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Postoj investora k riziku a eliminacia rizika investiénych projektov
Investor’s attitude to the risk and risk elimination of investment project

Monika Hotakova

Abstract

The article deals with risk evaluation of investment projects from the view of investor’s utility, which is
described by Neumann-Morgenstern utility function. By this function it is possible to explain the
behaviour of risk-seeking investors, risk-averse investors and risk neutral-investors. There are
evaluated possible ways how to eliminate the risk in the article and these are: risk diversification, risk
insurance and the risk reducing information. There is within the frame of risk diversification explained,
why are the investors more willing to set up a company with limited liability than a company with
unlimited liability.

Key Words
Investment project. Risk. Neumann-Morgenstern utility function.

Abstrakt

Clanok sa zaobera hodnotenim rizika investiénych projektov z pohfadu uZitognosti investora, ktora je
vyjadrena Neumann-Morgensternovou funkciou uUzitku. Tou je mozZné vysvetlit spravanie riziko
vyhladavajlceho investora, riziko averzného investora a investora indiferentného voéi riziku. Clanok
hodnoti mozné spdsoby eliminacie rizika ato diverzifikaciu rizika, jeho poistenie ainformacie
znizujuce riziko. V ramci diverzifikacii rizika je vysvetlené, pre€o su investori ochotni si zaloZit skér
spolo¢nost’ s obmedzenym ru¢enim oproti neobmedzenému ruceniu.

Kliacové slova
Investi¢ny projekt. Riziko. Neuman-Morgensternova funkcia Uzitku.

JEL Classification: D81

Uvod

Investiény projekt je od svojho zaciatku vystaveny mnohym rizikdm, s ktorymi investor musi
pocitat. Riziko a neistota ovplyvriuju vSetky investicné projekty bez rozdielu, rozdielny méze byt ale
postoj, s akym sa investor tymto podmienkam postavi. Tento ¢lanok si dava kladie za ciel objasnit
spravanie investora vzhladom na riziko a neistotu, ktoré ohrozuju jeho projekt, pri€om sa upriamujeme
na realne investicie. Vychadzajuc z teoretickych poznatkov na priklade vyberového tendra vysvetlime,
€o je to averzia vodi riziku, a to, Ze niektori investori m6zu naopak riziko vyhladavat alebo ho dokonca
vobec nebrat do uvahy. Dalej ukdZzeme spdsoby, akymi moze investor riziko znizit. Na zaklade vztahu
uzitoCnosti a bohatstva vysvetfujeme pomocou Neuma-Morgensternovej funkcie Uzitku, pre€o sa pri
rizikovejSich projektoch investor rozhodne zalozit' si skor spolo&nost, v ktorej je ru€enie obmedzené,
ako typ podnikania, kde ruci celym svojim majetkom.



1. Prepojenie rizika a investiénych projektov

Investi€ny projekt predstavuje subor technickych a ekonomickych Studii, ktoré sluZia k priprave,
realizacii, financovaniu a efektivnemu prevadzkovaniu navrhovanej investicie.

Typickym znakom investi¢ného projektu je jeho dlhodobost, finanéna a organizacna narocnost,
vyznacuje sa vysokym stupfiom neistoty a rizika. Na druhej strane pri uplatfiovani investiénych zasad
pri investi€nom a finanénom rozhodovani je od neho oakavana vysoka navratnost vo forme vynosu
(Valach, 2001).

VSeobecne mozno povedat, Ze existuju dva typy investicii — realne a finanéné investicie.
V ¢lanku sa budeme zaoberat realnymi investiciami. Realne investicie stotoZhuje Kristofik (2010)
s investiciami, ktoré zahffiaju dlhodoby hmotny majetok, investicie do pracovného kapitalu
(potrebného pri obstarani dlhodobého majetku) a dlhodoby nehmotny majetok.

Na identifikaciu atraktivnej realnej investiCnej prileZitosti potrebuje mat podla Kristofika (2010)
investor okrem iného aj skusenost s osobitnym charakterom danej investicie, ktor& mu prinesie
konkurenénu vyhodu. Prave potreba disponovat’ konkurenénou vyhodou odradza mnohych investorov
od redlnych investicii a pre mnohych vytvara aj bariéry vstupu na dany trh, o je jednym z dévodov,
pre€o mavaju realne investicie vysSiu vynosnost ako finan¢éné investicie.

Ekonomické subjekty a teda aj investori prijimaju vacsinu svojich rozhodnuti v podmienkach rizika
a neistoty. Hoci Michnik a Balakova (1998) tvrdia, Ze tieto pojmy su v odbornej literatire velmi
diferencované, my sa priklariame k definiciam, ktoré popisuje vo svojich dielach Cunderlik (1998). Ten
neistotu chape ako nemoznost spolahlivého stanovenia buducich hodnét faktorov, ktoré ovplyviiuju
vySku prinosov investicie. Na neistotu sa preto investor pozera z hladiska variability jednotlivych
vnutornych a vonkajSich faktorov, ktoré pdsobia na realizaciu investicie a ktoré sa mézu v ase menit.

Riziko je druhou strankou neistoty. TieZ prameni z toho, Ze investor nedokaze s istotou predvidat
budlce javy, predvidat' to, ¢i sa mu investované prostriedky naozaj vratia spat, i ich v procese
investovania a vyuzivania investicie zhodnoti alebo nezhodnoti. Na rozdiel od neistoty vSak v pripade
rizika dokaze predpokladat, s akou pravdepodobnostou by mohol dosiahnut' planované prinosy
z investicie. Podla Cunderlika (1998) je teda podstatny rozdiel medzi neistotou a rizikom v tom, Ze pri
neistote sa neda urcit pravdepodobnost vzniku urcitého javu. Ak vieme urcit tito pravdepodobnost,
potom hovorime o riziku. Riziko je teda kvantifikovatelna neistota.

Investiéna neistota a investi¢né riziko maju svoju pozitivnu stranku, ktora je spojena s nadejou na
dosiahnutie predpokladanych efektov investicie a taktiez svoju negativnu stranku, ktora je spojena
s nebezpefenstvom dosiahnutia takych efektov investicie, ktoré by mohli viest' k naruSeniu finanénej
stability alebo k Upadku. Z tohto predpokladu vychadzaju aj teoretické modely popisané v dalSej Casti
seminarnej prace.

2. Vynos z rizikového investiéného projektu a jeho uzitoénost’

Vplyv a faktory neistota a rizika su dbélezitou otazkou pri rozhodovani investora. Aké velké je
riziko, Ze investor nedosiahne taky vynos z investicie ako oCakava? Aké velké je riziko, Ze sa jeho
oCakavania nenaplnia? Riziko vysledku, ktory investor oCakava pri vofbe o investovani alebo
neinvestovani je podla Holmana (2002) dané jeho pravdepodobnostou. Cim je ogakavany vysledok
menej pravdepodobny, tym je riziko vy3Sie. Matematicky méZeme o€akavany vysledok R, vyjadrit
vztahom:

Re =pi. Ri (1)
R; - v8etky mozné vysledky, ktoré mézu nastat’

pi - pravdepodobnosti, s akymi tieto vysledky nastanu. Sucet vSetkych pravdepodobnosti je rovny
jednej.



Mohlo by sa zdat logické, Ze investor si vyberie vzdy tu alternativu, kitora mu prinesie vyssi
oCakavany vysledok (vynos). Avsak investori sa tymto pravidlom pri rozhodovani neriadia.

Na objasnenie tohto javu pouzijeme modelovl situaciu odvodenu z publikacie od Holmana
(2002). V nej su mozné len dva mozné vysledky, a to vyhra (zisk) alebo prehra (strata). Holman tuto
situaciu vysvetluje na priklade hazardnej hry — hadzanie mincou, kedy je mozna iba vyhra alebo iba
prehra. My budeme predpokladat podmienky, v ktorych sa nachadza investor zu&astriujuci sa
vyberového tendra, priCom predpokladame, Ze tendra sa zulastnia 2 investori, ktori maju presne
identické podmienky a preto pravdepodobnost’ toho, Ze kazdy z nich tender vyhra, je rovnaka a jej
velkost je 50 %. Priprava na tento tender je pre investora finan¢ne velmi naro¢na a preto ak sa chce
tendra zucastnit, musi na potrebné pripravy vynaloZit' 10 tisic EUR. V pripade, Ze ale tender vyhra, tak
je okrem svojich investovanych prostriedkov ziska dalSich 10 tisic EUR. Ak sa tender nevyhra,
o svoje vlozené prostriedky pride. Za tychto predpokladov oCakavany vysledok vypocitame podla
vzorca (1) nasledovne:

Re=0,5.10000 + 0,5 . (-10 000) =0.

Ocakavany vysledok v pripade, Ze vyhra v tendri ma priniest’ rovnaku sumu, akou su pociatocne
vynaloZzené prostriedky, je rovny nule. Takuto situaciu, ked je o€akavany vysledok rovny nule,
oznacuje Holman (2002) pojmom spravodliva hra. Mohlo by sa zdat, Ze pri takomto type spravodlivej
hry by bolo investorovi indiferentné, &i sa rozhodne tendra sa zu€astnit alebo nie, pretoZze o€akavany
vysledok je nulovy. Pri rozhodovani v takomto type investovania v8ak nie je dolezity len vysledok
investovania, ale aj vySka investovanej (vlozenej) sumy. Je to z toho dévodu, ze investor sa rozhoduje
podla o€akavaného uzitku, ktory mu tato investicia méze priniest. Preto nie je investorovi lahostajné,
¢i do investi¢ného projektu vliozi 10 000 EUR alebo 100 000 EUR.

Z podobnej uvahy vychadzali autori tedrie ofakavaného uzitku John von Neumann a Oskar
Morgenstern, ktori definovali celkovy Gzitok U ako typicku konkavnu funkciu bohatstva (W). Ide
o kardinalisticky spdsob vyjadrenia funkcie Uzitku. Ak si investor uvedomuje existenciu urcitého rizika,
pri rozhodovani si nezvoli alternativu s najvy88im vynosom, ale s najva¢Sim oCakavanym uzitkom.
Funkciu Uzitku mdéZzeme matematicky zapisat ako U = f(W).

21 Riziko averzny investor

Dalej budeme teda pozorovat rozhodovanie investora na zaklade o&akavaného UZitku a nie
hodnoty, ktord mu uc€ast v tendri mdze priniest. Predpokladame, Ze investor ma k dispozicii 3000
penaznych jednotiek (dalej p. j.) a investiéné vydavky su 2000 p. j. Pre zjednodus$enie predpokladame,
Ze sU mozné dva stavy: bud investicia prinesie vynos v hodnote 2000 p. j. a teda bude mat investor
konecénu Ciastku 5 000 p. j. (3 000 + 2 000) alebo investi¢ny projekt bude neuspesny, a investor bude
mat nakoniec k dispozicii 1 000 p. j. (3 000 — 2 000). Nech je celkovy uzitok z 5000 p. j. vyjadreny
funkciou bohatstva kardinalisticky hodnotou 1 000 (U = f (5000) = 1000), 3000 p. j. nech ma celkovu
uzito¢nost 750 a 1000 p. j. nech ma uzito¢nost' 150.

Pre oCakavany uZzitok, v pripade horeuvedenych vysledkov, plati vztah:

Ue = p. f(W1) + (1-p) . f (W2) (2)
Po dosadeni hodn6t do vzorca (2) nadobudneme nasledovnu hodnotu uzitku:
Ue = 0,5 . f(5000) + 0,5 . f(1000) = 0,5 . 1000 + 0,5 . 150 = 575.

Ocakavany uzitok z investicie predstavuje hodnotu 575, pricom uzitok z vlastnictva 3000 p. j.,
ktorymi investor disponuje, je 750 (U = f(3000) = 750). KedZze oCakavany uzitok z rizikovej investicie
je nizsi, ako uzitok z istoty (vlastnictva 3000 p. j.), investor sa rozhodne investiciu neuskutocnit.

Z grafického zobrazenia funkcie Uzitku (graf €. 1) je vidiet, Zze investor nachadzajuci sa v bode
A sa v pripade uskuto€nenia investicie m6ze ocitnut v bode B a to v pripade, Ze mu investicia prinesie
oCakavany zisk, alebo v bode C, v pripade neuspechu investicie. V tomto pripade je pravdepodobnost’
dostat’ sa do bodu B alebo C rovnaka a dosahuje hodnotu 0,5. OCakavany uzitok sa preto nachadza



presne v polovici medzi maximalnou (1000) a minimalnou (150) dosiahnutelnou hodnotou, t. j. na
urovni 575. Tento bod zodpoveda bodu M, ktory sa nachadza v polovici use¢ky BC.

Graf 1: Rozhodovanie sa riziko averzného investora
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Pramen: Vlastné spracovanie podla Soukupova, J. — Hofejsi, B. — Macakova, L. — Soukup, J.:
Mikroekonomie. Praha : Management Press, 2002. s. 121.

Rozhodovanie o tom, Ci investovat alebo nie, je vtomto priklade rozhodovanie medzi bodmi
A a M. Investor sa rozhodne pre bod A, pretoze jeho Uzitok je v tomto bode vyssi ako v bode M. Fakt,
ze investori da prednost istote, sa da vysvetlit typickym konkavnym tvarom Neuman-Morgensternovej
funkcie uzitku. Hoci je funkcia uzitku rastuca, hrani¢ny uzitok z bohatstva postupne klesa a preto
investor odporuci bod A pred bodom M. Uvedené spravanie sa da nazvat pojmom averzia k riziku.

Obdobne mozno objasnit, pre€o dava investor prednost investiciam v malej vySke pred velkymi
investiciami. Je to taktieZ spbsobené averziou voci riziku. Graf &. 2 ukazuje, Ze investicia, ktora by sa
spravala podla podmienok spravodlivej hry, s vySkou investi€nych nakladov nizSich ako 2 000 EUR
prinaSa vyssi oCakavany uzitok ako investicia s ndkladmi 4 000 EUR. Predpoklame, Ze zaciato&ny
kapitél investora ateda jeho bohatstvo je vo vyS8ke 5000 EUR. Ked investuje 4 000 EUR, jeho
bohatstvo v tom pripade, Ze investicia nebude uspesdna, bude 1 000 EUR a v pripade, Ze investicia
bude uspedna a vynos bude predstavovat 4 000 EUR, tak toto bohatstvo bude predstavovat sumu
9000 EUR. Investor sa bude nachadzat' v bode E a oCakavany uzitok z tejto investicie bude: Ug=0,5 .
U (1 000)+0,5.U (9000)=U***.

Ked investuje iba 2 000 EUR, bude otakavané bohatstvo v pripade neuspesnej investicie 3 000
EUR av pripade UspeSnosti investicie vynasajucej rovnaku sumu, aka bola do investicie vlozena,
7 000 EUR. Investor sa bude nachadzat v bode F a oakavany uzitok bude:

Ueg=0,5.U (3000) +0,5. U (7 000)= U**.

