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ANOTACE
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UvVOD

Vykonnost podniku mize znamenat pro kazdého néco trochu jiného. Podnik jako takovy bude
vétSinou povazovan za vykonny, pokud disponuje schopnosti efektivné vyuzivat zdroje
k podnikani nebo jestlize uspé$n¢ konkuruje ostatnim podnikiim na trhu. Vlastnici budou
pii posuzovani vykonnosti sledovat trovenn zhodnoceni vlozeného kapitalu do spolecnosti.
Manazefti zase budou pro zménu hodnotit dlouhodobou stabilitu podniku a jeho produktivitu.
Pro komplexni zhodnoceni podniku je tak podstatné posuzovat jeho dosazené vysledky

z n€kolika riznych thla pohledu na vykonnost.

Souvisejicim pojmem vykonnosti je konkurenceschopnost. Podnik, ktery neni vykonny,
nemuze logicky obstat v konkuren¢nim prostiedi. Proto je dilezité sledovat pozici a vysledky
hodnocené spolecnosti v porovndni k dalSim podnikim, ale také atributy jejiho vztahu

k ostatnim subjektlim na trhu. Podstatné je také monitorovat prostfedi uvnitt podniku.

V poslednich letech se klade ¢im dal vétsi diiraz problematice vlivu podniku na jeho okoli,
piesnéji jeho pusobeni v environmentalni a socidlni oblasti. Znamena to, ze stale Castéji
se posuzuje vliv Cinnosti spolenosti na Zivotni prostfedi a také jejich chovani ke svym
zaméstnancim, ale i k lidem a riznym zajmovym skupinam v jejich okoli. Podniky by se tak
mély zabyvat, krom¢ soustiedéni se na sviij ,,core business®, také dopady jejich ¢innosti
na zivotni prostiedi, jako jsou napiiklad produkované emise, vytvarené odpady, pouzivani
udrzitelnych obalii nebo podpora ¢i provadéni recyklace. Déle je v podnicich potieba vénovat
pozornost socidlnimu hledisku pfi jejich plisobeni na trhu, a to pfinejmensim oblastem jako jsou
spravedlivé mzdy nebo vhodné pracovni podminky pro zaméstnance. Stale rozSifencjSim

pojmem souvisejicim s touto problematikou je koncept spole¢enské odpovédnosti firem CSR.

Doposud ale ziistava zakladnim zptisobem hodnoceni vykonnosti podniku finan¢ni analyza,
kterda poskytuje informace o finan¢ni situaci podniku, jeho silnych strankédch nebo naopak
uskalich. Finan¢ni analyza ma mnoho uZzivatelli, ktefi vyuZzivaji zni plynouci informace
ke svym vlastnim rozhodnutim, jedna se o vlastniky a manaZery podniku, jeho dodavatele,
odbératele, zaméstnance, ale také investory, banky, auditory, statni instituce a v neposledni fadé
samoziejm¢ konkurencni spolecnosti. Finanéni analyza vyuziva nékolik metod k hodnoceni
vykonnosti, jako jsou absolutni a rozdilové ukazatele, pomérové ukazatele a jejich soustavy

nebo modernéjsi ukazatele, naptiklad diskontované cash flow ¢i ukazatel EVA.

Pouzivani nefinan¢nich ukazateli vykonnosti umoziuje podniku zhodnotit komplexnéji

vysledky svého fungovani a pfipadné také objasnit vyvoj hospodafeni, u néhoz neni podle
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samotného finan¢niho posouzeni jasné pficina. Z tohoto dlivodu zahrnuje nefinancni ukazatele
mnoho komplexnich systémii hodnoceni, jako napiiklad Balanced Scorecard. Casto jsou také
predmétem benchmarkingu. Pomoci nefinan¢nich ukazatelti 1ze posuzovat mnoho oblasti, jako

jsou odbératelé, dodavatelé, zaméstnanci, procesy v podniku nebo spoleCenska prospesnost.

Cilem prace je analyzovat vybrany podnik pomoci souboru finan¢nich i nefinan¢nich ukazatelii

a na zéklad¢ syntézy formulovat doporuceni pro dalsi rozvo;j.

Vhodné je hodnotit podnik pomoci métitek jak z financni oblasti, tak ale 1 z vySe zminované
environmentalni a socialni. Pfi stanoveni doporuceni pro dalsi rozvoj podniku je opét ptihodné
navrhnout postupy pro zlepSeni nejen ve financni oblasti, ale také ve zplisobech, kterymi
podnik ovliviiuje své okoli, coz mize nakonec spole¢nosti pomoct vice se zdokonalovat

1 v ekonomickém hledisku.
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1 VYKONNOST PODNIKU

Vykonnost Ize definovat mnoha zpiisoby. Z podnikového hlediska je to piedev§im schopnost
co nejlépe pouzit zdroje dostupné k podnikani nebo také najit a vyuzit konkurencni vyhodu.
Konkurenceschopnost je velmi blizky pojem, protoze aby byl podnikatelsky subjekt schopny

obstat na trhu a konkurovat ostatnim subjektiim, musi byt dostatecné vykonny.

Pro hodnoceni podnikové vykonnosti je podstatné vymezit pojem podnik. Casto pouZzivana
definice je obsahem zdkona ¢. 513/1991 Sb., obchodni zakonik, a zni takto: ,,Podnikem se
rozumi soubor hmotnych, jakoz i osobnich a nehmotnych slozek podnikani.”“ Tento zakon jiz

neni v platnosti (byl zrusen k 1. 1. 2014), ale na pravdivosti definice to nic neméni. [1]

Dnes se ale pro soubor hmotnych a nehmotnych slozek pouziva spise pojem obchodni zavod,
ktery je podle zédkona ¢. 89/2012 Sb., obcansky zakonik, definovan v § 502 jako ,,organizovany

soubor jmeni, ktery podnikatel vytvoril a ktery z jeho viile slouzi k provozovani jeho cinnosti. [2]

Dilezité je to, kdo je hodnotitelem vykonnosti podniku, jelikoz pro kazdého miize tento pojem
znamenat néco trochu jiného. Vlastnici budou povazovat za vykonny takovy podnik, ktery bude
dosahovat vysokého zhodnoceni vloZzeného kapitalu za co nejmensi moznou dobu, primarnim
kritériem vykonnosti je pro né¢ hodnota podniku nebo ekonomické pfidana hodnota. Manazefi
zhodnoti jako vykonny ten podnik, ktery bude dosahovat urcité trovné stability na trhu,
hospodarnosti a vySe produktivity a bude mit uspokojivé hodnoty vyvoje penéznich toku
a likvidity. Pro zédkazniky znamena vykonnost schopnost podniku nabidnout kvalitni produkt

za pfijatelnou cenu, kritérii pro né tedy jsou kvalita a cena, ale také naptiklad dodaci lhita. [3]

V SirSim obecném pojeti 1ze podle Wagnera vykonnost chapat jako charakteristiku, ktera
popisuje zpusob (nebo priabeh) jakym subjekt vykonava urcitou ¢innost, na zdklad¢é podobnosti
s referen¢nim zpusobem (nebo pribéhem) vykonani této ¢innosti. Aby ale bylo mozné tuto
charakteristiku interpretovat, je nutné mit schopnost porovnani zkoumaného a referencniho

jevu, a to z hlediska stanovené kriterialni skaly. [4, s. 17]

Ze vsech uvedenych vyznamt vyplyva, ze je vZdy nutné urcit kritéria hodnoceni vykonnosti.
V kazdém piipadé je potieba zvolit vyvazenou soustavu ukazatelli, aby bylo mozné objektivné

zhodnotit vykonnost podniku jako celku.
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Wagner [4, s. 17-19] déle ve své publikaci uvadi tyto principy spojené s chapanim vykonnosti:
e cilovost;
e finalita.

Cilovost v sobé zahrnuje vyznam toho, Ze ¢innost, u které chceme vykonnost posuzovat, musi
byt cilové zaméfend. Tedy ze jejim vykondvanim lze v budoucnu dosdhnout uréitého stavu
¢1 d¢je. V souvislosti s cilovosti je mozné rozlisit dvé dimenze vykonnosti. Prvni z nich je
efektivnost, coz znamena ,,d¢lat spravné véci® a poukazuje tedy na spravnou volbu ¢innosti.
Druhou dimenzi je u€innost, coz se da vyjadfit jako vyraz ,,délat véci spravné®, a znaci nutnost

vybéru spravného zpusobu, jakym zvolené ¢innosti vykonavat.

Finalita se tyka stanoveni ,,spravnych® kritérii pro hodnoceni vykonnosti. Protoze pii stanoveni
primarnich kritérii, tedy téch méfitek, kterda ukazou konecny vysledek, byva vétsinou dlouhé
casové obdobi, nez se projevi, a vyhodnoceni vykonnosti nastava az po ukonceni dané ¢innosti.
Proto je nutné stanovit tzv. sekundarni kritéria, kterd budou schopna vykazovat vysledky jiz
v pritbéhu provadéni €innosti. Téchto kritérii by mélo byt zvoleno vice, aby bylo mozné danou

¢innost sledovat z vice thlt pohledu a vytvofit tak spolehlivy a komplexni piehled vyvoje.

Podminkou dobré vykonnosti podniku je ale také to, aby byli k vykonu vedeni a motivovani
vSichni jeho pracovnici. A to jak management — liniovy i vrcholovy, tak jeho zaméstnanci.
Pokud je totiz kdokoliv pfi své ¢innosti pozorovan a hodnocen, jeho vykon byva zpravidla lepsi.
Meéieni vykonnosti mize tedy vhodnym (¢i Spatnym) vyuzitim pozitivné (¢i negativné) ovlivnit

chovani jedinct, kteti mohou prubéh zkoumané ¢innosti ovlivnit. [4, s. 19]

Ashdown [5, s. 6] ve své knize predstavuje tfi klicova témata, kterd se v novéjsi dobé vyviji

v souvislosti s fizenim vykonu v organizacich.
1. Dulezitost sladéni ¢innosti vykonu se strategickymi cili.

2. Zasadni role piimych (liniovych) manazert pii fizeni vykonu a dilezitost divéry
ve vztahu mezi zaméstnancem a jeho pfimym nadfizenym.

3. Vyznamny posun od konceptu silného spoléhéni pouze na ro¢ni hodnoceni vykonu
k wsili o neustale probihajici diskusi o vykonnosti mezi manazery a zaméstnanci.

Pozadavky na pravidelnou zpétnou vazbu a pruzné stanoveni cilii odrazi potteby velmi

dynamického pracovniho prostiedi organizaci a rychle se méniciho okoli, ve kterém ptisobi.
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Uvadi také, ze uspésnost efektivniho fizeni vykonnosti zavisi na tom, zda pracovnici [5, s. 8]:

chapou, co je od nich vyzadovano a co ma byt vysledkem jejich ¢innosti;
chépou, jak pfispivaji k cilim podniku;

jsou spravné motivovani k vykonu;

maji potiebné schopnosti a dovednosti na pozadované ¢innosti;

jsou pii své ¢innosti dostatecné podporovani podnikem;

védi, jak si vedou (dostavaji zpétnou vazbu);

poskytuji pozadovany vykon;

jsou za svoji ¢innost spravedlivé odménovani.

