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ABSTRAKT

KICINOVA, Tatiana: Vykonnost podniku — financné verzus nefinancné ukazovatele. —
Ekonomickéd univerzita v Bratislave. Narodohospodarska fakulta; Katedra financii. —
Veduca zaverecnej prace: Mgr. Ing. Kristina Jancovi¢ova Bognarova, PhD. — Bratislava:

NHF EU, 2022, 50 s.

ZavereCnd praca je spracovand na tému Vykonnost' podniku — financné verzus
nefinan¢né ukazovatele. Praca obsahuje 7 tabuliek, 2 obrazky a 15 grafov. Ciel'om prace
bolo aplikovat’ teoretické poznatky o finan¢nej a nefinancnej vykonnosti podniku na
konkrétnu spolo¢nost’. Tieto ukazovatele sme vypracovali na zaklade Gidajov redlnej
spolocnosti. Prvé kapitola sa zameriava na teoretické poznatky ziskané z odbornych knih.
V prvej kapitole porovnavame financné a nefinancné ukazovatele, zistujeme ich vyhody
a nevyhody. V druhej kapitole sa nachadza ciel’ prace, metodika prace a metdédy skumania.
Tretia kapitola sa sklada z konkrétnych udajov vybranej spolocnosti. V tejto kapitole sme
vychadzali z teoretickych poznatkov prvej kapitoly. Pre lepsi prehl'ad sme pouzili grafy, kde

modzeme pozorovat’ vyvoj jednotlivych ukazovatel'ov za obdobie 10 rokov.

Vysledkom rieSenia danej problematiky je zistenie, ze finanéné ukazovatele mali
vel'mi podobny vyvoj a Ze finan¢né a nefinan¢né ukazovatele sii prepojené a navzajom sa
doplnaja.

KPucové slova: finanéné ukazovatele, nefinanéné ukazovatele, vysledok hospodarenia,

rentabilita



ABSTRACT

KICINOVA, Tatiana: Business Performance - Financial Versus Non-Financial Indicators. -
University of Economics in Bratislava. Faculty of National Economy; Department of

Finance. - Thesis supervisor: Mgr. Ing. Kristina JanCovicova Bognarova, Ph.D. - Bratislava:
NHF EU, 2022, 50 p.

In this thesis we focus on the topic of business performance — financial versus non-
financial indicators. The work contains 7 tables, 2 pictures and 15 graphs. The aim of the
work was to apply theoretical knowledge about the financial and non-financial performance
of the company to a specific company. We have developed these indicators on the basis of
data from a real company. The first chapter focuses on theoretical knowledge gained from
scholarly literature. In the first chapter we compare financial and non-financial indicators,
we find out their advantages and disadvantages. The second chapter contains the aim of the
work, work methodology and research methods. The third chapter consists of specific data
of the selected company. This chapter is based on the theoretical knowledge discussed in the
first chapter. For a better overview, we used graphs, where we can observe the development

of individual indicators over a period of 10 years.

The result of solving the problem is the finding that the financial indicators had a
very similar development and that the financial and non-financial indicators are

interconnected and complementary.

Key words: financial indicators, non - financial indicators, economic result, profitability
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Uvod

Podnik je definovany Obchodnym zadkonnikom ako subor hmotnych, nehmotnych
a osobnych zloziek podnikania. Predpokladom prezitia podniku v sticasnom neustale sa
meniacom prostredi je spracovanie kvalitnej podnikovej stratégie rozvoja podniku. Sucastou
tejto stratégie su zretelne vytyCené ciele. Ciel' podniku je ukazovatelom budtcnosti
a vypoveda o buducom stave podniku. V jednoznacne formulovanych cieloch sa odraza
potreba podnikovych vstupov (vyrobnych faktorov), potrebny stav vystupov (vyrobkov
a sluzieb) a potrebny priebeh transformacného procesu a efektivnost’ transformacného

procesu.*

Primarnym cielom podniku, ak neberieme do uvahy napriklad udrzanie dobrej
povesti spolo¢nosti, je dosahovanie zisku. Dosahovanie zisku suvisi s vykonnostou podniku.
Plati, Ze ¢im lepSiu ma podnik vykonnost, tym vy$s§i ma zisk a to plati aj naopak, ¢im ma
podnik vyss§i zisk, tym ma lepSiu vykonnost. Vykonnost” podniku méZeme hodnotit

z pohl'adu finan¢nych ukazovatel'ov a z pohl'adu nefinan¢nych ukazovatel'ov.

Prostrednictvom finanénych ukazovatelov je mozné analyzovat financné vykazy
a zaroven davaju obraz o finanénom zdravi spolo¢nosti. Na druhej strane pomocou

nefinanénych ukazovatel'ov mozeme merat’ procesy, zamestnancov alebo zakaznikov.?

V zavere¢nej praci sa zameriavame na finan¢né a nefinan¢né ukazovatele vykonnosti
podniku z teoretického hladiska a nasledne tieto ukazovatele aplikujeme na konkrétnu
spolo¢nost’. Zaroven budeme porovnavat jednotlivé ukazovatele. Finan¢né a nefinan¢né
ukazovatele na seba nadvizuju. Napriklad ak je podnik prosperujici a méa vysoké zisky
(finan¢ny ukazovatel’), moZze si dovolit’ zamestnat’ viacej zamestnancov, pripadne zvysit
niektorym zamestnancov mzdu. ZvySenie mzdy ma znaény vplyv na spokojnost’
zamestnanca (nefinancny ukazovatel). Zaroven plati, Ze ak su zamestnanci spokojni,

zvycajne podavaju v praci vyssi vykon, ¢o sposobuje vyssi zisk pre spolocnost’.

LLISY, Jan a kol. Ziklady ekonémie a ekonomiky. 11. vyd. Bratislava : EKONOM, 2015. 200 s. ISBN 978-
80-225-4053-7

2 TEPLICKA, Katarina — DAUBNER, Michal. Manazment podnikania a veci verejnych [elektronicky zdroj].
Bratislava : SOS Polygraficka, 2015. 108 s. ISSN 1337-0510. Dostupné na:
https://books.google.sk/books?id=knkODAAAQBAJ&pg=PT35&dg=mana%C5%BEment+podnikania+a+ve
ci+verejnych+finan%C4%8Dnom+zdrav%C3%AD &hl=sk&sa=X &ved=2ahUKEwj4ppjWqgbf3AhU2R_ED
HeQ2C-
0Q6AF6BAgCEAI#v=0nepage&g=mana%C5%BEment%20podnikania%20a%20veci%20verejnych%20fin
an%C4%8Dnom%?20zdrav%C3%AD&f=false



1 Sucasny stav rieSenia problematiky doma a v zahrani¢i
1.1 Uvod do problematiky vykonnosti podnikov

V praxi existuji pre vyjadrenie a definovanie cielov firmy a meranie firemnej
vykonnosti dva pristupy. Su to pristupy, ktoré su zalozené na financnych ukazovatel'och

a naopak pristupy zalozené na nefinanénych ukazovateloch.®

Pojem vykonnost’ mé vsak relativne Siroky vyznam. R6zni autori uvadzajia niekol'ko

definicii;

o Rolstadase (1998) opisuje vykonnost’ ako sthrn viacerych faktorov, ktoré
Vv podniku predstavuji Sirokospektralny pojem. Vykonnost podniku sa sklada
z hospodarnosti a efektivity vSetkych podnikovych procesov, ktoré vedt k dosiahnutiu
stanoveného ciel'a.*

. Podla Wagnera (2009) je to schopnost’, pomocou ktorej podnik zhodnoti
vloZené zdroje, vytvéara zisk alebo navySuje svoju hodnotu. Zaroven je to podla neho
schopnost’, prostrednictvom ktorej si podnik zabezpeéi rozvoj do buducna.®

o Zavadsky (2011) tvrdi, Ze vykonnost je abstraktny pojem a sama 0 sebe sa
neda riadit, pretoze ide o ekonomicku kategoériu, v ktorej sa pomocou ukazovatel'ov
porovnava aktudlny stav a pozadovany, respektive cielovy stav. Autor zdoraziiuje, Ze

nefinanéné ukazovatele st potrebné na komplexné meranie a hodnotenie vykonnosti

podniku a teda nie je mozné ich vynechat’.®

Ako sme uz vyssie uviedli za vykonnostou podniku sa ukryvaja nielen financné, ale
aj nefinanéné ukazovatele, ktoré tvoria dynamicky obraz o konkurencieschopnosti podniku
a zaroven odkryvaju moznosti dalSieho zvySovania jeho vykonnosti (Zavarska, 2012).

Pristupy k hodnoteniu podnikov v zasade pozostavaju z dvoch druhov ukazovatelov:’

1. Finan¢né ukazovatele:

a) ukazovatele orientované na ziskovost’ — klasické (tradi¢né):

3 MARINIC, Pavel. Pldnovdni a tvorba hodnoty firmy [elektronicky zdroj]. 1. vyd. Praha : Havli¢kuv Brod,
2008. 240 s. ISBN 978-80-247-2432-4. Dostupné na:
https://books.google.sk/books?id=9alaAgAAQBAIJ&dg=pl%C3%Alnovan%C3%AD+a+tvorba+hodnoty+fi
rmy&hl=sk

4 KISELAKOVA, Dana — SOLTES, Miroslava. Modely Fizeni financni vykonnosti [elektronicky zdroj]. 1.
vyd. Praha : FINIDR, 2017. 192 s. ISBN 978-80-271-0947-0. Dostupné na:
https://books.google.sk/books?id=8i4ADWAAQBAJ&dg=modely+rizeni+financni+vykonnosti&hl=sk

S TamtieZ.

® Tamtiez.

" TamtieZ.



- ukazovatele absolutnej hodnoty zisku (vysledku hospodarenia),
- ukazovatele hotovostnych tokov,
- pomerové ukazovatele vychadzajuce zo Standardnych finan¢nych vykazov podnikov
(ukazovatele likvidity, aktivity, zadlzenosti, rentability, trhovej hodnoty...);
b) ukazovatele orientované na rast hodnoty podniku — moderné:
- Mmeranie vykonnosti podniku z pohladu zvysenia jeho hodnoty pre vlastnikov
podniku — hodnotové riadenie podniku,
- nastroje zalozené na principe matematického modelovania — ststavy ukazovatel'ov
finan¢nej vykonnosti.
2. Nefinanéné ukazovatele, ktoré vychadzaju z podnikovej stratégie
a definovanych strategickych ciel'ov, napriklad:
- benchmarking — medzipodnikové porovnavanie,
- Balanced Scorecard (BSC) — strategicky a manazérsky systém hodnotenia a riadenia
podniku,
- outsourcing — prevedenia vnuatropodnikovych aktivit obvykle nestvisiacich
s hlavnou ¢innost'ou podniku na externy subjekt,
- Data Envelopment Analysis (DEA) — pouziva sa k meraniu relativnej efektivity

organizaénych jednotiek na baze linearneho programovania, a mnohé dalsie.®

Vyvoj tradi¢nych absolitnych ukazovatel'ov finan¢nej vykonnosti je mozné sledovat’
na Casovej osi. Medzi tieto ukazovatele v praxi podnikania patria hlavne: hruby a Cisty zisk,
trzby, naklady, pridand hodnota, Cisty cash flow atd’. Je dolezité spomenut’ ich nevyhodu,
ktora pozostava z toho, Ze sa nedajii pouzit’ k medzipodnikovému porovnavaniu. Avsak je
mozné tato skuto¢nost’ ovplyvnit' zmenou, ak sa da hodnota tychto ukazovatel'ov do pomeru
k vhodne zvolenej zakladni, pricom v pripade porovnavania podnikov je podstatné brat’ do

ivahy odvetvie v ktorom podnik pdsobi. °

Tradi¢né relativne ukazovatele finan¢nej vykonnosti sa skladaji najma
z ukazovatel’a rentability, ukazovatela aktivity a likvidity, ¢o st pomerové ukazovatele
finan¢nej analyzy ex post. Pri ukazovateli rentability je potrebné zvolit’ vhodny druh €istého
zisku, aby analyza vykonnosti a efektivity mali ¢o najlepSiu vypovedaciu schopnost’.

Ukazovatele likvidity a ich vyvoj je vhodné porovnavat s konkurenciou v uréitom odvetvi.'?

8 Tamtiez.
9 Tamtiez.
10 TamtieZ.



Tradi¢né ukazovatele st klasickymi indikatormi vykonnosti a predovsetkym su
orientované na maximalizaciu zisku, ¢o je primarnym cielom podnikania. K stanoveniu
vykonnosti podniku st pouzivané tie indikatory, v ktorych je hlavnym finanénym meradlom
finanénej vykonnosti podniku zisk. Kisel'akova, Horvathova a Sofrankova (2015, s. 117) to
odovodnuju takto: ,,Zisk je najzrozumitelnejsia a najakceptovanejSia ekonomicka veli¢ina,
ktora je velmi lahko zistitelnd a informacne rychlo pristupnd v ramci akéhokol'vek

étovného systému. !