Pokial by sa neinvestovalo vObec, bude investor v bode A a jeho ofakavany uzZitok bude v U*.
Uvedené situacie zobrazuje graf €. 2:



Graf 2: Uprednostfiovanie investicii v malej vySke

u £0W)

Us |—m
== B

=== | b -

i
: | :
0 1000 3000 5000 7000 9000 W

Pramer: HOLMAN R.: Mikroekonomie. Stfedné pokrocily kurz. 1. vyd. Praha : C. H. Beck, 2002. s.
122.

2.2 Riziko vyhladavajuci investor

Miera averzie vodi riziku je podla Soukupovej a kol. (2002) u réznych ludi rozli€na. Niektori fudia
su vo i riziko averzni velmi a preto je ich funkcia Uzitku vyrazne vypukla. Tito ludia pravdepodobne
investovat nebudu a budu sa drzat bezrizikovych aktivit a preto si volia isté zamestnania, aj ked tieto
tak vela nevynasaju. Su vSak aj fudia, ktori su ochotni investovat aj velké Ciastky a radi sa pustaju do
riskantnych innosti. Averzia k riziku je psychologicka, resp. povahova vlastnost. Aj ked je typicka pre
vacsinu ludi, niektori ju nemaju. Namiesto toho, aby boli averzni vo i riziku, riziko vyhladavaju. U fudi,
ktori riziko vyhladavaju, nemdzeme pri analyze ich rozhodovania pouZit Neumannovu-
Morgensternovu funkciu uzitku. Tito fudia maju funkciu uzitku konvexnu. Priklad konvexnej uzitkovej je
zobrazeny na grafe €. 3.

V nadvaznosti na priklad uvedeny pri grafe &. 1 predpokladame, Ze riziko vyhladavajuci investor
ma k dispozicii 3000 p. j. a investiné vydavky su 2000 p. j. Opat predpokladdame, Ze su mozné dva
stavy: bud investicie prinesie vynos v hodnote 2000 p. j. a teda bude mat investor kone¢nu Ciastku
5000 p. j. (3000 + 2000) alebo investicny projekt nebude Uspesny a investor bude mat nakoniec
k dispozicii 1 000 p. j. (3 000 — 2 000). Nech je celkovy uzitok 5 000 p. j. vyjadreny funkciou bohatstva
hodnotou 1 000 (U = f (5000) = 1000), 3000 p. j. nech ma celkovu uzito¢nost 500 a 1000 p. j. nech ma
uzito¢nost 150.

Pre oCakavany uzitok, v pripade horeuvedenych vysledkov, pouzijeme na vypocet vztah (2),
z ktorého po dosadeni dostaneme:

Ue =0,5 . f(5000) + 0,5 . f(1000) = 0,5 . 1000 + 0,5 . 150 = 575.

Oc¢akavany uzitok z investicie predstavuje hodnotu 575, pricom uzitok z vlastnictva 3000 p. j.,
ktorymi investor disponuje, je 500 (U = f(3000) = 500). KedZe olakavany uZitok z rizikovej investicie
je vy88i, ako uZitok z istoty (vlastnictva 3000 p. j.), investor sa rozhodne investiciu uskutoénit'.
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Graf 3: Rozhodovanie riziko vyhladavajuceho investora
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Pramen: Vlastné spracovanie podla Soukupova, J. — Hofejsi, B. — Macakova, L. — Soukup, J.:
Mikroekonomie. Praha : Management Press, 2002. s. 121.

2.3 Riziko neutralny investor

Okrem investorov, ktori su averzni vo i riziku a investorov, ktori riziko vyhladavaju, existuje podla
Soukupovej a kol. (2002) aj skupina investorov, ktori sa rozhoduju podla inych kritérii, ako je riziko.
Preto je ich postoj k riziku neutralny. Ich postoj k riziku vzhladom ku uzito¢nosti je zobrazeny na grafe
€. 4, kde ma dana funkcia linearny tvar.

Graf 4: Rozhodovanie riziko neutralneho investora
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Pramen: Vlastné spracovanie podla Soukupova, J. — HofejsSi, B. — Macakova, L. — Soukup, J.:
Mikroekonomie. Praha : Management Press, 2002. s. 121.

Opat predpokladame podmienky uvedené pri grafe €. 3 s rozdielom, Ze Uzitok z vlastnictva 3 000
p. j. je 575. Za tychto podmienok je oéakavany uzitok z investicie 575 a aj uzitok z vlastnictva 3 000 p.
j. je 575. Vtedy je investorovi indiferentné, &i sa investicia uskuto¢ni alebo nie. M6ze sa tiez rozhodnut
na zéklade inych kritérii, napriklad podla subjektivnych preferencii, prestize, a inych.

Vyskumny Ustav ekonomiky a manazmentu




3. Znizovanie, rozlozenie rizika a predchadzanie riziku

Riziko je vyznamny faktor, ktory ovplyvruje rozhodovanie investora. Jeho délezitost si uvedomuje
najma vtedy, ak mdze uskutocnenim investicie vela stratit.

3.1 Informacie znizujuce riziko

V snahe nestratit’ investované prostriedky je dokonca investor ochotny zaplatit' urcity obnos
penazi, len aby toto riziko znizil. Samuelson a Nordhaus (2002) vysvetfuju, Zze za u€elom zniZenia
rizika su investori ochotni platit za informéacie, ktoré mozné riziko znizuju. Tieto informacie mézu
-KUpit“ od poradenskych spoloénosti, odbornikov, spolo¢nosti, ktoré investorovi pomézu vypracovat
investiCny projekt a pod. Okrem ziskavania informacii existuju dalSie spdsoby, ktoré su pouzivané pri
znizovani rizika.

3.2 Poistenie rizika

Samotné investovanie ako také sa poistit neda, rovnako aj ako Uspech investicného projektu.
Preco to takto je, vysvetluju Samuelson a Nordhaus (1992): poistenie investovania totiz nie je imunne
voCi moralneho hazardu. To znamena, zZe poistenie by vtomto pripade povzbudzovalo rizikové
chovanie a to by zvySovalo pravdepodobnost straty. TaktieZ mozno povedat, Ze takéto poistenie nie je
mozné aj z dévodu tzv. neziaduceho vyberu. Taky sa vyskytuje vtedy, ked investori s najvysSim
rizikom su zaroven ti, ktori najpravdepodobnejSie uzatvoria poistenie. Aj z tychto dévodov nie je
poistenie samotného investovania mozné. Je mozné ale poistit’ jednotlivé rizika, napr. technické a pod.

3.3 Diverzifikacia rizika

Riziko investovania je mozné diverzifikovat. Finanéné investicie nukaju viac moznosti
diverzifikacie. V ¢lanku sa zaoberame realnymi investiciami, preto popiSeme moznosti diverzifikacie
rizika a neistoty pri tomto type investicii. Ked sa investor rozhoduje o realizovani svojho investi¢ného
projektu a za tymto Ucel potrebuje vystupovat ako ekonomicky subjekt, méze tento investi¢ny projekt
zrealizovat’ ako fyzicka osoba - zZivnostnik alebo méze zalozit za tymto u€¢elom obchodnu spolo¢nost.
Nasledujuce grafy zobrazuju stavy, kedy investor ruci celym svojim majetkom a ked ruc€i obmedzene.

Neobmedzené rucenie

Graf €. 5 znazoriuje situaciu, kedy investor ruci celym svojim majetkom a teda podnika bud' ako
Zivnostnik alebo ak je spolo¢nikom vo verejnej obchodnej spolo¢nosti alebo ak je v komanditnej
spolo¢nosti komplementarom.
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Graf 5: Riziko investi¢ného projektu investora s neobmedzenym ru¢enim

Pramen: Vlastné spracovanie.

V tychto pripadoch ruéi celym svojim majetkom a preto je investiény projekt rizikovejsi, ako ked je
ru¢enie obmedzené. Pokial bude investicia UspeSna a prinesie zisk, investor sa mbze ocitnut v bode
A a teda, Ze bude jeho uzito¢nost kladna. Pretoze investor méze v pripade neuspechu investi¢ného
projektu prist nielen o vlozené prostriedky, ale taktiez o svoj osobny majetok, pripade sa dostat’ do
dlhov, m6ézeme povedat, Ze majetok investora (W) dosiahnut zaporné hodnoty a teda aj minusovu
uzito€nost. Tuto situaciu znazorfiuje bod B. Fakt, Ze nevieme uréit, po aky bod mdze tato hodnota
klesnut, spOsobuje, Ze zaporna uzito€nost’ teoreticky nie je smerom nadol ohrani¢ena. Matematicky to
mozZeme zapisat ako

lim f(x) = - e

X —e0

Definiény obor je v tomto pripade D = R. Je to preto, Zze majetok mdéze nadobudnut aj zapornu
hodnotu. To spdsobuje aj nizku predpokladanu uzito€nost vypocitanu podla vztahu (2). Tato moze
dosiahnut’ aj zapornu hodnotu —U;.

Obmedzené rucenie

Graf ¢. 6 znazornuje situaciu, kedy investor ru¢i obmedzene. Teda ak je komandistom
v komanditnej spoloCnosti alebo je spoloénikom v spolo¢nosti s ru¢enim obmedzenym, pripadne
akcionarom. V prvych dvoch pripadoch ruéi spoloénik do vySky svojho nesplateného vkladu do
spolo¢nosti. Akcionar za zavazky spolo€nosti neruci. A teda ak je investiCny projekt stratovy, mbze
investor prist o prostriedky, ktoré ma spoloénost’ alebo ktoré do spolo¢nosti viozZil on. Neruéi v3ak
svojim osobnym majetkom.
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Graf 6: Riziko investi¢ného projektu investora s obmedzenym ru¢enim

U

Tp —=== A

Pramen: Vlastné spracovanie.

Za predpokladu, ze na pociato¢ny vklad do spolo€nosti, resp. na nakup si investor nepozical, ale
vlozil do projektu vlastné prostriedky, v pripade neuspechu investi€ného projektu moze investor prist
iba o vloZzené prostriedky, ale neméze sa dostat do minusu. Matematicky to méZzeme zapisat ako

lim f(x) =0

x—0

Definiény obor je vtomto pripade D = <0, «). Je to preto, Zze majetok nembze nadobudnut
zapornu hodnotu, ale méze byt minimalne nulovy alebo vy$Si. Z tohto dévodu nemézZe dosiahnut’ ani
zapornu uzito¢nost, ale jeho uZitocnost méze klesnut iba na nulu. Predpokladana uzitoénost U, teda
bude vzdy vysSia alebo rovna nule.

Zaver

VSetky investi¢né projekty su vystavené ur€itym faktorom rizika a neistoty. S istotou vieme iba
skonstatovat, Ze tieto vplyvy nie je mozné uUplne odstranit. Je vS8ak mozné vplyv tychto faktorov
réznymi metédami redukovat. Ci uz zak(penim informacii v podobe réznych analyz trhu alebo
odvetvia alebo mnoZstvom metdéd diverzifikacie rizika. Clanok objasfioval spravanie investora
vzhladom na riziko a neistotu, ktoré ohrozuju jeho projekt, pricom bol upriameny na realne investicie.
Spravanie investora bolo vysvetlené na zaklade principu spravodlivej hry a Neumann-
-Morgensternovej funkcie UZitku, ktora zobrazovala spravanie investora, ktory je averzny vodi riziku.
Jej modifikaciou bolo popisané spravanie investora, ktory naopak riziko vyhladava a linearny variant
tejto funkciu vysvetfoval spravanie investora, ktory ma neutralny postoj vodi riziku a rozhoduje sa na
z&klade inych kritérii.

V dalSej Casti ¢lanku boli vymenované mozZnosti zniZovania vplyvu faktorov rizika a neistoty,
pricom pri realnych investiciach boli do tychto moznosti zaradené informacie znizujuce riziko
a diverzifikacia rizika. Clanok objastioval, pre¢o poistenie samotného investovanie nie je mozné, hoci
vo v8eobecnosti sa pre iné pripady poistenie ako eliminacia rizika pouziva velmi Casto. V tretej
kapitoly boli predstavené modely, ktoré vysvetluju spravanie investora, ked v suvislosti s realizaciou
investiéného projektu je pre neho nevyhnutné vystupovat bud ako fyzicka osoba alebo ako pravnicka
osoba. Na ich bolo odévodené, preco je v suvislosti s rizikovou investiciou pre investora vyhodnejsie,
ked ru¢i obmedzene oproti moznostiam, pri ktorych ruci celym svojim majetkom.
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Zvysovanie vykonnosti podnikov cestovného ruchu finanéno-
ekonomickou analyzou

Raising the performance of tourism enterprise via financial-economic analysis
Bc. Lenka Veselovska

Abstract

The article presents the results of the analysis of the financial situation of Hotel Patria located in
Strbské Pleso in years 2005 - 2010. The objective is to create the analysis of financial and economic
situation of the company and consequently based on its results to develop measures to improve the
future financial and economic state of the hotel. In order to create financial-economic analysis of hotel
we also included the summary of available theoretical information concerning the financial analysis of
hotel. We came to conclusion that the overall financial situation of Hotel Patria was good. The
company managed to achieve better levels of financial ratios than were the average figures in the
economic sector. On the other hand the figures of many ratios were deep below the recommended
levels. Based on these findings the information learnt would help implementing useful measures in
order to improve the financial situation of hotel.

Key Words
Financial-economic analysis. Financial situation. Hotel Patria.

Abstrakt

Clanok prezentuje vysledky analyzy finanénej situacie Hotela Patria Strbské Pleso v rokoch 2005 -
2010. Cielom je vypracovanie finanéno-ekonomickej analyzy a navrhnit moznosti zvySenia
vykonnosti Hotela Patria. Vypracovaniu samotnej finanéno-ekonomickej analyzy predchadza
obsahovo-kauzélna analyza dostupnych teoretickych poznatkov z domacej i zahrani¢nej literatary.
Dospeli k zaveru, Zze celkova financna situacia Hotela Patria bola v sledovanom obdobi relativne
dobra. Analyzovany podnik dosahoval nadpriemerné urovne hodnét ukazovatefov v komparacii
s odvetvovym priemerom. Napriek tomu boli hodnoty viacerych ukazovatefov hlboko pod ich
odporucanymi uroviiami. Z tychto zisteni sme prisli k zaveru, ze Hotel Patria by mal v buducnosti
venovat vacSiu pozornost analyze svojej financnej situacie. Zistené poznatky mézu sluzit na prijatie
konkrétnych opatreni za u¢elom zlepS$enia financnej situacie hotela a zvysenia jeho vykonnosti.

Kracéové slova
Finanéno-ekonomicka analyza. Finan¢na situacia. Hotel Patria.

