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ABSTRAKT

Cilem diplomové prace je zpracovani projektu implementace konceptu ekonomické ptida-
né hodnoty a Balanced Scorecard ve spole¢nosti Sklarny, a. s. V teoretické ¢asti prace je
zpracovana literarni reserSe tykajici se problematiky méteni vykonnosti podniku s diirazem
na ekonomickou piidanou hodnotu a Balanaced Scorecard a vzajemné propojeni téchto
konceptli. Analytickd Cast je vénovana analyze vnitinich a vnéjSich faktorti a dale finan¢ni
analyze spolecnosti Sklarny, a. s. Na tuto ¢ast navazuje vypocet a analyza ekonomické
piidané hodnoty. V projektové ¢asti je pojednavano o implementaci koncepti EVA a BSC
rozdélené do né€kolika fazi. Zavér prace je vénovan vymezeni piinosi, rizik a nakladd na-

vrhovaného modelu.

Kli¢ova slova: Balanced Scorecard, ekonomicka pfidand hodnota, finan¢ni analyza, im-

plementace, vykonnost podniku.

ABSTRACT

The aim of the Diploma thesis is to create the Economic Value Added and the Balanced
Scorecard conjunction implementation plan for the company Skldrny Inc. In the theoretical
part of the thesis is a literature review on the issue of company performance measurement
with an emphasis on economic value added and Balanced Scorecard and interconnection of
these concepts. The analytical part is devoted to the analysis of internal and external fac-
tors and the financial analysis of the company Sklarny Inc. This part is followed by the
calculation and analysis of economic value added. The project part about implementation
of concepts EVA and BSC is divided into several phases. The conclusion is devoted to

defining the benefits, risks and cost of the project.

Keywords: Balanced Scorecard, Economic Value Added, Financial Analysis, Implemen-

tation, Company Performance.
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UvVOD

Diplomova préace se zabyva problematikou fizeni vykonnosti spole¢nosti. Cilem této prace
je implementace konceptu ekonomické ptfidané hodnoty a Balanced Scorecard ve spole¢-
nosti Sklarny, a. s. Hlavnim ukolem implementace je vzajemné propojeni téchto konceptii

k dosaZeni synergii z nich plynouci.

V dnesni dynamické dobé¢ je velice dulezité zjistovani vykonnosti podniku. Podnik, aby se
dokazal udrzet v konkurenénim prosttedi, potiebuje znat, které jeho ¢innosti pfinaseji uzi-
tek, které naopak. K maximalizaci tspéchu svého podnikani si spole¢nost musi vyty¢it své
cile, ¢eho chce dosahnout. Z tohoto diivodu se stale vice spole¢nosti vyuziva strategické

fizeni vykonnosti podniku, a tim zvySeni hodnoty spole¢nosti a bohatstvi pro vlastniky.

V4

V teoretické ¢asti prace je zpracovana literarni reSerSe pojednavajici o vykonnosti podniku,
jsou zminény jednak klasické ukazatele vykonnosti a také moderni métitka. Hlavni diraz
je kladen na ekonomickou pifidanou hodnotu a koncept strategického tizeni Balanced Sco-
recard. V této Casti také nechybi teoretické poznatky o vzajemném propojeni téchto kon-
ceptul.

rowr

Analyticka ¢ast diplomové prace zacina predstavenim analyzované spolecnosti. Déle nava-
zuje analyza vnéjSich a vnitinich faktord, SWOT analyza a zhodnoceni finan¢niho zdravi
spolecnosti. Dilezitou ¢asti analytické oblasti prace je vypocet ekonomické ptidané hodno-

ty. Tyto €asti poskytuji podklady pro projektovou ¢ast a samotny navrh modelu.

Projektova €ast je vénovéana samotné implementaci konceptti ekonomické pridané hodnoty
a Balanced Scorecard do spolecnosti Sklarny, a. s. Po navrzeni implementace jednotlivych
koncepttl se prace rozviji do jejich vzadjemného propojeni. Zaver prace je vénovan vytyceni
hlavnich ptinosu, rizik a nakladi spojenych se zavedenim navrhovaného modelu do fizeni

spolec¢nosti Sklarny, a. s.
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1 VYKONNOST PODNIKU A ZPUSOBY JEJIHO MERENI

Definovat pojem vykonnost podniku neni jednoduché. Dle Knépkové a Pavelkové je moz-
no si pod timto pojmem piedstavit velikost bankovniho konta, pofet zaméstnancti, image
znacky nebo podil na trhu nebo to mize byt vnimano jako schopnost uspokojovat zakazni-

ky, motivovat zaméstnance, uhradit obchodni zavazky. (Knapkova, Pavelkova; 2009, s. 13)

Pti pohledu na vykonnost podniku z provozniho hlediska mize byt definovéna jako souhrn
metrik vyuzitych ke kvantifikaci efektivnosti a efektivity jednotlivych akci nebo jako zpét-
na vazba pro zaméstnance k hodnoceni ¢innosti provedenych v podniku. Ze strategického
hlediska se jedna pfevdzné¢ o hodnoceni métitek vyuzivanych k implementaci strategie
v ramci organizace a u¢innosti podnikové strategie. (Chodur, Kndpkova, Pavelkova, 2011,

s. 11)

Vykonnost podniku mize byt charakterizovana rliznymi zpiisoby. Majitel organizace ji
muze dle splnénych ocekdvani navratnosti svych investic, zdkaznik dle uspokojeni svych
potieb, dodavatel dle splaceni svych pohledavek vii¢i podniku a zaméstnanec dle vyse pla-

tu a pracovniho prostiedi. (Knapkova, Pavelkové; 2009, s. 13)

Autorem diplomové préace je vykonnost podniku vnimana jako schopnost podniku uhradit
veskeré své zavazky. Tyto zavazky jsou jednak vi¢i vétitelim, dodavatelim, statu, za-
méstnanciim ale také vici odbératelim. JelikoZ vii¢i nim ma spolecnost zavazek dodéani
zbozi nebo sluzeb v dohodnutém case, kvalit€ a cené. Dale méa spolecnost investi¢ni za-
vazky k sob& samé, jelikoz bez investovani do rozvoje podniku nemtize dlouhodobé plnit
zévazky predeslé. Pokud podnik dokaze plnit vSechny zminéné body je povazovan za vy-

konny.

1.1 Divody pro méreni vykonnosti

Meéieni vykonnosti je diilezité pro kazdy podnik. Spole¢nosti méii vykonnost svého podni-

kani z 3 hlavnich davodu:

1.) Implementace ovétovani podnikové strategie
2.) Ovlivhovani chovani zaméstnancii
3.) Externi komunikace a fizeni podnikové vykonnosti (Chodur, Knapkova, Pavelkova,

2011, s. 16)
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K elementarnim znakiim vSech systémt pro zjiStovani vykonnosti by méla pattit orientace
na dosahovani strategickych podnikovych cili. Na tyto cile by méla navazovat identifikace
vykonnostnich métitek, pomoci nichz je moznost analyzovat, zda podnik dosahuje stano-
venych strategickych cila, dilezitd je rovnéz podpirna infrastruktura, kterd podniku umoz-

ni ziskat dilezita podnikova data. Poté mize podnik tyto data analyzovat a reportovat.

Pokud spole¢nost nema jasno, co chce métit, nema zhotoven systém pro vybér vykonnost-
nich méfitek ani nema zaveden systém pro ziskavani dat, pak spole¢nost nema zaveden

systém pro méteni jeji vykonnosti. (Chodur, Knapkova, Pavelkova, 2011, s. 11)
1.2 Klasické ukazatele a jejich charakteristika
K tradi¢nim ukazatelim finan¢ni vykonnosti podniku patii hlavné¢ ukazatele absolutni hod-
noty zisku, hotovostnich tokl a ukazatele rentability. (Knapkova, Pavelkova; 2012, s. 20)
1.2.1 UkKkazatele zisku
Zisk je jednim z nejvice vyuzivanych ukazatelli vykonnosti a Ize jej méfit riznymi zpuso-
by:

o Cisty zisk — EAT (EarningsAfterTaxes)

Tato kategorie zisku je nejdiilezitéjsi z pohledu vlastnika, jedna o zisk po zdanéni, ktery je
urcen k rozdéleni. Toto rozdéleni mize vyznamné ovlivnit budouci vyvoj podniku a také

uspokojeni vlastnikd.
e Zisk pted zdanénim — EBT (EarnignsBeforeTaxes)

Tato kategorie zisku obsahuje dan z ptijmu za béZnou a mimofadnou ¢innost. Tento ukaza-
tel je vhodné vyuzit pii srovnavani podniku mezi obdobimi nebo také mezi podniky s raz-
nymi vySemi zdanénim, jelikoZ odhliZi od riznych mér zdanéni.

e Zisk pted uroky a zdanénim — EBIT (EarningsBeforelnterest and Taxes)
Tento ukazatel zisku méti pouze provozni vykonnost, jelikoz abstrahuje od zptsobu finan-
covani 1 dani.

e Zisk pred Uroky, zdanénim a odpisy — EBITDA (EarningsBeforelnterest, Taxes,

Depreciation and Amortization)

Hlavni vyhodou tohoto ukazatele je moZnost porovnani vykonnosti podnikli nezavisle na

politice odpisovani. (Kndpkova, Pavelkova; 2012, s. 20)
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1.2.2 Ukazatele cash flow

Ukazatel cash flow znazorfiuje penézni toky probihajici v podniku. Divodem sledovani
cash flowje zjisténi zmény stavu penéznich prostfedki podniku. Pro praktické financni
tfizeni podniku je nutné kromé sledovani zisku také sledovat penézni toky v podniku neboli
jeho penézni piijmy a vydaje. Rozvaha zaznamendva stav majetku a kapitdlu k urcitému
datu, vykaz ziski a ztrat zachycuje vznik vynosu a nakladii za urc¢ité obdobi, ovS§em nezob-
razuje, zda skute¢né vznikaji ptijmy nebo vydaje. Kvili tomuto nesouladu mezi ndklady a

vydaji, vynosy a ptijmy, je nutné sledovat i cash flow. (Knapkova, Pavelkova; 2012, s. 21)

1.2.3 Ukazatele rentability

Hlavnim cilem pro vétSinu podnika je jejich ziskovost. OvSem zisk v absolutni hodnoté
nam neumozinuje porovnavat podniky mezi sebou. Ukazatele rentability jsou pomérové
ukazatele, které umoziuji srovnani v ¢ase a 1 mezi jednotlivymi podniky. (Pavlikova, 1998,

s. 50)
Hlavnimi skupinami ukazateld jsou:

e Rentabilita kapitalu (pomér zisku k investovanému kapitalu)
e Rentabilita trZzeb (pomér zisku k trzbam)
e Rentabilita nakladi (pomér zisku k nakladiim)

e Rentabilita pracovni sily (pomér zisku k poctu pracovnikil) (Pavlikova, 1998, s. 50)

1.2.4 Nedostatky tradi¢nich ukazatelii vykonnosti

Nevyhodou tradi¢nich ukazateli vykonnosti je, ze je k nim nutné mit 1 dalSi informace
tykajici se hlavné¢ vyvoje likvidity, zadluZenosti, vztahu majetkové a finan¢ni struktury
nebo vyuziti aktiv podniku a dal$i. Hodnoceni vykonnosti tradi€énimi zplisoby vyuZiva me-
tody a postupy finan¢ni analyzy. Vypovidaci schopnost uetnich vykazi patii k hlavnim
nevyhoddm finan¢ni analyzy.l pfesto ze je vSeobecna snaha o vérné a poctivé zobrazeni
ucetnictvi, dochazi k problému zaloZenému na vyuZivani historickych cen a nezahrnuti
vlivu inflace. Historické ceny nereflektuji zmény trznich cen majetku a zmény kupni sily
penézni jednotky. Kvili tomu dochazi ke zkresleni kone¢ného vysledku hospodareni. In-
flace ovlivituje veskera aktiva a pasiva 1 vysledek hospodareni.(Chodur, Knapkova, Pavel-

kové; 2011, s. 21)
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Naroky na vstupni ukazatele:
e Data vychazi u ucetnictvi
Vyhody:

e Jednoduchost vypoctu

e MozZnost srovnani
Nevyhody:

e Kromé CF neberou v tvahu penéZzni toky

e Neberou v uvahu ¢as, riziko ani inflaci

e Jedna se o ucetni data, nikoli manazerska

e Neberou v tivahu nefinanéni faktory vykonnosti (Chodur, Knépkova, Pavelkova;

2011, 5. 21)

Autor prace uvadi, ze klasické ukazatele méfeni vykonnosti jsou dilezitou soucasti fizeni
vykonnosti podniku. OvSem v siln€ konkurenénim prosttedi tyto ukazatele nestaci a autor
je doporucuje vyuzivat pouze jako doplitkové. Jejich velkou nevyhodou je vyuzivani dat
z ucCetnictvi, coz neodpovida ekonomické realité a navic pfi porovnavani vykonnosti pod-

nikil z riiznych zemi dochazi k odliSnostem.

1.3 Moderni pristupy k méreni vykonnosti

Jelikoz tradi¢ni ukazatele vykonnosti jsou kritizovany, tak v podnikové praxi vznikaji nové

metody k méfeni a fizeni vykonnosti podniku.
Dle Matika a Matikové by mél moderni ukazatel spliovat nasledujici kritéria:

e Vykazovani co nejbliz§i vazby na hodnotu akcie (shareholdervalue). Tato vazba by
méla byt podlozena statistickymi propocty.

e Umoziovani vyuziti co nejvice informaci a daji, které poskytuje ucetnictvi a takeé
ukazatel, které ztcetnictvi vychdzeji. Splnéni tohoto kritéria vede ke snizeni
pracnosti vypoctu daného métitka a také ke zvySeni mozné komunikace s dosavad-
ni praxi.

e Piekonavani dosavadnich vyhrad vici finanénim ukazatelim finanéni vykonnosti.
Je nutné, aby zahrnoval riziko a také bral v Givahu rozsah vazaného kapitalu.

e Umoziovani hodnoceni vykonnosti a také ocenovani podniku (Matik, Matikova;

2005;s. 12)
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K vyse zminénym pozadavkim by také mély byt pridany dalsi dv€ vyznamné hlediska:

e Ukazatel by mé&l umoziovat zietelnou identifikaci jeho vazby na vSechny stupné fi-
zeni.

e Ukazatel by mé¢l motivovat k fizeni hodnoty. (Knapkova, Pavelkova; 2012, s. 43)

Na zacatek je nejdiilezitéjsi ptijmout tvorbu hodnoty pro vlastniky jako nejvyssi cil. Dale
ovSem vedeni podniku musi byt schopno méfit, jak jsou uspésni pii dosahovani tohoto cile.
Stanoveni méfitka finanéni vykonnosti a definovani pravidel pro vysvétleni dosaZzenych
vysledki a napojeni vysledkii na odménovani pracovnikl jsou dulezité kroky pti imple-

mentaci konceptt fizeni hodnoty. (Knapkova, Pavelkova; 2012, s. 43)

Nalézt vhodné métitko vykonnosti, které splituje veskeré pozadavky je pro vedeni podniku
obtizné. V nasledujicim textu budou uvedeny métitka, které jsou v podnikové praxi nejroz-

Sifenéjsi. (Knapkova, Pavelkova; 2012, s. 43)

1.3.1 Diskontované cash flow — DCF (Discounted Cash Flow)

Oproti volnym cash flow, které je absolutni veli¢inou a nezohlediiuje ani ¢as ani riziko,
jsou diskontované cash flow diskontovany pomoci ndklada na kapital, ¢imz berou v tivahu
jak Cas, tak riziko. Kvili tomu je vhodnym méfitkem vykonnosti podniku a také métitkem
pfi investi¢nich rozhodnuti s vyuzitim Cisté souc¢asné hodnoty nebo vnitiniho vynosového

procenta.(Knapkova, Pavelkova; 2012, s. 44)

1.3.2 Trizni pfidana hodnota - MVA (Market ValueAdded)

Trzni pfidana hodnota je rozdil mezi trzni hodnotou podniku a do n¢j investovanym kapita-
lem (vklady a dluhy), tj. rozdil mezi ¢astkou, kterou by vlastnici a ostatni investofi ziskali
prodejem svych podili a pohledavek, a hodnotou, kterou do firmy vloZili. (Businesscen-

ter.cz, 1998-2014)

Cilem podniku je dosahnout co nejvyssi hodnoty trzni ptidané hodnoty. Pro dosazeni toho-
to cile neni mozné pouze navysit investovany kapital, 1 kdyz tim vzroste podnikova hodno-
ta. Pokud investovany kapital dokéze vydélat vice, nez jsou néklady na kapital, pak vzroste

hodnota MVA. (Knapkova, Pavelkova; 2012, s. 48)

OvSem 1 tento ukazatel ma urcit¢ nevyhody. Jeho hlavnim nedostatkem je, ze neni vzdy
jasné, zda ke zvySeni hodnoty MV A doslo zasluhou manazeru nebo shodou okolnosti, kte-

ré nemohou manazeii ovlivnit. DalSim nedostatkem tohoto ukazatele je, Ze neposkytuje
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informace o tom, zda dosazend hodnota ukazatele splituje pozadavky investori. (Knapko-

va, Pavelkova; 2012, s. 48)

1.3.3 Excess Return

Ukazatel Excess Return je dal§im, ktery vychazi z trzni hodnoty. Vypocita se jako rozdil
mezi skutecnou hodnotou bohatstvi v ur€itém obdobi a ocekdvanou hodnotou bohatstvi
v ur¢itém obdobi. Pfi¢emz skutecna hodnota bohatstvi odpovida budouci hodnot¢ ptinosi
pro vlastniky (napt. budouci hodnoté vyplacenych dividend) a ocekavana hodnota bohat-
stvi vyjadiuje hodnotu investovaného kapitalu na konci ur¢it¢ho obdobi, které by vlozeny
kapital mél dosahnout pii vynosnosti oCekavanou investorem. (Knapkova, Pavelkova;

2012, s. 48,49)

1.3.4 Cash Flow Return on Investment (CFROI)

CF vynosnost investice neboli CashFlow Return on Investmentje komplexni métitko vy-
konnosti podniku, vychdzejici z konceptu vnitiniho vynosového procenta (IRR). CFROI
oznacuje provozni vykonnost podniku, které podnik doséhne, pokud bez zbyte¢nych inves-
tic po dobu zivotnosti provoznich aktiv generuje provozni cash flow ve stejné vysi, které
dosahoval ve sledovaném obdobi. Vysledna vykonnost podniku se poté srovnava
s primérnymi naklady kapitalu (WACC), tj. s vykonnosti pozadujici investory. (Manage-
ment Mania, 2011-2013)

Mezi hlavni vyhody tohoto ukazatele patii predev§im moznost srovndni vykonnosti vice
podnikt v Case s odlisnou skladbou aktiv. Déle také jeho procentudlni vyjadieni je pro vét-
Sinu vedoucich pracovniki podnikid pfijemnéjSi nez monetarni vyjadieni. Pfiznivci tohoto
ukazatele také tvrdi, Ze CFROI je schopny odhalit problémy souvisejici s fizenim vykon-
nosti podniku. Hlavni nevyhodou tohoto ukazatele je naro¢nost uprav, které jsou nutné pro

jeho vypocet. (Knapkova, Pavelkova; 2012, s. 99,100)

1.4 Vykonnost a strategie

Dle Dedouchové je strategie pripravenost podniku na budoucnost. Strategie obsahuje dlou-
hodobé cile podnik, pritbéh jednotlivych strategickych cili a rozmisténi podnikovych zdro-
Ji nezbytnych pro splnéni danych cili. Tyto cile maji vychazet z potieb podniku, ptihlizet

ke zménam jeho zdroji a schopnosti a také maji reagovat na zmény v okoli podniku. Déle



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 19

uvadi, Ze kazdd podnikem zvolena strategie, by méla vést ke zvysSeni jeho vykonnosti.

(Dedouchova; 2001; s. 1,10)

Charvat uvadi, ze cilem tvorby strategie, tedy pro¢ podnik strategii pottebuje je to, aby byl
schopen dlouhodobé¢ vydélavat penize. Pokud majitelé maji zajem dlouhodobé provozovat
svoje podnikani, je nutné mit dlouhodoby plan, co budou délat, ¢eho chtéji dosdhnout a
strategii, tedy jak toho dosahnou. Cile urcuji, ¢eho chce podnik dosdhnout. Strategie tika,
jak toho chce podnik dosdhnout. Pokud podnik nema strategii, nemtize dlouhodobé dosa-

hovat svych cila. (Charvat; 2006; s. 20,21)

Jak jiz autor diplomové prace zminoval vySe, klasické ukazatele vykonnosti podniku
nejsou dle néj dostacujici. Pro plnohodnotné fizeni vykonnosti podniku je nutna orientace
na strategii spolecnosti. Vyjasnéni jasnych cilid, kterych chce spole¢nost dosdhnout a pfi-
zpusobeni méteni vykonnosti témto cilim. Spravné zvolena strategie dokaze zvysit vykon-

nost spole¢nosti.
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2 EKONOMICKA PRIDANA HODNOTA

Pojem ekonomickd ptidana hodnota (angl. Economicvalueadded — EVA) se stéle vice pro-
sazuje jednak v ekonomické teorii, tak ve finannim fizeni podnika. Autofi Stewart a Stern
definovali koncept EVA v roce 1989, ovSem jejich prace je vysledkem rozvedenym zpra-
covanim myslenky, kterd se vyvijela v ekonomické praxi 1 literatufe vice jak jedno stoleti.

(Matikova, Maftik, 2001, s. 11)

Ekonomické pfidana hodnota je zaloZena na rozliSeni zisku, ktery je zobrazen v Ucetnictvi
a ekonomickym ziskem, ktery byva nazyvan také jako nadzisk. (Matikova, Marik, 2001, s.
11)

Dle Knapkové a Pavelkové predstavuje ekonomickd piidand hodnota v podstaté ekono-
micky (mimofadny) zisk, ktery spolec¢nost vytvoii po uhrazeni veSkerych nakladd nevyji-
maje nakladl na kapitél (ciziho i vlastniho v podobé nakladu obétované prilezitosti). (Pa-

velkova, Knapkova; 2012; s. 52)

Ekonomicky zisk je v podstaté zisk vydélany spolecnosti snizeny o ndklady na financovani
podnikového kapitalu. (Marr, 2012, s. 33). Jestlize podnik dosahuje ucetniho zisku, lze
ptedpokladat, Ze dosahuje taktéz zisku ekonomického. OvSem jen vtom ptipad€ kdyz
ucetni zisk je vyssi nez nédklady na investovany kapital. (Matikova, Matik, 2001, s. 11)

Autor prace vnima ekonomickou ptfidanou hodnotu jako hodnotu, kterou spole¢nost doka-
zala svou Cinnosti vytvorit nad rdmec generovych ndkladd. Tato hodnota tvoii bohatstvi

pro vlastniky spolecnosti a jeji kladnd hodnota je znamkou dobrého finanéniho zdravi spo-

le¢nosti.

2.1 EVA jako méritko vykonnosti

Meéritko vykonnosti EVA je chapano jako €isty vynos z provozni ¢innosti podniku, ktery je
snizeny o naklady kapitdlu. Zékladni vzorec pro jeho vypocet je nasledujici: (Maftikova,

Matik, 2001, s. 13)
EVA = NOPAT — WACC * NOA

e NOPAT - ¢isty operativni zisk po zdanéni
e WACC - jsou vazené prumérné ndklady na kapital, které piedstavuji sazbu, kterou

firma oc¢ekava, ze v priméru zaplati drziteliim akcii
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e NOA - jsou Cista operativni aktiva neboli pouZity ekonomicky kapital (Brigham,

2005, s. 110)

Ukazatel EVA ukazuje, zda spole¢nost svymi aktivitami za sledované obdobi piispéla ke

zvyseni nebo snizeni hodnoty pro své vlastniky (Pavelkova, Kndpkova; 2012; s. 52)

Zjistény vysledek ukazatele EVA Ize interpretovat jednoduse, pokud je EVA kladna, pod-
nik vytvofil novou hodnotu pro vlastniky. Pokud je EVA zaporna, podnik nevytvoftil hod-
notu pro vlastniky a dochézi k jejimu ubytku. (Matikova, Matik; 2001, s. 13)

EVA se oproti ukazatelim vyuZivajicich rentabilitu kapitalu odliSuje v n€kolika bodech:

e EVA vyuZiva pro svij vypocet ekonomicky zisk, tzn. zahrnuti také alternativnich
nakladii vlozeného vlastniho kapitélu.

e EVA pocitd pouze s naklady a vynosy, které souviseji s hlavni podnikatelskou ¢in-
nosti a vylu€uje ty, které jsou spojeny s mimotadnymi udalostmi nebo nezvyklymi
aktivitami.

e EVA pocitd pouze s témi naklady kapitalu, které jsou spojeny s aktivami vyuziva-
nych v hlavni podnikatelské ¢innosti

e EVA je vyjadiena absolutng, tzn., mize byt vyuzivdna samostatné¢ a nepotiebuje

srovnavaci standard.

Aby mohl byt ukazatel EVA vypocitan, je nutné upravit vstupni ti€etni data, tak aby co

nejvérnéji odpovidala ekonomické realité podniku.

Vypocet ukazatele EVA je jednoduchy, pokud ma podnik k dispozici vycislené vstupni

udaje. OvSem jejich samotné vyc¢isleni tak snadné neni.

P11 identifikaci potfebnych uprav je nutné se zaméfit na Upravu prevazné€ nasledujicich

polozek:

e Aktiva, kterd nejsou uvadéna v rozvaze, ale jsou potirebna k podnikani a k vy-
tvafeni operativniho zisku.

e Aktiva, kterd jsou soucasti rozvahy, ale neprodukuji operativni zisk.

e Vysledek hospodateni, ktery je nutny upravit na operativni zisk, vztahujici se
k hlavni ¢innosti podniku tak, aby zaroveinl bylo dosazeno soumérnosti mezi
upravenou rozvahou a vykazem zisku a ztraty pro ucely vypoctu EVA. (Pavel-

kovéa, Knapkova, 2012, s. 56-58)
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2.1.1 Vymezeni istych operativnich aktiv (NOA)

Vychozim bodem pro vypocet NOA je rozvaha. Je potiebné z aktiv vyloucit neoperativni
aktiva, aktivovat poloZky, které nejsou zobrazeny v rozvaze a to nejlépe v trznim ocenéni a

nakonec snizit aktiva o netiroCeny cizi kapital. (Matikova, Matik; 2001; s. 23)

2.1.1.1 Vylouceni neoperativnich aktiv

vvvvvv

pro hlavni ¢innost podniku a ktera nikoliv.
¢ Finan¢ni majetek

VétSina penéZnich prostiedkil 1ze povazovat za provozné nutna. OvSem pokud maji charak-
ter strategickych rezerv, jedné se o neoperativni aktiva a je potiebné je vyloucit z bilan¢ni

sumy a nezahrnovat je do vypoc¢tu NOA. (Matikova, Matik; 2001; s. 23)
e Financni investice

Pokud jsou finan¢ni investice spojeny s hlavni ¢innosti podniku, poté jsou ponechany
v bilan¢ni sumé&. Tyto investice je vhodné ocenit na zéklad¢ jejich trzni hodnoty. Jestlize
investice maji portfoliovy charakter, tzn., jedna o pouh¢ ulozeni penéz je nutné je vyloucit

z bilan¢ni sumy a vynechat je pti vypoctu NOA. (Matikova, Matik; 2001; s. 24)

e Vlastni akcie
Vlastni akcie by v zddném piipadé nemély byt soucasti NOA. Dle doporuceni pro vypocet
ukazatele EVA, tak také podle zasad ceského ucetnictvi jsou vlastni akcie vzdy vylouceny
z vlastniho jméni. (Matikova, Matik; 2001; s. 24)

e Nedokoncené investice

Nedokoncené investice se doporucuji z hodnoty NOA vynechat. Piesto Ze nedokoncené
investice jsou povazovany obvykle za provozné nutna aktiva, ov§em nejsou k dispozici pro
tvofeni soucasnych hospodaiskych vysledki, proto se z NOA vylucuji. (Matikova, Marik;
2001; s. 24)

¢ Jind aktiva nepotiebnd k operativni ¢innosti

Nepottebnymi aktivy jsou mySleny napf. nevyuzité ¢i pronajaté pozemky a budovy, u
nichz lze ptedpokladat, Ze budou v budoucnosti nejspiSe postupné rozproddna. Tyto aktiva

se tedy z vypoctu NOA vylucuji. (Matikova, Matik; 2001; s. 25)
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2.1.1.2 Operativni aktiva nevykdzand v ucetnictvi
¢ Financni leasing

Finan¢ni leasing se do vypoctu NOA zapocitava, pokud je to mozné oceiiuje se pomoci
trzni hodnoty. Zaclenéni leasingu do NOA je nutné promitnout i do vypoctu hospodarskeé-
ho vysledku. Naklady z finan¢niho leasingu je tfeba rozdélit na odpisy z pronajatého ma-

jetku a na finan¢ni naklady souvisejici s jeho potizenim. (Matikova, Matik; 2001; s. 25)
e Operativni leasing a najem

Dle Mezinarodnich tc¢etnich standardl neni podstatné, zda na aktivum ma podnik vlastnic-
ké pravo nebo nikoliv, ale zda ma pod kontrolou uzitky plynouci z tohoto aktiva. Z této
definice 1ze tedy vyvodit, Ze pronajaty majetek, predev§im u dlouhodobych smluv se zata-

zujic do aktiv pii vypoctu NOA.(Matikova, Matik; 2001; s. 34)
e Ocenovaci rozdily

Problémy s ocetlovacimi rozdily nastavaji u nékolika polozek. U dlouhodobého majetku je
problém v ocenéni v historickych cenach. Tyto ceny by mély byt upraveny o redlné opo-
ttebeni a majetek ocenén reprodukénimi cenami. U dlouhodobého finanéniho majetku by
mélo byt pro vypocet NOA trzni ocenéni. Taktéz trzni ceny se vyuZivaji u zasob a u pohle-
davek je nutné zvazit, zda jsou podhodnoceny nebo nadhodnoceny. Pokud jsou nadhodno-
ceny je nutné rozdil od NOA odecist a naopak pokud jsou podhodnoceny tak rozdil pticist.

