
byl zaloZen v roce 2004, tedy i osobni ndklady byly niz$i, jelikoZ nastupni platy jsou vzdy
niz8i. V nasledujicich letech je jiz obdobny vyvoj, jako u produktivity price vycislené
z prumérného stavu zameéstnancii. Tedy diky obdobi 2004/2005, kdy doslo k navyseni
platu, jelikoz v roce 2004 byly v daném podniku zejména vstupni platy, miZeme vidét
zékladni rozdil mezi produktivitou prace vycislenou z poctu pracovnikli a osobnich

naklada.

Obdobné, jako produktivita prace vycislena z primérného stavu zaméstnanci, tak
i produktivita prace z osobnich ndkladl je pfepoctena na meziro¢ni tempo ristu. Meziro¢n{
tempo rustu této produktivity prace, kterd bude vyuzita pro zdvére¢né zhodnoceni, je

vycCisleno v grafu ¢ 11.
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Graf ¢ 11: Meziro¢ni tempo rastu produktivity prace v letech 2005 - 2011

Mezirocni tempo rlstu produktivity prace v %

40,00

30,00 A

20,00 / \

10,00 // \\
0,00

-10,00 / \ /

-20,00 \ /

N

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

%

-30,00

= Meziro¢ni tempo rlstu

produktivity prace v % -7,96 1,87 1,27 -8,16 -25,69 34,11 4,18
(']

Zdroj: podnikovd data, viastni zpracovdni

Meziro¢ni tempo rastu produktivity price ma obdobny vyvoj jak u produktivity
prace vypoctené z primérného prepocteného stavu zaméstnanci, tak i z osobnich nakladu.
Jak jiz bylo zminéno u predchozi produktivity prace, tak i pfesto, Ze doslo k nartstu
produktivity prace, tak je tento trend v letech 2006/2007 klesajici, coZ je zptisobeno, tim
7e, sice doSlo k ndriistu, ale niz§imu neZ v predchédzejicim obdobi a proto nam data
mezirocniho tempa rastu vykazuji klesajici vyvoj v letech 2006/2007, obdobné je tomu

v obdobi 2010/2011. K rostoucimu vyvoji meziro¢niho tempa ristu doslo pouze ve dvou
obdobich a to 2005/2005 a 2009/2010.
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4.4.2 Produktivita kapitalu

Oproti produktivité prace bude produktivita kapitdlu vyjddfena pouze pomoci
jediného vstupu, a to vySi kapitdlu daného podniku. Pii vypoctu produktivity prace se
vychazi ze vztahu, ktery je uveden v metodice této prace, tedy jako vystup budou vyuZzity
celkové trzby a jako vystup jiz zminéna vyse kapitdlu podniku.

Vyvoj dlouhodobého majetku je zobrazen v grafu ¢ 12, tento dlouhodoby majetek

bude vyuzit pro vypocet produktivity kapitdlu, data jsou uvedena v letech 2004 az 2011.

Graf ¢ 12: Vyvoj dlouhodobého majetku podniku v letech 2004 - 2011
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Zdroj: podnikovd data, viastni zpracovdni

V pocatku sledovaného obdobi dochédzelo v daném podniku k ristu dlouhodobého
majetku, a to aZ do roku 2007. V letech 2008 a 2009 odpisy majetku pievysili vysi
investic, proto vyvoj kapitdlu je klesajici. V roce 2010 si dany podnik nemohl dovolit
rozsitit svij kapitdl, jelikoZ z divodu krize v predchazejicim roce nebyly na novy
dlouhodoby majetek financni prostiedky, a to ani vlastni ani cizi, jak je jiZ zminéno
v kapitole zdroje financovani. V poslednim sledovaném obdobi stile pokracuje klesajici
trend kapitdlu, coz je zptsobeno tim, Ze odpisy dlouhodobého majetku prevysuji investice

do nového vybaveni.
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Vyse vypoctené produktivity kapitdlu pomoci jiz vycisleného dlouhodobého

majetku je spole¢né s vyvojem produktivity kapitdlu zobrazena v grafu ¢ 13.

