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ABSTRAKT

HARMANOVA, Romana: Hodnotenie a meranie vykonnosti vo vybranom podniku —
Ekonomické univerzita v Bratislave. Podnikovohospodarska fakulta so sidlom v KoSiciach;
Katedra manazmentu. — Vedici zavereCnej prace: doc. JUDr. Ing. Aneta Bobeni¢

HintoSova, PhD.. — KoSice: PHF EU, 2020, pocet stran 100.

Hlavnym cielom diplomovej prace je zhodnotenie vykonnosti vybraného podniku
pouzitim vybranych ukazovatelov a na tomto zdklade navrhnutie opatreni na zlepSenie

podnikovej vykonnosti.

Praca je rozdelena do piatich kapitol. Obsahuje 22 grafov, 14 tabuliek, 5 obrazkov
a 8 priloh. Prva kapitola je venovand teoretickym poznatkom zoblasti merania
a hodnotenia podnikovej vykonnosti. V d’alSej Casti je charakterizovany objekt skimania,
ako aj pracovné postupy, spdsoby ziskavania udajov a metddy hodnotenia vysledkov.
Predposledna kapitola je zamerand na prakticki aplikaciu vybranych metdéd merania
a hodnotenia podnikovej vykonnosti v podmienkach vybranej spolo¢nosti. Zaverecna

kapitola sa zaobera navrhom rieSeni na zlepSenie vykonnosti s vyuzitim SBSC.

Vysledkom rieSenia danej problematiky je zhodnotenie vykonnosti vybranej spolo¢nosti
anavrh opatreni na zlepSenie existujiceho stavu prostrednictvom udrzatel'ného

strategického systému riadenia vykonnosti.
KrPucové slova:

vykonnost’, meranie, hodnotenie, podnik, prostredie



ABSTRACT

HARMANOVA, Romana: Performance Evaluation and Measurement in the Selected
Company — The University of Economics in Bratislava. Faculty of Business Economics
with seat in KoSice; Department of Management. — Final thesis supervisor: doc. JUDr. Ing.

Aneta Bobeni¢ HintoSova, PhD.. — KoSice: PHF EU, 2020, number of pages 100.

The aim of the final thesis is to evaluate the performance of the selected company by
applying selected indicators and to suggest precautions to improve the company

performance.

The thesis is divided into five chapters. It contains 22 graphs, 14 tables, 5 pictures
a 8 appendixes. The first chapter contains theoretical information of company performance
measurement and evaluation. The surveyed object is described in the following part,
as well as working procedures, methods of gaining information and methods of evaluating
results. The penultimate chapter focuses on practical application of the selected methods
used to measure and evaluate the company performance. The final part of the thesis deals

with suggestions for performance improvement by using SBSC.

The result of given issue is to evaluate the company performance and to suggest
improvements of actual condition by using sustainable strategical performance

management system.
Key words:

Performance, Measurement, Evaluation, Company, Environment
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Uvod

V stucasnom globalizovanom svete patria medzi UspeSné podnikatel'ské subjekty
najmdi tie organizacie, ktoré pruzne reaguju na nové trhové podmienky, meraju a priebezne
vyhodnocuju troven svojej vykonnosti. Vykonnost' je indikdtorom schopnosti podniku
dosiahnut’ Specifické vysledky porovnatelné na zéklade urcitych kritérii s vysledkami
inych subjektov. Ide o klICovy nastroj rozvoja azvySovania konkurencieschopnosti
jednotlivych spolo¢nosti. Zhodnotit® vykonnost je dolezité nielen pre manazment
samotn¢ho podniku, ale aj pre externé subjekty, ktoré s nim prichadzaja do styku —

dodavatel’ov, odberatel’'ov, finanéné institicie a iné.

Podnikovéa vykonnost’ bola skiimana od 20. rokov 20. storo¢ia. Odborna literattira
rozdel'uje metddy merania a hodnotenia podnikovej vykonnosti do dvoch zdkladnych
skupin — klasické a moderné. Vychodiskovym pojmom klasickych metod je maximalizacia
bohatstva vlastnikov. Ich d’alSim znakom je orientacia na minulé aktivity arozhodnutia
zédkaznikov. Moderné metddy hodnotia vykonnost podnikov zpohladu vlastnikov
a su orientované¢ do buducnosti. V poslednych rokoch sa do popredia dostavaju
vykonnostné ukazovatele, ktor¢ beru do uvahy kritéria strategickej hospodarske;j
a environmentalnej udrzatelnosti. Dosiahnutie udrzatelnych strategickych vysledkov

si vyzaduje poznanie a zhodnotenie r6znych finanénych a nefinanénych indikatorov.

Hlavnym cielom diplomovej prace je zhodnotenie vykonnosti vybraného podniku
pouzitim vybranych ukazovatelov ana tomto zaklade navrhnutie opatreni na zlepSenie

podnikovej vykonnosti.

V prvej kapitole su vymedzené teoretické vychodiskd spracovavanej problematiky.
Obsahom je definicia podnikovej vykonnosti podla ro6znych autorov, vysvetlenie
a klasifikacia metod a ukazovatelov merania a hodnotenia vykonnosti. Dalgia kapitola
je venovana charakteristike objektu skimania, pracovnym postupom a metdédam skimania
a vyhodnotenia vysledkov. V analytickej Casti prdce sa najprv zameriavame na vyuZitie
tradiénych finanénych ukazovatelov merania a hodnotenia vykonnosti v podmienkach
vybranej spolocnosti. Nasledujica podkapitola sa zaobera praktickou aplikaciou
modernych ukazovatel'ov — ekonomickd pridand hodnota a udrzateI'ny Balanced Scorecard.
V zaverecnej Casti si navrhnuté opatrenia na zlepSenie podnikovej vykonnosti objektu

sktimania prostrednictvom metody SBSC a strategickej mapy.
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1 Sucasny stav rieSenej problematiky doma a v zahranici

Podnikatelia si v sucasnosti vystaveni rasticemu konkurenénému tlaku.
ManaZzment podniku preto musi systematicky presadzovat’ proces neustaleho zlepSovania.
Vhodnym prostriedkom je implementacia systému hodnotenia vykonnosti, ktory sluzi
na zlepSenie podnikového riadenia, skvalitnenie mechanizmu odmefiovania a zvySenie
vynosov. Hodnotenie vykonnosti zdroven poskytuje spatnii vdzbu, ¢i boli ekonomické

a finan¢né rozhodnutia manazmentu spravne a aka je pozicia podniku na trhu.

V kapitole sa zameriavame na teoretické vychodiskd skumanej problematiky,

definujeme zakladné pojmy, ukazovatele a metdody hodnotenia podnikovej vykonnosti.

1.1 Definicia podnikovej vykonnosti

Podnikova vykonnost' je v stcasnosti Casto pouzivanym vyrazom. Obsah tohto
pojmu nie je jednozna¢ne vymedzeny a r6zni autori odbornej literatiry vnimaju vykonnost
odlisSnym spdsobom. Vo vSeobecnosti vSak modZeme hovorit’ o schopnosti podniku
zhodnocovat’ spotrebované vstupy a produkovat’ zisk (Sujova — Hlavackova — Safaiik,

2015).

Zalai akol. (2016, s. 291) nazeraji na vykonnost' cez transformacny proces.
., Vtomto procese sa vstupy menia na vystupy a ucinnost, s akou sa to deje, vypoveda
o vykonnosti podniku.” V praxi mozeme vykonnost povazovat za zastreSujuci pojem,
tzv. umbrella term, ktory pokryva aj také dielcie kategorie ako su efektivnost,

nakladovost’, vynosnost’, i¢innost’ a podobne (Nenadal a kol, 2018).

Podl'a Chatzoglou et al. (2018) predstavuje vykonnost’ dlhodobt prosperitu a silu
organizacie vo vztahu kjej hlavnym konkurentom. MoZeme taktieZ hovorit
o viacrozmernom konStrukte, ktory zahfia prevadzkové a financné vysledky podniku.
Integruje  priemyselné  vedomosti, manaZérske zru€nosti aosobni  motivaciu

(Al Mamun — Fazal — Muniady, 2019).

Autori Dobrovic a kol. (2018) tvrdia, ze podnikovi vykonnost hodnotia rdzni
ucastnici trhu — vlastnici, manazéri, ale aj spotrebitelia. Z pohl'adu spotrebitel'ov
je organizdcia vykonna vtedy, ked dokéaze predikovat’ ich potreby a priania a poskytnit’
kvalitny produkt za primerant cenu. Bao, Xie a Long (2017) vo svojej praci uvadzaju,

ze vykonnost’ ma priamy vplyv na samotné preZitie a rozvoj podniku.
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Z hladiska riadenia mozeme vykonnost charakterizovat ako nepretrzity proces
identifikacie, hodnotenia a rozvoja jednotlivcov, resp. timov a zosuladenie ich vykonu

so strategickymi ciel'mi organizacie (Aguinis, 2013).

Vykonnost’ vyjadruje aka efektivna a u€innd je organizacia pri dosahovani svojich
cielov. Na zaklade toho rozliSujeme dve dimenzie vykonnosti (Kurniaty — Handayani —

Rahayu, 2019):

1. ,,Do the right things“ (robit’ spravne veci) — tyka sa schopnosti manazmentu zvolit’
vhodnu ¢innost’ alebo nastroj na dosiahnutie Specifickych cielov. Tato dimenziu

zvycajne oznacujeme ako efektivnost’.

2. ,,Do the things right” (robit veci spravne) — ide o pomer medzi vstupom
a vystupom, pri ktorom vhodny vstup bude mat za nasledok optimdlny vystup.

Ide o dimenziu, ktort nazyvame G¢innost’.

Graficky méZeme vykonnost’ zobrazit' prostrednictvom modelu Sink and Tuttle.
Model vyjadruje, Ze vykonnost’ organizacie je dana Strukturou zlozitych vzt'ahov
medzi siedmimi Kkritériami: efektivnostou, uc¢innost'ou, kvalitou, inovaciami, kvalitou

pracovného zivota, produktivitou a profitabilitou (Arifeen et al., 2014).

Efektivnost’

Ucinnost’

Kwvalita

Obr. 1 Model vykonnosti Sink and Tuttle

Zdroj: vlastné spracovanie podla Sink — Tuttle (1989)

Kiselakova a Soltés (2017) poukazuju na to, e vykonnost je ekonomickou
kategoriou, pri ktorej sa pomocou ukazovatelov porovnava aktualny stav s pozadovanym
(cielovym) stavom. Autorky d’alej upozoriiuju na doleZitost’ nefinanénych ukazovatelov,

bez ktorych nie je mozné komplexne zhodnotit’ vykonnost' podniku. V nadvéznosti

12



na prijata stratégiu vytvaraju ukazovatele hodnotenia vykonnosti aj rdmec na identifikaciu
rizik, stanovenie minimdlnych a maximalnych hodndt a systému vcasného varovania

(Sofrankova — Kisel'akova — Horvathova, 2017).

Hult et al. (2008) sa zameriavaju na operativnu a finan¢ni vykonnost’ podniku.
Autori zdoraziuju, ze operativna vykonnost' zahfiia produktovo-trhové vysledky (podiel
na trhu, efektivnost, zavddzanie novych vyrobkov a inovacie, kvalita vyrobkov a sluzieb)
a interné procesné vysledky (produktivita, spokojnost, retencia zamestnancov a dizka
vyrobného cyklu). Operativna vykonnost' sa teda vztahuje na nefinancné rozmery
podnikania a na prevadzkové faktory uspechu, ktoré by mohli viest k financnej
vykonnosti. Finanénd vykonnost’ sa sustreduje na vysledné finanéné ukazovatele,

ktoré odrazaju ekonomické ciele vratane uctovnych a trhovych metrik.

Podnikovii vykonnost' je mozné posudit’ z viacerych hladisk. Aby bol podnik
konkurencieschopny, musi neustdle riadit’ a merat’ svoju vykonnost pomocou rdéznych
syst¢tmov. Tieto systémy pomahaji podnikom adekvatne reagovat a prispdsobovat

sa akymkol'vek zmendm na trhu (Blahova — Palka — Haghirian, 2017).

1.2 Meranie a hodnotenie podnikovej vykonnosti

Proces merania anasledného hodnotenia podnikovej vykonnosti predstavuje
relativne komplexny a zlozity systém. Pre podnik je vSak tento proces velmi dolezity,

pretoZe vytvara zaklad na zlepSenie riadiacich ¢innosti a zvySenie ekonomickych vynosov.

Gimbert, Bisbe a Mendoza (2010) definuji meranie vykonnosti ako subor
finan¢nych a nefinanénych opatreni na podporu podnikovych rozhodnuti ziskany zberom,

spracovanim a analyzou kvantifikovanych informécii o podnikovej vykonnosti.

Podla Gruntovej Kolingerovej (2015) predstavuje meranie vykonnosti
implementéaciu sofistikovanych systémov, ktoré umoziuja sprostredkovat’ informaécie
0 pozicii, stave a smere vyvoja vykonnosti organizacie. Van Looy a Shafagatova (2016)
uvadzaju, Ze meranie vykonnosti obchodnych procesov sa v podnikani stalo Gstrednym

problémom, pretoZe organizécie su neustale vyzyvané dosahovat’ efektivne vysledky.

Hodnotenie vykonnosti poukazuje na riadiace schopnosti podniku, ktoré maju
velky vyznam pre vyrobné aprevadzkové aktivity asu rozhodujice pre zlepSenie

konkurencieschopnosti na trhu (Bao — Xie — Long, 2017). Prostrednictvom hodnotenia
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vykonnosti dokdze manazment zefektivnit' riadenie svojej podnikatel'skej Cinnosti

(Arena — Azzone — Bengo, 2015).

Pri procese merania podnikovej vykonnosti postupujeme podla Marcinekovej

a Sujovej (2014) v troch krokoch:
e stanovenie ukazovatel'ov, ktoré sa budi merat’,
e samotné meranie,
e vyhodnotenie dosiahnutych vysledkov.

Pristupy k meraniu vykonnosti podnikov sa postupne vyvijali. Do konca
sedemdesiatych rokov sa vyuzivali najmé klasické metody zaloZzené na zisku. Zlom nastal
az na zacCiatku osemdesiatych rokov, kedy sa v zahrani¢i zacali pouzivat’ moderné metody
zalozené na hodnotovom riadeni, ako napriklad ukazovatel EVA a MVA. K nam sa tento
novy trend dostal az na prelome 21. storo¢ia. Moderné metédy hodnotia podnik ovela
komplexnejSie aich vysledky st doveryhodnejSie (Kabat — Sobekova Majkova —
Vincarova, 2013).

ROI, ROA,

ROE, Du * 20. roky 20. st.
Pontov rozklad

rentability

EPS, P/E, B/PV,
Divticne e 70, roky 20. st.
vynos

EVA, INEVA,
O eelns « 80. a 90. roky 20. st.

MVA,CVA, SVA

BSC, EFQM, PM,
MBO, Six Sigma, . i
Pyramidové * Suc,:aSI}y
rozklady Vyvoj

ukazovatelov

Obr. 2 Metody a ukazovatele hodnotenia vykonnosti v priebehu ekonomického vyvoja

Zdroj: vlastné spracovanie podla Kmec — Dugas — Kristanova (2016)
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Na vyvoj jednotlivych metéd hodnotenia vykonnosti ma vplyv najmé globalizacia,

informa¢no-komunikac¢né technoldgie a ekonomické systémy.

Ukazovatele hodnotenia podnikovej vykonnosti vychddzaji najmid z finan¢nej
analyzy. Tieto ukazovatele méZeme vo vSeobecnosti rozdelit na tradicné a moderné
(Sujova — Hlavackova — Safatik, 2015). Kiseldkova a Soltés (2017) uvadzaja,
ze na hodnotenie vykonnosti podniku ako celku sa pouzivaju najmé tradi¢né ukazovatele,
kym hodnotenie vykonnosti podniku z pohl'adu vlastnikov obsahuje moderné ukazovatele.
Pri vybere ukazovatel'ov vykonnosti je potrebné vychadzat z cielov, stratégie, poslania

a vizie organizéacie (Van Looy — Shafagatova, 2016).

V d’alSom texte sa zameriavame na dva zakladné typy hodnotiacich ukazovatel'ov.
V prvej podkapitole priblizujeme tradi¢né, resp. klasické ukazovatele hodnotenia
podnikove] vykonnosti. Druhd podkapitola je venovand moderne orientovanym

ukazovatel'om.

1.3 Tradi¢né ukazovatele hodnotenia vykonnosti

Hlavnym znakom klasickych ukazovatelov hodnotenia vykonnosti je zameranie
na zékladny ciel' podnikania, ¢iZe na maximalizaciu zisku. V ramci financnej analyzy
ich moZzeme povazovat za najrozSirenejSie a najpouzivanejSie nastroje hodnotenia.
Vyhodou tradi¢énych ukazovatelov je rychla anenaro¢na kvantifikdcia podstatnych
informacii o hospodareni podniku a jeho finan¢nej situicii. VacSina tychto indikatorov
je zalozena na tudajoch zpodnikovych uctovnych vykazov. Typickym atributom
je, ze nebert do tUvahy vplyv inflacie, riziko, Casovi hodnotu penazi a nezahfiiaji

nefinanéné ukazovatele (Lukac — Luka¢ — Rozkosova, 2017).

Tradi¢né financné ukazovatele boli v priebehu dlhSieho c¢asového obdobia
povazované za najvhodnejs$i spdsob hodnotenia podnikovej vykonnosti. Od roku 1980
vSak zaali celit kritike (Hornungovd — Milichovsky, 2018). Dostali privlastok
,oneskorené®, pretoze su len vysledkom riadiacich ¢innosti manazmentu a nedokazu vcas
indikovat’ financné tazkosti podniku. Okrem toho, vyhradné pouzivanie klasickych
ukazovatelov moZe viest’ k zameraniu sa na kratkodobé finan¢né vysledky, ¢o v dneSnom
globalnom konkurencnom prostredi nie je vhodné (Zeng — Beelaerts van Blokland, 2018).
Dal§im negativom je ich statickost a neschopnost’ pokryt’ cela prevadzkovi vykonnost
podniku (Wijitcharoen et al., 2018). Musinszki a Siiveges (2019) dopliiaju, Ze tradi¢né

indikéatory odrézaji minulost’, nesuvisia s budiicnostou, teda so stratégiou podniku.
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Tradicné ukazovatele, ktoré moéZeme pouZit' na hodnotenie financnej vykonnosti

podnikov rozdel'ujeme na (Tausl Prochazkova — Jelinkova, 2018):
e absolutne: horizontalna a vertikalna analyza, analyza vysledku hospodarenia;
e pomerové: ukazovatele rentability, likvidity, aktivity, zadlzenosti;
e rozdielové: rozbor pracovného kapitalu.

Jednotlivé ukazovatele st podrobnejSie charakterizované v nasledujacich

podkapitolach.

1.3.1 Absolutne ukazovatele

Ide o extenzivne ukazovatele, ktoré su citlivé na velkost’ podniku (Kotuli¢ — Kiraly
— Rajcaniova, 2018). Na vypocet absolutnych ukazovatel'ov sa vyuzivaja tidaje z Gctovnej
zavierky. Medzi tieto ukazovatele modZeme zaradit’ horizontdlnu analyzu, vertikalnu

analyzu a analyzu vysledku hospodarenia.
1. Horizontalna analyza:

Grant, Ingram a Deas (2016) vysvetluji, ze horizontdlna analyza poskytuje
informacie o trende rastu alebo poklesu konkrétnej riadkovej polozky finanéné¢ho vykazu.
Pri tejto analyze vdcSinou porovndvame dve za sebou idice obdobia, pripadne aj viacero
obdobi. Vypocty sa vykonavaju podielovo alebo rozdielovo. Pre vacsie podniky

je vyhodnejsie pouzit’ podiel, pretoze rozdielova analyza mdze byt menej prehl'adna.
2. Vertikalna analyza:

Vertikdlna analyza predstavuje percentualny rozbor zakladnych tuctovnych
vykazov. Cielom tejto analyzy je zistit, ako sa jednotlivé Casti podielali na celku,
¢ize na celkovej bilan¢nej sume. Z ¢asového hladiska ide o zistenie pohybu v nastaveni
finanéného a majetkového portfolia. Vertikdlny rozbor je vyjadrovany relativne
(v percentach), a preto sa vyuziva na porovnavanie s podnikmi v ramci rovnakého odvetvia
(Ruckova, 2019). V pripade vertikalnej analyzy vykazu ziskov a strat sa jednotlivé polozky
vyjadruji ako percento z celkovych vynosov alebo nakladov (Abor, 2017).

Na horizontalnu a vertikdlnu analyzu stvahy nadvdzuje pouzitie tzv. zlatého
bilancného pravidla, ktoré by malo byt reSpektované financnym manaZzmentom.

Ide o urcité odporucanie, ktoré napomaha udrziavat’ dlhodobu stabilitu podniku.
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Zlaté bilanéné pravidlo vyzaduje zachovavanie Casového  suladu
medzi majetkovou a finan¢nou Struktarou podniku (Frendkova — Baldovsky, 2017).
To znamena, ze neobezné aktiva maji byt finan¢ne kryté dlhodobymi zdrojmi a obezné

aktiva maju byt kryté kratkodobymi zdrojmi (Kubénka, 2015).
Z casového hladiska tak vznikaji dva pohl'ady na zlaté bilan¢né pravidlo:

1. Dlhodoby pohPad — na financovanie stalych aktiv (SA) moZno pouzit’ len zdroje,
ktoré ma podnik dlhodobo k dispozicii, t. j. vlastné imanie (VI) a dlhodobé zavizky
(DDZ). Ciel'om je, aby zdroj financovania bol k dispozicii dlhSie ako je viazanost’
majetkovej sucasti, na ktorej krytie slazi (KubriCanova, 2015). Na vyjadrenie

dlhodobého zlatého bilan¢ného pravidla sa pouzivaju nasledujice nerovnice:

SA <(VI+ DDZ), resp. SA - (VI+DDZ) <0 (1.1)

V tomto pripade je podnik prekapitalizovany, pretoze objem stalych aktiv je mensi
ako sucet vlastného imania adlhodobého cudzieho kapitdlu (Kotuli¢ — Kirdly —

Rajcaniova, 2018).