JEL Classification: L25
Uvod

Faktory ohrozenia v sucasnej spolo€nosti rastu, a to najma vplyvom vonkajSich faktorov. M6zu
tak vyrazne ovplyvnit vykonnost’ aj tych najefektivnejSie vedenych podnikov. Z toho dévodu si riadenie
akéhokolvek podniku v obdobi neustalych zmien vyZaduje od riadiacich zamestnancov schopnost
prispdsobit sa uvedenym zmenam, t.. vediet ich vyuzit vo svoj prospech. S cielom dosiahnutia
maximalne moznej vykonnosti, ktora je v su€asnych podmienkach mozna, musi manazment podniku



vediet ziskat zdroje a nasledne ich vhodnym spdsobom vyuzit na zabezpecenie priebehu vsetkych
podnikovych procesov.

To umoziiuje ekonomicku situaciu podniku interpretovat, hodnotit a pripravovat rozhodnutia
s ciefom Uspesnej implementacie rozvojovych stratégii. Oto viac sa stava vyznam financno-
ekonomickej analyzy ako nastroja finanéného riadenia kazdého podniku nespochybnitelny.

Napriek uvedenému je v8ak potrebné konstatovat, Ze mnohé podniky tento nastroj vyuZivaju len
Ciastone respektive vébec. V odvetvi cestovného ruchu je tomu tiez tak. ManaZzmenty podnikov
cestovného ruchu si neuvedomuju ako by im mohla finanéno-ekonomickd analyza pomoct zvySit
vykonnost, a tak predist vzniku problémov.

Tieto skuto€nosti sme chceli vyzdvihnat na priklade konkrétneho podniku cestovného ruchu,
ktorym je Hotel Patria, nachadzajlci sa na Strbskom Plese.

1. Teoretické vychodiska finanéno-ekonomickej analyzy hotela

1.1 Hotel ako podnik cestovného ruchu

,Podnik a podnikanie su zakladnym predpokladom existencie arozvoja trhovej ekonomiky*
(Kugerova, Strasik, Sebova, 2006, s. 4). Pojem podnik &i podnikanie nie je mozné jednoznadne
definovat. Gucik akol. (2004, s. 94, heslo: podnik cestovného ruchu) charakterizuje podnik
cestovného ruchu ako ,zakladnu produkénu jednotku, ktora najima pracu a kupuje dalSie vyrobné
Cinitele, aby produkovala a predavala hmotné statky Specifického charakteru, ktoré su predmetom
spotreby v cestovnom ruchu. V jeho €innosti sa spajaju ekonomické, socialne a ekologické ciele®.

Autori Kuderova, Strasik, Sebova (2006) poukazuju na osobitosti podnikov cestovného ruchu
v porovnani s inymi podnikmi, ktoré je potrebné zohladnit pri vybere finanénych ukazovatelov
a hlavne pri interpretacii vysledkov. Patria k nim najma nasledovné charakteristiky:

- poskytuju relativne Siroky sortiment sluZieb v podmienkach €asto sa meniaceho dopytu,

- intenzita dopytu po sluzbach sa ¢asto meni v zavislosti od ich lokalizacie a sezony,

- ich kapacita, Standard a komplexnost poskytovanych sluzieb ovplyvruje aj lokalizacia (charakter
rekreacného priestoru),

- maju vysoké naroky na ludské zdroje, osobné naklady tvoria vysoky podiel na ich celkovych
nakladoch, pri poskytovani sluZieb su obmedzené mozZnosti substiticie fudskej prace,

- mnohé z nich vyzaduju vysoky podnikatelsky kapital a maju vysoky podiel dlhodobého hmotného
majetku, ¢o ovplyviiuje ich ekonomiku.

Na zaklade uvedeného mbézeme konstatovat, Ze dané osobitosti ovplyvihuju aj hotely ako podniky
cestovného ruchu aich ekonomiky. Aby sme spravne pochopili pojem hotel je potrebné uviest, Ze
,hotely, ako vyznamna suc€ast ubytovacich zariadeni, su nevyhnutnou podmienkou vzniku a rozvoja
cestovného ruchu® (Gucik, Patus, 2005, s. 27).

Existuje viacero definicii hotela. Vo vyhlaske Ministerstva hospodarstva Slovenskej republiky
Cislo 277/2008 Z.z. sa hotel charakterizuje ako ,ubytovacie zariadenie sluziace na prechodné
ubytovanie hosti, ktoré ma viac ako desat izieb“.

Pre potreby praxe je lepSie vychadzat z definicie, ktora uvadza, ze hotel je ,ubytovacie
zariadenie na prechodné ubytovanie hosti, ktoré ma viac ako desat izieb a obvykle poskytuje vySsi
Standard ubytovania. Okrem ubytovacich a pohostinskych sluzieb poskytuje aj doplnkové sluzby, ako
je starostlivost' o odev, o osobnu hygienu, o zdravie a zotavenie hosta, sluzby obchodne cestujucim
ap.” (Gucik, 2004, s. 42, heslo: hotel).

Pre realizaciu finanéno-ekonomickej analyzy je nevyhnutné charakterizovat nielen hotel ako
podnik cestovného ruchu, ale aj jeho ekonomiku. Sladek, Valentova (2006) tvrdia, ze ekonomicky



systém hotelového podniku predstavuje sustavu javov avztahov, vramci ktorych sa organizuje
prevadzka v podobe tychto druhov aktivit:

- nakup a zdsobovanie hotela,

- vydaj zo skladu,

- technoldgiu pripravy pokrmov a napojov a ich adjustaciu na konzumaciu, prechodné skladovanie
a uchovanie vyZivovych hodnét,

- predaj pokrmov anapojov do sféry (stredisk) priamej konzuméacie, tvorba cien pokrmov
a napojov, inkaso a evidovanie trzieb za jedla a napoje,

- predaj ubytovacich kapacit, predaj dopinkovych sluzieb, tvorba cien ubytovania, poskytovanie
cenovych zliav, inkaso a evidovanie trzieb,

- UcCtovnictvo, Statistika a operativna evidencia,

- sustredenie evidencie trZieb hotela za realizovany produkt hotela,

- riadenie prevadzky vSetkych usekov, stredisk a pracovisk hotela s vyuzitim nastrojov hotelového
manazmentu a manazmentov jednotlivych usekov, stredisk a Specializovanych &innosti.

1.2 Finanéno-ekonomicka analyza podniku

.~onaha podnikov presadit sa v naronych podmienkach podnikania vyZzaduje uplatriovat
v podnikovom riadeni nové, trhovym podmienkam, potrebam a poZiadavkam adekvatne metddy. Ak
ma manazment podnikov reagovat na podmienky podnikania 21. storodia, musi uvaZovat
i 0 zdokonalovani pristupov k hodnoteniu vykonnosti podniku, analyzovat’ faktory, ktoré ovplyviiuju
vykonnost’ podniku a identifikovat predpoklady rastu vykonnosti do buducnosti“ (Lesakova, 2003, s.
7). Jednym zo spbsobov ako to dosiahnut, je financéno-ekonomicka analyza podniku. Z uvedeného
vychadzaju vo svojej charakteristike finanéno-ekonomickej analyzy aj Zalai a kol. (1998, s. 11), ktori ju
definuju ako ,material, ktory rekapituluje a hodnoti vysledky podniku za analyzované obdobie,
identifikuje a kvantifikuje okolnosti (Cinitele), ktoré determinovali doterajSi vyvoj a dosiahnuté vysledky
prolonguje do buducnosti avSetko to komprimuje do navrhu opatreni, ktorych realizacia ma
zabezpedit dosiahnutie podnikovych cielov*.

Predmetom finanénej analyzy je finan¢na situacia podniku. ,Finanéna situacia podniku je pritom
suhrnnym vyjadrenim urovne vSetkych podnikovych aktivit, ktorymi sa podnik na trhu prezentuje®
(Vlachynsky, 2006, s. 337).

Na zaklade uvedeného mdézeme teda suhlasit’ s konStatovanim Lesakovej (2007, s. 10), ktora
tvrdi, ze ,finan¢na situacia je komplexny a mnohovrstevny jav. Pri analyze celkovej finan¢nej situacie
podniku sa preto sustreduje pozornost na hlavné formy jej prejavu. Je to schopnost hradit zavazky —
likvidita, uroven vyuzitia viazaného majetku — aktivita, Struktura finanénych zdrojov — zadlzenost,
rentabilita ako komplexné, syntetické vyjadrenie vykonnosti podniku.®

Vyznam finanéno-ekonomickej analyzy je znamy aj v zahrani¢i. Cesky autor Synek (2007)
uvadza, ze cielom finan¢nej analyzy je zlepsit (zvysit) vykonnost podniku a tym prispiet k zvySeniu jej
hodnoty. Aktualnost vyroku je zrejma i v podmienkach slovenského podnikatelského prostredia.

Lesakova (2004, s. 13) tvrdi, Zze ,predpokladom hodnotenia vykonnosti podniku je kvalitna
informacna baza“. ,Rozhodujucim informaénym zdrojom pre finanénu analyzu je uc¢tovna evidencia
podniku“ (Lesakova, 2007, s. 25).

,Ugtovnictvo poskytuje informacie pre riadenie podniku. Zaznamenava udalosti, ktoré uz nastali
v podniku. Ugtovnictvo ako zdroj informécii nevyhnutnych pre rozhodovanie plni dokumentaéna,
informaénu a kontrolnu funkciu, pritom kazdéa z tychto funkcii pracuje s odliSnymi informaciami (Gucik,
Patus, Sebova, 2007, s. 124). Ustovnu zavierku v podvojnom uétovnictve tvoria dva vykazy - stvaha
(bilancia), vykaz ziskov a strat (vysledovka) a poznamky.

,Volba postupu finanénej analyzy zavisi od ciela a hibky skimania, ako aj od toho, komu su jej
vysledky uréené“ (Lesakova, 2007, s. 22). Lesakova (2007, s. 37) spracovala ,Standardny postup



financnej analyzy pozostavajuci z tychto logicky a chronologicky suvisiacich a nadvazujucich etap -
krokov:
1. Vypocet finanénych pomerovych ukazovatelov za analyzovany podnik.
2. Porovnanie vypocéitanych podnikovych ukazovatelov s priemernymi ukazovatelmi za prislusné
odvetvie.
3. Skumanie vyvoja podnikovych ukazovatefov v Case.
4. Navrh opatreni*.
Autori, ktori sa venuju problematike finanéno-ekonomickej analyzy vymedzuju aj jej metodiku.
Suranova a kol. (2004, s. 178) klasifikuju nasledovné metddy analyzy finanénej situacie podniku:

,a) komparativna analyza finanénych vykazov — poskytuje délezitu informaciu, ktora hodnoti trend
podniku, na zaklade medzironého porovnavania, resp. porovnavanie medzi podnikmi;

b) analyza finanénych vykazov — vertikalna a horizontalna analyza. Vertikalna analyza je technika,
v ktorej sa kazda polozka suvahy vyjadri ako percento relevantnej, celkovej zakladne. V suvahe je
zakladriou hodnota celkovych aktiv. Vo vykaze ziskov a strat su zakladnou trzby. Horizontalna analyza
je technika na hodnotenie rovnakych udajov v rozdielnych ¢asovych uUsekoch, za ucelom urcéenia
prirastku alebo ubytku poloZky, ktoré nastali za merané obdobie, vyjadrené v percentach alebo
v mernych jednotkach;

¢) analyza pomocou finanénych ukazovatelov — délezité je spravne interpretovat Cisla, ktoré sa
vypocétom ziskaju. Kvalita vysledkov ukazovatelov zavisi aj od kvality &iselnych hodndt, ktoré
poskytuju finanéné vykazy a ktoré sa pri vypoctoch pouzili“.

NajCastejSie sa finanCno-ekonomicka analyza vykonava pomocou viacerych finanénych
ukazovatelov. Fabozzi a Peterson (2003, s. 721) definuju finanény ukazovatel ako ,matematicky vztah
medzi dvoma premennymi“. Ficzova, Sedlagek, Uradniéek (2000) ukazovatefom rozumeju &iselnu
charakteristiku ekonomickej ¢innosti podniku zalozenu na uUdajoch postacujicich na dany ucel
analyzy, ako aj udaje z charakteristik odvodené. NajCastejSie sa vyskytuju stavové, tokové, absolutne,
rozdielové a pomerové ukazovatele. M6zu byt vyjadrené v peniazoch, fyzickych a dalSich jednotkach.

Bhat, Rau (2008, s. 293) uvadzaju, ze ,ukazovatele pomahaju analytikovi zhodnotit, &i je vykon
podniku v danom momente dobry, otazny alebo slaby. Pouzitim ukazovatelov v horizontalnej analyze
zistime, ¢i sa finanéné podmienky podniku zlepSovali alebo zhorSovali a ¢i likvidita, ziskovost
a rentabilita vykazuju stupajuci alebo klesajuci trend.*

Vymedzeniu skupin ukazovatelov finanéno-ekonomickej analyzy sa na Slovensku venovali
viaceri autori. V Sirokej Skale triedeni mdézeme uviest vo vSeobecnosti tieto skupiny ukazovatelov
(Lesakova, 2007, s. 37): ,ukazovatele likvidity, aktivity, zadlZzenosti, rentability a trhovej hodnoty*.

Tabulka 1: NajcastejSie vyuzivané financné ukazovatele

Ukazovatel Vzorec

Likvidita I. stupfia Pohotovostné penazné prostriedky / Kratkodobé zavazky

(Pohotové perfiazné prostriedky + Kratkodobé

Likvidita Il. stupha pohladavky) / Kratkodobé zavazky
(Obezné aktiva — DIhodobé pohladavky + Prechodné
Likvidita lll. stupfa ucty aktiv) / Kratkodobé zavazky
Doba obratu zasob Priemerny stav zasob / Denné trzby
Doba inkasa pohladavok Priemerny stav pohladavok / Denné trzby

Doba splacania zavazkov Priemerny stav zavazkov / Denné trzby




Obrat celkovych aktiv Trzby / Priemerny stav aktiv

Obrat stalych aktiv Trzby / Priemerny stav stalych aktiv

Celkova zadlZzenost Celkova zadlZzenost' / Celkovy kapital

Koeficient samofinancovania Vlastné imanie / Celkovy kapital

Finanéna paka Cudzi kapital / Vlastny kapital

Uverova zadlzenost Bankové uvery a vypomoci / Celkovy kapital
Dlhodoba zadlzenost Dlhodobé zavazky / Celkovy kapital

’ (Vysledok hospodarenia pred zdanenim + Nakladové
Urokové krytie uroky) / Nakladové uroky

Tokové zadlZenie Zavazky / Bilan&ny cash flow

(Cisty zisk + Uroky x (1-sadzba dane z prijmu)) / Celkové
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) aktiva

Rentabilita vlastného kapitalu (ROE) Cisty zisk / Vlastny kapital

Rentabilita trzieb Cisty zisk / Trzby

Pramen: Vlastné spracovanie podia Lesakova, 2007, s. 40-53 a Gugdik, Patus, Sebova, 2007, s. 143.