Graf ¢ 13: Vyvoj produktivity kapitalu v letech 2004 - 2011
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Zdroj: vlastni vypocty

Produktivita kapitdlu vycisluje, kolik korun celkovych trzeb sledovany podnik
vyprodukoval z jedné koruny dlouhodobého majetku. Kdyz pomineme obdobi hospodatské
krize, kterd byla v této praci jiz n€¢kolikrat zminéna (tedy maZeme fici, Ze analyzovany
podnik znatelné zasdhla), tak vyvoj produktivity kapitdlu ma opacny vyvoj oproti kapitalu,
jakoZ to vstupu pro vypocet produktivity. V obdobi pted krizi to mizZe byt zptisobeno tim,
Ze vySe kapitdlu nartstala tak rychle, Ze podnik nebyl chopen plné vyuZit jeho kapacitu
nebo také tim, Ze s novymi stroji pfichdzeli i nové vyrobky, na které se zvySovala poptavka
postupem casu, nez dané vyrobky pro$li testovanim. V obdobi po krizi nebylo dostatek
prostiedkti na zavadéni novych strojii a vyrobkd a stavajici vyrobky nevyzadovaly takové
naklady, jako by toho bylo u novych, takZe kapacita starych stroji byla vyuZita naplno
a zaroven v ucetnictvi se vyse kapitdlu sniZovala vlivem odpist. Tim, Ze odpisy sniZovaly
vysi majetku, ale ve skutecnosti pocet stroji byl obdobny (i kdyZ opotiebovangjsi), tak

ucetné mén¢ kapitalu vyprodukovalo vice trzeb.
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PrepoCtena vyse produktivity kapitdlu na meziroéni tempo rastu produktivity

kapitdlu je zobrazena v ndsledujicim grafu ¢ 14.

Graf ¢ 14: Meziro¢ni tempo rastu produktivity kapitalu v letech 2005 - 2011
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Stejn€, jako produktivita prace, tak i produktivita kapitdlu je pfepoctena na
mezironi tempo rUstu, jelikoZz bude potieba pro zavére¢né vyhodnoceni. Vyvoj
mezirocniho tempa ristu produktivity kapitdlu je kazdym rokem odlisny (tedy kolisd). Coz
je zptusobeno zejména kolisavym vyvojem produktivity kapitalu. Nejdiive doslo k narGstu,
coz bylo zpisobeno tim, Ze v pfedchozim roce nebyl podnik natolik zapracovany
a vzhledem k tomu, Ze vznikl v roce 2004, tak nem¢l takové mnozstvi stalych odbérateli
jako jiZ dlouho ptsobici podnik. Postupem casu dosahoval vysSich poptivek po jeho
vyrobcich a tim rostla i produktivita kapitdlu, krom roku 2007, coz bylo zptsobeno
rapidnim nartstem dlouhodobého majetku, ktery se nestihlo do konce obdobi naplno
zavést do provozu. V roce 2009 doslo k poklesu, coZ bylo ovlivnéno, jako u vSech jiZ
zminénych veli¢in hospodafskou krizi a diky tomuto poklesu v nasledujicim roce doslo ke
stabilizaci produktivity prace, tedy k nardstu. V roce 2010 jiz doslo k nardstu poptavky po
strojirenskych vyrobcich a tim i k plnému vyuZiti kapacity kapitdlu. 1 pfesto Ze
produktivita kapitalu v roce 2011 vzrostla, tak je pochopitelné, Ze meziro¢ni tempo ristu

pokleslo oproti roku 2010, kdy doslo k rapidnimu narastu.
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4.4.3 Celkova produktivita, produktivita vyrobnich faktoru

Produktivita souhrnnych faktori nebude oproti produktivité price a kapitdlu
vychazet z trZzeb, ale z celkovych vynost a ndkladii. Vynosy jsou sou¢tem ddaji z fadki
vykazu zisku a ztrat: 01, 04, 19, 26, 28, 31, 33, 37, 39, 42, 44, 46 a 53 a naklady jsou
souctem udaju z fadka: 02, 08, 12, 17, 18, 22, 25, 27, 29, 32, 38, 40, 41, 43, 45, 47 a 54.
Dile pak jsou tyto hodnoty upraveny z ucetniho zisku na ekonomicky pomoci vzorct
uvedenych v metodice této prace.

Prvnim vypo¢tem pro vycisleni produktivity souhrnnych faktord je sazba
pramérnych vazenych nakladt na kapitdl (WACC), pficemz ndklady na vlastni kapitdl jsou
zjistény pomoci metodiky modelu INFA. Hodnoty sazby primérnych vazenych nakladim

kapitdl jsou uvedeny v tabulce ¢ 14.

