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ANOTACE

Prace je zaméfena na analyzu ukazatelli vykonnosti podniku. V tivodni ¢asti prace je
struénou formou pojednano o vykonnosti podniku, jejich cilech a uzivatelich. Nasledné jsou
vymezeny a charakterizovany vybrané metody a ukazatele pro hodnoceni vykonnosti.
V praktické casti prace jsou potom ziskané znalosti aplikovany na redlnou situaci vybrané
spoleCnosti. Na zdkladé ziskanych informaci jsou formulovany konkrétni zavéry. V konecné
¢asti prace jsou zjisténé vysledky shrnuty a jsou navrzeny opatfeni ke zlepsSeni stadvajiciho

stavu.
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Indicators for evaluating the comapny performance

ANNOTATION

This theses is focused on the analysis of indicators of company performance. In the
first part there is briefly characterized company performance, its goals and users.
Subsequently there are in detail defined and described selected methods for evaluating the
company performance. In the practical part of this thesis, there are acquired theoretical
knowledge applied to a real situation of the selected company. Based on the gathered
information there are formulated specific conclusions. In the final part there are suggested

solutions, which should help to enhance the current situation.
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UvVOD

Soucasné podnikatelské prostiedi je charakteristické svou velkou dynamic¢nosti
arychlymi zménami. To je ddno pfedevSim vyspélymi technologiemi, neustdlymi procesy
inovace produktti a v disledku globalizace stale silnégj$i konkurenci. K tomu, aby podnik
Vv takovém prostiedi obstal a udrzel si konkuren¢ni vyhodu, je nutné €init spravna manazerska
rozhodnuti, mit stanovené jasné cile, neustile reagovat na ménici se trendy a neustale se
snazit o dosahovani lep$ich vysledku. A pravé k tomu, aby management podniku vyhodnotil
své minulé kroky, ziskal informace o své situaci, poucil se z pfipadnych chyb a mohl svou
¢innost neustale zlepSovat, je nutné provadét neustdlé hodnoceni své vykonnosti. Vyuziva se
mnozstvi metod, postupl a ukazateld, jez nékteré z nich jsou pfedmétem této prace. Cilem je

analyza ukazateli vykonnosti a navrh jejich vyuZiti v praxi vybraného podniku.

V diplomové praci je feSena problematika vykonnosti v navaznosti na subjekty, pro
které prislusné ukazatele slouzi. Jednotlivé ukazatele jsou blize popsdny, a to napfi¢ celym
spektrem metod pro posouzeni vykonnosti podniku a také s ohledem na jejich hodnotu. Jsou
zminény klasické i moderni ukazatele finan¢ni analyzy a rovnéz ukazatele komplexniho
hodnoceni vykonnosti. Vycet ukazatelii neni vzhledem k doporu¢enému rozsahu diplomové

préace zcela kompletni, byly vybrany ty, které Ize nejlépe vyuzit v praxi zkoumaného podniku.

Teoretické poznatky jsou aplikovany ve spole¢nosti EKG s.r.0., ktera byla vybrana
zejména z diivoda blizkych vztaht s jejimi vlastniky a osobnich pracovnich zkusenosti. Diky
tomu bylo mozné ziskat veSkerd potfebna data a informace. Spolecnost je analyzovana za
obdobi péti po sobé nasledujicich let, po¢inaje rokem 2010. V prvnim kroku jsou aplikovany
klasické finan¢ni metody z oblasti finan¢ni analyzy. Tyto metody jiz samy o sob& podaji
informaci o situaci spolecnosti a odhali jak silng, tak slaba mista. Jejich aplikace je ale také
nutnd pro dals$i postupy. DalSimi postupy, jez sestavaji z aplikace modernich ukazateli
a komplexnich hodnoticich metod, je potom ziskdn uceleny obraz o vykonnosti dané
spolec¢nosti. Dosazené¢ vysledky jsou sumarizovany a je provedeno jejich komplexni
zhodnoceni. Na tomto zédkladé je zpracovan navrh metod vhodnych pro vyuZiti v redlném
prostiedi vybrané spolecnosti a jsou u¢inény navrhy a doporuceni pro zlepSeni jeji vykonnosti

v budoucim obdobi.
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1  VYKONNOST PODNIKU A JEJI CILE

1.1 Vykonnost podniku
V odborné literatute existuje celd fada definic vykonnosti podniku.

Z obecného hlediska se pojmem vykonnost podniku zabyva napiiklad Fibirova (2005),
a to v souvislosti s vymezenim samotné podstaty jeho existence v trznim prostiedi a jeho
uspéSnosti a schopnosti pteziti do budoucna. Existence firmy je bezprostfedné zavisla na
procesu transformace, pfeméné vstupti na vystupy tak, aby hodnota vystupu byla vyssi nez

hodnota vstupu.

Jinou definici lze nalézt naptiiklad dle Hindlse a kol. (2003), kde vykonnost je

,,schopnost podniku zhodnocovat viozeny kapital.

Zminovanym terminem se zabyva také Pitra (2001). Ten uvadi, ze vykonnost podniku
je posuzovana na zékladé miry zhodnoceni investic do podnikani firmy. To v sobé zahrnuje
zvySovani hodnoty firmy hodnocené dle trovné jejich hospodarskych vysledki a urovné jeji
konkurenceschopnosti, tedy schopnosti uspét v soutézi s ostatnimi podnikatelskymi subjekty

ze stejné oblasti.

Dalsim faktem souvisejicim s definici tohoto pojmu je, ze kazdy ze zainteresovanych
subjektli na Cinnosti podniku vnima jeho vykonnost jinak. Tento nézor uvadi naptiklad
Pavelkova, Knapkova (2009). Vlastnik spole¢nosti mtize byt zaméfen primarné na uspokojeni
ohledn¢ névratnosti vlozenych prostfedki do podnikani, zdkaznik napiiklad v ramci
uspokojeni svych pozadavkli na vyrobek nebo poskytovanou sluzbu, jejich cenu, rychlost
dodéni, platebni moZnosti. Banky a dodavatelé pak mohou jako primarni faktor vykonnosti
vnimat naptiklad rychlost a schopnost splaceni zavazkl, zaméstnanci dle vySe mezd a
pracovnich podminek. Tuto mySlenku reprezentuje koncept nazyvany Stakeholder Value,

respektive snaha zajistit uspokojeni v§em subjektim podilejicim se na chodu podniku.

Samotny proces méfeni vykonnosti podniku ma taktéz celou fadu definic. Jednu z nich
uvadi Knapkova a kol (2011) a sice, ze ,, méreni podnikové vykonnosti je pristup k hodnoceni
vwkonnosti ve vztahu k jeho ciliim, ktery zahrnuje metodologii, ramec a konkrétni ukazatele,
které pomahaji podnikiim ve formulovani a hodnoceni strategie, motivovani a odmeérnovani
zaméstnancii a komunikace ¢i reportovani vykonnosti vici stakeholderiim a ktery efektivne

“«

podporuje Fizeni podnikové vykonnosti.
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V souvislosti s vykonnosti podniku se Casto uvadi jesté dalsi tfi terminy. Jsou jimi
hospodarnost, ekonomickd ucinnost a ekonomicka efektivnost. Tyto terminy a jejich

charakteristiku uvadi naptiklad Kral (2010).

Hospodarnost je definovdna jako vychozi kritérium k raciondlnimu vynakladani
ekonomickych zdroji. Jedna se o vyvoj a prubéh nakladu podniku, pti némz je docileno
pozadovanych vystupli s minimalnim vynalozenim zdroji ekonomického riistu. Prosazovani
hospodarnosti se déje dvéma zplisoby a jejich kombinaci. Je to tzv. Gspornosti, jiz je
zdroju. Projevem uspornosti je faktické snizeni absolutni vyse nékladi potfebnych na zajisténi
daného mnozstvi vykont. Druhy zptisob je takzvanou vytéznosti. Ta se projevuje v ptipadé,
kdy je fizeni orientovdno na maximalizaci objemu vykonid s konstantnim vynaloZenim
ekonomickych zdrojl. Jednd se o maximalizaci G¢inkd, které se neprojevuje jako relativni
snizeni nékladii vynalozenych na jednotku vykonu. Méfeni hospodarnosti je v podstaté

zalozeno na porovnani skute¢né vynalozenych naklada s zadouci a pfedem ur¢enou urovni.

Ekonomicka ucinnost je vysledkem souméteni vynaloZzenych nakladi a dosazeného
ekonomického prospéchu. Jejim zakladnim obrazem je srovnani vynalozenych nakladi ve
vztahu Kk prodanym vykontim s vynosy z jejich prodeje. Je mozné ji také pomérné jasné

kvantifikovat s pomoci zisku.

Ekonomicka efektivnost je vrcholovym kritériem racionality vynalozenych néakladu.
V nejobecnéj$im pojeti se efektivnosti rozumi schopnost podniku zhodnotit zdroje vlozené do
podnikani. Uroveii ekonomické efektivnosti je posuzovana souméfenim vynaloZzenych
nakladil s dosazenym ekonomickym prospéchem, tedy kvantifikaci zisku. Uroven zisku je
vS§ak navic vztahovana k celkovému objemu v podniku véazanych aktiv, nebo Kk urcité ¢asti
vlastniho nebo ciziho kapitalu, jenz se podili jak na tvorbé, tak na Cerpani zisku. Vlastnici
spolecnosti nejcastéji hodnoti efektivnost pomérem mezi ziskem a praimérnou vysi vlastniho

kapitélu.

1.2  Cile vykonnosti podniku

Vzhledem ktomu, Zze hodnoceni vykonnosti slouzi S$irSimu spektru uzivatelt,
jednotlivé cile méfeni vykonnosti se odvijeji od otazky, pro koho je vykonnost métena a kdo
bude uzivatel danych informaci. Rozd¢leni uzivateld na interni a externi se fidi kritériem, zda

jsou to subjekty, které vykonavaji nebo spoluvykonavaji ¢innost, jez je pfedmétem méfeni,
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nebo zda jsou to subjekty nachdzejici se vné dané Cinnosti, tedy v okoli subjektu, ktery

uskutecniuje analyzovanou ¢innost.
Mezi externi uzivatele mizeme zaradit:

e iniciatory zaloZeni spolecnosti — subjekty, které¢ vlozily kapital na vznik a rozvoj
spolecnosti a které nesou hlavni disledky vyvoje, at’ uz je pozitivni ¢i negativni,

e poskytovatele zdroju financovani — hlavné véfitelé spolecnosti jako jsou naptiklad
banky, ale i minoritni poskytovatele vlastniho kapitalu,

e poskytovatele prace — pracovnici na vykonnych pracovnich pozicich,

e dodavatele ostatnich zdroji — dodavatelé surovin, komponenti, sluzeb,

e prijemce vysledkii spolecnosti — zakaznici, odbératelé, klienti, respektive vSichni ti,
kdo odebiraji vykony vytvotené spolecnosti po delsi obdobi nebo ve vEét§im mnozstvi,
at’ uz se jedna o vyrobky, sluzby, zbozi nebo riizné jejich kombinace,

e konkurenci — konkurence jak pfima tak i nepfima. Pfimou konkurenci jsou minény
subjekty a spolecnosti poskytujici stejné produkty. Nepiimou konkurenci potom
subjekty a spolecnosti, které cili na stejné segmenty zdkaznikd a nabizeji
substituovatelné produkty,

e subjekty veiejné spravy — zejména statni sprava zastoupena finan¢nimi urady, Gfady
prace a dalsimi,

e sSubjekty obcfanské spoleCnosti — témi jsou minény napiiklad nevladni instituce

orientované na lidska prava, ochranu Zivotniho prostiedni, udrzitelny rozvoj atd.

Dtivodd, které koresponduji s cily métfeni vykonnosti v této oblasti uZivateld, tedy téch

externich, je znacné mnozstvi a jsou pomérn€ rozmanité. Mohou to byt nasledujici:

Rizeni vztahu ke spole¢nosti — Jde ziejmé o ten nejzakladngjsi dtivod, pro¢ externi
uzivatelé pozaduji informace o vykonnosti. Z pohledu vlastnikl jde 0 ziskéni odpovédi na
otazku, zdali podil nakoupit, ponechat ¢i prodat. Z pohledu véfitele muze jit o ziskadni
podkladii pro rozhodnuti, zdali subjektu poskytnout pijcku ¢i nikoli. Ze strany dodavatele se
bude jednat o rozhodnuti, zda dodavat zbozi dané firmé a jaky zplsob uhrady od ni
pozadovat. V neposledni fadé zaméstnanci ziskaji informaci o tom, zdali se mohou na podnik

spolehnout ohledné zaméstnani a vyplaty mzdy.

Vymahatelnost prav na spole¢nosti — Udaje o vykonnosti lze vyuzit jako podkladu

pro vymahatelnost urcitych prav a naroki vzhledem k organizaci. Naptiklad vymahatelnost
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podilti akcionaii na zisku u akciovych spole¢nosti, nebo néarokli na zaplaceni mzdy u

zaméstnancl. Poptipadé miize jit o naroky statu na zaplaceni dani.