Moderné ukazovatele financnej vykonnosti zohl'adniujii koncepciu riadenia hodnoty
a ekonomicky zisk podniku. Tieto ukazovatele plynutim ¢asu zastavaju podstatné zastupenie
aj v slovenskych malych a strednych podnikoch. Avsak je dolezité zdoraznit', Ze zatial’ sa im

nepripisuje taky vyznam ako v zahranici.'?

Autori Brealey, Myers a Allen (2014, s. 855) vymenuvaji vybrané finan¢né

ukazovatele, ktoré stivisia s meranim efektivity a vykonnosti finanéného riadenia:®

Tabulka ¢. 1: Vybrané financné ukazovatele

Miera Miera Miera Miera
vykonnosti efektivity zadlZenosti likvidity
, Dlhodoby Pomer cistého pracovného
MVA Obrat aktiv dlhovy pomer kapitalu k celkovych aktivam
Pomer trhovej Obrat zésob | CCkovy dIhovy | b o4 likvidita
a uctovnej hodnoty pomer
EVA Doba obratu | vy ové keytie | Pohotové likvidita
z4sob
Obrat : : PSS
ROC pohPadévok Krytie hotovosti | Okamzita likvidita
Priemerna
ROE doba inkasa
ROA Z1skvova
marza

Zdroj: vlastné spracovanie podl'a Brealey, Myers a Allen, 2014, s. 855

Dluhosova (2006) rozdeluje ukazovatele vykonnosti podla vplyvu podsobenia
finanénych trhov a miery prechodu od uc¢tovnych k trhovym hodnotovym kategoriam

nasledovne: 14

1 TamtieZ.
12 Tamtiez.
13 Tamtiez.
14 Tamtiez.



1. Uttovné ukazovatele vykonnosti — EAT, EBIT, EBITDA, EPS, pomerové
ukazovatele rentability ROA, ROCE, ROE.

2. Ekonomické ukazovatele vykonnosti — NPV, EVA, CFROL.

3. Trhové ukazovatele vykonnosti — MVA, TSR.1

V tabulke st uvedené silné a slabé stranky uctovnych, ekonomickych a trhovych

ukazovatel'ov vykonnosti.'®

Tabulka €. 2: Porovnanie ukazovatel'ov vykonnosti podniku

Ukazovatele Nazov
vykonnosti ukazovatel’a Silné stranky Slabé stranky
podniku v AJ vCJ
EPS o ‘ Nezahrnuje faktor rizika, da
Earning Per | Zisk na akcii Hlstorlcké udaje, sa 'ahko ;mampulovat’,
Share jednoduchost’. nezahriiuje ndklady na
vlastny kapital.
Ucétovny ukazovatel’, ktory
2 | ROE Rentabilita , nezahriuj e fakt.0r rizika a je
Z | Returnon | viastniho Jednoduchy obmed’zeny na Jed§n rok.
;Da Equity Kapitlu koncept. Jeho sznamnost’ je
podmienena porovnavanim
S poZzadovanou vynosnostou.
ROCE Rentabilita T
Return On | dlouhodobého | Jednoduchy Mald spojitost s tvorbou
Capital investovaného | koncept. rizika Y J
Employed | kapitalu '
Hst\l/:’resen t gzgsné Ngjlepéie Nérocné a t'azké na vypocet
Value hodnota kritérium. a externé analyzy.
< | EVA Jednoduchy
§ Economic Ekonomickd | indikator, ktory Obmedzenost’ na jeden rok
g Value piidana vychéadza _ a tazké hodnotenie zmien
£ | Added hodnota z koncepcie Vv Case.
é WACC.
CF ROI Nie je obmedzeny
Cash Flow | CF vynosnost | . J Y , .
Return On | investice Je,dnyvm rokom na | Komplexny prepocet.
Investment Vypocet.
Mimoriadne
2 I\I\;ll Vﬁ\ R Jednodup hy, n Podriadenost’ volatilite trhu
E arket Trzni pfidana reﬂektl}Je s}<orv .| atazko aplikovatelny pre
= Value hodnota celkovu nez ro¢nti nekétované podniky.
Added vytvorend p y
hodnotu.
15 Tamtiez.
18 Tamtiez.




Predstavuje trhovu
, vynosnost’ pre
L?tzl S;ilzzzgs ¢ vlastnikov Kalkulhéci.a na vel'mi kratke
Shareholder | viastniho v strednom obdol_al_e, je ovplyviovana
Return Kapitalu :31 dlhodobom volatilitou trhu.
¢asovom
horizonte.

Zdroj: vlastné spracovanie podl'a DluhoSova, 2006, s. 23

Finan¢né ukazovatele majui svoje vyhody. Hlavnou vyhodou je ich zhromazd’ovanie
a spracovanie, ktoré je velmi rychle anie je finanéne naro¢né. Dévodom je dostupnost
zdrojov (napr. vyro¢na sprava, zverejnené vysledky hospodarenia, suvaha, vykaz ziskov
a strat vykaz o peniaznych tokoch a pod.). Nemenej doleZitou vyhodou je skuto¢nost’, Ze ich
konstrukcia pochadza z uctovnych Standardov. Vd’aka tomu je mozné 'ahké porovnavanie
s identickymi ukazovateI'mi v minulosti ato vnutri firmy aj medzipodnikovo, resp.

medzinarodne. 1’

Ekonomické ukazovatele najmi ukazovatel’ rentability je sice dolezity, avsak nie je
dostacujiici pre generovanie udrzatelného rastu hodnoty pre akcionarov. Skuto¢nou
podstatou ziskovosti je zlozity cyklus, ktory umoziluje firme prezit, prisposobovat’ sa,
inovovat’ a dosahovat’ ekonomicky rast. Aby sme eliminovali nedostatky, ktoré vznikaju

aplikaciou finanénych ukazovatel'ov, je potrebné pouzit’ nefinanéné ukazovatele.®

Podnikova prax poskytuje mnozstvo cennych tidajov a informacii, ktoré sa nedaju
merat’ klasickymi finanénymi nastrojmi, no bez nich by pohl'ad na finan¢nu situaciu firmy

nebol uplny a pravdivy.®

Nefinan¢né ukazovatele (non-financial indicators) nie st, na rozdiel od finan¢nych
ukazovatel'ov, postavené na uétovnych standardoch. Uétovné tandardy nie su vhodné na
charakteristiku aspektov firemnej reality, ktoré st vyjadrené v cieloch a stratégii firmy
detailne a su rozpisané vnutri firmy (napr. vyroba a produkcia, personalne zabezpecenie,

marketing a predaj, vyskum a vyvoj atd’.).2

17 MARINIC, Pavel. Planovani a tvorba hodnoty firmy [elektronicky zdroj]. 1. vyd. Praha : Grada
Publishing, 2008. 240 s. ISBN 978-80-247-2432-4. Dostupné na:
https://books.google.sk/books?id=9alaAgAAQBAIJ&dg=pl%C3%Alnovan%C3%AD+a+tvorba+hodnoty+fi
rmy&hl=sk

18 Tamtiez.

19 Tamtie.

20 Tamtie.
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Velakrat su nefinancné ukazovatele vhodnejSie pre definiciu stratégie a uloh nez
finan¢né ukazovatele. Nefinancné ciele, ktoré su z nich odvodené, maju chréanit’ firmu pred

jednostrannym rizikom finanénych ukazovatel'ov.?

DalSou vyhodou je, ze nefinan¢né ukazovatele umoziuju vyssiu analyzu, ¢im su

rozsirené moznosti riadiaceho aparatu firemného managementu.??
Ostatné prednosti nefinancnych ukazovatel'ov su:

J moznost’ vyjadrit’ podiel duSevného vlastnictva, t. j. ,,nehmotnych aktiv*
(intangible assets) na celkovom vysledku ¢innosti a tvorbe pridanej hodnoty firmy,

o finanéné ukazovatele z hladiska Casu hodnotia spravidla retrospektivne
kratkodobé ciele (ro¢né), no nefinancné ukazovatele sa zameriavajii skor na dlhodobu
stratégiu a dlhodobé ciele, zaroveni su schopné definovat faktory, ktoré ovplyviuja
uspesnost’ firmy,

o nefinancné ukazovatele su orientované do budicna amaji schopnost
identifikovat’ hlavné faktory, ktoré ovplyviiuji vyvoj cielovych finanénych ukazovatel'ov,

. Vv pripade zmien vnutorného prostredia st reakcie nefinanénych ukazovatel'ov
citlivejSie, ¢im napomahajt spravne a rychlo zefektiviiovat’ proces manazérskeho riadenia,

J javy podchytené nefinanénymi indikatormi (leading indicators) predchadzaju
nasledkom a désledkom, meranych véac¢sinou exaktnymi finanénymi ukazovatel'mi (lagging

indicators).?

Na druhej strane, aby sme zachovali objektivitu, je potrebné spomentt’ aj hlavné
nedostatky pri aplikacii nefinanénych ukazovatelov v riadeni. Primarnou negativnou
strankou je problém ndkladov a faktor Casu. Vytvorenie a samotné pouzivanie systému
nefinanénych ukazovatel'ov, ich zbieranie a vyhodnocovanie je Casovo narocny proces
a taktieZ je to naroény proces z hl'adiska nékladov. Dalsi nedostatok je skuto¢nost’, Ze na
rozdiel od finanénych ukazovatelov, ktoré su zaloZzené na uctovnych Standardoch,
nefinan¢né ukazovatele sa ziskavaji rozmanitymi spésobmi a su réznych parametrov (Cas,

mnozstvo...). Tieto parametre by sa iba tazko vyuzili pre porovnavanie medzi firmami.

21 Tamtie?.
2 TamtieZ.
23 TamtieZ.
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Tretim nedostatkom je fakt, Ze nie vzdy existuje jednoznacne definovatel'ny kauzalny vztah

medzi nefinanénymi ukazovatel'mi, G¢tovnymi datami a cenou akcii vyjadrent trhom.?*

Z hl'adiska meratel'nosti mdzeme klasifikovat’ nefinan¢né ukazovatele do dvoch

skupin:

o kvantifikovatel'né, ktoré sa daju zadefinovat prostrednictvom mernych
jednotiek mnozstva, velkosti, objemu, ¢asu a pod,

o nekvantifikovatel'né, ktoré sa naopak nedaji zadefinovat’ pomocou mernych
jednotiek, no je potrebné vyjadrit’ ich slovne, prostrednictvom rozli¢nych hodnotiacich

stupnic alebo grafov, aby vznikla urcita vypovedacia a porovnavacie schopnost’.

Z obsahového hl'adiska rozdel'ujeme nefinanéné ukazovatele tiez do dvoch skupin,

ato:

o externé ukazovatele, ktoré predstavuju vonkajsie obmedzenie a priamo alebo
nepriamo vplyvaju na hospodarenie a celkovu finan¢nu situaciu vo firme; zaroven tieto
ukazovatele rozdel'ujeme na:

a) makroekonomické — napr. nasytenost’ trhu, zahrani¢ny obchod a jeho vyvoj,

celkova situdcia narodného hospodarstva, platobna bilancia, legislativa, troven
a kvalita dodavatel'sko-odberatel'skych vzt'ahov atd’.,

b) mikroekonomické — napr. postavenie firmy na trhu, konkurencia a jej strategické

zamery, solventnost’ primarnych odberatel’'ov, plany a vizie hlavnych investorov

. interné ukazovatele, ktoré maju moznost’ ovplyvnit’ celkovu situaciu firmy,
napr. uroven akvalita riadenia, kvalita technoldgie, uroven vyvoja a vyskumu,
diverzifikacia vlastnickych prav, G¢ast managementu na kapitile, ekoldgia, licencie

a patenty, kvalita vyrobkov, organizacia vyroby, marketingu a predaja a pod.?

1.2 Vybrané finan¢né ukazovatele vykonnosti podnikov
1.2.1 Tradicné ukazovatele
Tradi¢né ukazovatele su zaloZzené na vysledku hospodérenia. Tieto ukazovatele

patria medzi najrozSirenejSie spdsoby zamerané na meranie finan¢nej vykonnosti. Medzi

tradi¢né ukazovatele patria:

2 TamtieZ.
%5 TamtieZ.
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e ukazovatele zisku
o vysledok hospodarenia po zdaneni (VH po zdaneni)
o vysledok hospodarenia pred zdanenim (VH pred zdanenim)
o vysledok hospodarenia pred urokmi a zdanenim (VH pred irokmi a zdanenim)
o vysledok hospodarenia pred trokmi, zdanenim a odpismi (VH pred urokmi,
zdanenim a odpismi)
e ukazovatele rentability
o rentabilita aktiv a kapitalu:
» rentabilita celkovych aktiv (resp. rentabilita celkového kapitalu),
= rentabilita vlastného kapitalu,
= rentabilita iroceného kapitalu,
» rentabilita dlhodobo investovaného kapitalu,
» rentabilita viazanych aktiv,
o rentabilita trzieb;

o rentabilita vynosov a vkladov.?