Tabulka ¢ 14: Vyvoj sazby prumérnych vazenych nakladi v letech 2004 - 2011
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
%0 14,67 15,86 21,95 18,34 25,52 22,84 30,62 41,56

Zdroj: vlastni vypocty, pomoci metodiky modelu INFA

Sazby pramérnych vadZenych nédkladii na kapitill WACC byly déle vyuzity pro
vypocet ukazatele produktivity vyrobnich faktort (TFP). Vypoctené hodnoty TFP jsou
uvedeny v nasledujicim grafu ¢ 15, kde je vidét i vyvoj tohoto ukazatele. Jak bylo uvedeno
jiZ v teoretické cCasti této prace, tak pro uspokojivé vysledky by mél tento ukazatel

vychézet 1 a vyssi.

Graf ¢ 15: Vyvoj celkové produktivity, produktivity vyrobnich faktora 2004 -2011
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Z pocatku sledovaného obdobi si podnik vedl velice dobte a podle TFP bychom ho
mohli zafadit mezi dostatecné¢ vykonné firmy (TFP > 1). Vroce 2008 se v podniku
projevily prvni pfiznaky svétové hospodaiské krize a TFP kleslo pod 1, v tomto piipadé
podnik stale dosahoval kladné rentability aktiv. V nasledujicim roce TFP kleslo znatelné
niZe, a tedy i rentabilita aktiv dosahovala zdpornych hodnot. Celkové bychom tento podnik
za celé sledované obdobi mohli hodnotit kladn¢, prumérné TFP dosahuje 0,93, coz je pro
podnik uspokojivé.

Pro zavére¢né vyhodnoceni jsou poZity meziro¢ni tempa rustu, tedy i tempo rustu

TFP, které je vycisleno a zobrazeno v grafu ¢ 16.

Graf ¢ 16: Meziro¢ni tempo ristu produktivity vyrobnich faktora 2005 - 2011
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Zdroj: vyrocni zprdva, vlastni vypocty

Meziro¢ni tempo riistu je opét vycisleno pomoci vzorce uvedeného v metodice této
prace. Data pro vypocet tempa rustu jsou vyuZzita z predchazejiciho grafu ¢ 15. Oproti
pfedchazejicim produktivitim je pocate¢ni vyvoj stabilné€jsi, k vy$sim zménam doslo az
v roce 2008, kdy se projevily prvni piiznaky svétové hospodarské krize. Muizeme tedy fici,
Ze produktivita vyrobnich faktoru byla vysoce ovlivnéna svétovou hospodaiskou krizi,

kterou byl zasazen i analyzovany podnik.
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4.5 Posouzeni vztahu mezi investi¢ni ¢innosti a produktivitou ve

vybraném podniku

Posledni ¢ast této prace se zabyva propojenim predchazejicich kapitol, které pracuji
s daty investic a produktivity, kterd je zde rozdé€lena na produktivitu prace, produktivitu
kapitdlu a celkovou produktivitu vyrobnich faktort. Zavérecné vyhodnoceni bude
provedeno z dat meziro¢niho tempa rlstu, aby srovndvand data byla uvedena ve shodnych
jednotkéch, tedy v tomto ptipadé v %.

Vztah sledovanych proménnych bude zobrazen pomoci grafického vyvoje, kde
v jednom grafickém vyjadfeni budou zobrazeny obé srovndvané proménné, aby bylo
mozno vidét, zda se jednd o obdobny vyvoj. Pokud budou vysledky jednoznacné, tak bude
zévéreCné vyhodnoceni z grafického vyvoje. Pokud by byly vysledky nejasné, budou
ovéfeny pomoci regresni analyzy, aby bylo moZné s jistotou fici, zda se jednd o linedrn{
vyvoj €i nikoli. Linedrni zdvislost je prokazatelnd od R? = 0,6 - 0,8 (vySe R? od kolika se
jedna o linearni zavislost, neni jednoznacnd, kazdy statistik zastava odlisné hodnoty).

Data pro zdvérecné propojeni téchto proménnych jsou zpracovdna od vzniku
sledovaného podniku 2004 az do roku 2011. Vyvoj sledovanych veli¢in je vyhodnocen
v obdobi 7 let, a to od vzniku podniku aZz do poslednich zpracovanych dat. Jak uz bylo
v této praci né€kolikrat zminéno, ve sledovaném obdobi nejen analyzovany podnik, ale
icelé jeho okoli bylo zasaZeno celosvétovou hospodatskou krizi. Tato krize, jak bylo
zjiSténo v kapitole posouzeni hospodaiské situace podniku, vybrany podnik velice
ovlivnila.