Ovliviiovani vyvoje organizace — Vysledky analyzy mohou poskytnout podnét
k ovlivnéni vyvoje spole¢nosti. Zakladatelé a vlastnici mohou svtj vliv uplatnit pii jednani
fidicich organii. Vefejna sprava mize ovlivnit vyvoj uplatnénim legislativnich zmén a dalSich
podminek, kterymi se ¢innost spolecnosti fidi. Zékaznici potom prosadi sviij vliv rozhodnutim

o koupi nebo odmitnuti produkti dané spolecnosti.

Porovnani vykonnosti s dalSimi spolecnostmi — Zde se jedna o vyuziti informaci ke
srovnani s jinymi podniky zabyvajicimi se stejnou ¢innosti nebo piisobicich ve stejném oboru

a ziskat tak ptedstavu o stavu firmy.

Do skupiny internich uZzivateli pak lze zafadit ty, kdo organizaci spravuji a fidi.
Hlavné tedy manazery. Tém tudaje o vykonnosti slouzi jako informaéni podpora pro
strategické, taktické ¢i operativni fizeni ¢innosti, pro planovani ve smyslu rozhodovani o
budoucim vyvoji a vytyCeni cil, pro organizovani ve smyslu definovani naplné
zaméstnaneckych pozic a jejich tkold, pro kontrolovani ve smyslu porovnavéani skute¢né
dosaZenych parametrli vykonnosti a planovanych hodnot, a tim poskytnuti urcité zpétné
vazby. V neposledni fadé¢ informace vyuzivaji také pro rozhodovani s cilem uskutecnéni
spravné volby z vét§iho poctu moZznosti, pro samotné fizeni s cilem dosahnout vymezeného
pribéhu ¢innosti a od nich odvijejici se poZzadované vykonnosti a pro moznost poucit se pro

dal$i manaZerské ukony (Wagner, 2009).

Uvedené cClenéni uzivateldl na externi a interni je bézné uvadéné v riznych
publikacich, obdobné jej uvadi naptiklad Fibirova (2005). Jde vSak o €lenéni ve vztahu
Kk akciové spoleCnosti, kde je b&znou praxi oddéleni fizeni spole¢nosti, manazeru, od
vlastnictvi spolecnosti. Praktickd cast této prace vSak analyzuje vykonnost spolecnosti
s ru¢enim omezenym, kde tomu tak neni. Ztohoto divodu se jevi vhodné zatadit vyse
zminéné inicidtory zalozeni spole¢nosti a z ¢asti 1 poskytovatele zdroji financovani do
skupiny internich uzivatelt. V analyzované spole¢nosti jsou totiz zakladatelé zaroven jak

manazery, tak poskytovateli kapitalu.

Samotnd analyza vykonnosti podniku zpracovand v praktické casti prace je pak
primarné uréena pro potfeby piedeviim vlastniki a tedy i manaZert. Ugelem je predevsim
ziskani informaci o uspéSnosti provadéni podnikatelské Cinnosti a nalezeni oblasti, kde by

bylo mozné ucinit urcita zlepseni vedouci k celkovému zvyseni vykonnosti.
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2  VYBRANE UKAZATELE PRO HODNOCENI
VYKONNOSTI

V praxi méteni podnikové vykonnosti 1ze zaznamenat dvé zdkladni tendence. Jsou
jimi pfistupy postavené na ukazatelich financnich a pfistupy zaloZzené na ukazatelich
nefinan¢nich. Piistupy zaloZzené na financnich ukazatelich v sobé uchovavaji prvky
zékladnich ukazatelti financ¢ni analyzy firmy, ze které vychdzi. Tyto ukazatele maji nesporné
vysokou vypovidaci schopnost a znacné moznosti aplikace. Od fizeni a poskytovani obrazu o
hospodateni podniku pfes investi¢ni rozhodovani az po posouzeni celkové bonity spole¢nosti.
Vyhodou je také snadné ziskdvani podkladi k jejich konstrukei. Vychazi z béznych ucetnich
vykazi podniku, jako jsou vyro¢ni zpravy, vykazy zisku a ztraty, rozvahy, vykazu o
penéznich tocich. Dalsi zna¢nou vyhodou je fakt, ze jsou tyto ukazatele konstruovany z dat,
které musi odpovidat urcitym ucetnim standardim. Diky tomu je mozné snadné srovnavani
vyvoje jednotlivych hodnot ukazateld v Case, a to jak uvnitt spolecnosti tak 1 mezipodnikové.
Oproti zminénym kladiim téchto ukazateld se ale stavi n€které jejich zapory. Tim zdsadnim
negativem je fakt, ze nedokazou zachytit sloZitost komplexni reality podnikové praxe. Jejich
vypovidaci schopnost je zdsadné podminéna vypovidaci schopnosti dat, na jejichz zakladé
jsou ukazatele konstruovany a nasledné provadény zavéry a hodnoceni. Dale je to jejich

orientace do minulosti, tedy na jevy, které jiz skon¢ily.

V realné praxi podniku se vSak vyskytuje mnozstvi cennych informaci a tidaju, které
neni mozné¢ méfit klasickymi finan¢nimi néstroji, ale které maji na poskytnuti obrazu o
finan¢ni situaci a vykonnosti podniku zna¢ny vliv a bez nichz by tento obraz nebyl pravdivy a
uplny. Dostavame se tak k druhému zminovanému pfistupu, a to k ukazatelm nefinanénim. |
tyto ukazatele vSak maji sva pro a proti. Jednou z vyhod je, Ze jsou vice spojeny
s dlouhodobou strategii a cili. Jejich aplikaci je mozné urcit, ale i predikovat faktory, jez maji
vliv na komplexni GspéSnost firmy. Dalsi vyhodou je, Ze jevy urcené témito nefinancnimi
ukazateli Casto pfedchazeji konsekvencim a dusledkiim, které zachycuji ukazatele financni.
Lze jimi tedy odhalit hlavni faktory, které ovliviiuji hodnoty kone¢nych finan¢nich ukazateld.
Je tfeba zminit ale i nékteré jejich zéapory. PredevSim je ziskdvani a vyhodnocovani
nefinancnich dat naro¢négjsi jak casové, tak ndkladov€. Nefinancni data nejsou zaloZena na
zadnych norméch a obvykle jsou ziskana odliSnymi zplsoby a za rtiznych podminek. Diky

tomu jsou obtizné vyuzitelné napiiklad pro mezipodnikové srovnani (Marinic, 2008).

Ukazatele jednotlivych ptistupti jsou blize rozebrany v nasledujicich kapitolach prace.
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2.1 Finan¢ni ukazatele vykonnosti podniku

V této kapitole jsou blize rozebrany nékteré finan¢ni ukazatele, které jsou vyuzivané
k hodnoceni vykonnosti. Finan¢ni ukazatele se vSak daji rozdélit jest¢ do dvou samostatnych
podskupin, na ukazatele tradi¢ni a moderni. Toto déleni uvadi naptiklad Pavelkova,

Knapkova (2009). Stejny piistup je aplikovan i v této praci.

2.1.1 Tradi¢ni ukazatele (metody finan¢ni analyzy)

Tradi¢ni financni ukazatele vychazi z klasické financni analyzy. Finan¢ni analyza je
vyznamnym nastrojem a nedilnou soucasti predev§im finan¢niho fizeni podniku. Poskytuje
zpétnou vazbu o tom, ¢eho podnik v jednotlivych oblastech dosahl, kde se podatilo naplnit
vytycené predpoklady a cile a kde naopak doslo k negativnimu vyvoji nebo ke stavu, kterému
byla snaha ptedejit, nebo se necekal. Analyza hodnoti pfedev§im minuly a soucasny vyvoj.
Nelze se vSak domnivat, ze je zbytecné zabyvat se analyzovanim minulych stavil. Zejména
proto, ze jejich znalost dava podklad k dalSimu rozhodovani a jejich analyza muze poskytnout
informace k odhaleni kli¢ovych faktori majicich vliv pravé na vykonnost (Pavelkova,

Knapkova, 2009).

Absolutni ukazatele

Do analyzy absolutnich ukazateli spadd horizontalni a vertikdlni analyza ucetnich
vykazi. Oba tyto postupy nadm poskytuji moznost vidét absolutni udaje ucetnich vykazi

Vv urcitych souvislostech a relacich.

Horizontalni analyza zkouma hodnoty absolutnich ukazatelli v ¢ase. Je mozné tedy
sledovat a kvantifikovat zmény jednotlivych polozek vykazt a dostat tak informaci o tom, jak
se dana polozka zménila oproti pfedeslému obdobi. K tomu lze pouzit bud’ diferenci, nebo
indexti. Pomoci diference zjistime, o kolik se dané polozky zménily v absolutnich ¢islech.
Pomoci indexu potom procentudlni zménu danych polozek. Pro zapis vypoctu lze pouzit
nasledujiciho vzorce v ptipadé indexu:

. _BM®-B(-)_ BO ,
- = B.(t—1) B B,(t-1)

Kde:

,,,_, je procentni zména sledované polozky i oproti minulému obdobi,
B, (t) hodnota sledované polozky i v ¢ase t
A v pripadé diferenci:
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Dt/t—l = Bi (t) - Bi (t _1)
Kde:

D,,.; je absolutni zména sledované polozky,

B, (t) je hodnota sledované polozky i v ¢ase t (Kislingerova, Hnilica, 2008).

Vertikalni analyza nahlizi na jednotlivé polozky ucetnich vykaza ve vztahu k n&jaké
veli¢in€. Volba vztazné veliCiny je v pfipad¢ rozvahy pomérné jednoznacné a obvykle se voli
bilan¢ni suma. Tim je zobrazen procentni podil jednotlivych polozek rozvahy na celkové
bilan¢ni sumé a ziskana informace o struktufe aktiv a pasiv. Samoziejmé je mozné za
vztaznou veli¢inu zvolit i nékterou z podpolozek rozvahy. To se vSak pouZziva spiSe pro
doplnéni. Co se tyka volby vztazné veli¢iny v ptipad¢ vykazu zisku a ztraty, tak zde volba jiz
tak jednozna¢na neni. (Kislingerova, Hnilica, 2008). Obvykle se voli vySe trzeb. Lze volit
trzby za prodej vlastnich vyrobki a sluzeb, za prodej zbozi nebo jejich soucet. Zalezi na tom,

co je pfedmétem podnikani spolec¢nosti a hlavnim zdrojem jejich piijmda.

Ohledn¢ vykonnosti se v kategorii absolutnich ukazatell nejcastéji vyuziva celkovych

hodnot riznych forem zisku.

Rozdilove ukazatele

Nejcastéji vyuzivanym a ziejmé nejvyznamnéjSim zastupcem této kategorie je
ukazatel &istého pracovniho kapitilu (CPK). Jeho vypocet se provede rozdilem mezi
celkovymi obéznymi aktivy a kratkodobymi zavazky. Jeho kladnd hodnota piedstavuje
Z pohledu manazera fakt, Ze je ¢ast obézného majetku financovana dlouhodobym kapitalem.
Jde tak o relativné volny kapital, ktery slouzi k zajisténi klidného pribéhu hospodaiské
¢innosti napiiklad v pfipad¢ nezadoucich finan¢nich vykyvu. Velikost tohoto ukazatele se
odviji zejména od obratovosti kratkodobych aktiv, ale 1 od vnéjSich okolnosti jako jsou
konkurence, stabilita trhu, danova legislativa, celni ptredpisy a dalsi (Sedlacek, 2007). Pro

predstavu je graficky CPK vyobrazen na obrazku 1.
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Dlouhodoby Viastni kapital
majetek
Cizi kapital
dlouhodoby
ObézZny
majetek
Cizi kapital
kratkodoby

Obrazek 1: Schéma cistého pracovniho kapitalu
Zdroj: autor dle PA VELKOVA, Drahomira; KNAPKOVA, Adriana. Vykonnost podniku z pohledu
financniho manazera, s. 27.

Pomeéroveé ukazatele

Rozbor tucetnich vykazi za pomoci pomérovych ukazateli je jednou
Z nejpouzivangjSich a nejoblibenéjSich metod. Je to hlavné z toho divodu, ze davaji moznost
ziskat pomérné rychlou pfedstavu o zdkladnich finan¢nich charakteristikdch podniku.
Vyuzivaji se v bézné finan¢ni analyze a lze jich také vyuzit k identifikaci klicovych faktort
vykonnosti podniku. Nejcastéji se pomérové ukazatele déli do jednotlivych skupin dle
konkrétni oblasti, kterou analyzuji. Jde o ukazatele rentability, aktivity, zadluZenosti,
kapitalového trhu a popiipadé nékteré dalsi specifické ukazatele (Pavelkova, Knapkova,
2009). Princip téchto ukazateld spociva v tom, Ze davaji do poméru vybrané udaje ucetnich

vykazi.
Ukazatele rentability

Rentabilita neboli vynosnost vloZeného kapitalu je obecné méfitkem schopnosti firmy
dosahovat zisku vyuzivanim investovaného kapitalu. Jinymi slovy schopnosti tvofit nové
zdroje. Jde o zpusob vyjadireni miry zisku, jez v trzni ekonomice slouzi jako hlavni hledisko

alokace kapitalu. NejCastéji vyuzivané ukazatele jsou nasledujici uvedené.
Rentabilita trzeb (ROS) — ukazatel dava do poméru zisk a trzby.