(Pavelkova, Knapkova; 2012, s. 60)
e Aktivace naklada s dlouhodobymi G¢inky

Dalsi poloZkou, kterou je tifeba vramci uprav aktivovat jsou ndklady s dlouhodobymi
ucinky, napt. naklady na reklamu, logistiku, vzdélavani pracovnikii, restrukturalizaci pod-

niku a vyzkum a vyvoj. (Pavelkova, Knapkova; 2012, s. 59)
e  Goodwill

Dle ceského ucetnictvi goodwill ptfedstavuje rozdil mezi trzni cenou podniku nebo jeho
¢asti a cenou jeho samostatné precenénych polozek majetku snizenych o ptevzaté zavazky.
Tento rozdil vzniké napft. z potencialu podniku v podobé dobrého jména podniku (vybudo-
vané dodavatelsko-odbératelské sité, kvalifikovani pracovnici, vykonné vedeni). Pii vy-
poctu ukazatele EVA se goodwill zahrnuje do NOA v brutto hodnoté, pokud se predpokla-

da, Ze se jeho hodnota postupné nesnizuje. (Pavelkova, Knapkova; 2012, s. 60)
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e Tiché rezervy

Tiché rezervy mohou byt umysIné vytvareny pomoci odpisti a opravnych polozek na strané
aktiv a pomoci rezerv v pasivech. Pokud podnik védomé snizuje hodnotu aktiv nebo vytva-
fi nadbytecné rezervy, poté je tfeba je zatradit pomoci ekvivalenti vlastniho kapitdlu
k vlastnimu jméni. OvSem pokud jsou piecenény jednotlivé slozky majetku samostatné, je
tento problém jiz vyfeSen a staci pouze posoudit potfebnost vytvotenych rezerv. (Maftiko-

va, Matik; 2001; s. 38)

2.1.1.3 Kratkodobé, explicitné neurocené zavazky

V tomto kroku se jedna o vylouceni veSkerych finan¢nich néklad z hospodarského vy-
sledku. Z tohoto diivodu se od upravenych aktiv odecitaji pasiva, ktera nenesou ndklad.
Jedna se predevsim o kratkodobé zavazky, pasivni polozky ¢asového rozliSeni a nezpo-
platnéné dlouhodobé zavazky. (Matikova, Maiik; 2001; s. 38; Pavelkova, Knépkova; 2012;
s. 61)

2.1.2 Vymezeni ¢istého operativniho zisku (NOPAT)

Pti vymezeni Cist¢ho operativniho zisku se vychazi z aktiv, které tvoii NOA. Pro urceni
NOPAT se mize vychazet napt. z vysledku hospodateni z bézné Cinnosti. Jestlize se vy-
chézi z tohoto vysledku hospodareni, je nutné nejdiive vyloucit placené uroky z finan¢nich
nakladi jejich opétovnym piictenim k vysledku hospodaieni. Jinak by se pii vypoctu uka-

zatele EVA projevily dvakrat. (Pavelkova, Knapkova; 2012; s. 62)

Dale je potiebné z vysledku hospodateni vylou¢it mimotadné polozky, které se svou vysi
nebudou opakovat. Jedna se napt. naklady na restrukturalizaci (napt. odstupné pii odchodu
vét§iho poctu zaméstnanci), prodej investicniho majetku a také jejich vliv na néklady a
vynosy, rozpousténi nevyuzitych rezerv a z nich plynouci vynosy a také mimotadné odpisy
majetku. (Matikova, Matik; 2001; s. 41)

Dalsi krokem je vylouceni vynosu plynouci z nepottebnych aktiv.(Pavelkova, Knapkova;
2012;s. 62)

Poté je také nutné pii vypoctu NOPAT vyloucit naklady na vyzkum a vyvoj, naklady spo-

jené se vzdélavanim zameéstnancu, reklamou atd. a také zapocitat odhad odpisi aktivova-

nych nakladt. (Pavelkova, Knapkova; 2012; s. 62)
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V dalS$im kroku je vhodné zvazit tvorbu a Cerpani tichych rezerv, které vznikaji pti tvorbé
nadmérnych rezerv nebo kvili odpisové politice. Jestlize je majetek odepisovan vice, nez
odpovida jeho realnému opotiebeni, je nutné snizit vysi odpisti. (Pavelkova, Knapkova;

2012; s. 62)

Finanéni vynosy a naklady majici spojitost s dlouhodobym finanénim majetkem je zapo-
tfebi vyloucit, pokud tento majetek neni operativni aktivum. (Pavelkova, Knapkova; 2012;

s. 62)

NOPAT je zdanény operativni zisk, z toho vyplyva, Ze je nutné také upravit vysi dané. Je
potiebné vypocitat upravenou dan, neboli teoretickou dan, kterd by byla zaplacena z opera-
tivniho hospodaiského vysledku. Upravena dan se zjisti tak, ze splatnd dan se zvysi nebo
snizi o daftlovou povinnost z vynost a danové uspory z nakladi, o které se NOPAT odlisuje
od vysledku hospodateni za G¢etni obdobi z vykazu zisku a ztraty. (Pavelkova, Knapkova;

2012; s. 62; Matikova, Marik; 2001; s. 42)

Dle nazoru autora prace je nutné pro vymezeni Cistého operativniho zisku po zdanéni, vy-
loucit veskeré naklady a vynosy, které nesouvisi s hlavnim pfedmétem podnikani nebo
maji pouze mimotadny charakter a tim by byly dosazené vysledky ovlivnény. Cilem téchto
uprav je co nejvetsi piiblizeni k ekonomické realité a odstranéni nedostatkl vychazejicich

z ucetnictvi.
2.1.3 Vypocet nakladi na kapital

Dalsi hlavni poloZkou pfi vypoctu EVA jsou nadklady na kapital. Sazba nakladi na kapital
plni dvé hlavni funkce:

e stanovuje minimalni rentabilitu kapitalu,
e je zakladem pro diskontovani budoucich EVA pii vyuzivani této metody pti ocetio-

vani. (Matikova, Maftik; 2001; s. 43)

Naklady na kapital pro jakoukoliv investici, at” uz v projektu, obchodni divizi nebo v celé
spolecnosti jsou mirou navratnosti, kterou o¢ekava poskytovatel kapital, ze obdrzi, pokud

by investoval kapitdl jinde, kde je srovnatelné riziko. (Young, O’'Byrne; 2001; s. 162)
Jelikoz 1 v ptedchozich krocich se vychéazelo ze zakladniho ptistupu EVA entity, k vypoctu
nakladd na kapitédl se vyuZiji primérné vazené naklady na kapitdl WACC. (Matikova, Ma-
tik; 2001; s. 43)
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Naklady kapitalu se pocitaji:

1.) vy¢islenim nakladi na cizi kapital (irokova mira),
2.) odhadnutim nédkladd na vlastni kapital,

3.) vazenym prumérem téchto dvou hodnot. (Berman, 2011, s.170)

Pti vypoctu vazenych primérnych ndkladd na kapital je dle autora prace vhodné se zamys-
let, které¢ metody pro stanoveni nakladl na cizi a vlastni kapital je vhodné vyuZit. Neni
potiebné stanoveni nakladti pomoci veSkerych dostupnych metod, ale vybrat ty metody,

které jsou pro danou spole¢nost nejverné;si.
Priimérné vazené naklady na kapital se pocitaji dle nasledujiciho vzorce:

CK VK
WACC = NCK *T+NVK*T

e WACC — primérné vazené naklady na kapital

e (CK — hodnota uroceného ciziho kapitalu

e VK - hodnota vlastniho kapitalu

e (C — hodnota celkového kapitalu

e Nck — naklady na cizi kapital: Ncg=1*(1-T), kde 1 — irokové sazba cizich zdroji, T
— daniova sazba

e Nyk—naklady na vlastni kapital (Pavelkova, Knapkova; 2012; s. 63)

2.1.3.1 Naklady na cizi kapital

Stanoveni nakladl na cizi kapital je jednodussi nez na kapital vlastni. Tyto néklady jsou
tvofeny urokem, ktery podnik nese snizeny o danovy §tit (Groky jsou danoveé uznatelnym
nakladem). Pokud je urok véazan napt. na nékterou z vyhlaSovanych bankovnich sazeb
s pevnou procentni ptirazkou, je dulezité rating podniku a budouci vyvoj zakladnich mak-
roekonomickych metrik. (Matikova, Mafik; 2001; s. 43; Pavelkova, Knapkova; 2012; s.
63)

2.1.3.2 Naklady na viastni kapital

Autor prace zminuje, Ze nedostatkem velkého mnozstvi podnika je, Ze berou v tvahu pou-
ze naklady na kapital cizi. Vlastnici spolecnosti si Casto neuvédomuyji, ze 1 piesto ze nejsou
naklady na vlastni kapital podlozené dokladem, jsou mnohdy mnohem vys$i nez na kapital

cizi a je zapottebi si tento fakt uvédomit a zahrnout jej do rozhodovani.
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Pti stanovovani nakladl na vlastni kapital neni tak dilezité¢ dosdhnout ptesného vysledku,

ale uvédomit si, Ze kapital neni zadarmo a néco stoji. (Pavelkova, Knapkova; 2012; s. 64)

Naklady na vlastni kapital nejsou na rozdil od nakladi na cizi kapital odvozovéany od pev-
nych plateb. Jsou odvozeny predevsim od dividend u akciovych spole¢nosti nebo podil na
zisku u jinych pravnich forem spolecnosti. (Matikova, Martik; 2001; s. 45)

Naklady na vlastni kapital jsou odvozeny od ocekavani piislusnych investorta. Ur€eni téch-
nakladii je hned n€kolik napt. model ocenovani kapitalovych aktiv, model diskontovanych

dividend, stavebnicovy model atd. OvSem kazdy z téchto modelt nardzi v praxi na pro-

blémy. (Pavelkova, Knapkova; 2012; s. 63)

e CAPM (Capital Asset Pricing Model) — metoda CAPM byla vyvinuta profesorem
Williamem Sharpem a Johnem Lintnerem. Model CAPM pocita s tim, ze ocekéava-
ny vynosy rizikového aktiva se rovna vynosnosti bezrizikového aktivu plus riziko-
va prémie. Rizikova prémie je tvofena trzni rizikovou prémii, kterd odrazi cenu,
kterou by investor zaplatil na akciovém trhu. Tato prémie je dale upravena o betu,
coz je rizikovy faktor dané spolecnosti. E(R) je ofekdvand ndvratnost rizikového
aktiva, R je ndvratnost bezrizikového aktiva (napft. statni dluhopisy), beta vyjadiuje
meétitko rizika a E(Ry) je oekdvany vynos na akciovém trhu. (Young, O'Byrne;

2001; s. 165)
E(R) = Rs + beta[E(R,,) — Ry]

e Stavebnicovy model — zakladni princip stavebnicového modelu je takovy, Ze se
k bezrizikové urokové mife ptipocitavaji rizikové piirazky. Rizikova piirazka byva
stanovovana dle nékolika zasad: PtiraZka je dana souctem dvou poloZek a to pii-
razky za obchodni a pfirdzky za financni riziko. Dale kalkulace obsahuje jak sys-
tematické, tak nesystematické riziko. Obchodni riziko byva zpravidla kalkulovano
opét stavebnicovou metodou a vysledna ptirazka je slozena z dil¢ich polozek. Tyto
polozky byvaji zavislé na cykli€nosti obsluhovaného trhu, urovni konkurence na tr-
hu, velikosti podniku a izemni diverzifikaci. Finan¢ni riziko je odvozeno od miry
zadluzeni a vétSiho podilu pracovniho kapitalu na obéznych aktivech oproti konku-
renci. (Marikova, Maiik; 2001; s. 48)

e P/E (Price-Earnings Ratio) — tento pfistup k ur€eni ndkladl na vlastni kapital vyu-

ziva poméru P/E, tj. trzni ceny akcie a Cisteho zisku na akcii. Aby bylo moZné pou-
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zit tento model, piredpoklada se nulovy rist zisku a stoprocentni dividendovy vy-
platni pomér. Naklady na vlastni kapital Ize vypocitat ndsledovné: (Pavelkova,

Knapkovia; 2012; s. 173)

1
Te=%

e Dividendovy model — hlavni mySlenkou tohoto modelu je, ze hodnota akcie je dana
souc¢asnou hodnotou piijmi, které jsou odekavané z této akcie. Cim del$i dobu je
je dana pfedevsim budoucich oc¢ekévanych dividend. V nésledujicim vzorci SH vy-
jadfuje soucasnou hodnotu akcie, i je pozadovana vynosnost akcie, D; je dividenda
v jednotlivych letech a P, je ocekavana prodejni cena za ,,n“ let. (Pavelkova, Knap-

kovéa; 2012;s. 174)

n
Dy P
SH=Y) —* .
L A+D @+

e (Odhad ndklada na vlastni kapital na zaklad¢ primérné rentability — dal§i metodou

urceni nékladl na vlastni kapital je odhad pomoci primérné rentability v odvétvi.
Jeji hlavni vyhodou je dostupnost udaji. OvSem hlavni nevyhodou je moznost re-
gulace Gcetni rentability pomoci tvorby a rozpousténi tichych rezerv a tim ke tvorbé
rozdili mezi Gi€etni a trzni hodnotou kapitalu. (Pavelkova, Knapkova; 2012; s. 174)
e (Odvozeni ndkladi na vlastni kapital z nakladii ciziho kapitdlu — tato metoda vyuZzi-
va faktu, ze ndklady na vlastni kapital jsou vySsi nez ndklady na cizi kapital. Proto
tato metoda je jednoduchd na vypocet, jelikoz se k nakladlim na cizi kapital pouze

pricte nékolik procentnich bodt. (Pavelkova, Knapkova; 2012; s. 174,175)

2.2 EVA jako systém Fizeni podniku

V nasledujicich odstavcich jsou uvedeny moznosti, jak 1ze koncept EVA vyuzit v podniku.

Autor diplomové prace bere ekonomickou pfidanou hodnotu jako velmi vSestranny nastroj.
Ekonomické hodnota kromé poskytovani udajii o tvorbé bohatstvi pro vlastniky, mize
slouzit jako métitko vyhodnosti investic nebo ukazatel, dle néhoz se odviji odmény vypla-
ceny zaméstnancum. Pokud se spole¢nost rozhodne vyuZzivat ekonomickou ptidanou hod-
notu pfi jejim fizeni, je vhodné vyuzit viech jejich moznosti. Rizeni podniku bude ucelené

a hodnotove orientované.
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2.2.1 Vyuziti EVA pro investi¢ni rozhodovani

Koncept EVA lze také vyuzit jako podporu pii investi¢nich rozhodovani, kde vétSina pod-
nik® vyuzivd metodu diskontovanych penéznich toka. Pokud podnik celopodnikoveé zavede
model investinich kalkulaci zaloZeny na bazi EVA ma moZnost sjednotit kalkulace v ce-
1ém podniku. To je vhodné zejména pro podniky, které vyuzivaji konceptu EVA pro fizeni.
Diilezitym atributem ekonomické pfidané hodnoty je, Ze soucasnd hodnota z investic rocni

EVA se rovnd NPV. (Higgins, 2004, s. 299; Pavelkova, Knapkova; 2012; s. 74,75)

2.2.2 Vyuziti EVA pro odménovani

Odménovani zaméstnancl je vyznamnou ¢asti fizeni vSech podnikl a to predevsim z di-
vodu, ze cile vlastniki a manaZert se mohou liSit. Vlastnik podniku chce predev§im ma-
ximalizovat trzni hodnotu. Manazefi chtéji maximalizovat hodnotu, avSak pro manaZzera
samotného. Z tohoto dlivodu je nutné tyto cile sladit. V idedlnim ptipadé ma manaZer pro-
spech ze zvySovani hodnoty pro vlastniky, protoze pak lze ocekavat, ze jeho rozhodnuti

budou v souladu s cili vlastnika. (Pavelkova, Knapkova; 2012; s. 76)

Pokud podnik dosahne nulové ekonomické ptidané hodnoty, pak vlastnici vydélali presné
tolik zisku, kolik je zapottebi na pokryti nakladl na kapital. Myslenka bonusového odmé-
fovani zalozeného na konceptu EVA vychazi z pfedpokladu, Ze aby byl manazerim vy-
placen bonus, musi vlastnici ziskat vice, nez oCekavali. Tento systém je vyhodny pro obé

dvé strany, jelikoz cilem bude zvysit EVA. (Pavelkova, Knapkova; 2012; s. 79)

e Bonusovy systém — verze X — tento bonusovy systém je zaloZen na principu, ze se
manazerim vyplaci pevné procento z vytvofen¢ EVA. (Pavelkova, Knapkova;
2012; s. 80)

e Bonusovy systém — verze XY — tento systém odménovani zaméstnancii je zalozen
na faktu, ze ptiristky EVA mohou byt diilezitéjSi neZz dosazeni absolutni hodnoty
EVA. Ptistup vyuzivajici piiristky EVA je zaméfeny na kontinudlni zlepSovani
procest v podniku. Model XY vychdzi ze zakladniho modelu vychazejici z abso-
lutnich hodnot EVA a zaroven bere v tivahu 1 zlepSeni ukazatele EVA. Tento sys-
tém je mnohem vhodnéjsi pro podniky, které jesté netvoti hodnotu pro své vlastni-

ky. (Pavelkova, Knapkova; 2012; s. 81)

Bonus = (x% * EVA) + (y% * AEVA)
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Moderni verze bonusového systému EVA — tento model se li§i zdsadnimi dvéma
zménami oproti verzi XY. Vydélany bonus je slozen z cilového bonusu a fixniho
procenta z hodnoty rozdilu ptirtistku EVA a ocekdvaného zlepSeni EVA. Dulezité
je, ze cilovy bonus je vydélany az pti dosazeni ocekavané zmény EVA. V tomto
modelu je vyuzivan jako métitko vykonnosti hodnota ukazatele EVA, kterd byla
dosaZena navic k o¢ekdvanému zlepSeni EVA. Tato verze se jevi jako mnohem
efektivnéj$i, protoze zlepSeni EVA je mnohem vétsi pobidkou pro manazery nez
pouze tvorba EVA. Ve vzorci zkratka OZE vyjadiuje ocekavané zlepSeni EVA.
(Pavelkova, Knapkova; 2012; s. 81,82)

Bonus = cilovy bonus + y%(AEVA — OZE)

Autor prace vidi vyuzivani ekonomické ptidané hodnoty pro odménovani za velmi ucelné.

Jelikoz zaméstnanci jsou ti, ktefi se nejvice podili na tvorbé hodnoty podniku, a jejich

spravna motivace je velmi dalezita. Zakladni bonusovy systém X vidi autor jako ne ptilis

vhodny kviili jeho orientaci pouze na absolutni hodnotu ukazatele EVA. Oproti tomu sys-

tém XY vidi jako velmi vhodny pro podniky zacinajici s vyuzivanim konceptu EVA, jeli-

koz vedeni spole¢nosti miize mit problémy s odhadnutim oc¢ekévaného ptiristku ukazatele.

Posledni systém odméinovani vidi autor pfinosny zejména pro spolecnosti se zavedenym

hodnocenim vykonnosti podle ekonomické pfidané hodnoty.

2.3 Vyhody a nevyhody konceptu EVA

Koncept EVA ma nasledujici vyhody:

Slouzi jako métitko vykonnosti podniku

Ptedchazi odmitnuti dobrych projekta z divodu vyuzivani ukazateli rentability
Zahrnuje do uvah o vykonnosti podniku naklady na kapital

Za vyvoj EVA jsou zfetelnéji odpovédni manaZefi nez napf. u ukazatele EPS
Ukazatel EVA je ovlivnén vSemi typy rozhodnuti pfijimanych manazery

EVA propojuje strategické a operativni fizeni

EVA je snadno pochopitelné métitko a mé jasné vazby na podnikové ¢innosti

Mezi hlavni nevyhody konceptu EVA patfi:

EVA vyzaduje tpravy tcetnich informaci pro vycisleni NOPAT a NOA

Slozitost a nejednoznacnost vycisleni nakladi na kapital
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e EVA neni upravena o inflaci

e Ukazatel EVA miize vést ke snizeni investiCnich aktivit a tim ke kratkodobému
zvySeni hodnoty EVA

e Hodnota podniku mizZe byt snizena pies soucasné zvySeni EVA, pokud zvySeni
EVA je dosazeno na tkor nadziski dosazenych v budoucnosti, a nebo pokud zvy-
Seni EVA je dosaZeno pfi rostoucich ndkladech kapitalu. (Pavelkova, Knapkova;

2012; 84,85; Marikova, Marik; 2001; s. 51)
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3 BALANCED SCORECARD

Autor prace zatazuje koncept Balanced Scorecard z né¢kolika diivodi. Jak jiz bylo zminé-
no, je vhodné propojeni fizeni a hodnoceni vykonnosti podniku se strategii spole¢nosti.
Pouze podnik s jasn€¢ danym cilem mize dosahnout opravdového uspéchu. Aby spole¢nost
urcila, kam chce jit a jakym zpisobem ma cile dosahnout, je ucelné vyuzit pravé tento
koncept. Jeho dal§i vyhodou je moznost propojeni s ekonomickou piidanou hodnotou.
Timto zplisobem ma spole¢nost zaruceno, Ze jeho strategie povede k tvorbé hodnoty spo-

le¢nosti.

3.1 Princip BSC

Metoda Balanced Scorecard se oproti vySe predstavenym konceptiim fizeni zabyva nefi-
nan¢nimi méefitky vykonnosti. Tuhle metody predstavila dvojice autorti Kaplan a Norton.
Autofi ve svém konceptu zdlraziuji, ze se nejednd pouze o systém métitek, ale ze je moz-
né BSC vyuzit v podobé¢ strategického manazerského systému. (Pavelkova, Knapkova;

2012;s. 194)

Metoda BSC dopliuje finanéni métitka minulé dosazené vykonnosti o metriky hybnych sil
budouci vykonnosti. Zakladem pro urceni cilli a métitek BSC jsou vize a strategie podniku.
Urcené cile a métitka sleduji vykonnost podnik ze ¢tyi perspektiv: finan¢ni, zakaznické,
internich procest a uceni se a rastu. M¢ctitka BSC mohou byt také vyuzita k vyjasnéni vize
a strategie podniku a jejich transformovani do konkrétnich podnikovych cil. Dale se mo-
hou vyuzit pfi planovani a komunikaci a k poskytnuti zpétné vazby.(Pavelkova,Knapkova;

2012;s. 194)

Zakladni mySlenka BSC je vyznamna. Jejim zadkladem je vypracovani podnikové strategie
piipravené vedenim podniku a rozvedené jako nadkladové-vynosové ukoly dovniti podniku,
divizi, obort, dilen, kancelafi, nakladovych nebo nakladovych-ziskovych stiedisek. Z toho
vyplyva, Ze nezlstavaji jen v obecné podobé€, nybrz v rozpisu na vnitropodnikové Utvary.
Praveé tato schopnost zajistit plnéni zdmérit vedeni podniku rozepsanim ekonomickych

ukolit dovnitt podniku je Zaddouci vedoucimi manazery. (Jirasek; 2003; s. 81)

Dle Nivina pouzivani pouze finan¢nich métitek neni vhodné v dneSnim podnikatelskym
prostfedim. Finan¢ni méfitka jsou vybornd v pohledu do minulosti a jsou vyuzivdna
k funkénimu zaméteni. V dnesni dobé spole¢nosti vétSinou nepracuji pouze podle funkc-

nich struktur, ale vice vyuzivaji pracovni tymy, které zahrnuji odborniky z riznych obort.
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Nevyhodou finan¢nich méfitek je absence dlouhodobého pohledu a ptilisSné zaméteni na
kratkodoby pohled. Déle chybi vztah ke vS§em tGrovnim podniku. Déle zdiraziuje rostouct
vyznam nehmotnych aktiv, ty nyni €asto tvofi aZ tfi Ctvrtiny zdroji hodnoty, ale nejsou
vykazovany v G€etnictvi. Mezi n€ patii napt. kvalitni vyrobky a sluzby, motivovani a zku-
Seni zaméstnanci, pruzné a predvidatelné interni procesy, spokojeni a loajalni zakaznici.

(Pavelkova, Knapkova; 2012; s. 195)

Jak vystupovat pfed majitelem,
akciondri, abyeham méli finanéni
uspéch?

/-0 Finanéni perpektiva ‘\

V jakych pracesech musime byt
Jakych ¥
nejlepsi, abychom uspokojili
zdkazniky a majitele?

lak vystupovat pred IPk zniky,
abychom naplnili nasi 1.'71.'{'-’”"I

Perspektiva uéeni a rlstu
Jak si udriime schapnost ménit se a
|F""""\..=I‘ alycnom nap nili nas

strategil?

Obrazek 1: Perspektivy konceptu BSC a propojeni se strategii firmy (Vlastnicestacz; 2012)

3.2 Perspektivy BSC

V nasledujicich odstavcich jsou struéné popsany jednotlivé perspektivy modelu BSC a

jejich charakteristiky.

3.2.1 Finanéni perspektiva

Finan¢ni perspektiva je definovana nasledovné: jedna se o propojeni finan¢nich cila s cel-
kovou strategii podnikatelské jednotky. Jde zde o sledovani spokojenosti vlastnikt — uspo-
kojovani jejich zayml v podobé zhodnoceni jejich vloZenych prostfedkd. (Pavelkova,
Knapkova; 2012; s. 195; Vysusil; 2004; s. 53)

Finan¢ni perspektiva mé za kol popisovat hmotné vysledky strategie s vyuzitim zndmych
meéftitek, jako jsou ndvratnost investice, ptidana ekonomicka hodnota, provozni zisk, trzby

piipadajici na jednoho zékaznika a ndklady na vyrobeny kus. Tyto vysledné ukazatele po-



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 34

ukazuji, zda je strategie pfi poskytovani hmotnych vysledka pro akcionare uc¢inna. (Kap-

lan, Norton; 2010; s. 112)

3.2.2 Zakaznicka perspektiva

Zakaznicka perspektiva neznamend pouze pouhou péci o stavajiciho zdkaznika, jde ptede-
v8im o roz$iteni bézné péce o zakazniky o ndrocné nové pozadavky, které zamétuji tradic-
ni pohled podniku v této oblasti nikoliv dozadu, nybrz téz smérem strategickych trendii a

zmén, které to nutné vyvold. (Vysusil; 2004; s. 56)

Zakaznicka perspektiva zahrnuje métitka zabyvajici se oblasti zékazniki, jako jsou spoko-
jenost zakaznikl, mira jejich udrZeni a jejich rozvoj a také métitka, kterd méfi hodnotovou
nabidku pro vybrané cilové segmenty zdkaznikli. Jadro strategie je tvotfeno hodnotovou
nabidkou, ta popisuje, jak se firma bude odliSovat od konkurence. (Kaplan, Norton; 2010;
s. 114)

Marketing Science Institute zjistil, Ze zakaznici chtéji, aby jejich vyrobky a sluzby byly

dodéavany s nasledujicimi ¢tyfmi charakteristikami:

e spolehlivost: zakaznici chtéji spolehlivost, presnost a dislednost

e reakce: zdkaznici chtéji okamZité dodavky a nepfetrzitou komunikaci

e jistota: zdkaznik chce mit jistotu, Ze projektovy tym bude dodavat sviij vyrobek ne-
bo sluzbu na ¢as, s kvalitou a v rdmci rozpoctu.

e empatie: zédkaznici chtéji, aby jim vedeni podniku naslouchalo a porozumélo. Za-

kaznik opravdu chce byt vniman jako ¢len tymu. (Keyes; 2011; 63,64)

Ve vsech piipadech, zakaznici potiebuji citlivy rozvoj projektu a podptrny tym. Cilem je
vybrat nebo vytvofit a implementovat iniciativy a doprovodné ukazatele, které spliiuji tyto

pozadavky.(Keyes; 2011; 64)

3.2.3 Perspektiva internich procesi

Perspektiva internich procest je zalozena na stejném principu jako ostatni perspektivy.
Jedna se zde o prechazeni od pouhého rutinniho zvladnuti internich procest ke stanoveni
jejich moznych perspektiv vyvoje. Poukazuje na to, ze z rutiny se musi stat tvarc¢i ¢innosti,
ktera je soucasti podnikové strategie a vize. To znamend, Ze 1 vnitropodnikové procesy
musi mit svou perspektivu. Zakladem pro dalsi rozvijeni metod vnitropodnikového fizeni

existuji dva predpoklady: musi jit o proces, tj. soustavu na sebe navazujicich ¢innosti a
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tento proces je hodnotovy, tzn., Ze se plynule sleduje tvorba hodnot v podniku. (Vysusil;

2004; s. 61)

Tato perspektiva urcuje nékolik kritickych procesti v podniku, které budou napliiovat cile
v zakaznické a finan¢ni perspektivé. Podniky vykondvaji mnoho procesti, od zajiStovani
mzdovych agend a vypracovavani Ctvrtletnich finan¢nich zprav az po udrzbu stroju a zafi-
zeni a vyvoj novych produktii. I kdyz vSechny procesy musi byt vykonavany spravnym
zpusobem, jen né¢kolik z nich tvoii skute¢né odliSeni pro ucely strategie. Mapa strategie by
méla urcit klicové procesy, aby se zaméstnanci mohli soustfedit na jejich kontinualni zlep-

Sovani. (Kaplan, Norton; 2010; s. 114)

3.2.4 Perspektiva uceni se a ristu

Zpisobilost dosdhnout ambicidzni finanéni, zadkaznické cile a taktéz cile internich procesti
je zavisla na schopnostech podniku ucit se a rast. To umoZiluji tfi skupiny zdroja: lidsky
kapital, informacni kapitdl a organizacni kapital. Aby podnik dosahl vysoké vykonnosti,
vyzaduje to notné investice do lidi, systémul a procest, které vytvareji hodnoty podniku.
Hlavni klicové oblasti této perspektivy jsou znalosti a schopnosti zaméstnancti, kvalita
informacnich systémt, motivace, delegovani pravomoci a angazovanost. (Kaplan, Norton;

2010; s. 114; Pavelkova, Knapkova; 2012; s. 197)

e rist schopnosti zaméstnancti — v minulosti doslo k zddnimu obratu ve struktute za-
meéstnanct vlivem mechanizace, automatizace a robotizace. Nyni zaméstnanci vét-
Sinou jiz nejsou vykonavateli fyzické prace, ale maji nezastupitelné misto v prvni
linii navrha na zlepSovani procesti a vykonnosti s ohledem k zdkaznikiim. Zasadni
zména Vv situaci zaméstnancti zada vSestrannou rekvalifikaci a rozvinuti jejich tvir-
¢iho potencidlu. To vSe poté vede ke spokojenosti zaméstnancu, k tomu, Ze si vazi
svého mista v zaméstnani a ke zvySeni jejich vykonnosti. (Vysusil; 2004; s. 65)

e rist schopnosti vyuzit informacni systém — metoda BSC navrhuje métit aktudlni
dostupnost potfebnych informaci vzhledem k predpokladanym pottebam zamést-
nanci i celého podniku vhodnymi métitky. Témi jsou: podil procesii, kde vyména a
zpracovani informaci pobiha v redlném Case, doba potiebna pro ziskéni informaci,
rychlost zpétné vazby o vznikani nédkladl a vynost a procento zaméstnanci, k nimz
maji zédkaznici spoleCnosti pristup v realném Case. Tyto méfitka slouzi pfedevsSim
k provéteni a zlepSeni stavajicich systému a také k odhalovani kvalit a slabin nabi-

zeného softwaru pred jeho ndkupem a zavedenim. (Vysusil; 2004; s. 67)
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e rist vyznamu motivace, angazovanosti a delegovani pravomoci — metoda BSC na-
vrhuje vyuzit vS§ech moZnych prostiedkli k probuzeni, podchyceni, udrzeni a rozvi-
jeni tvirci iniciativy zaméstnanct, jelikoz bez tvirci iniciativy vSech zaméstnancii
nelze pocitat s trvalym rastem podnikové vykonnosti. Mezi tyto hlavni prostfedky
patii: zvetejiilovani a neustale zviditellovani uspéSnych iniciativ, jasné definovani,
¢eho podnik doséahl diky aplikaci tvlir¢ich namét a odménovani iniciativ. (Vysusil;

2004; s. 68)

3.3 Propojeni méritek BSC se strategii

Dle Kaplana a Nortona je cilem vSech systémil méfeni motivace veSkerych manaZert a
zaméstnanct k GspéSné implementaci strategie. Pokud podnik dokaze prevést svou strategii
do méticiho systému, je pro n¢j mnohem snadnégjsi tuto strategii realizovat, jelikoz mize
komunikovat své cile a zdméry. Komunikace soustfed’uje manazerskou a zaméstnaneckou
pozornost na kritické hybné sily, které jim umoziiuji pfizplsobit investice, iniciativy a akce
strategickym cilim. Tim se stdva BSC prostfedkem ke komunikaci strategie pomoc soubo-
ru finan¢nich a nefinancnich méteni. Je nutné sestavit BSC vypovidajici o strategii podni-

katelské jednotky z n€kolika divodu:

e BSC vytvafi sdilené porozuméni, jelikoz je obrazem vize celého podniku.

e BSC je holisticky model strategie a je schopen poskytovat viem zaméstnanciim
zpétnou vazbu o jejich ptispivani k aspéchu podniku.

e BSC je spousté€em zmény. Ma-1i podnik spravné stanovené cile a métitka, bude

implementace pravdépodobné Gspésna.(Kaplan, Norton; 2007; s. 130,131)
K propojeni méfitek BSC se strategii se vyuziva tii principi:

1.) Vztahy pfi¢iny a dasledku - strategie je tvofena souborem hypotéz o pfi¢in€ a di-
sledku. Ty byvaji vyjadieny posloupnosti vyrobku jestlize-potom. BSC, ktery je
spravné sestaven vypovidd o strategii podniku pravé takovymito posloupnostmi
pric¢iny a dasledku. M¢éftici systém by mél vztahy (hypotézy) mezi cili (a méetitky)
v raznych perspektivach pifesn¢ vyjadiit, aby mohly byt fizeny a ovéfova-
ny.(Kaplan, Norton; 2007; s. 131,132)

2.) Hybné sily vykonnosti — neboli piedstizené indikatory — jsou jedinecné indikatory
sestavené pro konkrétni podnikatelskou jednotku. Hybné sily vykonnosti odrazeji

jedinecnost strategie podnikatelské jednotky. Dobie provedeny BSC by mél mit



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 37

v sobé zahrnut vhodny mix vystupil (zpozdénych indikator) a hybnych sil vykon-
nosti, které byly upraveny tak, aby odpovidaly strategii podnikatelské jednot-
ky.(Kaplan, Norton; 2007; s. 132)

3.) Vazby na finance — BSC musi zachovat silnou orientaci na finan¢ni vystupy i ptes-
to, Ze je nutné sledovat 1 jiné cile, jakou jsou naptiklad jakost, spokojenost zékazni-
ka, inovace a dalsi. I pfesto ze tyto cile ptispivaji ke zvySeni vykonnosti podniku, je
nutné propojeni provoznich zlepSeni s ekonomickymi vysledky. (Kaplan, Norton;

2007;s. 132,133)

3.4 Implementace BSC

Dle Sulaka a Zahradni¢kové ma klasicky postup implementace BSC do Fizeni podniku pét
fazi, témi jsou:

1.) Urceni organizacni ¢asti podniku pro implementaci BSC

2.) Zpracovani strategického planu

3.) Tvorba BSC pro urcitou ¢ast podniku

4.) Ptevod a ptsobeni na dal$i — podiizené jednotky

5.) Propojenti s klasickym planovacim systémem podniku (controlling, operativni plan,

reporting, Fizeni lidskych zdroji). (Suldk, Zahradni¢kova; 2012; s. 12)

3.4.1 Vytvoreni strategické mapy

Dle autort konceptu BSC je nutné pro uspéSnou implementaci BSC do systému ftizeni
podniku vytvoreni strategické mapy. Ve strategické mapé jsou pro kazdou perspektivu
vybrana métitka, planované hodnoty métitek a hybatelé, kteti métitka ovlivituji. Mapa mu-
si jasn¢ definovat, které ¢innosti je tteba udélat a kdo je zodpovédny za dosazeni planova-

nych hodnot. (Pavelkova, Knapkova; 2012; s. 197)
Strategickda mapa obsahuje nasledujici:

1.) Definovani strategickych cili v jednotlivych perspektivach.