1.1 Méfeni vykonnosti

Jak jiz bylo uvedeno, méfeni vykonnosti je tfeba vzdy vztahovat k ur¢itym cilim a posuzovat

za pomoci vyvazené soustavy ukazateld. Vybrané cile by mély byt vzdy jasné vSem

v organizaci, aby kazdy védél, jak mize pomoci k lepsi vykonnosti podniku. Stanoveni cila

pro jednotlivce i tymy je proto velmi dilezité. V souvislosti s timto se velmi ¢asto pouziva

pravidlo SMART, kdy kazdé pismeno zkratky uvadi nezbytnou vlastnost cile. Vyznam pismen

se mize v jednotlivych interpretacich mirné lisit, podle Ashdown [5, s. 133-134] je nasledujici:

S — specific/specificky (je jasné stanovené, ceho presné by mélo byt dosazeno);
M — measurable/méfitelny (dosahovani vysledku Ize méfit);
A — agreed/pfijatelny (zaméestnanci i manazeti se na pozadovanych vysledcich shodnou);

R — relevant/relevantni (vyznamny pro organizaci, tedy musi souviset s hlavnimi
obchodnimi cili, ale také by mél byt dalezity pro jednotlivce, aby méli moznost cil

ovlivnit a podilet se na jeho plnéni);

T — timebound/¢asoveé omezeny (je zde jasny ¢asovy ramec pro dosazeni vysledku).

Pro hodnoceni vykonnosti je tfeba zvolit vhodna méftitka. Existuje mnoho rtiznych ukazatelti.

Je mozné pouzit finan¢ni ukazatele, které¢ 1ze rozdélit na [6, s. 25]:

ukazatele, které¢ se zamétuji na ziskovost, Ize je také oznacit za klasické (tradicni):

ukazatele absolutnich hodnot zisku, ukazatele cash-flow, pomérové ukazatele;

ukazatele, které se zaméiuji na hodnotu podniku, Ize je oznacit jako moderni.
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Dale je mozné vyuzit nefinan¢ni ukazatele, které v sob& zahrnuje také naptiklad [6, s. 25]:
e benchmarking — srovnani mezi podniky;
e Balanced Scorecard (BSC) — strategicky systém hodnoceni a fizeni podniku.

Data pouzivana pro méteni vykonnosti podniku Ize ziskat pfedevsim v ucetnich vykazech, tedy
z rozvahy, vykazu zisku a ztraty, vykazu cash-flow, vykazu o zménach vlastniho kapitalu
a z prilohy k ucetni zavérce. Dale je mozné informace ziskat z riznych vyrocnich zprav vedeni
podniku, z auditt, statistik nebo odborného tisku. Posuzovani vykonnosti podniku je jednodussi
pro interni pracovniky, kteti maji pfistup ke vS§em informacim. Externi analytik si musi vzdy

vystacit s vefejné dostupnymi daty. [7, s. 18]

1.2 Vyvoj méreni a Fizeni vykonnosti

Podniky, které dlouhodobé sleduji a hodnoti svoji vykonnost jsou ovliviiovany aktualnimi
trendy v globalizaci, rostouci konkurenci a dal§imi faktory. Jejich adaptace pravé ke stale se
ménicimu okoli se projevuje také ve zplisobu, jakym k méfeni vykonnosti ptistupuji. Vyvoj
pristupu k métfeni vykonnosti podle DluhoSové [8, s. 17] je uveden na obrazku 1.

Viiv pusobeni

finanénich trhu

“

o\
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Obrazek 1: Vyvoj financnich ukazateld

Zdroj: [8, s. 17]
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Pavelkova [9, s. 14] rozliSuje 4 generace vyvoje pfistupu a ukazatelll vykonnosti podniku.

Jednotlivé stupné jsou uvedeny v tabulce 1.

Tabulka 1: Generace vyvoje finan¢nich ukazatelt

1. generace 2. generace 3. generace 4. generace
ZiskovA marse riist zisku vynosnost kapitalu tvorba hodnoty
(ROA, ROE, ROI) pro vlastniky
zisk . . . zisk
— maximalizace zisku - , — EVA, CFROI, DCF...
trzby investovany kapital

Zdroj: upraveno podle [9, s. 14]

Meéieni vykonnosti probihalo nejprve pouze podle Cisté financniho pojeti, jehoz zakladem byl
diagram rozkladu ukazatelt Du Pont. Pozd¢ji se zacal klast diiraz na vétsi vyvazenost ukazateld
pii posuzovani vykonnosti a do popiedi se dostal model Balanced Scorecard a také EFQM
Excellence Model, vyuzivany zejména v zédpadni Evropé. Mnoho manaZeri ovSem setrvava
u hodnoceni a fizeni vykonnosti podle ekonomickych (finan¢nich) ukazatelti. Nékteii manazeti
se diky svému presvédceni o zasadnim vyznamu téchto ukazatelti dokonce snazi ovlivnit pfimo
jejich hodnoty a nevénuji se tomu, aby se snazili o lepsi fungovani podniku a prib¢h ¢innosti,

které tyto ukazatele vytvareji. [10, s. 11-12]

V soucasné dob¢ je také ¢im dal vice pohlizeno na socidlni a ekologické dopady Cinnosti

podnikii. Do poptedi se tak dostava i hodnoceni vykonnosti podle ukazatelll z téchto oblasti.
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2 ROZDILNE PRISTUPY K VYKONNOSTI

Jak jiz bylo uvedeno, na vykonnost je mozné pohliZet z n¢kolika uhli pohledu. Lze ji posuzovat
pomoci finan¢nich ukazatelli, nefinan¢nich ukazatelli (sledovani poctu zédkaznikti, reklamaci,
spokojenosti zaméstnancli apod.), nebo také pomoci komplexnéjSich metod jako jsou
benchmarking ¢i model BSC. Vhodné je také sledovat vykonnost v ramci jednotlivych utvara
podniku. S vykonnosti souvisi i nékteré dalsi pojmy a metody, které jsou spolecné s tim, jak Ize

na vykonnost pohlizet, shrnuty v myslenkové map¢ na obrazku 2.

posouzeni
vyuziti zdroji

stupen
rozpéti fizeni

environmentalni
vykonnost

Obrazek 2: Myslenkova mapa vykonnosti

Zdroj: viastni zpracovani

2.1 Efektivnost, acelnost a hospodarnost

Dulezité je v rdmci vykonnosti uvést pojmy efektivnost, i€elnost a hospodarnost (neboli 3E).

Efektivnost (Efficiency) predstavuje pomér vlozenych vstupl (zdroji) a vystupti (uzitku)
urcité ¢innosti. Cilem je vybalancovat vstupy (v podniku se jedna piedevSim o naklady)
a vystupy (tedy mnozstvi a kvalitu produktl nebo sluzeb) tak, aby nebylo vynalozeno vice
zdroji, nez je tieba, ale na druhou stranu nedochézelo ke snizeni kvality produktd ¢i sluzeb

nebo také jejich nedostatku k uspokojeni poptavky. ZvySovani efektivity by mélo byt cilem
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kazdého manaZera. Pro méteni efektivnosti v podniku slouzi napiiklad finan¢ni ukazatele jako

ROA, ROE, ROCE nebo EVA. Efektivnost je kritérium hodnotici vztah mezi vstupy a vystupy.

Ucelnost (Effectiveness) posuzuje, zda vyrabéné produkty (poskytované sluzby), jsou opravdu
zadané a nedochazi ke zbytecné produkci. Kazda aktivita podniku by také méla mit sviij ucel.
K posouzeni ucelnosti slouzi procesni audity nebo komplexni systémy hodnoceni, jako BSC.

Ugelnost je kritérium hodnocené na vystupu.

Hospodarnost (Economy) znamena snahu vynalozit co nejméné financnich zdrojti a ziskat dalsi

zdroje co nejlevnéji, tedy obecné ,,neplytvat. Hospodarnost je kritérium hodnocené na vstupu.

Efektivnost, ucelnost i hospodarnost spolu uzce souvisi. Jejich vztah je zobrazen na obrazku 3.
Nejsou zde dany zadné hodnoty, kterych by m¢l podnik dosahovat, ale kazdy manazer by se

mél snazit o plnéni vSech tii principi, aby dosahl optimalniho fungovéni podniku.

efektivnost

!

vykonévat ¢innosti
piinasejici uzitek

vhodné¢ alokovat zdroje
mezi vykonavané ¢innosti

Gz, AL S

ucelnost % — hospodarnost

zdroje pouzit pouze
na potfebné ¢innosti

Obrazek 3: Vztah efektivnosti, ucelnosti a hospodarnosti

Zdroj: vilastni zpracovani
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2.2 Vykonnost a konkurenceschopnost

Vykonnost podniku souvisi s tim, jak bude podnik GspéSny na trhu, tedy zda bude schopny

obstat v konkuren¢nim prostiedi.

Konkurenceschopnost mizeme chapat jako ,,schopnost podniku realizovat na trhu své vykony

pri dosazeni rozumné vyse zisku®. [11, s. 15]

V literatufe se rozliSuje konkurenceschopnost v cenach a v nékladech. Konkurenceschopnost
v cenach je realizovana u nedostatkovych produktii. Podnik, ktery takové produkty dokaze
nabizet, dosahuje velmi vysokého zisku. Konkurenceschopnost v ndkladech zase nahrava
takovym podnikiim, které jsou schopny dodat produkt s vynalozenim niz§ich néakladt
nez konkuren¢ni podniky. Aby podnik dosahl této konkurencni vyhody, musi byt schopny
efektivné tidit naklady, spravné je ptifadit jednotlivym produktiim, oddélenim nebo dalSim
segmentiim. Jen tak dokdze presn¢ urcit ziskovost jednotlivych useku. [9, s. 127]

K posouzeni vykonnosti a pozice na trhu slouzi analyzy vnitiniho a vnéjsiho prostiedi.

Wewr

Analyzy vnéjSiho prostfedi jsou uZzitecné pifi odhalovani pftilezitosti a hrozeb podniku.
Zkouman¢ faktory jistym zpusobem ovliviiuji vykonnost podniku, ale plisobi na spolecnost
vzdy zvenku a podniky je zpravidla nemohou samy nijak ovlivnit. Slouzi vétSinou k analyze
odvétvi, diky které mohou jednotlivé subjekty fidit sva dal§i rozhodnuti, aby se staly

vykonnéjSimi, ale netfesi vykonnost podniku pfimo.