Posouzeni vztahu investic a produktivity je vypracovano zvlast' pro produktivitu
praice a zvlast pro produktivitu kapitdlu. Nejprve vyhodnotime vztah investic

a produktivity prace a poté vztah mezi investicemi a produktivitou kapitalu.
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4.5.1 Vztah investic a produktivity prace

Vztah mezi témito dvéma veli¢inami je jednoduSe vyjadfené pomoci spole¢ného
grafického vyvoje. Zanesenim vyvoje mezirocniho tempa rastu obou veli¢in bude
zhodnoceno, zda prab¢h kiivky investic a kiivky pribéh kiivky produktivity prace maji
obdobny vyvoj ¢i nikoli. Tento vyvoj, pomoci kterého bude provedeno zavérecné

vyhodnoceni téchto dvou veli¢in je mozno vidét v grafu ¢ 17.

Graf ¢ 17: Vzajemny vztah meziro¢niho tempa ristu investic a produktivity prace
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Prvnim zévérem, ktery je moZno v grafu ¢ 17 jasné viditelny, je ten, Ze mezirocni
tempo rastu produktivity prace je oproti meziroCnimu tempu ristu investic pomérné
stabilni. Pokud bychom mluvili o klesajicim a rostoucim trendu téchto veli¢in, tak do roku
2009 je tento vyvoj shodny. JelikoZ investice maji tento trend nékolikandsobny oproti
produktivité, tak to neni v uvedeném grafu na prvni pohled rozeznatelné. I piesto, Ze
v uvedeném obdobi je trend ,,shodny* vySe rozdilu je tak zna¢nd, Ze neni mozné mluvit
o vzajemném vztahu. Po obdobi celosvétové hospodarské krize je vyvoj téchto dvou
analyzovanych veli¢in naprosto opacny. Tento opacny vyvoj je zpisoben hospodéiskou
krizi, kdy podnik po zasaZeni této krize nem¢l prostfedky na investice, proto po roce 2009

doslo k zna¢nému mezirocnimu poklesu. Podnik v roce 2009 nemél vlastni zdroje, ale ani
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nesplitoval podminky pro cizi zdroje (napf. Uver), proto nebyly realizovdny zadné
investice, a kdyz v roce 2011 vyuZil leasing, aby mohl investovat, coz zpusobilo znacny
nartst meziro¢niho tempa rustu. Naproti tomu produktivita prace v obdobi krize znacné
poklesla, jelikoz nebyla poptavka, tak podnik nemél pro koho vyrdbét a to zpisobilo
pokles produktivity prace. V nasledujicim roce 2010 dochéazelo ke stabilizaci trhu, tedy
zvysila se i poptdvka po vyrobcich sledovaného podniku, coz zpusobilo rapidni navySeni
produktivity prace. Z divodu vysokého mezirocniho tempa rtstu v roce 2010, kdy doslo ke
»stabilizaci® poptavky vybraného podniku, byl zptisoben pokles meziro¢niho tempa ristu
vroce 2011 i pfesto, Ze samotna produktivita rostla, ale uz ne o tolik, jako v obdobi
2009/2010.

Vzhledem k tomu, Ze z grafu €. 17 je jasné vidét, Ze tyto dvé sledované proménné
v tomto piipad¢ nemaji Zadny vztah, a dle linearni rovnice, kde R? nedosahovalo ani 0,3
neni tfeba zobrazovat vyvoj linedrni zavislosti. Tedy miZeme s jistotou fici, Ze v tomto

pfipad¢ se nejednd o Zadny prokazatelny vztah.
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4.5.2 Vztah investic a produktivity kapitalu

Vztah mezi témito dvéma veli¢inami je obdobné¢ jako v pfedchozi kapitole
jednoduse vyjadfené pomoci spolecného grafického vyvoje. Zanesenim vyvoje
mezirocniho tempa rdstu obou veli¢in bude zhodnoceno, zda pribéh kiivky investic
a kiivky pribéh kiivky produktivity kapitdlu maji obdobny vyvoj €i nikoli. Tento vyvoj,
pomoci kterého bude provedeno zavérecné vyhodnoceni téchto dvou veliin je mozZno

vidét v grafu ¢ 18.