SA > (VI+ DDZ), resp. SA - (VI+DDZ) >0 (1.2)

Uvedena nerovnica vyjadruje, ze podnik je podkapitalizovany, t. j. nema dostatok
zdrojov na krytie svojho majetku. Podkapitalizdcia je neziaduca a ohrozuje podnikovi
stabilitu. Vznika najmi v Case expanzie, ked’ podnik zvySuje vyrobu a predaj. Nastdva rast
aktiv (zasob, pohl'addvok, dlhodobého majetku), ktoré nie st kryté finanénymi zdrojmi.
Podnik zvySuje svoju zadlzenost voc¢i dodavatelom, a to vedie k stavu,
ked’ je kratkodobymi zdrojmi kryty aj dlhodoby majetok (Chodasova — Jackova —
Tekulova, 2014).

2. Kratkodoby pohlad — Zalai a kol. (2016) uvadzaja, ze kratkodoby pohl'ad na zlaté
bilanéné¢ pravidlo vyplyva =z bilancnej rovnovahy v stvahe. Zameriavame
sa pri nom na obezné aktiva (OA), ktoré by mali byt finan¢ne kryté kratkodobymi

zdrojmi (KDZ). Pri formuldcii méZu nastat’ dva pripady:

OA > KDZ, resp. OA - KDZ > 0 (1.3)

V prvom pripade je obezny majetok vacsi ako objem kratkodobych zavizkov.
Tento stav zodpoveda prekapitalizacii. Vznika cisty pracovny kapital (CPK),
ktory je charakterizovany ako prebytok kratkodobych aktiv nad kratkodobymi zdrojmi.
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Tato Cast’ obezného majetku je finan¢ne krytd dlhodobymi zdrojmi (Kotuli¢ — Kiraly —
Rajc¢aniova, 2018).

OA <KDZ, resp. OA - KDZ <0 (1.4)

Druhy pripad predstavuje podkapitalizaciu. Vznika zaporny CPK, ktory nazyvame
nekryty dlh (ND). Nekryty dlh vyjadruje, Ze podnik vyuzil kratkodoby cudzi kapital
na krytie dlhodobého majetku. Pre podnikovu stabilitu to méze byt vel'mi nebezpecné,
pretoze zavazok vratit’ poziCany kapital vznika skor, nez dojde k reprodukcii obeznych

aktiv (Zalai a kol., 2016).

Zlaté bilancné pravidlo je zndzornené na obrazku 3.

PREKAPITALIZOVANOST PODKAPITALIZOVANOST

DD majetok 1D)D) zdroje DD majetok D)D) Zdroje

KD majetok

KD majetok KD zdroje

Obr. 3 Zlaté bilancné pravidlo
Zdroj: vlastné spracovanie podla Kotulic — Kiraly — Rajcaniova (2018)
3. Analyza vysledku hospodarenia:

Zisk sa povazuje za najlepsi indikator uspesnosti podnikovej vykonnosti.
To znamena, Zze vysokd, resp. nizka vykonnost podniku sa odzrkadli vo velkom,

resp. malom zisku za urcité obdobie (Puspitaningtyas, 2017).
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Pri analyze vysledku hospodarenia sledujeme vyvoj zisku na tychto urovniach

(Stichhauerova — Pelloneova, 2018):

vysledok hospodarenia po zdaneni,

vysledok hospodarenia pred zdanenim,

vysledok hospodarenia pred urokmi a zdanenim,

vysledok hospodarenia pred urokmi, zdanenim a odpismi.

Pri vypocte jednotlivych urovni vysledku hospodarenia vo finan¢nej analyze

postupujeme podl'a Kndpkovej a kol. (2017) takto:

Tab. 1 Vypocet jednotlivych urovni vysledku hospoddrenia

VH po zdaneni (EAT)

+ Dan z prijmov

= VH pred zdanenim (EBT)

+ Nékladové Uroky

= VH pred urokmi a zdanenim (EBIT)

+ Odpisy

= VH pred urokmi, zdanenim a odpismi (EBITDA)

Zdroj: vlastné spracovanie podla Kndpkovej a kol. (2017)

Vysledok hospodarenia po zdaneni (EAT — Earnings After Taxes) — predstavuje
hospodarsky vysledok zniZzeny o zaplatenu dan. Vo finan¢nej analyze sa oznacuje ako Cisty
zisk. Vyska zisku po zdaneni zaujima predovSetkym vlastnikov, medzi ktorych

sa rozdel'uje (Kubic¢kova — Jindfichovska, 2015).

Vysledok hospodarenia pred zdanenim (EBT — Earnings Before Taxes) —
EAT je vtomto pripade navySeny o dan z prijmu. PouZiva sa najmd na porovnavanie
podnikov sréznym datovym zataZzenim, ale aj pri trendovej analyze, ked’ sa vySka

zdanenia meni v &ase (Spicka, 2017).

Vysledok hospodarenia pred tdrokmi a zdanenim (EBIT — Earnings Before
Interest and Taxes) — je finan¢ny ukazovatel’, ktory sa nachddza medzi hrubym a ¢istym

ziskom. Nezahrnutie urokov a dane umoziuje pri tvorbe zisku vylucit’ vplyv kapitalove;j
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Struktary (podiel Gveru) asposobu zdanenia (Legrand, 2017). EBIT je komplexnym
a spolahlivym indikatorom produk¢nej sily aktiv (Doscher, 2014).

Vysledok hospodarenia pred urokmi, zdanenim a odpismi (EBITDA -
Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortization) — sa zacal pouzivat’ najmé
v 80. rokoch minulého storo¢ia na vyjadrenie schopnosti podnikov splacat’ dlhy.
V stucasnosti sa pouziva ako alternativny ukazovatel' zisku (Verriest — Bouwens —
De Kok, 2019). Pri kvantifikdcii EBITDA neprihliadame na ndkladové uroky, danové

zatazenie a odpisy (Rozenbaum, 2019).

1.3.2 Pomerové ukazovatele

Pomerové ukazovatele st najpouzivanejSimi analytickymi nastrojmi na hodnotenie
finanéného stavu organizacie. Ich analyzou ziskavame prehl'ad o silnych a slabych
strankach podniku, na zdklade ktorych sa formuju stratégie a iniciativy do buducnosti
(Prawirodipoero — Rahadi — Hidayat, 2019). Tieto ukazovatele sa zameriavaji na oblasti
profitability, likvidity, solventnosti a u€innosti. Hodnotia financné zdravie a potencial
platobnej schopnosti podniku (Shamsuddin et al., 2018). Pur, JaCova a Hordk (2015)
dopinaj, Ze pri analyze pomerovych ukazovatelov sa vychddza najmi zudajov,

ktoré poskytuji uctovné vykazy podniku.

Tothova (2016) uvéadza, Zze pomerové ukazovatele vyjadruji zavislost
medzi extenzivnymi, prip. rozdielovymi ukazovatel'mi, ktoré su dosadzované do citatel'a
alebo menovatela. Vel'akrat sa vSak stretavame s nejednotnost’ou pri ich vypocte, co moze

byt’ sposobené nedostatkom uctovnickych znalosti.
V praci sa zameriavame na Styri typy pomerovych ukazovatel'ov, a to:
e ukazovatele likvidity,
e ukazovatele aktivity,
e ukazovatele rentability,
e ukazovatele zadlZenosti.
Vzorce na vypocet tychto ukazovatel'ov su uvedené v kapitole 3.4.
o Ukazovatele likvidity

Ukazovatele likvidity meraji schopnost podniku uhradzat zaviazky vcas

a v stanovenej vySke prostrednictvom dostupnych likvidnych aktiv. Udrziavanie
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primeranej likvidity je pre finanéné zdravie podniku nevyhnutné (Nanda — Panda, 2018).
Podnik mozeme povazovat za solventny, ak zabezpecuje splacanie tychto zavizkov
dlhodobo (Kravc¢dkova Vozarova, 2016). Riadenie likvidity je velmi naro¢né a zaleZi

na podniku ako sa s touto tlohou vyrovna (Chodasova — Jackova — Tekulova, 2014).

Jakubec a Kardo§ (2016) poznamenavajli, Ze na ukazovatele likvidity maji vplyv
viaceré skutoc¢nosti, pricom najddlezitejSimi st majetkova Struktira a pravidelny primerany
tok cash flow. Pri riadeni likvidity podniku sa zvycajne kvantifikuju tri zdkladné

ukazovatele, a to pohotova, bezna a celkova likvidita (Shrotriya, 2018).

Pohotova likvidita (likvidita 1. stuptia) vyjadruje zavislost medzi polozkami
kratkodobého finanéného majetku (napr. pefiazné hotovosti, uéty v bankéach) a celkovymi
kratkodobymi  zavdzkami podniku (Luka¢ — Luka€¢ — RozkoSova, 2017).
Podl'a Zalaia a kol. (2016) je ddlezité, aby podnik nedisponoval vel'kym mnozstvom vel'mi
likvidného majetku. Pre podnik je ucelnejSie vlozit' volné zdroje do majetku s vySSim
vynosom, ktory dokaze zabezpecit'’ dlhodobu konkurencieschopnost’ (technolédgie, stroje,

softvér). Ukazovatel’ pohotovej likvidity ma vymedzeny optimalny interval od 0,2 do 0,6.

Bezna likvidita (likvidita II. stupnia) je ukazovatelom, ktorého citatel' obsahuje
obezné aktiva oclistené od zasob. Tento indikator lepSie vystihuje okamzitu platobnu
schopnost’ podniku, pretoze zasoby su zvyCajne menej likvidné ako ostatné aktiva.
Optimalne hodnoty dosahuje vrozmedzi 1 az 1,5. Kratkodobé zavizky by teda nemali

byt’ vysSie ako rozdiel obezného majetku a zasob (Synek a kol., 2015).

Celkova likvidita (likvidita III. stupnia) hovori o ,,schopnosti podniku hradit’ svoje
dlhy vo vyske kratkodobého cudzieho kapitdilu prostrednictvom kratkodobého majetku,
t.j. ¢i ma podnik dostatok kratkodobych prostriedkov na riadenie svojej beznej prevadzky “
(Kotuli¢ — Kiraly — Rajcaniova, 2018, s. 59). V tomto pripade je Citatel' zlomku rozSireny

0 zasoby. Za odportcant hodnotu sa povazuje 2 — 2,5.

Slaba likviditnd pozicia ohrozuje solventnost’ podniku a jeho financné zdravie.
Ak sa pozrieme na vztah medzi likviditou a ziskovostou, mézeme konsStatovat,
ze v kratkodobom horizonte hré likvidita dolezitejSiu tlohu ako ziskovost. V praxi moze
nastat’ situdcia, ze podnik nie je kratkodobo rentabilny, ale vyznacuje sa dobrou likviditou.
Takyto podnik ma aj napriek nedostatocnej rentabilite potencial na d’alsi rozvoj a zlepSenie

svojej vykonnosti. Z dlhodobého hladiska je vSak ziskovost dodlezitejSia,
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pretoZe jej dlhodoba absencia bude mat za ndsledok chybajicu finanéna likviditu

(Goldmann, 2017).
e Ukazovatele aktivity

Ukazovatele aktivity odpovedaji na otazku, ¢i podnik vyuziva svoje zdroje
optimalne. Na zaklade vysledkov tychto ukazovatel'ov je mozné stanovit’ iroven uc¢innosti

podnikovych ¢innosti (Astoety — Ratnawati — Moehaditoyo, 2019).

Vochozka (2017) uvadza, ze ukazovatele aktivity hodnotia zapojenie jednotlivych
poloziek majetku a kratkodobych zaviazkov do hlavného procesu podniku, do vyroby.
Neoddelite'nou sucastou kazdého ukazovatela s trzby, ktoré¢ vSeobecne definujeme

ako peniazné vyjadrenie podnikového vykonu.
Tieto ukazovatele mézeme rozdelit’ do dvoch skupin (Bolga¢ — Fedorkova, 2018):

1. Ukazovatele obratkovosti — vyjadruju, kolkokrat sa prisluSny majetok obrati

za urcité obdobie (obrat aktiv, zdsob, neobezného majetku).

2. Ukazovatele doby obratu — kvantifikujt, ako dlho trva jedna obratka majetku (doba

obratu aktiv, pohl'addvok, ale aj doba splacania zavizkov).

V d’alSom texte podrobnejSie opisujeme pit vybranych ukazovatelov aktivity —
obrat zasob, obrat aktiv, doba obratu zasob, doba obratu aktiv, doba inkasa kratkodobych

pohl'adavok a doba splacania zavazkov.

Obrat zasob vyjadruje, kol'kokrat sa zdsoby obratia po€as analyzovaného obdobia
(zvy€ajne jeden rok). Ide o transformacnt rychlost’ zasob. Podnik by sa mal snazit

dosiahnut’ vys$siu hodnotu tohto ukazovatel'a (Abor, 2017).

Obrat aktiv hodnoti, kol’ko eur trzieb podnik vygeneruje z kazdého eura aktiv.
Cim vys$8ia je hodnota obratu aktiv, tym lepSiec podnik spravuje svoje aktiva
(Irman — Purwati, 2020). Autorky d’alej popisuju, ze finan¢ne vykonny podnik dokéze

optimalizovat’ vyuzitie aktiv, a tak dosahovat’ vysoku hodnotu ich obratu a navratnosti.

Doba obratu zasob udéava, ako dlho trva jedna obratka zasob, resp. kolko dni

su finan¢né prostriedky viazané vo forme zasob. Pre podnik je vyhodnejSie, ak mé tento

vwe

Doba obratu aktiv vyc€isl'uje, kol’ko ¢asu uplynie, kym podnik premeni celé aktiva

na trzby (HaSkova, 2017).
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Doba inkasa kratkodobych pohladavok kvantifikuje priemerny pocet dni od vzniku
pohladavky po jej inkaso. Takymto spOsobom interpretujeme platobnii disciplinu

odberatelov (Zalai a kol., 2016).

Na zistenie vlastnej platobnej discipliny podniku sa vyuziva doba splacania
zavizkov. Tento ukazovatel’ odrdza Casovy interval od vzniku zavdzku po jeho zaplatenie.
Prili§ vel'ky rozdiel medzi dobou inkasa pohl'adavok a dobou splacania zavizkov méze byt

indikatorom nestabilnych hospodarskych vzt'ahov (Jabubec — Kardos, 2016).
e Ukazovatele zadlZenosti

Rackova (2019) definuje zadlzenost' ako stav, ked’ podnik financuje svoje aktiva
prostrednictvom cudzich zdrojov. Cielom analyzy zadlZenosti je najdenie optimdlne;j
kapitalove] Struktary podniku. Na tuto analyzu sa vyuZzivaji ukazovatele zadlZenosti.
Indikuju velkost’ rizika, ktoré podnik podstupuje pri urcitej Struktare vlastného a cudzieho
kapitalu. Zaroven sluzia ako meradlo schopnosti podniku vyuZzivat vlastné zdroje

na produkciu zisku.

Gundova a Rybovitova (2016) dopiiajt, Ze kazdy podnikatel'sky subjekt disponuje
urcitou Specifickou kapitalovou Strukturou, ktora ma vyrazny vplyv na jeho ekonomické
fungovanie a stabilitu. Vysoko zadlzeny podnik ma vicSinou mala Sancu pozicat
si dodatocné prostriedky za primeranti Urokova sadzbu. Dostava sa tak do problémov,
pretoze nedokdze ziskat potrebny kapitdl na prekonanie poklesu. Na druhej strane, vel'mi
nizka uroven dlhu naznacuje nedostatocné vyuzivanie zdrojov aotvara dvere
nepriatel'skym prevzatiam. Za vSeobecne vyhodni sa povazuje priemernd zadlzenost

(Thornblad — Zeitzmann — Carlson, 2018).

Celkova zadlzZenost je zékladnym ukazovatel'om zadlzenosti. Charakterizuje mieru
krytia podnikového majetku cudzim kapitalom. Cim vy$§ia je hodnota celkovej
zadlZenosti, tym horSie finanéné vysledky podnik dosahuje. Zaroven sa zvySuje riziko
veritel'ov, ze ich dlh nebude splateny. Pri urovni celkovej zadlzenosti do 60 % sa oc¢akéava

pozitivny vyvoj podniku, nad 60 % negativny (Telecky, 2017).

Koeficient samofinancovania, resp. financna samostatnost’ vyjadruje pomer
vlastného kapitalu k bilancnej sume aktiv. Tento ukazovatel’ popisuje dlhodobu finanénu
stabilitu podniku a schopnost’ kryt majetok vlastnymi zdrojmi. Ide o doplnkovy
ukazovatel k celkovej zadlZzenosti a ich sucet by mal byt 1 alebo 100 %

(Kubickova — Jindfichovska, 2015).
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Ukazovatel’ zadlzenosti vlastného imania naznacuje relativny podiel dlhu
a vlastného kapitdlu. Tento pomer sa nazyva aj ,leverage”, Cize financna paka.
Vypocitame ju, ak celkové zdviazky vydelime vlastnym imanim (Stekla — Grycova —

Homolka, 2015).

Na zistenie, ¢i je dlhové zatazenie podniku eSte Unosné, sa pouziva ukazovatel
uirokového krytia. Urokové krytie udava, kolkokrat je vysledok hospodarenia podniku
(EBIT) vyssi nez nakladové uroky. Ak je vysledny pomer mensi ako 1, podnik nedokéze
pokryt’ platené uroky. S rastom hodnoty rastie aj schopnost’ platit’ iroky a uvery, a zaroven

sa zvysuje aj doveryhodnost’ podniku (Knapkova a kol., 2017).
e Ukazovatele rentability

Analyza ukazovatelov rentability predstavuje UCinny ndastroj na meranie
a analyzovanie ziskovosti podniku (Soares — Yunanto, 2018). Ziskovost' predstavuje
schopnost’ podniku produkovat zisk ako pozitivny rozdiel medzi vynosmi a nakladmi.
Vo velkej miere zavisi od c¢innosti podniku (objem a kvalita vyrabanej produkcie,
jednotkové ndklady, marketing, manaZzment) aod externych faktorov (Urovenn cien
na internete, trh, dynamika dopytu, preferencie spotrebitelov, intenzita konkurencie)
(Alexandru — Loredana, 2018). Podl'a Gundovej a Rybovi¢ovej (2016) ukazovatele

rentability syntetizuji vyvoj a Groven aktivity, likvidity a zadlZenosti.

Profesor Almumani (2018) tvrdi, ze zisk nemozno ignorovat’, pretoze je meradlom
uspechu, prezitia a rastu podniku. Analyza ukazovatelov rentability sa tak stdva vhodnou
pomdockou manazérov pri rozhodovani a riadiacich ulohach. Do tejto skupiny

ukazovatel'ov zarad’'ujeme rentabilitu aktiv, vlastného imania, kapitalu a rentabilitu trzieb.

Rentabilita aktiv (ROA) poskytuje manazérom, investorom a analytikom predstavu,
ako efektivne podnik zhodnocuje svoj majetok (Strouhal et al, 2018). Vypocita
sa ako pomer Cistého zisku a celkovych aktiv. ROA ukazuje, kolko jednotiek ¢istého zisku
je mozné vygenerovat z jednej jednotky aktiva. VySSie hodnoty tohto ukazovatela
naznacuju vyssiu efektivnost’ vyuzivania podnikovych zdrojov (Perisa — Kurnoga — Sopta,

2017).

Na zhodnotenie vlastné¢ho kapitalu sa vyuziva ukazovatel rentability viastného
imania (ROE). Je vyjadreny ako podiel Gistého zisku a vlastného imania. Cim vyssi

je tento podiel, tym silnejsia je pozicia podniku (Kurniawati et al., 2019).
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Rentabilita kapitalu (ROI) meria schopnost’ podniku reprodukovat’ investovany
kapital (Fauzi, 2018). Vysledok ROI zahfna produktivitu vSetkych podnikovych zdrojov,
ako vlastnych, tak aj cudzich (Agusta — Hati, 2018). Zalai a kol. (2016) dopliaju,
ze vlastny kapital sa zhodnocuje vo forme Cist¢ho zisku a cudzi kapitadl sa zhodnocuje

vo forme uroku.

Rentabilita trzieb (ROS) kvantifikuje percentudlny podiel ¢istého zisku na trzbach.
Tento koncept odraza schopnost’ manazmentu efektivne vytvarat’ zisk z danej urovne trzieb
(Sakthivelu — Azhagaiah, 2017). Rastiica hodnota ROS naznacuje posilnenie postavenia
podniku na trhu, zatial Co klesajica hodnota je znakom finanéného oslabenia

(Pandey — Diaz, 2019).

1.3.3 Rozdielove ukazovatele

Rozdielové ukazovatele predstavujii rozdiel stavu wurcitych poloZiek aktiv
alebo pasiv vzt'ahujtcich sa vzdy k danému okamihu. Pouzivaji sa na riadenie a analyzu
podnikovej likvidity (Ruckova, 2019). Moézeme ich nazyvat aj fondy financnych
prostriedkov. Hlavnymi predstavitelmi rozdielovych ukazovatelov st Cisty pracovny

kapital (CPK), &isty petiazny fond (CPF) a &isty pefiazno-pohladavkovy fond (CPPF).