2.) Definovani strategickych vystupnich métitek pro veskeré strategické cile véetné de-
finovani hybnych sil vstupnich méritek.

3.) Vybalancovani strategickych vystupnich métitek a hybnych sil nestrategickymi me-
titky, ktera sleduji, zda neni strategickych métitek dosahovano nezddoucim zpiiso-

bem.
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4.) Urceni fetézce pti¢innych vazeb — propojeni cilt, méfitek (ukazatelr) a jejich hyba-

telti. (Pavelkova, Knapkova; 2012; s. 198)

3.4.2 Kaskadovani BSC

Pokud je BSC vhodné implementovano je rozsifeno na vSechna mista, ktera jsou dilezita
pro realizaci strategie podniku. V podniku se rozliSuje celopodnikovy BSC, BSC strategic-
kych podnikatelskych jednotek a tak se mize dale pokracovat az po osobni scorecard za-
meéstnance. Pfitom vSechny scorecardy by mély byt propojené. Tomuto procesu Sifeni BSC

se fika kaskadovani. (Pavelkova, Kndpkova; 2012; s. 198)
Kaskéadovani neboli roll-out je mozno provést dvéma zplisoby:

e Rozsifeni shora dolu

e Rozsifeni zdola nahoru

Pro vétSinu firem je vhodnéjsi pouzit metodu shora dold. OvSem u nékterych podnikl je
zapotiebi postupovat pomalu a podvédomi o strategickém fizeni Sifit odspoda. Jakmile se
projekt Sifeni, neboli roll out rozebéhne, je nutné jej Sifit horizontalné 1 vertikalné. Kaska-
dovani BSC musi byt srozumitelné a rozpracované az na jednotlivé zaméstnance. (Vysusil,

2004; s. 94)

3.5 Vyhody a nevyhody BSC

Mezi hlavni vyhody konceptu BSC patfi:

e BSC je povazovano za efektivni zpisob sladéni strategie spoleCnosti se zajmy ak-
cionari, zakaznikll a zaméstnancl

e BSC v sobé zohlediiuje jak finan¢ni, tak také nefinan¢ni kritéria

e BSC zkvalitiiuje fizeni podniku a tim 1 zlepSeni pfehledu o vykonnosti podniku

e Model BSC tvofi rovnovahu mezi métitky a tim vede k dlouhodobému stabilnimu
rozvoji podniku

e BSC dokéaze zlepSovat komunikaci uvnitf podniku i zvenci

e BSC se sousttedi na budoucnost (Sehnalova; 2013)
Mezi hlavni nevyhody patfi:

e Implementovat koncept BSC do fizeni podniku je ¢asové a ndkladové narocné

e Pied samotnym zavedenim BSC do spole¢nosti je nutnd odborna ptiprava
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e Stanovit cile, mé&fitka a hodnoty miiZze byt komplikované a naro¢né

e BSC nemusi byt kompatibilni s ostatnimi systému tizeni (Sehnalova; 2013)
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4 PROPOJENI EVA A BSC

Efektivni zavedeni konceptu BSC lze podpofit jeho propojenim s dal§imi koncepty tizeni

napf. s ekonomickou ptidanou hodnotou.

Pokud se vyuzivd EVA jako vrcholové méfitko finanéni perspektivy BSC je mozné tyto
koncepty vyhodné propojit. Ukazatel EVA se jevi jako velmi vhodny ukazatel finan¢ni
perspektivy BSC, ptevazné z diivodil, Ze zahrnuje tivahu o nakladech na kapitél a je mozné
Ji vyuzit prosttednictvim identifikace generatorti hodnoty na vSech urovnich ftizeni skrz
celou organizaci. Dil¢i generatory tvorby EVA lze ztotoznit s hybateli vykonnosti u dalSich
perspektiv. Soucasné vhodnym nastavenim systému odménovani zameéstnancii lez tento

ukazatel vyuzit k jejich motivaci. (Pavelkova, Kndpkova; 2012; s. 201)
Mezi hlavni vyhody tohoto propojeni patii:

e v zamérech podniku se odrazeji pozadavky investorti

e ohodnoceni, analyza citlivosti a modelové simulace identifikuji prvky a procesy,
které ptispivaji k ristu hodnoty

e soucasti BSC jsou méfitka odvozena z klicovych faktorti vykonnosti identifikova-
nych z pyramidového rozkladu ukazatele EVA

e BSC umoznuje odkryt potencialy riistu hodnoty v celé spole¢nosti

e financné orientovany pfistup konceptu EVA je timto propojenim doplnén o vyva-
zenou koncepci realizace strategie

e pfi propojeni je vyuZita orientace BSC na budoucnost, a tim diiraz na dlouhodobé

dosahovani EVA. (Pavelkova, Knapkova; 2012; s. 201)

Jak uvadi Remes ve své disertacni praci, existuji dvé varianty propojeni téchto dvou kon-

ceptl:

1.) EVA a BSC — hlavnim podnikovym cilem je formulovan tak, aby dochazelo ke
zvySovani hodnoty pro vlastnika. Za timto UCelem je vyuzivan koncept EVA.
Hlavnim tkolem konceptu BSC je poté realizovat podnikovou strategii, ktera je za-
loZena na ristu hodnoty pro vlastniky, které berou v ohledu klicové finanéni fakto-
ry uréené na zaklad¢ konceptu EVA. (Remes; 2008)

2.) BSC a EVA — druhou moZznosti propojeni koncepti je varianta, kde je nejvetsi du-
raz kladen na koncept BSC. Diky koncept BSC se realizuje vize a strategie podni-
ku. Koncept EVA hraje hlavni roli jako vrcholovy cil ve finan¢ni perspektivé. EVA
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je vyuzivana jako métitko vykonnosti podniku nebo je pouze jednim z hlavnich cili

ve finan¢ni perspektive. (Remes; 2008)

Koncept BSC je vyuzivan na podporu realizace strategie. Kvtili tomu se vyuziva jako na-
stroj uréeny pro strategické tizeni. V soucasnosti se v mnoha podnicich vyuzivaji spiSe
systémy orientované na budoucnost, tyto systémy nahradily finan¢ni ukazatele operativni-
ho fizeni a tradicni finan¢ni ukazatele (ziskovost atd.). Z téchto davodi je velmi vyhodné
propojit koncept BSC a hodnotovou orientaci. I pouziti jednoho konceptu je pro podnik
velmi pfinosné, pokud se propoji, dochazi k zefektivnéni strategického fizeni. (Horvath;

2002; s. 309)
Hlavnimi diivody tohoto jednani jsou:

e stale silnéjsi konkurence v boji o kapitalové zdroje
e vlastnici a investofi vyzadujic zaro¢eni vlozeného kapitalu
e celosvétova restrukturalizace ekonomiky spojena s fizemi a akvizicemi, nuti pod-

niky a kapitalovy trh byt stale v pohybu. (Horvath; 2002; s. 309)

Komplexni ptistup k vytvoteni celopodnikového systému fizeni hodnoty zohlediuje kon-
krétni podminky a podnikova specifika, tak, Ze jim ptizplsobi fidici ukazatele vyplyvajici
z ptistupu shareholder value (diskontované cash-flow, cash-flow navratnosti investic, eko-
nomicky pfidand hodnota) sleduji vS§emu nadfizeny princip orientace na hodnotu. (Hor-

vath; 2002; s. 312)

Pokud podnik vychazi z nejdilezitéjSich financnich ukazatell (napt. EVA), které vyjadiuji
trzni hodnotu vlastniho kapitadlu podniku a pro investory znamenaji dalezita kritéria pro
jejich rozhodovani. Tyto ukazatele se mohou dale specifikovat a kategorizovat. Na zakladé
této kategorizace finan€nich ukazateli 1ze dospét od agregovanych veli¢in k procesiim a
prvklim vytvaiejici ptijem, vynosy a naklady. V tomto kontextu by mély ndstroje oriento-
vané na hodnotové a finan¢ni ukazatele vytvofit podminky pro pozitivni ovlivnéni parame-
trit pfimo souvisejicich s tvorbou hodnot a jako méfitka dosazeni cila je ukotvit v celé or-

ganizaci podniku. (Horvath; 2002; s. 312)

Mezi nejhlavnéjsi vyhody plynouci z propojeni BSC a hodnotové orientovaného fizeni

patfi:

e moznost bezprosttedni identifikace potencialu riistu hodnoty,
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e ohodnoceni poskytuje podstatné argumenty pro zavedeni programi smeétujicich k
zvySeni hodnoty,

e ohodnoceni, analyza citlivosti a modelové simulace identifikuji prvky a procesy,
které ptispivaji k rGstu hodnoty,

e na zaklad¢é pouziti ekonomicky vyznamnych kritérii rozhodovani pouzivanych na
vSech arovnich a jejich propojenim s méfenim vykonnosti méme k dispozici kom-
plexni nastroj pro podporu rozhodovani,

e dochazi k vzajemnému zohlednéni internich a externich informaci, to znamena, ze
v zamérech podniku se odrazeji pozadavky kapitalového trhu a investori. To je
mozné proto, ze podnikova strategie je orientovana na hodnotu a vyuziva konzis-
tentni systém métitek fizent,

e nasazeni BSC umoznuje odkryt potencialy rtistu hodnoty v celé organizaci,

e BSC vytvaii zéklad pro Sirokou ucast zaméstnancli na procesu tvorby prostiedi
umoznujici zvySovani hodnoty,

e Myslenky tykajici se zvySovani hodnoty se uplatiiuji pti realizaci strategie. (Hor-

vath; 2002; s. 322)

Autor diplomové prace doporucuje nastaveni ekonomické ptidané hodnoty jako vrcholo-
vého finan¢niho cile. Ostatni ukazatele by mély byt nastaveny tak, aby podporovaly podni-
kovou strategii a zaroven vedly k naplnéni hlavniho cile. Vedeni spole€nosti si pifi zavade-
ni modelu propojeni téchto dvou koncepti uvédomi co je zapotiebi k zvySovani hodnoty
EVA a zaroveinl si uvédomi potencidly a nedostatky v ostatnich oblastech, jako je oblast

zékazniktl, internich procesii a potencialii.
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SHRNUTI TEORETICKE CASTI

Vypracovanim teoretické ¢asti si autor diplomové prace prohloubil teoretické znalosti o
vykonnosti podniku a zptsobech jejiho méfeni. Na zacatku prace je vymezen pojem vy-
konnost podniku a divody, pro¢ vykonnost podniku meéfit. Poté jsou popsany klasické
ukazatele vykonnosti podniku a jejich charakteristika. V této ¢asti se autor vénuje prede-
v8im ukazatelim zisku, cash flow a rentability. Posléze jsou popsany zakladni nedostatky
tradi¢nich ukazateld. Poté autor navazuje popsanim modernich pfistupii k méfeni vykon-
nosti podniku jako je napf. DCF, MVA, Excess Return a CFROI. Na konci této ¢asti je

popsano, jak spolu souvisi vykonnosti a strategie.

V dalsi kapitole diplomové prace je popsan ukazatel ekonomické pridané hodnoty. Nejdii-
ve je vymezeno, k ¢emu se EVA vyuziva a jak se pocita. Poté jsou uvedeny nutné tpravy
ucetnich informaci k vypoctu NOA a NOPAT. V dalS§im bod¢ se autor zabyva stanovenim
nakladl na kapital, které jsou rozdéleny na naklady na cizi kapital a na naklady na kapitdl
vlastni. Ur€eni nakladi na vlastni kapital je mnohem sloZitéj$i a je zde uvedeno nékolik
metod, které je mozné vyuzit. OvSem zadnd metoda neni zcela pfesna. Poté jsou popsany
dal$i moznosti, jak mtze byt koncept EVA vyuzit, patii sem investi¢ni rozhodovani a né-
kolik verzi bonusového systému odménovani zaméstnancti a manazerd. Na konci této Casti

jsou popsany hlavni vyhody a nevyhody konceptu EVA.

Tteti kapitola diplomové prace je orientovana na koncept Balanced Scorecard, ktery byl
vyvinut dvojici autori Kaplanem a Nortonem a sklada se ze ¢tyt hlavi perspektiv. Nasledu-
Jici odstavce se vénuji popsani a vymezeni hlavnich métitek téchto perspektiv. Dale jsou
popsany hlavni principy, které je nutné dodrzovat, aby doslo k propojeni métitek BSC se
strategii. Poté uz se autor vénuje samotné¢ implementaci BSC do fizeni podniku a rozsireni
tohoto konceptu do celé organizace. Jako v pfedchozi kapitole, 1 zde jsou uvedeny hlavni
vyhody a nevyhody konceptu BSC.

V posledni Casti zabyvajici se teoretickymi poznatky diplomové prace je popsano propoje-
ni konceptit EVA a BSC. Autor poukazuje na hlavni ptinosy, které podnik ziska propoje-

nim téchto konceptt.

Poznatky ziskané vypracovanim teoretické ¢asti budou vyuzity pii zhotoveni praktické

¢asti diplomové préce.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky

44

PRAKTICKA CAST
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5 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI SKLARNY, A. S.

Sklarny, akciova spolec¢nost se sidlem v Kyjové, je jednim z pfednich vyrobct sklenénych
obalil v Ceské republice. Roéné jich proda 811 miliont kusi, pfi¢emz neceld polovina pro-
dukce sméfuje za hranice. Sortiment zahrnuje vedle napojovych lahvi také konzervarenské
sklo, sklenicky na détské vyzivy, keCupy, instantni kavy a na mnoho dal$ich, predevSim

potravinaiskych vyrobk.

Kyjovska spolecnost patii do skupiny, celd skupina profiluje jako specialista na "sklenéné
obaly na miru". To znamend, Ze sklenény obal vznika ve vzajemné uzké spolupraci se za-
kaznikem, takze pfesn¢ odpovida jeho pfanim a pottebam. Zakaznik zaroven ziskava 1 §i-
rokou Skalu sluzeb od vyvoje obalu az po jeho nasazeni na plnici linky. RovnéZ rozsahly
potencial ve znalostech trhu a odborné zkuSenosti ve sklafské vyrob& vyuziva skupina plné

ve prospéch zakaznika.

Béhem poslednich deseti let investovala spole¢nost Sklarny, a. s. do modernizace vyroby
pies dvé miliardy korun. Piestavbou prosly dvé sklarské vany véetné ndvaznych vyrobnich
linek a do provozu byla uvedena nova recyklac¢ni linka, takze zavod v Kyjové se muize

pochlubit $pickovou trovni. V soucasné dobé ma sklarna ptes 400 zaméstnanctl.

Spole¢nost Sklarny, a. s. se stala soudasti §vycarské skupiny v roce 1991. Svycarsky hol-
ding je jednim z nejvétSich producentii obalového skla v Evropé. Sklarny skupiny se vedle
Ceské republiky nachéazeji také ve Svycarsku, Rakousku, Chorvatsku, na Slovensku a nové

také na Ukrajin€. (Vetropack; 2007)

V celé praktické ¢asti diplomové prace budu vyuzivat interni data spolecnosti a informace
ziskané rozhovory s vedoucimi pracovniky. Dale jsem vyuzivala data ziskané z interneto-
vych stranek Ministerstva pramyslu a obchodu, Ceské narodni banky, EuroKurz.cz, Kur-

zycz a portalu Patria.

5.1 Historie spoleCnosti

Kyjovska sklarna ma dlouholetou tradici. Vyroba skla byla zahajena v roce 1883 podnika-
telem Samuelem Reichem. Vyroba zac¢inala vyrobou tabulkového skla, ale jiz brzy po za-
hajeni podnikani byla postavena nova pec, kterd slouzila k vyrobé dutého skla. Duté sklo
bylo dodévano predevSim pivovarim, vyrobcim lihovin a sodovek. Sodovkovych lahvi

bylo vyrobeno asi 140 tisic kust za mésic.
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Rok 1919 byl pro kyjovskou sklarnu prevratnym, spolecnost ziskala nového majitele a

jméno ,,Prvni Ceska sklarna v Kyjoveé na Moraveé®.

Vyrabéni klasického tabulového skla bylo v 20. letech ukonceno, jelikoz se stdvala pro
sklarnu neefektivni. Sklaf1 byli pteskoleni na vyrobu menSich vyrobkll z dutého skla.
V roce 1930 byla vyroba rozsifena o produkci lahvi z hnédého a zeleného skla. Vyrobni
program se postupné automatizoval a modernizoval. PIného zautomatizovani dosahla ky-
jovska sklarna jiz v roce 1955. Vyrobni sortiment nebyl Siroky, skladal se ptevazné z lahvi
a konzervovych sklenic. V roce 1961 byla zavedena linka, kterd nahradila ru¢ni malovani
na sklo potiskem sklenénych obali. O par let pozdéji byla také spusténa vyroba hnédého

skla, ¢imZ se rozsitil sortiment o ldhve na pivo, olej a dalSich sklenénych obald.

Kyjovska sklarna se postupem casu vice modernizovala a tim se stala jednim z pfednich
evropskych podnikti. V 80. letech podnik zaméstnaval okolo 1600 zaméstnancti a vyrobil
okolo 400 tisic tun skla. V roce 1989 spole¢nost zménila pravni formu na akciovou spolec-

nost a o dva roky pozdé&ji vstoupila do Svycarského holdingu. (interni materialy)

Po ptevzeti spolecnosti se podnik ptebudoval na moderni skldrnu s dvéma tavicimi sklaf-

skymi vanami disponujici denni kapacitou 670 tun obalového skla.

Cela skupina zaujima strategii geografické expanze. V roce 2002 prebira slovenskou sklar-
nu v NemSové, ¢imZ ziskala vedouci pozici na slovenském tuzemském trhu. Za par let
vroce 2006 ziskava skupina vétSinovy akciovy podil v ukrajinské sklarné. Diky tomuto

kapitalovému vstupu se stava pifenim vyrobciim skla na Ukrajing.

5.2 Organizacni struktura

Na prvnim schématu je zndzornéna organizacni struktura spole¢nost Sklarny, a. s. Na dru-
hém schématu je znazornéna organizacéni struktura celé skupiny, do které patii 1 spolecnost

Sklarny, a. s.
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Generalni feditel - CZ + SK

Reditel financl a administrativy

Reditel marketingu a prodaje CZ + SK

Reditel vyraby

Reditel logistiky CZ + SK

Reditel techniky a consultingu

Reditel fizeni jokesti CZ + SK

Obrazek 2: Organizac¢ni struktura Sklarny, a. s. (interni materialy)

Na obrazku 2 vidime, Ze spolecnost vyuziva jednoduchou liniovou organiza¢ni strukturu
s jasn€ vymezenymi vztahy nadiizenost a podiizenosti. Spole¢nost ma spole¢ného general-
niho feditele pro ¢eskou 1 slovenskou spole¢nost. Také feditel marketingu a prodeje, logis-
tiky a fizeni jakosti se vénuje fizeni téchto oddéleni v obou spole¢nostech. Ostatni zamést-

nanci jednotlivych oddéleni jsou podtizeni fediteli dan¢ho oddéleni.
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Obrazek 3: Organizacni struktura skupiny (Vetropack; 2007)

Organiza¢ni struktura celé¢ skupiny je komplikovangj$i neZ organizacni struktura ceské
spole¢nosti. Skupina vyuziva maticovou organizac¢ni strukturu. Jednotlivé vztahy jsou zna-

zornény v obrazku 3.

5.3 Analyza faktori vnéjSiho prostredi

4

Po tivodnim ptedstaveni spolecnosti a vymezeni jejich hlavnich aktivit nasleduje analytic-
ka ¢ast diplomové prace. Analyzu faktorti vnéjSiho prostfedi jsem zvolila pro popsani a

zanalyzovani hlavnich vn¢j$ich faktora, které ovliviiuji podnikani spolecnosti Sklarny, a. s.
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Bez pochopeni vztahit vnéjsiho okoli a podnikéani spole¢nosti neni mozné zpracovat kvalit-

ni projekt, ktery by byl realn€ aplikovatelny v daném prostiedi.

5.3.1 Politické faktory

Politickd situace za posledni roky byla pomérné nestabilni. V roce 2012 se konaly volby,
které zménily rozlozeni politickych stran v krajskych zastupitelstvich a senatu a ovladly je
levicové strany. V roce 2013 si Ceska republika poprvé volila prezidenta pfimou cestou,
taktéz dosSlo k rozpusténi Ceské vlady a predCasnym volbam. Vyvoj v Ceské politice byl
turbulentni a veSkeré neocekdvané zmény v politickém prostiedi mohou negativné ovlivnit

podnikani.

Vyvoj EUR k CZK
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Obrazek 4: Vyvoj eura k ¢eské koruné (EuroKurz.cz; 2012-2014)

Taktéz Ceska narodni banka zménila svou politiku. Rozhodnuti o oslabeni koruny by mélo
piispét k hospodaiskému ristu. Jak I1ze vyc€ist z grafu kurz se z asi 26 korun za euro snizil
na témeét 28 korun za euro na konci roku 2013. Bankovni rada se také rozhodla ponechat
urokové sazby na minimech, kdy 2t repo a diskontni sazba zlstava na 0,05 % a lombardni

sazba na 0,25 %.

5.3.2 Ekonomické faktory

V této Casti analyzy jsou popsany vyvoje nejdiilezitéjSich ekonomickych ukazateld za sle-

dované obdobi.

Vyvoj hrubého doméaciho produktu charakterizuje, o kolik % redln¢ stoupl nebo klesl
hruby domaci produkt ve sledovaném roce oproti roku pfedchazejicim, po ocisténi o se-
zonni vlivy a nestejny pocet pracovnich dni. Ve sledovaném obdobi se vyvijel HDP nésle-

dovné. V roce 2010 doslo ke 2,5 % narustu, taktéz v roce 2011 HDP rostl a to o 1,8 %
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ovSem v roce 2012 doslo k propadu o - 0,9 %. V roce 2013 dochézelo nejdiive k propadu o
-1,9 %, tato tendence pokracovala i v II. a III. ctvrtleti, kdy se vykon ekonomiky snizil o -

1,2 % a—1,6 %. OvSem zavér roku 2013 byl v zelenych Cislech a doSlo k nartistu o 0,8 %.

Primérnd mira inflace vyjadfuje procentni zménu primérné cenové hladiny za 12 posled-
nich po sob¢ jdoucich mésicli oproti primérné cenové hladin¢ 12 ptfedchozich mésici.
V roce 2010 doslo k nartistu miry inflace o 1,5 % vroce 2011 o 1,9 %, 2012 0 3,3 % a

v roce 2013 se narust snizil a inflace vzrostla o 1,4 %.

Index primyslové produkce ukazuje vystup pramyslovych odvétvi 1 primyslu celkem oc¢is-
tény od cenovych vlivli. Celkovy index primyslové produkce zaloZeny na meziro¢nich
indexech byl v prosinci roku 2010 na arovni 109,6, 2011 se rist snizil na 102,4, v roce
2012 se oproti roku 2011 snizil 11,4 % a v roce 2013 doslo k nartstu na 105,5. Dle klasifi-
kace CZ-NACE se v odvétvi, ve kterém analyzovana spolecnost podnikd, index priimyslo-
vé produkce vyvijel nasledovné: vroce 2010 dosahl hodnoty 94,8, vroce 2011 doslo
k nartstu o 13,9 %, v roce 2012 dosahoval pouze 84,8 a v roce 2013 115,7.

Mira nezaméstnanosti v % v CR
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Obrazek 5: Mira nezaméstnanosti v % v CR (vlastni zpracovani)

Na uvedeném grafu je zndzornéna mira nezaméstnanosti vyjadiena procentualné v Ceské
republice. Dle uvedenych hodnot je mira nezaméstnanosti v Ceské republice vysoka a nyni
dosahuje hodnot okolo 8,6 %. OvSem ekonomika se zotavuje z recese a zvolna zacina pfi-
byvat pracovnich mist. To nejhor§i ma trh prace patrné za sebou. Pokles nezaméstnanosti
vSak bude zaviset na sile oziveni ¢eské ekonomiky. Ptiznivou informaci je také zvySeni

poctu volnych pracovnich mist: na konci roku 2013 ufady prace nabizely 38 301 pracov-
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nich mist, v roce 2012 touto dobou jen 36 671. Pocet uchazeci na jedno volné misto se

diky tomu mirné snizil, nicméné¢ stale dosahuje pomérné vysoké hodnoty 16,3.

Titul - 3M

29.3.2014 20:49
B Clozing Price: 0,20

ey pEtki e CZ

2010 2011 2012 2013 2014

Obrazek 6: Vyvoj 3M Pribor (Patria Online; 1997-2014)

Na uvedeném grafu je znazornén priubéh sazby 3M Pribor, které je pro analyzovanou spo-

lecnost dulezita, jelikoz se dle ni odviji trokova sazba uvért vyuzivanych spolecnosti.

5.3.3 Socialni faktory

vvvvvv

dluZzovani délky lidského Zivota. Mnohem vice lidi se doziva vyssiho véku ve stafi, ale
zaroveti se v CR rodi méné déti nez v minulosti. Starnuti populace je nejvyznamngjsim
rysem demografického vyvoje Ceské republiky, ale také ostatnich stati v Evropé. Piedpo-
klada se, ze tento vyvoj bude pokracovat i v nasledujicich letech, jelikoz dojde k zestarnuti
silnych popula¢nich ro¢nikii. Dle odhadl by v roce 2030 obcané nad 65 let méli tvorit 22,8

% celkové Ceské populace.

Dle analytiki je demograficky vyvoj to, co by mohlo Ceské republice branit v dlouhodo-
bém vysS§im ekonomickém riistu. Dochazi k neustalému starnuti populace, aniz by dosaho-
valy vys§i tirovné bohatstvi a tim dochéazi k problémtim s riistem a jeho udrzitelnosti, jeli-
koZ rtist hrubého doméciho produktu je determinovan ristem pracovni sily a jeji produkti-

vity. (Mpsv; 2008)

Dal$im vyznamnym socialnim faktorem je zvySujici se pocet vysokoSkolsky vzdélanych

osob. Od roku 1995 do roku 2010 tento pocet témét zdvojnasobil. Podil vysokoSkolsky
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vzdélanych obyvatel tvotil v roce 2010 13,7 %. Pokud tento vyvoj bude pokracovat i nada-
le méla by se Ceska republika podobat vzdélanostni struktufe vyspélych zemi Evropské
unie (VB, severské staty, Nizozemsko atd.) Tento vyvoj ma za nasledek vyssi vzdélanost a
tim padem si spole¢nosti mohou vybirat pracovniky na vedouci pozice, ovSem sniZuje se
pocet femeslniki a manudlné pracujicich a to miZze znamenat problém ptevazné u vyrob-

nich podnikd.

5.3.4 Technologické faktory

Technologie jsou v ptipad¢ podniku zabyvajici se vyrobou skla velice dulezité, celd vyroba
je plné automatizovana a technologie prochazeji celym vyrobnim procesem. Spole¢nost
vyuziva nejmoderné¢j$i technologie, jelikoz je nezbytné, aby tavici pece byly pIn¢ technic-
ky 1 ekonomicky vytiZeny 24 hodin denné. Jelikoz jakakoliv odchylka znaéné naruSuje

efektivitu vyroby a zvySuje ceny.

Spole¢nost ma také velmi inovativni pfistup k tepelnému tvrzeni skla, coz umoziuje, ze

obalové sklo je mnohem odolnéjsi a trvanlivéjsi.

Spole¢nost se v oblasti fizeni jakosti pfi vyrobé, instalaci a servisu ¥idi normou CSN EN
ISO 9002, ktera specifikuje, jaké pozadavky na systém jakosti se maji pouzit v ptipadech,
kdy je tfeba prokazat zplisobilost dodavatele dodavat shodny vyrobek s navrhem vytvoie-
nym podle pozadavki. Specifikované pozadavky smétuji predev§im k dosahovani uspoko-

jeni zakaznika prevenci neshody ve vSech etapach od vyroby az po servis.

Dale spole¢nost Sklarny, a. s. vyuziva certifikace pro potravinaisky primysl a zakaznické

certifikace.

Pro vedeni podniku a manaZerské rozhodovani jsou spole¢nosti vyuzivany softwarové pro-
gramy SAP, IBM Cognos a Business Warehouse. Tyto programy slouzi k provadéni kaz-

dodennich ¢innosti, ale také pro fizeni finanéni vykonnosti a planovani.