Graf ¢ 18: Vzajemny vztah meziro¢niho tempa ristu investic a produktivity kapitalu

Tempo rastu produktivity kapitalu a investic
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Zdroj: Vlastni zpracovdni

Meziro¢ni tempo rlstu investic ma naprosto opacny vyvoj oproti meziro¢nimu
tempu rdstu produktivity kapitdlu, tento opa¢ny vyvoj se zacind projevovat v obdobi
2006/2007, coz je zpusobeno rapidnim ndrstem investic, které nejen, Ze nebyly zavedeny
do provozu v pocatku obdobi, ale v prvnim roce nebyla plné€ vyuZita jejich kapacita. Tento
opacny vyvoj, ktery krom obdobi 2006/2007, kdy doSlo k vysokym realizovanym
investicim, je zpasoben hospodéiskou krizi, kdy podnik po zasaZzeni této krize nemél
prosttedky na investice, proto po roce 2009 doslo k zna¢nému mezirocnimu poklesu.
Podnik v roce 2009 nem¢l vlastni zdroje, ale ani nespliioval podminky pro cizi zdroje
(napf. aver), proto nebyly realizovany 7Zadné investice, a kdyZ v roce 2011 vyuzil leasing,

aby mohl investovat, coZ zpiisobilo zna¢ny nartist meziro¢niho tempa riistu. Naproti tomu
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produktivita kapitdlu v obdobi krize zna¢né poklesla, jelikoZ nebyla poptdvka, tak podnik
nem¢l pro koho vyrdbét a to zpusobilo pokles produktivity prace. V ndsledujicim roce
2010 dochéazelo ke stabilizaci trhu, tedy zvySila se i poptdvka po vyrobcich sledovaného
podniku, coz zpusobilo rapidni navySeni produktivity kapitdlu. Z divodu vysokého
mezirocniho tempa rastu v roce 2010, kdy hlavnim divodem nebyla pouze ,,stabilizace*
poptavky vybraného podniku, ale také vtomto roce nebyly realizované investice, coZ
zpusobilo, Ze zatctované odpisy v roce 2010 znac¢né poniZily vysi dlouhodobého majetku
(tedy kapitalu). Vysoké meziro¢ni tempo rastu v roce 2010, zpasobilo pokles meziro¢niho
tempa rustu v roce 2011 i presto, Ze samotnd produktivita rostla, ale uz ne o tolik, jako
v obdobi 2009/2010.

Vzhledem k tomu, Ze z grafu €. 16 je jasné vidét, Ze tyto dvé sledované proménné
v tomto piipadé nemaji zadny vztah, a dle linedrni rovnice, kde Rznedosahovalo ani 0,2
neni tfeba zobrazovat vyvoj linedrni zavislosti. Tedy miZeme s jistotou fici, Ze v tomto
piipad¢ se nejednd o Zadny vztah. I pfesto, Ze vyvoj téchto dvou proménnych je opacny,
tak v pfipadé¢ =zohlednéni toho, Ze investice realizované v daném roce, jsou
nejproduktivnéj$i v roce ndsledujicim (tedy v pfipadé ro¢niho zpoZdéni investic), neni
mozno mluvit o vzijemném vztahu, tedy R? zdaleka nedosahuje hodnot, o kterych by bylo

2 v/

mozné fici, Ze tyto dv€ veli¢iny vykazuji linedrn{ zavislost.
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4.5.3 Vztah investic a produktivity vyrobnich faktord

Obdobn¢ jako vztah mezi investicemi a produktivitou v pfedchazejicich kapitolach,
je zpracovan i vztah mezi investicemi a produktivitou vyrobnich faktorii. Pomoci vycislené
produktivity vyrobnich faktorti z kapitoly 4.4.3 a investic z kapitoly 4.3.1 je zobrazen
vyvoj téchto dvou ukazatelli v grafu ¢ 19. Vyvoj je vycislen pomoci meziro¢niho tempa

rustu, a to z toho dliivodu, aby oba ukazatele byly ve shodnych jednotkach.