Mezi tyto analyzy patii napiiklad PESTLE analyza, ktera napoméaha zhodnotit podnikatelské
prostiedi spolecnosti. Zakladem této analyzy je urcit podstatné rysy, udalosti, rizika ¢i vlivy
u jednotlivych faktord prostfedi, které ovliviiuji nebo budou v budoucnu pravdépodobné

ovliviiovat fungovani podniku. PESTLE analyza zkouma4 tyto faktory [12, s. 51]:
e P —political/politické;
e E — economical/ekonomické;
e S —social/socidlni;
e T —technological/technologické;
e L —legal/legislativni;

e E —ecological/ekologické (environmentalni).
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Vyuzivéna je Casto také Porterova analyza péti sil. Zahrnuje pét konkurencnich faktord, které

spole¢né pusobi na podniky zkoumaného odvétvi. Sila jejich ptisobeni rozhoduje o vynosnosti,

a tedy 1 o vyhodnosti ptipadnych investic v daném odvétvi. V rdmci analyzy je hodnoceno pét

ruznych rizik odvétvi, které jsou zobrazeny na obrazku 4 [13, s. 23]:

Potencidlni
[ novi
konkurenti

| Hrozba vstupu novych
| konkurentii

'

Dohadovaci 1 Konkurenti ‘ Dohadovaci
schopnost 1 v odvétvi schopnost
i — dodavatelt | 3 /‘ kupujicich |
odava —_—————| +———————| Kupujici
[ CK | oo

I I [
| Soupefeni mezi | L
i stavajicimi podniky ‘
L )

¥
\

Hrozba nahradnich |
(novych) virobk

Nihradni
(nové)
vyrobky

Obrazek 4: Porterova analyza péti sil

Zdroj: [13, 5. 23]

Analyzy vnitiniho prostredi pomahaji urcit silné a slabé stranky podniku. Spole¢nost diky

nim miize 1épe zmapovat své ¢innosti a odhalit své slabiny nebo naopak potencidl k Gspéchu.

Vyuzit 1ze naptiklad analyzu vyrobki (portfolia) a patii sem také finanéni analyza.

V ramci analyz vnitiniho prostfedi je mozné vyuzit McKinseyho model 7S. Cilem aplikace

tohoto modelu je popsat, jak lze v podniku dosdhnout efektivity pomoci interakci sedmi

klicovych prvka [14]:

structure/struktura — zptisob, jakym je podnik organizovan;
strategy/strategie — strategie podniku;

skills/schopnosti — dovednosti, znalosti a kompetence;
systems/systémy — obchodni a technickd infrastruktura;

shared values/sdilené hodnoty — poslani, cile a uznédvané hodnoty;
style/styl — postoj vedoucich zaméstnanctl, styl fizeni a jednéni;

staff/spolupracovnici — lidské zdroje, schopnosti pracovnikti.
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Model 78 je uveden na obrazku 5. Ze vzdjemné propojenosti jednotlivych ¢asti vyplyva, ze pfi
zméné jednoho prvku nastane dominovy efekt, a to proto, aby byla udrzena efektivni rovnovéha
uvnitt podniku. Umisténi sdilenych hodnot doprostied diagramu vyjadiuje zdsadni dopad zmén

v hodnotéach podniku na vSechny ostatni prvky [14].

schopnosti @

Obrazek 5: McKinseyho model 7S

Zdroj: upraveno podle [15]

Analyza, kterou je bezesporu také potieba zminit, je SWOT analyza. Tato analyza zahrnuje
oba piistupy, posuzuje jak vnitini prostfedi firmy (S — strengths, W — weaknesses) tak i vn¢jsi
prostiedi (O — opportunities, T — threats). V ramci SWOT analyzy byvaji ¢asto shrnuty vystupy
a zavery piredeslych vnitinich a vnéjsich analyz. Cilem této metody je identifikovat a nasledné
hledat feSeni, jak omezit slabé stranky, podpofit silné stranky, vyuzit ptilezitosti ¢i prede;jit

hrozbam nebo zmirnit jejich riziko negativniho vlivu na podnik.
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2.3 Environmentalni a socialni vykonnost

Stale vice se projevuje fakt, Ze pouze ekonomickd vykonnost k uspéchu nestaci. Vzhledem
ke stale se zvétSujicim environmentalnim problémtim jsou podniky posuzovany i podle toho,
jak se chovaji k zivotnimu prostiedi. Dtilezita je také socidlni oblast, kritika se tyka chovéni

podnikl ke svym zaméstnanctim i celkové k jejimu okoli.

Environmentalni vykonnost (EP — Environmental Performance) Ize v zdsad¢ chapat jako miru,
v jaké spolecnosti spliuji ocekavani stakeholdert ohledné odpovédnosti k Zivotnimu prostiedi.
Jednotlivé skupiny stakeholderti maji rizna oekavani, kromé lidi, kteti pfimo ochraiiuji zivotni
prostiedi, jsou tu dalsi strany, které obhajuji vlastni z4jmy. Zakaznici ocekavaji nakup
zdravotné¢ nezavadnych a bezpeénych produktl, investofi zase pozaduji snizeni
environmentalnich rizik, aby byla zajisténa dlouhodobé finan¢ni stabilita spole¢nosti. Z tohoto
plyne, Ze pokud podnik zavadi opatieni a chce sledovat, zda se mu v EP daii, m¢l by brat v potaz
tfi podstatné body, aby jeho zavéry byly spravné. Pokud by totiz byla EP posuzovana ,,obecné*,
bez ptizpisobeni konkrétnimu podniku, byly by vysledky zkreslené a nemusely by odpovidat

skutecnosti. Zminéné tfi dulezité body jsou [16, s. 377]:
e specifické zajmy klicovych stakeholdert (v¢etné ¢asového horizontu);
e charakteristika spole¢nosti a produkti;
e vngjsi faktory podstatné pro stakeholdery, pfi urcovani jejich ocekavani.

Socialni vykonnost je chapana jako urcity vztah ke stakeholderim. Dfive byl posuzovan spise

jen vztah k zaméstnanciim, ale nyni se socialni pfistup tyka i dalSich zdjmovych skupin.

Socialni oblast je zakladem konceptu spole¢enské odpovédnosti firem — CSR (Corporate Social
Responsibility). Cilem je dobrovolné zaclenéni socidlnich i ekonomickych hledisek do ¢innosti

podniku, zohlediiovani potieb stakeholdert a lepsi vzajemna komunikace.

CSR zahrnuje tfi roviny — environmentalni, socidlni a ekonomickou. Aby mohl podnik fict,

ze uplatiiuje koncept CSR, mél by se angazovat ve vSech jeho oblastech.
Opatieni v oblasti zivotniho prostfedi se vétSinou tykaji sniZzeni emisi, recyklace, snizeni
odpadu nebo zavedeni udrZzitelnych obald. Socialni oblast zahrnuje naptiklad spravedlivé mzdy,

vhodné pracovni podminky nebo také vaznéjsi oblasti, jako je boj proti nucené a détské praci.

Ekonomicka rovina se pak tyka predevsim zajisténi transparentnosti. [17]
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V souvislosti s environmentalni a socidlni vykonnosti je diilezity pojem udrZitelna vykonnost
firem — SCP (Sustainable Corporate Performance). Jedna se o ur€itou ,,nadstavbu‘ konceptu
CSR. Zakladem udrzitelné vykonnosti je tzv. ,, Triple Bottom Line* (TBL). Stejn¢ jako CSR
tedy stoji na tfech pilifich — finan¢nim, environmentdlnim a socidlnim. Tento pfistup
zdUraziuje, ze neni odpovédnosti spolecnosti pouze vytvaiet ekonomicky prospech, ale také
pecovat o spolecnost a zivotni prostiedi. Z tohoto vyplyvaji ,,3P* konceptu TBL — Profit (zisk),
People (lid¢), Planet (planeta). Podstatou SCP je snaha spole¢nosti uspokojovat pozadavky
riznych skupin stakeholderti a plnit odpovédnost v n¢kolika oblastech, véetné naptiklad
ekonomické, legalni, nebo etické. Na zaklad¢ uvedenych tvrzeni Ize tict, ze TBL jako baze SCP
vychézi z interakci finan¢ni, socialni a environmentalni vykonnosti. Pokud by byl n¢ktery ze tii
aspektli nedostatecny nebo uplné zanedbany, bude SCP obsahovat zna¢né nedostatky. Koncept
TBL v ramci SCP je zndzornén na obrazku 6. [18, s. 1353-1354]
environmentalné-ekonomicky dopad

technologie Setrné k Zivotnimu prostiedi,
iniciativy ke snizovani odpadu

environmentilni dopad
prevence znecidténi,
vyuzivani pfirodnich
zdroju

ekonomicky dopad
zisk, investice,
pracovni mista

udrzitelnost

socialné-environmentalni dopad
pristup ke viem lokalitam
a bezpecnost

socidlné-ekonomicky dopad
spravedlivé mzdy, bezpecnost prace,
$koleni a rozvoj, spravedlivé obchodni
podminky, price pro znevyhodnéné
skupiny, podpora podnikani
a socidlniho podnikani

socidlni dopad
socialni za¢lenéni
a soudrznost,
Zivotni uroven

Obrazek 6: Koncept TBL v ramci SCP

Zdroj: upraveno podle [19]
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3 FINANCNI ANALYZA

Vykonnost podniku 1ze posuzovat z raznych hledisek, piesto nejcasteéjsim zpiisobem hodnoceni
stale zistava financni analyza. Ta dokaZe poskytnout komplexni zhodnoceni finanéni situace

podniku a pfipadné odhalit jeho slabé stranky, které by mohly podnik ohrozit.

Finan¢ni analyza je podkladem piedev§im pro manazery, ktefi se na jejim zakladé mohou
spravn¢ rozhodovat pifi fizeni podniku. ManaZeti ale nejsou jejimi jedinymi uzivateli.
Informace vyuzivaji také mnozi stakeholderi, tedy ti, ktefi jsou s danym podnikem jakymkoliv
zpusobem svazani. Jedna se napiiklad o dodavatele, odbératele, zaméstnance, investory,
konkurenty, banky, auditory, statni instituce nebo vlastniky podniku, které zajima predevsim

navratnost (ziskovost) vlozeného kapitalu.