1.2.1.1 Ukazovatele zisku

VH po zdaneni (EAT) = Ccisty zisk

EAT (Earnings After Taxes) je najdolezitejSia kategoria z hl'adiska vlastnika, ktora
sa vyuziva na rozdelenie. Sposob rozdelenia méa nemaly vplyv na vyvoj hodnoty podniku
V budtcnosti a na mieru uspokojenia vlastnikov. Prostrednictvom EAT je moZné zistit
celkovt efektivnost’ riadenia. Sposobuje, Ze manaZment je zodpovedny za zmeny dani

a urokovych sadzieb. 2’

VH pred zdanenim (EBT) = zisk pred zdanenim

EBT (Earnings Before Taxes) obsahuje dan z prijmov. Vyuziva sa pre porovnanie
vykonnosti medzi jednotlivymi krajinami a jednotlivymi obdobiami, pretoze neberie do
uvahy mieru ndrodného zdaniovania podnikov. EBT berie ohl'ad na skuto¢nost’, Ze riadenie
finan¢nej Struktry méa vplyv na vykonnost. Naopak nezohladiiuje snahu manaZmentu

0 zniZovanie investicii pomocou uverov.?

2 SIVAK, Rudolf a kol. Kapitdlova Struktiira podnikatel'skych subjektov. 1. vyd. Bratislava : Sprint 2, 2019.
399 s. ISBN 978-80-89710-23-2

2" TamtieZ.

28 TamtieZ.
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EBT = Dan z prijmov + EAT

VH pred urokmi a zdanenim (EBIT) = zisk pred urokmi a zdanenim

EBIT (Earnings Before Interests and Taxes) sa zaobera meranim prevadzkove;j
vykonnosti podniku a neovplyviiuje ho spdsob financovania ani velkost’ dani. EBIT sa
zameriava na identifikaciu efektivneho riadenia. Je vhodny na porovnavanie medzi
konkurentmi. Neberie ohlad na danové efekty, ktoré vyplyvaji z pouzivania cudzich

zdrojov.?®

EBIT = Ndkladové uroky + EBT

VH pred Grokmi, zdanenim a odpismi (EBITDA) = zisk pred urokmi, zdanenim
a odpisovanim

EBITDA (Earnings Before Interests, Taxes, Depreciation and Amortization)
nezavisi od metddy odpisovania, ktora bola vyuzitd. ZjednoduSene vyjadruje rentabilitu,
respektive efektivnost’ hospodarskej Cinnosti podniku. Bez ohladu na vySku investicii

a odpisov je mozné prostrednictvom EBITDA porovnat’ efektivnost’ a vykonnost’.>
EBITDA = Odpisy + EBIT

Obrazok ¢. 1: Struktira jednotlivych druhov vysledku hospodérenia

+ Danl z prijmov
=EBT

/ + Nékladové troky = EBIT \
/ + Odpisy = EBITDA \

Zdroj: vlastné spracovanie podl'a Sivak a kol., 2019, s. 28

1.2.1.2 Ukazovatele rentability

Rentabilita vSeobecne vyjadruje vysledky hospodarenia vo vztahu k uréitému

zékladu. Casto sa definuje ako schopnost’ podniku zhodnocovat’ vlozeny kapital a dosahovat’

2 TamtieZ.
30 TamtieZ.
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zisk. Zékladom je vybrat’ relevantny vysledok hospodarenia do Citatel'a. Je potrebné vybrat’
ho s prihliadnutim na menovatel' ukazovatela podla toho, na aky tucel je prislusny

ukazovatel’ konstruovany.3!

Rentabilita aktiv a rentabilita kapitdlu su kvantitativne pomerové ukazovatele, pri
ktorych davame do pomeru vyvoj tokovej veli¢iny (VH za uréité obdobie) a priemernt
vysku stavovej veliiny (aktiva, kapitdl) za sledované obdobie. Prostrednictvom tychto
ukazovatel'ov vieme vyjadrit’, ako efektivne sa vyuzili zdroje podniku. Ak ich porovname s
absolitnou vySkou hospodarskeho vysledku, tak vyhodou je moznost porovnania
vykonnosti rdéznych podnikov, ktoré¢ maju rozdielny objem kapitdlu. Ddlezité je
poznamenat’, Ze pomocou tychto ukazovatel'ov neziskame odpoved’ na otdzku, ¢i ma podnik
dobru alebo zIu vynosnost, ale na otdzku, ¢i bola vynosnost’ lepSia alebo horSia

v predchadzajicom obdobi alebo ako vynosnost podniku, s ktorym podnik porovnavame. *?

Rentabilita celkovych aktiv (ROA)

ROA (Return on Assets) vypoveda o zhodnoteni aktiv bez ohladu na $truktiru
zdrojov jeho financovania. Ztoho dovodu je nutné pri vypocte pouzivat vysledok
hospodarenia na takej urovni, ktort neovplyvituje Struktura financovania. Tuto podmienku
najlepsie spiiia vysledok hospodarenia pred tirokmi a zdanenim (EBIT). Do menovatel'a je
vhodnejSie dosadit’ aritmeticky priemer hodnoty aktiv na zaciatku a na konci Gétovného
obdobia alebo priemerné hodnoty na zaciatku mesiacov, Stvrtrokov a pod. Je to prave preto,
aby sme nadobudli presnejSi obraz o rentabilite, lebo je oCisteny o vplyv jednofazovych

vykyvov (taktieZ aj pri ukazovateli ROE).3®

Zisk pred Urokmi a zdanenim
ROA =

Celkové aktiva

Ukazovatel’ ROA sa podl'a zakladnej DuPontovej rovnice rozklada takto:

Zisk pred Urokmi a zdanenim  Triby
*k
Triby Aktiva

ROA =

Zo vzorca vyplyva, ze zvySovanie ziskovosti trzieb mdze, ale nemusi viest’ k narastu

rentability aktiv.3

31 TamtieZ.
32 TamtieZ.
33 Tamtiez.
34 Tamtiez.
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Rentabilita vlastného kapitalu (ROE)

ROE (Return on Equity) popisuje efektivnost skimanej c¢innosti z hladiska

vlastnika. Pre vypocet je teda vhodné pouzit vysledok hospodarenia po zdaneni (Cisty

2isk). 35

Zisk po zdaneni
ROE =

Vlastny kapital
Rozklad ukazovatel'a ROE podl'a DuPonta:

Cisty zisk  Trzby Aktiva
ROE = - * —— * - —
Triby Aktiva Vlastny kapital

Tieto 3 komponenty z DuPontovho rozkladu st oznacované ako ziskova marza (prvy
zlomok), obrat aktiv (druhy zlomok) a finanéna paka (treti zlomok). Vyplyva z toho, ze
manazment podniku moéze ovplyvnit ROE tromi spdsobmi. V pripade rozloZenia
ukazovatel'a ROE je mozné ziskat’ informaciu o tom, aké a ako urcité faktory posobia na
vysledntl hodnotu rentability, respektive poukdzat’ na nedostatky, ktorym by sa mal podnik

venovat, aby mohol zvysit hodnotu ROE.*®

Rentabilita dlhodobo investovaného kapitalu (ROCE)

ROCE (Return of Capital Employed) vyjadruje vynosnost’ dlhodobo investovaného

kapitalu. Ukazovatel ROCE je vhodny najmi pre medzipodnikové porovnanie.’

Zisk pred Urokmi a zdanenim

ROCE =
Vlastny kapital + Dlhodobé zavazky
alebo:
Zisk pred Urokmi a zdanenim
ROCE = - ; T
Aktiva — kratkodobé zavazky
alebo:
Zisk pred arokmi a zdanenim
ROCE = - - - —
Neobeiny majetok + pracovny kapital
3 Tamtiez.
% Tamtie.
37 Tamtie.
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Rentabilita celkového kapitalu (ROI)
ROI (Return on Investment) porovnava objem vloZeného kapitalu s vysledkom
podnikatel'skej ¢innosti. ROI vypoveda o zhodnoteni celkového kapitéalu, s ktorym podnik

hospodari pri podnikani.®

Zisk po zdaneni
ROI

- Celkovy kapital
alebo:

(Zisk po zdaneni + Groky * (1 — T))

ROI =
Celkovy kapital

Tento ukazovatel’ je vyuzivany nielen pri hodnoteni vykonnosti podniku ako celku,
ale vyuZziva sa aj na postdenie vynosnosti jednotlivych investicii, pripadne investicnych
prilezitosti. Ide vlastne o ul'ah¢enie postupu hodnotenia vykonnosti podniku, pretoze podnik

sa taktiez chape ako investicia, resp. subor jednotlivych investicii.*

Rentabilita trzieb (ROS)

ROS (Return on Sales) popisuje schopnost’ podniku dosahovat’ zisk pri danej trovni
trzieb, resp. kolko centov zisku vie podnik vyprodukovat' z 1 eura trZieb. Pre tento

ukazovatel sa vyuziva aj oznadenie ziskové rozpitie alebo ziskova marza.*

Rentabilita alebo ziskovost vynosov, pripadne nakladov dédva do pomeru zisk
a vynosy, prip. nadklady a hovori o tom, akou rychlost'ou podnik nadobtda zisk vo vztahu
k toku vynosov/nakladov, resp. kol’ko jednotiek zisku sa ziskava z 1 jednotky vynosu alebo
nakladu. Tieto ukazovatele sa skor vyuZivaju pre porovnanie vykonnosti podobnych ¢innosti
alebo utvarov podniku, ale nevyuzivaji sa velmi ako syntetické meradla financnej
vykonnosti podniku ako celku.*!

Podl'a Hyranka, Grella a Nagyho (2014) moézeme rozdelit' pristupy k meraniu
vykonnosti na 2 hlavné skupiny:

e Analyza finan¢nej vykonnosti prostrednictvom S$tandardnych klasickych

ukazovatel'ov rentability (ROA, ROE, ROI)

% TamtieZ.
% TamtieZ.
40 Tamtiez.
4 Tamtiez.
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e Moderné pristupy, ktorych preferenciou je rast trhovej hodnoty (vynosnost
Cistych aktiv — RONA, vynosnost’ hrubych aktiv — CROGA, cash flow rentabilita
investic — CF ROI, ukazovatel’ EVA a jeho modifikacia — relativna EVA, EVA
ROS, EVA Momentum, DEVA a d’alsie).*?

Ukazovatele rentability mame rozpisané vyssie, takze d’alej sa budeme zaoberat

modernymi pristupmi.
1.2.2 Moderné ukazovatele

Moderné ukazovatele finan¢nej vykonnosti podniku sa zameriavaju na ekonomicky
zisk, ktory na rozdiel od uctovného zisku, zohladiiuje aj néklady vlastného kapitalu.
Zakladnou myslienkou je, ze VH navysuje hodnotu podniku iba vtedy, ak jeho uroven je
Vv urcitom obdobi vysSia ako poziadavky vsetkych investorov, vlozili kapitdl do podniku
V podobe investicie. Vyjadruju teda uroven zisku, berie do tivahy vSetky zdroje, ktoré boli

vynaloZené na financovanie podniku.*®

1.2.2.1 Ekonomicka pridana hodnota (EVA)

EVA (Economic Value Added) je tokovym ukazovatel'om, ktory interpretuje realny
ekonomicky zisk podniku. Urcuje o kolko je zisk vyssi alebo niz$i ako preferovana
minimalna miera vynosu akcionarov alebo veritel'ov. EVA je zaloZend na myslienke, na
rozdiel od tradi¢nych ukazovatel'ov, Ze podnik musi pokryvat’ vyjmuc prevadzkové naklady
aj naklady kapitalu. EVA ma S$tyri zakladné aplikacie v podniku, takzvané 4 M:

1. Measurement — nastroj na meranie financnej vykonnosti podniku

2. Management — podnikové riadenie zalozené na koncepte ukazovatela EVA
predstavuje celkovy systém finan¢ného riadenia podniku, do ktorého patri strategické
rozhodovanie Vv oblasti rozpoctovania planovania, rozpoétovania, alokacie kapitalu

a oceflovania

3. Motivation — manazéri su motivovani konat’ v stlade so zaujmami majitel'ov na

zéklade planu odmenovania manaZérov, ktory je zaloZeny na EVA

%2 KISELAKOVA, Dana — SOLTES, Miroslava. Modely Fizeni financni vykonnosti [elektronicky zdroj]. 1.
vyd. Praha : FINIDR, 2017. 192 s. ISBN 978-80-271-0947-0. Dostupné na:
https://books.google.sk/books?id=8i4DWAAQBAJ&dg=modely+rizeni+financni+vykonnosti&hl=sk

43 SIVAK, Rudolf a kol. Kapitdlova struktiira podnikatelskych subjektov. 1. vyd. Bratislava : Sprint 2, 2019.
399 s. ISBN 978-80-89710-23-2
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4. Mindset — implementacia EVA do riadenia podniku a motivovanie manazérov
pozmeiiuje komplexni podnikova kultaru, stupiiuje timovost, koordinéaciu

a spolupracu jednotlivych &innosti*

Ukazovatel' EVA je rozdiclom medzi Cistym ziskom z hlavnej operativnej, resp.
prevadzkovej ¢innosti po zdaneni (Net Operating Profit After Taxes, NOPAT) a nakladmi
kapitalu, ktoré su interpretované ako sucin Cistych aktiv nachadzajucich sa v hlavnej
prevadzkovej (operativnej) ¢innosti (Net Operating Assets, NOA) a vazenych priemernych
nakladov kapitalu (Weighted Average Costs of Capital, WACC):