Graf ¢ 19: Vzajemny vztah mezi produktivitou vyrobnich faktoru a investic
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Zdroj: vlastni zpracovdni

Jak je na prvni pohled vidét, tak vztah mezi celkovou produktivitou (TFP)
a investicemi je neprokazatelny. Vyvoj produktivity vyrobnich faktort je az do roku 2008
pomérné vyrovnany, v nasledujicim roce 2009 doslo k poklesu TFP, a to v dasledku
celosvétové ekonomické krize. MlUzeme tedy fici, Ze TFP stejné jako produktivita prace
a kapitdlu v disledku krize dosdhla poklesu a v ndsledujicim roce po krizi naopak
k roénimu nartstu produktivity. Vyvoj a vliv krize na investice byl jiZ popsan
v pfedchozich kapitoldch. Dle grafu ¢ 19 a vyhodnoceni R?, které nedosahuje ani 0,1 miZe
fici, ze mezi investicemi a celkovou produktivitou neni prokazatelny vztah. Tato
skute¢nost mlize byt ovlivnéna vice faktory, napfiklad krizi nebo zpoZdénim produktivity
investic, které mtiizeme vysvétlit tim, Ze plné vyuZiti dané investice vyZaduje nejen spousty

préce, ale i Casu.
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5 ZAVER

Tato diplomovd priace se zabyva investicni Cinnosti a produktivitou vybraného
podniku. Hlavnim cilem diplomové price je posouzeni vztahu mezi investicni ¢innosti
a produktivitou v podniku. Data této prace jsou zaméfena na investiCni cinnost
a produktivitu vyrobniho podniku v oboru strojirenstvi. Prace se déli na dvé hlavni casti,
a to na Cast teoretickou a praktickou.

Teoreticka cast se zabyva investicemi, produktivitou (jejimi durhy a méfenim)
a v posledni fad¢ finanéni analyzou, podklady pro teoretickou cast jsou ziskdny z jiz
vydané odborné literatury, kterd je vZdy uvedena. Pomoci poznatkll z teoretické ¢ésti je
dédle vypracovéna Cést prakticka

Praktickd cast je zpracovand na zdklad¢ vefejn¢ dostupnych vykazli a internich
zdroji podniku. V praktické Céasti je nejprve charakterizovan vybrany podnik a jeho
hospodéfskd situace, a to pomoci finanéni analyzy. Poté jsou analyzovdny podnikové
investice, do kterych vybrany podnik zatazuje polozky nad 40 000,-K¢, ale i polozky mezi
30 000,- a 40 000,- K&, které maji charakter zhodnoceni, tzn. JiZ zavedeného majetku (pro
néjaké zafizeni — napt. tzv. ptidavné zafizeni, které vede k vyS$i dcinnosti, a to i u
nemovitého majetku napf. pevn¢ instalovaného odsavani budovy). Nasledujici kapitola
praktické ¢asti se zabyva produktivitou (produktivita prace, kapitalu a celkova produktivita
vyrobnich faktort).

Pti vypracovavani praktické ¢asti bylo nejdiive zjiSténo, Ze hospodarska situace
analyzovaného podniku je stabilni, ale vroce 2009 byla prudce zasazena celosvétovou
hospodéfskou krizi. Po vyhodnoceni hospodaiské situace nédsleduje kapitola investic, kde
bylo zjiSténo, Ze nejvice investic bylo realizovdno v roce 2007 a to pomoci bankovniho
uveru. Naopak v roce 2010 nebyly realizovany zadné investice, coZ bylo zptisobeno tim, Ze
se podnik ,,vzpamatovaval® z krize, kterou byl zasaZen v roce 2009, kdy jeho hospodatsky
vysledek byl zdporny. O zptisobu financovani mtizeme v daném podniku fici, Ze se snazi
naplno vyuzit vlastni zdroje, dile pak uvér a v posledni fad€ je pro podnik vyhodny
leasing, ktery dany podnik vyuZil vroce 2011. Posledni kapitolou pred samotnym
vyhodnocenim vztahu investic a produktivity je produktivita analyzovaného podniku.
Produktivita je v této praci rozdé€lena do ti{ €asti, a to na produktivitu prace, kapitilu
a celkovou produktivitu vyrobnich faktort. Produktivita price byla vypoctena dvéma

s\

vztahy, tedy s poCtem pracovniku a s vysi osobnich ndkladt. Vzhledem k tomu Ze vyvoj
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obou téchto produktivit prace byl téméf shodny, tak mizeme fici, Ze v podniku nedochazi
k navySovani mezd. Nejen vyvoj produktivity price, ale i vyvoj produktivity kapitdlu byl
ovlivnén hospodarskou krizi, kterd zna¢né zaséhla podnik v roce 2009. JiZ zminénd krize
ovlivnila i vyvoj TFP, kterd se v obdobi pfed touto krizi pohybovala nad 1, tedy
analyzovany podnik mtizZeme oznacit za dostatecné vykonny podnik.