Podkladem pro finan¢ni analyzu jsou vykazy ucetni zavérky, tedy rozvaha a vykaz zisku
a ztraty (vysledovka), pfiloha ucetni zavérky a ptipadné také vykaz cash-flow a vykaz o zménéach

vlastniho kapitalu. Vykazy jsou mezi sebou provazané, coz je zobrazeno na obrazku 7.

vykaz fash flow rozvaha vykaz o zménach
vlastniho kapitalu
i |
pocateéni G | =
stav penéz stala vlastni [« prirustky ubytky
aktiva kapital
vykaz zisku a ztrai
prijmy Y Y
obézna zisk/ztrata |<—p zisk Vynosy
s akfiva
vydaje
Lo izi i aklady .
konecny penize cizi zdroje ey ztrata
stav penéz < >

Obrazek 7: Vzajemna souvislost ti¢etnich vykazi

Zdroj:[20, 5. 41]

Podniky jsou povinné tyto vykazy, nebo nckteré z nich, zvetejiovat, a to v rozsahu ur¢eném
na zaklad¢ zatazeni ucetni jednotky do kategorie podle velikosti. Charakteristiky jednotlivych
skupin urcuje zakon €. 563/1991 Sb., o ucetnictvi, ve znéni pozdéjSich predpisi. Hodnoty

pro zatazeni podniku do jedné z kategorii jsou uvedeny v tabulce 2.
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Tabulka 2: Kategorie u¢etnich jednotek

Velikost UJ Aktiva Rotni obrat Priimérny pofet
zamestnancu
mikro do 9 mil. K¢ do 18 mil. K¢ do 10
mala do 100 mil. K¢ do 200 mil. K¢ do 50
stiredni do 500 mil. K¢ do 1 mld. K¢ do 250
velka > 500 mil. K¢ > 1 mld. K¢ > 250

Zdroj: vlastni zpracovani podle [21]

Podnik se zaradi do takové kategorie, pro kterou spliiuje alespont dvé z uvedenych hrani¢nich
hodnot. Mezi velké ucetni jednotky se vzdy bez ohledu na hodnoty fadi subjekty vetejného
zajmu a vybrané Ucetni jednotky. [21]

Vyhlaska ¢. 500/2002 Sb., k provedeni zédkona o tcetnictvi (€. 563/1991 Sb.) pro podnikatele
uctujici v podvojném ucetnictvi, ve znéni pozdéjSich predpist, potom urcuje, které ucetni vykazy

(a v jakém rozsahu) jsou jednotlivé kategorie ui€etnich jednotek povinny zvetejnovat.

3.1 Absolutni ukazatele

Absolutni ukazatele se zamétuji na stavové a tokoveé veliciny:

e stavové veliCiny — jedna se o hodnotu majetku nebo kapitalu ke konkrétnimu okamziku

(Ize je nalézt v rozvaze);
e tokové veliCiny — vyjadiuji hodnoty dosazené za urcité obdobi (Ize je nalézt ve vykazu
zisku a ztraty a ve vykazu cash flow).
Analyza absolutnich ukazatel zahrnuje zejména vertikalni a horizontalni analyzu.

Vertikalni analyza se zabyva procentnim rozborem jednotlivych polozek rozvahy nebo vykazu
zisku a ztraty. Sleduje se struktura jednotlivych vykazi vzhledem k urcité celkové veli¢ing,
naptiklad k bilancni sumé v ptipad¢ rozvahy nebo celkovym vynostim u vykazu zisku a ztraty.

Z4dané hodnoty se uréuji podle vzorce (1), ktery uvadi Vochozka [22, s. 20]:

B.
p, = B
l ZBi’

(1)

kde: P;— hledana hodnota,
B; — velikost polozky,

2B; — suma polozek v ramci daného celku.
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Horizontalni analyza umoziuje srovnavani hodnot v ¢ase. Sleduje se vyvoj daného ukazatele,
¢asto ve vztahu k minulému obdobi anebo za del$i ¢asovy horizont. Tato analyza slouzi k urceni
kolikrat (o kolik procent) se dand hodnota zménila oproti minulému obdobi, pokud se pouZzije
indexace, nebo o kolik se hodnota zménila v absolutnich hodnotach, kdyz se rozdil ur¢i pomoci

diference. K indexaci lze opét vyuzit formalizovany vzorec (2), ktery vypada takto [22, s. 20]:

j _ _Bi®
Fien =50y @

kde: I'j4.;)— index ukazujici vyvoj hodnoty,
Bi(t) — velikost polozky v bézném obdobi,

Bi(t-1) — velikost polozky v minulém obdobi.

3.2 Rozdilové ukazatele

S pomoci absolutnich ukazateli 1ze vypocitat také rozdilové ukazatele. NejvyznamnéjSim
CPK = obéiny majetek — kratkodobé zavazky 3)

CPK je tedy ¢ast ob&znych aktiv financovana dlouhodobymi finanénimi zdroji, jak je
znazornéno na obrazku 8. Tento ukazatel je dilezity pii hodnoceni platebni schopnosti podniku,

protoze piedstavuje ,,volny* kapital, se kterym miize podnik relativné snadno manipulovat.

dlouhodoby vlastni kapital
majetek
ok | dlouhodoby
cizi kapital kapital
CPK dlouhodoby
s obézny YV
majetek
cizi kapital
kratkodoby

Obrizek 8: Cisty pracovni kapital
Zdroj: [7, s. 86]

Uzite¢né je také ur¢it procentni podil CPK na celkovych obéznych aktivech. Tento podil by
mél dosahovat 30-50 %, aby byla dosaZena kratkodoba finan¢ni stabilita podniku. [7, s. 94]
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3.3 Pomérové ukazatele

Pomérové ukazatele jsou zdkladem finan¢ni analyzy. Jejich vyhodou je fakt, Ze dokdzou ukazat
pomérné rychle komplexni pfedstavu o financni situaci podniku. Tyto ukazatele vychazi
z udajii obsazenych v ucetnich vykazech, které jsou verejn¢ dostupné, coz je nesporné dalSim
divodem, pro¢ jsou Casto vyuzivany. Pomérové ukazatele se d€li do nékolika skupin, podle
toho, jaké oblasti se tykaji. Tyto skupiny jsou zaméfené na likviditu, rentabilitu, zadluzenost,

aktivitu a trzni hodnotu.

3.3.1 Ukazatele likvidity

Likvidita vyjadifuje schopnost podniku platit své kratkodobé zavazky. Ukazatele likvidity
vyjadiuji, zda a nakolik je podnik schopny dostat svym finan¢nim povinnostem. Podle
rychlosti, sjakou je spoleCnost schopna pfeménit zahrnuty obézny majetek na finan¢ni

hotovost, se rozlisuji tfi stupné likvidity, jak je zndzornéno v tabulce 3.

Tabulka 3: Ukazatele likvidity

Ukazatel Vypocet Doporucena Charakteristika
hodnota
nejpresné;jsi ukazatel,
L. stupent penéZni prostiedky + KFM 0205 vypovida o schopnosti uhradit
hotovostni likvidita kratkodobé zavazky ’ ’ kratkodobé zavazky v dany
okamzik
predstavuje schopnost podniku
I1. stupent obézna aktiva — zasoby 115 uhradit své kratkodobé
pohotova likvidita kratkodobé zavazky ’ zavazky bez nutnosti prodavat
zasoby za hotovost
ukazuje schopnost uhradit
IIL. stupeni obéZna aktiva 15-25 kratkodobé zavazky, pokud by
bézna likvidita kratkodobé zavazky ’ ’ podnik pfeménil na hotovost
vSechna sva ob&ézna aktiva

Zdroj: vlastni zpracovani podle [7, s. 94-95]

Nedostatek likvidity mize vést k neschopnosti dostat svym kratkodobym zavazkiim, coz muze
vyustit do platebni neschopnosti a ndsledné dokonce k bankrotu podniku. Likvidita je tedy

bezespornou podminkou solventnosti.
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3.3.2 Ukazatele rentability

Rentabilita vyjadiuje obecné navratnost nebo také ziskovost investovaného kapitalu. Znaci
tedy, zda podnik dosahuje zisku a dokéze vytvaret dalsi zdroje k podnikani. Vysledek vzdy
vyjadiuje, kolik korun zisku (Citatele) pfipada na 1 korunu z hodnoty ve jmenovateli.

V ukazatelich rentability je mozné pracovat s n¢kolika druhy zisku, a to:
e EAT (Earnings after Taxes) — zisk po zdanéni; Cisty zisk,
o EBT (Earnings before Taxes) — zisk pfed zdanénim; hruby zisk,
e EBIT (Earnings before Interest and Taxes) — zisk pfed zdanénim a troky.

Podnik si vzdy musi zvolit jaky druh zisku v ukazateli pouzit podle toho, jak chce zjisténé
vysledky interpretovat. Pro mezipodnikové srovnani je nejrozumnéjsi pouzit EBIT, protoze

vysledky nejsou ovlivnény ptipadnym rozdilem ve vysi zdanéni ani vysi arokt. [7, s. 100]

Nejpouzivangjsi ukazatele rentability jsou uvedeny v tabulce 4.

Tabulka 4: Ukazatele rentability

Ukazatel Vypocet Charakteristika

ROA Zisk porovnava zisk s celkovym vlozenym kapitalem
rentabilita celkového — - (s celkovymi aktivy); posuzuje celkovou vynosnost
kapitalu (aktiv) celkovy kapital (aktiva) bez ohledu na formu financovani ¢innosti podniku

ROE Zisk vyjadiuje ziskovost vlastniho kapitalu; vlastnikim

rentabilita vlastniho — a akcionarim tedy slouzi k posouzeni vyhodnosti
vlastni kapital

kapitalu jejich investice
ROCE Zisk posuzuje ziskovost dlouhodobého investovaného
rentabilita dlouhodobé ———— kapitalu od véfiteltl a akcionaia (vlastniki
. , ., dlouhodoby kapital .
investovaného kapitalu podniku)
ROI sisk z investice vyjadfuje vynosnost investované ¢astky; mize se

rentabilita , — jednat o posouzeni jakékoliv samostatné investice
. , ., investovany kapital v S .
investovaného kapitalu nebo napf. vynosnosti ¢asti podniku
ROS zisk slouzi k ur€eni toho, jak velky zisk pfinase;ji
rentabilita trzeb trzby realizované trzby podniku

Zdroj: vlastni zpracovani podle [20, s. 62-65]

K ukazateli ROS je mozné vyuzit jesté doplitkovy ukazatel. Tim je ROC (Return on Costs)
neboli nédkladovost. Vypocita se podle vzorce (4) [20, s. 66]:

zisk

ROC=1- 4)

trzby
Zéadouci jsou nizké hodnoty ukazatele, ¢im jsou nizsi, tim pouzil podnik méné nakladi
k vytvoreni 1 koruny trzeb.
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3.3.3 Ukazatele zadluzenosti

Zadluzenost podniku se zabyva tim, kolik a jakych cizich zdrojl je vyuZzivéano a jaké riziko nebo
naopak prospéch z toho plyne pro podnik. Také se posuzuje pomér ciziho a vlastniho kapitalu,

tzn. kapitalové struktury. Nejvice pouzivané ukazatele zadluZenosti jsou uvedeny v tabulce 5.