5.3.5 Legislativni faktory

Spole¢nost se svoji hlavni ¢innosti patii dle klasifikace CZ — NACE do skupiny 23 - Vyro-
ba ostatnich nekovovych mineralnich vyrobki a do podskupiny 23.1 — Vyroba skla a skle-
nénych vyrobki. V této oblasti podnikani spole¢nost ovliviiuji zejména tyto zakony a vy-

hlagky:

e 90/2012 sb. — Zakon o obchodnich spole¢nostech a druzstvech
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e 563/1991 sb. — Zakon o ucetnictvi

e 586/1992 sb. — Zakon o danich z pfijmu

e 593/1992 sb. — Zakon o rezervach pro zjisténi zakladu dané z piijmi
e 338/1992 sb. — Zakon o dani z nemovitych véci

e 16/1993 sb. — Zakon o dani silni¢ni

e 235/2004 sb. — Zékon o DPH

e 353/2003 sb. — Zakon o spotiebnich danich

e 383/2001 sb. — Zakon o ekologické dani

e 13/1993 sb. — Celni zakon

e 262/2006 sb. — Pracovni zakonik

e 240/2013 sb. — Zakon o investi¢nich spole¢nostech a investi¢nich fondech

e 183/2006 sb. — Zakon o izemnim planovani a stavebnim fadu

Déle se spole¢nost Sklarny, a. s pf1 vyvozu zbozi do zahranic¢i a ndkupu materidlu ze za-

hrani¢i fidi mezinarodnimi pravidly Incoterms.

5.3.6 Ekologické faktory

Spole¢nost Sklarny, a. s. dasledné dodrzuje tzv. integrované povoleni k provozovani zaii-
zeni na vyrobu obalového skla. Toto povoleni spolenost ziskala v roce 2007. Aby spolec-
nost dodrzovala povinnosti vyplyvajici z tohoto povoleni, byla ve spole¢nosti provedena
opatfeni s cilem snizeni hlukového zatizeni komunélniho prostiedi. Po opatieni bylo méte-

ni potvrzeno, Ze spolecnost spliiuje velmi nizké emisni limity hluku.

V zéti roku 2009 byl Zékon o ovzdusi €. 86/2002 nahrazen Zakonem ¢. 201/2012 sb. Tim-
to zakonem sklaiské vany piestaly byt velkym zdrojem zneciStovani ovzdusi a staly se

vyjmenovanym stacionarnim zdrojem.

Spole¢nost také klade velky diraz na separaci jednotlivych druhi odpadt a jejich druhotné
vyuzivana. Spole¢nost vyuziva zpracovany plan odpadového hospodarstvi. Spole¢nost se
vénuje snizovani objemu vznikajicich odpadi. Za timto ucelem spolecnost zmodernizovala

linku na separaci odpadt.

V roce 2012 se spolecnost zapojila do celoevropského hnuti Friends of Glass, cilem této

organizace je propagace skla jako nejlepSiho obalového materialu pro zdravi lidi 1 pfirodu.
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5.4 Analyza péti konkurencnich sil

Po analyze vnéjSich faktorli nasleduje Portertiv model péti konkurenénich sil. Tento model
slouzi k analyze konkuren¢niho prostfedi spole¢nosti. Do své diplomové prace jej zatazuji
z divodu zjisténi intenzity konkurence a odhaleni moznych rizik ze strany novych konku-
rentll nebo substitu¢nich produkti.

V této analyze se budu zabyvat rozborem stavajicich konkurentii spole¢nost Sklarny, a. s,
odbératele na domacim a na zahrani€nim trhu. DalSim krokem je analyza substitucnich

produktli a potencionalnich konkurent.

5.4.1 Stavajici konkurence

Konkurence spolecnosti Sklarny, a. s. 1ze rozdélit do dvou hlavnich skupin. Jsou jimi kon-
kurenti v odvétvi a mimo odvétvi. V této ¢asti se budu zabyvat konkurenty ve sklarském

prumyslu. Hlavnimi konkurenti v odvétvi spolenosti Sklarny, a. s. jsou:

e Owens-Illinois Sales and Distribution Czech Republic, s. 1. o.
e Avirunion, a. s

e Saint-Gobain.

Spolecnost nemé velké mnozstvi konkurentt, jelikoZ vstup do odvétvi je velmi nékladny

na technologie, ale jedna se o silné spole¢nosti s vysokym podilem na trhu.

Spole¢nost O-I piisobi na v 10 zemich Evropy. Vlastni 37 zavodl a denné vyrobi témét
5000 rtznych sklenénych lahvi, sklenic a nadob, které jsou expedovany do vice nez 50
zemi svéta. Spolecnost O-I plsobi i v Severni Americe, Latinské Americe a Asii a Ticho-
moti. OvSem spole¢nost Sklarny ptisobi pouze v Evropé¢, proto na téchto trzich si nekonku-

ruji. (O-I; 2014)

Avirunion se soustfedi na vyrobu obali zelené, hnéd¢é a bezbarvé skloviny. Své vyrobky
dodava ptrevazné do potravinaiského primyslu a ¢astecné 1 do primyslu chemického.

V roce 1996 se spolecnost stala soucasti svétové skupiny Owens-Illions. (Avirunion; 2002)

Spole¢nost Saint-Gobain se zabyva vyrobou balicich materiali, inova¢nich materiald, sta-
vebnich produkti a distribuci stavebnich materidli. Vyroba sklenénych materidlti pro po-
travinafsky a napojovy primysl tvoii pouze 9 % z celkovych ¢innosti. OvSem i tak je dru-

hym nejvétsim svétovym vyrobcem sklenénych lahvi a sklenic. (Saint-Gobain; 2011)
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Spole¢nost Sklarny, a. s. se od stavajicich konkurentd odliSuje ptevazné kvalitou zpraco-
vani svych vyrobk, tradici a dobrym jménem, které si vytvotila za ¢as svého podnikani a

nejnoveéjsimi technologiemi pouzitymi pii vyrobe.,

Podil na tuzemském trhu v %

W Sklarny, a. s.
[ Avirunion

O Ostatni

Obrazek 7: Podil na tuzemském trhu (vlastni zpracovani)

5.4.2 Dodavatelé

Spole¢nost Sklarny, a. s. ma spoleéné dodavatele pro celou skupinu, proto ma pomérné

silnou vyjednavaci pozici a dba na vysokou kvalitu dodavanych materiali. Celd skupina

vvvvvv

e Dodavatelé sklarského pisku

e Dodavatelé sody

e Dodavatelé dolomitu

e Dodavatelé vapence

e Dodavatelé Zivce

e Dodavatelé ostatnich surovin

e Dodavatelé transportnich sluzeb

e Dodavatelé energie (plyn, elektiina)
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Smésovaci pomér hlavnich surovin v roce 2012
(bez podilu stiepd) v %

4 3 H Kremicity pisek
H Soda

m Dolomit

m Véapenec

Zivec

Ostatni

Obrazek 8: Smésovaci pomér hlavnich surovin (vlastni zpracovani)

5.4.3 Odbératelé

Spole¢nost Sklarny, a. s. prodala v roce 2012 896,8 milionu kusd. Oproti roku 2011 doslo
k nartistu prodeje o 10,5 %. Spolecnost ma asi 30 hlavnich zékaznikt, ktefi tvoii témér
veskeré jejich trzby.

Spole¢nost dodava vyrobky na tuzemsky trh a dale na trhy zapadni, vychodni a jihovy-
chodni Evropy. Rozd¢€leni podilti prodeje podle odbytovych trhii je zndzornéno na nasledu-

jicim grafu.

Prodej podle odbytovych trhiiv %

11 H Domaci trhy
M Export zapadni Evropa

Export vychodni Evropa

Export jihovychodni Evropa

Obrazek 9: Prodej podle odbytovych trhi (vlastni zpracovani)

Hlavni zakaznici spole¢nosti Sklarny, a. s. na domacim trhu:

e Plzensky Prazdroj, a. s.
e Hamé,s.r. o0.
e BS vinafské potieby, s. r. 0.

e Pivovary Staropramen, s. 1. 0.
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e Heineken Ceské republika, a. s.
Hlavni zakaznici spolecnosti Sklarny, a. s. na zahranic¢nich trzich:

e Grupa Zywiec S. A.

e Coca-cola Erfrischungsgetrinke AG
e BARILLA G. eR. F.LLIS.p.A.

e Klaus Hillebrandt

e Browar Namysléw Sp.

Spole¢nost se specializuje na prodej obalii pro napojovy a potravinaisky priimysl. Dle jed-

notlivych segment dosahovala spole¢nost nasledujiciho poméru prodeje:

Prodej podle trznich segmentli v %

Hm Vino a lihoviny
39,3

M Pivo, mineralky, nealkoholické
napoje a ovocné stavy

Potraviny

Obrazek 10: Prodej podle trznich segmenti (vlastni zpracovani)

Spolecnost je velmi vstiicnd k poZzadavkim zékaznika a garantuje jim inovativni design
obalti, spolehlivou kvalitu vyrobkii a véasné dodavky. Spole¢nost svym stalym zékazni-
kiim poskytuje taktéz moznost skonta, jehoZ vyse se odviji od povahy a rozsahu obchodu a

také samotného zakaznika.

5.4.4 Substitu¢ni produkty

Hlavnimi moznymi substituty obalového skla jsou obaly plastové. Hlavnimi vyhodami
sklenénych obalil jsou jejich recyklovatelnost, zdravotni nezavadnost, Setrnost k Zivotnimu
prostiedi a v piipad¢ barevného skla 1 odolnost viici UV zéfeni. Oproti tomu plastové obaly
maji jednu hlavni vyhodu a tou je vaha a pruznost. OvSem u plastl existuje 1 fada nevyhod
jako je nedostatky v uchovani senzorickych vlastnosti potravin a také uvoliovani jedova-

tych latek pii vyssich teplotach.
Mezi konkurenty mimo odvétvi patii naptiklad:

e Bosspol s. 1. 0.
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e Bema LansSkrouns. r. o.

e Jan Kasnik — Dixi

I pfestoZe plasty z velké ¢asti vytlacily sklo a ovladaji témef veskery trh s obalovymi mate-
ridly, sklo zaujima pozici obalu nejvyssi kvality. Z prizkumu nezavislé spole¢nosti InSite
vyplynulo, ze 74 procent Evropani by dalo prednost sklenénym obaltim pied plastovymi, a
to hlavné diky jejich zdravotni nezdvadnosti. Déle také uvadéji, ze by si za sklenéné obaly
byli dokonce ochotni ptiplatit. Z téchto divodii 1 pres velké vyuziti plastovych obal, maji

sklenéné obaly svou stalou pozici na trhu a napft. na trhu s lihovinami maji vyhradni pozici.

5.4.5 Potencionalni konkurenti

SpoleCnost se kromé zajiSténi proti stavajici konkurenci musi vénovat také rizikim spoje-
nych s moznymi novymi konkurenty. Nova konkurence miiZze vzniknout z fad jiz stavaji-
cich podnikl pfi expanzi na trhy, kde plsobi analyzovana spole¢nost nebo vznikem spo-
lecnosti zcela nové. Spole¢nost Sklarny, a. s. se v nynéj$i dobé neobava vstupu nového
konkurenta na trh, jelikoz existuje spousta bariér. Nejvétsi bariérou je financni ndkladnost
na poftizeni technologii. Déle také nizky nevyuzity potencidl na trhu a navic na sklafském
trhu plsobi silné spolecnosti se zavedenym jménem, kterym by bylo obtizné pro novou

spole¢nost konkurovat.

5.5 Analyza souc¢asného stavu

Analyza souCasného stavu je dalezitd soucast prace. Bez znalosti vychoziho stavu neni

mozné navrhnout vhodna vylepsSeni.

V soucasné dobé& spole€nost vyuziva k hodnoceni vykonnosti svého podnikani tii skupiny

ukazatela:

1.) Standardni financni ukazatelé - prvni skupinu tvoii standardni finan¢ni ukazatele
pocitané z vykazu ziskll a ztrat. Mezi tyto ukazatele patii predevSim trzby, EBIT,
net profit, atd.

2.) Skupinové pométovaci charakteristiky - dal$im okruhem ukazateli jsou skupinové
pométovaci charakteristiky. Mezi tyto ukazatele spolecnost fadi pocet prodanych
kust v tuzemsku, pocet prodanych kusti v zahranici, po¢et prodanych kust mezi
jednotlivymi spole¢nostmi uvnitt skupiny, hrubé trzby, meziro¢ni srovnani, pocet a
druh reklamaci, objem vyroby (tuny, kusy), specifické¢ sklaiské ukazatele (pack,

jobchanges, furnaceload, vyse zasob hotovych vyrobkii)
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3.) KPI - posledni skupinou jsou ukazatele KPI neboli key performance indicators, kte-

ré spolecnost vyuzivé jako cilové hodnoty ro¢nich plant.

Spole¢nost Sklarny, a. s. provadi méfeni vykonnosti v riznych intervalech:

1.) tydn€ — tydenni kontrola vykonnosti se provadi ve vyrob¢ a na oddé€leni prodeje,

2.) mé&sicné, kvartalng, rocné a dle potfeby — tyto intervaly kontroly vykonnosti podni-

ku se vyuzivaji na oddéleni prodeje, financi a ve vyrobg.

Pro stanoveni cilovych hodnot, kterych chce spolecnost v budoucnosti dosahnout, vyuziva
spolecnost 3letych plant. Tyto plany se tykaji pfedevSim oblasti vyroby, prodeje, investic a
financi. Dale spole¢nost stanovuje KPI na ro¢ni bazi.
Pokud spole¢nost nedosdhne stanovenych hodnot, provadi analyzu odchylek a stanovuje
napravna opatieni, kterd jsou odvozovana od typu a vyznamnosti odchylky.
V soucasné dobé ma spolec¢nost 480 zaméstnancii. Ve spolecnosti funguji odbory na zakla-
dé kolektivni smlouvy. VSichni zaméstnanci (d€lnici, THP, stfedni a top management) maji
mzdu ze dvou slozek: fixni a variabilni. Variabilni Cast je zavisld na plnéni vykonnostnich
ukazatelll vztazenych k profesni skupiné (napf. operator - objem vyroby a pocet reklamaci,
obchodnik - objem prodeje apod.). Dale THP, stfedni a top management jsou odménovani
na zakladé ukazatele EBIT.
Zameéstnanci krom& mzdy ziskdvaji rizné benefity. Mezi tyto benefity patii predevSim pfi-
spévek na stravovani, pfispévek na zivotni pojisténi, ptispévek na penzijni pojisténi, pfi-
spevek na rekreaci, proplaceni o¢kovani, masazi a zdravotnich balickt.
Rizeni finanéni vykonnosti ve spolenosti Sklarny, a. s. hodnotim kladn&. Spolenost se
nezaméfuje pouze na standardni financéni ukazatel, ale vyuziva i1 ukazatele specifické pro
jejich obor podnikani. Na druhou stranu spole¢nost vyuziva ukazatele vychazejici
z Ucetnictvi, coZ mize byt velmi zavadéjici. Z tohoto diivodu vedeni spole€nosti samo pro-
jevilo zajem o sledovani hodnoty ekonomické ptidané hodnoty. Jelikoz spolecnost vyuziva
pro odménovani zaméstnancti ukazatel EBIT, coz mlze vést k pfiliSnému zaméfeni se
pouze na hodnotu zisku, doporucila bych vedeni zavést odménovani zaméstnancti na za-
klad¢ ukazatele EVA, a tim motivovat zaméstnance ke kyzenému zvySovani hodnoty spo-
le¢nosti.
Jak bylo zminéno vySe, spole€nost sleduje né¢kolik kli¢ovych ukazatelli vykonnosti. Tuto
aktivitu hodnotim velmi pozitivng, pro spole¢nost je velmi vhodné mit stanoveny cil.
OvSem spolecnost nemé tyto ukazatele uspofadané v jednotné formé a neurCuje jakym

zpusobem dosahnout cilovych hodnot. Proto spole¢nosti navrhuji zavedeni konceptu BSC,
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ktery snahu spole¢nosti dosahnout cilovych hodnot podpofi a rozvine do uceleného systé-

mu. Dalsi vyhodou je moznost propojeni téchto konceptl a tim maximalizace uzitkd z nich

plynouci.

5.6 SWOT analyza

SWOT analyza slouzi k zhodnoceni silnych a slabych stranek spoleCnosti a ptilezitosti a

hrozeb. Tyto udaje jsou uvedeny v nasledujici tabulce.

Tabulka 1: SWOT analyza spole¢nost Sklarny, a. s. (vlastni zpracovani)

Silné stranky Slabé stranky
e Spolecnost je soucasti silné skupiny e Vyuzivani pouze klasickych financ-
¢ Financni stabilita nich ukazatel

e Hodnoceni Top rating od spole¢nosti ® Vysoky podil fixnich nakladi
Dun & Bradstreet e Mala autonomie

e Kuvalita vyrobki e Nakladnost vyroby

e Stalost zakaznikt

e Dobra reputace spolecnosti

e Modernizovanad a automatizovana vy-
roba

e Mala fluktuace zaméstnanci

e Vyuzivani dotaci z EU

PrileZitosti Hrozby

e Vstup na nové trhy e Legislativni natizeni
e Ziskani novych zakazniki e Politické zmény
e Rozsifeni vyroby e Substitucni produkty

Bankrot dulezitého dodavatele

e Vyuziti nevyuzivané budovy k dalsimu
podnikani e Odchod kli¢ovych zaméstnanct

e Vyuziti dotaci a podpory od EU
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6 FINANCNIi ANALYZA SPOLECNOSTI SKLARNY, A. S.

V nasledujici kapitole je zpracovana finan¢ni analyza spole¢nosti Sklarny, a. s. Finan¢ni
analyza slouzi k zhodnoceni vykonnosti spole¢nosti. Pfed samotnym navrhem projektu je
nutné veédét, jakych hodnot ukazateli v jednotlivych letech spole¢nost dosahovala, a tim
také zjistit trend vyvijeni se spoleCnosti. Dale také porovnani vybranych ukazateld
s odvétvim je velmi piinosné a diky tomu mohu zhodnotit situaci spolecnosti vici praimer-
nym hodnotdm dosahovanych v celém odvétvi. Spolecnost jsem analyzovala za obdobi
2010 - 2012. Pti vypoctu ukazatelti jsem vychdzela z internich materiali spolecnosti a dale

jsem vyuzila internetovy portal Ministerstva primyslu a obchodu.

6.1 Analyza absolutnich ukazatelt

V prvni ¢asti finan¢ni analyzy se budu zabyvat analyzou absolutnich ukazateli. V této ¢asti
provedu vertikalni a horizontalni analyzu rozvahy a vykazu ziska a ztrat. Ukolem vertikél-
ni analyzy je zjistit kolik tvofi jednotlivé polozky vykazl z celkové sumy. Horizontalni
analyza se zabyva vyvojem jednotlivych polozek v Case. Pro zptehlednéni jsem nejdilezi-
t&j$i polozky vykazi vlozila do nasledujicich tabulek. Celkova vertikdlni a horizontalni

analyza je zpracovana v ptiloze I az VI.

Tabulka 2: Piehled hlavnich polozek aktiv (vlastni zpracovani)

2010 2011 2012
Aktiva celkem 2077086 2226476 2189876
Dlouhodoby majetek 1337571 1289919 1321378
Dlouhodoby NM 7097 10542 8341
Dlouhodoby HM 1330454 1279357 1313017
Dlouhodoby FM 20 20 20
Obézna aktiva 735663 935144 863258
Zasoby 279277 364870 433065
Dlouhodobé pohledavky 1337 1247 1048

Kratkodobé pohledavky 413150 412599 324667




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 62

Kratkodoby FM 41899 156428 104478

Casové rozliSeni 3852 1413 5240

Tabulka 3: Piehled hlavnich polozek pasiv (vlastni zpracovani)

Pasiva celkem 2077086

2226476 2189876
Vlastni kapital 1547826 1608360 1666453
Zikladni kapital 800000 800000 800000
Vysledek hospodaieni BO 96735 152432 202902
Cizi zdroje 507871 599655 523199
Dlouhodobé zavazky 260170 374729 268041
Kratkodobé zavazky 237207 204483 217670

Casové rozliSeni 21389 18461 224

Tabulka 4: Piehled hlavnich polozek vynost a nakladi (vlastni zpracovani)

Vynosy celkem 2007900

2224245 2418115
Trzby za prodej zboZi 357990 267495 335862
Vykony 1565912 1815273 1928050
Trzby za prodej vlast. 1542725 1612735 1780236
vyrobkii.a sluzeb

Niklady celkem 1911165 2071864 2215213
Osobni naklady 240081 247580 266621
Niklady vynaloZené na 300821 229267 291955

prod. zbozi
Vykonova spotieba 1118049 1258597 1341237
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6.1.1 Vertikalni analyza

Majetkova struktura podniku je tvotfena z vétsi ¢asti dlouhodobym majetkem, v priméru se
jedna o 60 %. Zbyly podil zaujimaji aktiva obézna. PoloZky ¢asového rozliSeni tvoti zane-

dbatelnou Cast.

V dlouhodobém majetku pfevazuje majetek hmotny, coz vychazi z podstaty podniku, ktery
je vyrobni a vyuziva vyrobni stroje. Z hlediska ,,stafi* dlouhodobého hmotného majetku
lze fict, Ze samostatné movité véci jsou v roce 2011 jiz zhruba ze 70 % odepsany, stavby a
vyrobni haly jsou odepsany z poloviny. Je nutno podotknout, Ze se jedna o odpisy ucetni,
které si spolecnost stanovuje sama na zakladé¢ smérnice. Tyto odpisy mohou poskytovat
zkreslené informace o opotiebeni majetku. V roce 2010 se zvysil o vice nez 10 % podil
dlouhodobého majetku na celkovych aktivech. Bylo to zplisobeno technickym zhodnoce-
nim vany, které zvysilo hodnotu o 349 260 tis. K¢&. Na tuto rekonstrukci ziskala spolecnosti
dotaci, kterd byla vyplacena az v roce 2012. Do tohoto roku ji eviduje v jinych kratkodo-

bych pohledavkach.

Nezanedbatelné jsou také ob&zna aktiva, kterd jsou v roce 2010 znacné nizsi v poméru
k celkovym aktivim, nez v nasledujicich letech, coZ bylo zplsobeno nizs$i vysi polozky
vyrobky. Dana situace byla zplisobena krizi, protoze v roce 2011 dochazi k op&tovnému
ristu. Zasoby rostou po celé sledované obdobi, nariistu objemu zasob koresponduje i na-
rist objemu vyrobkl. Absolutni hodnota polozky zbozi v roce 2011 klesla, coz bylo zpt-
sobeno naristem objemu prodeji a tim padem trzeb za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb.
Kratkodobé pohledavky v roce 2012 poklesly, na tento pokles mélo vliv snizeni pohleda-

vek, které byly vyrovnany s dotaci na rekonstrukci vany.

Z finan¢ni struktury podniku vyplyva, Ze je tvoiena v priméru ze 75 % vlastnim kapitalem.
Z toho lze odvodit, ze spole¢nost uplatituje konzervativni zpiisob financovani a snazi se
nezadluzovat. Rezervni fondy a ostatni fondy v kazdém roce rostou, ovSem jejich vyse
dosahuje stale okolo 4 % k bilan¢ni sumé. Vysledek hospodatieni bézného obdobi se zvysu-
je v jednotlivych letech, coz naznacuje dobrou prosperitu spole¢nosti. Je mozné si povSim-
nout, ze spole¢nost neeviduje zadné bankovni uvéry, k ¢innosti vyuziva pouze dva konto-

korentni Gty s Gvérovym ramcem 150 000 K¢.

Ze struktury vynosi vyplyva, ze se jedna o vyrobni podnik, tedy pfevazuji trzby za prode;j

vlastnich vyrobki a sluzeb. Ostatni provozni vynosy zahrnuji rozpusténi dotace na spotie-



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 64

bu emisnich povolenek a odmény za Upravu stiepti. Ostatni financni vynosy zahrnuji
zejména kurzové vynosy, protoze vice nez 40 % produkce spole¢nosti mifi do zahrani¢i.
Nejveétsi podil na celkovych nakladech mé polozka vykonova spotieba. Jednéa se o zhruba
60 %, coz je charakteristick¢é pro vyrobni podniky. Dals§i vyznamny podil tvoii ndklady
vynaloZzené na prodané zboZzi a osobni ndklady. V roce 2011 vyrazné vzrostla polozka
osobni nakladii, pficemz pocet zaméestnanct se zvysil pouze minimalng. Je tedy pravdépo-

dobné, Ze doslo k narastu mezd.

6.1.2 Horizontalni analyza

V rozvaze si mizeme vSimnout rostouci sumy aktiv mezi roky 2010 a 2011. Tento mezi-
ro¢ni nartst byl zpiisoben piedevsim zvySenim hodnoty zdsob, jak jiz bylo rozebrano vyse.
Naopak v roce 2012 oproti roku 2011 klesla bilan¢ni suma o 1,64 %. Na tomto poklesu se
projevilo snizeni kratkodobych pohledavek, konkrétné jiné pohledavky, z diivodu vyplace-
ni dotace na rekonstrukci vany a také snizeni prostiedkii na uctech v bankach. Toto snizeni
penéznich prostredkil v bankach neni nijak dramatické, jelikoz spolecnost stale dosahuje

vysokych hodnot likvidity.

Z vysledku hospodateni roku 2010 spole¢nost vyplatila dividendy ve vysi 91 898 tis. K¢.
Na jednu akcii piipadla ¢astka 1 149 K&. V polozce ostatnich rezerv doslo v roce 2012
oproti roku 2011 k nartstu o 767,68 %. Tyto rezervy jsou tvoieny piedevSim za tcelem
kryti ndkladi spojenych se zaméstnaneckymi pozitky a riziky spojenych s podnikanim.
Rovnéz doSlo k poklesu zavazki z obchodnich vztahli pfevazné z roku 2010 na rok 2011,
kdy klesly 0 27,96 %. V roce 2010 a 2011 neméla spole¢nost kratkodobé zavazky po 1hité
splatnosti vice nez 90 dni. V roce 2012 méla spolecnost kratkodobé zdvazky z obchodnich
vztahll po splatnosti vice nez 90 dni ve vysi 900 tis. K¢ z ditvodu nedodéni piedavaciho
protokolu dodavatelem. Tato skute¢nost vysvétluje navySeni téchto zavazkd o 4,39 %.
Velky nartist na rok 2012 zaznamenala 1 polozka dohadné ¢ty pasivni. Tuto polozku tvoii
nevyfakturované dodavky ve vysi 27 135 tis. K¢ a dohadné polozky na nevybranou dovo-

lenou a nevyplacené prémie ve vysi 15 658 tis. K¢.

V horizontalni analyze vykazu ziskii a ztrat je patrné, Ze spolecnost dosahovala v kazdém
ze sledovanych let zisku. Spole¢nost dosahovala kladnych hodnot pfidané hodnoty, ktera
v letech rostla a byla vyssi nez osobni ndklady. Osobni naklady se v letech také zvySovaly,

coZ bylo zpisobeno zvySovanim poctu pracovnikl a také zvySovanim mezd. Trzby za pro-
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dej zbozi z roku 2010 na rok 2011 klesly o 25 %, ovSem tento pokles byl vyvazen narts-
tem vykonti o 15 %, takze celkova suma vynosi vzrostla o 10 %. Umérné poklesu a v dal-
$im roce rustu trzeb za prodané zboZzi se vyvijeji 1 ndklady za prodané zbozi. Ve stejném

duchu se vyvijeji 1 vykony a vykonova spotieba.

6.2 Analyzy rozdilovych ukazateli

Po zhodnoceni spole¢nosti Sklarny, a. s. z hlediska vySe jednotlivych poloZzek vykazi
k bilan¢ni sumé& a zhodnoceni vyvoje jednotlivych polozek v Case, jsem zaradila do své

prace 1 analyzu rozdilovych ukazateli.

6.2.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital je po¢itan jako rozdil ob&znych aktiv a kratkodobych cizich zdroji.
Plati zde, ze ¢im vyS$si hodnota ukazatele, tim vyS$si hodnotu pracovniho kapitdlu ma spo-

le¢nost po uhrazeni kratkodobych zavazkd.
Tabulka 5: Cisty pracovni kapital spoleénosti Sklarny, a. s. (vlastni zpracovani)

v tis. K¢

Cisty pracovni kapital 498 456 730 661 645 588

V tabulce je uveden vyvoj CPK spole¢nosti v jednotlivych letech. Jak je vidét z tabulky,
CPK byl kladny ve viech hodnocenych letech. Znaéi to, Ze kratkodobé zavazky jsou nizsi
nez obéZny majetek, ktery je zdrojem pro splaceni téchto zavazkl. Firma tedy méla
k dispozici jakousi finanéni rezervu. CPK byl nejvyssi v roce 2011, tento narast byl zptiso-

ben zvySenim hodnoty obéZnych aktiv a zaroven poniZzenim kratkodobych cizich zdroji.

6.3 Analyza pomérovych ukazatelu

V této Casti se zaméfim na analyzu pomérovych ukazatell, jez spocitam za spole¢nost
Sklarny, a. s. a za odvétvi a jednotlivé vysledky porovnam. Hlavnimi vyhodami poméro-
vych ukazateli jsou dostupnost vychozich dat, snadny vypocet a jednoduchd interpretace

vysledkd.

6.3.1 Ukazatelé likvidity

Ukazatel¢ likvidity vyjadiuji momentélni schopnost podniku uhradit své splatné zavazky.

Likvidnost aktiv je tim vétsi, ¢im doba jejich zpenéZzeni je krats$i. Nejlikvidné;si jsou samo-
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ziejme penize, a proto hotovostni likvidity byva oznacovana také jako likvidita okamzita.
V ukazatelich likvidity jsem spocitala béznou likviditu (Obézna aktiva/kratkodobé cizi
zdroje) doporucena hodnota by se méla pohybovat od 1,5 do 2,5, poté pohotovou likviditu
(Kratkodobé pohledavky + finan¢ni majetek/kratkodobé cizi zdroje), ktera by méla naby-
vat hodnot 1 az 1,5 a nakonec likviditu hotovostni (finan¢ni majetek/ kratkodobé cizi zdro-

je), ktera by mé¢la vychazet v rozmezi od 0,2 do 0,5.
Tabulka 6: Ukazatelé likvidity spol. Sklarny, a. s. (vlastni zpracovani)

2010 2011 2012

BéZna likvidita 3,1 4,57 3,96
Pohotova likvidita 1,92 2,78 1,97
Hotovostni likvidita 0,18 0,76 0,48

Tabulka 7: Ukazatel¢ likvidity odvétvi 23 (vlastni zpracovani)

Bézna likvidita

Pohotova likvidita

Hotovostni likvidita

Spole¢nost ma béznou likviditu vysoko nad doporu¢ené hodnoty a také ji ma vyssi nez
hodnoty odvétvi. Takto vysoka likvidita mize znacit, ze spolecnost drzi velké mnozstvi
prostfedkd v obézném majetku. Coz je znacné zptisobeno vysokou dobou obratu zasob a

pohledavek a oproti tomu nizkou dobou obratu zavazkd.

V ukazateli pohotové likvidity spolecnost opét dosahla vyssich hodnot, nez jsou doporuce-

né a také, nez jsou hodnoty odvétvi. Je to zpisobeno piedevsim vysokymi hodnotami krat-

kodobych pohledavek.