EVA = NOPAT — NOA*WACC
alebo
EVA = NOPAT — C*WACC
kde C = kapitél viazany v aktivach, vyuzivanych v hlavnej ¢innosti k zac¢iatku hodnoteného

obdobia*®

Obrazok ¢. 2: Zékladné komponenty vypoctu EVA

ECONOMIC
VALUE ADDED

NOPAT Naklady kapitalu

Vysledok
hospodéareniaz |$3| 1 - daflova sadzba
operativnej ¢innosti

Majetok nasadeny v &3 Sadzba nakladov
operativnej ¢innosti kapitalu

Zdroj: vlastné spracovanie podla Sivak a kol., 2019, s. 39

Vypocet EVA je naro¢ny, hlavne z hl'adiska uc¢tovnych podkladov, ktoré su zalozené

na zasadach opatrnosti a skor sa zameriavaji na pohl'ad veritel'ov, kapitalovy trh, pripadne

dafiovych zakonov.*

44 TamtieZ.
45 TamtieZ.
46 TamtieZ.
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1.2.2.2 EVA Momentum

EVA Momentum bol vytvoreny jednym z autorov konceptu Ekonomickej pridanej
hodnoty Stewartom, G. B. EVA Momentum moézeme vypocitat ako podiel zmeny
ekonomického zisku podniku v ur¢itom obdobi (meraného prostrednictvom EVA)

k podnikovym trzbam na zaciatku tohto obdobia:*’

EVAt - EVAt—l _ AEVA

EVA MOMENTUM = =
Triby:_4 Triby:_4

Z tohto vzorca vyplyva, Ze ukazovatel EVA Momentum a jeho vypocet je pomerne

jednoduchy, avsak je nutné vediet vypoditat’ ukazovatel EVA.*8

Relativnha EVA

Relativna EVA podl'a London Business School — vypocitame tak, ze EVA podelime

suétom osobnych a celkovych nakladov kapitalu:*°

EVA

Relati EVA =
erativna Osobné naklady + WACC x NOA

EVA - ROS
EVA — ROS - je relativny ukazovatel’, kde sa EVA dava do vztahu s vyskou obratu.

Na rozdiel od tradiéného ukazovatela rentability trzieb vychadzame iba z vysledku
hospodarenia z prevadzkovej ¢innosti (NOPAT). Urcita prevadzkova ziskova marza je

vysledkom a mala by mat’ lepsiu vypovedaciu schopnost ako klasické rentabilita trzieb>°

EVA

EVA ROS =
Obrat

Hodnota pridané trhom (MVA)
Dluhosova (2006) a Kralovi¢ a Vlachynsky (2011) tvrdia, Ze hlavna podstata je

Vv tom, ze ak je celkova trhova hodnota podniku vysSia ako kapital, ktory bol do neho

investovany, hodnota podniku sa zvySuje pre akcionarov. Naopak, ak je trhova hodnota

47 TamtieZ.
48 TamtieZ.
4 Tamtiez.
50 Tamtiez.
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podniku nizsia ako kapital, ktory bol do neho investovany, tak podnik znizi svoju

akcionarsku hodnotu.*?

MVA (Market Value Added) je rozdiel medzi trhovou hodnotou firmy (vratane

vlastného imania a dlhu) a celkovym kapitalom investovanym do firmy:>2

MVA = trhova hodnota — investovany kapital

Trhova hodnota podniku je stcet trhovej hodnoty dlhu a trhovej hodnoty vlastného
imania. Investovany kapitdl je mnozstvo kapitalu investovaného do spolocnosti jej
poskytovatel'mi kapitalu. Investori prispievaji kapitdlom do firiem a ocakavaji, ze manazéri
ho investuju produktivne. Trhovd hodnota vyjadruje ako uspeSni boli manazéri pri
investovani zvereného kapitalu, so snahou zvysit' jeho objem. Cim vy3si je ukazovatel
MVA, tym lepSie. Negativne MVA =znamena, Ze hodnota investicii vykonanych
manazmentom je nizSia ako kapital, ktory do ich spolo¢nosti vlozili kapitalové trhy. To

znamena, dochadza k strate.>
1.2.2.3 Dalsie moderné ukazovatele
Vynosnost’ ¢istych aktiv (RONA )
Pomocou RONA (Return On Net Assets) meriame vykonnost’ podniku v percentach®

NOPAT

RONA =
NA

kde: NOPAT vysledok hospodarenia po zdaneni (Net Operating Profit After Taxes)
NA gisté aktiva (Net Assets)>®

Prevadzkova navratnost’ investicie (CF ROI')

%1 KISELAKOVA, Dana — SOLTES, Miroslava. Modely Fizeni financni vykonnosti [elektronicky zdroj]. 1.
vyd. Praha : FINIDR, 2017. 192 s. ISBN  978-80-271-0947-0.  Dostupné  na:
https://books.google.sk/books?id=8i4DWAAQBAJ&dg=modely+rizeni+financni+vykonnosti&hl=sk

52 YOUNG, David — O'BYRNE, Stephen. EVA AND VALUE-BASED MANAGEMENT [elektronicky zdroj].
United States of America, 2001. 70 s. ISBN 0-07-136439-0. Dostupné na:
https://books.google.sk/books?id=GOO9FdX-
20MC&gprintsec=frontcover&dg=eva+and+value+added+based&hl=sk&sa=X&redir_esc=y#v=onepage&q=
eva%20and%20value%20added%20based&f=false

53 TamtieZ.

% KISECAKOVA, Dana — SOLTES, Miroslava. Modely Fizeni financni vykonnosti [elektronicky zdroj]. 1.
vyd. Praha : FINIDR, 2017. 192 s. ISBN 978-80-271-0947-0. Dostupné na:
https://books.google.sk/books?id=8i4DWAAQBAJ&dg=modely+rizeni+financni+vykonnosti&hl=sk

5 MARINIC, Pavel. Planovani a tvorba hodnoty firmy [elektronicky zdroj]. 1. vyd. Praha : Grada
Publishing, 2008. 240 s. ISBN 978-80-247-2432-4. Dostupné na:
https://books.google.sk/books?id=9alaAgAAQBAI&dg=pl%C3%Alnovan%C3%AD+a+tvorba+hodnoty+fi
rmy&hl=sk
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CF ROI (Cash Flow Return On Investment) hodnoti zisk, ktory podnik dosiahol, za
celti dobu trvania investicie®®
Ide 0 najprisnejsi ukazovatel’, ktory je zaloZeny na principe vnitorného vynosového

percenta investicie. Ukazovatel moézeme vypoéitat’ ako:®’

CFROI = IN — Z tin
B 1+
kde: IN kapitalovy vydaj, hodnota brutto investicie
CF brutto cash flow z prevadzkovanych aktiv
[ urokova miera alebo vnutorné vynosové percento
n doba Zivotnosti aktiv (investicie)®®

Ukazovatel' je mozné definovat’ aj ako CFROI — rozmedzie (spread). V tomto

pripade méa podobny tvar ako ukazovatel’ ekonomickej pridanej hodnoty (EVA).%

CF ROIrozmedzie = CF ROI — WACC

kde: WACC vazené priemerné naklady kapitalu®

Ak ndm vyjde CF ROlrozmedzie Va€Sie ako nula mdZeme pozorovat’ rast hodnoty pre
akcionara. Naopak ak ndm vyjde CF ROlrozmedzie mensie ako nula, pozorujeme pokles

hodnoty pre akcionara.®*

Pridand hodnota pre akcionarov (SVA )

Prostrednictvom SVA (Shareholder Value Added) vieme posudit vykonnost
podniku vyhradne z pohl'adu investora do vlastného kapitalu:%?

SVA moézeme stanovit’ odpocitanim cudzich zdrojov, ktoré predstavuji trocené

dlhy, od stcasnej hodnoty buducich prevadzkovych penaznych tokov, zvySenych

5% KISELAKOVA, Dana — SOLTES, Miroslava. Modely Fizeni financni vykonnosti [elektronicky zdroj]. 1.
vyd. Praha : FINIDR, 2017. 192 s. ISBN 978-80-271-0947-0. Dostupné na:
https://books.google.sk/books?id=8i4DwWAAQBAJ&dg=modely+rizeni+financni+vykonnosti&hl=sk

5 MARINIC, Pavel. Pldnovani a tvorba hodnoty firmy [elektronicky zdroj]. 1. vyd. Praha : Grada
Publishing, 2008. 240 s. ISBN 978-80-247-2432-4. Dostupné na:
https://books.google.sk/books?id=9alaAgAAQBAI&dg=pl%C3%Alnovan%C3%AD+a+tvorba+hodnoty+fi
rmy&hl=sk

58 TamtieZ.

59 TamtieZ.

60 TamtieZ.

61 KISELAKOVA, Dana — SOLTES, Miroslava. Modely Fizeni financni vykonnosti [elektronicky zdroj]. 1.
vyd. Praha : FINIDR, 2017. 192 s. ISBN 978-80-271-0947-0. Dostupné na:
https://books.google.sk/books?id=8i4DWAAQBAIJ&dg=modely+rizeni+financni+vykonnosti&hl=sk

62 Tamtiez.
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0 zostatkovli hodnotu firmy na konci hodnoteného obdobia a d’alej zvySeni o hodnotu

neprevadzkovych aktiv:®3

= OCE,
SVA = Z—,+RV+NAV )
t_1(1+l)t

kde: OCF,  prevadzkové penazné toky

RV zostatkova hodnota firmy na konci obdobia
NAV  hodnota neprevadzkovych aktiv
D tiro¢ené dlhy®

Cista su¢asna hodnota (NPV )

Ak je NPV (Net Present Value) vicsie ako 0, tak trhova hodnota podniku sthpa,
avsak ak je NPV nizsie ako 0, tak sa trhovéa hodnota podniku znizuje; pokial NPV = 0, tak
vplyv na hodnotu podniku je indiferentny:®®

n

CF,

NPV = » —— L __
it
t=1(1+l)

kde: CF pefiazny tok (cash flow)%®

1.3 Vybrané nefinancné ukazovatele vykonnosti podnikov

Benchmarking

Benchmarking je proces, v ktorom ide 0 neustale meranie a porovnavanie vykonnosti

podniku s porovnatelnymi procesmi vo vedicich organizaciach. Cielom je ziskanie

informacii, ktoré pomézu organizacii identifikovat’ a implementovat’ zlepsenia.®’

63 MARINIC, Pavel. Planovani a tvorba hodnoty firmy [elektronicky zdroj]. 1. vyd. Praha : Grada
Publishing, 2008. 240 s. ISBN 978-80-247-2432-4. Dostupné na:
https://books.google.sk/books?id=9alaAgAAQBAI&dq=pl%C3%Alnovan%C3%AD+a+tvorba+hodnoty+fi
rmy&hl=sk

64 Tamtiez.

8 KISELAKOVA, Dana — SOLTES, Miroslava. Modely Fizeni financni vykonnosti [elektronicky zdroj]. 1.
vyd. Praha : FINIDR, 2017. 192 s. ISBN 978-80-271-0947-0. Dostupné na:
https://books.google.sk/books?id=8i4DwWAAQBAJ&dg=modely+rizeni+financni+vykonnosti&hl=sk

86 MARINIC, Pavel. Planovani a tvorba hodnoty firmy [elektronicky zdroj]. 1. vyd. Praha : Grada
Publishing, 2008. 240 s. ISBN 978-80-247-2432-4. Dostupné na:
https://books.google.sk/books?id=9alaAgAAQBAJ&dg=pl%C3%Alnovan%C3%AD+a+tvorba+hodnoty+fi
rmy&hl=sk

87 AHMAD, Munir — BENSON, Roger. Benchmarking in the process industries [elektronicky zdroj]. United
Kingdom : Institution of Chemical Engineers, 1999. 152 s. ISBN 0-85295-411-5. Dostupné na:
https://books.google.sk/books?id=ealyimnKWe4C&printsec=frontcover&dg=benchmarking+process&hl=sk
&sa=X&redir_esc=y#v=onepage&q=benchmarking%20is&f=false
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Cielom benchmarkingu je

a dosahovanie

lepsich  vykonov.

zvySenie  vykonnosti, konkurencieschopnosti

Rozlisujeme niekol’ko druhov benchmarkingu.

Najpouzivanejsie si uvedené v tejto tabulke.®

Tabul’ka ¢. 3: Typy benchmarkingu

Typ

benchmarkingu

Popis

Strategicky
benchmarking

Vyuziva sa ak dojde k zlepSeniu celkovej vykonnosti firmy
skamanim dlhodobych stratégii, hlavnych schopnosti ¢i vyvojom
novych vyrobkov. Zmeny ktoré vyplyvaju ztohto typu
benchmarkingu mézu byt’ tazko realizovatel'né a ich implementécia
moze trvat’ dlhSie.