Zisk
Trzby

ROS =

Zisk v ¢Citateli zlomku mize byt zastoupen v rizné formé, zisk po zdanéni, zisk pted
zdanénim nebo zisk pfed Uroky a zdanénim. Vysledek se da interpretovat jako ukazatel
ziskové marze, coz je dulezitd hodnota pro hodnoceni uspéSnosti podnikani. ZjiSténou

ziskovou marzi je pak vhodné srovnat s podobnymi podniky. Pro porovnavani je dobré vyuzit
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zisku pted troky a zdanénim a to predevsim proto, aby vysledek nebyl ovlivnén naptiklad

rozdilnou strukturou kapitdlu a v pfipadé¢ mezinarodniho srovnani ani riznou mirou zdanéni.
Rentabilita aktiv (ROA) — ukazatel poméfuje zisk s celkovymi aktivy:

_ EBIT
aktiva

ROA

V nékterych pripadech se uvadi jesté nasledujici podoba vypoctu:

EBIT x (1 —T) _ Cisty zisk + "zdanéné uroky"

ROA =
aktiva aktiva

Kde:
EBIT = zisk pted uroky a zdanénim,
T = danova sazba.

Jde o vyznamny ukazatel, ktery udava vykonnost neboli produkéni silu podniku.
Podéva informaci o produkci zisku vyuzitim majetku, bez ohledu na to, z jakych zdrojii

(vlastnich, cizich) je majetek potizen.

Rentabilita viastniho kapitalu (ROE) — tento ukazatel méfi vynosnost kapitalu vlozené

do spolecnosti vlastniky podniku:

Cisty zisk

ROE =
vlastni kapital

Vysledna hodnota by méla byt alesponi o n€kolik procent vyssi nez je dlouhodoby
prumér uroCeni dlouhodobych vkladi. Kladnd hodnota rozdilu mezi urocenim vkladi a
rentabilitou se oznacuje jako prémie za riziko. To je jakasi odména vlastnikiim, ktefi vkladem

prosttedkt dané riziko podstupuji.

Rentabilita investovaného kapitalu (ROI) — v pojiméni tohoto ukazatele neni vyslovna
shoda. Obvykle je vSak vyuZzivan jako ukazatel odrazejici vynosnost dlouhodobého kapitalu

(ciziho a vlastniho) jeZ byl vlozen do majetku podniku (Knapkova, Pavelkova a Steker, 2013).

Pro Uplnost vyctu vSech ukazateld rentability vyuZivajicich se pifi hodnoceni
vykonnosti podniku, které uvadi Pavelkova, Knapkova (2009), 1ze jesté uvést ukazatel zisku
na akcii (EPS). Ten davd do poméru cCisty zisk k po¢tu vydanych akcii a udava tak vysi
Cistého zisku, jez ptipada na jednu akcii. Je ¢asto pouzivany investory na kapitadlovych trzich.
Tento ukazatel vSak nelze v praktické casti vyuzit z divodu analyzovani neakciové

spole¢nosti.
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Ukazatele zadluZenosti

Analyza zadluzenosti odrazi fakt, Ze spolec¢nost k financovani majetku pro svou
¢innost vyuziva ur€ité miry dluht, respektive cizich zdroji. Zejména u velkych podnikli neni
VvV realné praxi mozné, aby byla jejich ¢innost financovéna pouze cizimi zdroji nebo pouze
vlastnimi zdroji. V ptipad¢ financovani vyhradné cizimi zdroji by jednak vyvstavali znacné
problémy s jejich ziskdvanim a potom tato moznost neni ani zakonem pfipustna. Legislativa
pozaduje existenci urCité miry vlastniho kapitalu ve spolecnosti. Na druhé strané ani
financovani vyhradné z vlastnich zdroji neni pfili§ zddouci. SkuteCnosti je, ze vyuZzivani
zdravé miry ciziho kapitdlu ma pfimy vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu, ktera se tim
zvySuje. Cilem analyzy zadluzenosti je tedy piredevSim poskytnuti informaci, které
napomohou urceni spravné skladby kapitdlové struktury. Jeji optimalni volba ma totiz
vyznamny vliv na kvalitni rozvoj spole¢nosti a jeji pfiznivy finan¢ni vyvoj. Mezi nejcastéji

vyuzivané ukazatel patii:

Celkova zadluzenost — jde o zakladni ukazatel této skupiny. Ukazatel vyjadiuje pomér
cizich zdroji na celkovém majetku spolecnosti. Nékdy mize byt oznaCovan také jako

ukazatel vétitelského rizika (Debt ratio) a uvadi se nasledovne:

cizi kapital

Celkova zadluzenost = p -
celkova aktiva

Ukazatel je nutné posuzovat ve spojitosti s celkovou rentabilitou firmy a strukturou
ciziho kapitadlu. Obecné jsou vefiteli upfednostiiovany niz$i hodnoty tohoto ukazatele.
Nicmén¢, jak jiz bylo zminéno, u podniku s dobrou finanéni stabilitou lze docasnym
zvySenim zadluzenosti dosdhnout vyssi rentability investovanych prostiedkl. V soucasnosti
pfistupuje znac¢na vétSina spolecnosti k pouzivani kratkodobych cizich zdrojii, coZ je
z vetitelského pohledu méné rizikova forma financovani. Z pohledu finan¢ni stability uz tento

trend mtZe byt diskutabilni (Riackova, 2008).
Mira zadluzenosti — tento ukazatel je ¢asto nazyvan také tzv. finan¢ni pakou a ma tvar:

cizi zdroje

Mira zadluZzenosti = - —
vlastni kapital

Ukazatel ma piimy vztah k rentabilit¢ a plati skutecnost, ze pokud je vynosnost
vloZeného kapitalu vyS$$i neZ cena trocenych cizich zdroj, tak ptisobi finan¢ni paka kladné.

Vyuzivani ciziho kapitalu pak vede ke zhodnoceni vlastniho kapitalu. Finanéni paka vSak
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muze pusobit i negativné. To v pfipade, Ze je primérna Grokova mira ciziho kapitalu vyssi
nez vynosnost vlozeného kapitélu.

Oba vysSe zminéné ukazatele vychazi z rozvahy. Do analyzy zadluzenosti vSak patii i

ukazatele vychazejici z udajii vykazu zisku a ztraty. Jsou to:

Urokové kryti — ukazatel popisuje zadluZenost pomoci schopnosti spole¢nosti splacet
uroky. Jeho vyznam stoupd v pfipad¢ financovani cizimi urocenymi zdroji. Ukazatel udava,
kolikrat je zisk vyssi nez nakladové uroky. V ptipadé hodnoty 1 to znamend, ze podnik je
schopen splatit nakladové uroky ale Cisty zisk je roven 0. Jako zadouci hodnota se doporucuje

vice nez 5. Zapis lze provést formou:

zisk pred Groky a zdanénim

Urokové kryti =
rokove kryti nakladové troky

Nasledujici dva ukazatele udavaji vztah mezi finan¢ni a majetkovou strukturou. Jsou

to:

Kryti dlouhodobého majetku — zde l1ze uvést dva ukazatele. Prvnim z nich je kryti
dlouhodobého majetku vlastnim kapitalem. Vyjadiuje fakt, zda podnik pouziva vlastni
(dlouhodoby) kapital i ke kryti obéZznych (kratkodobych) aktiv. Je tomu tak, pokud je hodnota

vyS$$i nez 1. Ve spolecnosti je tak uplatiovana stabilita pfed vynosem. Zapis ukazatele je:

vlastni kapital

Krvtd . . ] 2 _
ryti dlouhodobého majetku vliastnim kapitalem dlowhodoby majetek

Druhym ukazatelem je kryti dlouhodobého majetku dlouhodobymi zdroji. Pfi hodnoté
niz8i nez 1 je vyjadien fakt, Ze podnik musi kryt cast svého dlouhodobého majetku
kratkodobymi zdroji. Miize tak vyvstavat problém s thradou zavazki. V takovém ptipadé se
podnik charakterizuje jako tzv. podkapitalizovany. Opaénym piipadem je pfilis vysoky
pomeér. V tomto piipade je sice podnik stabilni financné, avSak drahymi dlouhodobymi zdroji
financuje pfili§ velké mnozstvi kratkodobého majetku. V tomto piipadé je podnik tzv.

ptekapitalizovany. Zapis ukazatele 1ze formulovat nasledovné (Pavelkova, Knapkova, 2009):

vlastni kapital + dlouh. cizi zdroje

Krved . . _ G
ryti dlouh. majetku dlouh. zdroji dloudhodoby majetek
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Ukazatele likvidity

Likvidita znamena schopnost podniku dostat svym zavazkim. Jedna se o vyznamny
¢initel pro dlouhodobé fungovani spole¢nosti. Likvidita je vSak v pfimém stietu s rentabilitou.
Pro likvidni podnik je nezbytné mit urc¢ité penézni prostiedky vazany v obéznych aktivech,
zasobach, pohledavkach a na uctech. Veskeré tyto prostfedky vSak na sebe vazi uréitou vysi
kapitalu, a proto je nutné jejich profinancovani a to v¢etné nakladu, jez jsou s tim spojeny
(Vochozka, 2011). V piipadé, Ze je velké mnozstvi prostfedkii umrtveno v zasobach,
pohledavkach a kratkodobém finan¢nim majetku, znamend to, Ze je rentabilita firmy
snizovana. Jinymi slovy vysoka likvidita a vysoky cisty pracovni kapital mohou snizovat

vynosnost podnikani (Pavelkova, Knapkova 2009). Zakladni ukazatele likvidity jsou:

obéind aktiva

Bézna likvidita =

ezna tkviaita kratkodobé zavazky
Ukazatelem bézné likvidity je vyjadifeno, kolikrat jsou kratkodobé zavazky pokryty
obéznymi aktivy podniku. Jinymi slovy to znamena, kolikrat by spolecnost byla schopna
uspokojit své vétitele v ptipadé, ze by veskera obézna aktiva preménila na financni hotovost.

Hodnota by nem¢la klesnout pod hodnotu 1 a jeji doporucena vyse je vV rozmezi 1,6 — 2,5.

obézna aktiva — zasoby

P ST RPN
ohotova likvidita kratkodobé zavazky

Do citatele pohotové likvidity jiZ neni zahrnuta polozka nejméné likvidnich ob&znych
aktiv - zasob. Diky tomu jde o piesnéjsi vystizeni schopnosti podniku dostat kratkodobym
zavazklim. Opét se uvadi doporucend hodnota tohoto ukazatele, kterd by se méla pohybovat
v intervalu 0,7 — 1. Hodnota 1 znamen4, ze podnik miize dostat svym zavazkim, aniz by bylo

nutné prodavat zasoby.

penéini prostredky

Hotovostni likvidita =
kratkodobé zavazky

Ukazatel hotovostni likvidity je nejvice piesny. Vyjadiuje schopnost podniku dostat
svym zévazkim v dany okamzik. Mezi penéZni prostiedky jsou zahrnovany penize
v pokladng, penize na uctech, kratkodobé cenné papiry, Seky apod. Jako doporucena se uvadi

hodnota 0,2 (Vochozka, 2011).
Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity analyzuji schopnost, jakou podnik vyuzivd investovanych

finan¢nich prostfedki a podéavaji informaci o vazanosti jednotlivych slozek kapitalu
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Vv jednotlivych druzich aktiv a pasiv. Rozborem téchto ukazatelii ziskdme udaje o tom, jak
efektivné spolecnost hospodaii s majetkem, jeho jednotlivymi slozkami a jaké ma dané
hospodareni vliv na rentabilitu a likviditu (Rickova, 2008). Mezi zékladni ukazatele pro

hodnoceni vykonnosti, které uvadi naptiklad Pavelkova, Knapkova (2009) patii nasledujici:

] trzby
Obrat aktiv =

aktiva

Ukazatel udava pocet obratek celkového majetku podniku za rok. Obecné se uvadi, ze
¢im vyssi je vyslednd hodnota dané¢ho ukazatele tim Iépe. Nizkd hodnota mize znamenat
nepiiméfené majetkové vybaveni podniku a jeho neefektivni vyuzivani. Za minimalni
doporuc¢enou hodnotu se povazuje 1. VySe ukazatele je vSak v ur¢ité mife ovliviiovana

odvétvim, ve kterém podnik ptisobi.

) pramérny stav zasob
Doba obratu zasob = - X 360
trzby

Doba obratu zasob reprezentuje dobu nutnou k jednomu obratu zasob. Jinymi slovy
jde o ¢as potiebny k tomu, aby penézni fondy ptesly ptes vyrobky a zbozi znovu do formy

penéz. Je vhodné sledovat ukazatel v ¢ase a porovnavat v ramci odvétvi.

) pramérny stav pohledavek
Doba obratu pohledavek = triby X 360

Ukazatel doby obratu pohledavek udava dobu, kterd v priméru uplyne od prodeje na
obchodni uvér k obdrzeni plateb od odbératelii. Jde o cas, po ktery ma kapital formu
pohledavky. Obvykle se vyslednd hodnota porovnava s dobou splatnosti faktur a priimérem
v odvétvi. Cim delsi je priméma doba splatnosti pohledavek, tim je vy$§i nutnost Gvéri a
S tim spojené vyssi naklady.

kratkodobé zavazky

Doba obratu zavazku = - X 360
trzby

Doba obratu zavazkli udava cas od vzniku zavazku po jeho splaceni. Vysledna

hodnota by méla nabyvat pfinejmensim hodnoty doby obratu pohledéavek.