Co se tyce ukazatele hotovostni likvidity v roce 2010, méla spole¢nost hotovostni likviditu
pouze 0,18, coz bylo zpisobeno nartstem kratkodobych zdvazki. V ostatnich letech méla

spole¢nost dostatek hotovostnich prostiedkd k uhradé svych splatnych zavazki.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 67

6.3.2 Ukazatelé aktivity

Ukazatelé aktivity poukazuji na schopnost podniku vyuzivat sviij majetek. Zabyvala jsem
se analyzou aktivity, zejména obratem celkovych aktiv, dobami obratu pohledavek a za-
vazkl a také obratovosti pohledavek a zavazkl. U ukazatele obratu aktiv se povazuje co
nejvyssi hodnota za nejlepsi. Doba obratu zase ukazuje, jak dlouho trva, nez se polozka
obrati. A obratovost vyjadiuje, kolikrat se tyto polozky obrati za rok. Cim vy3si hodnoty,
tim je spolecnost aktivnéjsi.

Tabulka 8: Ukazatel¢ aktivity spol. Sklarny, a. s. (vlastni zpracovani)

2010 2011 2012

Obrat celkovych aktiv z trzeb 0,92 0,84 0,97
Obrat celkovych aktiv z vynosi 0,97 1 1,1
Doba obratu zasob z trZzeb (dny) 53 70 74
Doba obratu pohledavek z trzeb (dny) 79 79 56
Doba obratu ziavazki z trZeb (dny) 45 39 37
Obratovost pohledavek 4,59 4,55 6,52
Obratovost zavazki 8,01 9,2 9,72

Tabulka 9: Ukazatel¢ aktivity odvétvi 23 (vlastni zpracovani)

2010 2011 2012

Obrat celkovych aktiv z trzeb 0,54 0,57 0,73
Obrat celkovych aktiv z vynosi 0,54 0,74 0,73
Doba obratu zasob z trZzeb (dny) 56 60 55
Doba obratu pohledavek z trzeb (dny) 114 124 106
Doba obratu ziavazki z trZeb (dny) 79 82 85
Obratovost pohledavek 3,17 2.9 3,4
Obratovost zavazki 4,58 4,44 4,28

Obrat celkovych aktiv z trzeb vyjadiuje, zda se aktiva alesponi jednou obratila za rok. I

kdyz spole¢nost u tohoto ukazatele nedosahuje hodnoty 1
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Spole¢nost ma vétsi obrat celkovych aktiv z trzeb i1 z vynosi, nez srovnavané odvétvi. Spo-

le¢nost tedy dokaze 1épe vyuzivat svoje aktiva, kterd se obrati rychleji nez v odvétvi.

Spole¢nost poskytuje zakaznikim dlouhou dobu obratu pohledavek, kdy doba obratu za-
vazkll je v porovnani s tim mnohem krats$i. Spolec¢nost tak plati svym dodavatelim mno-
hem dfive, nez zdkaznici plati ji. V odvétvi je sice doba obratu zavazkl téméi dvojnasobné
delsi nez ve sledované spoleCnosti, ale zaroven je zde také mnohem dels$i doba obratu po-
hledavek, ktera také piesahuje dobu obratu zavazkt. Z tohoto srovnani tedy spole¢nost
vychazi Iépe. Spole¢nost ma ve vSech letech také vyssi obratovost pohledavek nez je pru-

meér v odvétvi.

6.3.3 Ukazatelé zadluZenosti

Ukazatelé zadluzenosti poukazuji na zatizeni spolec¢nosti cizim kapitalem. Cizi kapital mi-
ze byt zadouci, ovSem nesmi ohrozit finan¢ni stabilitu spole¢nosti. Zadluzeni je vhodné
pouze tehdy, pokud pfi jeho vyuziti roste rentabilita. V ukazatelich zadluzenosti jsem poci-
tala hodnotu celkové zadluzenosti (cizi zdroje/aktiva), poté miru zadluzenosti (cizi zdro-
je/vlastni kapital), dale u spole¢nosti také hodnotu urokového kryti (EBIT/nakladové tro-
ky), kryti dlouhodobého majetku vlastnim kapitdlem (vlastni kapital/dlouhodoby majetek)
a jako posledni ukazatel kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji (vlastni kapital
+ dlouhodobé cizi zdroje/dlouhodoby majetek).

Tabulka 10: Ukazatelé zadluzenosti spol. Sklarny, a. s. (vlastni zpracovani)

Celkova zadluzenost 24,45 %

26,93 % 23,89 %
Mira zadluzenosti 0,3281 0,3728 0,314
Urokové kryti 455,81 29,03 58,16
Kryti DM VK 115,72 % 124,69 % 126,12 %

Kryti DM dlouhodobymi zdroji 135,95 % 155,32 % 149,24 %

Tabulka 11: Ukazatelé zadluzenosti odvétvi 23 (vlastni zpracovani)

Celkova zadluZenost 33,44% 33,53% 39,14%
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Mira zadluzenosti 0,506 0,5082 0,6456
Kryti DM VK 110,46% 115,74% 101,18%

Kryti DM dlouh.zdroji 129,22% 136,13% 136,4%

deotjsemzjistila,ie spolecnost ma pomérné nizkou zadluzenost. Vyse
ciziho kapitalu tvotila ve spolecnosti v roce 2010 32 %, do roku 2011 se navysila na 37 %,
ovSem to jsou stale nizké hodnoty a nachazi se hluboko pod hodnotami odvétvi, kde pomér
ciziho kapitalu k vlastnimu se pohybuje okolo 50 %. Takto nizka zadluzenost je znamkou

finanéni jistoty a stability spole¢nosti.

Hodnota urokového kryti v roce 2010 dosahovala az astronomickych vysek, oproti doporu-
¢enym hodnotam, které by mély byt okolo 5. Je to zplsobeno velmi nizkymi hodnotami
nakladovych urokt oproti vySce EBITu. V roce 2011 doslo k vyraznému snizeni tohoto
ukazatele na 29,03, coz bylo zplsobeno vyraznym nartistem nakladovych urokti z 263 tis.

K& roku 2010 na 6910 tis. K¢ roku 2011.

Z ukazateli kryti DM VK a kryti DM dlouhodobymi zdroji vidime, ze spole¢nost voli
konzervativni strategii financovani, jelikoz vlastnim kapitalem kryje dlouhodoby majetek a
také cast obézného majetku. I odvétvi ma v priméru konzervativni strategii financovani,

ovSem analyzovana spole¢nost je v tomto ohledu jesté opatrnéjsi.

6.3.4 Ukazatelé rentability

Ukazatelé rentability poukazuji na efektivnost podnikani. Poskytuji informace o zhodnoce-
ni vlastniho kapitalu a dokazou odpovédét, zda je lepsi vyuzit vlastni nebo cizi kapital. Pti
vypoctu rentability jsme se zaméfila na pocitani rentability trzeb (Cisty zisk/trzby), celko-
vého kapitalu (EBIT/aktiva), pokracovala jsem rentabilitou uplatného kapitalu (EBIT/VK

+ Grodené cizi zdroje) a vlastniho kapitalu (CZ/VK).

Tabulka 12: Ukazatelé rentability spol. Sklarny, a. s. (vlastni zpracovani)

Rentabilita trzeb

Rentabilita vynosi

Rentabilita celkového kapitalu
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Rentabilita dplatného kapitalu 7,7 % 12,5 % 15,49 %

Rentabilita vlastniho kapitalu 6,2 % 9,5 % 12,4 %

Tabulka 13: Ukazatelé rentability odvétvi 23 (vlastni zpracovani)

2010 2011 2012

Rentabilita trZzeb 9,40 % 8,70 % 8,29 %
Rentabilita vynosi 14,40 % 11,10 % 8,18 %
Rentabilita celkového kapitalu 5,51 % 7,05 % 6,01 %
Rentabilita aplatného kapitalu 9,85 % 10,4 % 8,44 %

Rentabilita vlastniho kapitalu 5,75 % 7,91 % 8,19 %

Z ukazateld rentability mizeme vycist, ze spole¢nost je ve vSech sledovanych letech trvale
ziskova. Rentabilita trzeb je podobna jako v odvétvi, v roce 2012 je vyssi nez ve sledova-
ném odvétvi. Co se tyka rentability celkového, ptipadné vlastniho kapitalu, je spole¢nost o
poznani lepsi, nez hodnoty v odvétvi. I kdyz spole¢nost nevyuziva ve velkém cizi iroceny
kapital v podob¢ bankovnich uvérd, tak je schopna jej zhodnotit vice, nez kolik ¢ini place-
né uroky (pokud tuto urokovou sazbu porovname s rentabilitou uplatného kapitalu, rentabi-

lita Gplatného kapitalu je vyssi nez trokova mira z bankovnich uveért).

Ve vsech druzich rentability spole¢nosti miizeme vidét v roce 2010 niz$i hodnoty, v roce
2011 se ale rentability zacaly zvySovat. Bylo to zplisobeno zejména poklesem vysledku

hospodateni v roce 2010, ktery ale v roce 2011 zacal rust.

6.3.5 Ostatni ukazatelé

V nasledujici ¢asti zhodnotim pomérové ukazatele finan¢ni analyzy, které nepatii do zadné
z predchazejicich casti, ovsem pro zhodnoceni celkové finanéni situace spole¢nosti jsou

nezbytné.

Tabulka 14: Ostatni ukazatelé spol. Sklarny, a. s. (vlastni zpracovani)

2010 2011 2012

Podil pridané hodnoty na trzbach 26,57 % 31,64 % 29,81 %

Podil vykonové spotieby na trzbach 58,82 % 66,94 % 63,38 %
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Podil osobnich naklada na trzbach 12,63 % 13,17 % 12,6 %
Podil odpisi na trzbach 6,12 % 6,75 % 7,23 %

Pridana hodnota na 1 zaméstnance 1 086 1245 1298

Tabulka 15: Ostatni ukazatelé odvétvi 23 (vlastni zpracovani)

Podil pridané hodnoty na trzbach 33,56 %

32,43 % 31,69 %
Podil vykonové spotieby na trzbach 59,53 % 60,9 % 61,56 %
Podil osobnich nakladia na trzbach 15,1 % 15,42 % 16,21 %

Pridana hodnota na 1 zaméstnance 1110 1 050 978

Mezi tyto ukazatele jsem zvolila podil pfidané hodnoty na trzbach. Pfidana hodnota vyja-
diuje hodnotu, kterou spole¢nost ptida svym usilim k nakupovanym vstuptim. Cim je tedy
tato hodnota vyssi, tim je to pro spolecnost pozitivnéjsi. Spole¢nost Sklarny, a. s. méla v
analyzovaném obdobi nizs§i hodnoty ukazatele. Oproti tomu ukazatel podil vykonové spo-
le¢nost kromé roku 2010 nachazela nad hodnotami odvétvi. Hodnoty osobnich nakladii
vici trzbam jsou oproti odvétvi v pruméru o 3 % nizsi. To miize byt zpsobeno i lokalitou,
kde spole¢nost podnika. JelikoZz v této oblasti jsou vyplaceny niz$i mzdy nez pramérné.
Hodnoty podilu na trzbach mam k dispozici pouze za spole¢nost Sklarny, a. s., tato hodno-
ta se postupné zvysuje, coz poukazuje na investini aktivitu spole¢nosti. Dulezitym ukaza-
telem je ptfidana hodnota ptipadajici na jednoho zaméstnance. Tento ukazatel demonstruje,
jak jsou zaméstnanci piinosni pro spole¢nost. Cim vyssi hodnota, tim 1épe. Pozitivné mu-
sim ohodnotit, zZe pfidand hodnota na 1 zaméstnance se i1 pfes zvySujici primérny pocet
zaméstnancl ve spoleCnosti v analyzovaném obdobi zvySovala. Oproti tomu v odvétvi je

tento trend opacny.

6.4 Spider analyza

Spider analyza slouzi pro rychlé zorientovani ve finan¢ni situaci spole¢nosti, bez potieby
zkoumani jednotlivych hodnot. V nésledujicim grafu jsou shrnuty dle mého uvazeni nejvi-
ce vypovidajici ukazatele finan¢ni analyzy spole¢nosti Sklarny, a. s. a odvétvi dle klasifi-

kace CZ-NACE 23 za rok 2012. Graf je rozdélen do Ctyi ¢asti. V prvni ¢asti jsou znazor-
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nény ukazatele likvidity, kde vidime, ze spolecnost Sklarny, a. s. znazornéna modrou bar-
vou si ve vSech oblastech likvidity vede 1épe jak odvétvi. V dalsi Casti jsou vyobrazeny
ukazatele aktivity, ve kterych mizeme také sledovat lepsi situaci analyzované spolecnosti
jak odvétvi. V tfeti Ctvrtiné grafu jsou zobrazeny tfi ukazatele zadluzenosti. U ukazatele
mira zadluZenosti, spole¢nost Sklarny, a.s. dosahuje niz8i hodnotu, coz znamend mensi
zadluZenost. V dalSich ukazatelich vidime, Ze spolecnost voli konzervativnéjsi strategii
financovani, nez jsou primérné hodnoty v odvétvi. Posledni Cast tohoto grafu tvoii ukaza-
tele rentability. Pro veEt§i piehlednost grafu jsou hodnoty rentability zobrazeny
v procentech. Ve vSech tiech sledovanych ukazatelich dosahovala spolecnost Sklarny, a. s.
vysSich hodnot. Toto tvrzeni mize byt pro vlastniky a investory uspokojujici, ovSem je

zapotiebi rentabilitu porovnat pfedevsim s naklady na kapital. Toto porovnani bude prove-

deno na dal$ich strankach prace.

BéZna likvidita
- 250,00%
Rentabilita VK

Pohotova likvidita

Hotovostni likvidita

Rentabilita celk. C : '(
Ko
Nl

X2

Kryti DM VK Obratovost zav.

Obratcelk. A z trzeb

Obratovost pohl.

Mira zadluzenosti

Obrazek 11: Spider analyza (vlastni zpracovani)

6.5 Analyza souhrnnych ukazateli

Posledni skupinou ukazateli zpracované finan¢ni analyzy jsou souhrnné ukazatelé. Do své
prace je zahrnuji piedevsim kvili jejich schopnosti vypovidat objektivné. Jelikoz vypovi-
daci schopnost ostatnich ukazatel miZe byt zkreslena subjektivni interpretaci. Souhrnné
ukazatele maji jasn¢ vymezené hranice a k nim jasné vysvétleni, co znamena, kdyz se

v nich podnik nachazi.
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6.5.1 Altamanuv model

Altmaniv model ma za kol zhodnotit dle jednoho ¢isla celkovou situaci spole¢nosti a
statisticky dokaze ptredvidat bankrot spole¢nosti. Tento ukazatel je vhodny pro rychlou
orientaci, jak si spole¢nost vede v podnikani, ov§em nedokaze odpovédét na konkrétné;si

otazky, v ¢em podnik vynika a jaké jsou naopak jeho slabiny.

Tabulka 16: Altmaniv model (vlastni zpracovani)

CPK/aktiva 0,24

0,33
Nerozdélené zisky/aktiva 0,32 0,32 0,39
Ebit/aktiva 0,06 0,09 0,11

Trzni hodnota vk/ cizi 3,05 2,68 3,46
zdroje

Trzby / aktiva 0,92 0,84 0,95
Z-skore 2,82 2,75 3,34

Finan¢ni situace nevyhranéna nevyhranéna uspokojiva

Jestlize je hodnota z-skore mezi 1,81 — 2,99, firma ma nevyhranénou finan¢ni situaci,
V ptipadé, ze se vysledné hodnoty pohybuji pod hranici 1,81 firma ma velmi silné finan¢ni
problémy. Hodnoty nad hranici 2,99 ukazuji na uspokojivou finan¢ni situaci. V roce 2012
se tedy spole¢nost nachazela v uspokojivé financni situaci, v roce 2010 a 2011 byly hodno-

ty z-skore podobné, a firma se nachazela v nevyhranéné financni situaci.
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7 ZHODNOCENI VYKONNOSTI PODNIKU VYUZITIM
KONCEPTU EVA

Nasledujici kapitola se vénuje zhodnoceni vykonnosti podniku vyuzitim konceptu ekono-
mické pridané hodnoty. Ta pfedstavuje ekonomicky neboli mimotfadny zisk, ktery je vy-
tvofeny po uhradé veskerych nakladi véetné naklada na kapital. Vedeni spolecnosti Sklar-
ny, a. s. se rozhodlo zménit fizeni vykonnosti spolenosti. Nejvice sledovanym ukazatelem
ve spolecnosti je zisk, toto chce spoleCnost zménit a zaméfit se na hodnotu podniku. Jeli-
koZ dosavadni ukazatele vyuzivané spolecnosti vychdzeji z G€etnich dat, neposkytuji vérny
ekonomicky obraz. Z téchto diivoda projevilo vedeni spole¢nosti zajem o zavedeni kon-

ceptu EVA do tizeni vykonnosti podniku.

7.1 Vypocet nakladi na kapital

Jak bylo zminéno vySe, ekonomickd piidana hodnota je mimotadny zisk, ktery spolecnost
vygenerovala po uhrazeni veSkerych nakladi tedy 1 ndkladid na kapital. Pro zjisténi hodno-
ty EVA je nutné stanoveni ndkladi na kapital. Ty se skladdaji z ndkladiti na kapitél cizi a
vlastni. Tento fakt je velmi dilezity, jelikoZ mnoho spole€nosti si neuvédomuje, Ze 1 kapi-

tal vlastni tvofi ndklady a ty mnohdy dosahuji vysSich hodnot nez kapitél cizi.

7.1.1 Vypocet naklada na cizi kapital

V této Casti stanovim ndklady na cizi kapital. Tyto ndklady jsou generovany piedevSim
bankovnimi uvéry. Jelikoz EVA se snazi o co nejrealistictéjsi obraz vykonnosti podniku, je
zapotiebi pocitat 1 s naklady na leasing, ktery sice spolecnost nevede v ucetnictvi, ale vyu-
ziva jej k podnikani.

Spole¢nost ke svému dlouhodobému financovani vyuziva ptredevSim vlastni zdroje. V malé
mife vyuziva operativni leasing, z bankovnich Gvéri pouziva pouze kontokorent. Pro pii-
pad nedostatku likvidnich prostiedkii mé spolec¢nost v bance otevienou uvérovou linku,
z které mize Cerpat. Moznost kontokorentu spole¢nost vyuzila pouze v roce 2010. Z tohoto

cerpan¢ho kontokorentu vznikly ro¢ni ndkladové uroky v celkové vysi 16 000 K¢.
Naklady na cizi kapital

Pt1 vy¢€isleni ndkladii na cizi kapital jsem vychazela z toho, Ze spole¢nost ke svému finan-
covani pouziva z cizich zdroji zejména leasing, déale také uvéry, ale pouze formou konto-

korentu, dlouhodobé bankovni uvéry tedy ve sledovanych letech nevyuzivala.
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Naklady na bankovni uvéry
Nejprve jsme vycislila naklady na bankovni Gvéry. Spole¢nost ma sjednané, ze pii potiebeé
bankovniho uvéru se jejich urokova sazba pocita ze sazby 3M PRIBOR a k tomu se ptipo-
¢ita prirazka 0,6. Spole¢nost ma velmi nizké zadluzeni, stabilni pozici a také podporu od
ostatnich spole¢nosti skupiny, proto ji banky poskytuji velmi nizké arokové sazby.
V tabulce jsou vycislené nomindlni Girokové sazby z Gvért ocisténé o dan.

Tabulka 17: Vypocet nakladt na bankovni Gvér (vlastni zpracovani)

2010 2011 2012

3M PRIBOR 1,31 % 1,19 % 1,00%
Prirazka 0,6 % 0,6 % 0,6 %
Nominalni urokové sazby z 1,91 % 1,79 % 1,6 %

uvéra

Naklady na leasing

Dale stanovim naklady na leasing. Urokova mira na leasing neni v leasingové smlouve
pfimo stanovena, ovSem tento majetek neni zdarma a je nutné ndklady na jeho vyuzivani
stanovit. Tyto naklady odhadnu pomoci bezrizikové irokové miry a rizikové prirazky. Je-

likoz se jedna o kapitdl cizi je mozné tyto naklady snizit pomoci danového stitu.
Tabulka 18: Vypocet nakladi na leasing (vlastni zpracovani)

2010 2011 2012

Bezrizikova urokova mira 3,71% 3,51% 2,31%
EBIT/NU 455,81 29,03 58,16
Rating AAA AAA AAA
Rizikova prirazka 0,40% 0,40% 0,40%
Odhadnuta urokova sazba 4,11% 3,91% 2,71%
leasingu

Naklady na leasing upravené 3,33% 3,17% 2,2%

o darnovy Stit

Z nakladl na leasing a bankovni Gvéry vy¢islim primérné naklady na cizi kapital.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 76

Tabulka 19: Vypocet prumérnych naklada dluhu (vlastni zpracovani)

Bankovni uvéry (pocatek roku) 0 0 0
Leasing (pocatek roku) 12593 12393 15447
Naklady na bankovni uvéry 1,91 1,19 1,6

Naklady na leasing 3,33 % 3,17 % 2,2%

Primérné naklady dluhu (Nck) 3,33 % 3,17 % 2,2 %

Jak lze vycist z tabulky spole¢nost diky své dobré finan¢ni situaci ma velmi nizké naklady

na cizi kapital.

7.1.2 Vypocet nakladu na vlastni kapital

Jak jiz bylo zminéno vyse, vlastni kapital sebou nese naklad, ktery nesmi byt zanedbavan a
opomijen. Naklady na vlastni kapital slouzi i jako métitko, zda je podnikani vynosné. Jeli-
koz rentabilita by méla byt natolik vysokd, aby dokazala pokryt tyto naklady. Naklady na
vlastni kapital jdou urcit nékolika zpasoby, ja vyuziji ty metody, které jsou nejlépe apliko-

vatelné na analyzovanou spole¢nost.
Vypocet nakladu na kapital pomoci CAPM

Pti vypoc¢tu ndkladi pomoci CAPM jsem se zaméfila na metodu oceniovani pomoci modelu
CAPM s nahradnimi odhady B. Tuto variantu jsme zvolila proto, ze spole¢nost neni vetej-
n¢ obchodovana na kapitalovém trhu. Bylo potfeba vyhledat rizikovou prémii a také bezri-
zikovou urokovou miru. Déle jsem vypocitala koeficient B a potom dopocitala naklady na

vlastni kapital.

Tabulka 20: Vypocet nakladt na kapital pomoci CAPM (vlastni zpracovani)

CK/VK (pocatek roku)
I'r

B - nezadluZena

B - zadluZena
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Rizikova prémie 5,85 % 6,28 % 7,28 %

re 9,38 % 10,1 % 10,32 %

Prumérna rentabilita v odvétvi

Pti zjistovani ndkladi je také mozné pouzit ukazatel primérné rentability v odvétvi, ktery
nam ukazuje, jak je ve stejném odvétvi kapital zhodnocovan. K tomuto vycisleni jsem po-

uzila rentabilitu vlastniho kapitalu.

Tabulka 21: Vypocet nakladt na kapital dle rentability v odvétvi (vlastni zpracovani)

Rentabilita VK odvétvi 7,91%

Odvozeni nakladi vlastniho kapitalu z nakladi ciziho kapitalu

Dal$i moznosti stanoveni nakladi vlastniho kapitalu je odvozeni od nakladu kapitalu cizi-
ho. V tabulce jsou uvedeny urokové sazby bankovnich uveéra za jednotlivé roky a k nim

prictena rizikova ptirazka.

Tabulka 22: Vypocet nakladt na kapital odvozenim od CK (vlastni zpracovani)

Urokova sazba BU 1,91 % 1,79 % 1,6 %

Prirazka 2,50% 2,50% 2,50%

re 4,41 % 4,29 % 4,10 %

Vyse rizikové prirazky se doporucuje ve vysi 2-3 %. Jelikoz analyzovany podnik je stabilni
zvolila jsem pfirazku ve vysi 2,5 %.
Stavebnicova metoda

Pfi vypoctu ndkladl na vlastni kapital postupujeme tak, ze k bezrizikové urokové miie

pri¢itame jednotlivé ptirazky za rizna rizika.

Tabulka 23: Vypocet nakladi na VK pomoci stavebnicové metody (vlastni zpracovani)

Bezrizikova urokova sazba 3,71 % 3,51 %
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1,25 % 1.15 % 1,06 %
Prirazka za podnikatelské riziko 3,27 % 3,06 % 3,54%
Prirazka za finan¢ni stabilitu 0% 0% 0%
Prirazka za finan¢ni strukturu 0 % 0 % 0 %

Naklady na vlastni kapital 8,23 % 7,72 % 6,91 %

Spole¢nost Sklarny, a. s. méla ve vSech tfech letech nulovou ptirazku za financni stabilitu,
jelikoz hodnoty jejich celkové likvidity prevysuji hodnoty odvétvi. Taktéz prirazka za fi-
nanéni strukturu je nulova, jelikoz vazené primérné naklady na kapital jsou rovny nakla-
dim na vlastni kapital.

Prehled nakladua na vlastni kapital podle riznych pfistupt

Tabulka 24: Pfehled nakladi na vlastni kapital (vlastni zpracovani)

2010 2011 2012

CAPM 9,38 % 10,10 % 10,32 %
Rentabilita v odvétvi 9,38 % 7,91% 8,19%
Odvozeni z Nck 4,41 % 4,29 % 4,10 %
Stavebnicovy model 8,23 % 7,72 % 6,91 %
Primérna hodnota nakladi na 7,85 % 7,51 % 7,38 %

VK

Protoze kazda metoda vypoctu nakladii na vlastni kapital vychazi odlisné, rozhodla jsem se

jednotlivé vysledky zprimérovat. Nejvyssich hodnot ve vSech sledovanych letech dosaho-
7.1.3 Vypocet WACC

Vazené prumérné naklady na kapital jsou vyjadieny jako primérné naklady na vlastni a

cizi kapital, kde vahami jsou poméry vlastniho a ciziho kapitalu ke kapitalu celkovému.

Tabulka 25: Vypocet WACC (vlastni zpracovani)

3,31 % 3,17 %
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CK/C (pocatek roku) 0,18 0,25 0,27
Nvk 7,85 % 7,51 % 7,38 %
VK/C (pocatek roku) 0,82 0,75 0,73

WACC 7,03 % 6,43 % 5,98 %

Pro vypocéet vazenych primérnych nakladt kapitdlu jsem vyuzila znamy vzorec
(Ncex*CK/C + Nyg*VK/C). Naklady na cizi kapital jsem do vzorce dosadila z vypoétenych
pramérnych naklad dluhu a k ndkladiim na vlastni kapital jsem vyuzila vypocitanou pru-

meérnou hodnotu nakladd na vlastni kapital.

Kdyz srovnam WACC s rentabilitou celkového kapitalu, zjistime, Ze v roce 2010 byla ren-
tabilita 5,8 %, tedy niz$i nez WACC, v roce 2011 vsak vzrostla na 9 % a tim byla oproti
WACC vyssi. Vroce 2012 pak byla ve vysi 11,7 %, takze znovu WACC pievysovala.
V letech, kdy rentabilita WACC pievysovala, byl vysledek lepsi, protoze spole¢nost doka-

zala svou rentabilitou pievysit naklady na pouzity kapital.

7.2 Vymezeni NOA

Pro spravné stanoveni ekonomické ptidané hodnoty dle ekonomického modelu nestaci vzit
hodnotu aktiv stanovou z ucetnictvi. Je nutné provést upravy, které upravi aktiva o poloz-
ky, které nejsou zaznamenany v ucetnictvi, ale jsou vyuzivany k podnikani. Naopak je za-
potiebi vyloudit polozky, které nejsou vyuzivany k hlavni podnikatelské ¢innosti nebo ne-

prindseji zadny uzitek. Nakonec je nutné vyloucit cizi kapital, ktery nenese naklad.
7.2.1 Aktivace polozek

Leasing

Spole¢nost ke svému podnikani vyuziva i majetek potizeny formou operativniho leasingu.
Tento majetek nevykazuje na rozvahovych ucétech, ovSem vyuziva jej k podnikani, proto je
zapotiebi jej zahrnout do vypoctu NOA. Spole¢nost vyuziva leasing osobnich automobild a

vysokozdviznych vozikt. Leasing aktivuji v soucasné hodnoté budoucich splatek.

Tabulka 26: Dopad operativniho leasingu do NOA (vlastni zpracovani)

Dopad do NOA + 12593 + 12393 + 15447 + 8519
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Goodwill
Dana spole¢nost goodwill neeviduje.
Ocenovaci rozdily

Spole¢nost ve sledovaném obdobi neevidovala zadné ocenovaci rozdily, kdy by trzni hod-
nota majetku prevySovala hodnotu majetku vykazovanou v Gcetnictvi. Tim padem zadné

ocenovaci rozdily nevstupuji do vypoctu NOA a ani z nich vyplyvajici dodatecné odpisy.
Aktivace nakladi s dlouhodobymi tcinky

Spole¢nost se nezabyva vyzkumem a vyvojem v takové vysi, kterd by byla pro podnik du-
lezita. Ovsem spole¢nost kazdoro¢né¢ vynaklada prostfedky na reklamu, propagaci a komu-
nikaci. Tyto naklady tvoii 0,25 % z roc¢nich trzeb. Jelikoz se jedna o néklady s dlouhodo-
bymi u¢inky, budou aktivovany a pti¢teny k hodnoté NOA.

Tabulka 27: Aktivace nakladd s dlouh. U¢inky (vlastni zpracovani)

2009 2010 2011 2012

Naklady na reklamu 5329 4752 4701 5290

Dopad do NOA + 5329 +4 752 +4 701 + 5290

7.2.2 Vyclenéni neoperativnich aktiv
Kratkodoby finan¢ni majetek
Tabulka 28: Transformace kratkodobého finan¢niho majetku do NOA (vlastni zpracovani)

2009 2010 2011 2012

Penize 313 408 277 292
Uéty v bankach 174 321 41 491 156 151 104 186
Kratkodobé CP a podily 0 0 0 0
Hotovostni likvidita 0,78 0,18 0,76 0,48
Provozné nutné penize 111 744 - 102 731 -

Dopad do NOA - 62 577 0 - 53 420 0
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Béhem sledovanych obdobi nevlastnila spole¢nost kratkodobé cenné papiry a podily. NOA
musi zahrnovat pouze provozné nutné prostiedky. Pfi jejich odhadu je mozné vyuzit pome-
rovy ukazatel hotovostni likvidity. U tohoto ukazatele nechceme, aby piesahl hranici 0,5
%. Coz v roce 2009 a 2011 neni splnéno. Na zaklad¢ troj¢lenky jsou dopocitany provozné

nutné penézni prostfedky na uctech v bankach pti trovni hotovostni likvidity 0,5.
Dlouhodoby finan¢ni majetek

Ve vsech sledovanych letech spole¢nost vlastnila podil v podniku Vodovody a kanalizace
Hodonin, a. s. v hodnoté 17 020 tis. K¢. K této investici byla vytvoiena opravna polozka ve
vysi 17 000 tis. KE. Spole¢nost eviduje v rozvaze v polozce ostatni CP a podily 20 tis. K¢&.
Tato polozka ma portfoliovy charakter, proto ji vylucuji z NOA.

Tabulka 29: Dopad DFM do NOA (vlastni zpracovani)
2010 2011

Ostatni dl. CP a podily

Dopad do NOA

Nedokonéené investice

V rozvaze spole¢nosti je vykazovan nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek. Tento ma-

jetek zatim neslouzi k provozni Cinnosti spole¢nosti, proto musi byt vy¢lenén z hodnoty

NOA.

