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Investi¢ni rozhodovani v malych podnicich
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Abstrakt

Intuice je zakladni metodou rozhodovani o investicich v malych podnicich. Toto zjisténi bylo
mnohokrat potvrzeno v pribéhu prizkumi podnikatelské ¢innosti autory referatu v letech 1998
- 2004. Z téchto prazkumu vyplyva, Ze asi 50% malych podnikatelii pied pfijetim rozhodnuti
neprovadi zadné kalkulace. Kromé toho je mozno si v§imnout proces dal§iho upeviiovani se
ulohy intuice v prib&hu postupu investi¢niho rozhodovani u téchto subjektti. Timto se objevuje
otazka pficin tohoto stavu. V pfedstavenych tvahach se autofi pokousi odpovédét na tuto
otazku.
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1. Uvod

Rozhodnuti se pro investici je pro podnik zacatkem procesu, jehoz vysledky jsou
dosazitelné v pomérn¢ dlouhodobém vyhledu. Vysoka je rovnéz Castka vydaji vyvolanych
timto rozhodnutim. V malém podniku uspéch investice (angaZujici obcas cely vlastnény
kapital) mize rozhodnout o jeho dalsi existenci. A proto spravnost investi¢nich rozhodnuti je
mnohem vice pozadovana nez spravnost béznych provoznich rozhodnuti. Vaha tohoto
problému zpisobi, Ze investicni rozhodnuti musi pokazdé predchazet analyzy, jejich
dikladnost a rozsah musi byt pfizptisobeny slozitosti a rozsahu planované investice. Poznatky
z hospodaiské praxe vSak ukazuji na poruseni této zasady. Autofi tohoto zpracovani jiz od
n¢kolika let se pokousi vysvétlit priciny tohoto jevu.

Od roku 1998 jsou vedeny prizkumy zaméiené na popis procesu rozhodovani o investicich
v malych podnicich. V jednotlivych etapach prizkumi byl proveden rozbor postupu procesu
rozhodovani ve vice nez 250 podnicich slezského kraje. Pruzkum obsahoval subjekty, v nich
stav zaméstnanct je nizSi nez 50 osob. Dosazené vysledky poukazuji na slabou pfipravu
investi¢nich procesi a intuitivni charakter podnikatelskych rozhodnuti u téchto subjekti.

2. Vysledky pruzkumi

V rozhodné vétsin€é malych podnikii o investicich se rozhoduje na zaklad¢ jednoduchych
vypocti nebo naprosto na zaklad¢ intuice majitele firmy. Je to jedna z necetnych trvalych
zasad podnikatelské aktivity malych podnika, jez se protvrdily v dalSich etapach prazkumi.
Tento jev se zda upeviiovat v nasledujich letech. Jestlize v roku 1998 jakékoliv vypocty (o
rizné urovni slozitosti) vypocty provadélo 65 na 100 podnikatelli, jez se rozhodli pro
investici, tak v dalsich letech toto procento se snizilo na tirovén 50-60% (obr. 1). Tedy téméer
polovina investujicich pfijima rozhodnuti zalozena vylu¢né€ na vlastni intuici a zkuSenostech.
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Z udaju predstavenych na vykrese se zda vyplyvat urCitd polarizace podnikatel. Na
jednom polu ziistava velka skupina majitelit podnikd, jez pfed svym investicnim rozhodnutim
nikdy neprojevuji z4jem o kalkulaci efektivnosti budouci investice. Na druhém zase pdlu
jsou podnikatelé, jez stale ¢astéji davaji prednost slozitym metodam hodnoceni efektivnosti
planované investice. Pocetnost obou skupin se téméf neméni, nybrz je mozné si vSimnout
postupné vzdalovani se této skupiny od jednoduchych metod hodnoceni investice.

Obr. ¢. 1: Zpiisob rozhodovani o investicich v zkoumanych podnicich v letech 1998 —2004 (v %)
Zdroj: Vlastni zpracovani
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Ejny zplsob

Nepochybné dulezitou pfic¢inou intuitivniho pfistupu k fizeni v malych podnicich jsou
jejich omezené moznosti. Tyto naprosto nemaji rozbudované utvary analyz. Soucasné
omezené znalosti majitele a jeho omezeny Cas zplsobi, Ze v podniku neni osoba, jez by mohla
provadét komplikované vypocty efektivnosti planované investice.