Posledni dva zminéné ukazatele, tedy doba obratu pohledavek a doba obratu zavazka
jsou vyznamné pro uvazeni hlediska Casového nesouladu od vzniku pohledavky po jeji
splaceni a od vzniku zavazku po jeho uhrazeni. Timto nesouladem je pfimo ovliviiovana
likvidita spole¢nosti. V ptipadé, ze doba obratu zavazkl nabyva vysSich hodnot nez soucet

obratu zasob a pohleddvek znamena to, ze dodavatelské uvéry financuji pohledavky 1 zasoby.
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To se muze jevit jako vyhodné, avsak je zde riziko Spatné urovné likvidity (Kndpkova,

Pavelkova a Steker, 2013)

Znacny je také vztah kratkodobych zévazkl a rentability. Obecné jsou kratkodobé
zavazky povazovany za levnou formu financovani a jejich pouzivani ma za nasledek zvyseni
vynosnosti jak vlastniho tak i uplatného kapitalu. V ptipad€, Ze je jejich prostfednictvim
financovan dlouhodoby majetek nebo trvale pfitomna ¢ast obéznych aktiv, opét roste riziko

insolvence (Pavelkova, Knapkova, 2009).

Pyramidové soustavy ukazatelii

Pyramidové rozklady ukazateli vynosnosti jsou znaéné rozSifenym piistupem
k méfeni vykonnosti. Jde o komponentni piistup analyzy vykonnosti, ktery vychazi z rozkladu
faktort, jez na vykonnost ptsobi. Aplikaci pyramidového rozkladu Ize tedy ziskat informaci o
tom, Vv jakém rozsahu ovlivnily vyslednou hodnotu méfitka vykonnosti jednotlivé dilci
faktory. Vychozim bodem rozkladu, tedy vrcholem pyramidy je pfimo a jednoznacné
vyjadiené syntetické méfitko rentability aktiv nebo kapitalu. Jednotlivé kroky rozkladu na
niz8i irovné pak kombinuji multiplikativni a aditivni zpiisob analyzy (Wagner, 2009). Cilem
pyramidovych soustav a jejich rozkladl je jednak definovani vzdjemné zavislosti dil¢ich
ukazateld a potom popsani komplikovanych vazeb uvnitt pyramidy (Ruackova, 2008).

Pyramidovych soustav ukazateli existuje vice. Nize byl vybran jeden z nejb&znéjSich a

aplikovatelnych v praktické ¢asti prace.
Du Pont diagram

Pyramidovy rozklad Du Pont byl vytvofen a poprvé pouzivan v nadnarodni chemické
spole¢nosti Du Pont de Nomeurs. Jedna se o rozklad vrcholového ukazatele rentability
vlastniho kapitalu (ROE).

Z levé strany diagramu je odvozovana ziskovd marze. Principem je nejprve postupné
s¢itani jednotlivych poloZek néakladli od nejniz§i Grovné rozkladu. Nésledné jsou zjisténé
naklady odecteny od trzeb, ¢imZ je vypocitan Cisty zisk. Ziskovd marze je potom podilem
Cistého zisku a trzeb. Pokud podnik vykazuje nizkou ziskovou marzi, je nutné zameéfit

pozornost na rozbor jednotlivych druhti naklada.

Pravd strana diagramu pak operuje s poloZzkami rozvahy. Ukazuje hodnotu
jednotlivych druht aktiv, s¢ita ji a pomérem trzeb k jejich celkové hodnoté zobrazuje jejich

obrat. Postup rozkladu je znazornén na obrazku 2.
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Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita aktiv (ROA) X Kapital / Vlastni kapital
| 1
Ziskova marze Obrat aktiv
Zisk / Triby * Triby / Celk. aktiva
I |
| l | |
Cisty zisk : Triby Triby : Celkova aktiva
[ |
| | | |
Trb ) Celkowvé Obéina . Stala
tf naklady aktiva aktiva
1 L
Maklady na Provozni P P
Zasob Pohled
prod. zbo#i naklady =385y ahledivky
+ +
Nakladowvé Daii 2 offimd Pené&ini | Obchodovatelné
Uroky pR) prostiedky CP

Obrazek 2: Schéma rozkladu Du Pont
Zdroj: autor dle SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku, s. 83.

Z uvedeného schématu vyplyva, Ze rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitalu lze

zapsat rovnici:

zisk trzb kapital
ROE = 4 P

X
trzby celk.aktiva vlastni kapital
a rozklad ukazatele rentability celkovych aktiv rovnici:

zisk  triby
ROA

= X
trzby aktiva

Pomér kapitalu k vlastnimu kapitadlu se nazyva finan¢ni pakou. Je ziejmé, Ze
rentabilita vlastniho kapitalu je dana rentabilitou celkovych aktiv multiplikovanou efektem
finan¢ni paky. Rust ciziho kapitdlu nad vlastni jméni tedy mulze zvySovat ROE. Avsak
s ristem ciziho kapitdlu se méni i ukazatel ROA. Rostouci zadluzenost se promitne jak
v Cistém zisku, tak ve vysi aktiv. Vyssi zadluzenost bude mit tak na ROE kladny vliv pouze
pokud firma bude schopna vygenerovat o tolik vice zisku, aby se vykompenzoval pokles

zminénych faktord ovliviujicich ROA (Sedlacek, 1999).

Syntetické ukazatele

Do kategorie syntetickych ukazatell patii tzv. bonitni a bankrotni indikatory. Jedna se

0 modely vychazejici z matematicko-statistického aparatu. Definuji funkce optimalnich
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kombinaci ukazatell a jejich vah pro komplexni vyhodnoceni vykonnosti podniku. Obecné se
tyto indikatory vyuzivaji pro rychlou orientaci véfiteli a investort. Jinymi slovy pro
roztiidéni spolecnosti dle jejich kvality, respektive vykonnosti a davéryhodnosti. Bonitni
indikatory zachycuji miru kvality podniku v zavislosti na jeji vykonnosti. Slouzi hlavné
vlastnikiim a investorim. Bankrotni indikatory jsou pak orientovany piedevsim na véfitele,
kteti pozaduji informaci o schopnosti podniku dostdt svych zavazkli (Neumaierova,
Neumaier, 2002). Jak bonitnich tak bankrotnich modell je vétsi mnozstvi. Pro potieby této

prace vsak byly vybrany pouze nékteré.
Altmaniiv model

Altmaniv model, Casto oznaCovany také jako Z-skore, je jednim z nejznaméjSich
syntetickych ukazateld. Ukazatel byl popsan autorem Edwardem I. Altmanem v roce 1968
(Altman, 1968). Od té doby je jak svym autorem, tak dal§imi ekonomy ¢asto uvadén (Altman
E. 1., 2000, Bellovary, Giacomino, Akers, 2007). Model je velmi oblibeny i v podminkach
Ceské republiky. Zfejmé z dtivodu jednoduchosti jeho vypoétu. Vysledna hodnota modelu je
stanovena na zdklad¢é souctu péti obvyklych pomérovych ukazatelli, ndsobenych pftifazenou
vahou. Zamérem tvorby tohoto modelu bylo zjistit, jak by bylo mozné jednoduchou cestou
odlisit spole¢nosti bankrotujici od téch, u kterych je hrozba bankrotu minimalni. Vzorec pro
vypocet tohoto ukazatele je dvojiho typu. Jiny je pro spolecnosti vetejné obchodovatelné na
burze a jiny pro spole¢nosti, jez vefejné obchodovatelné nejsou. Zpusob vypoctu zustava
Vv obou piipadech stejny. OdlisSnost je pouze v hodnotich jednotlivych vah a ve vysi
jednotlivych hrani¢nich hodnot pro interpretaci vysledki (Rickova, 2008). Opét je z divodu
praktické aplikace pro tuto praci uvedena pouze jedna verze vzorce a to pro podniky vefejné

neobchodovatelné.
Z =0,717A+0,847B +3,107C + 0,42D + 0,998E
Kde:
A = Cisty pracovni kapital / celkova aktiva
B = nerozd¢leny zisk / celkova aktiva
C = zisk pted troky a zdanénim / celkova aktiva
D = vlastni kapital / celkové dluhy

E = celkovy obrat / celkova aktiva
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Interpretace vysledné hodnoty se pak provadi porovnanim s kritickymi hodnotami,

které jsou uvedeny v tabulce 1.

Tabulka 1: Intervaly hodnot Altmanova indexu

Hodnota modelu Hodnoceni situace podniku

Z>29 Lze ptedvidat uspokojivou financ¢ni situaci
1,2<72<29 Tzv. ,,Seda zona“ nevyhranénych vysledki
Z<1,2 Firma je ohrozena vaznymi finan¢nimi problémy

Zdroj: autor dle SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku, s. 110

S aplikaci Altmanova modelu u ¢eskych podniki jsou spojeny urcité nesnaze. Model
byl totiz vytvofen v americkém prostiedi a na americké spole¢nosti. Americka hospodarska
situace je zcela jednoznaéné odlisnd od hospodaiské situace Ceské republiky. Z tohoto
divodu vyvstavaji pochyby o tom, jestli jsou vysledky daného Setfeni ptenositelné do

kontextu ekonomické situace Ceské republiky (Kislingerové, Hnilica, 2008).

Urcitou modifikaci Altmanova indexu a tim lehké poupraveni k vhodné aplikaci pro
podminky ¢eské ekonomiky uvadi Kislingerova, Neumaierovéa (1996). Do ptivodniho tvaru
indexu pridavaji navic jeden dal$i ukazatel. Pfidany ukazatel fesi problematiku vysoké
platebni neschopnosti. Déle konstatuji, Ze vysoka platebni neschopnost se analyzuje
Z hlediska kratkého obdobi a piivodni Altmantlv index je vytvofen pro hodnoceni spolecnosti
z dlouhodobého pohledu. Nicméné zatazeni se jevi vhodné a to zejména proto, ze Altmanovo
Z-Skore je v ¢eskych podminkach vyuzivano vétSinou pro hodnoceni ro¢niho, tedy kratkého

obdobi. Modifikovany verze je nasledujici:

Z =0,717A+0,847B +3,107C +0,42D + 0,998E —1,0F

Kde:

A, B, C, D. E odpovidaji ukazatelim zékladniho vzorce vyse,

F = Zéavazky po 1htté splatnosti / Vynosy.

Tabulkou stanovena kritéria hodnoceni vysledkt ziistavaji beze zmény.
Index IN

Autory indexti IN jsou manzelé Neumaierovi. Jsou vysledkem 24 vyznamnych
matematicko-statistickych modelti hodnoceni podnikii a praktickych zkusenosti ziskanych
zZ analyz vice nez tisice Ceskych spolecnosti. Obdobné jako Altmantiv model, jsou i indexy IN

formulovany rovnici, kterd obsahuje pomérové ukazatele zadluzenosti, rentability, likvidity a
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aktivity. Kazdému z téchto ukazatell je pfifazena urcita vaha (Rackova, 2008). Vyznamnou
vyhodou téchto ukazatelu je jejich vytvoreni v ¢eskych podminkach. Diky tomu se ma za to,
7e maji vyssi aspésnost pii vypoctu z dat ¢eskych spoleénosti. Celkem byly zminénymi autory
vytvofeny Ctyfi bankrotni modely. Jsou to IN95, IN99, INO1, INO5 (Vochozka, 2011). Opét

z diivodu praktického vyuziti pro tuto praci je podrobnéji charakterizovan pouze index INOS.

Index INO5 je modifikaci indexu INO1, jez vznikl spojenim IN95 jako modelu
akcentujiciho pohled vétitele a IN99 jako modelu akcentujiciho pohled vlastnika. Index INOS
je jak kritériem pro hodnoceni ex-post a srovnani kvality fungovani spole¢nosti, tak zaroven i

indikatorem ex-ante v pfipadé hrozby finan¢nich problémi. Vypocet vychazi z rovnice:

INO5=0,13x A+0,04xB+397xC+0,21xD+0,09x E

Kde:

A = aktiva / cizi kapital

B = EBIT / nédkladové uroky

C = EBIT / celkova aktiva

D = celkové vynosy / celkova aktiva

E = ob&zna aktiva / kratkodobé zdvazky a avéry

Vysledné hodnoceni probiha na zaklad¢ stanovenych intervala (tabulka 2).