Tabulka 30: Dopad nedokoncenych investic do NOA (vlastni zpracovani)

2009 2010 2011 2012

Nedokonc¢eny DHM 60 088 40 873 3594 24 950

Dopad do NOA - 60 088 - 40 873 -35%4 -24 950

Nevyuzivany majetek

Dale spole¢nost vlastni spravni budovu, kterou spolecnost Sklarny, a. s. nevyuziva. Tuto
budovu je tedy nutné vyloucit zvypoctu NOA. V tabulce jsou hodnoty budovy

v zistatkovych cenach v jednotlivych letech.
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Tabulka 31: Dopad nevyuzivané budovy do NOA (vlastni zpracovani)

2010 2011

Nevyuzivana budova 1302 1210

Dopad do NOA - 1393 - 1302 -1210 -1118

7.2.3 Netiroceny cizi kapital
Hodnotu NOA je nutné snizit o pasiva, ktera nejsou urocena, tzn. nenesou zadny naklad.

Tabulka 32: Dopad netro¢eného ciziho kapitalu do NOA (vlastni zpracovani)

2010

260 170

374 729 268 041

Dlouhodobé zavazky 70 052
Rezervy 17 890 10 494 20 443 37 488

Kratkodobé zavazky 223 184 237207 204 483 217 670
Casové rozliSeni pasiv 25102 21 389 18 461 224

Dopad do NOA - 336 228 - 529 260 - 618 116 -523 423

Shrnuti aprav aktiv na NOA

Veskeré tpravy a jejich dopady do NOA jsou zndzornény v nasledujicim shrnuti, Gpravou

aktiv o tyto polozky je dosazena hodnota Cistych operativnich aktiv.
Tabulka 33: Shrnuti Gprav (vlastni zpracovani)
2009 2010 2011 2012

Aktiva celkem 1787 321 2 077 086 2226476 2189876

(+) Aktivace majetku na leasing 12 593 12 393 15 447 8519
(+) Naklady na reklamu 5329 4752 4701 5290
(-) Kratkodoby. fin. majetek 62 577 0 53 420 0
(-) Dlouhodoby fin. majetek 20 20 20 20
(-) Nedokoncené investice 60 088 40 873 3594 24 950

(-) Nevyuzivana budova 1393 1302 1210 1118
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(-) Neuroceny cizi kapital 336 228 529260 618 116 523423

NOA 1344937 1522776 1570264 1654174

Vlastni vymezeni NOA

V tabulce vlastni vymezeni NOA je zndzornéna struktura aktiv po zaélenéni veskerych

uprav.

Tabulka 34: Vlastni vymezeni NOA (vlastni zpracovani)

2009 2010 2011 2012
NOA 1344937 1522776 1570264 1654174
Dlouhodoby majetek 917480 1312521 1305243 1309099
DNM 3359 7097 10542 8341
Niklady s dlouh.udinky [ERFEYM +4752 +4701 +5290
DHM 957680 1330454 1279357 1313017
Leasing tiprava NOA + 12593 + 12393 + 15447 + 8519
Nedokongeny DHM - 60 088 - 40873 -3594 - 24950
Nevyuzivand budova ~1393 -1302 -1210 1118
DEM 20 20 20 20
DFM uprava NOA ~20 ~20 ~20 ~20
CPK 427457 210255 265021 345075
Zasoby 347631 279277 364870 433065
Pohledsivky 302544 414487 413846 325715
Finanéni majetek 174634 41899 156428 104478
KFM uprava pro NOA 62 577 0 - 53 420 0
Casové rozliseni 1453 3852 1413 5240

Netrocené zavazky _ 336 228 -529 260 -618116 -523 423
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7.3 Vymezeni NOPAT

Pro ucely vypoctu EVA je nutné transformovat také vysledek hospodateni, aby doslo
k symetrii mezi NOA a NOPAT. V této praci vychazim z vysledku hospodareni z bézné
¢innosti. Tento vysledek v sobé zahrnuje vysledek hospodafeni z provozni a finanéni ob-
lasti. Pro vymezeni NOPAT je zapotiebi vysledek hospodareni z bézné ¢innosti upravit o

nasledujici polozky:

7.3.1 Vyloudeni nakladovych uroku

Kromé nakladovych troki z avért, je nutné odhadnout také hodnotu nakladovych trokd,

které nese leasing. Tyto ndkladové troky jsou poté z NOPAT vylouceny.

Tabulka 35: Vylouceni nakladovych troki (vlastni zpracovani)

Nakladové uroky - Gvér

Nakladové uroky - leasing
Odhad urok. sazby - leasing

Dopad do NOPAT

7.3.2 Vylouceni ostatnich polozek
Vylouceni mimoradnych polozek

Mimoftadné polozky ve vykazu zisku a ztrat je nutné vyloucit z NOPAT, jelikoz tyto po-
lozky nemaji pravidelny charakter a zkreslovaly by vyslednou hodnotu ekonomické ptida-
né hodnoty. Charakter mimofadné polozky ma vysledek hospodateni z prodeje nepotieb-

ného majetku a materialu.

Tabulka 36: Vylouceni mimotadnych polozek (vlastni zpracovani)

2010 2011 2012

22 606 9962

Trzby z prodeje DM a materialu 8200
Z.C prodaného DM a materialu 9235 27 429 15 403

Dopad do NOPAT +1 035 + 4 823 +5 441

Vylouceni odpist z nevyuZivaného majetku
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Jelikoz spolec¢nost vlastni budovu, kterou nevyuziva k hlavni ¢innosti a byla vyloucena
z NOA je nutné upravit NOPAT o odpisy z této budovy. Tato budova netvofi vyznamné
naklady nebo vynosy, proto nebudu NOPAT o tyto polozky upravovat.

Tabulka 37: Odpisy z nevyuzivané budovy (vlastni zpracovani)

Odpisy z nevyuZzivané budovy

Dopad do NOPAT

Vylouceni nikladi na reklamu

Naklady na reklamu byly aktivovany do NOA, v NOPAT je zapotiebi tuto polozku vylou-
it a zapocitat odhadnuty odpisy. Spolecnost stanovila, ze odpisy budou ve vysi 10 %
z celkové castky.

Tabulka 38: Vylouceni nakladl na reklamu (vlastni zpracovani)

2010 2011 2012

Vylouceni nikladi na reklamu +4 752 +4 701 +5290
Zapocitany odpis - 475 -470 - 529
Dopad do NOPAT 4277 4231 4761

7.3.3 Uprava dani

Vlivem ptedchozich tprav dochazi k nesouladu mezi dani vychazejici z ti¢etnictvi a dani,
ktera by teoreticky byla zaplacena z operativniho zisku. Proto je nutné vypocitat rozdil

mezi t€émito hodnotami a vznikly rozdil v mém piipadé dodatecné zdanit.

Tabulka 39: Uprava dani (vlastni zpracovani)

152 432 202 902

VH z béZné ¢innosti ptivodni 96 735

VH z béZné ¢innosti po upravach 102 656 162 102 213 799

Rozdil 5921 9670 10 897

Pivodné zaplacena dan 22 879 41 264 50 832
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Platna sazba dané 19 % 19 % 19 %

Dodateéna dan 1125 1837 2070

Vymezeni kapitalové struktury

Po provedeni veskerych tiprav je potieba upravit i kapitalovou strukturu, kterd se projevu
ve vysi vazenych praimérnych nakladi na kapital. V kapitalové struktute je polozka ekvi-

valentii vlastniho kapitalu, kterd ma tilohu vyrovnavaci polozky.

Tabulka 40: Vymezeni kapitalové struktury (vlastni zpracovani)

2009 2010 2011 2012
Kapital celkem 57 368 37179 41 764 35 496
Vlastni kapital 44775 24 786 26317 26 977
Zikladni kapital 800 000 800 000 800 000 800 000
Kapitalové fondy 0 0 0 0
Rezervni fondy 76 717 85516 90 353 97975
VH minulych let 398 385 565 575 565 575 565576
VH bézného obdobi 175991 96 735 152 432 202 902
Ekvivalenty VK -1406 318 -1572 612 -1 634 677 -1 693 430
Cizi zdroje 12 593 12 393 15 447 8519
Bankovni uvéry a 0 0 0 0
vypomoci
Leasing 12 593 12 393 15 447 8519

Shrnuti uprav zisku na NOPAT

Jednotlivé polozky upravujici NOPAT jsou znazornény v tabulce. Znaminko urcuje jejich
konkrétni dopad. V prvnim tadku jsou uvedeny hodnoty hospodaiského vysledku z bézné
¢innosti, z n¢ho jsou vylouceny nakladové uroky, jelikoz se jedna o néklad, musi byt pii-
¢ten. Ve stejném duchu je postupovano i ohledné ostatnich polozek. Mezi ostatni polozky
mimoiadné polozky, odpisy z nevyuzivaného majetku a naklady na reklamu ponizeny o

jejich odpis. Dale je odectena piivodni dan, kterou spole¢nost zaplatila a nakonec dan ze
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vzniklého rozdilu. V poslednim tadku je vymezen NOPAT v jednotlivych letech, tento

operativni zisk se postupné zvysoval, coz je pozitivni zprava.

Tabulka 41: Shrnuti Gprav zisku na NOPAT (vlastni zpracovani)

HYV z béZné ¢innosti 152 432 202 902

(+) Naklad. aroky + 518 + 525 + 604
(+/-) Ostatni polozky + 5403 + 9 145 +10293
(-) Puvodné zaplacena dan -22 879 -41 264 - 50832
(-) Uprava zdanéni -1125 - 1837 -2 070

NOPAT 78 652 119 001 171 190

7.4 Vypocet ekonomické pridané hodnoty dle ekonomického modelu

Po veskerych upravach jak aktiv, tak zisku, stanoveni nakladt na kapital a priblizeni se co
nejvice ekonomické realité je mozné prejit k samotnému vypoctu ekonomické piidané

hodnoty dle ekonomického modelu. Spole¢nost Sklarny, a. s. se rozhodla vyuzivat ekono-

vvvvvv

Tabulka 42: Vypocet EVA (vlastni zpracovani)

1344 937 1522776 1 570 264

78 652 119 001 171 190
5,85 % 7,82 % 10,9 %
7,03 % 6,43 % 5,98 %

-15 870 21 167 77 257

Dle vysledk jsem zjistila, ze spole¢nost nedosahovala kladné ekonomické ptidané hodno-
ty pouze v roce 2010. V roce 2011 jiz dosahovala kladnych hodnot a v roce 2012 doslo
k vyraznému naristu této hodnoty. ZvySovani této hodnoty zptisobil piedevsim naruist Cis-
tého operativniho zisku po zdanéni a zaroven ponizeni vazenych primérnych nakladl na

kapital. M¢é zavéry jsou graficky znazornény v nasledujicim grafu.
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Obrazek 12: Vypocet EVA dle ekonomického modelu (vlastni zpracovani)

7.5 Vypocet ekonomické pridané hodnoty dle u¢etniho modelu

Pro srovnani dvou riznych ptistupt k vypoctu ukazatele EVA, jsem praci doplnila o vypo-
cet ukazatele dle ucetniho modelu. Pii vypoctu jsem vychazela z metodiky ministerstva

pramyslu a obchodu.

Tabulka 43: Vypocet ukazatele EVA dle uc¢etniho modelu (vlastni zpracovani)

Cisty zisk 96 735 152 432 202 902

Vlastni kapital 1 547 826 1 608 360 1 666 453
Riziko re 8,23 % 7,72 % 6,91 %

| A:N - 30 651 36 630 87 750

Na zéklad¢ vypoctt dle obou metodik je nutné si povSimnout rozdilnych vysledkd. Kladné
hodnoty EVA vroce 2011 a 2012 v u¢etnim modelu vychazi vyssi nez v modelu ekono-
mickém, naopak vroce 2010 je EVA jesté nizsi dle ucetniho modelu. Tato rozdilnost je
zpusobena tim, ze v icetnim modelu nedochézi k modifikaci dat z ucetni vykazi. Proto je

tento model zna¢né zkresleny, ale na druhou stranu je jeho vypocet jednodussi.
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Obrazek 13: Vypocet EVA dle ucetniho modelu (vlastni zpracovani)

7.6 Pyramidovy rozklad EVA

Pyramidovy rozklad EVA je souhrnné schéma, které rozklada vrcholovy ukazatel ekono-
mické ptidané hodnoty na dil¢i ¢asti, které se dale dé€li a dle tohoto rozdé€leni Ize urcit, kte-

ré dil¢i ukazatele ptispivaji k zvySeni ukazatele EVA a které naopak.

Pro tento rozklad jsem zvolila roky 2010 a 2011, jelikoz spolecnost Sklarny, a. s. dosaho-
vala vroce 2010 zaporné hodnoty ukazatele EVA, ovSem v roce 2011 jiz dosahla kladné

hodnoty, diky tomu na tomto obdobi Ize dobte vidét, které dil¢i ukazatele ptispivaly kladné

a naopak.
EVA EVA
-15870 | 21167 = rok 2010 | rok 2011
37 037 PrirGstek EVA
RONA-WACC C(NOA)
-1,18% | 1,39% * 1344 9371522776
+ +

Rozklad za¢ind ptimo na vrcholu u ukazatele EVA, ten jak jsem jiz zminila, se vyvijel
k lepSimu. Tento vrchol se rozklada dle znamého vzorce RONA — WACC * C. C neboli
investovany kapital se zvysil a toto zvySeni plsobi kladné na ekonomickou ptfidanou hod-

notu, proto v schématu je toto navyseni zndzornéno plusem a zelenou barvou.
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RONA-WACC
-1,18% | 1,39%

+

RONA WACC
585% | 7,82% - 7,03% | 643%

+ +

RONA-WACC neboli spread se zvysil o 2,41 %. RONA predstavuje rentabilitu vlozeného
kapitalu, WACC jsou primérné naklady na kapital. Cim vice RONA piesahuje WACC,
tim vice dokaze spoleCnost zhodnotit vloZeny kapital nad jeho ndklady, a tim dochézi

k zvySeni hodnoty pro vlastniky.

RONA
585% | 7,82%
+

NOPAT/Triby Triby/C

4,14% | 6,33% * 1,41324| 1,23473
+

Ukazatel RONA lze dale rozlozit na ziskovou marzi neboli NOPAT/trzby a obratovosti

investovaného kapitalu neboli Trzby/C. Ze schématu lze vycist, ze ziskova marze pisobila
na ekonomickou ptidanou hodnotu pozitivné, ovSem obratovost investované¢ho kapitalu

klesla a plisobi na vrcholovy ukazatel negativné.

NOPAT/Trzby
4,14% | 633%
+

PH/T Osobni N/T Odpisy/T Ost.V-0stN/T

26,57% I 31,64% - 12,63% | 13,16% - 6,09% | 6,42% + -3,71% | -5,73%
+

Ziskovou marze se sklada z podilu pfidané hodnoty a trzeb, ktery se ponizi o podil osob-

nich nakladl a trzeb, dale o podil odpisii a trzeb a nakonec se pticte podil ostatnich vynost
poniZzenych o ostatni ndklady a trZzeb. Podil pfidané hodnoty a trZzeb pisobil na ziskovou
marzi natolik pozitivné, Ze vykompenzoval 1 negativni vliv ostatnich ¢asti rozkladu. Pozi-

tivn¢ hodnotim, Ze rist osobnich nakladt byl vykompenzovan ristem piidané hodnoty.
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Trzby/C

1,4132 ‘ 1,2347

Triby C(NOA)

1900 715| 1880 230 / 1344 937| 1522776
+

Trzby se v roce 2011 snizily, coz plisobi negativné na vyvoj ukazatele EVA. Cista provoz-

ni aktiva se zvysSila a toto zvySeni hodnotim pozitivné. OvSem pomér trzeb a NOA se snizil

a celkovy dopad je negativni.

C(NOA)
1344 937| 1522776
+

CPK Dlouh.majetek Casové rozliseni

425 004 I 205 403 + 917 480 | 1312521 + 1453 | 3852
+

V dalsi ¢asti je znazornén rozklad Cistych operativnich aktiv na jednotlivé Casti, z kterych

jsou sloZeny. Snizeni Cistého pracovniho kapitalu ovlivnilo EVA pozitivné, oproti tomu

narast dlouhodobého majetku a casového rozliSeni negativné.

Dlouh. majetek

917 480 ‘ 1312521
| |

DHM DFM DNM

908 792 | 1300672 + 0 8 688 | 11 849
0

Dalsi ¢lenéni je rozklad dlouhodobého majetku na majetek hmotny, finan¢ni a nehmotny.

o
+

DHM se zvysil, a tim ovlivnil ukazatel EVA negativné. Spole¢nost Sklarny, a. s. nema
z4dny dlouhodoby finan¢ni majetek. Nehmotny majetek se vyvijel podobné jako majetek

hmotny a také ovlivnil ukazatel negativng.
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CPK
426004 | 205403
+

Zasoby
347631 | 279277
+

Pohledavky

302 544 | 414 487

Kratk. FM

112057 | 41899

+

Kratkodby CK
- 336228 | 529260
+

Cisty pracovni kapital se vyvijel pozitivné. Viechny polozky kromé pohledavek, které se

zvysily, mély na vrcholovy ukazatel pozitivni vliv.

WACC
7,03% | 643%
+

VK/C
082 | 075
+

Nvk

785% | 7,51%

+

Nck
* 331% | 3,17%
+

Rentab. v odvétvi
9,38% | 7,91%
+

Odvozeni od Nck

4,41% | 4,29%

+

CAPM

9,38% | 10,10%

Staveb. metoda
+ 823% | 7,72%
+

Primérné naklady na kapital se rozkladaji dle zndmého vzorce. Pouze podil cizich zdroji

k celkovému kapitdlu ovlivnil ukazatel EVA negativné, jelikoZz doSlo k navySeni cizich

zdrojii. Néklady na vlastni kapital jsou dale rozloZeny na ¢ty zptisoby vypocteni nakladt

na vlastni kapitdl, jejichz primérem jsem ziskala celkovou hodnotu téchto nakladd. Nej-

vysSich hodnot dosahovala metoda CAPM a jako jediné se vyvijela k hodnoté EVA nega-

tivne.

CAPM

9,38% ‘ 10,10%

0,97 | 1,05

Rizikova prémie

rf B*(rm-rf)
3,71% | 3,51% + 567% | 6,59%
+
Koeficient B

5,85% | 6,28%
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Naklady na vlastni kapital se dle modelu CAPM rozkladaji na bezrizikovou trokovou mi-
ru, koeficient beta a rizikovou prémii. Rizikova prémie i koeficient beta vzrostli, a tim byl
ukazatel EVA negativné ovlivnén. Rizikova prémie charakterizuje riziko, s jakym podnik
vykonava svou podnikatelskou &innost. Cim je tato prémie vyssi, tim rizikovéjsi je podni-
kani a podnik musi mit vyss$i rentabilitu vlozeného kapitélu, aby byl schopen tyto zvySujici
se naklady na kapitdl uhradit. OvSem 1 ptesto, Ze se rizikova prémie zvysila, celkové na-

klady na vlastni kapital se snizily a celkovy dopad na ukazatel EVA byl pozitivni.
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8 IMPLEMENTACE BSC S VYUZITIM EVA

Navrhovany model se zabyva implementaci konceptu Balanced Scorecard s vyuzitim eko-
nomické pridané hodnoty. Jak je uvedeno v ¢asti zhodnoceni soucasného stavu, spole¢nost
sleduje kli¢ové ukazatele vykonnosti a ty predstavuji cilové hodnoty jejich ro¢nich plant.
Jelikoz jednotlivé sledované ukazatele nejsou mezi sebou provazany a spole¢nost nema
stanoveno, jakym zpisobem cilovych hodnot dosahnout, doporucuji spole¢nosti zavést
koncept Balanced Scorecard. Vedeni spole¢nosti ziska uceleny piehled o vSech strategic-
kych cilech, cilovych hodnotach i jakymi akcemi jich dosdhnout. Dalsi velkou vyhodou je
moznost provazani tohoto konceptu s ukazatelem EVA a tim sméfovat fizeni spole¢nosti

k zvySovani hodnoty.

8.1 Implementace ekonomické pridané hodnoty

Samotné zjisténi vyse ekonomické pfidané hodnoty nestaci. Aby spole¢nost tento koncept
vyuzivala a fidila spole¢nost v souladu se snahou maximalizovat hodnotu podniku, je za-

potiebi tento koncept implementovat do fizeni spole¢nosti.

Pro zjisténi, které faktory nejvice ovliviiuji ukazatel EVA, jsem vypracovala citlivostni
analyzu pro rok 2011. VSechny faktory jsem navysila o 10 % a zjistila, jak se timto zasa-
hem zméni celkova hodnota EVA. Z uvedené tabulky je patrné, Ze nejvétsi vliv ma faktor

RONA, NOPAT/trzby, Trzby/C, pfidana hodnota/trzby, osobni naklady/trzby a trzby.
Tabulka 44: Citlivostni analyza ukazatele EVA (vlastni zpracovani)

Puvodni Zména Puvodni Nova Zména % zména
hodnota hodnoty o EVA EVA EVA EVA
ukazatele 10 %

WACC 6,43 7,073 -46,26 %
C (NOA) 1522776 1675053,6 10,00 %
RONA

NOPAT/trzby

Trzby/C

PH/T

Osobni N/T

Odpisy/T 9602 -54,64 %
Ost.V-Ost.N/T 10900 -48,50 %
Trzby

Trzby za zboZi 267495 2942445 23367 10,39 %
Trzby za vyrobky 1612735 1774008,5 31882 50,62 %
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CPK 206403  227043,3 21167 20082  -1085 -5,13 %
Zasoby 279277 307204,7 21167 19503  -1664 -7,86 %
Pohledavky 414487  455935,7 21167 18520  -2647 -12,51%
Krat. FM 41899 46088,9 21167 21347 180 0,85 %
Krat. CK 529260 582186 21167 25959 4792 22,64 %
Casové rozliSeni 3852 4237,2 21167 21643 476 2,25%
DM 1312521 1443773,1 21167 12229  -8938  -42,23%
DHM 1300672 1430739,2 21167 12308  -8859  -41,85%
DNM 11849 13033,9 21167 21581 414 1,96 %
DFM 0 0 21167 22064 897 4,24 %
VK/C 0,75 0,825 21167 13242 -7925  -37,44%
Nvk 7,51 8,261 21167 13542 -7625  -36,02%
CK/C 0,25 0,275 21167 20370 =797 -3,77 %
Nck 3,17 3,487 21167 20370 =797 -3,77 %
Rf 3,51 3,861 21167 20698 -469 -2,22 %
Beta* (rm-rt) 6,59 7,249 21167 19747  -1420 -6,71 %
Koeficient beta 1,05 1,155 21167 19754  -1413 -6,68 %
Rizik. prémie 6,28 6,908 21167 19754  -1413 -6,68 %

Pfi vyuzivani ekonomické ptidané hodnoty v fizeni spole¢nosti je zapotiebi vénovat se
vSem generatorim hodnoty, ovSem generatory, které ovlivituji ukazatel EVA nejvyraznéji,
je zapotiebi hlidat a fidit nejvice. Jelikoz pravé jejich spravnym ovliviiovanim muiize spo-
le¢nost dosahovat co nejvyssich hodnot ekonomické ptidané hodnoty, a tim tvotit hodnotu
pro vlastniky. Na druhou stranu kazdé nespravné rozhodnuti se projevi i vyraznéj$im nega-

tivnim vlivem na ukazatel EVA.

8.1.1 Postup pri vypoctu EVA

Spole¢nost Sklarny, a. s. se rozhodla, ze bude vyuzivat zptisob vypoctu dle ekonomického

dajici ekonomické realité.
Spolecnost pii vypoctu bude zapocitavat nasledujici zmény:
WACC:
¢ naklady na CK pocitany primérem z nakladi na bankovni uvéry a leasing,
e ndaklady na VK pocitany primérem z metod CAPM, odhadu z naklada ciziho kapi-
talu, odhadu dle primérné rentability v odvétvi a stavebnicové metody,
¢ ndaklady na kapital jsou pocitany vazenym primérem nakladd na cizi a vlastni kapi-

tal, kde vahami jsou poméry ciziho a vlastniho kapitalu k celkovému kapitalu.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 96

NOA:

e aktivace budoucich leasingovych splatek v soucasné hodnoté¢,

e aktivace nakladd na reklamu,

e vylouceni dlouhodobého finanéniho majetku nevyuzivaného k hlavni ¢innosti pod-
nikani,

e vylouceni kratkodobého finan¢niho majetku nad ramec stanovené hodnoty likvidi-
ty,

¢ vylou¢eni nedokon¢enych investic,

e vylouceni nevyuZzivaného majetku,

e vylouceni ciziho netiroceného kapitalu.
NOPAT:

¢ vylouceni nakladovych trokl z tvért a leasingu,

e vylouceni mimotadnych poloZek,

e vylouceni nakladi na reklamu upravenych o odpisy,
e upraveni o odpisy z nevyuZivané¢ho majetku,

e upraveni dané.

8.1.2 Zavedeni EVA do Fizeni spole¢nosti

Jelikoz spolec¢nost sleduje svou vykonnost na mési¢ni bazi, kazdy mésic jsou tvoreny re-
porty, kde jsou vyhodnocovany vybrané ukazatele finan¢ni analyzy, je vhodné krome ro¢-

niho vypoctu EVA tento ukazatel zahrnout do mési¢nich reportti.

Spole¢nost vyuziva informacniho systému ke generovani hodnot finan¢nich ukazatelt, a
proto je vhodné i ukazatel EVA implementovat do podnikového informac¢niho systému.

Bude pottebna uprava systému, aby zohlediioval veskeré upravy, které jsou zminény vyse.

8.1.3 Navrh motiva¢niho systému

Spolecnost se rozhodla vyuZit ukazatel EVA jako métitko k vyplaceni odmén svym THP
zaméstnancim. Tento systém ma vést k vét§i motivaci zaméstnancli na tvofeni hodnoty

podniku.

Spole¢nosti doporucuji pracovat s modelem XY, ktery bere v tivahu jednak celkovou hod-

notu EVA, ale takeé jeji ptirtistek vzhledem k pifedchozimu obdobi. JelikoZ spole¢nost neu-
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siluje pouze o kladnou hodnotu ukazatele EVA, ale o jeji neustale zvySovani a ptispivani

k tvorbé hodnoty pro vlastniky.

Pro zndzornéni vyse odmén jsem provedla vypocet za obdobi 2010 - 2012. Z celkové hod-
noty ukazatele EVA se rozhodla spolecnost Sklarny, a. s. pocitat 3 %. V nynéjsi dob¢ spo-
le¢nost pocita odmény jako tii procentni podil z hodnoty EBIT. Proto se rozhodla tuto vysi
ponechat. Pro lepsi motivaci k zvySovani hodnoty ukazatele EVA oproti pfedchozimu ob-
dobi je zvolena 10% vySe bonust z ro¢niho ptiristku EVA. OvSem cely obnos nebude
zaméstnancim okamzité vyplacen. Aby se spolecnost ochranila pied ptipadnym ponizenim
ukazatele EVA do zapornych hodnot, bude zaméstnanciim vyplacena pouze ¢tvrtina vytvo-
feného bonusu a zbyla ¢ast prevedena do pristich obdobi v bonusové bance. V ptipadé, ze
spole¢nost nevytvoii kladnou hodnotu EVA, bonusova banka bude sniZzena o tento zaporny

bonus.

Tabulka 45: Systém odménovan zaméstnanct (vlastni zpracovani)

| AN

x % zEVA
A EVA

y % zA EVA
Bonus

Bonusova banka

Vyplaceny bonus

Spole¢nost generovala v letech 2011 a 2012 kladnou hodnotu EV A, proto by byl zamést-
nanctim vyplacen bonus ve vysi 1 084 tis. K¢ a 2 795 tis. K¢.

8.2 Implementace Balanced Scorecard

Dalsim dulezitym krokem moji diplomové prace je implementace Balanced Scorecard do
spoleCnosti Sklarny, a. s. Tento proces rozdélim do péti postupné jdoucich krokti. Nejdiive
je zapotiebi vytvoftit pfedpoklady pro zavedeni BSC uvnitt organizace, poté definovani

strategie a samotna tvorba BSC.
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8.2.1 Vytvoreni organizac¢nich predpokladi

Spole¢nost se rozhodla zavést koncept BSC do celé organizace. Implementaci konceptu do
celého podniku bude mit na starosti vedeni spole¢nosti. Aby bylo mozné Balanced Score-
card implementovat do fizeni spole¢nosti je nutné vytvoftit pro tento koncept v organizaci
vhodné podminky. Nejdiive je zapotiebi vyjasnit strategii. Dle urCené strategie stanovit

strategické cile a ureni a vykonani akci, které povedou k naplnéni téchto cild.

Ptiprava organizace na zavedeni konceptu BSC zac¢ina vytvofenim implementa¢niho tymu,
ktery bude mit cely projekt na starosti. Ve spole¢nosti Sklarny, a. s. budou v realizacnim
tymu zastupci top managementu z jednotlivych oddé€leni spole¢nosti. Finan¢ni feditel bude
zastavat pozici vedouciho tymu a dalsi ¢lenové budou vedouci z oddé€leni prodeje, nakupu
a logistiky, investici, vyroby a kvality. Diky tomu, Ze do realiza¢niho tymu byli vybrani
clenové ze vSech oddéleni spole€nosti, cela implementace by méla mit plynuly pribéh a

obsahovat cile pro vSechny oblasti podnikdni spolecnosti.

Aby implementace projektu byla ispésna, je zapotiebi, aby nejen implementacni tym, ale
vSichni zaméstnanci dodrzovali urcita pravidla. Spolecnost Sklarny, a. s. si stanovila n¢ko-
lik zdkladnich pravidel. Prvnim a zakladnim pravidlem je, aby vSichni ¢lenové tymu rozu-
méli konceptu BSC, znali strategii spolecnosti a védéli, kam se chce spole¢nost posunout a
jakym zpusobem toho miize dosahnout. Jednotlivi ¢lenové realizatniho tymu budou mit
dale za kol povédomi o konceptu BSC Sifit mezi ostatni zaméstnance svého oddéleni.
Realiza¢ni tym se bude schazet jednou za tyden a jednou mési¢né probéhne schlize, kam

budou moci pfispét 1 ostatni zaméstnanci.
Casovy harmonogram

Pro uspéSnou implementaci je zapotiebi stanoveni ¢asového harmonogramu. Tento harmo-
nogram slouZzi pfedevSim k piehlednosti, rozvrzeni jednotlivych ¢innosti a dodrzovani sta-
novenych cili. Bez stanoveni ¢asového harmonogramu by mohlo dojit k prodluzovani do-

by implementace, coz by piinaselo dodate¢né naklady.

V nasledujicim schématu jsou jednotlivé ¢innosti, které je nutné provést pro zavedeni kon-
ceptu BSC do spolecnosti. Tyto ¢innosti jsou rozvrhnuty do jednotlivych mésici roku

2014, dle ptedpokladané délky jejich trvani.
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Tabulka 46: Casovy harmonogram projektu BSC (vlastni zpracovani)

2014 IV V VI|vIl viII IX | X XI

Priprava projektu

Iniciace a koordinace projektu

Vytvoreni BSC pro spole¢nost

Vyjasnéni strategie
Odvozeni strategickych cili
Zobrazeni vztahu pricin a nasledku
Tvorba méritek
Definice cilovych hodnot
Urceni strategickych akei

Koncepce a integrace do systému Fizeni

Planovani roll-out

8.2.2 Vyjasnéni strategie

Spole¢nost Sklarny, a. s. ma vymezenou strategii. Tuto strategii si spole¢nost stanovila na
trileté obdobi. Hlavni strategie spole¢nosti zni:
Byt vyznamnym evropskym dodavatelem sklenénych obalu ,,na miru*.