NajcastejSie pouzivanym ukazovatel'om je cisty pracovny kapitdl. Koncept Cistého
pracovného kapitalu predstavuje rozdiel medzi kratkodobym majetkom a kratkodobymi
zdrojmi. Kladnti hodnotu dosahuje v pripade, ak suma obeznych aktiv presiahne sumu
kratkodobych zavizkov. CPK sa pouZiva na zistenie, &i je podnik schopny vyrovnat’ svoje
kratkodobé zavizky obeznym majetkom (Shrotriya, 2019). Podla Goldmann (2017)
je hlavnou ulohou cistého pracovného kapitdlu udrziavat’ optimalnu velkost’ obeznych
aktiv tak, aby podnik dokazal v€as pokryt’ kratkodobé zavizky a aby mohol investovat
majetok s cielom zvysit’ ziskovost'.

Cisty peiazny fond je ukazovatel’ likvidity, ktory meria vztah medzi pohotovymi
finanénymi prostriedkami a okamzite splatnymi zavizkami. Naznacuje schopnost’ podniku
splacat’ okamzité zavizky prostrednictvom operativnej ¢innosti (Hassan — Shobami, 2017).

Cisty peinazno-pohladavkovy fond sa oznatuje aj ako &isty pefiazny majetok.
Tento ukazovatel’ je kompromisom medzi ukazovatelmi CPK a CPF. Do obeZnych aktiv

vSak nezahriiuje zasoby a nelikvidné pohl'adavky (Hrdy — Krechovska, 2017).
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Tradi¢né ukazovatele sa stile pouzivaji ako meradld vykonnosti. Ich analyza
zahffla zhromaZd'ovanie informécii o podniku, jeho hospodéreni a finan¢nej kondicii.
Klasické ukazovatele vykonnosti su uzitocné na interné aj externé ucely. Interne
sa pouzivaji na hodnotenie efektivnosti podnikovych ¢innosti a averovej politiky. Externe

sluzia najmai pre veritel'ov na vyhodnotenie platobnej schopnosti dlznikov (Abor, 2017).

Hodnotenie podnikovej vykonnosti prostrednictvom finanénych ukazovatelov
je v poslednych rokoch dopiitané o subor nefinanénych meradiel. ,, Tdto skutocnost
vyrazne prispieva k zvySovaniu konkurencieschopnosti podnikov a k dosahovaniu dlhodobo

udrzatelnej vysokej vykonnosti*“ (Hvastova, 2016, s.27).

1.4 Moderné ukazovatele hodnotenia vykonnosti

Moderné ukazovatele hodnotenia podnikovej vykonnosti si zalozené na riadeni
»shareholder value®, ¢ize hodnoty pre vlastnikov. Pri analyze vychdadzame z upravenych
finanénych ukazovatelov, ktoré umoziuji lepSie identifikovat’ cCinnosti a procesy

zvysujuce dlhodobu hodnotu podniku (Cabinova et al., 2018).

Vimrova (2015) uvadza, ze moderné nastroje rozSiruju funk¢nost’ finan¢nej analyzy
tak, aby zahfnala komplexné hodnotenie vykonnosti podniku, hodnotenie investi¢nych
projektov a akvizicii. To znamenda, Ze¢ moderné ukazovatele posudzuju nielen potencial
podniku produkovat’ hodnotu pre vlastnikov, ale aj jeho schopnost’ vyuzivat investicné
prilezitosti. Medzi ich typické vlastnosti patri rozsiahle Cerpanie udajov zGctovnictva

a kvantifikacia rizik.

Moderné metody su orientované na spotrebitelov a na uspokojovanie ich potrieb.
Hodnotia minulé¢ vysledky, vymedzuja ich pri¢iny aposkytuji navod na zlepSenie
do buducnosti. Stvisia s viziou a stratégiou podniku, zahffiaji finanéné aj nefinan¢né
ukazovatele a odrazaji vykonnost' vrdéznych perspektivach (Narkuniené¢ — Ulbinaite,

2018).

Podl'a Svobodovej (2015) medzi najznamejSie moderné metddy, ktoré su zalozené
na hodnotovych kritériach, patri ekonomicka pridana hodnota (EVA — Economic Value
Added), trhovd pridana hodnota (MVA — Market Value Added) a vyvazeny systém

hodnotiacich ukazovatel'ov (BSC — Balanced Scorecard).
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V nasledujacich podkapitolach sa venujeme teoretickému opisu vybranych
modernych ukazovatelov vykonnosti — ekonomickej pridanej hodnote (EVA)

a hodnotiacej karte Balanced Scorecard, ktoré¢ su aplikované aj v analytickej Casti prace.

1.4.1 EVA — Ekonomicka pridana hodnota

Vroku 1991 publikovala spolocnost’ Stern Stewart & Co. novua metriku
pod ndzvom Economic Value Added, ¢ize ekonomickd pridand hodnota, ktord zvysuje

hodnotu pre vlastnikov lepSie ako iné ukazovatele vykonnosti (Hajek et al., 2019).

EVA je jednym =z najddlezitejSich a najuzitocnejSich finanénych indikatorov.
Z pohl'adu finan¢ného riadenia kombinuje vSetky zakladné komponenty potrebné na opis
hospodarskej situdcie spolo¢nosti. Vo vyspelych ekonomikdch sveta je ukazovatel
ekonomickej pridanej hodnoty uzndvany ako dolezity ndstroj merania ariadenia

vykonnosti v suvislosti s podnikovou stratégiou (Jankalova — Kurotova, 2020).

Hlavnym dévodom pouzivania ekonomickej pridanej hodnoty je zvySovanie
navratnosti akcii. Ukazovatel' sa stal znamym, ked veduci predstavitelia velkych
spolo¢nosti ako AT&T a Coca Cola verejne vyhlésili, ze narast hodnoty EVA 027 %
priniesol az 200%-né zvySenie navratnosti akcii. Dal§im propagatorom ekonomicke;
pridanej hodnoty bol Casopis Fortune, ktory povazoval ukazovatel EVA za meradlo
podnikového uspechu. Podnietil tak vel'ké mnozstvo vyskumnych préc, ktoré podrobne
opisovali uspesné pribehy spojené s tymto ukazovatelom a podporovali jeho zavedenie

v podnikoch (Behera, 2020).

Vypocet EVA ukazuje, ako podnik vyuzitim stvahovych poloziek vytvoril
bohatstvo. Je lepSim ukazovatelom tvorby hodnoty ako uctovné zisky, pretoZe rozoznava
naklady na kapital, a teda aj rizikovost’ podnikovych aktivit. EVA je zalozend na beznych
uctovnych polozkdch ako uroceny dlh, vlastny kapital a Cisty prevadzkovy zisk.
Od tradi¢nych ukazovatel'ov sa odliSuje prave zahrnutim nakladov na kapital (Priyanka —

Sudha, 2019).

Podl'a vedeckej prace doktora Ahmad et al. (2019) sa ukazovatel EVA vyjadruje
ako rozdiel cCistého prevadzkového zisku (NOPAT) a priemernych ndkladov kapitélu
(WACC), ktoré¢ st vynasobené hodnotou investované¢ho kapitalu (Capital Employed).
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b)

Vztah je dany vzorcom:

EVA = NOPAT - (WACC x Capital Employed) (1.5)
Vysledna hodnota ukazovatel'a EVA moze byt trojaka (Fitra, 2019):

EVA > 0 — kladny vysledok naznacuje, ze podniku sa podarilo vytvorit hodnotu
pre vlastnikov. Miera navratnosti je v tomto pripade vysSia ako uroven nakladov

na investovany kapital.

EVA =0 - ide o situaciu, ked’ je pozicia podniku vyrovnand, pretoze vSetky zisky
sa pouziju na zaplatenie zavizkov poskytovatelom finanénych prostriedkov,

teda veritel'om aj akcionarom.

EVA < 0 - ak je vysledna hodnota ukazovatel'a zaporna, podnik netvori pridana

hodnotu. Dosiahnuté zisky nemo6zu splnit’ o¢akavania investorov.

Saputra et al. (2019) uvadzaji vyhody a nevyhody vyuzitia ukazovatela EVA,

ktoré sme zhrnuli do nasledujtcej tabulky.

Tab. 2 Vyhody a nevyhody vyuZitia ukazovatel’a EVA

VYHODY NEVYHODY

Ekonomické meradlo vykonnosti,
spravodlivé zohl'adnenie oc¢akédvani
investorov, riadenie na zéklade trhove;j

Vytvara hodnotu iba v urcitych rokoch.

hodnoty, I'ahk4 aplikécia.

Vypocet ukazovatela je nezavisly
od priemyselnych noriem alebo inych

Vypocet vyzaduje odhad kapitalovych

podnikovych tidajov nakladov, ktory moze byt’ relativne zlozity.

Mo6ze sa pouzit’ ako zéklad na ohodnotenie

zamestnancov.

Zdroj: vlastné spracovanie podla Saputra et al. (2019)

Ekonomickd pridana hodnota predstavuje ukazovatel ekonomického zisku,

ktory ma motivovat’ manazérov k zvySovaniu hodnoty podniku. Manazment by mal preto

alokovat’ kapitél v sulade so zakladnym cielom — prijimat’ len také investicné rozhodnutia,

ktoré vytvaraju hodnotu a prispievaju k zvySovaniu EVA. Najva¢Sou vyhodou ukazovatel'a

ekonomickej pridanej hodnoty je prepojenie operativneho a strategického rozhodovania
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a jeho vyuzitie na vSetkych trovniach riadenia. Ide o komplexny koncept uzitocny nielen
pri merani finan¢nej vykonnosti, ale aj pri odmenovani manazérov, hodnoteni investicnych

aktivit a ocetlovani podniku (Pavelkova et al., 2018).

1.4.2 BSC — Balanced Scorecard

Kaplan aNorton vytvorili vroku 1992 vyvazeny systém hodnotiacich
ukazovatelov — Balanced Scorecard, ktory sa stal medzi odbornikmi vel'mi popularny.
Koncept BSC sa vyvinul z jednoduchého systému merania vykonnosti PMS (Performance
Measurement System) na strategicky systém riadenia. Na rozdiel od finanénych

ukazovatel'ov meria vykonnost’ zo strategického hl'adiska (Quezada et al., 2019).

Metdda Balanced Scorecard predstavuje sposob transformacie podnikovej vizie
a stratégie do cielov a metrik. ,,Vyvazenost™ systému je odzrkadlenad v sibore finan¢nych
a nefinancnych meradiel, ktoré su kl'aiCové pri ocetiovani podnikového vykonu. Za jednu
zo skrytych silnych stranok BSC povazujeme to, ze nuti manazérov skumat’ predpoklady,
z ktorych vychadza podnikova stratégia. Najvac¢Sou vyhodou je vSak jednoduchd podoba
systému, ktora umoziluje monitorovat vykonnost celého podniku prostrednictvom

niekol’kych dobre vyvaZenych ukazovatel'ov (Akkermans — Van Oorschot, 2018).

Balanced Scorecard predstavuje rdmec na strategické planovanie, implementaciu,
vykonavanie ariadenie. Jeho zavedenie si vyzaduje objasnenie kratkodobych,
strednodobych a dlhodobych ciel'ov. BSC obsahuje Styri perspektivy, ktoré si navzajom
prepojené. Kazda z perspektiv ma vymedzeny Specificky ciel, ktorého splnenie prispieva
k vytvaraniu hodnoty podniku. Vzajomné vzt'ahy zafinaju perspektivou u€enia sa a rastu
ako pri¢innou perspektivou. Dalej prechadzaju internymi procesmi, zikaznickou oblastou

a koncia financnou perspektivou ako perspektivou ucinku (Acufia-Carvajal et al., 2019).

V dneSnom udrzate'nom svete sa do popredia dostdva CSR (Corporate Social
Responsibility) ako neoddelitelnd stcast podnikovej praxe a stratégie. Hlavnou ulohou
CSR v organizdcidch je dynamickd podpora udrzatelného ekonomického, socidlneho
a environmentalneho rozvoja. BSC je preto doplnené o nové dimenzie, ato socidlnu
a environmentalnu perspektivu. Syntéza socidlnych a environmentalnych ukazovatelov
vramci mechanizmu merania vykonnosti moze pomoct podnikom pri zachytdvani
amerani ich skutocnej hodnoty. Této integracia navySe prindSa vyvazenejSi pohlad
na bohatstvo podniku a objasiiuje podnikoveé kompetencie pri tvorbe hodnoty v buducnosti.

Podniky, ktoré st vybavené udrzatel'nym BSC dokazu efektivne merat’ a hodnotit
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nefinanéné vyhody cinnosti, ktoré suvisia so zivotnym prostredim a udrzatel'nostou.
Medzi tieto vyhody patri zlepSenie imidzu podniku, zvySenie motivacie zamestnancov,
udrziavanie prirodnych zdrojov, znizovanie emisii, zdravie a bezpecnost’ na pracovisku,

ako aj pracovné vztahy (Asiaei — Bontis, 2019).

Susanty, Bakhtar a Merridian (2018) dopliiaji, Ze udrzatelny BSC (SBSC —
Sustainable Balanced Scorecard) predstavuje potencidlny nastroj na vytvaranie u¢innych
a efektivnych stratégii, ktoré spajaji systémy spolo¢enského a environmentalneho riadenia
so strategickym planovanim ariadenim podniku. Jednotlivé perspektivy SBSC

su znazornené v grafe 1.

Finan¢na
vykonnost’

N

Interné
Spolo¢nost’ podnikové
procesy

VizZIA &

STRATEGIA

Zivotné
prostredie

Graf 1 UdrZatel’ny Balanced Scorecard (SBSC)

Zdroj: vlastné spracovanie podla Shariat et al. (2019)
Styri zakladné perspektivy tradiéného BSC popisuje Gallo et al. (2018):

o Financna perspektiva — nazera na podnik zpohladu vlastnikov. Ciele
tejto perspektivy su zamerané na znizovanie nakladov, rozvoj, investicie a trhova
poziciu. Mézeme preto povedat’, Ze finan¢na perspektiva je spojend s tradi¢nymi

finan¢nymi ciel'mi.

30



e Perspektiva internych podnikovych procesov — sa zobera podnikovymi procesmi,
ktoré je potrebné vykonat na dosiahnutie cielov finan¢nej a zdkaznickej
perspektivy. Doraz sa pritom kladie na hodnotovy systém, inovacie a prevadzkové

aktivity.

o Zdikaznicka perspektiva — suvisi so vstupom podniku na trh a spravanim
zékaznikov. Tato perspektiva vyhodnocuje napriklad podiel podniku na trhu,

spokojnost’ zédkaznikov, poc¢et novych odberatelov, ich lojalitu a podobne.

e Perspektiva ucenia sa arastu — sa zameriava na podnikovl infrastruktiru
a vzdeldvanie. Podnikova vykonnost’ je v tomto pripade charakterizovand kultarou,
flexibilitou prace, l'udskym kapitdlom, zavadzanim inovacii do vyroby a d’al§imi

kapacitami, ktoré su kIicové pre vykon podniku.

V tradicnom BSC je pravidlom umiestnit’ finanéni perspektivu na vrchol
a sledovat’ jej prepojenie s ostatnymi perspektivami. Toto pravidlo je vSak potrebné
prehodnotit, ak sa podnik orientuje na udrzatelnost. Okrem toho, vizby
medzi strategickymi cielmi moézu byt protichodné. Cim skoér sa zisti protichodnost
vztahov, tyml'ahSie podnik najde spdsob rieSenia potencidlnych problémov

(Chenoweth — Bird, 2017).

Koncept BSC sa z USA rozsiril do mnohych priemyselnych odvetvi po celom
svete. Jeho uspech bol podmieneny dobrym nacasovanim a marketingom. Manazéri
podnikov uz boli sklamani z tradi¢nych systémov merania vykonnosti. BSC sa v tom Case
dostalo do povedomia vdaka knihe Relevance Lost (Johnson a Kaplan) a ¢lankom

v Harvard Business Review (Akkermans — Van Oorschot, 2018).

BSC sa povazuje za vhodny nastroj, ktory pomaha podnikom riesit kl'acové
problémy spojené¢ s vykondvanim stratégie vratane komunikacie, uloh manazérov
na taktickej  Grovni a  integracie s  existujacimi  systémami  kontroly

(Gonzélez — Quezada — Palominos, 2019).

Dolezitym stavebnym elementom Balanced Scorecard je strategicka mapa.
Této mapa predstavuje diagram, ktory naraz zobrazuje vSetky perspektivy a ich strategické
ciele. Strategické ciele si reprezentované uzlami. Sipky medzi jednotlivymi uzlami
vyjadruj logicky vzt'ah pri¢ina-nésledok. Kazda strategicka mapa by mala byt navrhnuta
a prisposobend Specifickym poziadavkam konkrétnej organizacie (Acuna-Carvajal et al.,

2019).
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Zabezpedit nezavislost
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Obr. 4 Strategickda mapa

Zdroj: vlastné spracovanie podla Falle et al. (2016)
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2 Ciel’ prace

Hlavnym cielom diplomovej prace je zhodnotenie vykonnosti vybraného podniku

pouzitim vybranych ukazovatelov ana tomto zaklade navrhnutie opatreni na zlepSenie

podnikovej vykonnosti.

Praca je zamerand na teoretické vymedzenie zakladnych pojmov a ukazovatelov

suvisiacich s meranim a hodnotenim podnikovej vykonnosti. Ziskané poznatky prakticky

vyuzivame v analytickej casti prace. Tradicné a moderné ukazovatele vykonnosti

su aplikované v podmienkach spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o.

V zédujme dosiahnutia hlavného ciel’a je najprv potrebné stanovit’ Ciastkové ciele.

Postupnost’ ¢iastkovych cielov sme navrhli nasledovne:

I.

Spracovat’ teoreticku Cast’ skimanej problematiky — vysvetlit pojem podnikova
vykonnost’ z pohl'adu réznych autorov odbornej literatury, objasnit’ vyvoj metod
merania a hodnotenia vykonnosti, rozdelit’ metédy na tradicné a moderné, popisat

skupiny ukazovatel'ov.

Preskumat’ dostupné informacie o podnikatel'skom subjekte — CIPISEK, s.r.o. —
vymedzit predmet cinnosti, viziu a stratégiu, pocet zamestnancov, ziskat’
informacie o dodavatel'och, odberatel'och, hospodarskych a finanénych vysledkoch,

spracovat udaje zo suvahy a vykazu ziskov a strat.

Kvantifikovat’” a zhodnotit’ finanéni vykonnost objektu skumania za obdobie
2014 — 2018 prostrednictvom jednotlivych druhov tradicnych ukazovatelov —
horizontdlna a vertikdlna analyza, ukazovatele likvidity, rentability, aktivity

a zadlzenosti, rozdielové ukazovatele.

Vypocitat’ a zhodnotit’ Groven ukazovatela EVA spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o.
za obdobie 2014 — 2018.

Posudit® sucasnii stratégiu skumanej spolocnosti prostrednictvom metddy

Sustainable Balanced Scorecard a jej perspektiv.

Navrhnut' opatrenia na zlepSenie podnikove] vykonnosti CIPISEK, s.r.o.

opdtovnym vyuzitim metoédy SBSC a strategickej mapy.

Postupna realizdcia uvedenych Siestich ciastkovych cielov vedie k naplneniu

hlavného ciel’a diplomovej prace.
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3 Metodika prace a metody skimania

V kapitole sa venujeme zakladnym postupom a metdédam, ktoré vyuzivame
pri praci s informaciami. Prva Cast’ je zamerana na charakteristiku skimanej spolo¢nosti —
predmet podnikania, kratka historia, produkty, zakladné financné vysledky. V druhej Casti
poskytujeme informacie o pracovnych postupoch, sposoboch ziskavania tdajov

a metodach hodnotenia a interpretacie vysledkov.

3.1 Charakteristika objektu skimania — CIPISEK, s.r.o.

Spolo¢nost” CIPISEK, s.r.0. sa zameriava na vyrobu I'udovoumeleckych vyrobkov
z koze a kovu, Sitie krojov a krojovych doplnkov, vyrobu tanecnej obuvi a remendrskeho
¢1 sedlarskeho tovaru. Filozofia spolo¢nosti spoc¢iva v udrziavani a revitalizacii folklornych

zvykov a tradicii prostrednictvom 'udovoumeleckych vyrobkov.

Podnikatel'skd &innost’ spolo¢nosti za¢ala diiom zapisu do Zivnostenského
registra — 26. maja 1993 pod nazvom Jozef Karahuta — CIPISEK. Od svojho zaloZenia
presla  spolo¢nost dynamickymi zmenami. Stcasni podobu a skrateny nazov
CIPISEK, s.r.o. nadobudla 20. juna 2007 vykonanim zmien v Zivnostenskom registri
na Okresnom sude v PreSove. Sidlo spolo¢nosti sa nachddza v Podhradiku pri PreSove

a poskytuje zamestnanie piatim zamestnancom.

Nazov CIPISEK je odvodeny od prezyvky l'udovoumeleckého vyrobcu Jozefa
Karahutu, ktory je zadroven majitelom a manazérom spolo¢nosti. Podla § 2 ods. 5 zakona
¢. 431/2002 Z. z. o ultovnictve v zneni neskorSich predpisov patri CIPISEK, s.r.o.
medzi mikro G¢tovné jednotky. V rdmci zaradenia SK NACE mo6zeme spolo¢nost’ zaclenit’
do skupiny 14190 Vyroba ostatnych odevov a doplnkov. CIPISEK, s.r.o.
je sucast'ou odvetvia udovoumeleckej vyroby a posobi najmid na regiondlnych trhoch
vychodného Slovenska. Ludovoumeleckd vyroba je suCastou slovenskej kultary
ako tradiCny narodny vytvarny a umelecky prejav. Prostrednictvom zachovavania narodne;j
integrity a Clenstvom v Eurdpskej unii vznikli prileZitosti na rozmach folklornych zvykov

a tradicii, ktoré 'udovoumelecku tvorbu podporuju.
Produkty spolo¢nosti rozdel'ujeme do troch skupin:

1. Kroje akrojové doplnky — zenské, muzské a detské kroje zrdznych regionov

vychodného Slovenska, ¢epce, opasky, ostrohy, braSny a pod.;
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2. Obuv — folklorna obuv, scénicka a divadelna obuv, cvi¢na obuv;

3. Remenarsky asedlarsky tovar — chomuty, konské postroje, kozené kapsy

a iné atypické vyrobky na mieru a podl'a poziadaviek zédkaznikov.