Lesakova (2007, s. 37-38) uvadza, ze ,likvidita podniku predstavuje vSeobecnu schopnost
daného podniku hradit' svoje zavazky a analyzou likvidity rozumieme posudzovanie miery schopnosti
vyrovnavat svoje platobné povinnosti v pefiaznych prostriedkoch, ktoré plynu z €innosti podniku®.
Podla Gudika, Patu$a a Sebovej (2007, s. 49) je likvidita podniku ,pomerovy ukazovatel, ktory
vyjadruje pomer vSetkych splatnych zavazkov a likvidnych aktiv. Vyjadruje mieru schopnosti podniku
uhradit svoje zavazky v stanovenych terminoch®.

Nemenej doblezitou sucastou finanéno-ekonomickej analyzy je oblast aktivity. Autori Feldman,
Libman (2007, s. 262) uvadzaju, ze ,ukazovatele aktivity meraju, ako efektivhe hospodari podnik so
svojim majetkom“. Tieto ukazovatele sa m6zu konstruovat ako ukazovatele ¢asu obratu (viazanosti)
alebo ako ukazovatele obratu (u€innosti).

Kym ukazovatele €asu obratu vyjadruju, kolko dni trva, kym sa prislusna sucast majetku
v trzbach ,spefiazi“, ukazovatele vyuZitia vyjadruju, kolkokrat sa prislusny majetok obrati v ro€nych
trzbach, €o koreSponduje s poétom dni jednej obratky prisluiného majetku. Nazyvaju sa aj
ukazovatelmi ucinnosti, pretoze informuju o tom, kolko eur trzieb vyprodukuje euro majetku podniku
(Lesakova, 2007).

V praxi sa kladie velky déraz aj na oblast zadlzenosti. Feldman, Libman (2007, s. 263)
konstatuju, Ze ,ukazovatele zadlZzenosti meraju schopnost podniku produkovat zdroje na krytie jeho
dihov a inych zavazkov“. Podla Lesakovej (2007, s. 48) ,ukazovatele zadlzenosti informuju o dvoch
skuto€nostiach objasnujucich finanénu situaciu podniku: o miere jeho zadlZenia a o schopnosti tuto

zadlZzenost' znasat®.

Z pohladu mnohych autorov najdélezitejSou oblastou finanéno-ekonomickej analyzy je rentabilita,
pretoZze ukazovatele rentability ,syntetizuju vypovednu hodnotu predchadzajucich ukazovatelov
a vyjadruju celkovy vysledok podnikatelského usilia. Ich charakteristickym spoloénym znakom je zisk
v Citateli. Informuju, kolko zisku (zvy€ajne po zdaneni) podnik vyprodukoval z prislusného objemu
¢innosti (meraného najma trzbami) alebo z eura vloZeného kapitalu® (Lesakova 2007, s. 52).



Aj Sladek (2007, s. 589) konstatuje, ze ,vtrhovej ekonomike sa rentabilita povazuje za
najddlezitejSi ukazovatel ekonomickej ¢innosti podniku. Z kvantitativneho hladiska rentabilita vyjadruje
vysledny efekt innosti podniku v podobe masy zisku®.

Je preto potrebné uviest, Ze ,z kvalitativneho hfadiska je vyrazom rentability jej miera, t.j.
vzajomny vztah dosiahnutej masy zisku a mnozstva prostriedkov — nakladov, ktorymi sa dosiahla.
Vysledkom tohto vztahu je ukazovatel miery rentability” (Sladek, Valentova, 2006, s. 173).

Z toho dbévodu existencie mnohych osobitosti viaZucich sa na podnikanie v cestovhom ruchu
Hales (2005) charakterizuje aj ukazovatele, ktoré su priznaéné pre podniky cestovného ruchu, ako
napriklad vyuzitie ubytovacej kapacity, prijmy na izbu (RevPAR), priemerny prijem za obsadenu izbu,
produktivita prace zamestnanca apod. Viaceré ztychto ukazovatelov vyuziva VisitEngland
(www.enjoyengland.com, 14. 1. 2011) na meranie vykonnosti hotelov v krajine.

2. Zhodnotenia vysledkov finanéno-ekonomickej analyzy Hotela Patria
a moznosti zvysSenia jeho vykonnosti

Finan¢no-ekonomicka analyza Hotela Patria priniesla viaceré zistenia tykajuce sa financnej
situacie hotela.

Pozitivne sme hodnotili najma rastici trend bilanénej sumy sivahy v poslednych piatich rokoch
sledovaného obdobia. Horizontalna analyza trzieb z vykazu ziskov a strat Hotela Patria ukazala rast
trzieb v rokoch 2006-2008. Aj ked celkové trzby v roku 2009 mierne poklesli, trzby z predaja vlastnych
vyrobkov a sluzieb, ktoré tvoria v hoteli najvyznamnejSiu Cast celkovych prijmov, nad’alej rastli.

Vo vertikalnej analyze suvahy sme zistili, Ze kym Struktura dlhodobého majetku Hotela Patria bola
pocas sledovaného obdobia relativne stala, Struktira kratkodobého majetku znac¢ne kolisala. Mézeme
konstatovat, Ze ma primeranu majetkovu Struktaru.

Hotel Patria vyuZiva na svoju &innost v prevaznej miere dlhodoby cudzi kapitél, kedZe v suvahe
na strane pasiv v poslednych rokoch dominuju dlhodobé zavazky. Dékazom uvedeného su zaroven aj
hodnoty ukazovatela dlhodobej zadlZenosti aktiv hotela.

Najhorsie su roky 2005 a 2006, kedy Hotel Patria dosahoval stratu. V roku 2006 oproti roku 2005
sme ako v jedinom zaznamenali pokles bilanénej sumy suvahy. V tychto rokoch tvorili zavazky tri
Stvrtiny celkového kapitalu hotela. Pritom z pohladu likvidity bol rok 2005 jednym z najlepSich za
sledované obdobie a ani rok 2006 nepatril medzi najhorSie. Aj ukazovatele aktivity dosahovali v tomto
roku relativne vysoké hodnoty v porovnani s ostatnymi rokmi sledovaného obdobia. Jednou
z problémovych oblasti v8ak bola zadlZzenost. Ukazovatel celkovej zadlzenosti odhalil, Ze Hotel Patria
vyuzival v neprimerane vysokej miere cudzi kapital a ako preukazali ukazovatele urokového krytia
a tokového zadlzenia, hotel by nebol schopny takéto mnozstvo dlhov splacat. Ukazovatele rentability
len potvrdili, v akej nepriaznivej finanénej situacii sa hotel nachadzal v rokoch 2005 a 2006, kedze
vSetky miery rentability dosahovali zaporné hodnoty.

Situacia sa zaCala zlepSovat vroku 2007, ktory bol zpohladu mnohych ukazovatefov
najuspesnejSim v sledovanom obdobi. V tomto roku sa zaznamenal najvy3si prirastok bilancnej sumy
stvahy a zarovef aj najvy$si zisk za sledované obdobie. Struktira zavazkov hotela bola rozdelena
proporcionalne medzi jednotlivé druhy zavazkov. Pritom trzby z predaja vlastnych vyrobkov a sluzieb
tovaru a nie vyrobkov a sluZieb vyprodukovanych podnikom. Zistili sme, Ze v roku 2007 Hotel Patria
obetoval svoju finanénu disciplinu pri dodrziavani pravidiel financovania a likvidity tym, ze
kratkodobym kapitdlom kryl dlhodoby majetok hotela. Dana skutoCnost sa prejavila aj v extrémne
nizkych hodnotach ukazovatefov likvidity. V oblasti aktivity dosahoval hotel v roku 2007 primerané
hodnoty ukazovatelov. Pozitivne hodnotime pokles zadlZenosti podniku a zvySujucu sa schopnost
splacania cudzich zdrojov. V roku 2007 dosahovali ukazovatele rentability najvy$Sie hodnoty a najviac
sa blizili odporu€anym hodnotdam. Rok 2007 mézeme hodnotit’ pozitivne, kedZze sa hotelu podarilo



upravit nepriaznivé tendencie vo finan¢nej situacii spred roka a dosiahnut vyborny vysledok
hospodarenia, ale na ukor doCasnej straty likvidity.

V roku 2008 sa zacali prejavovat’ vplyvy celosvetovej hospodarskej krizy, ktorej dbsledky sa
naplno prejavili v roku 2009. V obidvoch rokoch doSlo k poklesu dosahovaného zisku. Kym v roku
2008 este trzby zaznamenali najvyssi prirastok spomedzi sledovanych rokov (19,2 %), v roku 2009 uz
doSlo k poklesu trzieb hotela. V obidvoch rokoch vrastla bilanéna suma koncoroénej suvahy, ale
zaznamenali sme len velmi nizke prirastky. Pozitivny bol mierny pokles podielu zavazkov na
celkovom kapitali hotela. Aj z ukazovatelov zadlZenosti vyplyva, Ze hotel v rokoch 2008 a 2009 upravil
Strukturu kapitalu a zalal vyuzivat cudzie zdroje v primeranej miere, ktord bol schopny splacat.
Pozitivny je aj postupny rast hodnét ukazovatefov likvidity, aj ked' likvidita druhého stupnfa a likvidita
tretieho stuprfia ostavaju podpriemerné. Vyrazny pokles sme zaznamenali v dobe inkasa pohladavok
avroku 2008 aj vdobe uhrady zavazkov. Vroku 2009 bola doba uhrady zavéazkov najdlihSia.
Z dbvodu krizy sa zhorSovali vtomto roku ukazovatele obratu majetku. Z pohladu rentability sa
situacia hotela od roku 2007 zhor3ovala, kedZe v rokoch 2008 a 2009 hodnoty vSetkych ukazovatelov
rentability zna¢ne poklesli, a tym sa dostali hlboko pod odporu¢ané hodnoty. Finanénu situaciu Hotela
Patira mézeme v tychto rokoch hodnotit pozitivhe, kedze sa mu aj napriek nepriaznivym vonkajsim
vplyvom podarilo ostat’ prosperujucim.

Rok 2010 priniesol viaceré zlepSenia vo finan¢nej situacii Hotela Patria. Podnik bol v tomto roku
vysoko likvidny a klesli aj v8etky ukazovatele doby obratu. Znizila sa zadlzenost hotela, ale klesla
hodnota ukazovatefa tokového zadlZenia, ¢o naznaduje zniZenu tvorbu cash flow. Ako pozitivny jav
hodnotime mierne zvysSenie rentability.

Po vypracovani finan¢no-ekonomickej analyzy sme zistenia a désledky spracovali do tabufky:

Tabulka 2: Silné a slabé stranky financ¢nej situacie Hotela Patria

Silné stranky: Slabé stranky:

- vyuzitie kapacit, - likvidita,

- zadlZenost, - rentabilita,

- splacanie péziciek, - doba obratu zasob,

- vztahy s obchodnymi partnermi. - vy8ka staleho majetku.

Pramen: Vlastné spracovanie.

Hotel Patria ma dlha histériu poskytovania kvalitnych sluzieb, poc¢as ktorej si vytvoril imidz na
slovenskom i zahrani€nom trhu cestovného ruchu. Aj ztoho dévodu sa mu kazdoroCne dari
dosahovat relativne vysokeé percento vyuZitia svojich kapacit v porovnani s konkurenciou.

Jednou zo silnych stranok vo finanénom manazmente hotela je jeho schopnost vyuzivat cudzi
kapital pri financovani potrieb podniku. Hotel Patria, ako sme zistili finanéno-ekonomickou analyzou,
vyuziva vo velkej miere cudzi kapital, ale zaroven vedenie hotela dba na to, aby bol hotel schopny
splacat svoje pbziCky a aj s tym suvisiace uroky. Jednou z buducich priorit zvySovania vykonnosti
hotela by malo byt sledovanie podielu cudzieho kapitalu na celkovom kapitéli ako aj schopnosti
podniku znasat danu mieru zadlzZenia.

Zistili sme, ze Hotel Patria bol vo viacerych rokoch sledovaného obdobia mierne
podkapitalizovany. Ak by sa tato situacia v buducnosti opakovala, z hfadiska dodrziavania pravidiel
financovania by bol najoptimalnejSim rieSenim dlhodoby uver. Ten by vSak zvySil mieru zadlZzenia, ¢o
za danych okolnosti neodporu¢ame. Hotel by uz dalej nemal zvySovat svoju mieru zadlZenosti, lebo
ako sa ukazalo v prvych rokoch sledovaného obdobia, kedy bola celkova zadlZzenost' v priemere 75%,
hotel mal problémy so znaSanim takejto vysokej miery zadlZenosti. Zo zapornych hodndt ukazovatela
urokového krytia a extrémne vysokych hodn6t ukazovatela tokového zadlZenia vyplyva, Ze pre Hotel



Patria by bolo pri miere celkovej zadlzenosti vySSej ako 70 % problematické splacat cenu cudzieho
kapitalu — uroky.

Z hodnét ukazovatelov doby inkasa pohladavok a doby Uhrady zavazkov vyplyva, ze Hotel Patria
udrzuje vyhodné vztahy so svojimi obchodnymi partnermi. Kym doba inkasa pohladavok je znaCne
kratka (€o znamena, ze Hotel Patria poskytuje prevazne kratkodobé uvery), doba Uhrady zavazkov je
naopak velmi dlha. Hotel by sa mal aj nadalej snazit dohodnut zmluvné podmienky so svojimi
veritelmi tak, aby v podniku prevazovali kratkodobé pohladavky a dihodobé zavazky.

Ako slabé stranky hotela sa ukazali hlavne likvidita a rentabilita. Z vysledkov finanéno-
ekonomickej analyzy dalej vyplynulo, Ze likvidita Hotela Patria znacne koliSe. Kym v prvych rokoch
sledovaného obdobia bola velmi nizka, v roku 2010 bola miera likvidity hotela naopak neumerne
vysoka. V tejto suvislosti by sme Hotelu Patria chceli dat do pozornosti vyuzivanie systému
planovania likvidity v podniku, ¢im by bolo mozné zabezpedlit efektivnejSie vyuzivanie finanénych
prostriedkov hotela. Volné financie, ktoré by v danom momente neboli potrebné pre dodrzanie likvidity
by hotel mohol inak investovat, a tym ich lepSie zhodnotit. Na druhej strane planovanim platobne;j
schopnosti hotela by tieZ bolo moZzné odhalit’ slabé miesta a pripravit’ sa na ne tym, Ze by hotel bol
schopny v€as zabezpedit dostatoéné mnozZstvo likvidnych finanénych prostriedkov i v pripade, Ze by
likvidita podniku poklesla. Nizka miera likvidity m6Ze byt v su€asnosti pre hotel zna&ne problematicka,
a to hlavne v suvislosti s prebiehajucou prestavbou a rekonstrukciou hotela. Za ucinny nastroj proti
nizkej likvidite podniku povaZujeme regulovanie mnozstva pefiazi na finanénych uctoch podniku
vzhladom k tomu, Ze s peniazmi v ich najlikvidnejSej forme sa najjednoduchsie disponuje. Hlavnym
zdrojom likvidity Hotela Patria su prave finanéné ucty. Okrem starostlivosti o peniaze na bankovych
uctoch by mal hotel rozvijat aj ostatné druhy zdrojov likvidity ako su zasoby a kratkodobé pohladavky.