Tabulka 5: Ukazatele zadluzenosti

Ukazatel Vypocet Charakteristika

hodnoti, jak vysoké je riziko pro véfitele;
poméiuje, jak velka ¢ast aktiv je financovana
z cizich zdroji

celkova zadluzenost cizi kapital
(debt ratio) aktiva

predstavuje doplitkovy ukazatel k celkové

koeficient samofinancovani vlastni kapital y R )
vas xapra zadluZenosti; vyjadiuje jakou hodnotu aktiv

(equity ratio) aktiva podnik financuje z vlastnich zdrojt
vyjadiuje pomér ciziho a vlastniho kapitalu;
mira zadluZenosti cizi kapital vyuziva se také prevracena hodnota, tedy pomér
(debt-equity ratio) vlastni kapital vlastniho kapitalu k cizimu (tzn. miru finan¢ni
samostatnosti podniku)
I R
(interest coverage) nakladové uroky p Y Y Jep

schopen splacet uroky z ciziho kapitalu

Zdroj: vlastni zpracovani podle [20, s. 67-68]

Souvisejicim pojmem v ramci zadluZenosti je také danovy stit. Ten predstavuje uréitou vyhodu
ze zadluZzeni podniku. Uroky z ciziho kapitalu jsou daiiové uznatelné, snizuji proto zéklad dang,
a tudiz i danovou povinnost podniku. Pro spolecnost je diky tomuto vyhodné vyuzivat pii svém
financovani urCitou vysi ciziho kapitalu. Cizi kapitél je ,levné&jsi* také zjiného divodu.
Pohledavky véfitelll jsou uspokojovany diive nez naroky vlastnikd, ti proto nesou vétsi riziko
vynosnosti svého vkladu. Z toho divodu pozaduji vlastnici vy$$i vynos za své vklady.
Poslednim divodem je ¢asové hledisko. Zatimco vlastnici investuji dé se fict na neomezenou
dobu, bankovni avéry jsou Gasové omezené. Cim kratsi je doba splatnosti, tim jsou naklady
na dany kapital nizsi. Z toho vyplyva, Ze vlastni kapital je opét drazsi variantou financovani.
spojena povinnost platit splatky a troky v danych terminech. Z uvedenych divoda vyplyva,
ze podnik musi urcit optimalni pomér pouzivané¢ho vlastniho a ciziho kapitalu, diky kterému

zajisti efektivni hospodateni s finanénimi zdroji a spravné fungovani podniku. [7, s. 87]
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3.3.4 Ukazatele aktivity

Aktivita sleduje, jak efektivné podnik hospodafi s finanénimi zdroji a také fesi jejich vazanost

na jednotliva aktiva nebo pasiva. Obecné lze vyuzit dva druhy ukazateli, a to dobu obratu nebo

pocet obratek jednotlivych polozek aktiv ¢i pasiv. V tabulce 6 jsou zobrazeny nejpouzivané;si

ukazatele aktivity v podnicich.

Tabulka 6: Ukazatele aktivity

Polozka Ukazatel Vypocdet Charakteristika
obrat aktiv by mél dosahovat
y co nejvyssich hodnot; minimalni
. . trzby . .
aktiva obrat aktiv o hodnota, aby se podniku vyplatilo
aktiva pokracovat v ¢innosti, by se méla
rovnat 1
stejné jako obrat aktiv by mél
dlouhodoby | obrat dlouhodobého trzby dosahovat co nejvyssich hodnot;
majetek majetku dlouhodoba aktiva posuzuje efektivitu vyuzivani pouze
dlouhodobého majetku
¢im vyssi je hodnota, tim disponuje
obrat zésob trzby podnik likvidnéj$imi zasobami,
zasoby v piipad¢ nizkych hodnot to znamena,
zésoby ze podnik vlastni pfebytecné zasoby
z4sob vyjadiuje, kolik dni primérmeé trva, nez
2 y . Y g e wr . 1x
doba obratu zasob tr7by/360 se zasoby spotifebuji nebo v piipadé
y hotovych vyrobkt ¢i zbozi prodaji
ukazuje, kolikrat se béhem
. trzby sledovaného obdobi pfeméni
Ol PUEEE < pohledavky pohledavky v trzby; sledovanéj$im
ukazatelem je doba obratu pohledavek
pohledavky predstavuje primérnou dobu,
doba obratu pohledavky po kterou jsou ’ﬁne}ncm prosttedky
, — vazany v pohledavkach; hodnota by se
pohledavek trzby /360 SRR 2
méla idedln¢ rovnat zhruba dobé
splatnosti pohledavek
triby ukazuje, kolikrat se obrati zavazky pii
obrat zavazkt Trathodobé zavazk dosazeném zisku; sledovanéjsi je
Yy podnicich opét doba obratu zavazki
zavazky vypovida o tom, jak rychle jsou
doba obratu kratkodobé zavazky | vyfizovany zavazky; hodnota tohoto
zavazku trzby /360 ukazatele by méla byt vétsi nez doba
obratu pohledavek

Zdroj: vlastni zpracovani podle [20, s. 70]
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3.3.5 Ukazatele trzni hodnoty

Ukazatele trzni hodnoty nebo také ukazatele kapitdlového trhu jsou dllezité predevSim
pro stavajici 1 potencialni investory. Poméhaji urcit, zda ma investice pozadovanou navratnost.
Podnik mtze dobrymi vysledky téchto ukazatelti ziskat na kapitdlovém trhu investory, a tim

dalsi zdroje k podnikéni. Tabulka 7 pfedstavuje nejpouzivanéjsi ukazatele trzni hodnoty.

Tabulka 7: Ukazatele trzni hodnoty

Ukazatel Vypocet Charakteristika

odrazi minulou vykonnost podniku; ukazatel by
m¢l v Case rust, aby byl podnik pfitazlivy pro
investory

S . vlastni kapital
ucetni hodnota akcie

pocet emitovanych akcii
sty zisk je jednim z nejdalezitéjsich trznich ukazatelt;
piedstavuje predpokladanou vysi zisku na jednu
akcii pro akcionate

Cisty zisk na akcii v - - —
pocet emitovanych akcii

o . dalsi z dulezitych ukazateld pro investory;
.. ., dividenda na akcii N A , ‘s
dividendovy vynos — < predstavuje jisté zhodnoceni penéznich
trznl cena akcie prostfedkt pro akcionaie

, . ) dividenda na akcii ukazuje, jak velkou &ast zisku vyplati podnik
vyplatni pomér — — S e
Cisty zisk na akcii akcionaifim

jedna se o doplitkovy ukazatel k vyplatnimu
poméru; fik4, jak velkou ¢ast ze zisku spole¢nost
reinvestuje do svych aktivit

dividenda na akcii

aktivaéni pomeér - r
p Cisty zisk na akcii

isty zisk na akcii ukazatel je pfevracenou hodnotou k vyplatnimu

dividendové kryti Tvidend < poméru; vyjadiuje kolikrat je dividenda zajisténa
tvidenda na axcil ziskem pfipadajicim na akcii
o (eIt . Y ¢ . vypovida o rentabilit¢ investice ale také o jeji
pomgér trzni ceny akcie trzni cena akcie ypv . .y . Jel
. . —— — dobé¢ navratnosti; predstavuje hodnotu, kterou
a zisku (P/E ratio) Cisty zisk na akcii

jsou akcionafri ochotni zaplatit za korunu zisku

Zdroj: vlastni zpracovani podle [22, s. 28-30]

Krom¢ ukazatele P/E je jesté¢ vyuzivan také ukazatel M/B, ktery vyjadiuje pomér trzni ceny
akcie a ucetni hodnoty akcie. Vypocet ukazatele je podle vzorce (5) [20, s. 72]:

trzni cena akcie

M /B ratio =

5
ucetni hodnota acie ( )

Ptizniva je pro podnik hodnota vysSi nez 1, protoze v takovém piipadé je trzni hodnota
spolecnosti vyssi nez ocenéni vlastniho kapitalu. V opacném piipad¢ ukazatel signalizuje maly

zajem investorti o podnik nebo podhodnoceni akeii.
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3.4 Soustavy ukazatela

Samostatné pomérové ukazatele vzdy hodnoti jeden aspekt finan¢ni vykonnosti firmy.
Soustavy ukazatelti naproti tomu slouzi ke komplexnéjSimu posouzeni vykonnosti nez pouze
z individualniho vyuziti pomérovych ukazatelt.

Soustavy ukazateld predstavuji snahu o uspotfadani ukazatelil a tim i dodatecné ziskani uzite¢né
informace z nich. Buduji se vice ¢i mén¢ hierarchické systémy, jejichz nejvyssi podobou jsou
pyramidové systémy. Jejich nevyhodou jsou obtizné¢ zmény pii zavedeni nového ukazatele,
naopak vyhodou jsou vypovidaci schopnosti kauzalnich vazeb mezi ukazateli. [23, s. 77]

Vztahy mezi ukazateli v soustavé mohou mit riznou podobu, rozlisuji se [24, s. 181]:

e soustavy bez formalnich vazeb (skupina riznych ukazateld vybranych podle

momentalni specifické potieby podniku);

e skupinové usporadané soustavy (seskupeni ukazatell, které se soustfedi na stejnou

problematiku, jedna stranka finan¢ni situace je tak zhodnocena z vice thll);

e paralelni soustavy (usporddani ukazatelti zamétujicich se na urcitou oblast, kterou je

tteba posoudit, zahrnuje napft. bonitni a bankrotni modely);

e pyramidové soustavy (znazoriiuji matematické vztahy mezi ukazateli, ukazuji dil¢i

hodnoty, které maji vliv na kone¢ny ukazatel).

Pti rozkladu ukazateli v pyramidovych soustavach jsou vyuzivany dvé zédkladni metody,

znazornéné ve schématu na obrazku 9.

[ rozklad ukazatelli v soustavé \

[
| |

r aditivni rozklad J [ multiplikativni rozklad
souet nebo rozdil dvou a vice soucin nebo padil dvou a vice
ukazateld ukazatell

Obrazek 9: Metody rozkladu ukazateld v soustavé

Zdroj: [20, 5. 78]
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3.4.1 Rozklad Du Pont

Nejznaméjsim a nejpouzivanéjSim je bezesporu pyramidovy rozklad Du Pont. Jednd se

o rozklad ukazatele rentability vlastniho kapitalu (ROE).

Schéma Du Pontova diagramu je zobrazeno na obrazku 10.

_ ROE
zisk/vlastni kapital
]
| |
ROA salbavd aktiuatalaitng Lanik
skkalkors aktica b 4 celkova aktiva/vlastni kapital
]
| ]
ROS X obrat aktiv
zisk/trzby trzby/celkova aktiva
] ]
| | | |
Cisty zisk (EAT) | / trzby trzby / celkova aktiva
| |
| | | ]
vynosy f— naklady dlouhodoba aktiva + obéZzna aktiva
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Obrazek 10: Du Pont diagram

Zdroj: upraveno podle [20, s. 79]

Cilem takovéto soustavy je lepsi pochopeni vzajemné zavislosti jednotlivych ukazateli a jejich
podrobné analyzovani. Pyramidovy rozklad poprvé pouzila spole¢nost Du Pont de Nomeurs,

z ¢ehoz vyplyva i ndzev ukazatele. [20, s. 79]

Rozklad Du Pont je v praxi ¢asto vyuzivan, ovSem z pohledu uZzivatelli neni az tak oblibeny.
Pro bézného uzivatele financni analyzy je jednodussi interpretovat vysledky z paralelnich
soustav nebo z bonitnich ¢i bankrotnich modelt. Pfi pyramidovém rozkladu je nutné znat dobie

logiku jeho sestaveni, aby byl pro uzivatele vypovidajici z hlediska vysledki. [22, s. 30]
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3.4.2 Spider analyza

Interpretace vysledkli pomoci grafickych metod byva piehlednéjsi a pochopitelnéjsi, proto je
také velmi oblibend. Vyuziva se celd fada schémat a grafi, pfi¢emz v posledni dob¢ ziskava

stale vice na oblibenosti tzv. spider graf.