Posledni ¢ast této prace se zabyva propojenim predchdzejicich kapitol, které pracuji
s daty investic a produktivity, tato produktivita je rozd€lena na produktivitu préce,
produktivitu kapitdlu a celkovou produktivitu vyrobnich faktorti. Zavérecné vyhodnoceni
je provedeno z dat meziro¢niho tempa ristu, aby srovndvana data byla uvedena ve
shodnych jednotkéch, tedy v tomto piipadé v %.

Vztah sledovanych proménnych je zobrazen pomoci grafického vyvoje, kde
v jednom grafickém vyjadfeni budou zobrazeny obé srovndvané proménné, aby bylo
mozno vidét, zda se jednd o obdobny vyvoj. Pro jednoznacné vysledky jsou data ovéfeny
pomoci regresni analyzy. VySe R? pro linedrni zdvislosti bude zohlediiovano od 0,6.

Vztah investic s jednotlivych druhti produktivit byl vyhodnocen zvlast, ale u zadné
z produktivit nebyl zjiStén prokazatelny vztah. Vyhodnoceni vztahu investic a jednotlivych
produktivit je obdobny u produktivity prace, kapitdlu i celkové produktivity vyrobnich
faktort. Prvnim zdvérem, je to, Ze meziro¢ni tempo rustu jednotlivych produktivit je
oproti mezironimu tempu ristu investic pomérné stabilni. Pokud bychom mluvili
o klesajicim a rostoucim trendu téchto velicin, tak do roku 2009 je tento vyvoj shodny. Po
obdobi celosvetové hospodarské krize je vyvoj téchto dvou analyzovanych veli¢in naprosto
opacny. Tento opacny vyvoj je zptsoben hospodaiskou krizi v roce 2009, kdy podnik po
zasazeni této krize nem¢él prostfedky na investice, proto po tomto roce doslo k zna¢nému
mezirocnimu poklesu. Podnik vroce 2010 nemél vlastni zdroje, ale ani nespliioval
podminky pro cizi zdroje (napf. Uvér), proto nebyly realizovany Zadné investice. Kdyz
vroce 2011 vyuzil leasing, aby mohl investovat, tak fakt, Ze v minulém obdobi byly
investice nulové, zptsobilo zna¢ny narist mezirocnitho tempa ristu. Naproti tomu
produktivita v obdobi krize zna¢né poklesla, jelikoZ nebyla poptavka, tak podnik nemél pro
koho vyrdbét a to zplsobilo pokles produktivity. V nasledujicim roce 2010 dochézelo ke
stabilizaci trhu, tedy zvySila se i poptdvka po vyrobcich sledovaného podniku, coZ
zpusobilo rapidni navySeni meziro¢niho tempa rustu produktivity. Z divodu vysokého
meziro¢niho tempa ristu vroce 2010, kdy doslo ke ,stabilizaci® poptavky vybraného
podniku, byl zptsoben pokles meziro¢niho tempa rastu v roce 2011 i piesto, Ze samotna

produktivita rostla, ale uz ne o tolik, jako v obdobi 2009/2010.
67



U vsech sledovanych produktivity bylo z grafickych zobrazeni jasné, Ze u nich neni
7adny prokazatelny vztah s investicemi. Dle linedrnich rovnic, kde R? u produktivity price
nedosahovalo ani 0,3, produktivity kapitdlu 0,2 a u produktivity vyrobnich faktort to
nebylo ani 0,1. Tedy v zdvéru této price miZeme s jistotou fici, Ze v tomto piipade se
nejednd o zadny prokazatelny vztah. To, Ze mezi produktivitou a investicemi nebyl
prokdzdn zZadny vztah, je samoziejmé& ovlivnéno tim, Ze investice realizované v daném roce
zacnou generovat zisk aZz v letech nasledujicich. Dal§im z faktort, ktery ovliviiuje cely
hospodaisky vyvoj podniku je cyklicky vyvoj ekonomiky, mezi ktery mizeme zatadit jiz
nekolikrdt zminénou hospodaiskou krizi, kterd meéla na analyzovany podnik znacné

dopady.
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Summary

This diploma's thesis is concerned with assessing the relationship of investments on
business productivity in selected company. In the first part are presented the theoretical
concepts related to productivity and investment in a company perspective. In the second
part of the data obtained from the company, compared and evaluated at the conclusion of
the results of findings. The main aim of this thesis is to assess the impact of investment on
company productivity in the selected company. A partial goal is to show how investments
have a high impact on the productivity of labor, capital and factors of production in the

company.