Prehlad vyznamnych finanénych vysledkov dosiahnutych spolo¢nostou

CIPISEK, s.r.o. v obdobi 2016 — 2018 poskytuje tabul’ka 3.

Tab. 3 Financné vysledky objektu skumania za obdobie 2016 — 2018

Ukazovatel’ 2016 2017 2018
Triby 48 924 € 47 799 € 38 358 €
Vysledok 1851 € 2005 € 363 €
hospodarenia
Naklady 47 073 € 45 794 € 37995 €

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade vykazov spolocnosti

3.2 Pracovné postupy

Postupy vyuzivané pri vypracovavani diplomovej prace uzko suvisia s jednotlivymi

¢iastkovymi ciel'mi, ktoré sme si stanovili.

Dosiahnutie prvého ciastkového ciela si vyzadovalo preStudovanie odbornej
kniznej, Casopiseckej a online literatiry. Ziskanie teoretickych poznatkov o merani
a hodnoteni podnikovej vykonnosti bolo zdkladom dalSieho skiimania. Spracovavanu

problematiku sme lepSie pochopili a informacie sme nasledne vyuzili v praxi.

Na naplnenie druhého ciastkového ciela bolo potrebné vybrat podnik,
ktoré¢ho vykonnost’ by sme chceli analyzovat. Rozhodli sme sa pre spolo¢nost’
CIPISEK, s.r.o. Vyber bol podmieneny zdujmom o l'udovi kulturu, ktora je stcastou
nasho Zivota. Snaha o zachovavanie 'udovych zvykov, tradicii, piesni a tancov sa prejavuje
aj prostrednictvom aktivneho posobenia vo folklornom subore. Zakladné financné tdaje
z vykazov spolo¢nosti (stvaha, vykaz ziskov a strat) sme ziskali z webovej stranky
Finstat.sk. Interné¢ informdacie o vizii, stratégii, zamestnancoch, dodavatel'och
a odberateloch sme Cerpali zinternetovej prezentacie spoloCnosti a e-mailovej

komunikacie s manazérom.
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S realizaciou d’alSich ¢iastkovych cielov suvisi finan€na analyza. V ramci financne;j
analyzy sme sa venovali kvantifikécii klasickych a modernych ukazovatel'ov vykonnosti.
Z tradicnych metdéd sme vyuzili absolitne, rozdielové, ale aj pomerové ukazovatele.
Konkrétne iSlo o horizontalnu a vertikdlnu analyzu stivahy a vykazu ziskov a strat, analyzu
vysledku hospodarenia, Cisty pracovny kapital, Cisty penazny fond, cisty penazno-
pohladavkovy fond aukazovatele likvidity, rentability, aktivity a zadlZenosti.
Pri modernych metdédach sme sa zamerali na vycislenie ukazovatela EVA a metodu
Sustainable Balanced Scorecard. Kvoli nedostatocnému mnoZstvu internych informacii
sme vypolet ukazovatela EVA zjednodusili Uroven ndkladov na vlastny kapital
sme stotoznili s ROE, teda s rentabilitou vlastného imania. Predpokladali
sme, ze dosiahnuta a o¢akdvand vynosnost’ vlastného imania sa z dlhodobého hladiska
vyrovnavaju. Na zhodnotenie mikroprostredia spolo¢nosti sme vyuzili Porterov model
piatich konkuren¢nych sil. DoterajsSiu stratégiu CIPISEK, s.r.o. sme popisali pomocou

Siestich perspektiv udrzatelného BSC.

Dosiahnutie posledného ciastkového ciela sme zabezpecili ndvrhom opatreni,
ktoré by mala spolo¢nost’ zaviest’ na zvySenie svojej vykonnosti. Pri tejto ulohe sme znova
vyuzili metodu SBSC, ktori povazujeme za vhodny nastroj budiceho zlepSenia.

Pre jednotlivé perspektivy sme stanovili ciele, ktoré sme zobrazili vo forme strategicke;j
mapy.

Vysledky dosiahnuté v analytickej Casti prace sme zhrnuli do prehl'adnych tabuliek.
Na interpretaciu a lepSie porovnavanie zistenych udajov vramci jednotlivych rokov

sme pouzili aj rozne typy grafickych zobrazeni a schém.

3.3 Sposoby ziskavania udajov

Pri vypracovavani zaverecnej prace sme pouzivali ako primarne, tak aj sekundarne
zdroje informacii. Primarnym zdrojom boli vlastné vypocty, analyza danej problematiky

a e-mailova komunikacia s manazérom spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o.

V teoretickej Casti sme pracovali najmd so sekundarnymi zdrojmi. Poznatky
o merani a hodnoteni podnikovej vykonnosti sme ziskali Stadiom tuzemskej i zahrani¢nej
odbornej literatary. Vyuzivali sme knihy, periodika, ale aj ¢lanky na internetovych
strankach réznych odbornych ¢asopisov. Zamerali sme sa najmd na sucasnych autorov,
ktori ponukaji najaktualnejSie publikéacie. Za sekundarne zdroje povazujeme aj informacie

zo suvahy avykazu ziskov a strat, ktoré¢ sme nadobudli z webovej stranky Finstat.sk.

36



Zakladné udaje o spolo¢nosti, jej histérii a sortimente vyrobkov boli sprostredkované

prezentacnou internetovou strankou spoloc¢nosti Cipisek.sk.

3.4 Pouzité metody vyhodnotenia a interpretacie vysledkov

Na zhodnotenie a interpretaciu vysledkov sme pouzili Styri druhy metdéd — metddy
finan¢nej analyzy (tradicné ukazovatele vykonnosti, moderny ukazovatel EVA),
vSeobecno-logické metody (zistovanie, selekcia, analyza, syntéza, komparicia,
kvantitativny vyskum, matematick¢ metody, deskripcia), metody strategickej analyzy
(Porterov model piatich konkuren¢nych sil, SBSC, ABC analyza odberatel'skych miest)

a prognostickl metodu (index INyo).

3.4.1 Metody financnej analyzy

Klasické ukazovatele financnej analyzy sme najprv rozdelili do troch skupin —
absolitne, pomerové a rozdielové. Analyza absolitnych ukazovatelov zahfnala
horizontalny a vertikdlny rozbor suvahy, vykazu ziskov a strat a vysledku hospodarenia.
Pri vypocte sme pouzivali udaje uvedené v zédkladnych uctovnych vykazoch spolo¢nosti

CIPISEK, s.r.o.

Prostrednictvom pomerove] analyzy sme zistovali uroven likvidity, aktivity,
zadlZenosti a rentability. Jednotlivé ukazovatele sme vyjadrovali pomocou nasledujticich

rovnic (Zalai a kol., 2016):

e Ukazovatele likvidity:

_ W (3.1)
Pohotova likvidita (likvidita I. st.) = ———
2. KD ZAV
ST FU + KD PO (3.2)
Bezna likvidita (likvidita IIL. st.) = ————— '
2. KD ZAV
o FU + KD PO + ZAS (3.3)
Celkova likvidita (likvidita III. st.) = - '
Y. KD ZAV

kde: FU — finanéné téty,
KD PO — kratkodobé pohl'adavky,

KD ZAV — kratkodobé zavizky.
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Ukazovatele aktivity:

i trzby
Obrat zasob = —
zasoby
. trzby
Obrat aktiv = -
aktiva

Doba obratu zasob =

zéasoby % 360

trzby

Doba obratu aktiv =

aktiva x 360

trzby

Doba inkasa kratkodobych pohPadavok =

Doba splacania zavizkov =

Ukazovatele zadlzenosti:

pohl'adavky x 360

zavazky x 360

naklady

cudzi kapital

x 100 %

Celkova zadlZenost’ =

celkovy kapitél

vlastny kapital

Finan¢na samostatnost’ =

celkovy kapitél

celkové zavizky

Finan¢na paka =

vlastny kapital

(koef))

Urokové krytie = —orb (koef
rokové kry le_ﬁroky( oef.)

Ukazovatele rentability:

Rentabilita aktiv (ROA) =

Rentabilita vlastného imania (ROE) =

Cisty zisk
aktiva

x 100 %

Sisty zisk

vlastny kapital

trzby

x 100 %

x 100 %

Sisty zisk + troky x (1-daif)

x 100 %

Rentabilita kapitalu (ROI) =
entabilita kapitalu ( ) celkovy kapitél
. . Cisty zisk
Rentabilita trzieb (ROS) = ———— % 100 %

trzby
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Na kvantifikédciu rozdielovych ukazovatelov sme vyuzili vztahy, ktoré uvadzaji

Ruackova a Roubickova (2012):

e Rozdielové ukazovatele:

Cisty peiiazny fond = PPP - okamzite splatné zavizky

Cisty peiiazny majetok = OA - ZAS - nelikvid. PO - KD CuK

Cisty pracovny kapital = OA - KD CuK
kde: PPP — pohotové peniazné prostriedky,
OA — obezné aktiva,
ZAS — zasoby,
PO — pohladéavky,

KD CuK - kratkodoby cudzi kapital.

(3.18)
(3.19)

(3.20)

Finan¢nu situaciu spolo¢nosti sme zhodnotili aj pomocou ekonomickej pridanej

hodnoty. Metodu EVA sme detailne popisali v podkapitole 1.4.1. Na jej vypocet

sme vyuzili vzorce, ktoré uvadza Zalai a kol. (2016):

NOPAT = EBIT x (1-t)

, nakladové aroky
Naklady na CuK = ———— x 100 %
uroceny CuK

C = celkovy kapital - netro¢eny kratkodoby CuK

uroceny CuK VI

WACC = Neyk X (l-t) X C + Nyg X E

EVA =NOPAT - (WACC x C)
kde: t— efektivna sadzba dane z prijmov,
C — celkovy investovany kapital,
WACC — priemerné naklady kapitélu,
ncyk — ndklady na Groceny cudzi kapital,
nyk — naklady na vlastny kapital,
NOPAT - Cisty prevadzkovy zisk po zdaneni.
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3.4.2 Vseobecno-logicke metody

V diplomovej praci sme pouzili aj zakladné metody sktmania: zistovanie
a selekcia, analyza, syntéza, komparacia, kvantitativny vyskum, matematické metddy,

deskripcia.

Metodu zistovania a selekcie sme aplikovali pri praci s odbornou literaturou
a pri ziskavani informécii o objekte sktimania. Z dostupnej domacej aj zahrani¢nej
literatary sme vyberali najvhodnejSie a najaktualnejSie vysvetlenia problematiky
vykonnosti. Potrebné podnikové udaje sme ziskavali z webovych stranok,

ale aj prostrednictvom e-mailovej komunikacie s manazérom spolo¢nosti.

Ziskané¢ informdcie sme nasledne analyzovali. V rdmci praktickej casti
sme vykonali analyzu stucasnej financnej situacie objektu skiimania. Z uctovnych vykazov

podniku sme vyberali polozky potrebné na vypocet jednotlivych ukazovatel'ov.

Dosiahnuté vysledky sme zhrnuli prostrednictvom syntézy do jedného celku.
Bol to ddlezity krok, ktory ndm umozZnil definovat strategické ciele pre jednotlivé
perspektivy udrzatel'ného BSC. Metoédu syntézy sme pouzili aj pri kvantifikacii

ekonomickej pridanej hodnoty.

Pri praci s &iselnymi hodnotami sme vyuZivali kvantitativny vyskum. Udaje
z vykazov podniku sme dosadzovali do vzorcov na vypocet jednotlivych ukazovatelov.
Vo vicsine pripadov sme vyuzili jednoduché matematické vypocty. Takymto sposobom
sme kvantifikovali absolutne, rozdielové, pomerové ukazovatele a ekonomicku pridana
hodnotu. Vysledné hodnoty sme porovnavali vramci obdobia 2014 — 2018.

Na interpretaciu vysledkov sme pouzili slovnt, ale aj graficku deskripciu.

3.4.3 Metody strategickej analyzy

Medzi metody strategickej analyzy sme =zaradili Porterov model piatich

konkuren¢nych sil, udrzatelny Balanced Scorecard. a ABC analyzu odberatelov.

Prvym aplikovanym strategickym nastrojom bol Porterov model piatich
konkuren¢nych sil. Nurlansa (2016) uvadza, ze ide o pristup k rozvoju podnikatel'ske;j
stratégie, ktory sa vyuziva v mnohych odvetviach. Konkuren¢ny charakter odvetvia mozno
povazovat’ za kombinaciu piatich najlepSich silnych stranok — rivalita medzi existujicimi

konkurentmi, hrozba novych konkurentov, hrozba substititov, vyjednavacia sila
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dodavatelov a odberatelov. Prostrednictvom Porterovho modelu sme vykonali analyzu

mikroprostredia skiimanej spolo¢nosti.

Na zhodnotenie celkového stavu vybranej spolo¢nosti sme si vybrali metodu SBSC.
V ramci tejto metddy sme analyzovali Sest’ perspektiv — finan¢nt, zdkaznicku, socidlnu,
environmentalnu, internych procesov a perspektivu ucenia sa a rastu.

Vramci zdkaznickej perspektivy SBSC sme vyuzili aj ABC analyzu
odberatel'skych miest, ktord rozdeluje zakaznikov do troch skupin podla podielu
na celkovom obrate podniku. Skupinu A tvori 10 % zakaznikov, ktori produkuja 75 %
trzieb. Do skupiny B patri 20 % zdkaznikov s 15%-nym podielom na celkovom obrate.

Poslednd skupina C pozostava zo 70 % zakaznikov, ktori vytvaraja iba 10 % celkového

podnikového obratu (Gholami et al., 2018).

3.4.4 Prognosticka metoda

Poslednou pouzitou metddou skiimania bol index INgg. Tento index bol vytvoreny
vroku 1999. Patri do skupiny bonitnych modelov apodobne ako EVA hodnoti,
¢i spolocnost’ vytvara hodnotu pre akcionarov alebo nie. INgg vychaddza zo Styroch
zakladnych ukazovatelov vykonnosti — finan¢nd paka, produkcna sila, obrat aktiv
a celkova likvidita. Vypocitali sme ho prostrednictvom vzorca, ktory uvadzaji Pavelkova
a Knapkova (2009):

INgg =-0,017A +4,573B + 0,481C + 0,015D (3.26)

kde: A — finan¢na paka, B — produk¢na sila, C — obrat aktiv, D — celkova likvidita.

Na interpretaciu vysledkov indexu sme vyuzili nasledujicu hodnotiacu stupnicu

(Sedlacek, 2011):
e [Ngg > 2,07 — podnik tvori novli hodnotu pre vlastnika;
o 1,42 <INy < 2,07 — prevazuje tvorba hodnoty;
e 1,089 <INgg < 1,42 —nerozhodna situacia;
e 0,684 <INgy < 1,089 — prevazujua problémy;

e [Ngg < 0,684 — podnik netvori hodnotu pre vlastnika.
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4 Vysledky prace

Analyticka Cast’ prace sa zaobera meranim a hodnotenim vykonnosti vybranej
spolo¢nosti. Meranie a hodnotenie vykondvame prostrednictvom vybranych tradi€nych
a modernych ukazovatelov. Podnikové vysledky sledujeme za obdobie 2014 —2018.
Hlavnym zdrojom finan¢nych informacii st Gctovné vykazy — stvaha a vykaz ziskov

a strat.

Kapitolu Vysledky prace rozdelujeme na dve casti. Prva Cast je zamerana
na aplikaciu tradicnych metéd merania a hodnotenia vykonnosti. V druhej casti
savenujeme hodnoteniu vykonnosti objektu skiimania na zaklade modernych

ukazovatel'ov.

4.1 Meranie a hodnotenie vykonnosti spoloc¢nosti CIPISEK, s.r.o.

prostrednictvom tradi¢nych metod

V podkapitole vyuzivame tradicné metody na meranie a hodnotenie finan¢nej
vykonnosti CIPISEK, s.r.o. Pomocou horizontdlnej a vertikdlnej analyzy stvahy
hodnotime Struktiru majetku a finanénych zdrojov spolo¢nosti. Aplikaciou zlatého
bilancného pravidla skimame, ¢ije podnik prekapitalizovany atvori Cisty pracovny
kapital. Pouzitim horizontalnej a vertikalnej analyzy vykazu ziskov a strat pozorujeme
vyvoj vynosov a ndkladov. V d’alSej Casti vykondvame analyzu vysledku hospodarenia
a pridanej hodnoty ako doplnkového ukazovatela. Zaverecné podkapitoly su zamerané

na rozbor rozdielovych a pomerovych ukazovatel'ov vykonnosti.

4.1.1 Horizontdlna a vertikalna analyza suvahy

Horizontalny a vertikalny rozbor stvahovych poloziek zachytava stav a vyvoj
finan¢nej a majetkovej Struktry CIPISEK, s.r.o. V pripade horizontdlnej analyzy
sledujeme zmeny jednotlivych druhov aktiv apasiv v case. Pri vertikdlnej analyze
kvantifikujeme percentualny podiel konkrétnej sivahovej polozky na celkovych aktivach

alebo pasivach.

Pohl’'ad po horizontale svedci o nepravidelnom vyvoji majetkovej Struktiry objektu
skiimania. NajvysSiu bilanéni sumu dosiahla spolo¢nost’ vroku 2017, ato 42 771 €.

Pri¢inou takmer 45%-n¢ho narastu oproti roku 2016 bola vysokd hodnota obezného
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majetku a vznik neobeznych aktiv. Posledny analyzovany rok sa vyznacoval poklesom

celkového majetku — index 0,87.

V grafe 2 vidime, Ze vprvych troch analyzovanych rokoch boli aktiva
CIPISEK, s.r.o. kreované¢ len obeznym majetkom. V d’alSich dvoch rokoch spolo¢nost’
nadobudla dlhodoby finanény majetok vo vySke 10000 €. Hodnota obeznych aktiv

bola na konci obdobia o 3,58 % niz8ia nez v prvom roku.

) Majetok
2018 I
2017 _ ]
2016 Obezny majetok
2015 | ® Neobezny majetok
2014 _

0€ 10000€ 20000€ 30000€ 40000€ 50000€

Graf 2 Vyvoj majetku objektu skumania za obdobie 2014 — 2018

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade vykazov spolocnosti

NeobeZzny majetok CIPISEK, s.r.o. bol tvoreny vyhradne dlhodobym finanénym
majetkom, ktory spoloCnost’ ziskala az vroku 2017. Jeho objem sa do konca

analyzovaného obdobia nezmenil.

Struktara obeznych aktiv  spoloénosti bola rozmanitejsia. Obsahovala
polozky zasob, kratkodobych pohladavok a finanénych uctov. Pocas analyzovaného
obdobia sme zaznamenali najvdcSie vykyvy v pripade kratkodobych pohladavok.
V dosledku zvySeného zdujmu ludi o slovensky folklor doSlo v poslednych rokoch
k vyraznému ndrastu poctu objednavok. Vplyv na zvySenie dopytu po l'udovoumeleckych
vyrobkoch spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o. mala najmé televizna Sou Zem spieva, ale aj oslavy
vyroci jednotlivych folklérnych suborov a skupin. Pohl'adavky z obchodného styku vzrastli
0 15 633 €, Co predstavuje prirastok az 1 384,68 %. Vyrazné zniZenie sledujeme v polozke
finan¢né ucty. V roku 2018 dosiahli hodnotu 1 797 € a oproti roku 2017 klesli o0 89,29 %.
Vyvoj finanénych uctov za obdobie 2014 — 2018 je zobrazeny v grafe 3.
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Finan¢né ucty
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Graf 3 Vyvoj financnych uctov objektu skumania za obdobie 2014 — 2018

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade vykazov spolocnosti

Z hladiska vertikalnej analyzy moézeme konstatovat, ze v kazdom analyzovanom

.....

DetailnejSie sme sa preto zaoberali skladbou obeznych aktiv. Podiel jednotlivych

suvahovych poloziek na obeznych aktivach je znadzorneny v grafe 4.
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Graf 4 Podiel poloZiek na obeZnych aktivach objektu skumania za obdobie 2014 — 2018

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade vykazov spolocnosti

V suvislosti s vyrobnym charakterom spolo¢nosti patrilo dominantné postavenie

vwve

hodnotu kratkodobych pohladavok 3 856 € evidujeme v roku 2016. V tomto roku mali

vacsinovy podiel finan¢né ucty (84,24 %), pretoze spolo¢nost’ drzala vacSinu penaznych
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prostriedkov v hotovosti alebo na bankovom ucte. Vyvoj kratkodobych pohladavok
ovplyviiovala najmd vySka pohladavok zobchodného styku ainych pohladavok.
Najmensou zlozkou obezného majetku boli zdsoby. V jednotlivych analyzovanych rokoch

neprevysil ich podiel 2,71 %.

NeobeZné aktiva spolocnost’ vykazovala aZz od roku 2017, kedy bol ich podiel
na celkovom majetku 23,38 %. V nasledujicom roku sa podiel zvysil o 3 %, pricom suma

neobeZnych aktiv zostala rovnaka.