Spider graf je v oblasti vykonnosti podniku pouzivan predev§im pro srovnani vysledka
pomérovych ukazatelti. Obvykle se pouziva 16 ukazatelli, rozdélenych do ¢tyt kvadrantt, podle
skupin pomérovych ukazateli (rentabilita, likvidita, zadluzenost a aktivita). Piesto, Ze se tato
struktura pouziva nejcastéji, neni nijak zavazna. Pocet a uspotradani ukazatelti zavisi pouze

na moznostech a pozadavcich podniku a také pfedevsim na cili provadéné analyzy. [24, s. 291]

Podstatou spider grafu je srovnadni ukazatelii s odvétvim nebo piipadné také s jinym podnikem.
Hodnoty ukazateld jsou pfevedeny na procentni vyjadieni vici odvétvovému prameéru (ktery
predstavuje 100 %). Zakladem grafu jsou soustfedéné kruZnice, z nichz kazda predstavuje
urcitou procentni hodnotu. V piipadé nékterych ukazatelt, které jsou minimaliza¢niho
charakteru, je tfeba do grafu uvadét jejich prevracenou hodnotu. Na jednom grafu je mozné

srovnavat n€kolik podnikl najednou nebo vice obdobi jednoho podniku. [22, s. 36]

V ptipadé, kdy v grafu ptevazuji hodnoty nad 100 %, mliZeme fict, Ze se jedna o nadprimérny
podnik, v opacném piipad¢ jde o podnik podprimérny. Obrazek 11 nazorné ukazuje obé
moznosti — na grafu vlevo je podnik nadprimérny, vpravo jsou zakresleny hodnoty

podpriimérného podniku.

A1
D4+ 160 A2
D3* A3
A D2 A4
B2 C4 \ B2
ca* _ B3
c2 : B4 c2 B4
c1* c1”

Obrazek 11: Spider graf nadprimérného a podprimérného podniku

Zdroj: [25, 5. 358]
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3.4.3 Bonitni a bankrotni modely

Bonitni a bankrotni modely pfedstavuji paralelni soustavy ukazateld, které maji za cil pomoci

riznych kombinaci ukazatel posoudit finan¢ni zdravi podniku.

Tyto modely jsou vysledkem snahy analytikii vytvofit jeden ukazatel, ktery by byl schopny
posoudit celkovou financni situaci podniku. Existuje mnoho studii, které se snazi k tomuto cili
co nejvice piiblizit, a to vybérem spravnych ukazatell a jim pfifazené vyznamnosti, z ¢ehoz

vznikne jeden souhrnny ukazatel vypovidajici o finanénim sméfovani podniku. [7, s. 132]

Bonitni modely

Nejznaméjsimi mezi bonitnimi modely jsou index bonity, soustava bilancnich analyz podle

Rudolfa Douchy a Kralickiv Quicktest.

Index bonity pouziva ve vypoctu Sest pomérovych ukazatell, kterym je pfifazena riizné vaha,
z nichz nejvétsi vyznam je pfisuzovan rentabilité aktiv a také ziskovosti vynost. Tento index je
nejvice vyuzivan ve stiedoevropskych, némecky mluvicich, zemich, tzn. v Némecku,

Rakousku a Svycarsku. [22, s. 78]

Soustava bilan¢nich analyz podle Rudolfa Douchy slouzi k posouzeni finan¢ni situace
jakéhokoliv podniku, bez ohledu na jeho velikost. Soustava byla vytvofena v ¢eském prostredi,
je proto idealni pro hodnoceni tuzemskych podnik, 1ze ji ale vyuzit i v jinych ekonomikach.
Model byl piivodné tvotfen v podminkach primyslovych podniki, ale neni to pro jeho vyuziti
v jinych oborech nijak omezujici. Soustava analyz je rozpracovana do né¢kolika urovni,

zahrnuje bilan¢ni analyzy 1., II. a III. stupné. [24, s. 247]

Kralicktuv Quicktest je dalSim z ¢asto pouzivanych predikénich modelil. Jedna se o soustavu
Ctyt ukazatelli, pomoci kterych lze posoudit, zda se jedna o bonitni podnik. V soustavé jsou

prezentovany dvé oblasti finan¢ni situace podniku — stabilita a rentabilita.

Podle autora Quicktestu Kralicka jsou tyto Ctyii ukazatele pro urCeni financniho zdravi
dostacujici. Kazdy ze Ctyt ukazatelll je odolny proti rusivym vliviim. Také zahrnuje informace
napfi¢ ucetnimi vykazy a z n¢kolika oblastni finan¢ni analyzy. Tvrdi, Ze pokud by se pouZilo

dalsich napiiklad 20 nebo i vice ukazatelll, na vysledku by se to jiz téméft neprojevilo. [26, s. 64]

Bankrotni modely

Mezi Casto pouzivané bankrotni modely lze zaradit predev§im Altmaniv model (Z-skore),

index IN a Taffleraov model.
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Altmaniiv model predstavil Altman v roce 1968. Nasledné byl model podle potieb a postupné
zjistovanych nedostatkii upravovan, a proto existuji ctyfi podoby [22, s. 85]:

e varianta pro spolecnosti s vefejné obchodovanymi akciemi (rok 1968);

e varianta pro spolecnosti s vefejné neobchodovanymi akciemi (rok 1983);

e varianta pro nevyrobni spolecnosti (rok 1995);

e varianta pro ¢eské spolec¢nosti (rok 1993).

Index IN byl vytvoten ¢isté pro podniky v podminkach ceské ekonomiky. Autory jsou manzelé

Inka a Ivan Neumaierovi. Postupem c¢asu byly modifikovany opét Ctyfi varianty [22, s. 93]:
e varianta pro véfitele IN95;
e varianta pro vlastniky IN99;
¢ komplexni varianta INO1;
e upravena komplexni varianta INOS.

Tafflertiv model vznikl v roce 1977 ve Velké Britanii jako reakce na Altmantiv model. Index

ma dvé€ varianty — ptivodni a modifikovanou. [22, s. 100-101]

3.5 Moderni metody

Moderni metody se zabyvaji potifebou vyjadiit vykonnost podniku pro vlastniky, nikoliv
pfedevS§im pro manazery podnikd, jako tomu je u tradi¢nich ukazatel. Mezi moderni patii
ekonomické ukazatele, nejcasteji pouzivanymi jsou diskontované cash flow (DCF) a ptidana
ekonomickd hodnota (EVA), které¢ zohlednuji naklady na kapital (to znamena Ze zohlednuji
miru rizika) a také ptipadné zohlednuji i faktor ¢asu. Déle 1ze mezi moderni ukazatele zaradit

trzni ukazatele, kde se jedna predevsim o pfidanou trzni hodnotu (MVA). [7, s. 151]

Diskontované cash flow (DCF) zohlediuje riziko, které doprovazi tvorbu penéznich tok,
ataké zohlediiuje Cas pii jejich vytvareni. Vyuziva se pfi hodnoceni celkové vykonnosti
podniku, ale i pfi hodnoceni jednotlivych investic. Hodnoceni investice spociva v posouzeni
Cisté soucasné¢ hodnoty (NPV), kterd vyuziva ve vypoctu praveé diskontované cash flow

a celkové kapitalové naklady na investici, jak je znazornéno ve vzorci (6) [7, s. 152]:
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CFy
NPV = Si o — K (6)

kde: CF;—penézni toky z investice v jednotlivych letech,
K — celkové kapitalové naklady na investici,
n — doba Zivotnosti investice,
i — pozadovand mira vynosnosti investice (diskontni faktor).

Pokud se pomoci tohoto ukazatele hodnoti celkova vykonnost podniku, pak hodnota NPV>(
znamena, ze hodnota podniku roste, NPV<0 znaci sniZovani trzni hodnoty podniku a v ptipadé
hodnoty NPV=0 se hodnota podniku v daném obdobi neméni, coz nemusi znacit dobré

vysledky podniku, ale ani to, Ze by mél podnik néjaké problémy. [6, s. 31]

Ekonomicka pridana hodnota (EVA) vyjadiuje, zda podnik dosahuje krom¢ ucetniho zisku

také zisku ekonomického (ktery zohlediiuje mimo ucetnich i1 oportunitni naklady). [22, s. 120]

Autory tohoto modelu z roku 1993 jsou piedstavitelé spolecnosti Stern Steward & Co., ale
problematice spojené s timto ukazatelem se podrobné vénuje mnoho autord. Zakladnim

vypoctem ukazatele EVA je vztah zndzornény ve vzorci (7) [6, s. 32-34]:
EVA = NOPAT — WACC = C (7)
kde: NOPAT — Cisty provozni zisk po zdanéni = EBIT * (1 — dailova sazba),

WACC — véazené prumérné naklady na kapital,

C — celkovy investovany kapital.
Jak bylo jiz uvedeno, EVA neni ukazatel, ktery se zamétuje na maximalizaci pouze ucetniho
zisku, ale hodnoti, zda podnik dosahuje zisku ekonomického. Tato skutecnost se ve vypoctu
projevuje ve slozce vazenych primérnych nakladi na kapital (WACC), diky kterym se
do vzorce promitaji ndklady na vlastni kapital, které jsou v klasickych ukazatelich ignorovany.
WACC lIze spocitat podle vzorce (8) [20, s. 53]:
WACCzrd*(l—d)*%+re*§ (8)
kde: rs—néklady na cizi kapital (ndkladové uroky); D — cizi kapital,

d — sazba dan¢ z ptijmu pravnickych osob,

C — celkovy investovany kapital,

r — naklady na vlastni kapital, £ — vlastni kapital.
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Nejproblemati¢téjsi je v ramci tohoto vzorce urc¢it naklady na vlastni kapital. Tato hodnota
odrazi oc¢ekavané vynosy investorti. Pro odhad téchto nékladd je mozné vyuzit naptiklad

dividendovy model, model ocefiovani kapitalovych aktiv nebo stavebnicovy model. [7, s. 158]

NejcCastéji se pfi urovani re vychdzi z bezrizikové urokové sazby (rr), ktera je zvySena
o rizikovou pfirdzku z investice do dané akcie. Riziko se odhaduje na zaklad€ vynosnosti akcii

v poslednich letech, ktera se porovnava s vynosnosti bezrizikovych statnich obligaci. [20, s. 53]

Ukazatel EVA lze posuzovat také jako pyramidovy rozklad, jak je zndzornéno na obrazku 12,

diky ¢emuz Ize Iépe identifikovat a zhodnotit veli¢iny, které ovliviiuji vyslednou hodnotu.