Vykonovy
a konkuren¢ny
benchmarking

Firmy posudzuji svoju poziciu vzhl'adom k vykonovym
charakteristikdm hlavnych vyrobkov a sluzieb. Firmy, ktoré su
zahrnut¢ do benchmarkingu su vyberané zrovnakého odvetvia.
Tento typ sa najCastejSie vyuziva obchodnymi asocidciami alebo
nezéavislymi firmami.

Benchmarking

Je zamerany na zlepSenie urcitych kritickych procesov a akcii. Pre

benchmarking

procesov porovnanie su vyhl'adavané firmy, ktoré dodavaju podobné sluzby.
Ide o0 porovnavanie firiem zroznych odvetvi alebo odliSnymi
Funk¢ény aktivitami, aby nasli spdsob zlepsSenie podobnych funkcii pripadne

procesov. Tento typ moéze viest K vyraznému zlepSeniu alebo
K inovaciam.

Interny
benchmarking

Zahfiia benchmarking v oblasti jednej firmy (napr. pobocky
Vv roznych krajinach). Medzi vyhody patria 'ahké ziskanie informécii
acitlivych dat akrat§i cas na zrealizovanie benchmarkingu.
Nevyhodami st nedostatok skuto¢nej inovacie alebo ak nie su
najdené najlepsie praktiky.

Externy
benchmarking

Analyzuju sa firmy, ktoré si zname ako najlepSie vo svojom odbore.
Vd’aka tomuto typu je mozné ucit’ sa od tych najlepSich. Nevyhodou
je, Ze moze trvat’ dlhSiu dobu v porovnani s ostatymi typmi.

Medzinarodny
benchmarking

Najlepsie firmy su analyzované a identifikované po celom svete a je
to z toho dovodu, Ze v jednej krajine mdze byt malo firiem pre
porovnanie, ktoré by tvorili vierohodné vysledky. Pomocou
globalizacie a rozvoju informacénych technologii sa zvySuje moznost’
pre medzinarodni porovnéavanie. Tento typ je vSak naro¢ny na cas
a na zdroje.

Zdroj: vlastné spracovanie podl'a Blazkova, 2007, s. 172

8 BLAZKOVA, Martina. Marketingové #izeni a planovdni pro malé a stiedni firmy [elektronicky zdroj]. 1.
vyd. Praha : Grada Publishing, 2007. 280 s. ISBN 978-80-247-1535-3. Dostupné na:
https://books.google.sk/books?id=B7RaAgAAQBAJ&dg=benchmarking+vo+firme&hl=sk

24



Balanced scorecard

Ciel'om Balanced Scorecard (BSC) je zosuladit’ vSetky procesy na dosiahnutie
vopred definovanych cielov. Predstavuje opera¢ny nastroj v oblasti hodnotovo
orientovaného podnikového manazmentu. BSC je zostaveny z vyvazenych klIi¢ovych ¢isel
a pomaha pri konverzii podnikovej stratégie. Stava sa Coraz dolezitejSim v oblasti verejnych

podnikov. °

Balanced Scorecard sa stal bezpochyby najznamej$im systémom na meranie
vykonnosti. Prostrednictvom prestizneho ¢asopisu Harvard Business Review bol vyhlaseny
za jeden z najviac inovativnych manazérskych konceptov za poslednych 75 rokov. No
napriek tomuto oceneniu sa méZzeme domnievat’, Ze vSetky ukazovatele BSC su vhodné pre
stakeholderov a pre vlastnikov, no nie pre va¢$inu manazérov. Je vSeobecne zname, ze BSC
obsahuje Styri perspektivy: finanénu, zakaznicku, procesnu a ucenie sa a rast. Ciele v tychto
perspektivach st vzdjomne prepojené. Ak mé manazérsky systém sluzit’ ako hybna sila
strategického zlepSovania procesov, musi obsahovat ukazovatele, ktoré su nezavislé
a manazérmi ovplyvnitelné (tito podmienku spiiaja ukazovatele internej vykonnosti) — tu
ma koncept BSC vazne nedostatky. Ako taky totiz obsahuje mnozstvo zavislych
a neovplyvnitel'nych ukazovatel'ov (,,externé” meradld). Nie je mozné napriklad riadit’
predaje, lebo nevieme ako sa budu vyvijat faktory, ktoré ovplyviiuju dopyt po nasej
produkcii. No na druhej strane méZeme riadit’ proces, na ktorych konci sa nachadza predany
vyrobok. Taktiez je problém pri oneskorenych ukazovatel'och. Tie ndm nenapovedia, aké
napravné opatrenia je nutné prijat, zatial’ o predstihnuté ukazovatele funguji ako systém

v&asného varovania, ktory musi byt neoddelitelnou sticastou kazdej stratégie.”

Ak st scorecardy kaskadované zo strategickej Urovne aZ na uUroven vykonnych
pracovnikov a ak obsahujl scorecardy na nizSiu Groven ukazovatel'a tykajiceho sa internych
procesov, bezpochyby budu aj scorecardy vysSej urovne nevyvazené smerom k internym

ukazovatelom."”

8 YILMAZ, Kadir. The Balanced Scorecard [elektronicky zdroj]. Germany : Books on Demand GmbH,
2009. 25 s. ISBN 978-3-640-43994-2. Dostupné na:
https://books.google.sk/books?id=FQ8ZfjwEgEOC&printsec=frontcover&dg=Dbalanced+scorecard+bsc&hl=s
k&sa=X&redir_esc=y#v=0onepage&q=balanced%20scorecard%20bsc&f=false

0 SMIDA, Filip. Zavddeni a rozvoj procesniho Fizeni ve firmé [elektronicky zdroj]. 1. vyd. Praha : Grada
Publishing, 2007. 300 s. ISBN 978-80-247-1679-4. Dostupné na:
https://books.google.sk/books?id=UHZaAgAAQBAJ&dqg=bsc+ve+firm%C4%9B&hl=sk

! Tamtie.
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Outsourcing

Outsourcing obchodnych procesov (BPO) mdzeme definovat ako pohyb
podnikovych procesov z vnutra organizacie az po externych poskytovatel'ov sluzieb. Presun
prace na medzindrodnych poskytovatelov sa vyuziva Casto, pretoze telekomunikacna
infrastruktira je na dostato¢nej urovni. Prikladom moéze byt 5 miest sveta, ktoré sa

Specializuju na konkrétne obchodné procesy a exportné sluzby:

o India— inzinierstvo a technika
o Cina— vyroba a technika

o Mexiko — vyroba

o USA — analyza a kreativita

o Filipiny — administrativa 2

V dneS$nej dobe sa Casto pouZzivaju pojmy outsourcing a offshoring, no casto
dochadza k ich zamene a nespravnej interpretdcii. Outsourcing (Outside Resource Using)
doslova znamena pouzivanie vonkajsich zdrojov a predstavuje rozhodovanie medzi dvoma

stratégiami ,,délej nebo nakup*’®

Offshoring je vlastne oursourcing vo velkej vzdialenosti. Onshoring, t.j. onshore
outshourcing, je zase oursourcing v ramci jednej krajiny a to v pomerne malej vzdialenosti

dodavatelov od odberatel'ov.”

Vsetky organizéacie st sthrnom c¢innosti a procesov. Niektoré tieto ¢innosti (napr.
platobny styk, nakup, sluzby zdkaznikom) st spolocné pre vSetky organizacie. AvSak
niektoré su Specifické, napr. vyroba v hutnickom podniku, riadenie zasob v maloobchode,

testovanie liekov v farmaceutickom priemysle atd’.”™

Tieto procesy alebo sluzby mézu byt zabezpeCované z vlastnych alebo externych

zdrojov a to v nasledujucich podobach:

2 CLICK, Rick — DUENING, Thomas. Business Process outsourcing [elektronicky zdroj]. United States of
America, 2005, 233 s. ISBN 0-471-65577-5. Dostupné na:
https://books.google.sk/books?id=wirACdIUnjsC&printsec=frontcover&dg=outsourcing+in+company&hl=s
k&sa=X&redir_esc=y#v=onepage&q=outsourcing%20in%20company&f=false

3 DVORACEK, Jifi — TYLL, Ladislav. Outsourcing a offshoring podnikateskych ¢innosti [elektronicky
zdroj]. 1. vyd. Praha : C. H. Beck, 2010. 183 s. ISBN 978-80-7400-010-2. Dostupné na:
https://books.google.sk/books?id=XyloNtgpE40C&pg=PA5&dg=outsourcing+a+offshoring+podnikatelskyc
h+%C4%8Dinnosti&hl=sk&sa=X&ved=2ahUKEwjDm_niibf3AhWS3KQKHTSpCIEQ6AF6BAgDEAI#v=
onepage&q=outsourcing%20a%?20offshoring%20podnikatelskych%20%C4%8Dinnosti&f=false

4 Tamtiez.

> Tamtiez.
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e ,.rob“ - vyuzivanie vlastného personalu, infrastruktary a investicii pre ur¢ité ¢innosti
alebo procesy

e nakup‘— vyuzivaju sa vonkajsie zdroje (ide o tradi¢ny outsourcing, ktory méze mat’
rozne formy — od subkontraktingu a jedného dodavatel’a az po viac dodavatel'ov)

e spolupracuj, kooperuj* — v podobe konzorcii, spolo¢nych podnikov, do ktorych su
zapojeni dvaja alebo viacej ucastnikov

e konkuruj/sutaz“ — cinnost modze byt stanovena ako samostatna jednotka
a umiestnend na trh, na trhu pripadne aj predana. Inak ponuka svoje sluzby na

zaklade poplatkov alebo tarify.”®

Cesky Statisticky tGrad pre subdodavatelské ¢innosti (outsourcing) vyuZiva

nasledujuce pojmy:

e komitent — resp. zadavatel’ — jednotka, ktora vstupuje do zmluvného vzt'ahu s inou
jednotkou (s dodavatel'om) a vyzaduje od nej konkrétne vyrobné ¢innosti, pripadne
sluzby.

e komisionar — resp. dodavatel — jednotka, ktord vykondva konkrétnu ¢innost’ na
zéklade zmluvného vztahu so zadavatelom. Moézeme pouzit' tiez pojem
subdodavatel.

e subdodavatel'stvo — zmluvny zavdzok medzi zaddvatelom a dodavatelom, podla
ktorého komitent pozaduje od komisionara vykonanie konkrétnej vyrobnej Cinnosti

(sluzby).”’

Outsourcing zaloZeny na zdrojoch

Zameriava sa na skuto€nost, Ze disponibilné zdroje st vzdjomne medzi firmami
heterogénne. Tato teoria je zalozend na predpoklade vyraznych odlisnosti v disponibilnych
zdrojoch firiem. Kazda firma sa teda musi rozhodnut’, ktorymi ¢innost’ami sa bude zaoberat’
a ktoré bude outsourcovat’. Ak zoberieme do Uivahy vzacnost’ zdrojov a zdsadny vyznam
Vv skrateni vyrobného cyklu, vicSina firiem si nemdZe dovolit’ luxus v zmysle realizacie viac
nez velmi obmedzeného poctu Cinnosti vlastnymi zdrojmi. Zakladnym bodom
managementu je teda identifikécia kI'ai€ovych procesov pre ziskanie konkuren¢nej vyhody
firmy atie realizovat’ z vlastnych zdrojov, kym ostatné procesy je mozné ziskat’ externe.

Taktiez je dolezité pravidelne vykonavat prehodnotenie jednotlivych procesov. Toto

6 TamtieZ.
7 TamtieZ.
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prehodnocovanie moze postupne viest' k d’alSiemu oursourcingu a firma sa tym padom moze

vo vii¢Sej miere zameriavat’ na svoj hlavy predmet podnikania.’®

Outsourcing zalozeny na teérii transakénych nakladov

Pri outsourcingu uvazujeme o nakladoch, ktoré vznikli v suvislosti so samotnou
produkciou a nakladoch vynaloZenych na zabezpeCenie tejto produkcie, t.j. transakénych
nakladoch. Samotné vyuzivanie outsourcingu vedie logicky k znizeniu vyrobnych nakladov
(najmi vd’aka realizacii uspor z rozsahu na strane poskytovatela), ale vo vicsine pripadov
vedie tiez k zvySeniu transakénych ndkladov spojenych s kontrolou, vyjednavanim

a riadenim outsourcingového vztahu. "
Fluktuacia zamestnancov

Pojem fluktuacia pochédza z latinského slova ,,fluctuare a znamena ,,htipat’ sa na
vlnach®. VyuZziva sa primarne v prirodnych vedach, no tiez bol prevzaty do managementu
I'udskych zdrojov. Milkovich a Boudreau (1993) uvadzaju pojem fluktuacia nielen ako
odchod z organizacie zo subjektivnych dovodov, kedy na vol'né miesto nastpi niekto iny,
ale autori tuto definiciu upravuju a tvrdia, Ze fluktuéacia je odchod zamestnanca z organizacie
zo subjektivnych pri¢in bez ohl'adu na to, ¢i jeho miesto bude neskor obsadené. Podl’a €lanku

Reifle (2008) mdézeme rozlisit’ 3 druhy fluktuacie:

e Prirodzena — smrt’ zamestnanca, odchod do d6échodku, atd’.
eV ramci podniku — zmena pracovného umiestnenia, povySenie atd’.
e Von z organizacie — vSetky odchody, ktoré su iniciované vypovedou zamestnanca,

ktory nasledne nastupuje do inej organizacie.®

Vzdelavanie zamestnancov

Primédrnym cielom systému vzdelavania v podniku je pripravit zamestnancov
podniku tak, aby sa zvysila ich schopnost efektivneho dosadenia pozadovanych ciel'ov (ich

vykonnost’), ¢im sa taktiez zvysi konkurencieschopnost’ podniku, prosperita podniku a miera

8 TamtieZ.

" TamtieZ.