V neposlednom rade by mal hotel venovat naleziti pozornost svojim kratkodobym zavazkom.
Vedenie podniku by malo sledovat ich vySku v danom Case, ato hlavne v porovnani s okamzite
dostupnymi finanénymi prostriedkami. Hotel by sa mal tiez snazit premenit ¢o najvacsie mnozstvo
kratkodobych zavazkov na dlhodobé, a to prediZzenim ich lehoty splatnosti, pretoze znizenim hodnoty
tychto zavazkov sa zvysSuje likvidita hotela. PoCas sledovaného obdobia mal hotel v priemere
654 400 € viazanych v kratkodobych zavazkoch, ¢o je pomerne velké mnozstvo.

Hotel ma rezervy aj v dobe obratu zasob, ktora sa na prvy pohlad javi ako nizka, ale pri
porovnani s odvetvovym priemerom sme odhalili moznosti na zefektivnenie procesu zasobovania
Hotela Patria, a to implementaciou niektorého z dostupnych systémov zasobovania a detailnou
skladovou evidenciou. V praxi su najCastejSie vyuzivané systémy FIFO (first in — first out) a LIFO (last
in — first out). Existuju aj systémy, pri ktorych by hotel netvoril takmer Ziadne vlastné zasoby, ale by
mu boli doddvané od externych dodavatelov v momente potreby. Tieto spbésoby vSak z dévodu
dopravnej dostupnosti Strbského Plesa a vysokej kapacity stravovacich zariadeni Hotela Patria
neodporu€ame. Su tiez spojené s vysokym rizikom zlyhania dodavok.

Ukazovatele doby inkasa pohladavok a doby uhrady zavazkov vykazali hodnoty velmi pozitivne.
Napriek tomu by Hotel Patria mal venovat pozornost vSetkym ¢&lankom svojho dodavatelského
a odberatelského retazca. Odporu¢ame preto hotelu, aby oblast riadenia pohladavok bola upravena
internou smernicou, kde by boli podrobne rozpracované zmluvné podmienky pri poskytovani
obchodnych averov, ako aj postup pri vybavovani nedobytnych pohfadavok. Aj ked Hotel Patria zatial
nemal vaznejSie problémy s vymahanim inkasa svojich pohfadavok, mal by sa zabezpecit, aby tento
stav pretrvaval aj v budicnosti. Uginnymi nastrojmi st poistenie pohladavok a faktoring. Oba spdsoby
su vSak spojené s istymi ndkladmi. Ak by sa v8ak Hotelu Patria podarilo vyjednat’ priaznivé podmienky
v zmluve s poistoviiou, tieto ndklady by boli zanedbatelné. Faktoring je skor krizovym rieSenim ex
post v pripade, Ze sa pohladavka uz ukazala ako nedobytna. Hotel ju méze v takom pripade odpredat
faktoringovej spolocnosti, ktora po odratani svojich nakladov a provizie, pohfadavku odkupi. Takto by
hotel ziskal aspon €ast finanénych prostriedkov.

Na predchadzanie vzniku takejto situacie odporu¢ame hotelu podrobne sa informovat o svojich
obchodnych partneroch, ktorym je poskytovany tver. V bankach a inych institiciach méze hotel ziskat
informacie o platobnej disciplinovanosti partnerov. Podnik by si mal takymto spésobom preverit hlavne



potencialnych novych obchodnych partnerov. Specialnu pozornost by mal hotel venovat zahraniénym
spolo¢nostiam, u ktorych je riziko neuhradenia pohladavok vysSie a nasledné vymahanie nedobytnych
pohladavok problematickejSie.

Povazujeme tiez za dolezité, aby Hotel Patria venoval rovnako velkd pozornost svojim
zavazkom. Mal by dbat na to, aby platil svoje zavazky nacas, tj. podla terminov a podmienok
dohodnutych v zmluvach. V opac¢nom pripade méze stratit’ kredibilitu u svojich obchodnych partnerov.
Odporucame tiez hotelu aj nadalej rozvijat hlavne dlhodobé zavazky, ktoré negativne neovplyviiuju
likviditu podniku.

Z vysledkov finanéno-ekonomickej analyzy sme z oblasti aktivity negativnejSie hodnotili vySku
staleho majetku. Jednym z naSich navrhov na zlep3enie je prenajom nepotrebnych aktiv. Hotel mdze
niektoré nerentabilné priestory prenajat externym podnikatelom, ¢im by hotel ziskal dodato¢né prijmy
z najmov. Z hodnét finanéného ukazovatela obrat stalych aktiv vyplyva, ze hotel ma vela dlhodobého
majetku, ktory dostatoéne nezhodnocuje vo svojich trzbach. Z pohladu zvySovania vykonnosti podniku
by sme neodporucali dalej zvySovat' stale aktiva, ale je dbleZité brat do uvahy, Ze Hotel Patria je
podnik cestovného ruchu poskytujici prevazne ubytovacie a stravovacie sluzby. S kazdym
zavadzanim inovacie je spojeny ur€ity stupen rizika, ale z toho dévodu nie je mozné zastavit’ progres.
Prebiehajuca prestavba Hotela Patria mu mézZe v buducnosti zabezpedit' konkurenénu vyhodu. Hotel
tak rozSiri ponukany sortiment sluzieb a pripravi nové produkty, pomocou ktorych méze preniknut na
nové trhy a ziskat’ tak nové segmenty zakaznikov, pre ktorych Hotel Patria doteraz nebol atraktivny.
Tito zakaznici navySe hotelu prinest nové prijmy vo forme trzieb. A prave v tejto prilezitosti vidime
klaéovu moznost buduceho rozvoja hotela, a to aj vyuzitim viacerych marketingovych nastrojov.

Analyzou finan€nej situacie Hotela Patria sme dalej zistili nevyhnutnost zvySenia rentability
podniku. NajzakladnejSim spdésobom zvySenia rentability, atym aj vykonnosti Hotela Patria, je
zvySenie zisku. Na docielenie uvedeného existuju dve moznosti, a to bud zniZenim nakladov alebo
zvySenim trzieb.

Znizovanie nakladov podniku je zloZity proces z hfadiska hladania moznosti zefektiviiovania
procesu poskytovania sluzieb. Tento proces zacina pri nakladoch na vstupy, a to hlavne energie a
nakupované sluzby. Délezita je aj redukcia ndkladov na opravy a udrzbu. V tejto suvislosti zohravaju
najddlezitejSiu ulohu nové, uspornejsie technoldgie.

Dalsimi moznostami ako zefektivnit podnikové procesy, atym zvys$it vykonnost hotela, su
implementacia systému kvality podla ISO noriem a zavedenie podnikového informacného systému.

Zakladom pri rieSeni problémov vo financiach a predchadzani ich vzniku je dostatok informacii.
Kvalitna informacna baza je nevyhnutna v kazdom podniku. Na zaklade naSich zisteni, by mal hotel
preto zaviest do praxe podnikovy informacny systém, ktorym by bola zabezpelena eSte vacsia
transparentnost a zjednodusil by sa tak pristup k informaciam. Finanény manazment by bol len jednou
7o sucasti tohto systému, kedZe by zastreSoval vSetky procesy prebiehajuce v podniku. V suéasnosti
Hotel Patria takyto celopodnikovy systém zavedeny nema. Na zjednoduSenie prace zamestnancov
vyuziva systém HORES a uctovnicky systém. Za jednu zpriorit dalej povaZujeme obstaranie
softvéru na finanéno-ekonomicku analyzu, vdaka ktorému by bolo mozné sledovat hodnoty finanénych
ukazovatelov v ¢o najkratSsom €asovom horizonte. Tym by vedenie hotela mohlo operativne reagovat
na vznikajuce problémy a odstranit ich priiny uz v zarodku, ¢im by sa dalo predist vSetkym
uvedenym problémom, ktoré by mohli v kone¢nom désledku vaznejSie narusit financnu stabilitu
hotela.

Hotel Patria v suCasnosti eSte nema zavedeny Ziaden uceleny systém kvality. Riadi sa len
Standardami kvality charakterizovanymi vo Vyhlaske Ministerstva hospodarstva Slovenskej republiky
€. 277/2008 Z. z., ktorou sa ustanovuju klasifikatné znaky na ubytovacie zariadenia. Tato vyhlaska
vSak obsahuje len suhrn minimalnych poziadaviek na vybavenost prisluSnej kategorie a triedy
ubytovacieho zariadenia. LenZe v podniku cestovného ruchu akym je aj Hotel Patria povaZzujeme za
doleZité venovat pozornost aj ostatnym strankam kvality. Z toho dévodu hotelu navrhujeme zaviest
systém kvality podla ISO noriem radu 9000, atym zabezpecit riadenie kvality v celom podniku.



Zavedenim tohto systému kvality Hotel Patria ziska viacero vyhod. Bude zabezpecena
transparentnost’ a efektivnost podnikovych procesov a taktiez moznost’ predchadzat’ vzniku kritickych
udalosti. Jednou z velkych vyhod zavedenia systému kvality podla ISO noriem je moznost ziskania
certifikatu kvality, ktory je medzinarodne uznavany, ¢im si hotel zabezpeci déveryhodnost u domacich
i zahrani¢nych obchodnych partnerov a tym moze tieZ ziskat vyznamnu konkurenénu vyhodu. Aj ked
je zavedenie tohto systému kvality pomerne naroéné z hladiska nakladovosti a poZiadaviek
samotného systému, jeho buduce prinosy v8ak tieto naklady prevySuju. Po zavedeni systému kvality
podla ISO noriem by mal dalej hotel zamerat’ pozornost’ na rozvijanie kvalitu v podniku. Neskér moze
tato snaha vyvrcholit do zavedenia komplexného manazérstva kvality — TQM v Hoteli Patria.

Zaver

Finan€no-ekonomicka analyza je nevyhnutnym nastrojom finanéného riadenia kazdého podniku.
Na priklade Hotela Patria sme poukazali na moznosti jej vyuzitia pri zvySovani vykonnosti podniku
cestovného ruchu.

Z hodnét pomerovych finanénych ukazovatelov vyplynuli silné a slabé stranky financnej situacie
Hotela Patria, ktoré sme vyuzili pri vypracovani navrhov a odporucani na optimalizaciu financnej
situacie podniku. Uplatnenie aspon niektorych z tychto navrhov méze prispiet k zlepSeniu buducej
financnej situacie hotela a tym k zvySeniu jeho vykonnosti.

Zoznam pouzitej literatury

1. BHAT, M.S. - RAU, AV. 2008. Managerial Economics and Financial Analysis. Dundus
Ontario : BS Publications, 2008. 363 s. ISBN 144-166162-X.

2. FABOZZI, F. — PETERSON, P. 2003. Financial Management and Analysis. Indianapolis : Wiley,
2003. 1024 s. ISBN 978-0471234845.

3. FELDMAN, M. — LIBMAN, A. 2007. Crash course in accounting and financial statement
analysis. Indianapolis : Wiley, 2007. 220 s. ISBN 978-0-470-04701-9.

4.  FICZOVA, I. — SEDLACEK, J. — URADNICEK, V. 2000. Finan&na analyza podniku |. Banska
Bystrica : FF UMB, 2000. 174 s. ISBN 80-89029-02-7.

5.  GUCIK, M. - PATUS, P. - SEBOVA, L. 2007. Kontroling podnikov cestovného ruchu. Banska
Bystrica : Dali-BB, 2007. 178 s. ISBN 978-80-89090-31-0.

6. GUCIK, M. ai. 2004. Kratky slovnik cestovného ruchu. Banska Bystrica : Slovensko-$vajéiarske
zdruzenie pre rozvoj cestovného ruchu, 2004. 174 s. ISBN 80-88945-73-9.

7. GUCIK, M. — PATUS, P. 2005. Manazment ubytovacej prevadzky hotela. Banska Bystrica :
Slovensko-3vajciarske zdruZenie pre rozvoj cestovného ruchu, 2005. 125 s. ISBN 80-88945-81-
X.

8. HALES, J. A. 2005. Accounting and Financial Analysis in the Hospitality Industry. Oxford :
Elsevier Science Ltd., 2005. 296 s. ISBN 978-0-7506-7896-4.

9. Interné materialy Hotela Patria Strbské Pleso

10. KUCEROVA, J. — STRASIK, A. - SEBOVA, L. 2006. Ekonomika podniku cestovného ruchu.
Banska Bystrica : Univerzita Mateja Bela, 2006. 107 s. ISBN 20-8083-215-3.

11.  LESAKOVA, L. 2007. Finanéno-ekonomicka analyza podniku. Banska Bystrica : Ekonomicka
fakulta UMB, 2007. 207 s. ISBN 978-80-8083-379-4.

12.  LESAKOVA, I’. 2003. Hodnotenie vykonnosti v podmienkach malych a strednych podnikov —
tedria a prax. Vykonnost malych a strednych podnikov v Slovenskej republike a Ceskej
republike. In Zbornik z medzinarodnej vedeckej konferencie. Banska Bystrica : UMB
Ekonomicka fakulta, 2003, s.7-15. ISBN 80-8055-840-X.



Vykonnost podniku — Roc¢nik | —2011-¢. 1

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

LESAKOVA, L. 2004. Metédy hodnotenia vykonnosti malych a strednych podnikov. Banska
Bystrica : Ekonomicka fakulta UMB, 2004. 120 s. ISBN 80-8055-914-7.

SLADEK, G. — VALENTOVA, K. 2006. Controlling hotela a restauracie. Bratislava : IURA
EDITION, 2006. 222 s. ISBN 80-8078-098-6.

SLADEK, G. 2007. ManaZment v pohostinstve a hotelierstve. Bratislava : EPOS, 2007. 718 s.
ISBN 978-80-8057-718-6.

SYNEK, M. a kol. 2007. Manazérska ekonomika. Praha : Grada Publishing, 2007. 464 s. ISBN
978-80-247-1992-4.

SURANOVA, Z. - SAXUNOVA, A. - KRISTOFIK, P. 2004. Finanéné Uétovnictvo a riadenie
s aplikaciou IAS/IFRS. | diel. Banska Bystrica : Fakulta financii UMB, 2004. 220 s. ISBN 80-
8083-021-5.

UK occupancy survey for serviced accommodation [online]. 2009. [cit. 2009-10-08]. Dostupné
na internete: <http://www.enjoyengland.com>

VLACHYNSKY, K. akol. 2006. Podnikové financie. Bratislava : [IURA EDITION, 2006. 482 s.
ISBN 80-8078-029-3.