Zdrojova strana stivahy spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o. odzrkadl'uje dynamické zmeny
vo vyvoji jednotlivych poloziek pasiv. Vo vSeobecnosti mézeme pasiva rozdelit’ na vlastny
acudzi kapital. Nasledujaci graf 5 zobrazuje vyvoj vlastnych a cudzich zdrojov

spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o. v priebehu obdobia 2014 — 2018.
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Graf 5 Vyvoj pasiv objektu skumania za obdobie 2014 — 2018

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade vykazov spolocnosti

Najvyssiu aroven vlastného imania sme zaznamenali v roku 2015, ato 27 974 €.
Zanik fondov zo zisku vSak spdsobil, ze v nasledujicom roku pokleslo vlastné imanie
az o polovicu. Hodnota zakladného imania a kapitalovych fondov sa v priebehu
rokov 2014 — 2018 nemenila. Ddlezitou polozkou vlastného kapitdlu bol aj vysledok
hospodéarenia minulych rokov, ktory sa od zaciatku analyzovaného obdobia neustile
zvyS$oval a dosiahol tempo rastu az 392 %. Cisty zisk najvyraznejsie poklesol v roku 2018,

kedy bol index jeho vyvoja 0,181.
Vsetky zavdzky spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o. vykézané v obdobi 2014 az 2018
sme zaradili do skupiny kratkodobych. Konkrétne iSlo o kratkodobé rezervy, zavizky,
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finan¢né vypomoci a bezné bankové tvery. Vyvoj jednotlivych poloziek cudzieho kapitalu

objektu skimania sme zaznamenali v grafe 6.
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Graf 6 Vyvoj zavizkov objektu skumania za obdobie 2014 — 2018

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade vykazov spolocnosti

Pocas analyzovaného obdobia doSlo k narastu zaviazkov o 17,84 %, z pévodnych
17 542 € vroku 2014 na 20 671 € vroku 2018. Vyvoj zaviazkov ovplyviovali najmi
kratkodobé financné vypomoci a bankové uvery. Na krytie svojho majetku v prvych dvoch
rokoch spolo¢nost nevyuzivala rezervy, finanéné vypomoci ani bankové uvery.
Vyznamnym stavebnym prvkom cudzieho kapitalu CIPISEK, s.r.o. boli kazdorocne
kratkodobé zavizky. Do roku 2016 ich suma postupne klesala, v roku 2017 vzrastla o 4 %
a v poslednom analyzovanom roku bolo tempo ich prirastku znova zaporné (-61,53 %).
Najvacsiu skupinu kratkodobych zaviazkov predstavovali zavdzky voéi zamestnancom
a Socialnej poistovni. Ich tempo rastu bolo v roku 2017 az 2 095,28 %. Vplyv na takyto

rast malo najma zvySenie poc¢tu zamestnancov vo vyrobe.

Prostrednictvom vertikdlnej analyzy pasiv sme zistili, ze vrokoch 2014, 2017
a2018 bola spolocnost CIPISEK, s.r.o. financovand najmid cudzim Kkapitdlom.
Graf 7 ukazuje, ze vlastné zdroje boli vo vyraznej prevahe iba v druhom analyzovanom
roku. Rok 2016 sa vyznacoval vyrovnanostou kapitalu. V tomto obdobi spolo¢nost’ kryla
svoj majetok vlastnymi aj cudzimi zdrojmi v pomere 1:1. Nepravidelnost’ Struktury
finanénych zdrojov bola vyvolana kolisavostou jednotlivych poloziek vlastného

a cudzieho kapitalu.
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Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade vykazov spolocnosti

V praci sme sa zamerali aj na vertikalny rozbor konkrétnych sivahovych poloziek

vlastnych acudzich zdrojov. Vlastné zdroje pozostavali zo zakladného imania,
kapitalovych fondov, fondov zo zisku, vysledku hospodarenia minulych rokov a vysledku
hospodarenia za iétovné obdobie po zdaneni. Podiel jednotlivych poloziek na vlastnom

imani je zobrazeny v nasledujucom grafe 8.
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Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade vykazov spolocnosti
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Zakladné imanie tvorilo jednu z najvacsich Casti vlastného kapitalu a od roku 2016
nekleslo pod 40 %. NajnizSiu hodnotu dosiahlo v roku 2015, ato iba 23,73 %. Druhou
dominantnou poloZzkou bol nerozdeleny zisk, ktorého podiel vroku 2018 predstavoval
54,40 %. Vyska kapitalovych fondov sa za celé¢ analyzované obdobie nemenila (332 €)
a ich podiel na vlastnom imani nepresiahol 3,12 %. Pri fondoch zo zisku sme zaznamenali
dynamicky vyvoj. V druhom skimanom roku tvorili najvac¢Siu Cast’ vlastného kapitalu —

56,07 %. V roku 2014 a 2016 vSak spolo¢nost’ fondy zo zisku nevykazovala.

Cudzie zdroje financovania spolo¢nosti pozostavali vyluéne z kratkodobych
poloziek. Velky vyznam mali kratkodobé zavizky, kedZe boli vykazované pocas celého
analyzovaného obdobia. V poslednom roku klesol ich podiel na celkovych zavidzkoch
0 20,49 %. Kratkodobé rezervy vznikli v spolo¢nosti az v roku 2017, kedy tvorili 3,05 %
z cudzieho kapitalu. V predchadzajucich rokoch spolo¢nost’ CIPISEK, s.r.o. takito formu
financovania nevyuzivala. Kratkodobé finanéné¢ vypomoci evidujeme takisto az od roku
2017, pricom ich podiel na celkovych zavazkoch predstavoval 37,56 %. Zdrojom krytia
majetku skiimanej spolo¢nosti boli od roku 2016 aj bezné bankové tvery. V tomto obdobi

sa podielali na tvorbe cudzich zdrojov takmer 33 percentami.

Konkrétne vypocitané hodnoty vramci horizontdlnej a vertikdlnej analyzy aktiv

a pasiv objektu skiimania st zaznamenané v prilohach C a D.

4.1.2 Horizontdlna a vertikdalna analyza vykazu ziskov a strat

Informécie o vyvoji objemu a Struktiry vynosovych a ndkladovych poloziek
spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o0. odraza horizontdlna a vertikalna analyza vykazu ziskov a strat.
V prvej Casti podkapitoly sa venujeme horizontalnej analyze, pri ktorej sledujeme vyvoj
vynosov a ndkladov v priebehu obdobia 2014 — 2018. Pri vertikdlnej analyze
sa zameriavame na to, aku cast’ z celkovych vynosov a ndkladov tvoria jednotlivé poloZzky

vykazu ziskov a strat.

Pouzitim horizontélnej analyzy vykazu ziskov a strat sme zistili, ze celkové vynosy
a celkové naklady sa vyvijali rovnako a od roku 2016 neustdle klesali. Opacny vyvoj
vSak zaznamenala pridand hodnota, ktora od roku 2016 neustale réastla. Vyvoj vybranych

poloziek vykazu ziskov a strat zachytava nasledujtci graf 9.
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Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade vykazov spolocnosti

NajvysSiu  uroven celkovych vynosov dosiahla spolo¢nost vroku 2014,
ato 49 570 €. V nasledujucom roku bolo uz tempo prirastku vynosov zaporné (-8,52 %).
V strede analyzovaného obdobia vzrastli celkové vynosy o 3 578 €, o zodpovedalo indexu
analyzovanému roku klesli vynosy o 22,62 %. Pri¢inou poklesu mohlo byt zvySenie poctu
domacich vyrobcov, ktori svoje vyrobky preddvali za nizSiu cenu ako spolo¢nost
CIPISEK, s.r.o. Znizenie vynosov vo vSeobecnosti nepriaznivo vplyva na stabilitu

podnikov, no ich zvySenie je ukazovatel'om dobrej situdcie.

V prvom analyzovanom roku boli néklady spolo¢nosti na vrchole, no nasledne
medziro¢ne poklesli 0 9,30 %. V roku 2016 sa dostali na hodnotu 48 924 € a do konca
skimaného obdobia sa ich objem uZ len zniZoval. Univerzalne plati, Ze narast ndkladov
je vnimany negativne a ich pokles pozitivne. V pripade CIPISEK, s.r.0. méZzeme hovorit’
o pozitivnom trende vyvoja ndkladov, pretoze v priebehu analyzovaného obdobia doslo

k ich tbytku 0 21,15 %.

Produkcia vynosov spolocnosti CIPISEK, s.r.o. bola podla vertikdlnej analyzy

vykazu ziskov a strat podmienend hospodarskou c¢innost'ou. Popredné miesto v ramci
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vynosov z hospodarskej ¢innosti patrilo trzbam z predaja vlastnych vyrobkov. Ich podiel
bol kazdoroc¢ne viac ako 99 %, €o stvisi s vyrobnym profilom spolo¢nosti. Trzby z predaja
tovaru boli vykazované iba v roku 2016 a 2017. Tvorili nepatrna ¢ast’ celkovych vynosov,

ked’Ze nedosiahli ani 1 %.

Naklady skiimanej spolo¢nosti boli tvorené ndkladmi z hospodarskej a financ¢nej
¢innosti a danou z prijmu. Vertikdlna analyza ndkladov CIPISEK, s.r.o. za obdobie

2014 az 2018 je uvedena v nasledujucom grafe 10.
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Graf 10 Vertikalna analyza nakladov objektu skumania za obdobie 2014 — 2018

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade vykazov spolocnosti

V grafe je jasne vidite'né, Zze na tvorbe celkovych nakladov sa najviac podiel’ali
naklady na hospodarsku ¢innost’ (N na HC). V ramci tychto nékladov patril vzdy najvacsi
podiel sluzbam. V roku 2017 tvorili sluzby az 63,60 % z celkovych nakladov. Spolo¢nost’
v priebehu analyzovaného obdobia vynalozila na sluzby 109 916 €. Naklady na financnu
¢innost (N na FC) adaii zprijmov predstavovali kazdorotne len velmi mala Gast.

V poslednom roku mali spolu 0,67%-n1 t€ast’ na celkovych nakladoch.

Blizsie informacie o horizontalnej a vertikdlnej analyze vykazu ziskov a strat

poskytuju prilohy E a F.

4.1.3 Overenie platnosti zlateho bilancného pravidla

Na zhodnotenie finanéného zdravia skimanej spolo¢nosti sme pouzili aj zlaté

bilanéné pravidlo. Uvedené pravidlo zdoraziuje, ze na financovanie neobeznych aktiv
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by mali podniky vyuzivat dlhodobé pasiva ana financovanie obeznych aktiv by mali

vyuzivat’ kratkodobé pasiva.

Pri konfrontacii aktiv a pasiv spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o. sme uplatnili dlhodoby
aj kratkodoby pohlad. Najprv sme porovnali dlhodoby majetok s dlhodobymi zdrojmi
a nasledne kratkodoby majetok s kratkodobymi zdrojmi. Vysledky analyzy zlatého

bilan¢ného pravidla st uvedené v tabul’kach 4 a 5.

Z vysledkov analyzy dlhodobého zlatého bilanéného pravidla sme odvodili,
ze spolo¢nost’ CIPISEK, s.r.o. bola kazdoro¢ne prekapitalizovand. Tento stav bol ziaduci,
pretoze objekt skiumania mal dostatok zdrojov na krytie svojho majetku. Do vypoctu
sme nezahrnuli dlhodobé zéavdzky, ked’ze v suvahe neboli vykazované pocas celého
analyzovaného obdobia. NajvysSiu hodnotu prekapitalizdcie evidujeme vroku 2015,
ato 27974 €. V dalSom obdobi sa prekapitalizdcia postupne zniZzovala, no v roku 2018
doslo opét’ k jej narastu. MoZeme teda konstatovat’, Ze stabilita spolo¢nosti nebola vyrazne

ohrozena.

Tab. 4 Analyza zlatého bilancného pravidla objektu skumania — dlhodoby pohl’ad

Poloka 2014 2015 2016 2017 2018
Stale aktiva _ - - 10 000 € 10 000 €

VIESITE 10 646 € 27974 € 14 140 € 16 146 € 16 508 €

1manie

Rozdiel 10646 € | -27974€ | -14140€ 6146 € 6508 €
L PREKAPITALIZACIA

rozdielu

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade vykazov spolocnosti

Kedze obezné aktiva boli vkazdom roku vysSie ako kratkodobé zavizky,
spolo¢nost’ tvorila pocas celého sledovaného obdobia &isty pracovny kapital (CPK).
sme zaznamenali v roku 2017 — 6 146 €. Medziro¢ne tak Cisty pracovny kapital poklesol
azo 57 %, no stale sa udrzal vkladnych &islach. Rok 2018 sa vyznacoval rastom

CPK 0 362 €.
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Tab. 5 Analyza zlatého bilancného pravidla objektu skiumania — kratkodoby pohlad

Poloka 2014 2015 2016 2017 2018
Doz 28 188 € 41 812 € 29536 € 32771 € 27179 €
aktiva

Kratkodobe | - 5/, ¢ 13 838 € 15396 € 26 625 € 20671 €
zavazky
Rozdiel 10 646 € 27974 € 14 140 € 6 146 € 6 508 €

L CISTY PRACOVNY KAPITAL

rozdielu

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade vykazov spolocnosti

Vyvoj v Strukttre aktiv a pasiv CIPISEK, s.r.o. mdéZeme povazovat za primerany.
Zhodnost” vypoctov zlatého bilanéného pravidla z dlhodobého a kratkodobého hladiska
vyjadruje, ze spolo¢nost’ sa pocas celého obdobia nachadzala v priaznivej situacii a nebola

ohrozena nestabilitou.

4.1.4 Analyza vysledku hospodarenia

Vysledok hospodarenia je ukazovatel, ktory odraza rozdiel medzi vynosmi
anakladmi. Jeho analyzou sme ziskali obraz o finan¢nej situdcii spolocnosti
CIPISEK, s.r.o. Pri rozbore sme sa zamerali na Styri zakladné typy vysledku
hospodarenia (VH) — VH pred trokmi, zdanenim a odpismi (EBITDA), VH pred Grokmi
a zdanenim (EBIT), VH pred zdanenim (EBT) a VH po zdaneni (EAT). Udaje z vykonanej

analyzy su uvedené v tabul’ke 6.

Spolo¢nost” CIPISEK, s.r.0. vykazovala pocas celej doby sktimania zisk. Tabul'ka
ukazuje, ze jednotlivé druhy vysledku hospodéarenia do roku 2017 dynamicky rastli.
V poslednom roku vSak doSlo kich vyraznému zniZeniu. Pri Cistom zisku evidujeme

pokles az o 1 642 €.

Vyvoj zisku pred zdanenim bol ovplyvneny najmd hospodarskou c¢innostou
spolo¢nosti. Vysledok hospodarenia z finan¢nej ¢innosti tvorili kazdoro¢ne iba néklady,
o ¢om sved¢i aj zdpornad hodnota toho ukazovatel’a. Najvyssiu uroveit EBT dosiahol objekt
skiimania v roku 2017, ato 2 538 €. Vyska dane z prijmov sa pohybovala priamo umerne

s narastom, resp. poklesom zisku. V roku 2014, 2015 a 2018 bola hodnota EBT a EBIT
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totoznd. Vplyv na uniformitu EBT a EBIT mali ndkladové uroky, ktorych vyska bola
v uvedenych rokoch nulovd. Vyznamnym ukazovatel'om zisku je aj EBITDA. V priebehu
analyzovaného obdobia doSlo k jeho poklesu az o 70 %. Doélezitou poloZzkou pri vypocte
EBITDA boli odpisy. Ich vySka sa pocas skimaného obdobia pohybovala vrozmedzi
139 - 161 €.

Tab. 6 Analyza VH objektu skumania za obdobie 2014 — 2018

PoloZka 2014 2015 2016 2017 2018
VH z HC 2038 € 2268 € 2911€ 2916 € 619 €
VH zFC -160 € -139€ -524 € -378 € -160 €
EBT 1878 € 2129€ 2387€ 2538€ 459 €
-dan 494 € 487 € 536 € 533 € 96 €
EAT 1384 € 1642 € 1851€ 2005€ 363 €
+nz’tklad0vé B B 363 € 217 € B
uroky
EBIT 1878 € 2129€ 2750 € 2755€ 459 €
+odpisy 160 € 139€ 161 € 161 € 160 €
EBITDA 2038 € 2268 € 2911€ 2916 € 619 €

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade vykazov spolocnosti

Graf 11 znazorfiuje tvorbu ukazovatela EBIT spolocnosti CIPISEK, s.r.o.
prostrednictvom jednotlivych polozZiek vykazu ziskov a strat. Na zaciatku analyzovaného
obdobia pozostaval EBIT skumanej spolocnosti z ¢istého zisku a dane z prijmov.
Jeho hodnota bola teda rovnakd ako hodnota EBT. V roku 2016 spolo¢nost’ nadobudla
bezny bankovy uver, zktoré¢ho plynuli aj nakladové turoky. Ichpodiel na zisku
pred zdanenim a urokmi bol 13,2 %. Nasledujuci rok tvoril zisk pred zdanenim 92 %
z EBIT. V poslednom analyzovanom roku spoloc¢nost’ nakladové uroky nevykazovala,
preto sme vySku EBIT znova stotoZnili s vySkou EBT. Podiel Cistého zisku v tomto obdobi

predstavoval 79 %, zostatok tvorila dan z prijmov.

53



100% -
90% -
80%
70%
60%
50% -
40% -
30% -
20% -
10% -

0% . . . . .

2014 2015 2016 2017 2018

BEAT ©dan ®mEBT mnakladové troky

Graf 11 Struktiira vysledku hospoddrenia pred tirokmi a zdanenim objektu skiimania

za obdobie 2014 — 2018

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade vykazov spolocnosti

4.1.5 Analyza pridanej hodnoty

Pridand hodnota predstavuje vlastny prispevok spolo¢nosti k tvorbe vykonu.
Jej model pozostava z dvoch c¢lankov. Prvym je obchodnd marza, ktord vyjadruje efekt
z obchodnej ¢innosti. Druhy ¢lanok pridanej hodnoty prezentuje rozdiel medzi vyrobou
a vyrobnou spotrebou. V tomto pripade hovorime o efekte z vyrobnej ¢innosti. Ciselné

udaje z analyzy pridanej hodnoty spolo¢nosti CIPISEK, s.r.0. st zobrazené v tabulke 7.

Obchodnd marza vznikd, ak od trzieb zpredaja tovaru od¢itame ndklady
vynalozené na jeho obstaranie. Spolo¢nost’ CIPISEK, s.r.o0. vykazovala obchodni marzu
vroku 2014, 2016 a 2017. Vyvoj pridanej hodnoty vyraznejSie ovplyvnila iba v prvom
analyzovanom roku. Rast pridanej hodnoty bol spdsobeny predovsetkym zvysenim vyroby
a znizenim vyrobnej spotreby. Vyroba zahfnala trzby zpredaja vlastnych vyrobkov
a vyrobna spotreba bola tvorena nakladmi na material, energie a sluzby. Najvyssiu pridant
hodnotu sktimanej spolo¢nosti sme zaznamenali vroku 2018. V tomto obdobi bola
jej uroven o 101 % vyssia nez v najslabSom roku. Z celkového pohl'adu sa pridana hodnota
menila nepravidelne, raz stipala araz klesala, no nikdy nebola zapornid. To znamena,

ze spolo¢nost’ vytvarala v zadkladnom procese svojej ¢innosti priaznivy hospodarsky
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vysledok. Naklady na spotrebu materialu, energii a na sluzby boli adekvatne jej vykonu

a produkovali pridant hodnotu.

Tab. 7 Analyza pridanej hodnoty objektu skumania za obdobie 2014 — 2018

Polozka 2014 2015 2016 2017 2018
Obchodna |, o/ ¢ _ 376 € 280 € _
marza

+Vyroba 49 570 € 45 346 € 48 548 € 47 686 € 38358 €

-Vyrobna | ¢ o965 ¢ 31822€ 38925 € 30 066 € 20748 €
spotreba
Pridana 8762 € 13524 € 9999 € 17340€ | 17610€
hodnota

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade vykazov spolocnosti

Vypocet pomerovych ukazovatelov tvori zadklad finan¢nej analyzy podnikov.
Tieto ukazovatele kvantifikuji vzt'ah finan¢no-uctovnych informacii a poskytuji rychly
nenakladny obraz o podnikovej vykonnosti. V nasledujicich podkapitolach analyzujeme

jednotlivé pomerové ukazovatele spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o0. za obdobie 2014 — 2018.

4.1.6 Analyza pomerovych ukazovatelov — ukazovatele likvidity

Ukazovatele likvidity odzrkadl'uju schopnost’ organizacie hradit zavédzky vcas
avplnej vySke. RozliSujeme tri stupne podnikovej likvidity, ato pohotovu, beznu
a celkovl. Problémy so spldcanim zavizkov a udrziavanim optimalnej likviditnej urovne

majui najmd financne nestabilné podniky.

Z vysledkov prezentovanych v grafe 12 vyplyva, ze tUroven pohotovej likvidity
objektu skiimania do roku 2016 rastla aod roku 2017 klesala. Odporicany interval
pre likviditu I. stupna (0,2 — 0,6) dosiahla spolo¢nost’ iba v prvom analyzovanom roku.
Na 1 € kratkodobych zaviazkov vtedy viazala 0,35 € vysoko likvidného majetku. V rokoch
2015, 2016 a 2017 mala k dispozicii viac likvidnych prostriedkov, nez potrebovala.
V tomto pripade by sme spolo¢nosti odporucali vlozit’ voI'né zdroje do majetku s vySSim
vynosom, ako napriklad stroje, softvér a pod. Pokles pohotovej likvidity v poslednom roku

0 86 % suvisel so znizenim hodnoty finan¢nych uctov.
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Graf 12 Ukazovatele likvidity objektu skumania za obdobie 2014 — 2018

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade vykazov spolocnosti

Optimalnu uroven likvidity II. stupna (1 — 1,5) sme zaznamenali v roku 2017
a2018. Na zdklade tychto vysledkov moézeme konstatovat, ze vdanom obdobi
sa spolo¢nosti  CIPISEK, s.r.o. darilo splacat’ kratkodobé zavizky pohotovostnymi
prostriedkami. Prekroc¢enie odportc¢anych hodndt pre beznu likviditu v prvych troch
analyzovanych rokoch by mohlo indikovat, Ze spolo¢nost’ nevyuzivala svoje zdroje

racionalne.