Diferencovana uroven vzdélani majiteld malych podniki, jakoz i jest€¢ mnohem vétsi
riznorodost povolani, které reprezentuji, se preklada na velmi diferencovany stupen jejich
ekonomického védomi. Spradvna piiprava investicniho rozhodnuti vyZaduje komplexnich
ekonomickych a (Castokrat) také technickych znalosti. Misto toho Uroveinn obecné znalosti
fizeni financi podnikd majiteli malych podnikii mnohokrat sotva postacuje pro fizeni bézné
provozni Cinnosti. Znalost zakladnich metod hodnoceni efektivnosti investicnich projekta je
stale naprosto nedostatecna.

Tabulka 1 prezentuje uroven znalosti popularnich metod hodnoceni ekonomické
efektivnosti investic. Udaje obsaZzené v tabulce poukazuji na neschopnost pouzivani dokonce
znamé piislusné kazdému Sestému a kazdému jedenactému podnikateli, pfiCemz skute¢né
pouzivani téchto schopnosti je nepatrné. % malych podnikateli dokonce ani neslyselo o
téchto metodach.

NPV IRR |doba navratnosti | rentabilita
znam a pouzivam v praxi 3 2 16 22
znam, nybrZ nepouzivam 12 7 17 26
slySel jsem 12 15 22 19
neslysel jsem 73 76 45 33

Tab. ¢.1: Schopnost pouzivani vybranych metod hodnoceni ekonomické efektivnosti investic dotazanymi
podnikateli, jez Fidi spolecnosti s rucenim omezenym, spolecnosti obcanského prava a jednosobové firmy
(v procentech)

Zdroj: Viastni zpracovani

Béznéjsi je schopnost pouzivani jednoduchych metod hodnoceni efektivnosti investi¢nich
projektl - doby névratnosti, jez je schopen si vypocist kazdy tteti podnikatel a rentability, jez
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je schopna vypocist témét polovina dotdzanych. Je nutno poznamenat, Ze pojem rentability
nebyl v dotazniku upfesnén, a proto se piijala Gplna svoboda v chapéani tohoto pojmu.

I pfes deklarovanou schopnost pouzivani jednoduchych metod pro stanoveni ekonomické
efektivnosti investic, k jejich skute¢nému pouzivani se ptiznava kazdy paty podnikatel. I kdyz
dokonce pfijmeme (s velkou pravdépodobnosti), Ze zplisob pouzivani vyse uvedenych metod
obvykle neni dokonaly, je mozné konstatovat, Ze investi¢ni rozhodnuti v malych podnicich
v prevazujici Casti nejsou zalozena na vhodné dolozeném odhadu ekonomické efektivnosti
planovanych investic.

Charakteristickym jevem pfitom ale je, Ze mali podnikatel¢ podnikajici ve firmach ve
formé pravnickych osob (spolecnosti s ru¢enim omezenym) jsou vyrazné lépe vzdélani, coz
predstavuji idaje uvedené v tabulkach 2 a 3. Obraz piedstaveny v tabulce 2 samoziejmée je
daleky od idealniho, nybrz porovnani udaji z obou tabulek dovoluje konstatovat lepsi
pripravu manazert ridicich spolecnosti s ru¢enim omezenym pro rozhodovani o investicich.
Pravdu feceno rovnéz i v téchto firmach slozit¢ metody hodnoceni ekonomické efektivnosti
pouziva sotva kazdy desaty podnikatel, nybrz aspoil polovina znich provadi jakékoliv
vypolty v tomto rozsahu, a kazdy ctvrty je schopen v ptipadé zapotiebi provést dokonce i
tadky obou tabulek (,,zndm a pouzivdm v praxi ”, jakoz i ,,zndm, nybrz nepouzivam ), potom
je mozné si vSimnout nejen vysSi uroven znalosti u podnikateld vedoucich spolecnosti
s ru¢enim omezenym, a také je vyssi uroven pouzivani nimi vlastnénych znalosti. Své znalosti
vyuziva kazdy treti majitel firmy vedené formou obc¢anské spolec¢nosti, nebo jednoosobové
firmy, jakoZz i dva na tfi majitelé spoleCnosti s ru¢enim omezenym. Toto miize byt vSak
vysledkem bud’ toho, Ze maji vice volného casu, nebo vysledkem vétsiho ekonomického
védomi vlastné u této posledni skupiny podnikatela.