Vyhlaska Ministerstva hospodarstva Slovenskej republiky €. 277/2008 Z. z., ktorou sa
ustanovuju klasifikané znaky na ubytovacie zariadenia pri ich zaradovani do kategérii a tried
[onling]. [cit. 2010-08-16]. Dostupné na internete: <http://www.zbierka.sk>

ZALAI K. a kol. 1998. Finan¢no-ekonomicka analyza podniku. Bratislava : SPRINT, 1998. 299
s. ISBN 80-88848-18-0.

Adresa a kontaktné udaje autora
Bc. Lenka Veselovska

Lacna 14

05801 Poprad

Tel.: +421-52-7723886

E-mail: veselovska.lenka@gmail.com

Vyskumny Ustav ekonomiky a manazmentu



Spokojnost’ s pracou ako faktor fluktuacie zamestnancov
Job Satisfaction as a Job Turnover Factor

Maros Kaleta

Abstract

This article deals with a job satisfaction analysis. On the base of the particular work matters
assessment the aim is to identify the variables of the forecast model. On this model base it was
possible to determine the probability of employee’s voluntary leave from organization. On the base of
survey results we try to suggest the process for next improvement of this topic survey and for the
model construction.

Key Words
Employee. Job satisfaction. Job turnover.

Abstrakt

Clanok sa zaobera analyzou spokojnosti zamestnancov so zamestnanim. Na zaklade hodnotenia
jednotlivych prvkov prace respondentmi je ciefom urcit premenné predpovedného modelu, na zaklade
ktorého by bolo mozné urcit pravdepodobnost dobrovolného odchodu zamestnanca z podniku. Na
zaklade vysledkov z vyskumu sa snazime navrhnut postup pre dalSie zdokonalovanie vyskumu tejto
problematiky i tvorby modelu.
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Zamestnanec. Spokojnost, Fluktuacia.
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Uvod

V tomto &lanku sa budeme zaoberat' vztahom spokojnosti s prvkami prace aich vplyvom na
fluktuacné tendencie. Na zaklade analyzy tychto vztahov sa budeme zaoberat vyberom prvkov, ktoré
by mohli tvorit premenné predpovedného modelu, na zaklade ktorého by bolo mozné uréit
pravdepodobnost zotrvania alebo odchodu zamestnanca z podniku.

Vytvorit vhodné pracovné prostredie aimplementovat motivaény program, s cielom udrzat
zamestnancov, by mala byt sohfadom na rast podnikového vykonu jedna z hlavnych uloh
podnikového manazmentu. To dokazuju aj Studie autorov Coffrman a Gonzalez-Molina (2002), ktoré
odhalili, Z2e podnikatelské jednotky, ktoré sa v hodnoteni motivovania zamestnancov umiestnili
v hornej polovici rebri¢ku, dosahovali oproti tym v dolnej polovici o:

— 86 % lepSie hodnotenie zo strany zakaznikov,
— 70 % vyS&Siu uspednost v znizovani fluktuacie zamestnancov,
— 70 % vyS$Siu produktivitu,
— 44 % vySSiu ziskovost,
— 78 % vySSiu uroven bezpecnosti prace.
Pokial sa spravne urcia pri¢iny odcudzenia sa zamestnancov od prace, mali by sa dostavit

hmatatelné vysledky v podobe znizenych nakladov fluktuacie a zvySenych prijmov, teda mala by sa
prinajmensom zarugit' stabilna vykonnost.

Vzhladom na spomenuté vyhody motivovania zamestnancov, ktoré prispievaju ku ich stabilizacii
sa v Clanku pokusime analyzovat faktory spokojnosti zamestnancov so zamestnanim, ktoré
pozostavaju z r6znych sfér pracovného Zivota. Vychadzame z predpokladu, Ze vSetky prvky, ktoré v
praci pésobia na ¢loveka, sa nepremietaju len do jeho vykonnosti, ale aj do jeho prezivania, a tak si
kazdy Clovek ku svojej praci vytvara urCity subjektivny vztah. Pracovnu spokojnost teda mdzeme



chapat ako emocionalnu odpoved smerom k réznym aspektom prace. Pracovna spokojnost znamena
pozitivny postoj zamestnanca k svojej praci a podmienkam, v ktorych je vykonavana (Kacharakova,
2003). Podra autorky ma spokojny zamestnanec lepsie predpoklady byt efektivnejSi a produktivnejsi a
stabilnejSi. Pracovna spokojnost sa najcastejSie spaja s postojmi a poklada sa za suhrnny postoj, na
formovani ktorého maju podiel Ciastkové postoje k jednotlivym znakom prace.

1. Ciel, metodika a material

Hlavnym ciefom vyskumu je analyzovat dévody nespokojnosti zamestnancov so zamestnanim,
urcit’ dolezitost’ jednotlivych prvkov vplyvajlucich na zamestnanie a urcit naj¢astejSie dévody zmeny
zamestnania. Doplfiujuci ciel je na zaklade vyskumu vytipovat premenné predpovedného modelu
(dalej len model), na zaklade ktorého by bolo mozné urcit pravdepodobnost dobrovolného odchodu
zamestnanca z podniku. Premenné modelu mézu nadobudat tri charaktery: osobny (vek, pohlavie,
stav..), podnikovy (mzda, vztahy, benefity.. t.j. prvky spokojnosti so zamestnanim) a mimopodnikovy
(stav hospodarstva, region, konkurenéné podniky...). Téme modelu sa u nas venoval zatial iba L.
Kul&ar (2011).

Zdroje primarnych udajov poskytol kvantitativny primarny vyskum, ktory sa uskutoénil metédou
opytovania, v rdmci ktorej sa vyuZila technika dotaznika. Vyskum sa konal v obdobi november 2010
az marec 2011. vyskum tvorili dva dotazniky, ktoré boli navzajom kompatibilné a komplementarne.
Oba dotazniky vznikli modifikaciou Minnesota Job Satisfaction Questionnaire (MSQ) (Weiss, 1967) a
jeho prisp6sobenim na slovenské pomery. Na zaklade MSQ sme preformulovali a definovali prvky
spokojnosti so zamestnanim (dalej len spokojnost).

Vyberovy subor sa vybral zamernym vyberom. Zamestnanci (respondenti) boli kategorizovani
podla dvoch kritérii: kritérium odvetvia, t.j. respondenti musia pracovat v odvetvi sluZieb alebo vo
vyrobnej sfére; regionalne kritérium, t.j. respondenti musia pracovat vo vybranom regiéne. Tieto dve
kritéria su v zhode s cielom ¢&lanku, aby bolo mozné porovnat rozdielnost pricin fluktuacie vo dvoch
odvetviach v danom regione. Vybrany regién je zamerne jeden, kvoli velkym odliSnostiam
ekonomickej povahy medzi regionmi Slovenska. Pre potreby vyskumu bol uréeny Podtatransky region,
ktory mierou vyrobnych podnikov a podnikov sluZieb spifia predpoklady na naplnenie cielov.
Pocetnost' vzorky predstavuje pre dotaznik 149 respondentov. Dotaznik sa skladal z deviatich otazok,
pricom jedna otédzka sa Clenila na desat podotazok, z ktorych sa zistovala priemerna celkova
spokojnost’ zo zamestnanim. Respondenti hodnotili vSetky otazky a podotazky na Skale 1 — 6, pri¢om
1 vyjadrovala kladny postoj ku otdzke alebo poloZzenému vyroku, 6 vyjadrovala zaporny postoj ku
otazke alebo vyroku.

Obrazok 1: Graf spokojnosti v zavislosti od dizky pracovného pomeru

Vyvoj spokojnosti so zamestnanim v zavislosti od dizky zamestnania
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Prameni: Vlastné spracovanie na zaklade vlastného vyskumu



Pri spracovani vysledkov sme pouzili metdédy Statistickej analyzy, metddy strednych hodnét,
metddy Statistického zistovania zavislosti medzi javmi a metddy grafického znazornenia dat.

2. Vysledky a diskusia

Jednym z ciefov vyskumu bolo preverit moznost zostavenia Statistického modelu, zloZeného
z premennych troch charakterov (vid kapitola 1), na zaklade ktorého by bolo mozné v zaciato&nych
Stadiach (v Case skuSobnej doby) ur€it pravdepodobnost a akou zamestnanec opusti firmu. Kedze
jednu ¢€ast premennych tvoria prvky spokojnosti, elementarnym zistenim bolo zistit priebeh
spokojnosti v priebehu dizky trvania pracovného pomeru. Vysledky zobrazuje graf na obrazku 1.

Ztvaru krivky grafu vyplyva, Zze spokojnost sa vyrazne meni (zhorSuje) v prvom polroku
zamestnania. Po tomto obdobi nasleduje stabilizacia spokojnosti do doby jedného roka od nastupu do
zamestnania. Po tomto obdobi nasleduje vyrazny rast zhorSenia spokojnosti, ktory je sprevadzany od
obdobia jeden a pol roka od nastupu na pracovné miesto po dobu Styroch rokov od nastupu. Po tomto
obdobi sa vyznamna turbulencia vo vyvoji spokojnosti nenachadza.

Tieto vysledky podporuju myslienku vykonat' longitudinalny vyskum, ktory by mal byt zamerany
na sledovanie prvkov spokojnosti v obdobi prvych Siestich mesiacov od nastupu do zamestnania.
Touto metddou by sme boli schopni definovat dynamiku vyvoja spokojnosti, tym by sme mohli Graf 1,
zaloZeny na statickych hodnotéach, nahradit dynamickym grafom, ktory by hodnovernejSie zobrazoval
vyvoj spokojnosti zamestnancov. Longitudindlny vyskum by bolo vhodné rozsirit' aj na obdobie Styroch
rokov od nastupu do zamestnania, ale =z praktického Zivota, firma rozhoduje o buducnosti
zamestnancov v ¢ase skusobnej lehoty (prvé tri mesiace od nastupu do zamestnania). Mézeme teda
povedat, Ze longitudinalny vyskum by mal byt zamerany na obdobie prvych Siestich mesiacov
s ambiciou detailnych podpornych vyskumov spokojnosti v prvych troch mesiacoch od néastupu do
zamestnania. Takisto ma vSak opodstatnenie Stvorrocny longitudinalny vyskum, hlavne z pohladu
straty zaskolenych a skusenych zamestnancov - kfu€ovych zamestnancov.

Predos$lé zistenie podporuje mySlienku existencie modelu, na zaklade ktorého by bolo mozné
urcit pravdepodobnost odchodu zamestnanca na zaklade nespokojnosti. Graf na Obrazku 1 mbézeme
rozSirit o rozdielnost’ vnimania spokojnosti v zavislosti od pohlavia (Obrazok 2)

Obrazok 2: Rozdielnost vnimania spokojnosti v zavislosti od pohlavia
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Na tomto grafe (Obrazok 2) jednoznacne vidno, Zze zeny su menej rizikovi zamestnanci z pohladu
odchodu zo zamestnania, lebo vykazuju vacésiu spokojnost’ ako muzi, &im sa znizuje pravdepodobnost’
odchodu zo zamestnania. Z grafu dedukujeme, Ze Zeny vchadzaju do zamestnania pozitivnejSie
naladené aich predstavy sa postupne menia a spokojnost’ sa zhorSuje, na rozdiel od muzov, ktori
vchadzaju pesimistickejSie naladeni a ich spokojnost sa v priebehu prvého polroka zlepSuje. Znamena
to, Ze Zeny ako zamestnankyne su rizikovejSie z pohfadu odchodu zo zamestnania v prvom polroku
ako muzi. Tento fakt je v8ak zfiremného pohladu pozitivny, pretoZze v konednom dbésledku je
prospesnejSie ak zamestnanec opusti organizaciu skor, ked este nie je zasSkoleny atd'., ako ked odide
neskér. Preto navrhujeme, aby pohlavie bolo zahrnuté ako premenna do predpovedného modelu.

Druhou skimanou oblastou bol faktor uvazovania nad odchodom zo zamestnania (dalej len
uvazovanie). UvaZovanie predstavuje najbliz8i krok pred definitivnym odchodom zo zamestnania
a vyplyva zo spokojnosti (Tian-Foreman, 2009, Summer, Niederman, 2003-2004, Souza-Poza, 2000).
Tuto oblast sme skumali na zaklade dvojice otazok: Myslite si, Ze je tu mozZnost zmeny vasho
zamestnania: (1) do 1 roka; (2) do 5 rokov. Na prvd moznost odpovedalo 49 % respondentov kladne
(na stupnici od 1 — 3), zaroven z tejto skupiny respondentov az 83,5 % odpovedalo kladne aj na
druhu otadzku. To znamena Ze uvazovanie je dlhodoby stav, teda zamestnanec dlhodobo uvaZuje nad
odchodom, predtym ako skuto¢ne podnik opusti. Prave takato skupina zamestnancov neprispieva k
vykonu firmy tak, ako by to bolo Ziaduce. Na zaklade prvej otazky sme rozdelili respondentov na dva
subory — subor 1, respondenti uvazujuci nad odchodom; subor 2, respondenti neuvazuju nad
odchodom. Da sa predpokladat, Zze subor 1 je zastupeny spokojnejSimi zamestnancami, a subor 2
nespokojnejsimi. Ciefom porovnania tychto dvoch suborov bolo zistit rozdiely v prvkoch spokojnosti
a na zéklade toho navrhnut prvky spokojnosti, ktoré by mohli byt zastupené v modeli.

Respondenti z oboch suborov hodnotili 10 prvkov spokojnosti s pracou (vid Tabulka 1) na
stupnici od 1 az 6, priom 1 = najlepSie hodnotenie, 6 = najhorSie hodnotenie. Subor 1 vykazoval
mierne podpriemernu celkovu spokojnost (3,43), pri€om najhorsie hodnotili moznost kariérneho rastu,
nefinanéné hodnotenie, financné hodnotenie a zamestnanecké vyhody. VSetky Styri vymenované
prvky boli v priemere hodnotené v intervale (3,5; 4). Tento interval indikuje miernu nespokojnost
s danymi prvkami prace. Zvydné priemerné hodnoty piatich prvkov lezali v intervale (3 — 3,5), ¢o
indikuje priemernu az mierne podpriemernu spokojnost; aiba jeden prvok, vztahy na pracovisku,
vykazoval priemernu hodnotu spokojnosti pod 3, t.j. mierna spokojnost. Podobne analyzujeme subor
2. Napina sa predpoklad, Ze zamestnanec neuvazujuci nad odchodom zo zamestnania je spokojnejsi
s prvkami prace, ako zamestnanec uvazujuci nad odchodom. Priemerné hodnoty polovice skimanych
prvkov (vid Tabulka 1) sa nachadzaju pod hranicou 3, vintervale (2,8; 3), ¢o indikuje mierne
nadpriemernu spokojnost, priemerné hodnoty Styroch prvkov lezia v intervale (3; 3,5), ¢o indikuje
priemernu az mierne podpriemernu spokojnost alen jeden prvok ma priemerna hodnotu tesne nad
hranicou 3,5. Celkova spokojnost suboru 2 je uréena priemerom priemernych spokojnosti jednotlivcov
a nadobuda hodnotu 3,15, €o predstavuje priemerna spokojnost. Pre lepSiu nazornost uvadzame
v Tabulke 1 aj hodnoty medianov a modusov pre jednotlivé hodnotenia spokojnosti prvkov prace.