Keywords

Productivity, performance, investment, fixedassets, company.
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Piilohy
3.6.Udaje o investicich
Investi¢ni rozvoj spoleénosti v roce 2004 byl piné ovlivnén nutnosti investic do nemovitosti (viTobni hala.
pozemky)a strojli potiebnychk podmnikatelské dinnosti spoleénosti. Klicové investice v objemu cea 10 mil. Ké
byly realizované ve prospéchniakupunemovitosti a souboru strojinutnychk zajisténi realizace vitoby.

3.6.1. Struktura investic dle ifemi kategorie

Stavby 7831us K2
Pozemky $21us K&
Stroje a zafizeni 1731tis, K&
Celkem 10083 us. K&
3.6.Udaje o investicich

Investiénirozvoj spolecnosti v roce 2005 byl piné ovlvnén nutnosti investic do nemovitosti (vyrobn: hala,
pozemky)a strojli potfebnychk podmnikatelské éinnosti spoleénosti. Kliéové investice v objemu cca 3.6 mil Ké
byly realizované ve prospéch nakupu nemovitosti a souboru strojinutnych k zajiéténi realizace vyToby.

3.6.1. Soruktura investc dle i€etni kategorie

Stavby 2354us Ke

Pozemky 446us. Ké

Stroje a zafizeni 790 ts. Ké

Celkem 3590us K
3.6.Cdaje o investicich|

Klicové mvestice v roce 2006 v objemucca 2,2 mil. Ké byly realizované ve prospéchnakupu 2 ks strojli a
nemovitosti nutnychk zajisténi naristu zakazek a zefektivnéni vizoby.

3.6.1. Surukrura investic dle ufemi kategorie

Stavby 231us Ké
Pozemky Ots. Ké
Stroje a zafizeni 1984 tis. K&
Celkem 2215ts. K&

3.5. Udaje o investicich
Investice v objemu temEf 17 mil. KE byly realizovany ve prospéch nakupu nemouitosti,
strojll 2 zafizenl nutngch k zajisténi realizace inovovanich technologil & zajigrujicich rezvoj

podnikatelske Snnosti spoednost,

3.5.1. Struktura investic dle Géetni kategorie (tis.KE)

Investice 2007 2007
i tis.KE
Staviby e 280
Pozemky B
Stroje 8 zefizenl 16 333
celkam 16 803

Strana &
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1.5. Udaje o investicich

Inwestice v cbiemu 8,2 milKé byly realizovany ve prospéch nakupu strajl a nutnou realizac
cprav energetickych zafizeni.

3.5.1. Struktura investic dle aetni katagorie (tis.KE)

Investice 2008 v tis.KE 2008
Stavby 351.5
Pazemby 43
Siroja a zafizeni 5844
Celkem & 200

3.5. Udaje o investicich
V roce 2009 byla realizovana viastni vyroba 8 ks brousicich a ledticich strojl v celkové
hodnote 742 tis KE a rekonstrukee rozvadéce vysokeho napetl ve wyii 871 tis.KE

3.6.1. Struktura investic dle Gcetni kategorie (tis.Kc)

Investce 2009

— iz KE
Stavby 0
Pozemky a
Strojg a zafizen| 16813
celkem 1613

3.5. Udaje o investicich

Y roce 2010 nebyly realizovany Zadné investice.

3.5.Udaje o investicich

Kli¢ové investice v objemu cca 4,1 mil. K& byly realizované ve prospéch nalampu strojii a nemovitosti
nutnych k zajisténi naristu zakizek a zefeltivnéni viroby.

3.5.1. Struktura investic dle ifetni kategorie

Investice 2011 vis. K¢
Stavby 345 ts. K&
Pozemky 0 tis. K&
Stroje a zatizeni 3796 tis. K&
Celkem 4141 ds. K¢
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