80 VNOUCKOVA, Lucie. Fluktuace a retence zaméstnancii [elektronicky zdroj]. 3. vyd. Praha : Adart, 2013.
246 s. ISBN 978-80-87829-06-6. Dostupné na:
https://books.google.sk/books?id=BIXfDWAAQBAI&pg=PA242&dg=fluktuace+a+retence+zamestnancu&
hl=sk&sa=X&ved=2ahUKEwjk7Nyxirf3AhVDKuwKHRxZC7AQ6AF6BAgJEAIl#v=0onepage&q=fluktuace
%20a%20retence%20zamestnancu&f=false
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naplnovania cielov podnikovej stratégie. DalSim cielom podnikového vzdeldavania je

zarovei aj vytvaranie podmienok vhodnych pre sebarealizaciu zamestnancov.5!

Systematické vzdeldvanie zamestnancov prindsa pre zamestnancov aj pre podnik

napriklad tieto vyhody:

e Dodavanie odborne pripravenych pracovnikov, bez naro¢ného hl'adania na trhu prace

e Neustale zlepSuje kvalifikaciu, schopnosti, znalosti a osobnost’ zamestnancov

e Umoziuje neustidle zdokonalovanie procesov vzdeldvania tym, Ze skusenosti
z predchadzajuceho vzdelavacieho cyklu su zohl'adiiované pri nasledujicom cykle

e Umoznuje realizovat modernt koncepciu riadenia pracovnej vykonnosti

e ZlepSuje vztah zamestnancov k podniku a zvySuje ich motivaciu

e ZvySuje atraktivitu podniku na trhu prace aulahcuje ziskavanie a stabilizaciu

zamestnancov®?
UdrzZanie zakaznika

Opatrenia vhodné na podporu predaja podl'a Fernera (1993, s. 84) su predovsetkym
udrzania si stalych zakaznikov v cielovom mieste prostrednictvom vernostnych programov,
pozvania na Studijné cesty, usporiadanie seminarov a prednasok v mieste predajcov (napr.
cestovné agentiry) a finanéné motivovanie predaja. Ak planujeme podporu predaja je
potrebné mysliet’ na to, Ze jej U€inky st zvyc€ajne kratkodobé a pri ziskavani dlhodobych
preferencii znacky cielového miesta je potrebna kombinacia tohto nastroja s reklamou

a osobnym predajom.

Kvalita produktu

Kvalita predstavuje spdsobilost’ produktu plnit' jeho funkcie. Je charakteristicka

uréitymi znakmi, ako st Zivotnost, spol'ahlivost’, presnost’ atd’.®*

81 VODAK, Josef - KUCHARCIKOVA, Alzbeta. Efektivni vzdélavani zaméstnancii [elektronicky zdroj]. 2.
vyd. Praha : Grada Publishing, 2011. 240 s. ISBN 978-80-247-3651-8. Dostupné na:
https://books.google.sk/books?id=dK0j71fGBA4C&pg=PA192&dqg=efektivn%C3%AD+vzdelavani+zamest
nancu&hl=sk&sa=X&ved=2ahUKEWIiEM4TGjrf3AhVEM-
wKHdreD6AQ6AF6BAgDEAI#v=0nepage&q=vzdelavaciho%20cyklu&f=false

8 Tamtiez.

8 GUCIK, Marian a kol. Marketing cestovného ruchu [elektronicky zdroj]. Banska Bystrica : Slovak-Swiss
Tourism, 2011. 261 s. ISBN 978-80-89090-85-3. Dostupné na: https://books.google.sk/books?id=0nHB-
88dd6UC&pg=PA178&dg=udr%C5%BEanie+z%C3%Alkazn%C3%ADka&hl=sk&sa=X&ved=2ahUKEwj
NtOndp7f3AhVAS_EDHZh-
AtcQ6AF6BAQEEAI#v=0nepage&q=udr®C5%BEanie%20z%C3%Alkazn%C3%ADka&f=false

8 JAKUBIKOVA, Dagmar. Strategicky marketing [elektronicky zdroj]. 2. vyd. Praha : Grada Publishing,
2013. 368 s. ISBN 978-80-247-4670-8. Dostupné na:
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Kvalitu produktu ovplyvitluje vyrobnd technologia, spolahlivost’ vyrobného
zariadenia a dodavok: tie st ovplyvnené vykonmi zamestnancov a investiciami do vyvoja
a vyskumu. Pojem ,kvalita® médze byt vnimany inak zo strany predavajuceho alebo
kupujuceho. Vyrobky moézu byt z pohl'adu firmy povazované za vel'mi kvalitné, no aj tak
ich zakaznici nemusia takto hodnotit. Pri vnimani kvality sa tento rozpor objavuje vel'mi
Casto. V obdobi zosilnenia konkurencie medzi firmami a ich usilie o prezitie bude nutng, aby

sa firmy viac zaoberali tym, ako zakaznici hodnotia kvalitu ich produktov.®®

1.4 Vyhody a nevyhody finanénych a nefinan¢nych ukazovatel’ov

Nizsie moézeme vidiet zhrnutie vyhod anevyhod finan¢nych a nefinanénych
ukazovatelov. Primarnou vyhodou finanénych ukazovatelov je, Ze zhromazd’ovanie
a spracovanie je rychle a finan¢né nenaro¢né. VacSou nevyhodou je, Ze hodnotia z hl'adiska

Casu iba kratkodobé ciele (rocné).

Tabulka ¢. 4: Vyhody a nevyhody finan¢nych ukazovatel'ov

Vyhody finanénych
ukazovatel’ov
e Jednoduchy koncept pri ROE a ROCE |e
e EVA - jednoduchy indikator, ktory
vychadza z koncepcie WACC
e CF ROI nie je obmedzeny jednym

Nevyhody finanénych
ukazovatelov

Tradi¢né absolttne ukazovatele sa nedaju
pouzit’ k medzipodnikovému
porovnavaniu, no je mozné tato
skuto€nost’ ovplyvnit’ zmenou

rokom na vypocet

e Hlavnou vyhodou je zhromaZd’ovanie
a spracovanie, ktoré je velmi rychle
anie je financne naro¢né vdaka
dostupnosti zdrojov

e Ich konStrukcia vychadza z uctovnych
Standardov, vd’aka ¢omu je mozZné
lahké  porovnanie s identickymi
ukazovate'mi v minulosti ato vnutri
firmy ¢i
medzipodnikovo/medzinarodne

ROE a ROCE nezahriuju faktor rizika
MVA je podriadeny volatilite trhu a je
tazko aplikovatelny pre nekotované
podniky

Pri EVA sa t'azko hodnotia zmeny v ¢ase
NPV je narocny na vypocet a externé
analyzy

Z hl'adiska ¢asu hodnotia iba kratkodobé
ciele (ro¢n¢)

Zdroj: vlastné spracovanie

https://books.google.sk/books?id=0GyjAWAAQBAJ&pg=PA284&dqg=strategicky+marketing:+strategie+a+t

rendy+kvalita+produktu&hl=sk&sa=X&ved=2ahUKEwjwnv7Zkbf3AhVHnaQKHdkMAG68Q6AF6BAgKEA
I#v=0onepage&q=strategicky%20marketing%3A%?20strategie%20a%20trendy%20kvalita%20produktu&f=tr

ue

8 Tamtie.
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Hlavnou vyhodou nefinan¢nych ukazovatelov je ich dolezitost, pretoze financné
ukazovatele nie st samé o sebe dostacujuce a druhou nemenej vyznamnou vyhodou je, ze

umoziuji vyssiu analyzu. Primarnou nevyhodou je problém nakladov a faktor ¢asu.

Tabulka €. 5: Vyhody a nevyhody nefinanénych ukazovatel'ov

Vyhody nefinan¢nych
ukazovatel’ov

Nevyhody nefinanénych
ukazovatelov

Kedze ekonomické ukazovatele, najméi
ukazovatel rentability (aj ked” je dodlezity),
nie je dostaujici pre generovanie
udrzatel'ného rastu hodnoty pre akcionérov,
kvoli eliminacii nedostatkov, ktoré vznikaju
aplikdciou finanénych ukazovatelov, je
potrebné pouzit’ nefinanéné ukazovatele

Nie su, na rozdiel od finanénych
ukazovatelov, postavené na uctovnych
Standardoch; uctovné Standardy nie su
vhodné na charakteristiku aspektov firemne;j
reality

St vhodnejsie pre definiciu stratégie a uloh
nez finanéné ukazovatele; nefinancné ciele,
ktoré st z nich odvodené, maju chranit’ firmu
pred jednostrannym rizikom finan¢nych
ukazovatel'ov

Umoziuju vyssiu analyzu, ¢im st rozsirené
moznosti riadiaceho aparatu firemného
managementu

Moznost vyjadrenia podielu dusSevného
vlastnictva, teda nehmotnych aktiv

Z hladiska Casu sa zameriavaji na dlhodobu
stratégiu a dlhodobé ciele ast schopné

definovat’  faktory, ktoré¢ ovplyviiuja
uspesnost’ firmy
St orientované do budiucna amaja

schopnost’ identifikovat’ hlavné faktory,
ktor¢  ovplyviiyju  vyvoj  cielovych
finan¢nych ukazovatel'ov

V pripade zmien vnitorného prostredia st
reakcie nefinanénych ukazovatel'ov
citlivejSie, ¢im napomahaju zefektiviiovat’
proces manazérskeho riadenia

Javy podchytené nefinan¢nymi indikatormi

predchadzaji  nasledkom  a dosledkom,
meranych vacsinou finan¢nymi
ukazovateI'mi

Hlavnym nedostatkom je problém
nakladov a faktor Casu; vytvorenie
asamotné pouzivanie systému
nefinanénych ukazovatelov, ich
zbieranie  avyhodnocovanie je
casovo narocny proces a taktiez je

to narofny proces z hl'adiska
nakladov
Na rozdiel od finan¢nych

ukazovatel'ov, ktoré su zaloZzené na
uctovnych Standardoch, nefinan¢né

ukazovatele sa ziskavaju
rozmanitymi  spdsobmi  a maju
rozli¢né parametre (Cas,

mnozstvo...) a teda by bol problém
porovnat’ takéto parametre

Nie vzdy existuje jednoznacne
definovany kauzalny vztah medzi
nefinanénymi ukazovatel'mi,
uctovnymi datami a cenou akcii
vyjadrent trhom

Zdroj: vlastné spracovanie
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2  Ciel’ prace, metodika prace a metody skumania

Ciel'om diplomovej prace je aplikovat’ teoretické poznatky o finan¢nej a nefinanc¢ne;j
vykonnosti podniku. V teoretickej Casti sme sa zamerali na vysvetlenie jednotlivych
ukazovatel'ov a na sposob ich vypoctu. V aplikaénej Casti sme pouzili vybrané ukazovatele
Z teoretickej Casti pre konkrétnu spolo¢nost’. Aplikacna Cast’ sa zameriava na spolo¢nost’

Volkswagen AG.

Volkswagen AG je nemecky vyrobca automobilov, ktory posobi po celom svete.
V roku 2017 predal viac ako 10 miliénov vozidiel. Volkswagen je zndmy svojou ponukou
modelov osobnych vozidiel vratane hatchbacku Golf, hatchback Polo a SUV Tiguan.
Volkswagen je verejne obchodovana automobilka so sidlom v nemeckom Wolfsburgu.

Dvomi hlavnymi regionmi Volkswagenu si Europa a Cina.

Spolo¢nost” Volkswagen sa taktieZ nachadza na Slovensku. Volkswagen Slovakia
vznikla vroku 1991 adnes patri medzi najvyznamnejSie spolocnosti v Krajine. Na
slovenskom tzemi sa nachadzaju tri zavody, konkrétne v Bratislave, Martine a Stupave,

Vv ktorych je poskytnuté uplatnenie tisickam zamestnancov.