NPV IRR , doba . rentabilita
navratnosti
Znam a pouZivam v praxi 10 5 30 45
znam, nybrz nepouzivam 15 10 20 10
slySel jsem 10 10 10 20
neslysel jsem 65 75 40 25

Tab. ¢.2: Schopnost pouzivani vybranych metod hodnoceni ekonomické efektivnosti investic dotazanymi

podnikateli, jez Fidi spolecnosti s rucenim omezenym (v procentech)

Zdroj: Viastni zpracovani

NPV IRR , doba . rentabilita
navratnosti
Znam a pouzivam v praxi 2 1 12 15
znam, nybrz nepouzivam 11 6 16 30
slySel jsem 12 17 25 18
neslysel jsem 75 76 47 37

Tab.c. 3: Schopnost pouzivani vybranych metod hodnoceni ekonomické efektivnosti investic dotazanymi
podnikateli, jez Fidi spolecnosti obcéanského prava a jednosobové firmy (v procentech)
Zdroj: Viastni zpracovani

Castost provadéni analyz navratnosti investic je pfimo umérna k trovni vzdélani majitele
nebo predsedy firmy (jednatele). Zakladani investicniho rozhodnuti vylu¢né na intuici je
charakteristické pro kazdého tfetiho drobného podnikatele s vysokoskolskym vzdélanim, pro
kazdého druhého se sttedoskolskym vzdélanim a téméf pro ¥ majitelt podnikd se zakladnim
odbornym vzdélanim. Pouze kazdy ctvrty ztéchto poslednich poukazoval v procesu
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rozhodovani o investicich na vypocty dodate¢ného zisku generovaného investici. O pouzivani
komplikovanéjSich vypoctii informoval kazdy desaty majitel s diplomem stfedni nebo vysoké
Skoly. Mezi nejvzdélanéj$imi podnikateli stejné oblibend jako vypocet dodatecného zisku
z investice je metoda doby navratnosti investice.

Pomérné nizkd urovenn ekonomickych znalosti majiteld malych podnikd by ani nebyla
omezenim pro dikladnou ptipravu rozhodnuti o investici, kdyby nebyla spojovéana
s nedivérou vu¢i zaméstnancim. Podnikatelé jsou si nejcastéji zvykli na samostatné
rozhodovani o v§em, co se d¢je ve firmé. Nejsou schopni se podélit s rozhodovaci moci. Neni
to ani problém, kdyz rozsah podnikatelské aktivity firmy dovoluje jednoosobovy dozor vSech
oblasti podnikatelské aktivity. AvSak pfekroceni wurcitého prahu rozvoje firmy vyZzaduje
rozdéleni moci. Podnikatel, jez nesouhlasi stakovym feSenim, ztrdci moznost dikladné
pripravy manazerskych rozhodnuti. Nejcastéji se soustfeduje na béznych provoznich
rozhodnutich. A proto nasledkem toho, zakladem pro rozhodovani o mimotradné dualezitych
investicich, se stava vyluéné intuice.

Obr. ¢. 2: Uédst tietich osob v procesu rozhodovani o investicich v zkoumanych podnicich
Zdroj: Vlastni zpracovani
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Z provedenych prizkuml vyplyva, ze znacna Cast majiteld malych podnikii rozhoduje
samostatné¢ (obr. 2). Teémét 1/4 dotazanych podnikateli sdélovala uplny nezdjem o
spolupréci s tfetimi osobami v procesu ptipravy investi¢niho rozhodnuti (za tfeti osoby se zde
povazuje osoby mimo stfedu majiteld podniku). Polovina podnikateli vyuzivéa tuto moznost
spolurace jen obcas. Pouze v 1/3 podnikii standardni procedura rozhodovani o investicich
vyzaduje zapojeni vétsiho poctu osob.