Komparativnu analyzu tychto dvoch suborov sme rozSirili o jednoduchu rozdielovd metodu, kedy
sme priemery spokojnosti jednotlivych prvkov oboch suborov od seba odcitali. Na zaklade tohto
rozdielu dokazeme urcit, ako odliSne boli hodnotené prvky spokojnosti jednotlivymi subormi. Zistili
sme, Ze najvacsie rozdiely v hodnoteni spokojnosti boli zistené medzi prvkami (Tabulka 1, oznaené
hrubSim pismom): moznost kariérneho rastu, zamestnanecké vyhody, nefinanéné ohodnotenie, a Styl
nadriadeného. Vymenované prvky preto mézeme zaradit do zoznamu potencialnych premennych pre
tvorbu modelu.

Tabulka 1: Spokojnost’ s prvkami prace zamestnancov uvaZzujucich i neuvazujucich nad odchodom zo
zamestnania

Moznost | Vztahy Praco Zame & L Starostli Nefinan Spolo
» X Styl Finan¢né Praco ) o N :
kariér na vné stna . - vost cné Censky
5 nadria ohodno vna
neho praco prostre necké . ) o s o zamestna | ohodno status
} ) . deného tenie napln - .
rastu visku die vyhody ncov tenie prace

Uvazujiei | 3 967 | 2,733 | 3,133 | 3,617 | 3,417 | 3,783 | 3,083 3,350 3,932 | 3,250

nad

odchodom 6 1 3 5 3 3 3 2 6 3

(Subor 1)
4 3 3 4 3 3,5 3 3 4 3

Neuvazujuci | 3,165 | 2,839 | 3,537 | 2,966 | 2,918 | 3,379 | 2,813 2,977 3,353 | 3,030

nad 3 3 2 3 3 2 2 2 4 3




odchodom

(Subor 2) 3 3 3 3 3 3 3 3 3,5 3

Rozdiel
priemerov 0,802 | -0,105 | -0.404 | 0,651 | 0,499 | 0,404 | 0,271 -0,373 0,579 | 0,220

Prameni: Vlastné spracovanie podfa vlastného vyskumu
Poznamka: udaje su zoradené nasledovne: priemer, modus, median

Z vyskumu vyplynuli aj zavery nadvazujuce na predo8lé vysledky. Zamestnanci, ktori
predpokladaju moznost zmeny zamestnania suhlasia s vyrokom, Ze sleduju ponuku vofnych
pracovnych miest aj ked su zamestnani (priemerna hodnota 2,43; modus 1; median 1); zaroven nie su
ochotni opustit zamestnanie bez istoty nastupu do nového zamestnania, (3,9; 6; 5) a ich zamestnanie
velmi mierne nespifia, alebo len mierne spina predstavy, s ktorymi vstupovali do zamestnania. (3,4; 3;
3). Opacne, respondenti so suboru 2 nesleduju ponuku volnych pracovnych miest (4,6; 6; 5),
absolutne odmietaju myslienku odchodu zo zamestnania bez istoty nastupu do nového zamestnania
(5,4; 6; 6) aich su¢asné zamestnanie spifia mierne predstavy, s ktorymi do neho vstupovali. Obe
skupiny vSak vyjadrovali miernu nespokojnost so mzdou vzhladom k inému podobnému zamestnaniu
a taktiez vzhfadom k zZivotnym nakladom, ale subor 2 vyjadroval menSiu mieru nespokojnosti ako
subor 1.

V analyze pokracujeme opatovnym rozdelenim zakladného suboru na dva subory (subor 3
a subor 4), na zaklade priemernej spokojnosti jednotlivcov s prvkami prace. Subor 3 budud tvorit
zamestnanci s priemernou spokojnostou v intervale (1; 2,30), t.j. dolny interval a subor 4 tvoria
zamestnanci so spokojnostou v intervale (4; 5,30), t.j. horny interval. Intervaly boli odvodené od
najhorsieho priemerného hodnotenia spokojnosti jednotlivca v zakladnom subore, t.j. hodnota 5,30.
Zaroven sme chceli eliminovat' skreslenie Udajov neutralnymi hodnotami a chceli sme sa zamerat' na
extrémne hodnoty spokojnosti a nespokojnosti, preto pre dolnud hranicu horného intervalu sme urcili
hodnotou 4. Dolny interval sme urg€ili analogicky, pri€om sme chceli dodrzat' zhodu rozpéatia intervalu
s hornym intervalom. Cielom tejto analyzy bolo odhalit’ r6znost’ postojov medzi skupinami k poloZzenym
otazkam v dotazniku.

Nasledujuce zistenie bolo, Ze obe subory (3 a 4) v rovnakej miere, mierne odmietali moznost
zmeny zamestnania do jedného roku, na druhej strane pripustali miernu moznost zmeny zamestnania
do piatich rokov. Mozno tento jav pripisat vplyvu hospodarskej recesie a neistote na trhu prace. Subor
3 v8ak vyjadroval odmietavy pristup k sledovaniu ponuky volnych pracovnych miest (4,14; 6; 5) na
rozdiel od suboru 4 (2,51; 1; 2). Velky rozdiel zaznamenavame pri hodnoteni splnenia predstav,
s ktorymi zamestnanci vstupovali do zamestnania. Subor 3 vykazoval strednu spokojnost (2; 1; 2) na
rozdiel od suboru 4 so strednou nespokojnostou (4,20; 6; 4). Da sa preto predpokladat, ze tento prvok
ma silny vplyv na spokojnost a méze byt faktor fluktuacie, preto tento prvok napinenia predstav by
mohol byt su¢astou modelu.

Analyzou prvkov prace sme sa pokusili odhalit najvaésie rozdiely v hodnoteni tychto prvkov.
Vysledky tejto analyzy su uvedené v Tabulke 2.

Tabulka 2: Spokojnost’ s prvkami prace najspokojnejSich a najnespokojnejSich zamestnancov

MozZnost | Vztahy Praco Zame Syl Finanéné Praco Starostli Nefinan Spolo
kariér na vné stna nad);ia <;hodno vna vost’ ¢né Sensky
neho praco prostre necké denéh teni <ol o0 zamestna | ohodno status
rastu visku die vyhody eneho enie hapin ncov tenie prace

Vvazuiiel 225| 157| 1,9 | 189 1,56 1,89 | 1,79 1,86 | 1,93| 1,75
odchodom 1 1 1 1 1 2 2 2 1 1
(Subor 3)
2 1 2 2 1 2 2 2 2 2
Neuvazujuci 4,85 3,78 4,25 4,83 4,49 4,78 3,88 4,66 4,80 4,20
nad
odchodom 6 4 6 5 6 6 3 5 6 5
(Subor 4) 5 4 4 5 5 5 4 5 5 4
Rozdiel
priemerov 2,60 2,21 2,29 2,94 2,93 2,89 2,09 2,80 2,88 2,45

Prameri: Vlastné spracovanie na zaklade vlastného vyskumu
Poznamka: udaje su zoradené nasledovne: priemer, modus, median




Z Tabulky 2 vyplyva, Ze najvacSie rozdiely, v rozpati takmer troch bodov, su v nasledujucich
prvkoch prace: zamestnanecké vyhody, Styl nadriadeného, finanéné ohodnotenie a nefinanéné
ohodnotenie. V porovnani s predoSlou analyzou suboru 1 a2, nastala jedna zmena v rozdieloch
hodnotenia prvkov. Medzi Styri najvyznamnejSie prvky spdsobujuce rozdiely v spokojnosti zaradujeme
finan€né ohodnotenie (mzdu). Vplyv mzdy na spokojnost ateda aj fluktuaciu podporuje aj fakt
rozdielneho hodnotenia mzdy vo€i podobnému zamestnaniu (subor 3, hodnoty: 2,61; 2; 2; subor 4,
hodnoty 4,37; 6; 4) a voci zivotnym nakladom (subor 3, hodnoty: 3,07; 3; 3; subor 4, hodnoty: 4,95; 6;
5). Pre spresnenie treba dodat, ze tieto dva posledne menované prvky a ani prvok splnenia predstav
nezaradujeme v dotazniku medzi 10 prvkov spokojnosti s pracou, teda nemaju vplyv na vyratanu
priemernu spokojnost’ jednotlivca s pracou. Tieto prvky boli skimané v ramci samostatnych otazok
v dotazniku. Preto prvky: zamestnanecké vyhody, Styl nadriadeného, finanéné ohodnotenie
a nefinanéné ohodnotenie navrhujeme ako sucast modelu.

Z predoslych analyz je mozné predpokladat urcité zavislosti medzi skumanymi prvkami.
Zaroven chceme overit' funkénost predpovedného modelu, €i by sa dal implementovat v3eobecne,
alebo by sa prispbésoboval podmienkam konkrétnych firiem. Predpokladame, ze model by sa skladal
z pomerovych ukazovatelov tvorenych prvkami spokojnosti prace, pripadne z koeficientov
vyjadrujucich vahu ukazovatefa pri rozhodovani opustit firmu dobrovolne. Z tychto dévodov sme sa
rozhodli uskutoCnit korelaénu analyzu pri zistovani zavislosti medzi potencialnymi premennymi
modelu, ktorej vysledky uvadzame v Tabulke 3.

Tabulka 3: Sila vztahu uvazovania nad odchodom s jednotlivymi prvkami prace (korelacné

koeficienty)
Mozrpst’ Vztahy Prac,:o Zame 3yl Finan&né Praco Staros’th Nevfln,an vSpoIo’
kariér vné stna . X vost ¢né &ensky
na praco . nadria ohodno vna
neho h prostre necké . ; s o zamest | ohodno status
visku ) . deného tenie napli ; .
rastu die vyhody nancov tenie prace

Vyberovy | 0,297 | 0,052 | -0,014 |-0,284 | -0,182 | -0,338 | -0244 | -0,17 |-0,302 | -0,112

subor

(stbor0) | mierna | ziadna | Ziadna | mierna | slaba mierna slaba slaba mierna | slaba

Podnik -0,422 -0,187 | -0,237 | -0,333 | -0,013 | -0,485 -0,287 -0,291 -0,366 | -0,194

(stbor 5) | stredna slaba slaba | mierna | Ziadna | stredna mierna mierna mierna | slaba

Prameni: Vlastné spracovanie na zaklade vlastného vyskumu

Z korelaénej analyzy, ktorou dopifiame daje v Tabulke 3, vyplynul mierne silny nepriamy vztah
(korelagny koeficient = - 0,301) medzi priemernou spokojnostou so vSetkymi prvkami prace
a uvazovanim nad odchodom zo zamestnania. Ak sme v3ak analyzovali silu tohto vztahu iba na
zamestnancoch jednej vybratej firmy (subor 5), zistili sme silnejsi vztah (-0,43). To nas viedlo
k osobitnej korelacnej analyze pre cely vyberovy subor (subor 0; 149 respondentov) a pre subor
zamestnancov podniku (subor 5; 74 respondentov). Ako je uvedené v Tabulke 3, sila vztahov medzi
uvazovanim nad odchodom a danym prvkom prace bola vzdy silnejSia pre subor 5, v niektorych
pripadoch vyrazne silnejSia (napr. pracovné prostredie). Da sa implikovat, ze réznost zamestnani
spbsobuje rozdielnost vo vnimani a hodnoteni prvkov prace zamestnancov, ¢o ma za pric¢inu, Ze
problém spokojnosti a fluktuacie zamestnancov s tym spojeny sa neda skimat na makrourovni, ale na
podnikovej. Preto odporu¢ame, aby predpovedny model bol nutne prispésobeny podmienkam firmy.
Pre tieto dévody budeme brat’ do Uvahy iba vysledky z korela&nej analyzy suboru 5.

Z predoslych analyz sme dospeli k zaveru, ze model by mohol obsahovat tieto prvky:
zamestnanecké vyhody, tyl nadriadeného, finanéné ohodnotenie a nefinanéné ohodnotenie. Kedze
sme uviedli, Ze model bude mat’ vyznam iba na podnikovej Urovni, poklsime sa navrhnut premenné
prispdsobené skumanému podniku. Z hodnét korelanych koeficientov uvedenych v Tabufke 3
zistime, Ze len finanéné ohodnotenie ma stredny vztah ku uvaZovaniu nad odchodom, Ccize
respondenti, ktori boli spokojni s finanénym ohodnotenim (hodnotenie v dotazniku 1; 2; 3) mali
tendenciu nesuhlasit s vyrokom ozmene zamestnania v priebehu roka (hodnotenie 4; 5; 6).
Z ostatnych tychto Styroch prvkov kuvaZzovaniu nad odchodom mali mierny nepriamy vztah
nefinanéné hodnotenie (-0,366) a zamestnanecké vyhody (-0,333), Styl nadriadeného nemal Ziaden
vztah, preto tento prvok by pravdepodobne nemal byt zastupeny v modeli. Naopak, v modeli by mala
byt zastupena premenna - moznost kariérneho rastu.

Chceli by sme upozornit na vyznam prvku finanéné ohodnotenie v modeli pre skimanu firmu.
Korelaénou analyzou sme zistili, Ze existuje stredna zavislost medzi uvaZovanim nad odchodom
a vnimanim spokojnosti so mzdou a) vo¢i mzde vinom podobnom zamestnani (-0,451) a b) vodi




zivotnym nakladom (-0,408). Zaroven sme zistili silny vztah (0,717) medzi spokojnostou s finanénym
ohodnotenim a spokojnostou tohto finanéného ohodnotenia voci ohodnoteniu vinom podobnom
zamestnani a podobne silny vztah (0,711) so spokojnostou s finanénym ohodnotenim
a spokojnostou s tymto ohodnotenim vo i zivotnym nakladom.