Teoretickd cast' obsahuje, okrem vysvetlenia a vypoctov, aj rdézne vyhody
anevyhody finanénych a nefinanénych ukazovatelov. V aplikacnej Casti, sme najmi
vyuzivali udaje z vyroénej spravy spoloénosti Volkswagen. Udaje z vyro¢nych sprav su
z jednej dekady, konkrétne od roku 2010 do roku 2020. Tieto udaje sme davali do tabul’ky,
aby sme nésledne mohli vytvorit’ grafy. Po vytvoreni grafov sme mohli sledovat vyvoj
jednotlivych ukazovatel'ov v ¢ase. Hodnotili sme vSak len udaje ktoré sa ndm podarilo ziskat’
z dostupnych dat. Niektoré ukazovatele boli priamo uvedené vo vyroc¢nej sprave spolo€nosti,
iné bolo treba dopocitat’ podl'a vzorcov z teoretickej Casti. Ukazovatele, ktoré sme museli

dopocitat’ podla vzorca su EBIT a ROA.

V zavere¢nej praci sme pouzili tieto vedecké metddy: analyza, indukcia a syntéza.
Prostrednictvom analyzy sme dosiahli $tidium odbornej literatury v teoretickej casti.
Indukciou sme preniesli teoretické poznatky o vykonnosti podniku na udaje spolo¢nosti
Volkswagen. V aplikacnej Casti sme pouzili syntézu na spojenie osobitnych Casti tak, aby

utvorili celok.
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3  Vysledky prace a diskusia

Tato cCast sa zameriava na finanéné a nefinancné ukazovatele spolocnosti

Volkswagen. Budeme sledovat’ grafy s vyvojom konkrétnych ukazovatel'ov.

Na nasledujucom grafe, kde porovnavame vysledok hospodarenia pred a po zdaneni,
zrejme najviac udrie do o¢i rok 2015, kde vidime zaporné hodnoty. Je to z dovodu emisného
$kandalu, ktory vznikol v septembri 2015. Skandal sa tykal utajovania emisii spoloénostou

Volkswagen.

Graf ¢. 1: Vysledok hospodarenia po zdaneni a pred zdanenim od 2010 do 2020

EAT a EBT za obdobie 2010 - 2020 (v mil. €)
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Zdroj: vlastné spracovanie podl'a vyrocnej spravy spolocnosti Volkswagen

Kvoli existencii nezodpovedanych otdzok tykajicich sa emisnej problematiky,
predstavenstvo a dozorna rada spolo¢nosti sa vtedy rozhodli, Ze konsolidovana uctovna
zévierka za rok 2015 a priebezna sprava za prvy Stvrtrok 2016 nebudu spristupnené
verejnosti do 90 dni od skonéenia rozpoctového roka, pripadne 45 dni od skoncenia

Stvrtroka.

Tato neprijemnd udalost vroku 2015 mé& vplyv aj na vidcSinu ostatnych

ukazovatel'ov, ktoré uvidime v nasledujucich grafoch.
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Graf ¢. 2: Vysledok hospodarenia pred urokmi a zdanenim od 2010 do 2020

EBIT za obdobie 2010 - 2020 (v mil. €)
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Zdroj: vlastné spracovanie podla vyro¢nej spravy spolo¢nosti Volkswagen

V roku 2012 pozorujeme najvyssi zisk za celt dekadu. Najvyssie trzby priniesol

predaj aut Volkswagen Passenger Cars.

Tabul’ka ¢. 6: Rozdelenie trzieb v roku 2012 podl'a znaciek

znacka trzby za rok 2012

Volkswagen Passenger Cars 103 942 000 000 €
Audi 48 771 000 000 €

Skoda 10 438 000 000 €

SEAT 6 485 000 000 €

Bentley 1 453 000 000 €

Porsche 5879 000 000 €

Volkswagen Commercial Vehicles 9 450 000 000 €
Scania 9 314 000 000 €

MAN 15999 000 000 €

Zdroj: vlastné spracovanie podl'a vyrocnej spravy spolo¢nosti Volkswagen

Znacka Volkswagen Passenger Cars vygenerovala vo fiSkalnom roku 2012 trzby vo
vyske 103,9 miliardy eur, ¢o predstavuje medziro¢ny nérast o 9,8 %, ktory bol sposobeny

najmd zvySenymi objemami. Prevadzkovy zisk bol 3,6 miliardy eur. Ovplyvnili ho
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pociatocné vydavky na supravu Modular Transverse Toolkit a ndklady na spustenie nového
Golfu. Uspech v roku 2012 umoznil spolo¢nosti urobit’ d’al§i vyznamny pokrok smerom k
dosiahnutiu ciel'ov Stratégie 2018, t. j. zvysit’ celosvetovy predaj na 6,6 milidona vozidiel

ro¢ne za priblizne Sest’ rokov a zvysit’ globalny trhovy podiel na 9 %.

Znacka Audi priniesla trzby z predaja na Grovni 48,8 miliardy EUR, ktoré boli 0 10,6
% vyssie ako v predchadzajucom roku. Tento vysoky narast bol sposobeny najmi vacSimi
objemami vozidiel a dielov. Prevadzkovy zisk sa mierne zvysil na 5,4 miliardy EUR v
dosledku priaznivejSich vymennych kurzov a to aj napriek oraz zlozitej§im ekonomickym

podmienkam.

Znatka SKODA mala vo fiskalnom roku 2012 trzby vo vyske 10,4 miliardy eur, ¢o
predstavuje medziro¢ny nérast o 1,7 %. Prevadzkovy zisk na trovni 712 miliénov eur bol o
4,1 %, respektive o 30 miliénov eur nizsi ako v predchadzajiicom roku. ZvySeny objem a

niz8ie naklady na produkty nedokézali vykompenzovat’ vyssie marketingové naklady.

Fiskalny rok 2012 priniesol trzby znacky SEAT vo vyske 6,5 miliardy EUR o 20,2
% vyssie ako v predoSlom roku. Prevadzkova strata sa znizila z -225 miliénov € na -156
miliénov €. Zisk bol pozitivne ovplyvneny zniZovanim nékladov a zvySenym objemom.
TaktieZ bol ovplyvneny vymennymi kurzmi. Na druhej strane vyrazny pokles dopytu, ktory

nad’alej pretrvaval, na domacom Spanielskom trhu s osobnymi automobilmi mal negativny
vplyv.

Znacka Bentley dosiahla v obdobi od januara do decembra 2012 trzby vo vyske 1,5
miliardy EUR, ¢o je 0 29,9 % viac ako v predchadzajicom roku. Prevadzkovy zisk sa zvysil

0 92 miliénov EUR na 100 milibnov EUR.

Znacka Porsche mala trzby vo vyske 5,9 miliardy EUR. Prevadzkovy zisk dosiahol

946 milidonov eur.

Volkswagen Commercial Vehicles zaznamenal zvysenie svojich trzieb medziroc¢ne
0 5,2 % na 9,5 miliardy eur. Prevadzkovy zisk dosiahol 421 miliénov eur (449 milionov

eur).

Klesajtci objem viedol k zniZeniu trZieb znacky Scania o 7,4 % na 9,3 miliardy EUR.
Prevadzkovy zisk klesol o 442 miliénov eur na 930 miliénov eur. Dévodom bol narast

konkurencie, nizSie vyuzitie kapacity a zvySenie nakladov.
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MAN sa ocitol vo fiskdlnom roku 2012 v naro¢nej ekonomickej situdcii, ktorad
ovplyvnila priemysel Gzitkovych vozidiel. Aj napriek tomu znacka vygenerovala trzby vo
vyske 16,0 miliard eur, z Coho zhruba Stvrtinu pripada na segment Power Engineering.

Prevadzkovy zisk dosiahol 808 milionov eur.

Graf ¢. 3: Vysledok hospodarenia pred Grokmi, zdanenim a odpismi od 2010 do 2020
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Zdroj: vlastné spracovanie podl'a vyrocnej spravy spolocnosti Volkswagen

Graf ¢. 4: Rentabilita celkovych aktiv od 2010 do 2020
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Zdroj: vlastné spracovanie podl'a vyroénej spravy spolo¢nosti Volkswagen
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Na grafe si moézeme vSimnat hodnotu priblizne 9,5 percenta. Toto percento
predstavuje Rentabilitu celkovych aktiv za rok 2012. Z toho vyplyva, Ze najvyssia hodnota
z grafu je opdt’ v tomto roku. Ako uz bolo vysSie uvedené, tak rok 2012 bol pre spolocnost’
uspesnym rokom, €o sa trzieb, respektive ziskov tyka a bolo to z dovodu zvySenia objemu

vyroby, nizSich nakladov ¢i priaznivejsich vymennych kurzov.

Graf €. 5: Rentabilita vlastného kapitalu od 2010 do 2020
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Zdroj: vlastné spracovanie podl'a vyro¢nej spravy spolo¢nosti Volkswagen

Graf ¢. 6: Rentabilita celkového kapitalu od 2010 do 2020
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Graf ¢. 7: Rentabilita trzieb od 2010 do 2020
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Zdroj: vlastné spracovanie podl'a vyrocnej spravy spolocnosti Volkswagen

Najvyssiu hodnotu na tomto grafe evidujeme opétovne pri roku 2012 vo vyske 13,2
%. Z dostupnych dat vyrocnej spravy spolocnosti Volkswagen moézeme tvrdit’, Ze najvyssiu
Rentabilitu trzieb za rok 2012 mali znacka Porsche s ROS vo vyske 16,1% a znacka Scania

s ROS vo vyske 10,0%.

Graf ¢. 8: Ekonomicka pridana hodnota od 2010 do 2020
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Zdroj: vlastné spracovanie podl'a vyro¢nej spravy spolo¢nosti Volkswagen
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Na tomto grafe vidime, ze ekonomicka pridana hodnota je prevazne vo vyske od 3
mil. € do 6 mil. € Vyrazny pokles vSak mozno spozorovat v roku 2020, ktory bol
ovplyvneny pandémiou. V tomto roku teda bola hodnota EVA negativna. Z dovodu

pandémie je ekonomicka pridana hodnota zaporna, konkrétne — 54 mil. €.

Graf ¢. 9: Benchmarking od 2019 do 2021
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Zdroj: vlastné spracovanie podl'a World Benchmarking Alliance

Podla World Benchmarking Alliance sa spolo¢nost Volkswagen v roku 2019
umiestnila na 4. mieste s celkovym hodnotenim 12,1 z 20. Silné¢ zniZenie emisii

Volkswagenu bolo pohdnané narastom ucinnosti spal'ovacich motorov.

Avsak toto zlepSenie nestaci na splnenie cielov stanovenych pre nizkouhlikova
cestu. Zarovenl by spolo¢nost’ potrebovala rapidne zvysit' svoj podiel na predaji vozidiel
s nizkymi emisiami uhlika. Automobilka zvolila spravny smer, ked’ sa verejne zaviazala, zZe
do roku 2030 bude 40 percent z pontikanych vozidiel elektrickych. Zaroven spolo¢nosti vak
chyba globalny dlhodoby ciel znizovania emisii. Predoslé aktivity spoloc¢nosti boli

poznacené aj jej zapojenim sa do emisného skandalu v roku 2015.

V roku 2020 spolo¢nost’ mé vykonnostné skoére 13,2 z 20. Je to vySSie hodnotenie
ako za rok 2019 (12,1). Najvacsie zlepSenie Co sa tyka vykonu VW je v jeho cielovom
nastaveni. V septembri 2020 spolo¢nost’” oznamila dva ciele, ktoré sa tykaju emisii pri

prevadzke vozidla a emisii z vyroby. Popri tychto dvoch novych cieloch sa VW zameriava

39



na uhlikovu neutralitu do roku 2050 a 40-percentny podiel vozidiel s nizkymi emisiami
uhlika do roku 2030. Zarovenn VW berie do tivahy emisie v dosledku zvySeného pouzivania
batérii.

Volkswagen AG je v roku 2021 na 3. mieste s hodnotenim 10,7 z 20. Spolo¢nost’

pokracuje v cieli byt do roku 2050 uhlikovo neutralna.

Tabul’ka ¢&. 7: Struktira zamestnancov od 2010 do 2020

Celkovy pocet zamestnancov, z toho:
Celkovy pocet
Rok Odborni Pasivna faza Aktivni
zamestnancov .
stazisti pred¢asného déchodku zamestnanci
2010 399 381 10 545 4778 384 058
2011 501 956 15021 4 488 482 447
2012 549 763 16 714 7 804 525 245
2013 572 800 17 703 9501 545 596
2014 592 586 18 459 7129 566 998
2015 610 076 18 651 6 183 585 242
2016 626 715 19 490 5782 601 443
2017 642 292 19 207 8 004 615 081
2018 664 496 19 244 9 096 636 156
2019 671 205 19 399 9968 641 838
2020 662 575 17 939 11 272 633 364

Zdroj: vlastné spracovanie podla vyrocnej spravy spolo¢nosti Volkswagen

Graf ¢. 10: Fluktuacia zamestnancov od 2011 do 2020
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Zdroj: vlastné spracovanie podl'a vyrocnej spravy spolo¢nosti Volkswagen
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V roku 2011 bol narast o 25,7 %. Hlavnymi faktormi tohto ndrastu, okrem rastu
suvisiaceho s objemom vyroby, bola konsolidacia Porsche Holding Salzburg s 20 652

zamestnancami a MAN SE s 53 722 zamestnancami.