Jelikoz stanovena strategie je pomerné abstraktni a neobsahuje konkrétni tidaje, vétSina
zaméstnancl zna tuto vétu, ale jiz nevi napf., co znamena slovo vyznamny. Jednotliva spe-
cifika a konkrétni Cisla, kterych chce spole¢nost dosahnout, zna generalni feditel, finan¢ni
feditel a poté jesté n¢kolik dalsich zaméstnancti. OvSem pro vétSinu zaméstnancu je to vel-
kou neznamou. Koncept BSC by mél jasné vyjasnit strategii a seznamit s ni v§echny za-
meéstnance spole¢nosti. Protoze jen pokud vSichni budou védét, ceho chce spole¢nost do-

oy

sahnout, mohou se k tomuto cili pfi¢init.

8.2.3 Tvorba BSC

Po tivodnich krocich ptichazi na fadu samotna tvorba konceptu Balanced Scorecard. V této
¢asti budou predstaveny jednotlivé strategické cile, které budou rozdéleny do ¢tyt perspek-
tiv a budou struén¢ popsany. Po splnéni téchto cili by mélo dojit k naplnéni podnikové

strategie, ktera byla ptedstavena vyse. Cile jednotlivych perspektiv byly stanoveny po kon-
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zultaci s vedenim spole¢nosti. Vedeni rozhodlo, které cile jsou pro jejich spole¢nost nejvy-

znamng¢jsi, a vybralo tii z kazdé perspektivy.
Finan¢ni perspektiva

Tabulka 47: Strategické cile finan¢ni perspektivy (vlastni zpracovani)

Tento cil je primarni a velmi dulezity. SpoleCnost
chce nejen dosahovat kladnych hodnot ukazatele
ZvySeni hodnoty podniku

EVA, ale chce tuto hodnotu postupné zvysovat, a

tim tvorit bohatstvi pro vlastniky.

Dosahovani dobrych finanénich vysledkt a stability
spolecnosti k udrzeni si nejvyssiho hodnoceni od
Udrzeni si TOP ratingu ratingové agentury. Pokud firma bude financné
zdrava, bude i dosahovat kladnych hodnot ukazatele
EVA.

Zvyseni obratu pozitivné ovliviiuje ukazatel EVA.
Spolecnost mize dosahnout zvyseni obratu. Spolec-
Zvyseni obratu

nost chce dosdhnout zvyseni obratu pievazné na

zahranicnich evropskych trzich.

Pii lepsim vyuziti vlozeného kapitalu do podnikani

ZvySeni rentability kapitalu

bude spolec¢nost tvorit vyssi hodnotu pro vlastniky.

Spolecnost ma vyssi dobu obratu pohledavek jak
SniZeni doby obratu pohledavek zavazkl. Pri snizeni doby obratu pohledavek spo-

lecnost mize uvolnéné prostredky dale zhodnotit.

Spolecnost ma vysoké hodnoty vSech tGrovni likvidi-
ty. Pfi lepsim vyuziti volnych prostfedkl a sniZeni
Lepsi vyuziti likvidnich prostiredkii likvidity CPK dochazi k pozitivnimu ovlivnéni ukazatele
EVA. Ovsem pii zachovani dostatecné vysoké re-

zervy pro hladky chod podniku.

Finan¢ni perspektiva ma stanoveny jako vrcholovy cil zvySeni hodnoty ukazatele EVA.
Ostatni cile finanéni perspektivy jsou vrcholovému cili podfizeni a jejich plnéni by mélo
vést k plnéni vrcholového cile. Spole¢nost ziskala od spolecnosti Dun & Bradstreet top
ratingové ohodnoceni vypovidajici o finanénim zdravi spole¢nosti a jeji spolehlivosti, dal-
$im cilem je si toto hodnoceni udrzet. Ve strategii spolecnosti je stanoveno byt vyznam-
nym evropskym dodavatelem sklenénych oball, z tohoto diivodu si spole¢nost stanovila za
cil zvySeni obratu na evropskych trzich. Spole¢nost se orientuje pfevazné na stfedni a vy-

chodni Evropu. JelikoZ spole¢nost vyuziva ke svému financovani pfevazn¢ vlastni kapital,
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Vv v

ktery ma vyssi naklady nez kapital cizi, je nutné, aby rentabilita kapitalu byla vys$si nez
jeho naklady. Cim vice spole¢nost zkrati dobu obratu pohledavek, tim vice uvolnénych
prostfedkd miize vyuzit k dal§imu zhodnoceni a ristu spole¢nosti. Nasledujici cil souvisi
s cilem predchozim, spole¢nost si drzi velké mnozstvi prostiedkti v likvidni formé,
v hotovosti nebo na bankovnich uctech. Penize ptfesahujici doporucené hodnoty likvidity

by mohly byt vyuzity efektivnéji a prispét k ristu hodnoty EVA.
Zakaznicka perspektiva

Tabulka 48: Strategické cile zakaznické perspektivy (vlastni zpracovani)

Zakaznik musi ve spolecnosti citit silného partnera
Vytvoreni image partnera ziakazniki ) . ) i
se stalou kvalitou vyrobkl a dodacimi podminkami.

V tomto cili chce spolecnost zvysit povédomi Siroké
ZvySeni urovné znamosti spolecnosti . . . o . .
vef'ejnosti o existenci a innostech spolecnosti.

Spolecnost nabizi moznost objednani pouze pii
osobnim nebo telefonickém kontaktu, pro zjednodu-
Zjednoduseni objednavky pro zakazniky Seni a zpfistupnéni zékaznikim spolecnost chce
vytvorit objednavkovy systém na webovych stran-

kach.

Spolecnost chce expandovat a upevnit pozici na

evropskych trzich, k splnéni tohoto cile je zapotiebi

Vytvoieni prodejniho tymu pro evropské trhy

vytvoreni prodejniho tymu specializujici na jednot-

livé oblasti.

V zékaznické perspektive si spolecnost stanovila za cil vytvofeni image podniku jako part-
nera zédkaznikd. Pro udrZeni si stalych zdkaznikd a ziskani novych je nutné, aby spole¢nost
pusobila na okoli jako silny partner. Dodrzovala standardy kvality a dodaci podminky a
neslevila ze své urovné. Dalsim cilem je zvySeni zndmosti spole¢nosti. Rozsitit informace
a dobré jméno spolecnosti do $ir§iho okoli. Seznamit nové potencionalni zakazniky o ¢in-
nostech spole¢nosti a jejich vyrobcich. Dal§im cilem je vytvofeni objednavkového systému
pres internetové stranky. Pro vytvofeni objednavky u spolecnosti je nutny osobni nebo
telefonicky kontakt. Jelikoz elektronické objednavky jsou v nyné¢jsi dobé standardem, roz-
hodla se i spole¢nost Sklarny, a. s. ptistoupit k tomuto kroku. Systém by fungoval pouze
pro jiz nabizené typy obalového skla, pro navrh nového typu by byla stale nutna osobni
dohoda. Poslednim cilem v této perspektivé je vytvoieni prodejniho tymu specializujiciho

na evropské trhy. Pokud chce spole¢nost upevnit svoji pozici na evropskych trzich, je nut-
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né znat tamni ekonomiku a potfeby zdkaznika, tomuto c¢elu bude sestaven a vyskolen spe-
cialni prodejni tym.
Perspektiva internich procest

Tabulka 49: Strategické cile perspektivy internich procest (vlastni zpracovani)

Vsechny nadbytecné zasoby zvySuji spolecnosti
naklady a jsou v nich vazany prostiedky, které by
Rizeni dodavek materialu mohly byt vyuzity efektivnéji. Z téchto divoda je
nutné zamerit se na fizeni dodavek jednotlivych
druht materiald.

Spolecnost ma problémy s pomérnou strnulosti pro-
cestl. Pokud by spolecnost zanalyzovala hlavni uzka
ZvySeni flexibility procesi

mista, ty odstranila, doslo by k zrychleni procesu a

zefektivnéni pohybu zbozi.

Konstrukce nové formy pro novy navrh obalového
skla je narocna. Zkraceni doby jejiho navrzeni a
Zkraceni doby sestaveni novych forem zhotoveni, a tim moznost dfivéjSiho zahdjeni vyroby
a dodavek zakaznikovi, prinese spolecnosti konku-

rencni vyhodu.

Spolecnost vyuziva k odménovani zaméstnanci

hodnotu zisku pted zdanénim a troky, tim podnécu-

Zavedeni systému odménovani zaméstnancu na

ukazateli EVA

je zaméstnance k tvofeni zisku, ne hodnoty pro
vlastniky. Odmeénovani zameéstnancii na zaklade

ukazatele EVA.

Perspektiva internich procesi se ve spole¢nosti Sklarny, a. s. zabyva zlepsSenim fizeni do-
davek materialu. Spole¢nost drzi velké zasoby zdsob pro vyrobu skloviny, skladovaci na-
klady téchto zasob nejsou zanedbatelné. Pti efektivnim fizeni dodavek zasob, je mozné
usettit prostfedky. Proces od objednavky po vyskladnéni vyrobki je pomérn¢ strnuly. Spo-
le¢nost ma centralu ve Svycarsku a dileZita rozhodnuti musi projit schvalenim centralou.
Tento proces je zdlouhavy a neumoziuje spole¢nosti dostate¢né rychle reagovat na zmény.
S dal$im prodlenim se spole¢nost potyka pifi vyvijeni novych forem na obalové sklo. Se-
staveni navrhu, zhotoveni a uvedeni do provozu je pfili§ zdlouhavé a miize zdkaznika ome-
zovat. Spole¢nost by méla zapracovat na mozném urychleni tohoto procesu pii zachovani
stavajici kvality. Poslednim cilem v této perspektivé je pozménéni odménovaciho systému

zaméstnancl. Nyni jsou zaméstnanci odmeénovani na zaklad¢é hodnoty ukazatele EBIT, coz
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je podnécuje k tvorbé zisku. Pro soustavny nartst ukazatele EVA je vyhodnéjsi vyplacet
odmény na zakladé ukazatele EVA, ktery bude zaméstnance motivovat k tvorbé bohatstvi

pro vlastniky.
Perspektiva uceni se a ristu

Tabulka 50: Strategické cile perspektivy uceni se a rustu (vlastni zpracovani)

Pro zlepseni chodu spolecnosti a zvySeni motivace
zameéstnancu je dalsim cilem zavedeni systému, kde
Vytvoreni systému navrhi na zlepSeni zameéstnanci mohou navrhovat moznosti na zlepseni
chodu spolecnosti. Realizované navrhy by byly

oceneny.

Spole¢nost patii do skupiny s centralou ve Svycar-
Zvyseni urovné jazyku u THP pracovniku sku, proto je nutné, aby zaméstnanci dokazali ko-

munikovat v anglickém nebo némeckém jazyce.

Pro vyskoleni a pripraveni mladych lidi a studentt
na budouci zameéstnani je vhodné zavedeni trainee
Zavedeni trainee programu programil. Student se seznami s chodem spolecnosti
a spolecnost si vychova idealniho kandidata na po-

tirebnou pozici.

Zaméstnanci jsou mnohem vice motivovani, pokud

maji pred sebou moznost kariérniho ristu. Z tohoto

Zavedeni systému povySeni

divodu je vhodné zavést pravidla a podminky pro

povyseni na jednotlivych oddé€lenich.

Spolecnost pro podporu procesti vyuziva moderniho
softwarového vybaveni. Jelikoz casto dochazi
Zvyseni pocitacové gramotnosti . .. : . ;
k problémtim s uzivatelskym ovladanim, je vhodné

zvyseni pocitacové gramotnosti.

Zaméstnanci spoleCnosti  téméf denné jednaji
s obchodnimi partnery a také se zastupci ostatnich
Zvyseni komunikacnich dovednosti spolecnosti skupiny. Z tohoto divodu je nutné pro
zvyseni renomé spoleCnosti zvysit i uroven komuni-

kacnich a vyjednavacich schopnosti zaméstnanci.

V posledni perspektivé si zvolila spolecnost Sklarny, a. s. nasledujici cile: jako prvni chce
spoleCnost zavést navrhil na zlepSeni. Tento systém ma za kol neustalé zlepsovani chodu
spole¢nosti a odhlédnuti od ndzoru pouze vrcholového managementu. Kazdy zaméstnanec

bude mit moznost podat konkrétni navrh na zlepSeni urcitého procesu nebo vyieseni pro-
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blému. Pivodce kazdého zrealizovaného namétu bude odménén. Jak jiz bylo zminéno spo-
le¢nost mé centralu ve Svycarsku, proto viichni THP zaméstnanci dle dal$iho cile musi
zapracovat na Urovni své jazykové vybavenosti. Trainee programy slouZi pro ziskani zku-
Senosti pro studenty nebo mladé lidi bez praxe a zaroven vyuceni si novych pracovnikl na
konkrétni pozice. Spolecnost si dava za cil zavedeni trainee programil specialné na odbor-
né technické pozice, které jsou specifické pro sklarsky primysl. Aby zaméstnanci méli
stalou motivaci na sobé& pracovat a rozvijet se, je vhodné, kdyz si spolecnost pro vedouci
pozice vychovava své vlastni zaméstnance, nez ptijeti zaméstnanct z venku. Pro splnéni
tohoto cile chce spolecnost urcit jasna pravidla a podminky pro mozny kariérni postup na
rtiznych Grovnich vedeni. Spolecnost vyuzivd moderni pocitacoveé vybaveni, aby nedocha-
zelo k stéle pretrvavajicim problémim s obsluhou pocitace a predevsim s programem SAP,
bude spole¢nost pracovat na zvySeni dovednosti prace s poc¢itaCem u svych zaméstnanct.
Poslednim cilem je zvySeni trovné komunika¢nich dovednosti. Tento cil se tyka predev§im
zaméstnancl na obchodnim oddéleni. Tito zaméstnanci ptichazeji do styku se zdkazniky a
dobré komunika¢ni dovednosti jsou proto nutnosti. OvSem tento cil se bude tykat i dalSich

zaméstnancu, kteti prichdzeji do styku napt. s dodavateli, bankami a dal§imi partnery.
Vybér strategickych cili

Po ptedlozeni navrzenych strategickych cila spolecnosti. Vedeni spole¢nosti Sklarny, a. s.
se rozhodlo zamétit se na vybrané cile, které nejvice naplituji jejich podnikovou strategii.
Za kazdy strategicky cile byla na porad€ urcena zodpové&dna osoba, kterd bude mit na sta-

rosti plnéni a kontrolu cile.

Tabulka 51: Strategické cile spolecnosti Sklarny, a. s. (vlastni zpracovani)

Strategicky cil Zodpovédna osoba

Zvyseni hodnoty podniku Financni feditel

7

ZvySeni obratu Finanéni feditel

¢éni

Zvyseni rentability kapitalu Financni feditel

Finan
perspektiva

Vytvofeni image partnera zakaznika Prodejni teditel
Zvyseni irovn¢ znamosti spolecnosti Prodejni feditel

Vytvoteni prodejniho tymu pro evropské trhy Prodejni teditel
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4 Rizeni dodavek materialu Reditel nakupu
=i og :
s g Zkraceni doby sestaveni forem Reditel investic a vyroby
>
< a
= Zavedeni systému odménovani zaméstnanci na ' _
&2 _ Finanéni feditel
5 = ukazateli EVA
a3

« Zvyseni urovné jazyku u THP pracovnik Vedouci oddéleni
]
2 .
= Zavedeni trainee programu Reditel vyroby
-]
&
) Zvyseni pocitaCoveé gramotnosti Vedouci oddéleni
A

8.2.4 Vybudovani vztahi pric¢in a nasledki

V nasledujici ¢asti se stanovi jednotlivé vazby mezi jednotlivymi strategickymi cily. Jeli-
koZ cile neplsobi samostatné, ale jako celek. Vztahy mezi jednotlivymi strategickymi cily
jsou znazornény Sipkami, které ukazuji smér pisobeni jednoho cile na druhy. Obecné plati,
ze cile na niz$i Grovni maji vliv na cile na Grovni vyssi. Dohromady maji vést ke splnéni
vrcholového cile, kterym je zvySeni hodnoty podniku. K splnéni tohoto cile pisobi pfimo
zvySeni obratu (1) a také zvySeni rentability kapitalu (2). ZvySeni obratu také piisobi na
zvySeni rentability kapitalu (3), jelikoZ pfi dosazeni vySSich trzeb pii zachovani poméru
nakladi, dojde k nariistu zisku a tim 1 zvySeni rentability kapitdlu. Na zvySeni obratu ma
velky vliv vytvoteni prodejniho tymu pro evropské trhy (4), od kterého si spole¢nost slibu-
je expanzi na nové evropské trhy a ziskani novych zékaznikl. ZvySeni irovné znamosti
spolecnosti (5) zvysi védomi Sirsi vetfejnosti o ¢innostech spolecnosti a jejich vyrobcich a
tim také nové zédkazniky. Na zvySeni rentability kapitalu plisobi cil zavedeni systému od-
ménovani na ukazateli EVA (6). Jelikoz motivovani zaméstnanci zaméteni na cil zvysSit
hodnotu podniku, budou pfi plnéni hlavniho cile podporovat 1 zvySeni rentability kapitalu.
Tento cil je také podporovan dal§im cilem z perspektivy internich procest a tim je fizeni
dodéavek materialu (7). Optimalizovany dodavkovy cyklus a vySe dodavek, zabrani pteby-
tenému mnoZstvi nevyuzitych zasob a v nich vadzaného kapitalu, ktery mize byt efektivné
vyuzit a tim zvySit jeho rentabilitu. Strategicky cil vytvofeni image partnera zdkaznikl je
ovliviiovan pfedevsim cilem zkraceni doby sestaveni forem (8), pfi snizeni ¢ekaci doby na
zahajeni vyroby a tim vyfizeni objedndvky plisobi pozitivné na vnimani spolecnosti zakaz-
niky. Taktéz cil zvySeni jazykové trovné u THP pracovniki (10) vede k naplnéni cile

image partnera zakaznik1, jelikoz zaméstnanci ovladajici svétové jazyky na komunikativni
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urovni, jsou schopni obsluhovat i zakazniky ze zahrani€i, to je samoziejmé také nutné pro
vytvoreni prodejniho tymu pro evropskeé trhy (15). Cil zvySeni Gtrovn€ znamosti spole¢nosti
je naplilovan nékolika jinymi cily, prvnim z nich je zavedeni trainee programii (11), které
roz8ifi povédomi znacky u studentli a na trhu prace. Také vytvoreni prodejniho tymu (12)
pro evropské trhy, rozsiti povédomi o spole¢nosti 1 na zahrani¢nich trzich. Posledni cil,
ktery ovliviiuje cile nad nim je zvySeni pocitaCové gramotnosti. Tento cil vede k naplnéni
cile fizeni dodavek materidlu (13), jelikoZ optimalizace dodavek se provadi v pocitacovych
programech a také samotné objednavky a toky materidlu jsou zaznamenavany na pocitaci.
Ke zkraceni doby sestaveni forem (14) je také zapotitebi vysokd troven pocitacové gra-

motnosti.
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Obrazek 14: Strategickd mapa pficin a nasledkl (vlastni zpracovani)
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8.3 Propojeni koncepti EVA a BSC

Nasledujici ¢ast se vénuje propojeni koncepti EVA a BSC, aby jednotlivé koncepty ne-
fungovaly samostatné, je nutné jejich propojeni a tim ziskani synergii, které z toho plynou.
Tato Cast je velmi dilezitd a je nutné vénovat dostate¢nou pozornost stanoveni meétitek
v jednotlivych perspektivach, aby tyto cile napliovaly vrcholovy cil, ktery pfi propojeni
téchto koncepti pravé ukazatel EVA.

8.3.1 Vybér méritek strategickych cili a stanoveni cilovych hodnot

V nasledujicich tabulkach jsou zndzornény métitka jednotlivych cilii, jednotky, skutecna
hodnota, které v roce 2012 dosahovaly a poté cilova hodnota, které chce spole¢nost dosah-
nout v horizontu tii let. Stanovené cilové hodnoty vychazeji z odhadd spole¢nosti, jak by
se jejich podnikani mélo vyvijet s pfihlédnutim k sou¢asnému stavu ekonomiky a dosaho-

vanym hodnotdm v minulosti.

Tabulka 52: Méfitka a cile finan¢ni perspektivy (vlastni zpracovani)

Financ¢ni perspektiva

Méritko Jednotka Skute¢na hodnota Cilova hodnota

Zvyseni hod-

Ukazatel EVA 77257 120 000

noty podniku
NOPAT tis. K¢ 171190 240 000
Zvyseni obra-

NOA tis. K¢ 1570 264 2 140 000
tu

RONA % 7,8 % 11 %

ROA % 11,7% 15 %

Zvyseni ren-
tability kapi- ROE % 12,4 % 16 %

il WACC % 5,98 % 5%
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Tabulka 53: Méritka a cile zdkaznické perspektivy (vlastni zpracovani)

Ziakaznicka perspektiva

Méritko Jednotka Skute¢na Cilova
hodnota hodnota

Vytvoieni .
Mira opétovného prodeje
image partne-

Ve it Mira reklamaci % 3% 2%
T Pocet marketingovych akci Pocet 7 10
né znamosti Vyse prostiedkti vynalozenych na marketing z % 5% 6 %
spolecnosti trzeb

Vytvoieni Trzby plynouci ze zahranici tis. K¢ 712 100 900 000
prodejniho

tymu pro Vyznamni zékaznici v zahrani¢i pocet 5 7

evropské trhy

Tabulka 54: Méfitka a cile perspektivy internich procesu (vlastni zpracovani)
Perspektiva internich procesi

Méritko Jednotka Skute¢na Cilova hodnota
hodnota

Rizeni dodavek . .
Nevyuzity material
materialu

74P TG A Pocet dni od zadani zakazky po

Pocet dni 9 21 dni @ 14 dni
P B9 B dokonceni formy
VAN DG Vyse vyplacenych odmén % 3% z EBIT 3% zEVA
novani zam. na 10 % ze AEVA

ukazateli EVA

Hodnota ukazatele EVA tis. K¢ 77 257 120 000
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Tabulka 55: Méfitka a cile perspektivy uceni se a ristu (vlastni zpracovani)

Perspektiva uceni se a ristu

Méritko Jednotka Skute¢na Cilova hod-

hodnota nota

ZvySeni  urovné

(Erali il Uroven jazyka dle SERR uroven A2 B2

pracovniki

Zavedeni trainee ) X i
Pocet praktikantl v trainee programech pocet 0 3
programu

VAR OB (RIS Pocet zasaht IT pracovnikt na ostat-
pocet 90 30
vé gramotnosti nich oddélenich

8.3.2 Ur¢eni strategickych akci

V nasledujici ¢asti je nutné urcit, jaké strategické akce povedou k naplnéni strategickych
cili. VSechny akce vedou k naplnéni hlavniho cile a tim je zvySeni hodnoty podniku. Spo-
le¢nost po stanoveni strategickych cilii projednala nejvhodné;si strategické akce a vybrala
nasledujict:

Tabulka 56: Strategické akce finan¢ni perspektivy (vlastni zpracovani)

Finanéni perspektiva

Strategicky cil Strategicka akce

Vedeni spole¢nosti dle hodnotového fizeni

_ Pravidelné hodnoceni vykonnosti podniku
Zvyseni hodnoty podniku
dle ukazatele EVA
Hodnoceni investic dle EVA
Stanoveni cilovych trhi

Vytipovani potencialnich zakaznikt

ZvySeni obratu Osloveni potencialnich zdkaznikli s nabid-

kou spoluprace

Planovani budoucich vynost a nakladi
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SniZeni nakladd na kapital (vyuziti finan¢ni
paky)
Piijimani projekti s kladnou EVA a vyso-

kym IRR
Zvyseni rentability kapitalu
Vyuziti bankovnich produkti pro uloZeni

nevyuzitého kapitalu

Zapojeni se do systému cash pooling uvnitt

skupiny

Hlavnim cilem je zajisténi zvySeni hodnoty podniku. K napInéni tohoto cile vedou vSechny
ostatni cile. OvSem pro jeho primarni podporu spole¢nost rozhodla, Zze bude vyuzivat ve-
deni spole¢nosti dle hodnotového principu. Spole¢nost ovSem musi byt diisledna a zajistit,
aby tento princip dodrzovali vSichni zaméstnanci. V tomto duchu bude spole¢nost jednat 1

pti pravidelném hodnoceni vykonnosti a také hodnoceni investic.

Dalsim cilem je dosazeni zvySeni obratu. Spole¢nost chce zvysit sviij obrat také na zahra-
nic¢nich trzich, proto si dava za tikol proniknout na nové trhy a zde chce ziskat nové zakaz-
niky. Aby spolec¢nost mohla proniknout na nové trhy je prvni nutné stanovit konkrétni ob-
lasti a tam vytipovat potencionalni zdkazniky, kterym nabidne spolupraci. Pro lepsi fizeni
vynostt a ndkladii bude spoleCnost vyuzivat dlouhodobych a kratkodobych plant

s horizontem 1 a 3 roky.

Poslednim cilem financni perspektivy je zvySeni rentability kapitdlu. Spole¢nost pro své
podnikani vyuziva prevazné vlastni kapitdl, ktery je drazsi jak kapitdl cizi a nevyuziva
efektu finanéni paky. Spolecnost se rozhodla, Ze pozméni svou kapitalovou strukturu pro
sniZzeni nakladi na kapitdl na minimum. K podpote tohoto cile také vede pfijimani pouze
téch projekti, které budou mit kladnou ekonomickou pifidanou hodnotou a jejich vnitini
vynosoveé procento bude piesahovat naklady na kapital. Dalsi akci je zvySit efektivnost
vyuziti kapitalu. Spole€nost ma velkou sumu prostfedki uloZzenych na bankovnich Gctech
nebo v pokladng, kde nejsou zhodnoceny, pfi investovani nevyuzitych prostfedki se zvysi
rentabilita kapitalu. Jelikoz spolecnost je soucasti skupiny je vhodné vyuzit systému cash
poolingu pti piebytcich likvidity. OvSem tento systém je nutné aplikovat uvnitt celé skupi-

ny.
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Tabulka 57: Strategické akce zdkaznické perspektivy (vlastni zpracovani)

Zakaznicka perspektiva

Strategicky cil Strategicka akce

Zptisnéni kontroly odchoziho zbozi

Dotaznikové Setfeni ohledné spokojenosti

zakaznikl
Vytvoieni image partnera zakaznik
Klasifikace zédkaznikt

Vystavba podpory a péce o dlouhodobé

zakazniky
Urceni oblasti pro marketingové kampané
Prezentace v médiich
Zvyseni irovné znamosti spolecnosti Dny otevienych dvefi,
Skolni exkurze,
Sponzoring sportovnich akci
Urceni ¢lent tymu
Vytvoieni prodejniho tymu pro evropské

Zaskoleni ¢lentl tymu
trhy

Urceni ukol a cilti tymu

V zakaznické perspektivé spolecnost urcila ke strategickému cili vytvofeni image partnera
zakaznikd zptisnéni kontroly odchoziho zboZzi a tim snizeni po¢tu reklamaci kvili nesou-
hlasu mnozstvi zboZzi nebo poskozeni zbozi. Také spolecnost provede dotaznikové Setieni
zaméiené na spokojenost zakaznikd a na piipadna zlepSeni, které by zakaznici uvitali. Dal-
§i strategickou akci je klasifikace zakazniki, ktera poslouzi pro vytvofeni jednotlivych
kategorii zakaznikli a urceni charakteristickych znakt a priorit ve skupin€. Zakaznici, ktefi
budou objednavat zbozi opakované, budou mit nadstandardni servis napf. ve vy$$im pro-

centu poskytovaného skonta.

Pro zvySeni urovné znamosti spole¢nosti bylo rozhodnuto o zvyseni prezentace v médiich
prevazné v odborném tisku. Nez budou marketingové akce spustény, je nutnosti zvolit ci-

lovou oblast, kde bude mit tato kampan nejvétsi efekt. Spolecnost bude poradat kazdoro¢ni
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den otevienych dvefi a Skolni exkurze pro zaky technickych obort. Spole¢nost se také roz-

hodla sponzorovat sportovni akce a fotbalovy klub v mist¢ sidla spole¢nosti.

Pro ziskéani novych zakaznikli na zahrani¢nich trzich chce spole¢nost vytvorit prodejni tym
specializujici se na zahrani¢ni trhy, k tomu je zapotiebi urcit ¢leny tymu dle definovanych
pozadavkl a poté tyto Cleny zaskolit na obchodni taktiku, komunika¢ni a vyjednavaci do-
vednosti. Kazdy ¢len tymu musi byt obezndmen s jeho konkrétnim ukolem, a jakého cile

ma dosahnout.
Tabulka 58: Strategické akce perspektivy internich procest (vlastni zpracovani)

Perspektiva internich procesu

Strategicky cil Strategicka akce

5 Optimalizace dodavkového cyklu
Rizeni dodavek materialu
Upraveni dodavek od dodavatelt

Upgrade softwaru

Zvyseni priority zpracovani formy
Zkraceni doby sestaveni forem

Upraveni podminek se zpracovatelskou

spole¢nosti

Seznameni zaméstnanci s novym systé-

, oy s « . mem odménovani
Zavedeni odménovani zaméstnancu na uka-

zateli EVA Ztizeni bonusové banky

Nastaveni podminek vyplaceni bonusi

Pro tizeni dodavek materialu se spole¢nost Sklarny, a. s. rozhodla optimalizovat dodavko-
vy cyklus, naplanovani ¢etnost a velikost dodavek jednotlivych materidli pro zachovani
plynulosti vyroby, ale sniZzeni velikosti vazanych prostfedki v zdsobach. Kvili tomuto

zasahu bude zapotiebi upravit dodavky od dodavatelti.

Nekteré procesy ve spolecnosti jsou prilis strnulé a dlouhotrvajici. Zbyte¢nou prodlevou
pii uzavieni nové objednavky je sestaveni formy na vyrobu sklenice. K zrychleni tohoto
procesu spole¢nost planuje zakoupeni novéjsi verze vyuzivaného softwaru, ve spole¢nosti
bude kladen vétsi diiraz na rychlejsi zhotoveni a dale budou upraveny obchodni podminky

se spoleCnosti, kterd zpracovava formy.
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Spole¢nost chce zménit systém odménovani zaméstnanci. THP pracovnici dosud jsou od-
ménovani na zékladé vySe EBIT. Pro vétsi motivaci zaméstnancti na tvorbu hodnoty pod-
niku budou zaméstnanci odménovani na zaklad¢é ukazatele EVA. Nejdiive bude zapotiebi
zaméstnance se novym systémem seznamit, dale poté zalozit ucet pro nevyplacené bonusy

a stanovit podminky, kdy bonusy budou vyplaceny.
Tabulka 59: Strategické cile perspektivy uceni se a rustu (vlastni zpracovani)

Perspektiva uceni se a ristu

Strategicky cil Strategicka akce

Intenzivni kurz anglictiny nebo némdéiny

pro THP pracovniky
Zvyseni urovné jazykt u THP pracovnikti
Testovani pred zahajenim kurzu a po absol-

vovani
Spoluprace s VS

Stanoveni pozadavkl na idedlniho kandida-

Zavedeni trainee programi ta a uréeni zodpovédnych osob

Vypsani vybérového fizeni na trainee pozi-

ce
Analyza nejcastéjSich problému
Zvyseni pocitacové gramotnosti Skoleni na problémové oblasti

Vytvoireni manuald k ovladani

V posledni perspektive se jedna predevsim zvySeni znalosti a dovednosti zaméstnanci. Ve
spoleCnosti je dulezitd Groven anglického nebo némeckého jazyka. Z tohoto divodu se
rozhodla spole¢nost financovat kurzy ciziho jazyka. Zaméstnanci budou testovani pied
zahajenim kurzu a po ukonceni pro zjisténi pokroku. JelikoZ ma spole¢nost specifickou
vyrobu s velmi konkrétnimi naroky na vzdélani a znalosti rozhodla se, Ze bude poskytovat
trainee programy pro studenty vysokych skol z technickych oborl. Vedeni stanovi poza-
davky na idedlniho kandidata a také vypiSe vybérové tizeni. Poslednim cilem je zvySeni
pocitacové gramotnosti pievazné u THP pracovnikd. Pracovnici IT useku musi ¢asto zasa-

hovat pii potizich se softwarem. Spole¢nost chce zanalyzovat nejcastéj$i problémy, a ¢im

jsou tyto potize zplisobeny a tomu piizpusobit Skoleni. Toto skoleni budou vést IT zamést-
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nanci spolecnosti a zaméti se na konkrétni problémy u jednotlivych zaméstnanct. Pracov-
nici IT vytvofeni ptehledné manualt k obsluze softwarovych programi obsahujici feSeni

nejcastejSich problémd.
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9 ZAVERECNA DOPORUCENIi, ZHODNOCENI PRINOSU, RIZIK
A NAKLADU ZAVEDENIM EVA A BSC DO SPOLECNOSTI

V zé&véru projektové Casti zhodnotim projekt implementace konceptit EVA a BSC do spo-

lecnosti Sklarny, a. s. z hlediska jeho pfinost, rizik a nakladi.