Specifickym znakom spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o. bol sivisly priebeh obstarania
materidlu a vyroby. Zasoby boli preto minimdlne anevyzadovali si velky priestor
na uskladnenie. Z uvedeného vyplyva, ze vel'mi nizka uroven vykazanych zasob sposobila
takmer identicky vyvoj celkovej a beznej likvidity. Spolo¢nost sa ani v jednom
z analyzovanych rokov nenachidzala v smernom intervale 2,0 — 2,5. Tesne pod touto
hranicou (1,92) sa ukazovatel’ likvidity III. stupiia vyskytol v roku 2016. Nizka hodnota
celkovej likvidity by mohla byt’ signalom, Ze schopnost’ objektu skiimania uhradzat’ svoje

zavizky bola naruSena.

4.1.7 Analyza pomerovych ukazovatelov — ukazovatele aktivity

Uginnost’ vyuZivania majetku je hodnotena prostrednictvom ukazovatelov aktivity.

Delime ich do dvoch skupin, a to na ukazovatele obratkovosti a ukazovatele doby obratu.
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Tieto dve skupiny si navzdjom rovnocenné, pretoze vedi krovnakému vysledku.
Obratkovost’ urcitej polozky je vyjadrena koeficientom (kolkokrat) a doba obratu
je vyjadrena poctom dni. V pripade spolo¢nosti CIPISEK, s.r.0. sme sa zamerali na obrat
zasob, obrat aktiv, dobu obratu zasob (DOZ), dobu obratu aktiv (DOA), dobu inkasa
pohl'adavok (DIP) a dobu splatnosti zaviazkov (DSZav).

Jednym z vyznamnych ukazovatel'ov aktivity je obrat zasob. Tento indikator skiima
vzajomny vztah zasob a trzieb. Spolo¢nost CIPISEK, s.r.o. dosahovala pocas celého
analyzovaného obdobia vel'mi dobré vysledky obratu zasob. Vo velkej miere to stviselo
so sposobom vykonavania jej vyrobnej cinnosti. Nakupeny material sa spotreboval
za vel'mi kratky cas, pretoze objekt skiimania ho obstaraval az po nadobudnuti objednavok
od klientov. Najvyssiu hodnotu sme zaznamenali v roku 2014, kedy sa zasoby obratili
v trzbach az 171-krat, co zodpovedalo priblizne dvom dilom. Najhorsi vysledok dosiahla
spolo¢nost’ hned” v nasledujucom roku, kedy bola doba obratu zasob 9 dni. VSeobecne
plati, ¢im kratSia je doba obratu zdsob, tym priaznivejsi je stav organizacie. Spolo¢nost’
CIPISEK, s.r.o. viazala pocas skimaného obdobia financné prostriedky v zasobach
priemerne 5 dni. Udaje o dobe obratu zasob, aktiv, pohladavok a zavizkov

sme zaznamenali v grafe 13.
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Graf 13 Ukazovatele doby obratu objektu skumania za obdobie 2014 — 2018

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade vykazov spolocnosti

V ramci d’alSieho skumania sme zistili, Ze koeficient obratu aktiv pocas celého

analyzovaného obdobia nepresiahol hodnotu 1,76. Znamena to, Ze majetok sa v spolo¢nosti

cvve
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kedy sa celkovy majetok obratil v trzbach 1,03-krat. Z vyvoja tohto ukazovatel’a je zrejmé,
7e skimand spolo¢nost’ bola zamerand na obchodnii Cinnost, pretoze kaZzdoroc¢ne
dosahovala koeficient obratu aktiv vyss§i ako 1. Zjedného eura aktiv priemerne

vyprodukovala 1,3 € trzieb.

Dal§im zaujimavym ukazovatelom aktivity je doba inkasa kratkodobych
pohladavok. Tento ukazovatel odzrkadluje platobni mordlku zakaznikov. Penazné
prostriedky CIPISEK, s.r.o. boli viazané vo forme naroku na platbu priemerne 148 dni.
Pre spolo¢nost’ by bola priaznivejSia kratSia doba inkasa pohladavok. Na zaciatku
analyzovaného obdobia sa ukazovatel’ pohyboval na urovni 159 az 204 dni. V roku 2016
evidujeme vyrazné skratenie doby inkasa pohl'addvok o 175 dni. V nasledujicom obdobi
bol vSak vyvoj tohto ukazovatela opit negativny. Rok 2018 sa vyznacCoval najdlhsou
dobou splatnosti pohl'adavok, a to az 234 dni.

Porovnanim doby inkasa pohladdvok s dobou tuhrady zévidzkov sme zistili,
ze vroku 2014, 2015 a 2018 bola platobna disciplina spolo¢nosti lepSia ako platobna
disciplina jej odberatel'ov. NajrychlejSie vyrovnal objekt skiimania svoje zavizky v roku
2015. Na konci analyzované¢ho obdobia sme zaznamenali mierne skratenie doby splacania
zévizkov, z 209 dni v roku 2017 na 196 dni v roku 2018. Priemerna doba uhrady zavizkov

spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o0. bola 153 dni.

4.1.8 Analyza pomerovych ukazovatelov — ukazovatele zadlZenosti

Ukazovatele zadlzenosti poskytujii informacie o tom, do akej miery spolo¢nost
vyuziva cudzie zdroje pri financovani svojej podnikatel'skej ¢innosti. Organizéciu mozno
vo vSeobecnosti pokladat’ za stabilni, ak ma& k dispozicii viac vlastného kapitalu.
ZvySovanie zadlZenosti spdsobuje rast finanéného rizika spojeného s platobnou
neschopnostou. Ukazovatele zadlzenosti spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o. sme znéazornili
pomocou dvoch grafov. V grafe 14 je zobrazend celkova zadlzenost a finan¢na
samostatnost’ skimaného objektu v percentach. Graf 15 sa zameriava na vyvoj finan¢ne;j

paky a trokového krytia, ktoré sme vyjadrili ako koeficienty.

Ukazovatel’ celkovej zadlZzenosti kvantifikuje podiel cudzich zdrojov na celkovych
zdrojoch organizicie. V priebehu analyzovaného obdobia sa celkovad zadlZenost

CIPISEK, s.r.o. pohybovala v rozpéiti 33 % az 62 %. Znamena to, ze spolocnost’ primerane

evve
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zadlZenosti dosiahla vroku 2015 anaopak najvySSiu vroku 2017. V strede a na konci

analyzovaného obdobia bol podiel vlastného a cudzieho kapitalu relativne vyvazeny.
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Graf 14 Vyvoj celkovej zadlZenosti a financnej samostatnosti objektu skumania

za obdobie 2014 — 2018

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade vykazov spolocnosti

Ukazovatel’ celkovej zadlzenosti bezprostredne suvisi s ukazovatelom finan¢nej
samostatnosti a spolu podavaju obraz o Strukture podnikového kapitalu. Financna
samostatnost’ skiimanej spolocnosti sa vyvijala kolisavo. Na zaciatku analyzovaného
obdobia dosiahla hodnotu 37,77 %, v nasledujucom roku stupla o0 29,13 % a v roku 2016
sme zaznamenali pokles podielu vlastného imania o 19,03 %. Za najmenej priaznivy
mozeme povazovat rok 2017. V tomto obdobi bola bezna ¢innost’ spolo¢nosti financovana
najmé cudzim kapitdlom. Z celkového pohl'adu sa rozsah vyuzitia vlastného imania vyvijal

pozitivne a bonita skimanej spolo¢nosti nebola vyrazne ohrozena.

Dal§im vyznamnym ukazovatelom zadlZenosti je finanéna paka, ktora vyjadruje
aku velku Cast’ aktiv tvori vlastné imanie. PouZitie cudzieho kapitdlu ma vplyv na financna
paku, atym aj na rentabilitu vlastného imania. Prili§ vel'ké zadlzenie vSak ohrozuje
stabilitu organizacie, pretoze vypozicané zdroje je potrebné vratit’ aj s trokmi. Koeficient
finan¢nej paky CIPISEK, s.r.o. sa kolisal vrozmedzi 1,49 — 2,65. Na zéklade tychto
hodnot moZeme konstatovat’, Ze cudzi kapital sa vyuZival v spolo¢nosti vel'mi prijatelnym

sposobom. NajvysSiu urovenl finan¢nej paky 2,65 sme namerali vroku 2014 a2017.
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Na konci analyzovaného obdobia sme zaznamenali pokles koeficientu o 15 %. Priemerna

vyska finan¢nej paky v priebehu rokov 2014 az 2018 bola 2,23.

Ukazovatel' turokového krytia sme vypocitali zaroky 2016 a 2017, pretoze
iba v tomto obdobi spoloénost vykazovala nékladové troky. Urokové krytie zachytava
schopnost’ organizacie hradit’ cenu dlhu z vyprodukovaného zisku pred trokmi a daniou.
V pripade CIPISEK, s.r.o. i§lo o uroky z bezné¢ho bankového uveru v hodnote 5 000 €.
Vysokd hodnota koeficientu trokového krytia naznacuje, ze spolo¢nost bola ziskova

a nemala problémy s platenim nakladovych trokov.
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Graf 15 Vyvoj financnej paky a urokového krytia objektu skumania
za obdobie 2014 — 2018

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade vykazov spolocnosti

4.1.9 Analyza pomerovych ukazovatelov — ukazovatele rentability

Ziskovost’ podnikovych aktivit sa vyjadruje prostrednictvom ukazovatelov
rentability. Tieto indikdtory vyjadruji mieru zhodnotenia vlozenych zdrojov,
¢ize vynosnost’ spolo¢nosti. Za ich hlavny znak povazujeme syntetickost’, pretoZe vo svojej
hodnote odzrkadl'uji vyvoj aktivity, likvidity, ako aj zadlzenosti. Medzi najCastejSie
vyuzivané ukazovatele patri rentabilita aktiv — ROA, rentabilita vlastného imania — ROE,
rentabilita kapitdlu — ROI a rentabilita trzieb — ROS. Ich vyvoj sme zaznamenali

v grafe 16.
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Graf 16 Ukazovatele rentability objektu skumania za obdobie 2014 — 2018

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade vykazov spolocnosti

Vyvoj jednotlivych wukazovatelov rentability spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o.
bol premenlivy. Kladné ¢isla vSak potvrdzujt, Ze objekt skimania dosahoval pocas celého
analyzovaného obdobia zisk. NajvyraznejSim ukazovatelom bola rentabilita vlastného
imania. Jej hodnoty sa menili vel'mi dynamicky. Posledny analyzovany rok sa vyznacoval
prudkym poklesom vSetkych uvedenych indikatorov z ddvodu vel'mi nizkej trovne €istého

zisku.

Pri rentabilite aktiv a rentabilite kapitdlu evidujeme vroku 2014, 2015 a 2018
rovnaké hodnoty. Pri¢inou takéhoto stavu boli nulové ndkladové uroky. Oba ukazovatele
dosiahli najvysSiu uroven v roku 2016. V strede analyzovaného obdobia sme zaznamenali

medziro¢ny pokles ROA aj ROI o priblizne 2 %.

NajvysSie Cisla kaZdoroCne dosahovala rentabilita vlastného imania.
Tento ukazovatel' je dolezity pre vlastnikov aj investorov, pretoze vyjadruje efektivnost’
reprodukcie vlastnych vlozenych prostriedkov. Uroveit ROE spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o.
kulminovala vroku 2016 (13,09 %) aodvtedy dochddzalo uz len k poklesu. V roku
2017 pripadalo na 1 € vlastného kapitdlu 0,12 € cistého zisku. Ukazovatel' rentability
vlastného 1imania sa vyvijal dynamickejSie nez ostatné ukazovatele rentability.
K najvacsiemu vykyvu doSlo v poslednom analyzovanom roku, pricom hodnota

ukazovatel’a ROE sa znizila 0 10,22 %.

Ukazovatel’ ROS do roku 2017 pomali¢ky rastol, no vroku 2018 nedosiahol ani 1 %.
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Zaznamenali sme, Ze na 100 € trzieb pripadalo v poslednom roku iba 0,95 € ¢istého zisku.
Trzby CIPISEK, s.r.o. boli vpriebehu analyzovaného obdobia relativne vysoké,
no na druhej strane spolo¢nost’ vynakladala aj znaény objem vyrobnych nakladov.
Vysledny zisk preto dosiahol nizs§ie hodnoty a spdsobil tak pokles ukazovatel'a rentability

trzieb.

4.1.104nalyza rozdielovych ukazovatelov

Analyzou rozdielovych ukazovatelov vykonavame rozbor financnej situdcie
spolo¢nosti so zameranim na likviditu. Prislusné indikatory kvantifikujeme ako rozdiel
medzi uréitymi polozkami aktiv a pasiv. Casto sa oznatuji pojmom fondy pefiaznych
prostriedkov. Do tejto skupiny ukazovatelov patri Cisty penazny fond, Cisty penazno-
pohl'adavkovy fond a Cisty pracovny Kkapitdl. Vyvoj jednotlivych rozdielovych

ukazovatelov skumanej spolo¢nosti v priebehu obdobia 2014 — 2018 sme znazornili

v grafe 17.
2018
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Graf 17 Rozdielové ukazovatele objektu skumania za obdobie 2014 — 2018

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade vykazov spolocnosti

Cisty petiazny fond vyuziva len najlikvidnejsie finanéné prostriedky,
ktoré su bezprostredne k dispozicii na pokrytie zavdzkov organizacie. Prostrednictvom

tohto ukazovatela pozorujeme urovei okamzitej likvidity. Vyvoj CPF spolo&nosti
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CIPISEK, s.r.o. mal vprvych troch rokoch rastuci charakter. Nasledujice obdobie
sme zaznamenali v roku 2018, ato iba 1 797 €. Medzi najvys$Sou a najnizSou hodnotou

skimaného ukazovatel’a bol rozdiel az 93 %.

Ukazovatel ¢istého penazno-pohladavkového fondu mal v priebehu analyzovaného

.....

vvvvv

ktorych uroven klesla z 25 671 € v roku 2015 na 3 856 € v roku 2016. Najmenej Cistého
penazného majetku mala skimand spolo¢nost’ v predposlednom roku. V obdobi 2014 —

2018 bola priemerna hodnota ¢istého penazno-pohl'adavkového fondu 12 472 €.

Poslednym analyzovanym rozdielovym ukazovatel'om bol ¢isty pracovny kapital.
Jeho hodnota bola kazdoro¢ne kladnd. Znamena to, ze skimana spolocnost’ mala pocas
celého analyzovaného obdobia prebytok aktiv, ktoré jej zostali po thrade kratkodobych
zévizkov. Priemerna troven Cistého pracovného kapitdlu spolocnosti CIPISEK, s.r.o. bola
13 083 €. Najviac €istého pracovného kapitalu mala k dispozicii v roku 2015, pricom jeho
objem vtedy medziro¢ne vzrastol az o 163 %. Vysoka Groven prekapitalizacie je dokazom
toho, ze objekt skiimania sa pocas cel¢ho analyzovaného obdobia dostatocne chranil

pred finanénym rizikom.

4.2 Meranie a hodnotenie vykonnosti spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o.

prostrednictvom modernych metod

Nové metdody merania a hodnotenia podnikovej vykonnosti vznikli ako reakcia
na kritiku  tradiénych  pristupov. Moderné meranie vykonnosti je zamerané
na maximalizaciu hodnoty pre vlastnikov a vyuzitie nefinanénych ukazovatelov.
V nasledujucich podkapitolach sa venujeme praktickej aplikdcii dvoch vybranych
modernych metdod — ekonomicka pridand hodnota a udrzatelny BSC. Na lepSie poznanie
konkurencného prostredia spolo¢nosti vykonavame aj analyzu mikroprostredia s vyuzitim

Porterovho modelu piatich konkurenénych sil.

4.2.1 Ekonomicka pridana hodnota

Ekonomické pridand hodnota poskytuje odpoved” na otazku, ¢i spoloc¢nost
CIPISEK, s.r.0. tvorila v priebehu obdobia 2014 — 2018 hodnotu pre vlastnika alebo nie.
Ukazovatel EVA predstavuje ekonomicky zisk, ktory sa vypocita ako rozdiel zisku
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z operativnej ¢innosti a ndkladov na pouzity kapital. Presnost’ vypocétu ekonomicke;j
pridanej hodnoty zavisi od detailnych vnitropodnikovych a odvetvovych informacii, ktoré
vSak nemame k dispozicii. Vyuzivame preto zjednoduseny model kvantifikicie EVA,
v ktorom néklady na vlastny kapital stotozitujeme s hodnotou rentability vlastného imania.
Pri vypocte vyuzivame vzorce uvedené v podkapitole 3.4 a postupujeme v Siestich

krokoch:
1. Kvantifikovat Cisty prevadzkovy zisk po zdaneni — NOPAT:

Dolezitou castou ukazovatela EVA je Cisty prevadzkovy zisk po zdaneni. Vysku
NOPAT sme urcili prostrednictvom zisku pred urokmi a zdanenim a efektivnej sadzby
dane z prijmov. Efektivna danova sadzba je objektivnym ukazovatelom zdanenia, pretoze
vyjadruje skuto¢nu vysku danového zatazenia konkrétneho danového subjektu. Vyvoj
NOPAT spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o. zaobdobie 2014 az 2018 sme zobrazili

prostrednictvom nasledujuceho grafu 18.
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Graf 18 Vyvoj NOPAT objektu skumania za obdobie 2014 — 2018

Zdroj: vlastné spracovanie na zdklade vykazov a internych informdcii spolocnosti
2. Kvantifikovat’ naklady na cudzi kapital:

Naklady na cudzi kapital sa skladaju z dvoch poloziek — nakladové tiroky a Groc¢eny
dlh. V prvych dvoch analyzovanych rokoch nebolo mozné vypocitat’ mieru kapitalizacie,
pretoze spolo¢nost’ vtomto obdobi nedisponovala uroenymi zdrojmi. Zaujimavou
polozkou boli v roku 2018 nakladové uroky, ktoré boli nulové aj napriek uro¢enému dlhu
v hodnote 15000 €. Udaje o nékladoch na cudzi kapital spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o.
za obdobie 2014 — 2018 st uvedené v tabul'ke 8.
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Tab. 8 Naklady na cudzi kapitdl objektu skumania za obdobie 2014 — 2018

PoloZzka 2014 2015 2016 2017 2018
Nakladové uroky - - 363 € 217 € -
Uroéeny dlh - — 5000 € 15000€ | 15000 €
Naklady na CuK - - 7,26 % 1,45 % -

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade vykazov spolocnosti
3. Vymedzit nédklady na vlastny kapital:

Na vymedzenie nékladov na vlastny kapitdl sme vyuzili rentabilitu vlastného
imania. Z dlhodobého hl'adiska mozno podl'a Zalaia a kol. (2016) predpokladat’ vyrovnanie
dosiahnutej a oCakavanej vynosnosti vlastného imania. Néaklady na vlastny kapital

sme preto povazovali za ekvivalent ROE.
4. Kvantifikovat’ celkovy investovany kapital — C:

Celkovy investovany kapitdl bolo mozné kvantifikovat pomocou celkovych
zdrojov a neurocenych zaviazkov. Jeho hodnota sa pohybovala od 10 646 € v roku 2014
do 31508 € wvroku 2018. Vyvoj celkovych zdrojov, netGrocenych zavidzkov

a investovaného kapitalu sme zachytili prostrednictvom nasledujuceho grafu 19.
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Graf 19 Vyvoj celkovych zdrojov, neuroceného cudzieho kapitalu a celkového

investovaného kapitdlu objektu skumania za obdobie 2014 — 2018

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade vykazov spolocnosti

65



5. Kvantifikovat’ priemerné naklady kapitdlu — WACC:

Poznanie ciastkovych ukazovatelov (ndklady na vlastny acudzi kapital, vySka
zdanenia, UrocCeny dlh, vlastné imanie acelkovy investovany kapital) ndm umoZnilo
kvantifikovat' priemerné naklady kapitalu. Ide o minimalny vynos, ktory by mala
spolo¢nost’ dosiahnut’, aby uspokojila investorov. Vyvoj WACC objektu skiimania

vwe

na konci analyzovaného obdobia.

WACC
15%
13%
11,14%
10%
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Graf 20 Vyvoj WACC objektu skumania za obdobie 2014 — 2018

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade vykazov a internych informacii spolocnosti
6. Kvantifikovat’ ekonomicku pridantt hodnotu — EVA:

Po vycisleni vSetkych vstupnych veli¢in ukazovatela EVA sme mohli prejst’ k jeho
kvantifikacii. VSetky relevantné polozky a vyvoj ekonomickej pridanej hodnoty skiimane;j

spolo¢nosti za obdobie 2014 az 2018 sme prezentovali prostrednictvom tabul’ky 9.