Ako sa dalo predpokladat’ v roku 2020 mozeme vidiet’ na grafe pokles zamestnancov,

ked’Ze v tomto obdobi sa zac¢ala korona kriza.

Z dévodu udrzania zdravia svojich zamestnancov sa Volkswagen rozhodol spomalit’
vyrobu, resp. ju docasne Uplne zastavit’ na zaciatku pandémie. Docasne bolo zatvorenych
niekol’ko zavodov v Eurdpe a v Nemecku bol zaujem o do¢asnu podporu vV nezamestnanosti
tzv. ,,Kurzarbeit. Administrativni zamestnanci dostali odporucanie o najviac pracovat

z domu.

Z hladiska vykonnosti podniku je pre podnik lepSie ak ma staly pocet zamestnancov,

pripadne vac¢si. Strata zamestnancov spdsobi pokles vyroby a tym padom pokles zisku.

Graf ¢. 11: Priemerné percento zien a muzov za obdobie od 2010 do 2020
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Zdroj: vlastné spracovanie podl'a vyrocnej spravy spoloc¢nosti Volkswagen

Nielen pohl'adom na graf by sa mohlo zdat’, ze automobilka uprednostiiuje najma
muzska pracovnu silu. Ked’ze muzi st zvdcsa fyzicky silnejsi, mohlo by sa zdat’, Ze muzi

pracuju vo vyrobe a Zeny napriklad v kancelarii. Opak je vSak pravdou.
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Volkswagen sa zameriava na nabor talentovanych zien, organizovanim Specialnych
dni pracovnych skusenosti. Cielom je zvysit' podiel u¢noviek v priemyselnej a technickej
oblasti. V roku 2015 bol ciel’ zvysit’ pocet zien z 22,6 % na 30%. Zamerom tychto podujati
je moznost vyskusat’ si Skolenie v priemyselnych a technickych odboroch a podporit’ ich pri

vybere povolania.

Graf ¢. 12: Vzdelavanie zamestnancov od 2014 do 2020
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Zdroj: vlastné spracovanie podla vyrocnej spravy spolo¢nosti Volkswagen

Zarok 2015 sa priblizne 193 000 zamestnancov zuc¢astnilo rdznych tém, ktoré suvisia
S dodrZiavanim predpisov, napr. Kodex spravania, boj proti korupcii, boj proti praniu

Spinavych penazi, I'udské prava.

Kazdy novy zamestnanec spoloc¢nosti Volkswagen AG je povinny absolvovat’ e-
learningovy program podl'a skupinového kédexu $koliaceho programu. Skolenie v oblasti
stitazného a protimonopolného prava je zakladnou stucastou prace v oblasti dodrziavania
pravidiel koncernu Volkswagen. Toto Skolenie absolvovalo priblizne 30 000 zamestnancov

pocas sledovaného obdobia.

Vo vyrobnej oblasti bol podiel zamestnancov, ktori absolvovali odborné vzdelanie

relevantné pre VW, vo vyske 83,3%. Absolventi tvorili 18,4 %.
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Spolocnost” skolila vlastnych zamestnancov aj svojich dodévatelov na tému
»udrzatel'nost’ v dodavatel'skych vztahoch®. Vyse 1 900 novych zamestnancov absolvovalo

toto Skolenie.

Medzi dalsiu variantu vzdelavania patri prave dualne odborné vzdelavanie. Pri
dudlnom vzdelavani sa uzko prelina tedria a prax, ¢o je zakladom pre vysoké Standardy
odbornosti a kvality koncernu VW. Viac ako tri $tvrtiny vSetkych odbornych stazistov sa
naucia svoje remeslo pomocou dualneho odborného vzdelavania. K 31. decembru 2015 bolo
vyskolenych koncernom Volkswagen celosvetovo 18 651 mladych l'udi v priblizne 50
dudlnych Studijnych programoch a 60 odboroch. VW raz za rok oceni svojich
najuspesnejSich stazistov v rdmci celej skupiny cenou ,,Najlepsi ucenn. V roku 2015 ziskalo

toto ocenenie 12 mladych Zien a 33 mladych muzZov za technickt odbornost’.

Graf ¢. 13: Spokojnost’ zakaznikov za obdobie dvoch rokov

Spokojnost’ zakaznikov za rok 2018 a 2019 (v %)
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Zdroj: vlastné spracovanie podl'a vyro¢nej spravy spolo¢nosti Volkswagen

Z udajov, ktoré boli k dispozicii mame moznost’ porovnat’ iba rok 2018 s rokom
2019. Mézeme teda spozorovat’ narast v roku 2019 o1 percentualny bod v porovnani

s rokom 2018.

Spokojnost’  zdkaznikov spolo¢nosti Volkswagen vyplyva zo zékaznicky
orientovaného sortimentu a zamestnancov orientovanych na poskytovanie kvalitnych
sluzieb zdkaznikom. Tieto dva aspekty st ddlezité v rocnom hodnoteni ako indikatory pre

hodnotenie, ¢i v roku 2025 dosiahnu ciel’ spokojnosti zakaznikov na urovni 90 %. V roku
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2018 bola miera spokojnosti 82 %. Cielom spolocnosti je uplne uspokojit’ zdkaznikov. Na
tento ucel sa vyvijali opatrenia na trovni krajiny. V roku 2019 spolo¢nost’ dosiahla mieru

spokojnosti 83 %.

Vernost' zakaznikov, teda dovera a lojalita k sluzbam spolo¢nosti Volkswagen zavisi
od spokojnosti zdkaznikov so sortimentom a sluzbami. Nové zmluvné sadzby su pravidelne
uréované na zaklade predaja produktov zakaznikom, tzn. zmlav o financovani a lizingu na
nakup novych vozidiel koncernu Volkswagen. Aktualne st na irovni 20 % ¢o je dokazom
dovery zakaznikov v ich finan¢né sluzby. Ambiciéznym cielom spoloc¢nosti je 50 % v roku

2025.

Co sa tyka spokojnosti zakaznikov s kvalitou produktov, vedice postavenie na
kla¢ovych eurdpskych trhoch v porovnani s koncernovymi znackami aj s konkurenciou
spolo¢nosti méa znacka Audi. Rovnako ostatné znacky koncernu Volkswagen dosahujt pri
celkovej spokojnosti rovnako vysoké alebo dokonca vyssie skore ako konkurenéné znacky.
Zékaznici, ktori s spokojni s kvalitou produktov a sluzieb spolo¢nosti Volkswagen, vel'mi
pravdepodobne zostanu verni znackdm koncernu Volkswagen. Pravidelne merana hodnota
lojality jasne odrdza doveru zadkaznikov. Napriklad Volkswagen Passenger Cars si uz
niekol’ko rokov udrzuje lojalitu zdkaznikov na svojich klucovych europskych trhoch.

Znacka Skoda patrila medzi lidrov z hl'adiska vernosti znatke — tak ako po minulé roky.

Graf ¢. 14: Percento planovaného poctu elektrickych vozidiel do roku 2025

Podiel elektromobilov do roku 2025

Zdroj: vlastné spracovanie podl'a vyroénej spravy spolo¢nosti Volkswagen
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Spolocnost’ sa zameriava aj na aktualny problém so znecistenym ovzdusim. Ciel'om
Volkswagenu je zlepsit' kvalitu ovzdusia. Konkrétne do roku 2025 chct zvysit podiel
elektrickych vozidiel vo svojom portfoliu na priblizne 20 — 25%. Primarne chct zvysit

podiel elektromobilov v Eurépe a v Cine do roku 2030 minimalne na 40 %.

Graf ¢. 15: Percento planovaného poctu elektrickych vozidiel do roku 2030

Podiel elektromobilov do roku 2030 v Eurépe a Cine

Zdroj: vlastné spracovanie podla vyro¢nej spravy spolo¢nosti Volkswagen

Po vypracovani grafov spolo¢nosti Volkswagen k ukazovatelom Vysledok
hospoddarenia pred a po zdaneni a Vysledok hospodarenia pred urokmi a zdanenim mdzeme
konstatovat’, ze mali vel'mi podobny vyvoj, ako sme aj povodne predpokladali, ked'ze
jednotlivé vzorce vypoctu tychto ukazovatelov na seba nadvizuju. Plati, ze vysledok
hospodarenia, respektive zisk by mal byt o najvyssi. Tieto ukazovatele mali zvicSa
pozitivne hodnoty. Zaroven sme spozorovali extrémy, ked’ spolo¢nost’ prosperovala v roku
2012, no na druhej strane v roku 2015 zisk bol minimalny, dokonca doslo k strate. Pandémia
v roku 2020 tiez spdsobila vyraznejsi pokles. Podobny vyvoj, aj ked’ o nieCo pozitivne;jsi,
mal aj ukazovatel' Vysledok hospoddrenia pred urokmi, zdanenim a odpismi, kde bol

najvyraznejsi skok v roku 2015, no aj to nebol zaporny.

Ked'Ze vychadzame z teoretickej teorie, podl'a ktorej je mozné vypocitat’ Rentabilitu
celkovych aktiv pomocou Vysledku hospoddrenia pred urokmi a zdanenim, tak sa dalo
predpokladat’, ze ROA bude mat’ podobny vyvoj ako EBIT. Na grafoch sa nam tato teoria

potvrdila, ked’Ze sme mohli vidiet v oboch ukazovatel'och nérast od roku 2010 po rok 2012,
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v rokoch 2013 a 2014 nizsie hodnoty a nasledne zlom v roku 2015. Od roku 2016 do roku
2020 maju stipce konkavny tvar.

Finan¢ny ukazovatel' Ekonomicka pridana hodnota predstavuje realny ekonomicky
zisk podniku. Preto plati, Ze ¢im je EVA vyssia, tym lepSie pre podnik. Ak neberieme do
uvahy niekol'kokrat spominany rok 2015, tak Volkswagen vykazoval ustalené hodnoty od
2010 do 2019. Vyrazny prepad nastal v roku 2020. D6vodom je COVID-19.

Nefinan¢ny ukazovatel’ Fluktudacia zamestnancov mal zaporné hodnoty v roku 2020,
ako sme predpokladali opdt’ kvoli pandémii. Vyrazny ndrast zamestnancov sme zaznamenali
v roku 2011, konkrétne v roku 2011 bolo v spolo¢nosti o 25,7% viac zamestnancov ako

Vv predchadzajicom roku.

Pri d’alSom nefinanénom ukazovateli Spokojnost zakaznikov boli dostupné tidaje iba
za dvaroky. No aj tak moZzeme skonstatovat’ ze v roku 2019 v porovnani s rokom 2018 doslo
k zvyseniu spokojnosti zakaznikov o 1 percentualny bod. Ciel'om spoloénosti je dosiahnut’

0 7 percentualnych bodov vys$siu hodnotu do roku 2025.
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Zaver

Ako prvy krok je potrebné sledovat’ financné ukazovatele, aké maju hodnoty, ako sa
vyvijaju. Silnou strankou finanénych ukazovatel'ov je prave jednoduchost’ ich spracovania.
Ak mame dostupné konkrétne ¢isla spolo¢nosti, vieme jednoducho dopocitat’ finanéné

ukazovatele podl'a vzorcov.

Prostrednictvom finan¢nych ukazovatel'ov teda zistime ¢i je podnik ziskovy, avSak
to nestaci. Je potrebné sledovat’ aj nefinan¢né ukazovatele aby sme ziskali redlnejsi obraz
0 spolo¢nosti. Pomocou nefinanénych ukazovatelov, sa mdzeme pozriet na podnik
z viacerych hladisk. Napriklad na prvy pohl'ad moze spolocnost’ vyzerat' ako uspeSna,
pretoze dosahuje vysoky zisk. No na druhej strane m6zu byt zamestnanci nespokojni. Preto

je vel'mi dolezité vyhodnotit’ nielen finan¢né ukazovatele, ale aj nefinanéné.

Finanéné ukazovatele mali v spolo¢nosti Volkswagen zvy€ajne velmi podobny
trend, takmer rovnaky. Vo véc¢sine ukazovatel'ov sme pozorovali kladné hodnoty a najviac

,udieral do oc¢i“ rok 2015, ktory dosahoval najnizsie hodnoty kvoli emisnému Skandalu,

pripadne rok 2020, ktory je spojeny s pandémiou.

Vd’aka nefinanénym ukazovatel'om sme si mohli predstavit’ spolo¢nost’ z viacerych
hladisk. Napriklad, ze Volkswagen sa snazi vzdelavat svojich zamestnancov a takisto
ziakov v dualnom vzdelavani. Zaroven sa snazi o spokojnost’ zakaznikov a o kvalitu
ponukanych vyrobkov. VSetky tieto ukazovatele urCite maja vel'ky vplyv na vykonnost’

podniku.
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