Tabulka 2: Intervaly hodnoty indexu IN05
Interval Vysledné hodnoceni spole¢nosti

IN>1,6 Lze predvidat uspokojivou finanéni situaci

0,9<IN<1,6 Tzv. "Seda zéna" nevyhranénych vysledki

IN<0,9 Firma je ohroZena vaznymi finanénimi problémy
Zdroj: autor dle SEDLACEK, Jaroslav. Financni analyza podniku, s. 112,

2.1.2 Moderni ukazatele

Druhou skupinou finan¢nich ukazatelt jsou tzv. ukazatele moderni. Jejich vznik je
nasledkem kritiky definovanych tradicnich ukazatell, respektive metod klasické financni
analyzy. Kritika vyplyva pfedevsim z koncepcni bariéry zpiisobené trznim ocenénim podniku,
faktem, ze trh ocenuje vykonnost, a vykonnosti hodnocenou na zaklad¢ ucetnich dat.
Problémem je, ze metody a postupy ucCetnictvi ne zcela a vzdy jdou ruku v ruce
s ekonomickym pohledem na vykonnost. Metody a postupy ucetnictvi byly totiz ptivodné
zformovany pro odlisné ucely. Vyhodnost investice je trhem hodnocena prostfednictvim

v budoucnu z ni plynoucich o¢ekavanych penéznich toku, prepocitanych na Cistou soucasnou
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hodnotu, za pomoci nakladd na kapital jako vyjadfeni miry rizika a zaneseni ¢asové hodnoty
penéz. V praxi tak diky tomu vznikaly nové pfistupy K méfeni a hodnoceni vykonnosti

(Pavelkova, Knapkova, 2009).
Moderni ukazatele by méli splnovat nasledujici kritéria:

e mély by byt té€sné provazany s hodnotou akcii. Méla by byt schopnost prokazani dané
provazanosti vyuzitim statistickych vypoctt,

e m¢éla by byt dana moznost vyuziti co nejvétsiho mnozstvi tdajii a informaci ziskavanych
Z Gcetnictvi a to véetn¢ ukazatelll, které jsou na zékladé ticetnich udaji zformovany. Tento
narok se orientuje na uleheni propocétu a na zvyseni ochoty komunikovat s dosavadni
praxi.

e mély by eliminovat vyhrady spojené s Gcetnimi ukazateli finan¢ni efektivnosti. Zejména
je nutné, aby obsahovaly kalkulaci rizika a uvazovaly rozsah vazaného kapitalu,

e mély by davat moznost hodnoceni jak vykonnosti, tak souc¢asné ocenéni podniku,

mély by podporovat fizeni hodnoty (Matik, Matikova, 2005).

Nalezeni ukazatele vykonnosti, ktery by odpovidal vSem vySe uvedenym kritériim,
neni snadné. Na zaklad¢ tohoto faktu se v praktickém prostiedi vyuzivad vice rGznych
ukazateld a konceptl. V nasledujicich podkapitoldch jsou uvedeny ty nejrozsifenéjsi

(Pavelkova, Knapkova, 2009).

Model diskontovaného cash-flow (DCF)

Modelti vyuZzivajicich diskontované cash-flow a oznafovanych jako DCF existuje
vice. Spole¢nym znakem vSech téchto modell je, Ze hodnotu spole¢nosti odvozuji na zakladé
budoucich vynost, jez jsou z pohledu investora pfevedeny na soucasnou hodnotu. Na déleni
modelti DCF je mozné nahliZet z vice pohledt. V prvni fadé jde o pohled na penézni tok, kde
je otazkou, pro koho je penézni tok urcen. Jednd se tak o volné cash flow pro akcionate
(FCFE — free cash flow to the equity), volné cash flow pro spolecnost jako celek (FCFF — free
cash flow to the firm), poptipadé dividendu nebo ukazatel ekonomické piidané hodnoty.
V druhé tadé jde o pohled ocekavaného ristu spolecnosti. Tedy zda se jedna o model vécné

renty, trvalého rastu, dvou fazovy nebo tfifazovy propocet (Kislingerova, 2001).

Pro praktické vyuziti v této praci byl jako konkrétni vybran ukazatel jednofazového

propoctu vyuzivajiciho volné cash flow pro spolec¢nost jako celek. Model 1ze zapsat:
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t=n FCFF,

Hodnota podni = 2 1+ WACC)E
odnota podniku celkem re1 (1 + WACC)!

Kde:

FCFF = volny penézni tok do firmy v Case t,
n = pocet obdobi,

WACC = primérné vazené naklady kapitalu.

Tento model se pro podminky Ceské republiky jevi jako nejvhodn&jsi. Piedev§im
proto, zZe jiz zminované FCFF zahrnuje veskeré penézni toky, tedy toky jak pro vlastniky, tak
vétitele, a také proto, ze v Citateli operuje s prumérnymi vazenymi ndklady kapitalu.
V piipad¢ vyuziti tohoto modelu tak dostaneme informaci 0 hodnoté spolecnosti jako celku.
V piipadé pozadavku na zjisténi hodnoty pouze vlastniho jméni je nutné od vysledné hodnoty

odecist nominalni hodnotu zpoplatnénych cizich zdroji ke dni ocenéni (Kislingerova, 2001).

Model CFROI

Model CFROI (Cash Flow Return On Investment), v ¢eském jazyce piekladano jako
rentabilita investic zalozena na penéznich tocich, zobrazuje vnitini vynosovou miru za
spolecnost jako soubor jednotlivych investic. V pfinosech z investic jsou zahrnuty provozni
penéZni toky z investicnich projektl bez uvazeni tiroki a ¢ista hodnota neodepisovanych aktiv
k datu likvidace investice (Wagner, 2009). CFROI srovnava zdanéné budouci cash flow
ocCisténé o inflaci, jeZ je k dispozici investoriim spole¢nosti, a hotovostni investici brutto
upravenou o inflaci, jeZ byla investory do spolecnosti vlozena. Pro ukazatel plati predpoklad,
Zze nyn&js$i vybavenost majetkem se nebude ménit v zavislosti na Case a Ze cash flow
produkované timto majetkem bude po cely Cas jeho zivotnosti konstantni. Déle je nezbytné
posoudit ekonomickou Zivotnost odepisované¢ho majetku podniku a hodnotu neodepisovaného

majetku podniku (Pavelkova, Knapkova, 2009).
K modelu CFROI lze uvést nésledujici charakteristiky:

e Vvychazi z odborného odhadu budoucich penéznich tokd. Zaroven se ma za to, Ze vyse
penéznich tokli odhadnuta pro nasledujici obdobi, bude i ve vSech dalSich nésledujicich
obdobich investice.

e ukazatel spoleCnost bere jako soubor raznych investic. Ve vypoctu se vSak uvazuje

zjednodusSeni, a sice pohled na spole¢nost jako na jednu investici.
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e o0dhad vychazi z predpokladu kone¢nych penéznich toka. V momenté skonceni investice

je jako prospéch brana Cistd hodnota neodepisovanych aktiv (Wagner, 2009).
Pro samotny vypocet 1ze vyuzit vztahu, jak jej uvadi napiiklad Marini¢ (2008):

N = CF . RvndA
(1+CFROI)'  (1+CFROI)"’

piipadné modifikovanou verzi na principu vnitiniho vynosového procenta:

CFROI =IN -’ CF_”t
1 (L+1)

Kde:

IN = kapitalovy vydaj, hodnota brutto investice

CF = brutto cash flow z provozovanych aktiv

RVndA = ztstatkova hodnota neodepisovanych aktiv

| = Grokova mira, poptipadé vnitini vynosové procento
n = doba zivotnosti investice

Ohledné vypovidaci schopnosti CFROI je ziejmé, ze vysledné hodnoty, podobné& jako
ukazatele rentability aktiv nebo kapitalu, nezahrnuji porovnani Grovné vykonnosti skutecné
s irovni poZadovanou. Z tohoto divodu je nutné, aby byly vysledné hodnoty srovnany
s ur¢itou referen¢ni hodnotou. Ukazatel CFROI pak v sobé zahrnuje urc¢ity koncepéni rozdil
naptiklad od jiz zminovan¢ho ukazatele ROA. Rozdil je v tom, Ze ROA posuzuje prospéch
(pomoci vysledku hospodafeni) kterého bylo dosazeno v jednom analyzovaném c¢asovém
obdobi. Oproti tomu CFROI posuzuje prospéch (pomoci penéznich toki a hodnoty

neodepisovanych aktiv) v rdmei celé doby trvani investice (Wagner, 2009).

Vyhodou modelu je beze sporu umoznéni srovnani vykonnosti spole¢nosti v Case,
srozdilnou strukturou aktiv a v ruznych zemich. Ukazatel je velmi ptesny z hlediska
formulace a dislednosti odstranéni nedostatkii Ucetnictvi, je u ng zohlednéna inflace

(Pavelkova, Knapkova, 2009).

Model EVA

Zakladni pojeti ukazatele EVA (Economic Value Added), ekonomické piidané

hodnoty piedstavila spole¢nost Stern Stewart & Co v roce 1990. Tento ukazatel bere jako
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hlavni cil spolecnosti maximalizaci ekonomického zisku. Ekonomicky zisk se od bézného
Gcetniho zisku ligi. Uetni zisk je definovan klasicky jako rozdil mezi vynosy a naklady.
Oproti tomu ekonomicky zisk je definovan jako rozdil mezi vynosy a ekonomickymi naklady.
Ekonomické naklady jsou pak tvoreny jak béznymi néklady ucetnimi, tak jesté navic zahrnuji
naklady oportunitni. Pod tyto néklady lze zafadit napfiklad uSlou mzdu nebo uroky
z vlastniho kapitalu. Ekonomického zisku je pak dosahovano az v ptipad¢, ze je prekonan tzv.
zisk normalni. Ten je odvozen z primérnych nakladi kapitalu, jez byly vynaloZeny jak
vetiteli v podobé urokt, tak vlastniky v podob¢ zminénych nakladi oportunitnich (Vochozka,

2011).
Zakladni formulace ukazatele EVA vychdazi z tii podstatnych hodnot, a to z:

e Hodnoty cistého provozniho zisku zvySené¢ho po zdanéni (NOPAT)
e Celkového investovaného kapitalu (C - Capital)
e Primérnych nakladl kapitalu (WACC).

Zakladni vzorec vypoctu lze uvést ve tvaru:
EVA = NOPAT —-WACC xC
Vymezeni ¢istého provozniho zisku — NOPAT

Tento provozni zisk po zdanéni reprezentuje hospodaisky vysledek vytvoreny
hlavnimi ¢innostmi spolecnosti. Je v§ak nutné zminit, Ze se nejednd o zcela klasicky provozni
zisk, ktery je bézn€ kalkulovan. NOPAT je kalkulovan tak, aby lépe odrazel redlny
ekonomicky piinos podniku vlastnikim. Z tohoto divodu jsou v kalkulaci nutné urcité
tipravy. Upravy si kladou za cil v co nejvétsi mife p¥ibliZit Gi¢etni pojeti zisku pojeti investortl.
Do této formy zisku se tak nezahrnuji zisky, poptipad¢ ztraty z prodeje investi¢niho majetku a
zasob, které maji povahu mimotadnych polozek a tim nespadaji do hlavni provozni ¢innosti
podniku a jeho hlavniho pfedmétu podnikani. Stejné pravidlo plati i pro zisky ¢i ztraty
zZ finan¢nich operaci. Dale je nutné vyloucit veSkeré ostatni naklady a vynosy, které jsou
ucetnictvim podniku brany jako provozni, nicméné maji mimotadnou povahu nebo s provozni
¢innosti pfimo nesouvisi. Dal$im Gpravam pak podléhaji polozky rezerv, leasingu a ostatnich
provoznich najmil (Kislingerova, 2001). Mimo zminéné je duleZitou jesté specificka Uprava

dané. Konkrétni postupy uprav uvadi napiiklad Matikova, Matik (2005).
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Vymezeni zpoplatnéného kapitalu — C

Investovany zpoplatnény kapitdl zahrnuje hodnotu veskerych financ¢nich zdroji
vlozenych do spolecnosti investory. Propocet celkové vyse tohoto kapitalu 1ze provést dvéma
postupy. Bud’ z pohledu provozniho skrze aktiva podniku, nebo z pohledu finan¢niho skrze
pasiva podniku. V piipad¢ kalkulace prostiednictvim aktiv pfedstavuje investovany
zpoplatnény kapital soucet stalych provoznich aktiv v zlstatkovych cenach a pracovniho
kapitalu. V piipad¢ kalkulace prostiednictvim pasiv pak investovany zpoplatnény kapital
zahrnuje sumu ucetni hodnoty vlastniho kapitalu a tro¢enych zavazku. | v ptipadé propoctu
kapitdlu se provadi urcité Upravy z divodu zvySeni vypovidaci schopnosti ukazatele

(Kislingerova, 2001).
Vymezeni vaZenych prumérnych nakladi kapitalu - WACC
Viazené primérné ndklady kapitalu se urci dle vzorce:
WACC =r, (1-t)x E+ r, x (E:
WACC predstavuji ndklady na celkovy vlozeny dlouhodoby kapitél, poptipadé vynos
aktiv, kde:
ry= naklady na cizi kapital, tzn. Girok
t = sazba dané z pfijmu pravnickych osob
D = cizi kapital, respektive dluhy (z anglického Debt)
C = celkovy objem dlouhodob¢ investovaného kapitalu
r. = nadklady na vlastni kapital (oekavana vynosnost vlastniho kapitalu)
E = vlastni kapital (z anglického Equity)
(Kislingerova, 2001)
Urceni vazenych nakladi na kapital pfedstavuje nasledujici kroky:

1. wurceni vah jednotlivych slozek kapitalu
2. urceni nakladl na cizi kapital

3. urceni nakladll na vlastni kapital
4

samotny vypocet WACC, popiipad¢ dalsi upravy.
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Naklady souvisejici s vyuzivanim ciziho kapitalu jsou ve vétsing ptipadi dohodnuty
smluvné. Jsou zastoupeny uroky, které jsou jesté kraceny vlivem daniového §titu. Danovy $tit

predstavuje uspory na danich, které vyplyvaji z vyuziti ciziho kapitalu.