EVA

_ Naklady
[ 1 | __
| EBIT ] X { (1-1r) ] Kapital ] x WACC
[

Provozni || _ | Provozni Viastni || . |Urogeny cizi Na\ﬁféj%[na + | Naklady na
Vynosy naklady kapital kapital Kapital cizi kapital

Obrazek 12: Pyramidovy rozklad ukazatele EVA

Zdroj: [6, s. 36]
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4 NEFINANCNI UKAZATELE VYKONNOSTI

Nefinancni ukazatele vykonnosti nejsou piimo vazany na financni vysledky podniku,
ale mohou ptipadné pomoct objasnit vyvoj hospodaieni spolecnosti. Vypovidaji také o plnéni

nefinan¢nich cilti podniku, jako dobré vztahy se zdkazniky nebo spokojenost zaméstnanc.

Podniky by sledovani nefinan¢nich ukazatelt vykonnosti nemély prehlizet, a to hned z né¢kolika

davodi. Tyto ukazatele jsou dulezité, protoze [27]:

e pomahaji urcit silné a slabé stranky (lze diky nim zjistit, v ¢em podnik vynika, a naopak

odhalit mozné problémy, které by jinak zistaly skryté);

e pfispivaji k vysvétleni nekterych aspektii financni vykonnosti (naptiklad pokud stale
nartistaji vydaje na ziskdvani zaméstnanct, nefinan¢ni ukazatele mohou ukézat,

ze diivodem je vysoka fluktuace zaméstnanct);

e poskytuji zaméstnancim lepsi zpétnou vazbu o jejich piinosech pro strategické cile
(kazdy ze zaméstnanct ptfesné vi, co by mél délat, aby dosahl jak individualnich,
tak 1 skupinovych podnikovych cili, existuje také jasna souvislost mezi kazdodennimi

ukoly a strategickymi cili);

e I¢épe se prizpisobuji vnéj$im faktortiim (kazdy podnik celi externim hrozbam mimo jeho
kontrolu, které¢ mohou mit negativni dopad na finan¢ni vysledky, a pokud by se podnik
fidil pouze podle financnich métitek, mohly by se vysledky hospodaieni zdat jako
beznadéjné, ale pokud v tézkych dobach dosahujete vysoké spokojenosti u zakazniki,

muzZe to i pfes Spatné financni vysledky pfedstavovat do budoucna tspéch).

Nefinancni ukazatele si vzdy voli podnik podle svého zaméfeni, vyrobni podnik bude

pravdépodobné sledovat jind méfitka neZ podniky ze sektoru sluzeb.

Vyrobni podnik miize hodnotit naptiklad efektivitu vyroby, kolik procent trzeb tvoii nové vyrobky
nebo zda jsou dodrzovany terminy dodani. Podniky poskytujici sluzby, naptiklad hotely nebo
restaurace, budou sledovat hodnoceni hostli, zpétnou vazbu od zaméstnanci, miru udrzeni

zakaznikd, Gcast zaméstnancl na Skolenich nebo pocet jimi absolvovanych kurza. [28, s. 214]

Ukazatel, ktery fika kolik procent trzeb tvoii nové vyrobky, obsahuje trzby jakozto méfitko
finan¢ni vykonnosti podniku, proto by se m¢l zaradit spiSe do kategorie financnich ukazatelti.
Protoze jsou ale trzby dale vztazeny k vyrobkové politice, hodnoti potom blize pravé tuto
nefinan¢ni oblast. Podobné tomu je naptiklad pii hodnoceni pomoci ukazatele obratu na zakaznika

nebo pomér trzeb na jednoho zaméstnance.
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V nékterych pfipadech se tedy v nefinan¢nich ukazatelich mohou objevit polozky slouZzici
puvodné k finanénimu hodnoceni podniku, ale v pfeneseném smyslu vyjadfuji hodnoceni

nefinancnich oblasti, jako jsou interni procesy, zakaznici nebo zaméstnanci podniku.

Nefinancni ukazatele lze rozd€lit na ,,tvrdé* a ,,mekké*. Tvrdé ukazatele 1ze pomérné snadno
zmeéfit a umoznuji jasné urcit, zda u nich dochdzi ke zlepSeni ¢i zhorSeni. Mezi tyto ukazatele
se tfadi naptiklad pocet zdkaznikli za urcité obdobi, doba obsluhy zdkaznika nebo pocet
reklamaci a dalsi. M¢kké ukazatele se oproti tomu méfi velice obtizné, patii sem napiiklad
kvalifikace zaméstnancli, spokojenost zékaznikii, podminky pracovniho prostiedi nebo
inovace. Kvilli jejich obtizné méfitelnosti je Casto nutné zvolit zastupny tvrdy ukazatel, diky

kterému lze vyhodnotit zmény mékkého ukazatele. [29, s. 15-16]

Mnoho komplexnich systémi hodnoceni vykonnosti, zalozenych na vyvazenosti ukazateld,
jako jsou napiiklad Balanced Scorecard nebo EFQM vyuziva nefinan¢ni ukazatele. Stejné tak

jsou Casto predmétem benchmarkingu.

4.1 Balanced Scorecard (BSC)

Balanced Scorecard piedstavuje systém fizeni a meéfeni vykonnosti, ktery je postaven
na zaklad¢é vyvazeného systému propojeni ukazatelll vykonnosti. Systém BSC lze pouzit
v ramci vSech odvétvi, protoze dokaze charakterizovat nefinan¢ni specifika kazdého podniku.
Autory tohoto systému z roku 1996 jsou R. S. Kaplan a D. P. Norton. Métitka v BSC mohou
pomoct identifikovat vize a strategie podniku a nésledné je pievést do strategickych i dil¢ich
cili. Umoziiuji také 1épe planovat a komunikovat v ramci podniku. M¢fitka a cile vychazeji
ze Ctyt perspektiv hodnoceni organizace (viz obrazek 13), jedna se o finan¢ni a zdkaznickou,

perspektivu internich procest a uceni se a rustu. [7, s. 177-178]

cvwvr

urovnim a dale se i rozviji do individualnich cild. Diky tomu existuje jasnd vazba mezi
individualnim usilim a jeho vztahem k hlavnim cilim podniku. Zamérem Balanced Scorecard
je rozsifeni zaméteni podnikli od kratkodobého finan¢niho vykaznictvi k SirSimu pohledu
na vykonnost, kdy je posuzovana také oblast spokojenosti zakaznikt, kvalita internich procesu

nebo kvalita lidského kapitalu v podniku. [5, s. 198]
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Podniky vyuzivaji systému BSC proto, aby sd¢lily, ¢eho se snazi dosahnout, sladily kazdodenni
¢innosti jedincli se strategii podniku, uspofadaly projekty, produkty a sluzby v podniku

a v neposledni fad¢, aby méfily a sledovaly pokrok pfi plnéni strategickych cilt. [30]

finanéni perspektiva
(finanéni vykonnost)

/ N\

‘Ei;:;:;g:;:’z;iznki? perspekti\fa intern_ich procesii
1:10 i pr;:) = ékaznika)? ’ » ' ’ (kvalita, efektivnost)

N\ /

perspektiva uceni se a riustu
(infrastruktura, technologie,
lidsky kapital)

Obrazek 13: Balanced Scorecard

Zdroj: vilastni zpracovani podle [30]

4.2 Benchmarking

Benchmarking Ize chapat jako ,proces systematického porovnavani procesii, organizacni
struktury, produktii a vykonnosti dané organizace s jinymi organizacemi uznanymi jako bdze
pro srovnavani za ucelem definovani cilii viastniho zlepsovani“. Je uzite¢ny pifi uréovani
klicovych ukazatelt pro dosazeni lepSich vysledkl Cinnosti podniku. Podstatné je ziskavani

pravdivych informaci a nasledné i jejich spravné zpracovani a vyhodnoceni. [31, s. 224]

Data mohou byt v rdmci benchmarkingu porovnavéna v internim prostiedi (napiiklad mezi
oddé€lenimi nebo pracovisti) nebo s jinymi organizacemi, vétSinou ve stejném odvétvi.
Pti mezipodnikovém srovnani mize byt nékdy obtizné ziskat veSkera potiebna data. Externi
benchmarking je ale i pfes jeho narocnost Casto piinosny, protoze miize poskytnout hodnotna

data, zvlaste pii porovnavani s nejlepSimi podniky v odvétvi. [5, s. 194]
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Proces vyvinula spole¢nost Xerox Corporation v 80. letech 20. stoleti, nasledn¢ se stal dulezity
pro uspéch americkych firem a poté se ujal i v Evropé. Pribézné vyuzivani benchmarkingu
by mélo poskytnout hodnotné informace o konkurentech, na zaklad¢ kterych je mozné urcit

prilezitosti nebo hrozby vyplyvajici z ¢innosti konkurentt. [32]
Postup pii benchmarkingu je mozné shrnout do téchto krok [32]:

e stanoveni produktd, sluzeb nebo procesit vhodnych pro porovnavani;

e identifikace klicovych bodil pro porovnavani;

e urceni spolecnosti nebo internich sektorti vhodnych pro srovnévani;

e sbér dat pro benchmarking;

e analyza dat, identifikace pfilezitosti pro zlepSeni a implementace opatteni.
Benchmarking Ize také rozc¢lenit podle predmétu porovnavani na [31, s. 225]:

e konkuren¢ni — pfedmétem jsou produkty konkurentli, hodnoti se predevsim kvalita,

parametry produktii a produktivita (vyrobni naklady, cena);

e funkciondlni — pfedmétem jsou postupy v podnicich, idedlné ve Spickach napti¢ obory

(jedna se naptiklad o porovnavani kvality poprodejnich sluzeb);
e procesni — pifedmétem jsou vnitini procesy.

V ramci benchmarkingu se pouziva 1 jiz uvedena Spider analyza (viz kapitola 3.4.2), ktera se

ale zamétuje na finan¢ni ukazatele.
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4.3 Soubor nefinan¢nich ukazatelu

Pomoci nefinan¢nich ukazatelii 1ze hodnotit velmi Sirokou Skalu podnikovych c¢innosti.

Halek [29, s. 25-26] se zamétuje na nefinancni ukazatele z nékolika oblasti:
e oblast zakaznikl — spokojenost, loajalita, doba vztahu se zakaznikem atd.;
e oblast dodavatelt — spolehlivost, uroven cen, kvalita dodavek atd.;
e oblast zaméstnancii — spokojenost, udrzeni klicovych zaméstnanct atd.;
e oblast inovaci — navrhy na inovace, pocet nov¢ ziskanych patentd, trhi apod.;
e oblast vykonnosti — pritbézna doba trvani procesu, pocet zaznamenanych odchylek atd.;

e oblast spoleCenské prospésnosti — uhlikové stopa, znecisténi vody, spotfeba energii,
ekologické certifikace, vliv podniku na okoli, podil znevyhodnénych zaméstnancii,

poskytovani socidlni pomoci zaméstnanctim, sponzoring apod.;
e oblast managementu — prosazovani podnikové kultury apod.;
e oblast marketingu — podil na trhu, socidlni sité apod.