Tab. 9 Kvantifikdacia ukazovatela EVA objektu skumania za obdobie 2014 — 2018

Polozka 2014 2015 2016 2017 2018

NOPAT 1 384,09 € 1 641,46 € 2131,25€ 2176,45€ 363,07 €

WACC 13 % 5,87 % 11,14 % 6,99 % 1,15 %
C 10 646 € 27974 € 19 140 € 31146 € 31508 €
EVA 0,11 € -0,61 € -1,00 € -0,31 € -0,11 €

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade vykazov a internych informacii spolocnosti
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Hodnotenie vykonnosti CIPISEK, s.r.o. z pohl'adu vlastnika mézeme povazZovat
za priaznivé iba v roku 2014, kedy bol ukazovatel’ EVA kladny. Zapornost’ ekonomicke;j
pridanej hodnoty v d’alSich rokoch vSak nebola vel'mi vyrazna. Pohyb hodndt okolo nuly
bol indikatorom neefektivnosti investovaného kapitalu. NedoSlo k rastu trhovej hodnoty
spolo¢nosti a naklady kapitalu boli trocha vysSie ako vynos, ktory plynul z investicie.
Od roku 2017 sa negativny trend ekonomickej pridanej hodnoty postupne zlepSoval.
Na konci skimaného obdobia bol ukazovatel EVA na urovni -0,11 €. Ak trend zvySovania
EVA bude pokracovat aj v dalSich rokoch, moéZzeme ocakéavat rast trhovej hodnoty

spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o.

4.2.2 Analyza mikroprostredia

Podkapitola je zamerana na analyzu mikroprostredia spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o.
prostrednictvom Porterovho modelu piatich konkurenénych sil. Na tato analyzu potom
nadvizuje samotna metéda SBSC. Utelom analyzy mikroprostredia je zhodnotit
konkurencné prostredie vybranej spolo¢nosti a urcit, ktora sila na fiu najintenzivnejSie

pOsobi.
1. Sucasni konkurenti

Slovensky folklor je v poslednych rokoch na vzostupe. Spolo¢nost” CIPISEK, s.r.o.
uz nie je jedineénym vyrobcom, pretoze Coraz viac podnikov sa zaina orientovat
na 'udovoumelecktl vyrobu. Za priameho konkurenta spolo¢nosti v oblasti Sitia krojov
a krojovych doplnkov mézeme povazovat podnik Elena Sotdkovd — Elmira, ktory sidli
v Prefove a vyraba kroje z regionov vychodného Slovenska. Dalsiu priamu konkurenciu
predstavuje Vyroba krojov s.r.o. so sidlom vo Vranove nad Toplou. Tato novozalozena
spolo¢nost’ sa zaoberd Sitim krojov z réznych slovenskych regionov a postupne rozsiruje

svoje pdsobenie.

Nepriamu konkurenciu predstavuje podnik Iveta Stranavskd — Slovenské kroje
so sidlom v Cadci. Ked'ze sa podnik zameriava na vyrobu krojov zregionov stredného
a zapadné¢ho Slovenska, nie je pre CIPISEK, s.r.o. rizikom. Za nepriameho konkurenta
povazujeme aj podnik Jany Kucbelovej — PARTA. Podnik sa nachadza v Detve a ponuka

rozne 'udovoumelecké vyrobky vratane stredoslovenskych a zapadoslovenskych krojov.

Vo vyrobe obuvi spolocnost ¢eli priamej konkurencii zo strany podniku

Timpani, s.r.o. Ide o remeselnt dieliiu, ktora sa zaobera vyrobou folklornych kozenych
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topanok ako su C¢izmy, krpce, kapce a ina tanecnd obuv. Sidlo podniku sa nachadza

v Lozorne, a preto vyznamne neohrozuje ¢innost’ CIPISEK, s.r.o.

Finanéné vysledky objektu skiimania bolo moZné konfrontovat’ iba so spolo¢nostou
Timpani, s.r.o. Informécie o hospodareni ostatnych uvedenych podnikov neboli verejne
dostupné. Porovnanie dolezitych finanénych ukazovatelov medzi Timpani, s.r.o.

a CIPISEK, s.r.o. sme zhrnuli do nasledujucej tabul’ky 10.

Tab. 10 Porovnanie vybranych financnych ukazovatel’ov medzi Timpani, s.r.o.

a CIPISEK, s.r.o. za rok 2018

Ukazovatele za rok 2018 Timpani, s.r.o. CIPISEK, s.r.o.
Trzby 49 448 € 38358 €
Zisk 5018€ 363 €
ROE 24,14 % 2,20 %
Celkova zadlZenost’ 40,09 % 55,60 %
Celkova likvidita 1,99 1,31

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade vykazov vybranych spolocnosti

Napriek narastajuicemu tlaku zo strany konkurencie si CIPISEK, s.r.o. udrziava
veducu poziciu na trhu. V priebehu 27 rokov posobenia v Iudovoumeleckej oblasti

si spolo¢nost’ vybudovala medzi konkurenénymi podnikmi silné meno a autoritu.
2. Potencialni konkurenti

Potencidlnymi konkurentmi skimanej spolo¢nosti st mensi domaci vyrobcovia,
ktori pdsobia na lokalnych trhoch. Jednou znich je aj 'udovoumeleckd krajc¢irka Anna
Ondzikova, ktorda S$ije kroje v malej dielni vobci Vitaz pri PreSove. O jej vyrobky
ma zaujem vel'ké mnozstvo folklornych skupin z okolia PreSova a KoSic. Kroje a krojové
doplnky vyraba na mieru podla autentickych fotografii a vySiviek charakterizujicich

najmai oblasti Spisa a Sarisa.

V poslednom obdobi sa ¢innost’ doméacich vyrobcov zafala vyznamne rozvijat
a prinaSat’ im Coraz viac zdujemcov. Ich konkuren¢nd vyhoda spociva v relativne nizkych

cenach vyrobkov. Dalsie zvySovanie poétu zédkaznikov domacej l'udovoumeleckej vyroby
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mdze v budicnosti oslabit’ postavenie spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o. na trhu, a tym ohrozit’

jej fungovanie.
3. Substitity

Ked’ze Sitie krojov a vyroba krojovych doplnkov su jedine¢né a charakteristické
len pre jednotlivé historické regiony Slovenska, nevieme identifikovat’ vyrobky, ktoré
by mohli sluzit ako ich substitity. Originalita tradicnych odevov spociva prave
v ich nezamenitel'nosti. Ako stcast’ folklorneho umenia je slovensky kroj nenahraditelnym
dokladom zrucnosti celych generacii a vydatnym prameniom inSpiracie pre modnych

tvorcov.
4. Vyjednavacia sila dodavatelov

Nevyhnutnym materidlom na zabezpeCenie vyrobného procesu spolocnosti
CIPISEK, s.r.0. su najmd rozne druhy textilu, galantérny tovar, koza a kov. Na pruzné
uspokojenie odberatelov vytvara ur¢it¢é minimdlne zasoby tohto materialu. Vystavba
osobitného skladu vSak nie je potrebnd, pretoZe obstaranie materidlu prebieha plynule

s vyrobnou ¢innost’ou spolo¢nosti.

Prehl'ad najvyznamnejSich dodéavatelov spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o. je zobrazeny

v nasledujucej tabul’ke 11.

Tab. 11 Najvyznamnejsi dodavatelia objektu skumania

Dodavatel’ Material
Tomds Séepko — TOREKO koza, kovové doplnky
Emil Derigo — ED LEATHER koZa, kovové doplnky
RIBON, s.r.o. galantérny tovar
Marian Sivuli¢ — Krivari texil — r6zne druhy latok
Anjel — metrovy textil, s.r.o. texil — rozne druhy latok

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade internych informacii spolocnosti

V tejto oblasti nie je konkuren¢ny boj medzi podnikmi velmi vyrazny,
pretoZe dodavatelia predavaji tovar za beZné maloobchodné ceny vSetkym svojim
odberatelom. Samozrejmostou st rézne mnoZstevné zlavy zcien materidlov, ktoré

vyuziva aj spolocnost CIPISEK, s.r.o. Pre objekt skimania je ddlezitou ulohou
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udrziavanie dobrych a trvalych vztahov so svojimi dodadvateImi. Pravidelnd vymena
informacii (napr. o dostupnosti a cenach materidlov) sa stala zdkladom komunikécie medzi

spolo¢nostou CIPISEK, s.r.o. a dodavatel'skymi podnikmi.
5. Vyjednavacia sila odberatel’ov
Medzi najvyznamnejSich odberatel'ov spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o. patria:
e folklorne subory a skupiny na Slovensku,
e konecni spotrebitelia.

Marketingové aktivity spolo¢nosti si zamerané na obidva trhové segmenty. VACSi
doraz sa vSak kladie na prvu skupinu zakaznikov, ked’ze prave folklorne subory a skupiny
su najvacsim zdrojom prijmov. Medzi velkych odberatelov zarad’uje spoloCnost’ najma
folklorne subory Sari$an, Vranovéan alebo Carnica. Tieto zoskupenia st jej stalymi

zakaznikmi a prinasaji takmer 80 % trzieb.

Za velku vyhodu objektu skiimania povazujeme rozmanitost’ sortimentu vyrobkov.
Spotrebitelia méZzu na jednom mieste nakupit’ okrem kroja aj vSetky krojové doplnky
a obuv. Konkuren¢né podniky st orientované jednostranne. Bud’ ponukaju iba Sitie krojov

alebo predavaju folklornu obuv.
Vysledok Porterovho modelu piatich konkurenénych sil:

Poslednou tulohou vramci Porterovho modelu bola kvantifikdcia intenzity
posobenia jednotlivych konkurencnych sil na objekt skiimania. Pre kazdu silu sme zvolili
dve rozhodujuce kritéria. Tymto kritéridm sme priradili vahy a body podla intenzity

posobenia na spolo¢nost’ CIPISEK, s.r.o. Pri bodovom hodnoteni sme vyuzili stupnicu:
1 — Vel'mi slaba konkurencia,
2 — Slaba konkurencia,
3 — Stredna konkurencia,
4 — Silna konkurencia,
5 — Vel'mi silna konkurencia.

Pavucinovy graf 21 zobrazuje vysledné véazené hodnoty intenzity pdsobenia
jednotlivych konkurenénych sil. Cim vysiia je vaZzena hodnota sily, tym vic§iu hrozbu
predstavuje pre spolo¢nost. Konkrétne kritéria, vahy, bodové ohodnotenie a vysledky

Porterovej analyzy su uvedené v prilohe G.
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Sucasni konkurenti
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Dodavatelia otencia n.l
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Odberatelid Substituty

Graf 21 Porterov model piatich konkurencnych sil objektu skumania

Zdroj: vlastné spracovanie

Z Porterovho modelu piatich sil vyplyva, Ze konkurenéné prostredie spoloc¢nosti
CIPISEK, s.r.o. sa zafina postupne rozvijat. Vznikaju nové podniky, ktorych ¢innost’
je zamerana na vyrobu ludovoumeleckych vyrobkov. Je preto dolezité, aby si objekt
skimania vedel udrzat svojich stidlych zakaznikov a dobre sa o nich staral. Prave
oni predstavuju zdroj konkurencnej vyhody. Odberatelia maju stale velky zaujem

o kvalitné a precizne vyrobky, ktoré spolocnost’ produkuje.

CIPISEK, s.r.o. pdsobi vIludovoumeleckom odvetvi uz viac ako 25 rokov.
Pocas tohto obdobia si spolo¢nost vybudovala konkurencieschopné meno a pevnu
zékladitu odberatel'ov. Zachovanie veducej trhovej pozicie si vSak vyZzaduje neustale
udrziavanie dobrych vztahov so vSetkymi zainteresovanymi, hladanie novych

odberatel'skych miest a rozvijanie potencialu celej spolo¢nosti.

4.2.3 Metoda Sustainable Balanced Scorecard (SBSC)

Na zhodnotenie vykonnosti CIPISEK, s.r.o. vyuZivame aj metodu udrzatelny
Balanced Scorecard. Jednotlivé perspektivy SBSC nam umoziiuju detailnejSie preskimat’
vybrani spolo¢nost’ a jej podnikatel'sku stratégiu. Metoéda je rozSirend o dve nové

perspektivy, a to socialnu a environmentalnu.

Poslanim vybranej spolo¢nosti je udrziavanie a revitalizacia folklornych zvykov
a tradicii prostrednictvom 'udovoumeleckych vyrobkov. Za stavebny kamen svojej vyroby
povazuje rucni pracu, ktord je symbolom jedine¢nosti, preciznosti a kvality. Stratégia

spolo¢nosti je orientovana na dlhodobé udrZzanie dominantnej trhovej pozicie v ramci
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vychodného Slovenska. Tento ciel sa jej dari uspeSne plnit uz niekol’ko rokov.
CIPISEK, s.r.0. pruzne reaguje na poziadavky existujucich zakaznikov, vyhl'adava nové
trhové prilezitosti a rozSiruje svoje posobenie. Strategické planovanie je ulohou manaZzéra,

ktory spolupracuje s ekonomickym oddelenim spolo¢nosti.

Prvou skiimanou oblastou v ramci SBSC bola financna perspektiva. Je to jedina
perspektiva, ktora spolo¢nost’ CIPISEK, s.r.o. pravidelne sleduje a vyhodnocuje. VSetky

informdcie o finan¢nej vykonnosti objektu skiimania st uvedené v kapitole 4.1.

Zakaznicka perspektiva bola zhodnotend prostrednictvom Porterovho modelu
piatich konkurencnych sil ako vyjedndvacia sila odberatel'ov. Toto hodnotenie sme rozsirili
o ABC analyzu odberatel'skych miest za rok 2018 uvedenu v prilohe H. Z vysledkov
ABC analyzy vyplynulo rozdelenie zakaznikov do skupin A, B aC podla podielu

na celkovom obrate skiimanej spolo¢nosti.

Skupinu A tvorilo 10 % celkového poctu odberatelov, ktori zabezpecovali 73,91 %
obratu spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o. Skupina pozostdvala zkliCovych zékaznikov —
folklorne stibory Sarian a Vranovéan. Tieto dva stibory predstavovali najddlezitejsich
odberatelov z pohl'adu existencie spolo¢nosti a prindsali najvacsie obraty vd’aka vel'kym
a pravidelnym objedndvkam. Ak by niektory zo zakaznikov tejto skupiny prerusil
dodavatel'sko-odberatel'ské vztahy so skimanou spolo¢nostou, malo by to vaZny
negativny dopad na jej ziskovost. Ztohto dovodu by zakaznikom skupiny A mala
spolo¢nost’ venovat’ najviac pozornosti. Je potrebné pravidelne sa o nich starat’ a udrziavat’

s nimi dobré vztahy.

Skupinu B zastupovalo 20 % zakaznikov objektu skimania s 15%-nym podielom
na celkovom obrate. Patrili k nim folklorne stbory Carnica a Dubrava, Poddukelsky
umelecky l'udovy stibor PULS a folklorna skupina Raslavican. Dodavatel'sko-odberatel’'ské
vztahy so zdkaznikmi skupiny B boli menej pravidelné, no relativne stabilné. Strata
niektorého odberatel’a tejto skupiny by mohla ovplyvnit® spravne fungovanie vybranej

spolo¢nosti, nie vSak tak vaZzne ako strata odberatel'ov zo skupiny A.

Posledni skupinu C tvorilo 70 % zékaznikov s 11%-nym podielom na ro¢nom
obrate. ISlo o individudlnych spotrebitelov a vSetky ostatné folklorne stibory a skupiny.
Strata zakaznikov tejto skupiny by nemala vazne ovplyvnit' chod spolo¢nosti, no ked’ze
CIPISEK, s.r.o. patri medzi mikro uctovné jednotky, mala bysa snazit udrzat

si aj menSich odberatel’ov.
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Graficku prezentaciu vysledkov ABC analyzy sme realizovali pomocou Lorenzovej
krivky, ktord ukazuje narast (kumulovany sucet) podielov jednotlivych odberatel'skych

miest na celkovom obrate.

Lorenzova krivka
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Graf 22 Lorenzova krivka odberatel’skych miest objektu skumania za rok 2018

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade internych informdacii spolocnosti

Stucasna zékaznicka perspektiva vybranej spoloc¢nosti je rozvinutd. CIPISEK, s.t.0.
preferuje dlhodobu spolupracu, snazi sa ziskavat’ novych vernych zdkaznikov a hlada
d’alSie moznosti uplatnenia a rozvoja. Spokojnost’ zakaznikov alebo ich prirastok

vSak momentalne Ziadnymi nastrojmi nemeria.

V ramci perspektivy internych procesov sme sa zamerali na vyrobnu ¢innost,
ktora je zékladom fungovania skimanej spolo¢nosti aovplyviluje jej konkurencné
postavenie. Hlavnymi vyrobnymi materialmi st r6zne druhy metrového textilu a koza,
ktora je ru¢nou umeleckou tvorbou spracovdavana do podoby krpcov, Ciziem, opaskov,
taSiek a inych koZenych vyrobkov. Na préacu s textilnymi latkami vyuziva spolo¢nost’
najmi Sijacie a vySivacie stroje. Zlozité a unikatne vySivky st vSak vytvarané ru¢nou

pracou. Na opracovanie koze slizia pomocné strojné zariadenia a r6zne druhy néradia.
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Stucasna distribu¢nd politika CIPISEK, s.r.o. je velmi jednoducha. Spolo¢nost
nevybudovala osobitny sklad materidlu, pretoze jeho obstaranie prebieha plynule
s vyrobnou c¢innostou a odbytom produkcie. Vyuzivanie priameho typu distribucie
nevytvara priestor pre volbu zlozitych distribuénych retazcov. Spolo¢nost’ v sti¢asnosti
realizuje prepravu vyrobkov prostrednictvom Slovenskej poSty — dobierkou

alebo vlastnymi odbermi jednotlivych zakaznikov.

Na marketingovi komunikaciu vyuziva CIPISEK., s.r.o. vlastni webovl stranku
s moznostou online objednavok prostrednictvom e-shopu. Za najvhodnejs$iu formu
propagacie vSak spolocnost’ poklada osobné stretnutie napriklad na folklornych
festivaloch, jarmokoch, vystavach alebo remeselnych trhoch. Potencidlni zakaznici
tak maji priamu moznost’ vyskuasat’ si kvalitu vyrobkov a ziskat’ informacie o spolo¢nosti.
Objekt skimania sa pravidelne zacastiiuje vyznamnych podujati ako Dni majstrov ULUV,
Koziarske dni alebo Eurdpske 'udové remeslo. Svoje vyrobky uz spolo¢nost’ prezentovala

aj na zahrani¢nych folklornych festivaloch v Cesku, Pol'sku alebo Mad’arsku.

CIPISEK, s.r.o. sa snazi neustale zefektiviiovat’ svoju vyrobnu ¢innost, zvySovat
produktivitu prace audrziavat vysoku kvalitu vyrobkov. Tieto interné procesy
su odzrkadlené¢ najmd vo financ¢nej perspektive aich dosahovanie umoznuje usporu

nakladov. Samostatne vSak spolocnost’ perspektivu internych procesov nehodnoti.

Perspektiva ucenia sa arastu sa tyka najmid zamestnancov a vyuZivanych
technologickych zariadeni. Organiza¢na Struktara CIPISEK, s.r.0. je vel'mi jednoducha.
Spolo¢nost’ je riadend vlastnikom Jozefom Karahutom. Zamestnava piatich zamestnancov
— jednu zamestnankyiiu ekonomického oddelenia a Styroch zamestnancov vyrobného
oddelenia (dve kraj¢irky a dvaja obuvnici). Zamestnanci st nositeI'mi know-how sktimanej
spolo¢nosti a manazér kladie doraz na ich stalost. Objekt skimania odmenuje a motivuje
zamestnancov prostrednictvom mesacnej] mzdy azamestnaneckych vyhod (odmeny
pri Zivotnych jubileach, zamestnanecké zl'avy a iné mimoriadne odmeny). CIPISEK, s.r.o.
pozaduje od zamestnancov kvalitné vysledky, sustredenost’ a efektivne vyuzivanie

pracovného Casu. Na pracovnych poradach sa pravidelne zac¢astiiuju vSetci zamestnanci.

Spolo¢nost’ CIPISEK, s.r.0. je majitelom troch multifunkénych S$ijacich strojov
a dvoch vySivacich strojov. Stucastou vySivacich strojov st profesiondlne softvérové
programy, ktoré umoZnuji vytvarat ro6zne navrhy vySiviek. Obuvnicka vyroba

je vykonavana ruc¢ne s pouzitim pomocnych strojnych zariadeni a ndradia. Zamestnankyna
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ekonomického oddelenia vyuziva pri svojej praci osobny pocita¢ s ekonomickym
softvérom od spolocnosti Kros a.s. Na zvySovanie odbornosti a rozSirovanie praktickych
zrucnosti vSetkych svojich zamestnancov vyuZziva spolo¢nost’ rozne remeselné kurzy (Sitie,

vysivanie, vyroba z koze) a Skolenia (G¢tovnictvo, praca s ekonomickym softvérom).

CIPISEK, s.r.o. sa snazi motivovat auspokojovat" potreby vSetkych svojich
zamestnancov. Technologicky rozvoj urCitym sposobom ovplyviluje tradi¢nt
I'udovoumeleckti vyrobu spolo¢nosti. Nie vSak vtakom rozsahu, aby bola ohrozena
autentickost’ a originalita produkcie. V&cSina vySiviek a vSetky koZené vyrobky
su zhotovované ru¢ne. Umeleckd ru¢na pracu povazuje spoloCnost za zékladny kamen
svojej vyroby aodovzddva ju dalSim generdciam. Perspektivu ulenia sa arastu

vSak pomocou meradiel nehodnoti.