Naklady vlastniho kapitalu neobsahuji na rozdil od nakladi ciziho kapitalu zadné
dohodnuté pevné platby. Zde je tedy na misté odvozovat tyto naklady od dividend v piipadé
akciovych spolecnosti, nebo z podilii na zisku v ptipadé jinych pravnich forem (Matikova,

Maiik, 2005).

Cilem je, aby vysledna hodnota ekonomické ptidané hodnoty nabyvala kladnych
hodnot. Jediné pak je tvofena ,nova“ ptfidana hodnota, ktera navysuje ptivodni hodnotu
spole¢nosti. Fakt, Zze podnik vyprodukoval hodnotu pro své vlastniky lze tedy konstatovat
Vv piipad¢, Ze provozni hospodaisky vysledek (NOPAT) je vyss$i nez ndklady kapitilu a
ukazatel EVA tak dosahuje hodnot vySsich nez nula.

Na vyslednou hodnotu ukazatele EVA ma vliv n€kolik faktord, jez se daji zndzornit

rozkladem tohoto ukazatele, jak uvadi schéma na obrazku 3.

EVA

NOPAT - Naklady kapitalu

Provozni zisk X (1 - dan. szaba) Kapital X WACC

Triby - Naklady

Obrazek 3: Schéma rozkladu ukazatele EVA
Zdroj: autor dle KISLINGEROVA, Eva. Manazerské finance, s. 122.

Na zékladé€ rozkladu pak 1ze definovat tfi zékladni postupy vedouci ke zvySeni finan¢ni

vykonnosti firmy:

e zvySeni provozni vykonnosti NOPAT pfi stejném mnozstvi investovaného kapitalu C,
e zefektivnéni portfolia majetku mize pfispivat k redukei €innosti, u kterych jejich provozni
vykonnost nepokryva investory pozadovany vynos. Casti, které spoletnost zatézuji

naklady kapitdlu a nenapoméhaji tvorbé hodnoty odprodat nebo transformovat. Takto
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ziskané prostfedky pak mohou byt znovu investovany, popiipadé vyplaceny v situaci, kdy
nejsou jiné efektivni investicni ptilezitosti.

e zm¢éna skladby kapitalu spolecnosti s prospéchem poklesu narokd poskytovatelti kapitalu.
Obecné platnym faktem je, ze ndklady ciziho kapitalu jsou nizs$i nez naklady vlastniho

kapitalu (Kislingerova, 2010).

Ur¢itou metodiku vypoctu ukazatele EVA vcetné vSech dilCich korkl vypoctu uvadi také

ministerstvo pramyslu a obchodu (2015). EVA je konstruovana na zakladé vzorce:
EVA = (ROE —r,) *VK

Kde:

ROE = rentabilita vlastniho kapitalu

r. = alternativni naklad na vlastni kapital

VK = vlastni kapital

Zjednodusenim a vyhodou této metodiky je, ze ministerstvo prumyslu a obchodu

podrobné popisuje, jak urcit alternativni naklad na vlastni kapital.

Vyse alternativniho nakladu na vlastni kapital (r¢) se stanovi vztahem:

WACC x 22 - &% um x (P4 VK
. A Z A A
e vk

A

Kde:
WACC - primérné vazené naklady na kapitél
UZ — tplatné zdroje
A —aktiva
VK — vlastni kapital
CZ — cisty zisk
Z —zisk
Model MVA

Ukazatel MVA (Market Value Added) byl formulovan ve spojeni s pfedchozim

ukazatelem ekonomické pridané hodnoty. Autorem je opé€t spolecnost Stern Stewart & Co.
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Ukazatel mé&fi vykonnost podniku ve vazbé na efektivnost manazerské prace v zavislosti na
rozsifovani jméni akciondit. Ukazatel je vyuzitelny pouze u podniki, jejichz akcie jsou
obchodovatelné na burze (Vochozka, 2011). Z tohoto diivodu a ve vztahu k praktické ¢asti

prace je tedy zminén stru¢né, spise pro komplexnost modernich ukazatelt.

Ukazatel trzni pfidané hodnoty udava rozdil mezi soucasnou cenou podniku
vyjadienou celkovou hodnotou akcii na burze a ucetni hodnotou vloZzenou do podniku
akcionafi (tzv. Book Value, BV), ktera udava hodnotu skute¢né investovaného kapitalu

akcionai. Vypocet Ize tedy provést nasledujicim vztahem:
MVA=P-BV

Kde P udava trzni hodnotu akcii (pocet akcii x cena jedné akcie na burze) a BV
zminénou Book Value (G¢etni hodnotu vlozZeného vlastniho kapitalu do spole¢nosti). MVA
tak podava informaci o tom, jak trh do chvile, kdy je podnik hodnocen, zménil (zvysil ¢i

snizil) ptvodni vklad akcionait (Marinic, 2008).

Trzni pfidana hodnota vztahuje vykonnost k pohledu vlastnika. Kladna vysledna
hodnota udava predpoklad subjektu, ktery méfeni uskutecnuje, ze se dané spolecnosti podari
vyuzit prileZitost ke zvySeni hodnoty vlastnikem vloZeného kapitélu 1épe, nez by bylo mozné

alternativnimi pfilezitostmi investovani do dalSich spole¢nosti (Pavelkova, Knapkova, 2009).

2.2 Metody komplexniho pojeti vykonnosti

V ptedchozich kapitolach byly vybrany a blize specifikovany jak nékteré klasické, tak
nékteré moderni metody a ukazatele hodnoceni vykonnosti podniku. Veskeré tyto ukazatele
vSak pracuji pouze s finanénimi daty, at’ uz ucetnimi ¢i ziskanymi z trzniho ocenéni. Lze je
tedy klasifikovat jako ukazatele finan¢ni. V samotném zacatku této prace je zminovana
vysoké diilezitost 1 ukazatelli nefinan¢nich, vcetné jejich klada. Proto se tato kapitola vénuje
dals$im metoddm a modelim hodnoceni vykonnosti, které Vv sob& zahrnuji ukazatele
nefinancni, popfipad¢ spojuji jak aspekty financ¢ni tak nefinancni a tim dopliuji nebo davaji

zcela komplexni moznost rozboru vykonnosti.

2.2.2 Model Excellence - EFQM

Excellence Model EFQM byl pfedstaven na pocatku roku 1992 jako ramec pro
posuzovani organizaci v ramci Evropské ceny kvality. V soucasné dobé je velmi rozsifen a
jde o jeden z nejpouzivanéjSich modeli organiza¢niho ramce v Evropé. Model je v praxi

vyuzivan mnoha ruznymi organizacemi s cilem zlepSeni jejich systému ftizeni. Pokryva
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vsechny nejdulezitéjsi funkeni oblasti organizace, ve kterych presné definuje pozadavky, jez
maji byt naplnovany. Poskytuje rdmec sebehodnoceni spolecnosti a umoziuje hodnoceni
silnych stranek spolecnosti a zaroven oblasti, které¢ by méli byt zlepSeny, a to napiic¢ jejimi
aktivitami. Vyraz ,,excellence (Cesky ,,dokonalost™) je pouzit proto, Z¢ model se zamé&fuje na
¢innost, kterou organizace provadi nebo by mohla provadét, aby poskytovala dokonaly
produkt a prinesla uspokojeni svym zakaznikim a vSem zainteresovanym (stakeholders)
(Michalska, 2008).

Model EFQM je aplikovatelny na jakoukoli organizaci bez ohledu na jeji velikost,
obor ¢innosti nebo fazi zivotniho cyklu. Je zalozen na deviti kritériich. P&t z nich spada do
skupiny piedpokladd (Enablers) a zbyla ¢tyti do skupiny vysledka (Results). Kritéria skupiny
predpokladii se tykaji Cinnosti organizace a zpusobu jejich provadéni. Kritéria skupiny
vysledki pak zahrnuji, ¢eho organizace dosdhla. Pokud jsou jednotlivd kritéria skupiny
predpokladii uc¢inné uplatiiovana, organizace bude dosahovat takovych vysledkd, které jsou
jak ji samotnou, tak jejimi stakeholdery ocekavany (EFQM, www.efgm.org). Jednotliva
kritéria modelu jsou definovana nize. Graficky zndzornény model demonstruje schéma na

obrazku 4.

Predpoklady Vysledky
' > | >
Vedeni Pracovnici Procesy, Pracovnici - Ekonomické
— L1 vyrobky L1 vysledky 1 vysledky
a sluzby
Strategie Zakaznici -
L L 1 vysledky —
Partnerstvi a Spolecnost -
— zdroje — I vysledky —

< ]
Obrazek 4: Schéma modelu EFQM Uceni se, krativita a inovace
Zdroj: autor dle Model Excelence EFQM.
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Kritéria modelu EFQM
1. Kritérium — Vedeni (Leadership)

Prvni kritérium se soustiedi na to, jak manazeti napoméhaji a podporuji rozvoj vize a jejiho
napliovani. Jsou rozvijeny hodnoty nezbytné pro dlouhodobou a stalou uspésnost. Dale jsou
predmétem z4jmu zplsoby, jimiz se tyto hodnoty skrze vhodné aktivity a chovani
managementu zaclenuji do chodu organizace. V neposledni fadé jsou monitorovany procesy

prispivajici k rozvoji managementu v organizaci a vztaht se zainteresovanymi stranami.
2. Kritérium — Strategie

V ramci tohoto kritéria je pozornost vénovana implementaci vize a poslani skrze definovanou
strategii. Strategie by meéla byt orientovdna na uspokojeni zdjmi a pozadavkl vSech

zainteresovanych stran, jez jsou pfedmétem politiky, planti a cili procesu.
3. Kritérium — Pracovnici

Kritérium pracovniktl je pfedev§im zaméfeno na fizeni a rozvoj lidskych zdroji. Pfedmétem
jsou i Cinnosti jako fizeni a rozvoj znalosti, kreativniho potencidlu zaméstnancti, motivace

K praci v tymu, komunikace a odménovani a péce o zaméstnance.
4. Kritérium — Partnerstvi a zdroje

Zde je kladen diiraz hlavné na zpisob, jakym organizace tidi a planuje vné&jsi vztahy na bazi
partnerstvi, jak rozvijet interni materidlové, hmotné, finan¢ni a informacni zdroje. VSe by

mélo byt koordinovano v zajmu politiky, strategie a efektivniho vykonavani procesu.

5. Kritérium — Procesy, vyrobky a sluzby

V ramci patého kritéria jde predevSim o navrhovéni, fizeni, udrzovani a zlepSovani vSech
procesu, které jsou zapotiebi k uskuteCnéni strategie a politiky, a uspokojovani zdkaznikl a

dal§ich zainteresovanych subjektli. Mimo to je pozornost zaméfena také na zvySovani

hodnoty produktt.
6. Kritérium — Zakaznici — Vysledky

Hodnoti se to, ¢eho organizace dosahla v ramci potieb a ocekavani zakaznikli. Hodnoceni
probiha jak z pohledu samotnych zédkaznik na organizaci, tak z pohledu napliiovani internich

ukazateld vykonnosti organizace. Soucasti je i loajalita zdkazniki a image organizace.
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7. Kritérium — Pracovnici — vysledky

Vysledky tohoto kritéria jsou zavislé na zptisobu, kterym byly zvladnuty procesy zjisténé
Vv tietim kritériu. Pfedevs§im, zda to bylo prostfednictvim zvySovani motivace a spokojenosti
zamé&stnanci. Hodnoceni probiha jak z pohledu zaméstnanct, tak i v ramci podstatnych

ukazateld interni vykonnosti organizace.
8. Kritérium — Spolecnost — vysledky

Osmé kritérium urcuje nezbytnost podilu organizace na regionalnim rozvoji, pozitivnim
jednéni k obCanlim, Setrnosti k Zivotnimu prostfedi a komunikaci vysledkli organizace

s okolim.
9. Kritérium — Ekonomické vysledky

Zde jsou méfeny a vyhodnocovany zasadni elementy politiky a strategie a dosazené vysledky
vSech hlavnich oblasti. Jedna se jak o vysledky oblasti finan¢ni, tak 1 dals$i jako oblasti

védomostni, procest, technologii ¢i dodrzovani norem (Michek, 2006).

Pod kazdym z vySe uvedenych kritérii se skryva jesté nékolik dil¢ich sub-kritérii.
Celkem jich je 32. 24 z nich spada pod prvnich pét kritérii skupiny piedpokladd, zbylych 8
pod Ctyfi kritéria skupiny vysledkt. Kazdému z deviti hlavnich kritérii je navic bodovym a
procentualnim ohodnocenim piidélena vaha (Nenadal, 2004). Aktualni verze modelu uvadi
vahy jednotlivych kritérii nasledujici: prvnich pét kritérii - Vedeni, Pracovnici, Strategie,
Partnerstvi a zdroje, Procesy maji stejné ohodnoceni kazdé 100 bodi (10 %). Zbyla &tyfi
kritéria se liSi. Kritérium Pracovnici — vysledky je stejné jako Spolecnost — vysledky
ohodnoceno 100 bodu (10%). Ze zbylych dvou, Zakaznici — vysledky a Ekonomické
vysledky, ma kazdé po 150 bodech (15%) (EFQM Excellence Model 2013, 2012).