Zmiiuje také, Ze je pro komplexni zhodnoceni vykonnosti dilezité vzdy zohlednit spolecné
s nefinan¢nimi ukazateli i finan¢ni oblast, protoZe finan¢ni a nefinan¢ni ukazatele jsou mezi

sebou Uzce provazany. [29, s. 41]

V tabulce 8 jsou uvedeny piiklady nefinancnich méfitek vykonnosti, které miize podnik
vyuzivat, rozdélené do tii oblasti (zdkaznici, interni procesy, vzdélavani a rozvoj). Jak bylo ale
jiz fe¢eno, vhodnost pouziti nefinan¢nich méftitek a jejich vybér zavisi na oboru, ve kterém dana
spolecnost piisobi a také na jejich individudlnich vlastnostech. Soubor ukazateld je zpracovan
na zaklad¢ nefinan¢nich ukazatelti nékolika autorti, ktefi se danou problematikou zabyvaji.
Zcela jisté se nejedna o uplny vycet moznych nefinan¢nich ukazateld, ale predstavuje Castéji

pouzivana nefinan¢ni méfitka vyuzivané napiic¢ nékolika moznymi oblastmi hodnoceni.

Jednotlivé ukazatele v tabulce 8 byly také vybrany na zdklad€ podoby podniku, ktery je v ramci
diplomové prace hodnocen. Tedy s ohledem na to, Zze se jednd o maly podnik. Vybrané
nefinan¢ni ukazatele jsou vhodné pro hodnoceni v malych podnicich a nebyva nijak nakladné

nebo problematické tyto ukazatele sledovat a hodnotit.
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Tabulka 8: Nefinan¢ni ukazatele vykonnosti

Oblast Ukazatel Vypocet Charakteristika
. . uspésné interakce procpnto }nterakC1,
konverzni pomér - — se zdkazniky, které
celkové prodejni interakce ..
vedou k prodeji
; zakaznici ztraceni béhem obdobi ukavzuj.e, J?k% Ca,St,
mira retence — — — - | spotiebitelt zlstava
pocet zakaznikl na zac¢atku obdobi 1
loajalni
, . , ; obrat podniku za obdobi ovy!admje ..
zékaznici obrat na zadkaznika S .y p primérnou vysi
pocet zakaznikl za obdobi , , ,
utraty zdkaznika
procento reklamaci pocet reklamaci produkti (stiznosti) Vy]adrllj'e mqu
(nebo stiznosti) celkovy pocet prodejnich obchodt nespokojenosti
y pocet proce) zékazniki
dil na trh objem obchodii podniku za obdobi p(?d'lli prOdgkC?
odil na trhu ~ - odniku na daném
P pocet obchodii na trhu za obdobi P
trhu
procento vadnych
procento vadnych pocet vadnych produktii produktii v daném
produktt celkovy pocet vyrobenych produkti obdobi (podil
tzv. ,,zmetk)
uspornost spotieby pocet jednotek odpadniho materialu prumerny o'b]e'r’n’
) — - odpadu vznikajici
materialu celkovy pocet vyrobki A
interni pii vyrobé
procesy ukazuje, jak velka
; . . vCas dodané produkty &ast produkti
mira vcasnosti — < - S L <
celkovy pocet dorucovanych produktti | z celkového poctu
byla doru¢ena v¢as
0 e
ziskovost novych trzby plynouci z novych vyrobki M4 adI:u] e % trzeb
; z — ziskanych z novych
vyrobki celkové trzby , o
vyrobku
posuzuje, zda
pomér primeérna mzda v podniku podnik poskytuje
konkurenceschopnosti primérnd mzda u konkurence pracovnikiim
mezd (primérna mzda v odvétvi) konkurenceschopné
mzdy
zaméstnanci, vedstavuie
vzdélavani mira produktivity celkové trzby predstavuje
: V o — - - efektivitu pracovni
arozvoj zameéstnancu celkovy pocet zaméstnanct sily
o ) ukazuje hodnotu
. : pocet ucasti na skoleni nebo - .
proskoleni , o o, proskoleni nebo
- . absolvovanych kurzi jednotlivych kvalifikaci
zaméstnancu Jamdstnanci valifikaci
zaméstnancu

Zdroj: vlastni zpracovani podle [27], [28] a [29]
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ZAVER

Hodnoceni vykonnosti podniku miize byt provadéno znékolika rtznych uhli pohledu.
Nejcastéjsim zlistava stale posuzovani ekonomického hospodaieni spolecnosti. Vlastnici
podniku nejvice sleduji hodnotu podniku nebo ekonomickou pfidanou hodnotu, manazeti zase
uroven hospodarnosti, produktivity, celkové stability a vyvoj penéznich tokti nebo likvidity.

Pro zakazniky piedstavuji vykonnost kvalita produktii, pfijatelna cena nebo také dodaci lhtta.

K hodnoceni vykonnosti je mozné pouzit mnoho méfitek, rozliSuji se finan¢ni a nefinan¢ni
ukazatele. Finan¢ni se dale déli na tzv. klasické, zaméfujici se na ziskovost, jako jsou naptiklad
absolutni a pomérové ukazatele, a na moderni ukazatele, které se zaméiuji na hodnotu podniku.
Data pro méteni vykonnosti 1ze ziskat predevsim z t¢etnich vykaz, ale také z vyrocnich zprav
vedeni podnikd, auditd, statistik nebo napiiklad z odborného tisku. Jednodussi je posuzovani
vykonnosti vzdy bezesporu pro interniho pracovnika spolecnosti, ktery ma ptistup ke vSem

potiebnym informacim, oproti tomu externi analytik si musi vystacit s vefejné dostupnymi daty.

Dilezité je také sledovat podnik v rdmci konkuren¢niho prosttedi a celkové jeho pozici na trhu.
Vykonnost podniku souvisi se schopnosti uspé$né obstat v trznim prostfedi. K posouzeni
vykonnosti a pozice na trhu lze vyuzit analyzy vnitiniho a vnéj$iho prostedi. Analyzy vnitiniho
prostiedi jsou uzitecné pii urCovani slabych a silnych stranek, podnik diky nim muze odhalit
sv¢ slabiny nebo naopak nalézt svlij potencial k uspéchu. Analyzy vnéjSiho prostiedi pomahaji

urcit ptilezitosti nebo hrozby podniku a odhaluji faktory, které mohou spole¢nost ovlivnit.

V soucasnosti je stale vice patrné, Ze pouze ekonomicka vykonnost k uspéchu nestaci. Podniky
jsou stale Castéji posuzovany i podle svého chovani z environmentalniho a socialniho hlediska.
Environmentalni vykonnost 1ze chéapat jako miru, v jaké spolecnosti plni rtizna ocekavani
stakeholderti ve vztahu k zivotnimu prostfedi. Muze se jednat nejenom piimo o ochranu
zivotniho prostfedi, ale také o nezdvadnost a bezpecnost produktii. Socidlni vykonnost
ptedstavuje pfistup podniku jak ke svym zaméstnanciim, tak i dal$im zdjmovym skupindm
v okoli. Tato problematika je také zakladem konceptu spolecenské odpovédnosti firem — CSR,

jejimz cilem je dobrovolné zaclenéni socialnich a ekonomickych hledisek do ¢innosti podniku.

Zakladem hodnoceni vykonnosti podniku ale doposud zlistava finan¢ni analyza, kterd poskytuje
souhrnny pohled na finan¢ni situaci podniku a dokéze odhalit pfipadnd slaba mista. Jednou
zmetod finan¢ni analyzy jsou absolutni ukazatele, které ptedstavuji zejména vertikalni
a horizontalni analyzu rozvahy nebo vykazu zisku a ztraty. Vyuzit lze také rozdilové ukazatele,

pfi¢emz nejvyznamnéj$im je Cisty pracovni kapital, dillezity pfi hodnoceni platebni schopnosti.
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Nejcastéji se ve financni analyze vyuzivaji pomérové ukazatele, které zahrnuji ukazatele
likvidity, rentability, aktivity, zadluZenosti nebo také trzni hodnoty. Existuji také rizné
soustavy ukazateld, jako bonitni a bankrotni modely nebo naptiklad pyramidovy rozklad
Du Pont, uzite¢ny pii hledani souvislosti mezi jednotlivymi ukazateli rentability. Stale vétsi
oblib¢ se t&si grafické vyjadieni vysledki, protoze byva casto piehlednéjsi a pochopitelnéjsi.
Mezi grafické metody interpretace vysledki patii spider analyza, kterd vyuziva také srovnani
vyslednych hodnot ukazatelii s odvétvim nebo piipadné s jinym konkuren¢nim podnikem. Mezi
modernéjsi ukazatele financni analyzy, které se zabyvaji vyjadienim vykonnosti podniku
ptedevsim pro vlastniky, a nikoliv jen pro manazery podniku, se fadi diskontované cash flow

nebo ekonomickd pfidana hodnota.

Stale vice se ale pouzivaji i nefinan¢ni ukazatele vykonnosti, které nejsou pfimo vazany
na finan¢ni vysledky podniku, ale mohou pomoct pti urceni silnych nebo slabych stranek
podniku a také pfispivaji k vysvétleni nékterych aspektt finanéni vykonnosti. Z tohoto ditvodu
jsou také soucasti komplexnich metod, slouzicich k hodnoceni vykonnosti podniku, jako je
naptiklad systém Balanced Scorecard nebo benchmarking. Nefinan¢ni ukazatele si maze volit
kazdy podnik individudlng, podle svého oboru a zaméteni. Je mozné diky nim hodnotit mnoho
podnikovych soucésti, jako oblast zakaznikll, dodavatelii, zaméstnancti, inovaci, managementu

nebo také spoleCenské prospesnosti.

Pro komplexni zhodnoceni je dulezité zohlednit jak financni, tak nefinancni oblast, protoze

finan¢ni a nefinancni ukazatele jsou mezi sebou izce provazany.

Predmétem hodnoceni vykonnosti v této praci byl maly podnik, zabyvajici se zajistovanim,
prodejem a Upravami hutniho materidlu. Vzhledem k velikosti spolecnosti byly pro méteni
vykonnosti zvoleny pfevdzné finan¢ni ukazatele a nékteré dopliujici nefinancni ukazatele,
pro jejichz pouziti byly dostupné a zjistitelné¢ zdroje a potfebné udaje. Nejvetsim zdrojem
informaci byly ucetni vykazy podniku za obdobi 2016-2019 a dopliujici udaje ziskané
rozhovory s vedoucimi pracovniky spolecnosti. Byla provedena analyza nakladii a vynost
spole¢nosti pomoci absolutnich ukazatelt. Dale byly vypocitany pomérové ukazatele, které
byly komplexnéji zhodnoceny pomoci spider analyzy a pyramidového rozkladu Du Pont.
V neposledni fadé byly zhodnoceny nefinan¢ni ukazatele z oblasti zédkazniki, dodavateld,
zameéstnanct, internich procest a spolecenské prospesnosti. V nékterych oblastech hodnoceni
byly zohlednény také vnéjsi faktory ovliviiujici fungovéani spolec¢nosti. Pro podnik byla
navrzena doporuCeni pro jeho dal$i rozvoj tykajici se jak financni stranky, tak i oblasti

zakazniktli, dodavatelti, zamé&stnanct, internich procesti a spolecenské prospésnosti spolecnosti.
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