9.1 Prinosy navrhovaného modelu

t&jsi patii predevsim:

o [Efektivni strategické Fizeni — pfi GspéSné implementaci projektu ziska spole¢nost
komplexni nastroj pro strategické fizeni a naplnéni stanovené strategie a rozvoji
spolecnosti.

e Efektivni hodnoceni vykonnosti spole¢nosti — ukazatel EVA poskytuje komplex-
ni ptehled o vykonnosti spolecnosti. Oproti jinym méfitkiim pfinasi fadu tprav a
tim 1 ekonomicky realné¢ vysledky. Diky tomu si spole¢nost uvédomi, ktery majetek
opravdu efektivné vyuziva a jaké naklady sebou nese kapital, kterym tento majetek
financuje.

e Vyjasnéni strategie spole¢nosti — diky tvorbé konceptu BSC si vrcholové vedeni
vyjasnil strategii spole€nosti a seznamilo s ni 1 ostatni zaméstnance.

e DosaZeni stanovenych cilii v jednotlivych perspektivach — kromé naplnéni hlav-
niho cile je dal$i vyhodou naplnéni vSech ostatnich stanovenych cilll v jednotlivych
perspektivach.

e ZvySeni hodnoty EVA — jako hlavni vrcholovy cil je zvySeni hodnoty podniku, pii
naplnéni vSech ostatnich cilil v jednotlivych perspektivach, spole¢nost zvysi hodno-
tu pro vlastniky.

e Sjednoceni Fizeni spole¢nosti — zavedenim navrhovaného modelu dojde k sjedno-
ceni fizeni spole¢nosti, jelikoz jednotliva oddéleni budou znat své cile a jakym zpt-

sobem jich maji dosahnout.

9.2 Rizika navrhovaného modelu

Kazdy projekt sebou ptinasi urcita rizika, proto je velmi dilezité tyto rizika stanovit, aby se

jim mohla spole¢nost co mozna nejlépe vyvarovat a vhodné se proti nim zajistit.
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e Nedostatetna podpora projektu ze strany vrcholového managementu — pokud
vedeni nebude vénovat dostate¢nou pozornost na zavedeni a dodrZzovani modelu,
cely projekt miize ztroskotat nebo bude zaveden nespravné a bez kyZeného efektu.

e Nastaveni nevhodnych cili a cilovych hodnot — pii zvoleni Spatnych strategic-
kych cili a hodnot nedojde k naplnéni hlavniho vrcholového cilu.

e Nepochopeni a nedodrzovani modelu zaméstnanci — pro spravné fungovani kon-
ceptu je nezbytné, aby mu zaméstnanci rozuméli a dodrzovali jej.

e Nespravny vypocet ukazatele EVA — chybny vypocet ukazatele EVA neposkytne
spolec¢nosti vérné udaje o vykonnosti podniku

e PriliSné nakladna implementace modelu — projekt si vyzaduje vynalozeni pro-
sttedkdl, je nutné, aby spolecnost s timto faktem pocitala a vytvofila si dostatecné

prostiedky pro zrealizovani projektu.

9.3 Naklady projektu

Projekt implementace konceptii EVA a BSC sebou nese ndklady, s kterymi musi spolec-
nost pocitat a vytvofit si dostateCnou rezervu na jejich thradu a také je zahrnout do ro¢niho

planu nékladi a cash flow.

Tabulka 60: Naklady projektu (vlastni zpracovani)

Nakladova polozka Castka (v K¢&)

Skoleni zamé&stnanct 67 000
Upgrade softwaru 80 000
Uprava podnikového informaéniho systému 160 000
Mimofadné odmény pro implementaéni tym 75 000
Naklady na prezentaci v médiich a sponzoring 124 000
Jazykové kurzy 73 000
Celkem 579 000

Naklady na projekt jsou tvoteny naklady na samotnou implementaci navrhovaného modelu
a pak néklady na jednotlivé strategické akce. Polozka Skoleni zaméstnancii obsahuje na-
klady na uvodni koleni zaméstnancti na koncept BSC. Skoleni pofadané poradenskou spo-

le¢nosti se zGi€astni vedouci pracovnici jednotlivych oddé€leni, tfidenni Skoleni pro pét pra-
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covnikil bude stat spolecnost 45 tisic K¢ (na jednoho pracovnika 9 tisic K¢.). V prabehu
zavadéni konceptu do spolecnosti se tito zaméstnanci jeSté zucCastni jednodenniho
workshopu, ktery bude stat pro pét zaméstnanct 16 tisic (na jednoho pracovnika 3 200 K¢.
Déle je zde obsazeno Skoleni pro prodejni tym pro evropské trhy, spole¢nost rozhodla, ze
budou proskoleni tfi zaméstnanci z oblasti prodeje. Toto Skoleni bude zaméteno na komu-
nikaci a bude stat 6 000 K¢. Upgrade softwaru vyuzivany pro grafické nakresy forem je
odhadovan na 80 000 K¢. Pro plnohodnotné zavedeni projektu do fizeni spole¢nost, je nut-
né mit podporu v podnikovém informacnim systému, dodatecné roz§iteni a uprava systému
SAP. Tuto upravu odhaduje spole¢nost asi na 160 tisic K¢. Dale se spole¢nost rozhodla
¢lenim implementa¢niho tymu vyplatit mimofadné odmény pii ispeSném zavedeni projek-
tu. Odmény budou jednorazové a budou ¢init 15 tisic K¢ pro jednoho ¢lena implementac-
niho tymu. Naklady na prezentaci v odborném tisku, kde si spole¢nost zaplati jednu stranu,
vyjde na 74 tisic K¢. Dale se spolenost rozhodla podporovat mistni fotbalovy klub, kte-
rému prispéje castkou 50 tisic K¢. Jazykovych kurzii se zGi€astni 15 zaméstnanct, intenziv-
ni kurz angli¢tiny nebo némciny na jednoho zaméstnance €ini okolo 4 850 K¢&. Celkové

naklady navrhovaného projektu jsou odhadovany na 579 000 K¢.

9.4 Zavére¢na doporuceni

M¢ hlavni doporuceni spolecnosti Sklarny, a. s. je, aby spole¢nost vénovala dostatek po-
zornosti samotné implementaci projektu. Jelikoz je dalezité, aby vSechno bylo nastaveno
spravné ihned od samotného pocatku, nebot’ pozdéjsi dodatecné tpravy byvaji mnohem
pouze do roku 2012, bude potteba zahrnout do projektu zmény, které nastaly v roce 2013.
Velmi dilezitou a naro¢nou ¢asti projektu bude jeho rozsifeni do celé organizace. Doporu-
¢ila bych spole¢nosti stanovit Balanced Scoracard na kazdého zaméstnance. 1 ptes velkou
naro¢nost tohoto kroku, tim spole¢nost mnohé ziska, jelikoZ zaméstnanci budou piesné
znat sv¢ individualni cile a vlozi do jejich spInéni vice snahy a energie nez do splnéni sa-
motného celopodnikového cile, ktery mize byt pro mnohé zaméstnance piili§ vzdaleny.
Dal$im doporucenim je dodrzovani pravidelnych schlizek a porad béhem implementace,
aby ptipadné problémy a rizika, byla odhalena v€as a mohla je spolecnost eliminovat a
fesit. Moje prace mé povahu pilotniho navrh tohoto projektu, doufam, ze bude vedeni spo-
le¢nosti ptinosnd a poskytne kvalitni vychozi material pro redlnou implementaci konceptil

ve spolecnosti.
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ZAVER
Cilem mé¢ diplomové prace bylo zpracovani projektu implementace koncepti EVA a BSC

ve spolec¢nosti Sklarny, a. s.

V teoretické Casti prace jsem se zpracovala literarni reSersi, kterd pojednava prevazné o
ekonomické ptfidané hodnoté a konceptu Balanced Scorecard. Na zacatek teoretické ¢asti
jsem popsala, co je to vykonnost podniku a jaké jsou duvody pro jeji méteni. Poté jsem
rozdéglila ukazatele, kterymi miZzeme méfit vykonnost na klasické a moderni. V kazdé sku-
pin¢ je charakterizovano nékolik ukazatelti a jsou zde 1 popsany hlavni nedostatky tradic-
nich ukazateli. Nakonec kapitoly je uvedeno, jak spolu souvisi vykonnost a strategie pod-
niku. Dal$i ¢ast je vénovana ekonomické ptidané¢ hodnoté. Nejdfive je stanoveno, co to
ekonomicka ptfidand hodnota je a jakym zptsobem se pocita a odliSuje od ostatnich ukaza-
tell. Poté se vénuji rozboru ekonomické piidané hodnoty jako systému fizeni podniku.
Nakonec jsou uvedeny hlavni vyhody a nevyhody tohoto konceptu. Dalsi rozsahlejsi ¢ast
je vénovana konceptu Balanced Scorecard. Tato Cast obsahuje popis hlavniho principu
BSC, vysvétleni jednotlivych perspektiv a postup pfi implementaci BSC. Nakonec jsou
opét popsany hlavni vyhody a nevyhody konceptu. V zavéru teoretické ¢asti se vénuji pro-

pojeni konceptit EVA a BSC a jaké ptinasSeji hlavni vyhody a nevyhody.

Po zpracovani literarnich pramenii navazuje ¢ast praktickd. Nejdiive se vénuji piedstaveni
spolecnosti, kam zatazuji popis jejich ¢innosti, organiza¢ni struktury a historie. Poté se
vénuji analyze vnéjSich faktorti a Porterové analyze péti konkurencénich sil. Porterova ana-
Iyza poukazuje, Ze spole€nost nema velké mnoZzstvi konkurentii, ovSem jedna se o velké a
vyznamné konkurenty. Pozitivni je zajisté fakt, ze spole¢nosti nehrozi ohroZeni ze strany
nové potencialni konkurence. Co se tyka substitutli, zde je nejvétsi tlak vyvijen ze strany
plastovych obali, ovSem jsou stéle oblasti, kde sklenéné obaly zaujimaji prim a to zarucuje
spolecnosti odbyt. Zakaznici spole¢nosti jsou piedevsim velké, silné a stabilni spole¢nosti,
coZ umociiuje jeji stabilitu, jelikoz nemusi mit obavu z krachu svych zakaznikt. Uvodni
analyzy zavrSuji SWOT analyzou. Dale jsem zpracovala finan¢ni analyzu za obdobi 2010
— 2012. Z finan¢ni analyzy spole€nosti vyplynulo, Ze ve vétSin€ oblasti si vede Iépe nez
odvétvi, v kterém podnika. Zadny ukazatel finanéni analyzy nepoukazuje na vyznamnou
slabinu spole¢nosti. Spole¢nost ma nizké hodnoty zadluzeni a jeji strategie financovani je
velmi konzervativni. Tento fakt je pozitivni z pohledu stability spole¢nosti, ov§em spolec-

nost by mohla vyuZzivat finan¢ni paku pro sniZzeni ndkladi na kapital. Poté jiz navazuje
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zhodnoceni vykonnosti spolecnosti pomoci ukazatele EVA. V této Casti se projevilo, ze
spolecnost md mnohem vys$i naklady na vlastni kapital nez na kapital cizi. Spolecnost
nevyuziva ve velké mife ani leasing. Jeho vySe vzhledem k bilan¢ni sumé neni vyznamna.
Ukazatel EVA byl zarovei urcen jako vrcholovy cil v konceptu BSC. Po zhodnoceni jsem
zjistila, ze spole€nost v letech 2011 a 2012 tvofila ekonomickou pfidanou hodnotu, navic
se tato hodnota zvySovala. Na zakladé téchto vysledkii jsem stanovila cilové hodnoty u
strategickych cilti v jednotlivych perspektivach konceptu BSC. Timto doSlo k provazani
téchto dvou konceptli. Krom¢ samotné implementace konceptu EVA a BSC jsem se tedy
vénovala 1 jejich propojeni. Tento navrh se mi vzhledem k dostupnym informacim o spo-
lecnosti a dosazenych vysledkt ze vSech analyz zd4 velmi vhodny a pro spole¢nost ptinos-
ny. V asti implementace konceptu EVA jsem navrhla spole¢nosti i bonusovy systém pro

zaméstnance, ktery jeSté umocni orientaci zaméstnanci na zvySovani hodnoty.

V posledni ¢asti jsem se vénovala zhodnoceni hlavnich ptfinost, rizik a nakladd, které ply-
nou z implementace téchto projekti. Samotnd implementace je stanovena na 8 mésicl a
jeji naklady jsou odhadovany na 579 000 K¢. Nakonec jsem uvedla nékolik bodi, které

doporucuji spole¢nosti dodrzet pii implementaci navrhovaného modelu.
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SEZNAM POUZITYCH SYMBOLU A ZKRATEK

BSC Balanced Scorecard.

B Koeficient relativni rizikovosti.

C Celkovy kapital.

CAPM  Model ocenovani kapitalovych aktiv.
CF Cash flow.

CK Cizi kapital.

CPK Cisty pracovni kapital.

Cz Cisty zisk.

DCF Diskontované cash flow.

EBIT Zisk pred zdanénim a roky.

EVA Ekonomické ptidana hodnota.

IRR Vnitini vynosové procento.
KPI Kli¢ové ukazatele vykonnosti.
Nek Néklady na cizi kapital.

Nk Naklady na vlastni kapital.

NOA Cista operativni aktiva.

NOPAT Cisty operativni zisk po zdanéni.
NPV Cista soucasna hodnota.

ROA Rentabilita aktiv.

ROE Rentabilita vlastniho kapitalu.

ROI Rentabilita investic.

RONA  Rentabilita investovaného kapitalu.

WACC  Viazené primérné ndklady na kapital.
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PRILOHA PI: VERTIKALNI ANALYZA AKTIV

2010 2010 2011 2011 2012 2012
Aktiva celkem 2077086 | 100,00% | 2226476 | 100,00% | 2189876 | 100,00%
Dlouhodoby majetek 1337571 64,40% | 1289919 57,94% | 1321378 60,3%
Dlouhodoby NM 7097 0,34% 10542 0,47% 8341 0,4%
Software 967 0,05% 604 0,03% 336 0,02%
Ocenitelna prava 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Jiny dlouhodoby NM 6130 0,30% 9938 0,45% 8005 0,4%
Dlouhodoby hmotny majetek 1330454 64,05% | 1279357 57,46%| 1313017 60,0%
Pozemky 33652 1,62% 33652 1,51% 33652 1,5%
Stavby 343001 16,51% 335223 15,06% 321872 14,7%
SMV a SMV 910906 43,85% 904365 40,62% 829436 37,9%
Nedokonéeny dlouhodoby HM 40873 1,97% 3594 0,16% 103107 4,7%
Poskytnuté zalohy na dlouh. HM 2022 0,10% 2523 0,11% 24950 1,1%
Dlouhodoby finan¢ni majetek 20 0,00% 20 0,00% 20 0,00%
Ostatni dlouh. CP a podily 20 0,00% 20 0,00% 20 0,00%
ObéZna aktiva 735663 35,42% 935144 42,60% 863258 39,42%
Zasoby 279277 13,45% 364870 16,39% 433065 19,8%
Material 91136 4,39% 99552 4.47% 140142 6,4%
Nedokonéena vyroba a polotovary 4372 0,21% 3938 0,18% 4000 0,2%
Vyrobky 165967 7,99% 252141 11,32% 266574 12,2%
Zbozi 17802 0,86% 9229 0,41% 22352 1,0%
Poskytnuté zalohy na zasoby 0 0,00% 10 0,00% 0 0,00%
Dlouhodobé pohledavky 1337 0,06% 1247 0,06% 1048 0,05%
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 180 0,01% 180 0,01% 180 0,01%
Jiné pohledavky 1157 0,06% 1067 0,05% 868 0,04%
Kratkodobé pohledavky 413150 19,89% | 412599 18,53% 324667 14,7%
Pohledavky z obchodnich vztahti 276781 13,33% 292938 13,16% 313548 14,4%
Stat-danové pohledavky 33528 1,61% 5313 0,24% 7558 0,3%
Kratkodobé poskytnuté zalohy 1252 0,06% 1050 0,05% 1053 0,05%
Dohadné ucty aktivni 260 0,01% 9757 0,44% 2480 0,1%
Jiné pohledavky 101329 4,88% 103541 4,65% 28 0,00%
Kratkodoby finanéni majetek 41899 2,02% 156428 7,03% 104478 4,77%
Penize 408 0,02% 277 0,01% 292 0,01%
Utty v bankach 41491 2,00% 156151 7,01% 104186 4,8%
Casové rozliseni 3852 0,19% 1413 0,06% 5240 0,2%
Naklady ptistich obdobi 1510 0,07% 1201 0,05% 1745 0,1%
Piijmy ptistich obdobi 2342 0,11% 212 0,01% 3495 0,2%




PRILOHA P II: VERTIKALNI ANALYZA PASIV

2010 2010 2011 2011 2012 2012
Pasiva celkem 2077086 | 100,00% | 2226476 | 100,00% | 2189876 | 100,00%
Vlastni kapital 1547826 74,52% | 1608360 72,24% | 1666453 76,1%
Zakladni kapital 800000 38,52% 800000 35,93% 800000 36,5%
Kapitalové fondy 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Rezervni fondy a ost. fondy ze zisku 85516 4,12% 90353 4,06% 97975 4,5%
Z&konny rezervni fond 85516 4,12% 90353 4,06% 97975 4,5%
Vysledek hospodareni minulych let 565575 27,23% 565575 25,40% 565575 25,8%
Nerozdéleny zisk minulych let 565575 27,23% 565575 25,40% 565576 25,8%
Vysledek hospodaieni BO 96735 4,66% 152432 6,85% 202902 9,3%
Cizi zdroje 507871 24,45% 599655 26,93% 523199 23,89%
Rezervy 10494 0,51% 20443 0,92% 37488 1,7%
Rezerva na dichody a podobné zav. 8488 0,41% 9312 0,42% 0 0,00%
Rezerva na dan z pfijmi 0 0,00% 9810 0,44% 26026 1,19%
Ostatni rezervy 2006 0,10% 1321 0,06% 11462 0,52%
Dlouhodobé zavazky 260170 12,53% 374729 16,83% 268041 12,2%
Zavazky z obchodnich vztaht 1111 0,05% 0 0,00% 0 0,00%
Zavazky - ovladajici a fidici osoba 175420 8,45% 283800 12,75% 175980 8,0%
OdloZeny danovy zavazek 83639 4,03% 90929 4,08% 92061 4.2%
Kratkodobé zavazky 237207 11,42% 204483 9,18% 217670 9,94%
Zavazky z obchodnich vztaht 194972 9,39% 140451 6,31% 146616 6,7%
Zavazky - ovladajici a fidici osoba 62 0,00% 0 0,00% 0 0,00%
Zéavazky k zaméstnanctim 10408 0,50% 10453 0,47% 11270 0,5%
Zavazky ze SZ a ZP 5986 0,29% 6103 0,27% 6455 0,29%
Stat - danové zavazky a dotace 7878 0,38% 14020 0,63% 9927 0,5%
Ptijaté zalohy 1930 0,09% 14174 0,64% 21 0,00%
Dohadné ¢ty pasivni 15106 0,73% 18723 0,84% 42793 2,0%
Jiné zavazky 865 0,04% 559 0,03% 588 0,03%
Casové rozligeni 21389 1,03% 18461 0,83% 224 0,0%
Vydaje ptistich obdobi 21389 1,03% 18461 0,83% 224 0,0%




PRILOHA P III: VERTIKALNI ANALYZA VYNOSU A NAKLADU

2010 2010 2011 2011 2012 2012
Vynosy celkem 2007900 | 100,00% | 2224245| 100,00% | 2418115| 100,00%
Trzby za prodej zbozi 357990 17,83% 267495 12,03% 335862 13,9%
Vykony 1565912 77,99% | 1815273 81,61% | 1928050 79,73%
Trzby za prodej vlast. vyrobki.a sluzeb 1542725 76,83% | 1612735 72,51% | 1780236 73,6%
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -59314 -2,95% 88748 3,99% 27736 1,15%
Aktivace 82501 4,11% 113790 5,12% 120078 4,96%
Trzby z prodeje DM a materialu 8200 0,41% 22606 1,02% 9962 0,41%
Ostatni provozni vynosy 43019 2,14% 55258 2,48% 39241 1,62%
Vynosové troky 792 0,04% 1178 0,05% 1965 0,08%
Ostatni finanéni vynosy 31987 1,59% 62435 2,81% 54638 2,26%
2010 2010 2011 2011 2012 2012
Naklady celkem 1911165| 100,00% | 2071864 | 100,00% | 2215213| 100,00%
Naklady vynalozené na prod. zbozi 300821 15,74% 229267 11,07% 291955 13,18%
Vykonova spotieba 1118049 58,50% | 1258597 60,75% | 1341237 60,55%
Spotfeba materialu a energie 831867 43,53% 967794 46,71% | 1003322 46,4%
Sluzby 286182 14,97% 290803 14,04% 337915 15,6%
Osobni naklady 240081 12,56% 247580 11,95% 266621 12,3%
Mzdové naklady 174102 9,11% 179428 8,66% 194460 8,78%
Odmény ¢len. organti spol.adruzst. 90 0,00% 90 0,00% 90 0,00%
Naklady na SZ a ZP 64652 3,38% 66784 3,22% 70539 3,18%
Socialni naklady 1237 0,06% 1278 0,06% 1532 0,07%
Dané a poplatky 2795 0,15% 3864 0,19% 2684 0,12%
Odpisy DNM a DHM 116245 6,08% 126924 6,13% 153057 6,91%
ZC prodaného DM a materialu 9235 0,48% 27429 1,32% 15403 0,7%
Zmeéna stavu rezerv a oprav. polozek -15352 -0,80% 14713 0,71% -24394 -1,1%
Ostatni provozni naklady 70952 3,71% 48677 2,35% 61149 2,76%
Nakladové troky 263 0,01% 6910 0,33% 4439 0,2%
Ostatni finanéni naklady 45197 2,36% 66639 3,22% 45297 2,04%
Dan z piijmi za béZnou ¢innost 22879 1,20% 41264 1,99% 42471 1,92%




PRILOHA PIV: HORIZONTALNI ANALYZA AKTIV

2010 2010/2011 2011 2011/2012 2012
Aktiva celkem 2077086 7,19% | 2226476 -1,64% 2189876
Dlouhodoby majetek 1337571 -3,56% | 1289919 2,44% 1321378
Dlouhodoby nehmotny majetek 7097 48,54% 10542 -20,88% 8341
Software 967 -37,54% 604 -44,37% 336
Ocenitelna prava 0 0,00% 0 0% 0
Jiny dlouhodoby nehmotny majetek 6130 62,12% 9938 -19,45% 8005
Dlouhodoby hmotny majetek 1330454 -3,84% | 1279357 2,63% 1313017
Pozemky 33652 0,00% 33652 0,00% 33652
Stavby 343001 -2,27% | 335223 -3,98% 321872
SMV a SMV 910906 -0,72% | 904365 -8,29% 829436
Nedokonéeny dlouhodoby hmotny majetek 40873 -91,21% 3594 | 2768,86% 103107
Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny majetek 2022 24,78% 2523 888,90% 24950
Dlouhodoby finanéni majetek 20 0,00% 20 0,00% 20
Ostatni dlouhodobé cenné papiry a podily 20 0,00% 20 0,00% 20
ObéZna aktiva 735663 27,12% | 935144 -7,69% 863258
Zasoby 279277 30,65% | 364870 18,69% 433065
Material 91136 9,23% 99552 40,77% 140142
Nedokonéena vyroba a polotovary 4372 -9,93% 3938 1,57% 4000
Vyrobky 165967 51,92% | 252141 5,72% 266574
Zbozi 17802 -48,16% 9229 142,19% 22352
Poskytnuté zalohy na zasoby 0 100,00% 10| -100,00% 0
Dlouhodobé pohledavky 1337 -6,73% 1247 -15,96% 1048
Dlouhodobé poskytnuté zalohy 180 0,00% 180 0,00% 180
Jiné pohledavky 1157 -7,718% 1067 -18,65% 868
Kratkodobé pohledavky 413150 -0,13% | 412599 -21,31% 324667
Pohledavky z obchodnich vztahti 276781 5,84% | 292938 7,04% 313548
Stat-danové pohledavky 33528 -84,15% 5313 42,25% 7558
Kratkodobé poskytnuté zalohy 1252 -16,13% 1050 0,29% 1053
Dohadné ucty aktivni (nevyfakturované vynosy) 260 | 3652,69% 9757 -74,58% 2480
Jiné pohledavky 101329 2,18% | 103541 -99,97% 28
Kratkodoby finanéni majetek 41899 | 273,35% | 156428 -33,21% 104478
Penize 408 -32,11% 277 5,42% 292
Utty v bankach 41491 276,35% | 156151 -33,28% 104186
Ostatni aktiva - pirechodné ucty aktiv 3852 -63,32% 1413 | 270,84% 5240
Casové rozliSeni 3852 -63,32% 1413 | 270,84% 5240
Naklady ptistich obdobi 1510 -20,46% 1201 45,30% 1745
Piijmy pfistich obdobi 2342 -90,95% 212 1548,58% 3495




PRILOHA PV: HORIZONTALNI ANALYZA PASIV

2010 | 2010/2011 [ 2011 (2011/2012 2012

Pasiva celkem 2077086 7,19% | 2226476 -1,64% 2189876
Vlastni kapital 1547826 3,91% | 1608360 3,61% 1666453
Zakladni kapital 800000 0,00% | 800000 0,00% 800000
Kapitalové fondy 0 0,00% 0 0,00% 0
Rezervni fondy a ostatni fondy ze zisku 85516 5,66% 90353 8,44% 97975
Zakonny rezervni fond 85516 5,66% 90353 8,44% 97975
Vysledek hospodateni minulych let 565575 0,00% | 565575 0,00% 565575
Nerozdéleny zisk minulych let 565575 0,00% | 565575 0,00% 565576
Vysledek hospodareni bézného ti¢etniho obdobi 96735 57,58% | 152432 33,11% 202902
Cizi zdroje 507871 18,07% | 599655 -12,75% 523199
Rezervy 10494 94,81% 20443 83,38% 37488
Rezerva na dichody a podobné zavazky 8488 9,71% 9312 | -100,00% 0
Rezerva na dan z pfijmi 0 100,00% 9810 165,30% 26026
Ostatni rezervy 2006 -34,15% 1321 767,68% 11462
Dlouhodobé zavazky 260170 44,03% | 374729 -28,47% 268041
Zavazky z obchodnich vztaht 1111| -100,00% 0 0,00% 0
Zavazky - ovladajici a fidici osoba 175420 61,78% | 283800| -37,99% 175980
Odlozeny danovy zavazek 83639 8,72% 90929 1,24% 92061
Kratkodobé zavazky 237207 -13,80% | 204483 6,45% 217670
Zavazky z obchodnich vztahti 194972 -27,96% | 140451 4,39% 146616
Zavazky - ovladajici a fidici osoba 62| -100,00% 0 0,00% 0
Zéavazky k zaméstnanctim 10408 0,43% 10453 7,82% 11270
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a zdravotniho

pojisténi 5986 1,95% 6103 5,77% 6455
Stat - danové zavazky a dotace 7878 77,96% 14020 -29,19% 9927
Ptijaté zalohy 1930 634,40% 14174 -99,85% 21
Dohadné ucty pasivni (nevyfakturované dodavky) 15106 23,94% 18723 | 128,56% 42793
Jiné zavazky 865 -35,38% 559 5,19% 588
Ostatni pasiva - pfrechodné acty pasiv 21389 -13,69% 18461 | -98,79% 224
Casové rozliSeni 21389 -13,69% 18461 | -98,79% 224
Vydaje ptistich obdobi 21389 -13,69% 18461 -98,79% 224




PRILOHA P VI: HORIZONTALNI ANALYZA VYNOSU A NAKLADU

2010 2010/2011 2011 2011/201 2012
Vynosy celkem 2007900 10,77% | 2224245 8,72% | 2418115
Trzby za prodej zbozi 357990 -25,28% 267495 25,56% 335862
Vykony 1565912 15,92% | 1815273 6,21% | 1928050
Trzby za prodej vlast. vyrobkil.a sluzeb 1542725 4,54% | 1612735 10,39% | 1780236
Zména stavu zasob vlastni ¢innosti -59314 -249,62% 88748 -68,75% 27736
Aktivace 82501 37,93% 113790 5,53% 120078
Trzby z prodeje DM a materialu 8200 175,68% 22606 -55,93% 9962
Ostatni provozni vynosy 43019 28,45% 55258 -28,99% 39241
Vynosové tiroky 792 48,74% 1178 66,81% 1965
Ostatni finanéni vynosy 31987 95,19% 62435 -12,49% 54638
2010 2010/2011 2011 2011/2012 2012
Naklady celkem 1911165 8,41% | 2071864 6,92% | 2215213
Naklady vynalozené na prod. zbozi 300821 -23,79% 229267 27,34% 291955
Vykonova spotieba 1118049 12,57% | 1258597 6,57% | 1341237
Spotfeba materialu a energie 831867 16,34% 967794 3,67% | 1003322
Sluzby 286182 1,61% 290803 16,20% 337915
Osobni naklady 240081 3,12% 247580 7,69% 266621
Mzdové néklady 174102 3,06% 179428 8,38% 194460
Odmeény ¢len. organt spol.adruzst. 90 0,00% 90 0,00% 90
Naklady na SZ a ZP 64652 3,30% 66784 5,62% 70539
Socialni naklady 1237 3,31% 1278 19,87% 1532
Dané a poplatky 2795 38,25% 3864 -30,54% 2684
Odpisy DNM a DHM 116245 9,19% 126924 20,59% 153057
ZC prodaného DM a materialu 9235 197,01% 27429 -43,84% 15403
Zmeéna stavu rezerv a oprav. polozek -15352 | -195,84% 14713 | -265,80% -24394
Ostatni provozni naklady 70952 -31,39% 48677 25,62% 61149
Nakladové troky 263 | 2527,38% 6910 -35,76% 4439
Ostatni finanéni naklady 45197 47,44% 66639 -32,03% 45297
Dan z piijmi za béZnou ¢innost 22879 80,36% 41264 2,93% 42471