Obr. ¢. 3: Ucast tretich osob v procesu rozhodovani o investicich v zkoumanych podnicich v zavislosti na
pravni formé
Zdroj: Vlastni zpracovani
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Presnéjsi obraz prezentovaného problému prezentuje obr. 3. Predstavené zde udaje
poukazuji na silnou vazbu mezi pravni formou subjektu a zptisobem rozhodovani o
investicich. Ve spolecnostech s ru¢enim omezenym, v nich nej¢astéji dochazi k rozdé€leni
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mezi vlastnictvim kapitdlu a fizenim, uroven formalizace rozhodovani o investicich je
nejvyssi. Procedury rozhodovani o investicich ve sposlecnostech s ru¢enim omezenim ve vice
nez polovina pfipadii vyzaduji spoluptisobeni vice osob. Pouze v kazdé paté spolecnosti
s ru¢enim omezenym o investicich rozhodnuje pouze jedna osoba.

V porovnani s malymi firmami ptisobicimi ve formé pravnické osoby, ve spolecnostech
fyzickych osob a pii individudlnim podnikéni, skupinové o investicich se rozhoduje jen
ziidka. Z pfirozenych pfi¢in jednoosobové rozhodovani o investicich je vlastnosti
jednoosobovych firem.

Investice podniku by mély byt vysledkem realizace dlouhodobych strategickych plant.
Misto toho mali podnikatelé vedou své firmy naprosto bez védomého planovani. Z prazkumi
vyplyva, Ze byznysplany sice ptipravuji 2/3 malych podnikatelti, nybrz v sotva 1/5 ptipada
jedna se o plany zpracované pisemné. A proto mizeme piijmout, ze skutecné planovani
realizuje asi 22% podnikateli fidicich malé firmy (obr. 4).

Obr. ¢. 4: Zpracovani podnikatelskych planit ve zkoumanych podnicich
Zdroj: Viastni zpracovani
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Takov4 situace znemoziuje fadnou piipravu investi¢nich projekt. Nedostatek strategie ma
za nasledek chaotickou investi¢ni ¢innost, coz velmi ztéZuje spravné hodnoceni ekonomické
efektivnosti investicni ¢innosti. Hodnoceni projektu musi byt totiz zalozeno na prognézach
vyplyvajicich ze znalosti dlouhodobych zamérti podniku.

Nedostatek podnikatelskych plant v malych podnicich zplsobi, Ze investi¢ni projekt neni
osazen v SirSim ekonomickém kontextu, veskeré vypocty jsou zalozeny na velmi slabych
prognostickych zékladech. Investice provadéna ad hoc nuti podnikatele k vyuzivani intuice.

3. Shrnuti

vvvvvv

malych podnik intuice jako zdkladni metody pfi rozhodovani o investicich jsou: nediivéra
vici pracovnikiim, nizkd Groven ekonomickych znalosti (v€etné neznalosti metod hodnoceni
ekonomické efektivnosti investic), jakoz 1 provadéni investi¢ni ¢innosti nikoliv jako element
dlouhodobych planti, nybrz jako reakce na bézné podnéty vyplyvajici z trznich pftileZitosti.
V poslednich letech ziskdvd na vyznamu jest¢ jeden faktor — rlst tempa prubchu
hospodaiskych procest. Stale vétsi hodnotu ma schopnost okamzitého rozhodovani. 1 kdyz
investi¢ni rozhodovani (zejména v rozsahu hmotnych investic) se fidi zvlaStnimi pravy,
v tomto ptipad€é nauceny rychle rozhodovat ( a co je s tim spojeno — intuitivné ) podnikatel
pfenasi tyto zvyky na oblast investi¢ni ¢innosti. Rychlost rozhodovani se mnohem vice vazi
nez dikladny odhad efektivnosti investice. I kdyz realizace investice bez jeji predbézného
hodnoceni je vzdy spojena spomérné velkym rizikem, to mozna ze srlistem tempa
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hospodaiského Zivota stale vétsi vyznam budou mit ty z metod ekonomického hodnoceni

I~
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Summary

Investment decision-making in a small companies

Intuition is the basic method of making investment decisions in small enterprises. As
results from studies conducted by the author during the years 1998-2004 approximately 50%
of small entrepreneurs did not make any calculations before taking investment decisions.
Furthermore, one can notice the process of further strengthening of the role of intuition in the
course of taking investment decisions by these subjects. This phenomenon is basically the
outcome of : distrust towards workers, low level of their economic knowledge and
underestimating the role of strategic planning as the foundation for investment activities.
Moreover, this phenomenon is the consequence of increased rate of economic processes
taking place, which makes it necessary to cut-down on the time designed to take investment
decisions.
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