Logika modelu EFQM vychazi z ptedpokladu, Ze vynikajicich vysledkii muze
organizace dosahnout jediné za podminky snahy o maximalni spokojenost zakazniku,
spokojenost vlastnich zaméstnancti a respektovani okoli. Podminkou pro tyto vysledky je
dokonalé zvladnuti a fizeni procesi spole¢nosti. K tomu je zapotfebi vhodné nastavena a
rozvijena strategie a politika spoleCnosti, propracovany systém fizeni veSkerych druhti zdrojt
a budovani vztaht a partnerstvi. Dnes existuji nepochybné dlikazy, ze uspé$na implementace
modelu EFQM v organizaci pfinasi kladné a velmi podstatné jak ekonomické, tak socialni

efekty (Nenadal, 2004).
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2.2.1 Metoda Balanced Scorecard — BSC

Metoda Balanced Scorecard (BSC) se fadi k nejrozsifenéjSim konceptiim oblasti fizeni
vykonnosti podniku v praxi. Jejimi autory jsou Robert S. Kaplan a David P. Norton. Tuto
vlastnosti metody je zaclenéni podnikovych procest a jejich uspéSného tizeni do zdkladnich

faktort, které maji vliv na vykonnost podniku (Knépkova, Pavelkova a Chodur, 2011).

Spole¢nosti v dnesni dob¢ puisobi v komplikovaném konkuren¢nim prostiedi. Z tohoto
divodu je nevyhnutelné nutné, aby piesné¢ definovali své cile véetné metod k jejich dosazeni.
Diky této metod¢ je mozné prevést poslani a strategii spolecnosti do pochopitelného souboru
méfitek, jez poskytnou ramec pro posuzovani jeji strategie a systému fizeni. Metoda BSC
vznikla z konfliktu mezi nezbytnosti dlouhodobé konkurenceschopnosti spole¢nosti a
strnulosti modelu finan¢niho ucetnictvi. Na jedné strané v sobé BSC uchovava jiz zminéna
tradiéni finan¢ni meéfitka. Ta se vSak jevi jako nevhodna pro urceni strategie, jez je u
souCasnych podniki nutnosti, aby investicemi do zdkaznikd, dodavatelli, zaméstnanci,
procesu technologii a inovaci tvofili hodnotu. BSC tedy dopliiuje finanéni méfitka, hodnotici

vykonnost minulou, novymi métitky tzv. hybnych sil vykonnosti budouci.

V piipadé inovativnich spoleénosti je BSC vyuzivana k fizeni dlouhodobé strategie.
To znamena jako strategicky manazersky systém, jeZ vede k realizaci rozhodujicich procesi

managementu jako je:

e Vyjasnéni a pfevedeni vize a strategie do konkrétnich cili,
e komunikace a propojeni strategickych planti a métitek,
e planovani a stanoveni ciltl a sladéni strategickych iniciativ,

e zdokonaleni strategické zp&tné vazby a procesu ucenti se.

Metoda BSC transformuje poslani a strategii podniku do cild a méfitek. Ty dale
rozfazuje do Ctyi perspektiv. Perspektivy finanéni, zékaznické, internich procest a uceni se a
rustu (Kaplan, Norton, 2007). Tyto ctyii perspektivy vSak nejsou zvoleny nahodile a nestoji
v modelu kazda izolované. Finanéni cile jsou jiZ odeddvna jednémi z hlavnich kritérii
uspésnosti firmy. V souvislosti s tim vSak vyvstava problém tykajici se zptsobu, jakym by
m¢lo téchto cilti byt dosazeno. Jsou to praveé zakaznici, kteti kupuji produkty dané spole¢nosti
a tim zabezpecuji vynosy. Je tedy nezbytné definovat takové charakteristiky, které¢ zdkaznika
o koupi daného produktu piesvéd¢i. Finanéni a zakaznické cile vSak maji zpétny vliv na

pracovni metody spole¢nosti. V neposledni fadé¢ je nutné mit na paméti, ze potencidly
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podniku jako zaméstnanci, inovacni zpisobilost a infrastruktura ptispivaji k stanovenym
cilim a umoznuji spole¢nosti asimilovat se ve vztahu k budoucim pozadavkiim (Horvath,
2002). Konkrétni vymezeni naplné jednotlivych perspektiv je uvedeno dale. Zakladni schéma

koncepce BSC znazoriiuje obrazek 5.

FINANCNI PERPSEKTIVA

Abychom méli finan¢ni

Uspéch, jak bychom méli
vystupovat pred akcinafi?

ZAKAZNICKA PERSPEKTIVA T INTERNI PODNIKOVE

Jaké cile tykajici se
struktury a poZadavku
nasich zakaznikd bychom
méli stanovit abychom
dosahli nasich finan¢nich

4— Vize a startegie [

PROCESY
Abychom uspokojili nase
akcionare i zdkazniky, v
jakych podnikovych
procesech musime byt

cilh? i nejlepsi?

PERSPEKTIVA UCENI SE A
RUSTU
Abychom naplnili nasi vizi,
jak si udrzime schopnost
meénit se a zlepSovat?

Obrazek 5: Zakladni schéma koncepce BSC
Zdroj: autor dle KAPLAN, Robert S.; NORTON, David P. Balanced Scorecard: Strategicky systéem mérent
vykonnosti podniku, s. 20.

Finan¢ni perspektiva

Jak jiZ bylo zminéno, metoda BSC zachova finanéni méftitka, jeZ jsou soucasti financni
perspektivy modelu. Jsou vyznamnd predev§im pro shrnuti jednoduse meéfitelnych
ekonomickych dusledkti jiz uskutecnénych akci. Informuji o situacich, kdy zavadéni a
uskutecnovani strategie podniku pfispiva k zasadnim zlepSenim. V této perspektivé by
definované finan¢ni cile méli byt sttedem, do kterého by mély sméfovat cile a méfitka
ostatnich perspektiv. Kazdé z ur€enych meéftitek by pak mélo tvofit ¢lanek fetézce kauzalnich
souvislosti, jejichz cilem bude narGst finan¢ni vykonnosti podniku. Velkému mnozstvi
spole¢nosti poskytuji finan¢ni cile jako narGst obratu, sniZzovani nakladt, zvySovani
produktivity, zvySovani vyuziti aktiv, nezbytnost pro propojeni vSech ¢tyf hledisek celého

modelu.

Jednotlivé financni cile se vSak mohou liSit a to v zavislosti na etapé¢ Zivotniho cyklu

spolecnosti. Jednotlivé etapy mohou byt prezentovany nasledovné:

e Rust

e UdrzZeni
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e Sklizen (nejvyssi vynosy)

Ristova etapa piedstavuje ranou fazi zivotniho cyklu spole¢nosti. Produkty maji
vysoky rustovy potencial. K tomu, aby byl potencial zhodnocen, je Casto nutné zaktivizovat
zdroje pro vyvoj produktti, vybudovat, poptipadé rozsifit vyrobni kapacity a zazemi provozu,
investovat do distribucnich siti a rozvijet a navazovat vztahy se zakazniky. Miize se tak stat,
7e v této fazi budou operovat se zapornymi hodnotami nékterych veli¢in, naptiklad cash flow,

popiipad¢ rentabilitou vlozeného kapitalu.

Druhou zminovanou etapou je faze udrzeni. Zde se zfejm¢é nachazi prevdznéd vétSina
subjektd. V této fazi do spoleCnosti stale proudi investice a zaroven je z jejich strany
pozadovana vysoka navratnost vlozené¢ho kapitalu. U subjektil v této fazi se predpoklada, ze
budou drzet velikost svého trzniho podilu, poptipadé jej budou dale zvySovat. Prostfedky
investic se tak orientuji na zvySovani kapacit, odstranéni tizkych mist a neustalé zlepSovani.
Spole¢nosti v této fazi formuluji své finanéni cile vétSinou se zaméfenim na ziskovost. Dany
zamér je mozné prezentovat meétitky ve vztahu k ticetnimu zisku. Déle miize byt pozadovano
ur¢ité fizeni hotovosti nebo objemu vlozeného kapitalu. Piikladem mohou byt ukazatele

navratnosti investic, vynosnosti vlozeného kapitalu nebo ekonomicka ptidana hodnota.

Tteti fazi je pak faze sklizné. Zde podniky jiz neuskutecniuji velké investice. Vkladaji
prostfedky pouze do udrzby existujicich zafizeni a schopnosti, jejich snahou neni vytvafet
nové. Po investici je tak pozadovéana velmi piesna a kratka doba navratnosti. Zasadnim cilem
je maximalizace ptitoku hotovosti. Moznymi ukazateli vyuzitelnymi v této fazi jsou naptiklad
provozni cash-flow, poptipadé snizovani pozadavki na kapital (Kaplan, Norton, 2007).

Tti vySe zminéné faze jsou pak financni perspektivou podporovany tfemi sméry:

1) zaméfeni na rust obratu a optimalni sortiment (marketingovy mix 4P),

2) smérem ke snizovani nakladu a ristu produktivity,

3) plnym vyuzitim zdroju a jejich rozsifovanim, tj. novymi investicemi.

Co se tykd vymezeni dalSich cili spadajicich do finan¢ni perspektivy, tak nékterou
jejich podobu uvadi naptiklad Horvath (2002), a to nasledovné:

e zvySeni vynosnosti,
e zdvojnasobeni obratu,

e dosazeni vysokého provozniho zisku,

e pfijimani ziskovych zakazek,
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e dosazeni vysoké rentability kapitalu,
e prosazeni nizké vazanosti kapitalu,

e snizeni podilu ciziho kapital.

Charakterizovana Finan¢ni perspektiva poskytuje managementu moznost urcit jak
zpusob, jimz bude hodnotit Gspésnost podnikéani z dlouhodobého hlediska, tak 1 proménné
nutné k definovani a sledovani dlouhodobych cili. Hybné sily finan¢ni perspektivy je
vsak nutné adaptovat ve vztahu k odvétvi, konkurenénimu prostiedi a strategii spolec¢nosti

(Kaplan, Norton, 2007).

Ziakaznicka perspektiva

Prostiednictvim zékaznické perspektivy spole€nosti urcuji segmenty trhu a zakaznik,
V nichz chtéji realizovat svou podnikatelskou ¢innost. Segmenty pro podniky piedstavuji
zdroj trzeb, které jsou slozkou jiz zminéné perspektivy finan¢ni. Zakaznicky pohled modelu
BSC tak dava moznost definovat klicova zakaznicka métitka nalezejici finalnim segmentiim a
zakaznikim. Napiiklad se mize jednat o spokojenost a loajalitu zédkaznikl, dispozice pro
jejich udrzeni, ziskavani novych zdkazniki poptipad€ jejich ziskovost. Déle je mozné stanovit
a explicitné¢ méfit hodnotové vyhody poskytované vyznamnym zakaznikiim a oblastem trhu.
Tyto vyhody pak reprezentuji hybné sily zdkladnich meéftitek zdkaznické perspektivy.
Dtvodem orientace na tento uhel pohledu je fakt, ze pokud podnik v€as nepochopi potiteby
svych zdkaznikl, je nakonec ptedstizen konkurenci. Proto je v dnesni dob¢€ snaha piesouvat
pozornost pravé na zakazniky. Vymezeni zminovanych hodnotovych vyhod, jez budou
poskytovany cilovym segmentiim, je kli¢em k vyvoji cili a métitek zdkaznické perspektivy.
Vedle snahy orientované na uspokojeni zakaznickych potfeb je nezbytné, aby vedouci
pracovnici pftetransformovali strategické poslani do podoby jasné urCenych, trzné a

zakaznicky zaméfenych cilt (Kaplan, Norton, 2007).

Nékteré ze zédkladnich strategickych cili zdkaznické perspektivy lze dle Horvatha

(2002) vymezit takto:

e Vvybudovani stabilni trzni pozice,

e Vytvofeni image partnera zakaznik,

e zvyseni spokojenosti zakaznikd s klicovymi procesy,
e zvySeni Urovn¢ zndmosti,

e zvySeni Urovn¢ opétovnych nakupt,

e Ziskani povésti vid¢iho inovatora,
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e vybudovani image — easy to deal with,
e nové strategické umisténi (pfechod od zékaznického segmentu A k zdkaznickému

segmentu B).

Do =zakladni skupiny meéfitek tykajicich se zakaznické perspektivy a vystupu

zakaznikl pak lze zatadit:

e podil na trhu — reflektuje podil obchodu na vybraném trhu, miize byt vyjadien v poctu
zédkaznikd, utracenych financ¢nich prostredkd poptipadé v objemu prodanych polozek,

e udrzeni zékaznik — monitoruje v absolutnich nebo relativnich ¢islech miru, v jaké si dany
podnikatelsky subjekt udrzuje mimotadné vztahy se zakazniky a pecuje o né,

e ziskavani novych zakaznikli — absolutné¢ nebo relativné hodnoti miru, s jakou
podnikatelsky subjekt ziskdva nové zakazniky nebo zakazky,

vvvvv

segmentu trhu po zohlednéni zvlastnich vydaji na podporu zakaznika.