Prostrednictvom socidlnej perspektivy SBSC sme zistili, Ze vSetci zamestnanci
navzajom bezproblémovo spolupracuju, vymienaju si informacie a vytvaraji jeden
pracovny tim. V time vladnu priatel'ské vzt'ahy a vzajomnd ddvera. Vsetci ¢lenovia
sa navzajom podporujii, pomahaji jeden druhému. Cinnosti jednotlivych &lenov timu
su kontrolované zo strany manazéra skimanej spolo¢nosti. Jozef Karahuta vytvara svojim
zamestnancom vel'mi dobré pracovné podmienky a podporuje ich profesiondlny rozvoj.
Utelom pracovnych porad je zistit' nedostatky vo vyrobe (napr. nefunkénost’ Sijacich
strojov), informovat’ zamestnancov o finan¢nych vysledkoch spolo¢nosti, navrhovat

zlepSenia do budticnosti a iné.

Cely pracovny tim vel'mi dobre komunikuje so zdkaznikmi a snazi sa pruzne
reagovat na meniace sa poziadavky trhu. Cielom je uspokojit’ potreby a Zelania

odberatelov a produkovat’ vysokokvalitné vyrobky.

Poslednou skumanou oblastou bol vplyv spoloCnosti na Zzivotné prostredie,
¢ize environmentalna perspektiva. Vyrobky CIPISEK, s.r.o. nezasahuju do ekologického
ramca, pretoze su vyrabané vylu¢ne z prirodnych materialov, ako napriklad koza, T'an,
bavlna a podobne. Samotnd vyrobna ¢innost’ spolocnosti taktieZ nema vplyv na ekologiu.
Odpad, ktory pri produkcii vznikd neznecistuje zivotné prostredie a je mozné ho urcitym
sposobom opédtovne vyuzit. CIPISEK, s.r.o. teda mdZeme nazyvat ,udrzatelnou

spolo¢nostou.
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5 Diskusia

Meranim a hodnotenim klasickych ukazovatelov podnikove] vykonnosti
sme ukazali silné a slabé stranky finanéného hospodarenia spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o.
Kladne hodnotime najméd vyvoj pridanej hodnoty, Cistého pracovného kapitalu, doby
obratu zasob a celkovej zadlZenosti. Pocas analyzovaného obdobia vzrastla tvorba pridanej
hodnoty az o 101 %. Dalsou zaujimavou polozkou bola doba obratu zasob, ktora bola
kazdoro¢ne vel'mi kratka. Nedostatky sme zaevidovali vo vyvoji vysledku hospodérenia
a ukazovatel'ov rentability. Postupny rast EAT sa zastavil v roku 2017 na hodnote 2 005 €.
Nasledujuci rok vykazala spolocnost’ Cisty zisk vo vyske 363 €. Koniec analyzovaného
obdobia bol nepriaznivy aj pre jednotlivé ukazovatele rentability, ktoré vychadzaja prave

z vysledku hospodarenia po zdaneni.

Z modernych ukazovatelov sme na zhodnotenie vykonnosti spolo¢nosti
CIPISEK, s.r.o. pouzili metédu ekonomickej pridanej hodnoty audrzatelny Balanced
Scorecard. Pomocou EVA bolo zistené, ze vybrand spoloc¢nost’ tvorila hodnotu
pre vlastnika iba v prvom analyzovanom roku. Vynos z investovaného kapitalu bol v roku
2014 len 00,11 € vyssi, nez nédklady na tento kapital. V priebehu dalSich rokov
bol ukazovatel EVA zéporny, no hodnoty, ktor¢ dosahoval sa pohybovali okolo nuly.
Znamenalo to, ze investovany kapitdl sa vracal do spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o.
bez zhodnotenia. Metédou SBSC sme zhodnotili sucasnu situdciu objektu skumania
z pohl'adu financii, zakaznikov, internych procesov, rastu arozvoja, spoloCenskych
vztahov azivotného prostredia. Spolocnost CIPISEK, s.r.o. pravidelne hodnoti

iba finan¢nu perspektivu.

Z celkového pohladu bola finan¢nd situacia objektu skimania menej priazniva.
Toto tvrdenie sme si overili prostrednictvom prognostického indexu Ny, ktory reflektuje
zdujem vlastnika a testuje kvalitu spolo¢nosti z hl'adiska finannej vykonnosti. Index
sa sklada zo Styroch ukazovatel'ov — finan¢na paka, produkcnd sila, obrat aktiv a celkova

likvidita. Vypocet INgg sme vykonali na zaklade vzorca 3.26.

Hodnoty indexu INg9 mali vel'mi kolisava tendenciu. Ani v jednom roku
vSak neprevazovala tvorba hodnoty pre vlastnika. V najlepSej situdcii sa spolo¢nost’
nachadzala v strede analyzovaného obdobia, kedy bol index 1,22. Nasledujuce roky

sa vyznacovali vznikom problémov a objekt skumania spel k bankrotu. Na zobrazenie
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vyvoja indexu INgg spoloc¢nosti CIPISEK, s.r.o. za obdobie 2014 — 2018 sme pouzili
tabul’ku 12.

Tab. 12 Vyvoj indexu INyy objektu skumania za obdobie 2014 — 2018

Ukazovatel 2014 2015 2016 2017 2018
S 2.65 1,49 2.09 2.65 2.25
paka
SEcouki s 0,07 0,05 0,09 0,06 0,01
sila
Obrat aktiv 1,76 1,08 1,66 1,12 1,03
Celkova
Hovidita 1,61 3,02 1,92 123 1,31
INoo 1,13 0,77 1,22 0,81 0,53

Zdroj: vlastné spracovanie na zaklade vykazov spolocnosti

Vo vSeobecnosti plati, ze nie je mozné riadit’ to, o sa nedd zmerat. A kedze
spolo¢nost’ CIPISEK, s.r.0. nemeria vac¢$inu perspektiv, rozhodli sme navrhnit’ opatrenia

na zlepSenie podnikovej vykonnosti prostrednictvom metédy SBSC.

5.1 Navrh opatreni na zlepSenie vykonnosti spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o.

Navrh opatreni na zlepSenie podnikovej vykonnosti sme zaloZili na metdéde SBSC
ajej perspektivach. KedZe spolo¢nost’ CIPISEK, s.r.o. nevytvarala v poslednych
analyzovanych rokoch hodnotu pre vlastnika, za hlavny ciel sme zvolili zvySenie EVA.
Dosiahnutie hlavného ciela zaviselo od postupnej realizacie CcCiastkovych cielov

jednotlivych perspektiv SBSC.

5.1.1 Stanovenie cielov jednotlivych perspektiv SBSC

Pri stanoveni cielov jednotlivych perspektiv SBSC sme vychadzali zo sucasnej
stratégie CIPISEK, s.r.0. Spolo¢nost’ si chce dlhodobo udrzat’ veduce trhové postavenie,
aby mohla maximalizovat hodnotu pre vlastnika. Ide o stratégiu koncentracie zameranu

na rozvoj trhu. Ciele jednotlivych perspektiv SBSC st uvedené v tabul’ke 13.
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Tab. 13 Ciele jednotlivych perspektiv SBSC objektu skumania

Finan¢na vykonnost’

Zakaznici

Zvysenie EVA

UdrZanie veducej trh. pozicie

Zvysenie obratu

Ziskanie novych zdkaznikov

Znizenie nakladov

Lojalita zdkaznikov

Financ¢na stabilita

Spokojnost’ zédkaznikov

UdrZanie optimalnej zadlZenosti

Posilnenie online marketingove;j
komunikéacie

Interné podnikové procesy

Ucdenie a rast

Udrzanie vysokej kvality vyrobkov

Odborné vzdelavanie zamestnancov

Zvysenie produktivity prace

ZvySenie motivacie zamestnancov

Skratenie dodacej lehoty

Zavedenie novych vySivacich programov

Spolo¢nost’

Zivotné prostredie

UdrZanie dobrych pracovnych podmienok

Udrzatel'nost’ vyrobného procesu

Udrzanie dobrych pracovnych vzt'ahov

Udrzatel'nost’ vyrobkov

Zdroj: vlastné spracovanie

5.1.2 Navrh opatreni v ramci zakaznickej perspektivy

Obmedzeny rozsah diplomovej prace nam neumoznil detailne sa zaoberat’ vSetkymi

oblastami SBSC. V ramci navrhu opatreni sme sa venovali iba zédkaznickej perspektive.

Odberatelom patri prioritné postavenie pri tvorbe zisku spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o.

Je preto potrebné uvedomit si ich hodnotu apruzne uspokojovat’ ich poziadavky.

Pre kazdy strategicky ciel' zdkaznickej perspektivy sme navrhli meradlo, ciel'ovi hodnotu

a akény program zlepSenia vykonnosti. VSetky opatrenia v suvislosti so zakaznickou

perspektivou spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o0. st uvedené v tabulke 14.
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Tab. 14 Navrh opatreni zdakaznickej perspektivy objektu skumania

Cielova
rerova Akény program

Strategicky ciel’ Meradl
rategicky cie cradio hodnota

otvorit’ nové predajné miesto;
zucCastnovat sa vel’kych
Udrzanie veducej trzby z predaja 50 000 € folklornych festivalov
trhovej pozicie vlastnych vyrobkov a remeselnych trhov; vyuzit
cieleny marketing; sledovat’
cenovu politiku konkurentov

vyuzit’ akény program na
udrzanie trh. podielu; rozsirit’
Ziskanie novych pocet novych , sortiment vyrobkov; ,,preniest’
, i , ] 10 zak. .. ; B
zakaznikov zékaznikov historiu do modernej doby*,
zaviest’ anglicki mutaciu
webovej stranky a e-shopu

budovat’ imidZ spolocnosti;
ocet stalveh udrziavat’ dobré vzt'ahy
P ) i Y 7 zak. so zakaznikmi; pod’akovat’
zékaznikov . . A
sa za prejavenu doveru;
poskytovat’ zl'avy

Lojalita
zakaznikov

udrziavat’ vysoku kvalitu
vyrobkov; ponukat’ bezplatni
SPokojl'lost’ podet starnosti 1% opvr'avu j/}’frobkov;, striktne '
zakaznikov dodrziavat’ obchodné a dodacie
podmienky; priatel'sky
komunikovat’ so zdkaznikmi

uverejiiovat’ pravidelné
Posilnenie online pocet kladnych 5000 prispevky; Zivé vysielanie;
marketingovej reakcii na reakeii informovat o zaujimavostiach
komunikacie socidlnych sietach v 'udovoumeleckej vyrobe;
uskutoc¢novat’ online sit'aze

Zdroj: vlastné spracovanie

Stcasny strategicky ciel’ CIPISEK, s.r.o. zamerany na udrZanie dominantnej trhove;j
pozicie sme zvolili za vrcholny ciel' zdkaznickej perspektivy. Spolo¢nosti navrhujeme
tento ciel prostrednictvom objemu trzieb zpredaja vlastnych vyrobkov.

merat’
Ked’ze koniec analyzovaného obdobia sa pre objekt skimania vyznacoval poklesom trzieb
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o takmer 20 %, v nasledujucom roku odportcame zvysit’ ich hodnotu o 30 %. Spolo¢nost’
by tak mala dosiahnut’ trzby z predaja vlastnych vyrobkov vo vyske 50 000 €. Akény
program by mal byt zamerany na otvorenie nového predajného miesta napriklad
v KoSiciach; Vranove nad Toplou alebo Humennom. Odporicame spolo¢nosti
zuCastnovat' sa velkych folklornych festivalov aremeselnych trhov vo Vychodnej,
v Detve, HruSove alebo Helpe, kde moze =ziskat vela novych zékaznikov.
Dalej navrhujeme vyuzivat' cieleny marketing a pravidelne sledovat cenovi politiku

konkurentov.

Ziskanie novych zékaznikov povazujeme za dolezity ciel’, ktory vedie k naplneniu
vrcholového ciela. Ako meradlo sme stanovili po€et novych zakaznikov. V roku 2018
spolo¢nost’ obsluzila 16 folklornych stborov, 2 folklorne skupiny, 1 umelecky l'udovy
subor a niekol’ko individudlnych spotrebitel'ov. Na ziskanie 10 novych odberatelov
navrhujeme objektu skimania vyuzit' akény program hlavného ciela. Vacsie folklorne
subory a skupiny zo stredného a zapadného Slovenska (napr. SCUK, Lucnica, FS Technik
a in¢) predstavuji vel'mi zaujimavy segment, na ktory by sa spolo¢nost’ mohla zamerat'.
Nato je vSak potrebné rozsirit’ sortiment vyrobkov spoloc¢nosti o kroje, krojové doplnky
a obuv, ktoré st typické pre historické oblasti ako Horehronie, Podpolanie, Povazie, Hont
alebo Zahorie. Takymto sposobom by bolo mozné prildkat” d’alSich velkych odberatel'ov,
zvacSovat’ svoje podsobenie a vytvarat nové dodavatel'sko-odberatel'ské¢ vztahy.
DalSou moznostou je ,preniest’ historiu do modernej doby“ v zmysle vyroby vysivanych
alebo l'udovymi ornamentmi zdobenych odevov (Siat, sukni, koSiel, doplnkov, obuvi
apod.). Bolo by tak mozné prildkat uplne novy segment zdkaznikov, ktory moze
predstavovat’ d’al§i vyznamny zdroj prijmov spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o0. Slovensky folklor
sa teSi vel'kému zaujmu aj v zahrani¢i. Mnohi rodaci zo Slovenska pouZivaju kroj ako isty
druh sebaidentifikacie. Okrem Slovakov Zijucich v zahrani¢i existuje na svete aj niekol’ko
folklornych suborov a skupin (napriklad japonsky stbor Valaska), ktoré preberaja
I'udovoumelecké prvky zo slovenskych tancov apiesni astavaju sa tak zaujimavym
trhovym segmentom pre spolo¢nost’” CIPISEK, s.r.o. Za vhodny nastroj oslovenia tejto

skupiny zédkaznikov povazujeme zavedenie anglickej mutacie webovej stranky a e-shopu.

Dal§im zvolenym cielom bola lojalita zdkaznikov. Meradlom tohto ciela by mal
byt pocet stalych zdkaznikov. Za stalych zdkaznikov CIPISEK, s.r.o. v stcasnosti
povazuje folklorne subory Sari§an, Vranovéan, Carnica a Diibrava, ktoré spolu prinasaju

takmer 85 % trzieb. V nasledujicom roku by mohol objekt skiimania ziskat’ d’alSich troch
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stalych zdkaznikov. Je vSak potrebné¢ dokladne budovat’ imidz spolo¢nosti a udrziavat
dobré vztahy so zakaznikmi. Pri rdéznych prilezitostiach (vyrocie spolo¢nosti, Vianoce,
Velka noc) je mozné podakovat’ sa svojim zakaznikom za prejavent doveru formou
d’akovného e-mailu, darCekove] poukazky alebo zlavového kuponu. Zlavy
su vo vSeobecnosti vel'mi u¢innym prostriedkom ziskavania zdkaznikov. Pre lojalnych
zékaznikov by preto mohla spolo¢nost’ poskytovat rézne mnoZstevné zlavy acenové

zvyhodnenia.

Spokojnost’ zdkaznikov je vel'mi dodlezitou sucastou budovania lojality.
Ide o emocionalnu odozvu suvisiacu s meranim odchylky medzi skutocnou a o¢akavanou
hodnotou produktu. Za meradlo spokojnosti sme zvolili pocet staznosti. Staznosti by vSak
nemalo byt viac ako 1 %. Akény program odporacame zamerat najmid na udrziavanie
vysokej kvality vyrobkov. Vysoka kvalita produkcie je zarukou konkurencieschopnosti
kazdej organizacie. Dal§im vyznamnym faktorom zabezpeéenia spokojnosti zakaznikov
je striktné dodrziavanie obchodnych a dodacich podmienok. Spolo¢nost’ by sa mala snazit’
dodéavat’ vyrobky v o najkratSom case s nizkymi nakladmi. Spokojnost zakaznikov
je mozné zabezpecit' aj prostrednictvom bezplatnej opravy vyrobkov alebo priatel'ského
vystupovania obsluzného personalu. Kazdy spotrebitel oceniuje starostlivost’ a ochotu

pomoct.

V ramci zakaznickej perspektivy sme zvolili aj ciel’ posilnit’ online marketingova
komunikéciu. Stanoveny ciel’ odporic¢ame hodnotit’ poctom kladnych reakcii na socidlnych
sietach (Facebook, Instagram, Twitter). Socidlne siete si v sicCasnosti vel'mi vyuzivanym
prostriedkom interakcie so zdkaznikmi. Spolo¢nost’ CIPISEK, s.r.o. by mohla takymto
modernym sposobom marketingovej komunikacie oslovit’ vel'ké mnoZzstvo mladych T'udi,
ktori maju zaujem rozvijat’ slovenské l'udové zvyky a tradicie. Navrhovanu cielova
hodnotu 5000 kladnych reakcii moZe objekt skumania dosiahnut premyslenym
strategickym programom. Na socialnych sietach je moZzné uverejiovat pravidelné
prispevky — fotografie vyrobkov, novinky a informacie o Zivote v spolo¢nosti, online
sutaze, propagacné videa, informacie o festivaloch, na ktorych sa spolo¢nost’ zi¢astiiuje,
zaujimavosti o 'udovoumeleckej vyrobe a pod. Dalsou strategickou akciou moze byt’ zivé

vysielanie z folklornych festivalov, remeselnych trhov a inych folklornych udalosti.
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5.1.3 Strategicka mapa

V ramci navrhu opatreni na zlepSenie vykonnosti objektu skiimania sme vytvorili
strategickt mapu. Strategicka mapa sluzi na vizualizaciu vzadjomnych vizieb medzi ciel'mi
jednotlivych perspektiv SBSC. Stanoveny hlavny ciel’ spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o0. a védzby,

ktoré vedu k jeho naplneniu sme zobrazili prostrednictvom nasledujiceho obrazku 5.
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A
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Obr. 5 Strategickda mapa objektu skuimania

Zdroj: vlastné spracovanie
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Zaver

Sucasné¢ konkurencné prostredie podnecuje podniky, aby pruzne reagovali
na meniace sa poziadavky zakaznikov. Uspe$na organizacia dokaze efektivne vyuzivat
svoju konkuren¢nu vyhodu, zabezpecuje vysoku kvalitu vyrobkov a neustale meria svoju
vykonnost. Tradi¢né spOsoby merania a hodnotenia podnikovej vykonnosti zaloZené
na finan¢nych kritériach uz ale nestacia. Do popredia sa dostdvaju udrzatel'né strategické
systémy, ktoré meraju vykonnost' prostrednictvom sustavy finanénych a nefinanénych

ukazovatel'ov.

Hlavnym cielom zaverecnej prace bolo zhodnotenie vykonnosti vybrané¢ho podniku
pouzitim vybranych ukazovatelov a na tomto zaklade navrhnutie opatreni na zlepSenie
podnikovej vykonnosti. Postupné realizdcia jednotlivych Ciastkovych cielov zabezpecila

dosiahnutie stanoveného hlavného ciel’a.

Diplomova préca sa deli na dve hlavné Casti — teoretickil a analytickll. Teoreticka
Cast’ obsahuje poznatky suvisiace s problematikou merania a hodnotenia podnikovej
vykonnosti. V analytickej Casti je zhodnotena vykonnost' spolo¢nosti CIPISEK, s.r.o.
pomocou tradicnych a modernych metod. Vykonand analyza tradicnymi ukazovatel'mi
poukazuje na nie velmi priazniva finan¢nl situdciu objektu skiimania. Medzi hlavné
nedostatky patri negativny vyvoj vysledku hospodarenia a ukazovatel'ov rentability.
Moderny finanény ukazovatel’ EVA indikuje, Ze spolo¢nost’ tvorila hodnotu pre vlastnika
iba na zaciatku analyzovaného obdobia. V nasledujacich rokoch sa troven ekonomickej
pridanej hodnoty pohybovala okolo nuly, no v zdpornych ¢islach. Z vysledkov EVA
vyplyva, Ze spolo¢nost’ nevyuzivala investovany kapital efektivne, nedoslo k rastu trhovej
hodnoty a néklady kapitalu prevySovali vynosy. Tieto zistenia potvrdzuje aj index [Ny,
podl'a ktorého sa objekt skiimania nachadzal va¢sinou v oblasti, kde prevazuja problémy
a nevytvara sa hodnota pre vlastnika. Na zhodnotenie celkovej situacie CIPISEK, s.r.o.
sme vyuzili aj Porterov model piatich konkuren¢nych sil a metdédu Sustainable Balanced
Scorecard. Porterova analyza ukazuje, Ze najintenzivnejSie posobiacou silou su zakaznici.
Moderny strategicky systém hodnotenia vykonnosti SBSC ndm umoznil hlbSie preskiimat’
Sest’ najdolezitejSich strategickych oblasti objektu skiimania. Pozornost' sme venovali
najmd zakaznickej perspektive, vramci ktorej sme vykonali aj ABC analyzu
odberatel'skych miest. V zavere analytickej Casti prace st navrhnuté opatrenia na zlepSenie

vykonnosti CIPISEK, s.r.0. Pri navrhovani sme opat’ vyuzili metodu SBSC s detailnejSim
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zameranim na zdkaznikov. Udrzanie veducej trhovej pozicie si vyZaduje, aby spolo¢nost’
pruzne reagovala na potreby zakaznikov, oslovovala nové perspektivne trhy
a zintenziviiovala svoje marketingové aktivy. V strategickej mape st zobrazené navrhnuté

strategické ciele jednotlivych perspektiv a ich vzajomné vézby.

Ak by sa spolo¢nost’ CIPISEK, s.r.0. rozhodla zaviest’ metddu SBSC na zlepSenie
svojej strategickej vykonnosti, budeme radi, ak vyuzije prave na§ navrh. Implementécia

SBSC je vSak dlhodobym procesom, pocas ktorého mozno sucasny navrh upravit’.
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