Zaver

V ¢lanku sme sa venovali analyze prvkov prace a ich vplyvu na spokojnost so zamestnanim, ¢o
v kone€nom désledku spdsobuje odchod zamestnancov z podniku. Na zaklade tohto vztahu sme
pokusili ur€it premenné modelu predpovedajuceho pravdepodobnost zotrvania alebo odchodu
zamestnanca z podniku. Problém navrhnutia takéhoto modelu predstavuje naro¢ny proces. V procese
navrhovania sa nachadzame v zaciatoCnej faze a konkretizacii modelu sa budeme venovat
v nasledujucich  Studiach. Doposial, navrhujeme Styri premenné pracovného charakteru:
zamestnanecké vyhody, Styl nadriadeného, finanéné ohodnotenie a nefinanéné ohodnotenie a jeden
prvok osobného charakteru — pohlavie. Zaroven sme dokazali, Ze takto zostaveny model nemd6ze mat’
v8eobecnu platnost, ale bude musiet’ byt prispdsobeny na konkrétne podmienky podnikov, ktoré budu
zapojené do vyskumu. Pre buduce vyskumy odporu¢ame zamerat sa na kvalitativne veli€iny ako
rodinny stav, vzdelanie, pocet deti a pod. a ich vztah na zotrvanie v podniku.
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Methods, tools and techniques of quality management
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Abstract

There is an independent group of quality methods and tools in the system of managerial disciplines.
They refer to quality delivering concerning services production and provision. Definitely it is not
possible to manage quality as an attribute or phenomenon. We can only manage processes which
result in excellent quality. To ensure quality of all the processes in a company application of the whole
range of suitable methods and tools must be arranged. Some methods refer to identification and
transformation of customer’s requirements, other to quality of newly developed products and a big
group of methods is represented by methods of realization process assurance and management.
Each process in a company may apply different quality methods, tools and techniques.

Key Words
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Abstrakt

Metddy a nastroje kvality vytvaraju samostatnu skupinu v ramci manazérskych disciplin. Vztahuju sa
na zabezpecovanie kvality pri vyrobe a poskytovani sluzieb. Samozrejme, kvalita ako atribut, viastnost
sa neda riadit. Riadit mozno procesy, ktoré vedu k vynikajucej kvalite. Aby boli vSetky procesy
v organizacii kvalitné, je potrebné aplikovat cely rad vhodnych metdd a nastrojov. Niektoré metddy sa
vztahuju na identifikaciu a transformaciu poZiadaviek zakaznika, iné na kvalitu novo vyvijanych
produktov, velku skupinu metdd tvoria metdédy zabezpelovania a riadenia realizagnych procesov.
Kazdy proces v podniku mdze vyuzit rézne metddy, nastroje a techniky kvality.

Kraéové slova
Kvalita, Metédy, Techniky.

JEL Classification: M10

Methods general classification

Methods of quality utilize a lot of existing methods and tools applied in the other managerial or
scientific disciplines. But their application is aimed at quality delivering. In general the following
classification for methods is relevant:

1. Division of methods due to the content of managed processes
— methods of innovative management,

— methods of production management,

— methods of industrial management,

— methods of operation and system analysis,

— methods of quality,

—  marketing methods,

— methods of company logistics, etc.

2. Division of methods due to the application approach
— analytical methods,

—  synthetic methods.



3. Division of methods due to the scope of application
— techniques,

—  tools,

— methodological complexes.

4. Division of methods due to functions of management
— methods of planning,

— methods of organization,

— methods of inspection,

— methods of leadership,

— methods of decision — taking,

— methods of information assurance.

5. Division of methods due to the way of their origin

— original methods,

—  modified methods,

— ready-made methods.

Multi — disciplinary of methods, tools and techniques results from their different definitions.
If quality is to be oriented at products, it is important to provide such facilities and technicians, which
ensure exactly defined dimensions of a product in accordance with its technical documentation. It
means priority of configuration of technical facilities, cleanliness at working place, maintenance of
machines and devices, etc. In this case it is critical to apply the methods which are being utilized in
production management and industrial management - Triangular method, TPM, 5S.

Aspects of classification among the methods and tools of quality management

What are the basic criteria for a method to be classified among methods and techniques of quality
management? To explain this it is necessary to characterize process attributes to which a particular
method relates.

Table 1: Division of attributes in a process managed company

Process attributes Activity attributes Integral attributes
process owner activity owner costs
process structure activity input added value
process input activity output time
process output internal supplier productivity
external supplier internal customer
external customer place of activity knowledge

innovation

Attributes of the processes form an important part of processes management since they create
footings necessary for measurement and improvement of company processes. The norm ISO/IEC TR
15504-9:1998 defines process attribute as a measurable characteristic which may be applied in any
process. Due to the high number of different opinions it is necessary to set a system of processes
attributes. There is mutual relationship between a process, attributes and their indicators. Process
attributes can be divided into three basic groups:



1. process attributes — relate to a process as an aggregation of several activities and it is not
possible to apply them in any process activity,

2. activity attributes — relate to any activity of the process and it is not possible to apply them to a
level of more activities or process,

3. integral attributes — relate to activity and through their aggregation we can get to a level of the
process.

The methods which relate to a process attribute — quality — are included in a group of methods and
tools of quality. It means that anything what results in planning, delivering and improving quality
considered as an attribute of process, product, technical tools, even people can be classified as
methods of quality.

Structure of quality management methods, tools and techniques

Quality management methods, tools and techniques may be divided and classified - like other
methods - due to different criteria. Each author who deals with this problem brings and defines his own
opinion concerning their classification. The aim of presented scope of methods, tools and techniques
is not to steal originality in relation to quality. Its aim is completely different. The aim is planning,
delivering and checking the quality and preventing under- quality. From this point of view we may
divide quality methods in the following way:

— methods to identify customers requirements concerning quality,
— methods to transfer or implement customers requirements into a product,
— methods to monitor and evaluate quality during the process of a product realisation,

— methods to prevent formation of discrepancies between customers requirements and defined
quality.
To provide a frame for the structure of the above mentioned techniques we have to look at quality
as a result of three functioning forces:

1.  Producers: people responsible for quality delivering. In general this could include a company and
its employees.

2. Processes: ways or systems through which producers deliver quality.

3. People: customers - all effort is focused on them.

It is evident that we need techniques to measure these three "Ps" to deliver quality — producers,
processes and people. We also have to consider that we will need different techniques of
measurement which depend on the level of our program concerning quality development. We can be
at any of the following three levels:

1. Diagnosing: First level of implementation of program of quality, which requires research
techniques.

2. Detailing: Middle level of the process of implementation which requires detailed measuring
techniques.

3. Delivering: last level of implementation which requires decision and monitoring techniques.

Combination of three cooperating three forces — producers, processes and people (P3) — with

three levels of quality development — diagnosing, detailing and delivering (D3) — brings us to P3D3

matrix. Each box in the matrix requires a set of different measuring techniques. The table 2 shows an

advanced Ps;D3; matrix which includes techniques suitable for each box.

Table 2: P;D; matrix scheme [1]

Produces Processes People
Diagnosing Structural analysis Graphical techniques Analysis of customer
(bar, correlation, radar |value system
Control lists diagrams)
. Paret’s analysis
Mystery shopping Graph of a time
Analysis and monitoring




Internal target groups

sequence
Stratification

Development diagrams

of satisfaction

Detailing Techniques of a Regulative diagrams External target groups
nominal group
Demanding
Benchmarking
Laddering
Reduction of dimension
Factor analysis
Model situations
GAP 5
Analysis of expectations
Delivering Brainstorming Ishikawa’s diagram Inspection

Analysis of force field

Cost — revenues
analysis

Mapping and
assessment of
processes

Each technique is placed in a box to explain its purpose. But despite this fact many techniques can
be used differently. For example target groups may e utilized during any phase of services quality
provision, analysis of force field may be utilized not only in connection with producers, but customers
as well. Techniques which are shown in a box illustrate also the other ones that can be used for the
particular purpose. None of them may neither exclude nor omit other suitable techniques provided out

of direct context.

Classification and structure of methods, tools and techniques can be various. Traditional
classification of the methods which is to assure quality in all phases of production cycle is the
classification of the methods to seven traditional and seven tools of quality management:

Seven traditional tools of quality:

Paret’s analysis,

check list,

NogakroN~

Ishikawa’s diagram,
stratification of processes,

histograms of frequency division,
correlation diagram,
regulative (Shewhart’s) diagrams.

Seven new tools of quality management:

1. selective check and tests,

2.

3.

4,

5. multi-variational analysis,

6. methods of operational analysis,
7. matrix diagrams.
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VZOR PRISPEVKU

Nazov prispevku (Arial 14, bold)
The topic of article in English (Arial 12,normal, kurziva)

Meno a priezvisko autora (Arial 12, bold)

Abstract (Arial 10, bold)
The text of abstract (up to 10 lines — Arial 10, normal)

Key Words (Arial 10, bold)
Key words (Arial 10, normal)

Abstrakt (Arial 10, bold)
Text abstraktu (5 az 10 riadkov — Arial 10, normal)

Kracové slova (Arial 10, bold)
Klacové slova (Arial 10, normal)

JEL Classification: (Arial 10, bold) H10 (Arial 10, normal) http://www.aeaweb.org/journal/jel class system.php

Uvod (Arial 12, bold)

Text (Arial 10, normal, odsadenie prvého riadku 0,75 cm, riadkovanie jednoduché, medzera pred
a za riadkovanim odseku 3 pt)

Obrazok 1: Model obsahu procesného manazmentu (Arial 10, normal)

Principy procesného _ )
manaZmentu Procesna analyza
=
Obsah procesného Hierarchizacia Identifikacia r;—::;ga ch @
manazmentu ﬂ procesov Einnosti p mép‘f g
Procesna analyza == i . - =
g Riadenie vykonnosti procesov |
=
Riadenie vykonnosti Struktira — - | Hodnotenie = | E
procesoy riadenia Merag:_g;rg:g?nmh wykonnost § §
vikonnost procesov .E 2| =
. . =} B i 5| =
ZlepSovanie procesov a ZlepSovanie procesov 3= |8
Q =
Identifikacia - ] E E|E
Wetady a koncepcie prileZitosti ler;mr:e _g_ «
zalofené na procesnom ZlepSovania
pristupe
Procesny manaZment

Pramen: Zavadsky, 2005, s. 13. / Vlastné spracovanie / Vlastné spracovanie podla Zavadsky, 2005, s.
13. (Arial 10, normal). Obrazky vypracovat v editore MS Word alebo vkladat' vo formate jpg alebo png
priamo do textu prispevku.
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1. Kapitola (Arial 12, bold)

Text (Arial 10, normal, odsadenie prvého riadku 0,75 cm, riadkovanie jednoduché, medzera pred
riadkovanim 3 pt, za 0 pt)

TC=FC+VC (1)

Vzorce sa uvadzaju Standardnym spdsobom, text vzorca, ak je vypracovany v inom editore, méze
byt napisany inym typom pisma ako je Arial 10 normal. Vzorce sa Cisluju na pravej strane riadku
v okruhlych zatvorkach.

1.1 Podkapitola (Arial 10, bold)

Text (Arial 10, normal, odsadenie prvého riadku 0,75 cm, riadkovanie jednoduché, medzera pred
riadkovanim 3 pt, za 0 pt)

Tabulka 2: Nazov tabulky(Arial 10, normal)

Pramen: Zavadsky, 2005, s. 13. / Vlastné spracovanie / Vlastné spracovanie podla Zavadsky, 2005, s.
13. (Arial 10, normal).

Cislovanie:

1. KaZdy proces pozostava z takej mnoziny &innosti, kde kazda €innost’ vyvolava spotrebu zdrojov
(r- K; w- L), kde r je cena kapitalu a w je cena prace.

2. Kazda ¢&innost v podniku, ktora vyvolava spotrebu zdrojov (K, L), je su€astou hlavného alebo
podporného procesu.

3. Kazdu Cinnost daného podnikového procesu je mozné ¢asovo ohodnotit aspon v intervalovom
vyjadreni (stredna hodnota a odchylka; minimalna, stredna a maximalna hodnota)

Text (Arial 10, normal, odsadenie prvého riadku 0,75 cm, riadkovanie jednoduché, medzera pred
riadkovanim 3 pt, za 0 pt)

Odrazky:

— KaZdy proces pozostava z takej mnoziny Cinnosti, kde kazda €innost’ vyvolava spotrebu zdrojov
(r- K; w- L), kde r je cena kapitalu a w je cena prace.

— Kazda ¢&innost v podniku, ktora vyvolava spotrebu zdrojov (K, L), je su€astou hlavného alebo
podporného procesu.

—  Kazdu ¢&innost daného podnikového procesu je mozné ¢asovo ohodnotit’ aspori v intervalovom
vyjadreni (stredna hodnota a odchylka; minimalna, stredna a maximalna hodnota)

Text (Arial 10, normal, odsadenie prvého riadku 0,75 cm, riadkovanie jednoduché, medzera pred
riadkovanim 3 pt, za 0 pt)

Vyskumny Ustav ekonomiky a manazmentu



Zaver (Arial 12, bold)

Text (Arial 10, normal, odsadenie prvého riadku 0,75 cm, riadkovanie jednoduché, medzera pred
riadkovanim 3 pt, za 0 pt)

Zoznam pouzitej literatuary (Arial 12, bold)

4. POWER, B. 2007. Michael Hammer’s Process and Enterprise Maturity Model. [online]. Dostupné
na internete: http://www.bptrends.com/publicationfiles/07-07-ART-HammersPEMM-Power-
final1.pdf

5. PRNO, I. 2003. Metodika analyzy a syntézy systémov. Turany : P+M, 2003. 204 s. ISBN 80-
968742-3-3.

6. RECKER, J. ROSEMANN, M. INDULSKA, M. GREEN, P. 2009. Business Process Modeling —
A Comparative Analysis. In Journal of the Association for Information Systems, ro¢. 10, 2009,
ISSN 1536-9323, €. 4, s. 333 — 363.

Text (Arial 10, normal, odsadenie prvého riadku 0,75 cm, riadkovanie jednoduché, medzera pred
riadkovanim 3 pt, za 0 pt)

Adresa a kontaktné udaje autora/ov (Arial 12, bold)
prof. Ing. Meno a Priezvisko, PhD.

Nazov organizacie

Adresa

PSC Mesto

Tel.: +421-XX-XXXXXXXX

E-mail: veronika.plana@trinit.sk

(Arial 10, normal)

Pokyny pre prispievatelov

Okraje dokumentu
2,5 cm z kazdej strany

Jazyk
Slovensky, Cesky, Anglicky, Rusky

Adresa pre zasielanie prispevkov
vusem@vusem.sk

Vzor prispevku najdete na:
www.vusem.sk

Vedecky redaktor posudi predloZzené texty z hladiska obsahového zamerania arozhodne
o predloZeni prispevku na schvalenie dvom nezavislym recenzentom. Zaslanim dava autor suhlas na
jeho publikovanie v ramci tohto vedeckého &asopisu. Autor prehlasuje, ze text je pévodny a ma
k nemu plné autorské pravo, vratane opravneni s nim disponovat. Redakcia si vyhradzuje pravo
vyberu fotodokumentacie k jednotlivym prispevkom. Text prispevku musi byt napisany v textovom
editore MS Word. Citacie sa upravuju podlfa ISO 690 a musia mat vSetky nalezitosti. Za presnost
udajov o pouzitej literatire zodpoveda autor. Zoznam literatury sa uvadza na konci ¢lanku a usporiada
sa podla abecedy. Obrazky, grafy atabulky sa Cisluju poradovym ¢&islom priebezne. Matematické
vyrazy a vzorce maju byt napisané zretelne a podla zauzivanych zvyklosti.