M¢titka zakaznické perspektivy je pak mozné uskupit do fetézce kauzalnich
souvislosti. Aby dosahovala co nejvétSich ucinkt, méla by byt uzplsobena ve vztahu
k cilovym zakaznickym skupinam, od kterych je podnikem ocekavan nejvys$si rust a

ziskovost.

Kuzavieni formulace zdkaznické perspektivy by méla mit spolecnost konkrétni
ucelenou predstavu o cilovych zdkaznicich a segmentech trhu a mit nadefinovanu skupinu

klicovych vystupnich métitek.(Kaplan, Norton, 2007).

Perspektiva internich podnikovych procesi
procesy pro dosazeni jak zdkaznickych, tak akcionaiskych cild. Jednotlivd méfitka a cile této
perspektivy se bézné charakterizuji az po uzavieni perspektivy financéni a zakaznické.
Pfistoupeni k této oblasti az ve tfetim kroku davd moznost koncentrovat méfici systém
internich procest predevs§im na ty cile, jeZ jsou dillezité z pohledu zakaznikl a akcionaid. Je
doporuceno, aby spolec¢nost vymezila Gplny hodnotovy fetézec. V jeho pocatku je inovacni
proces, zjisténi stavajicich i budoucich potieb zdkaznikl a vyvoj novych cest a jejich feseni.
Dale samotny provozni proces nasledovany dodavkou existujicich produktii existujicim
zékazniktim a v konecném kroku prodejni servis a nabidka dalSich poprodejnich sluzeb, které
produktu stale pfidavaji hodnotu. Soubor procest, které vytvaii hodnotu a pomoci nichz se

dosahuje urcitych finan¢nich vysledkd, je vSak pro kazdy podnik jistym zpisobem jedinecny.
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Je vSak mozné uvést urCity vzor hodnotového fetézce, ktery si spolecnost mize upravit pfi

tvorbé této perspektivy. Zakladnimi procesy jsou:

e inovacni proces — V ramci tohoto procesu podnikatelsky subjekt zjistuje nové nebo skryté
potfeby zdkaznikl a nasledné pretvari svlij produkt tak, aby se zjisténymi potfebami co
nejvice korespondoval,

e provozni proces — V zacatku provozniho procesu je samotnd objednavka zakaznika.
Findlnim krokem je dodani pozadovaného produktu. Pozadavkem tohoto procesu je
presna a tplna dodavka produktu zakaznikovi,

e poprodejni servis — je poslednim krokem interniho hodnotového fetézce. Jedna se o
dodatecné sluzby jako naptiklad tréninkové programy zaméfené na pouzivani vyrobkl

nebo zarucéeni rychlych servisnich sluzeb v ptipad¢ poruchy.
(Kaplan, Norton, 2007).
Jako strategické cile spadajici do oblasti internich podnikovych procesii 1ze uvést naptiklad:

e zvySeni efektivity uvadéni novych vyrobki na trh,
e rychlejsi sestavovani nabidek,
e ZzlepSeni urovné spoluprace s dodavateli,

e Vybudovani sité strategickych partnerstvi.

Cilem procesni perspektivy je urceni potfebnych vystupti a vyslednych vykonii, pomoci
nichz je mozné naplnit finanéni a zédkaznické cile. Pfedevsim jde o zaméfeni na ty procesy,

které maji pti uskutectiovani strategie mimotadny vyznam (Horvath, 2002).

Perspektiva uceni se a ristu

Uceni se a rust je ¢tvrtou a posledni perspektivou modelu BSC. Jsou zde navrhovany a
formulovany cile a méfitka orientovana na uceni se a riist spolecnosti. Definované cile této
perspektivy formuji infrastrukturu, jeZ umoziuje dosazeni cilt ve vSech tfech predchozich
perspektivach. Jde o hybné sily, Sjejichz pomoci lze dosdhnout vynikajicich vysledka
v perspektivach predeslych. Metoda BSC klade diraz na nutnost investic takzvané do
budoucnosti. Investovani do budoucnosti se v§ak netyka pouze novych zafizeni a vyzkumu a
vyvoje novych produktii. To je samoziejmé samo o sob¢ také velmi diilezité, nicméné nestaci.
V ptipadé, Ze je v zajmu podniku, aby dosahoval stanovenych dlouhodobych finan¢nich cilt
je nutna také investice do infrastruktury, to znamena do lidi, systémi a procedur (Kaplan,

Norton, 2007). Jako zdroje jsou v tomto hledisku povazovani zaméstnanci, znalosti, inovace,
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inovacni schopnosti a kreativita, technologie, informace a informacni systémy (Horvath,
2002).

Autofi metody BSC urcili tfi zékladni oblasti tykajici se této perspektivy:

e schopnosti zaméstnancii,
e schopnosti informacniho systému,

e motivace, delegovani pravomoci a angazovanost.

Ohledn¢ zaméstnaneckych cilti je ve vétsiné¢ podnik vyuzivano tii skupin kli¢ovych
vystupnich méfitek. Jako prvni je to spokojenost zaméstnancii. Spokojeni zaméstnanci udavaji
zakladni podminku pro rlst produktivity, odpovédnosti, zlepSovani kvality a zdkaznického
servisu. Spokojenost mize byt méfena napiiklad pomoci dotaznikového Setfeni. Dale je to
udrzeni zaméstnanci. Zde je cilem spolecnosti udrzet zaméstnance, na kterych ma
dlouhodoby zajem. Moznosti méfeni je napiiklad procento obratu klicovych zaméstnanci.
Treti skupinou je produktivita zaméstnanci. Zde je zajmem stanovit souvislost mezi
vytvofenym vystupem zaméstnanci a k tomu jejich potiebnym poctem. Jako nejjednodussi se

jevi méfitko zisku na zaméstnance.

V oblasti schopnosti informac¢niho systému jsou zasadni pfesné a rychlé informace o
vztahu zékaznikli k organizaci a ptesné a rychlé zpétné vazby o aktualné vyrobenych

vyrobcich nebo poskytnutych sluzbach.

Treti vySe zminovana oblast motivace, delegovani pravomoci a angazovanost, je
orientovana na vytvofeni prostfedi, jeZ vede k motivaci a podnécuje iniciativu pracovnikd.
Zpltsobl méfeni motivace a samostatnosti je nékolik. Velmi jednoduchou cestou je naptiklad
pocet podnétli na zameéstnance, doplnény ukazatelem poctu implementovanych podnéti. Tim
je monitorovana kvalita podnétl a zaméstnancim dano na védomi, ze jsou jejich podnéty

plnohodnotné zvazovany (Kaplan, Norton, 2007).

Postup implementace metody BSC

Metoda rozboru vykonnosti Balanced Scorecard je vrcholovou metodu. Jeji aplikace je
zavrSenim pomyslné pyramidy pfedchézejicich ptistupli a metod, kterymi ma spolecnost plné
osvojenou oblast finan¢niho Fizeni, oblast internich podnikovych procestt a ma ideu 0
zvladnuti oblasti zakaznické a ristu zaméstnancl. VSe zminéné je piedpokladem kladného
ristu vykonnosti spole¢nosti (Vysusil, 2004). Cinnost implementace BSC v podniku je

postupny proces, ktery sestava z né¢kolika na sebe navazujicich fazi. Celkem pét fazi postupu
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zavedeni BSC definuje naptiklad Horvath (2002). Jejich blizsi popis je uveden v nasledujicich
bodech 1 az 5.

1) Vytvoieni organiza¢nich piedpokladi pro implementaci

Tvorba organizac¢nich pfedpokladii zahrnuje dva vyznamy. V prvni fadé je nutné
nadefinovat koncepc¢ni pravidla, kterymi se budou fidit vSechny jednotky, ve kterych ma byt
BSC implementovana. Tento krok blize zahrnuje ur€eni perspektiv a vymezeni jednotek a
urovni firmy, pro néz ma byt BSC formulovana. Druhym vyznamem je zajisténi hladkého
priabéhu zavedeni. To spociva predevsim v zajisténi nezbytnych informaci a komunikace,
standardizaci vyuzivanych metod a definovani kritickych faktori uspéchu.
2) Objasnéni strategie

Metoda BSC ve svém pojeti slouzi predev§im pro realizaci definovanych strategii,
nikoli pro tvorbu strategii novych. Konkrétni stanovené strategické zdmeéry spolecnosti se
prostiednictvim BSC pouze detailné upiesni a pretransformuji do uskutecnitelné podoby za
pomoci piithodnych cili, které se vztahuji k zdkaznikim, procesim, potencidlim a
odpovidajicim strategickym akcim. Samotnd tvorba BSC nemuze zacit, pokud spolecnosti
schazi vyjasnéni zékladnich strategii. Vyjasnéni spociva v provedeni strategické analyzy,
naptiklad pomoci silnych/slabych stranek, ptilezitosti/hrozeb (SWOT analyza), fazi Zivotniho
cyklu a analyzou kritickych faktord uspéchu a na zékladé toho potom determinovani
zakladnich strategickych zaméfeni.
3) Tvorba Balanced Scorecard

Tteti faze je zaméfena na samotnou tvorbu BSC. Vychozim stavem pro tuto fazi je urceni

zékladnich perspektiv BSC, informovany a motivovany tym top managementu, jasné postupy
a metodické standardy, coz je vystup druhé faze a zdokumentovand strategie, coZ je vystup
tieti faze. V samotné fazi tvorby je nutné vénovat pozornost nékolika dal§im kroktim. Prvnim
je zkonkretizovani strategickych cilii. Ty tvofi zéklad celé metody.

V dal$im korku je nezbytnosti propojeni strategickych cilii na zakladé¢ fetézch pficin a
nasledki. Takto vyjadiené vztahy podavaji informaci o pfi¢innosti strategie a dojde tak
k lepsimu pochopeni piedpokladii o vztazich pfi¢iny a nasledku. Ke znazornéni fetézce lze
vyuzit strategické mapy. Ze souboru strategickych cili timto krokem vznikne koncepce
charakterizujici vyZadované zmény a zméfeni spolec¢nosti.

Ttetim krokem je vybér meéfitek. Zde je nutné, aby méfitka usmériovala jednani
pozadovanym strategickym smérem a aby poddvala dostate¢né informace o dosazeni

stanovenych cilt.
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Ctvrtym krokem je uréeni cilovych hodnot. Ty je mozné stanovit za pomoci
benchmarku, z vysledk ziskanych dotazovanim zakaznik( a zaméstnanct, na zaklad¢ hodnot
minulych obdobi, poptipadé odhady.

Findlnim krokem faze tvorby BSC je definovani strategickych akci. Zde jsou akce a
projekty, které se podileji na dosahovani stanovenych cilovych hodnot.

4) Proces rozsiieni - roll-out

Proces roll-out znamena rozSifeni a uplatnéni postupti piedchozi faze na vice
organizac¢nich jednotek spolecnosti nebo v rdmci celé organizace. Vertikalni integraci cilt
jsou tyto cile pfenaSeny na jednotky organiza¢né nizsi trovné. Tim se zabezpeCuje dosazeni
strategickych cilii jak celého podniku, tak i1 jednotlivych obchodnich oblasti. Horizontalni

integraci cild jsou pak cile a strategické akce jednotlivych jednotek zkoordinovany.

5) Zajisténi kontinualniho nasazeni BSC

Zde je nutné zajistit stalé a systematické vyuzivani BSC ve spole¢nosti. Je nutné
zakomponovat BSC do strategického a operativniho plénovani s cilem nepfetrzitého
ptizplisobovani nové strategie a prevadéni operativnich cilii a strategickych akei do ro¢nich

plant a rozpocth (Horvath, 2002).

Zavérem k metodé BSC

Metodu Balanced Scorecard je nutné posuzovat jako strategicky systém fizeni
spolecnosti. Napomaha jak v konkretizaci strategie spolecnosti vedouci K naplnéni
podnikovych cilli, tak v efektivni transformaci strategie do konkrétnich ¢innosti. Koncept
BSC je naplnénim pfistupu Sharcholder Value, tedy snahy o uspokojeni vSech
zainteresovanych subjektd na ¢&innosti spoleGnosti. Uspé&$nost metody BSC v fizeni
vykonnosti spo¢iva v nutnosti prostoupeni napii¢ celou organizaci. V praxi praveé tento fakt
byva problémem pii zavadéni. DalS§im nelehkym tkolem v u¢inném vyuzivani BSC je
nezbytnost propojeni jednotlivych zminovanych perspektiv a uréeni vztaht mezi jednotlivymi
aplikovanymi métitky. Ve stru¢nosti lze fici, ze vyuziti konceptu BSC vede v podniku

k vyznamnym skute¢nostem:

e ke zvysSeni porozuméni pfi¢in a disledkl a ke zlepSeni rozhodovani manaZzerd,

e k propojeni operativnich ¢innosti s prioritami strategie, jez jsou zalozené na vizi,

e korientaci managementu spise na budouci strategické akce nez na hodnoceni finan¢nich
vysledka minulosti

e Kk celkovému zlepSeni komunikace v podniku. (Pavelkova, Knapkova, 2009).
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