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ABSTRAKT

Tato diplomova praca sa zaoberd projektom prepojenia konceptov Balanced Scorecard a
ekonomickej pridanej hodnoty a ich implementaciou vo vybranej spolo¢nosti. V ramci
teoretickej Casti je rozobrana problematika vykonnosti podniku a sposobov jej merania.
Charakterizovand je i strategickd analyza akoncepty EVA aBalanced Scorecard.
V praktickej Casti je strategickd analyza zrealizovand v podmienkach skiimanej spolo¢nosti
a na nu nadvizuje vypocet ukazovatela EVA, ¢o predstavuje podklad pre implementaciu
modelu EVA aBalanced Scorecard. Vyhotoveny projekt spolo¢nosti pomdze

k efektivnejSiemu strategickému riadeniu so zameranim na tvorbu jej hodnoty.

Klicova slova: ekonomickd pridand hodnota, Balanced Scorecard, implementacia,

vykonnost’ podniku, strategické riadenie

ABSTRACT

This diploma thesis deals with the project of connecting the concepts of Balanced
Scorecard and economic added value and their implementation in a selected company. The
theoretical part deals with the issue of company performance and methods of measuring it.
The strategic analysis and the concepts of EVA and Balanced Scorecard are also
characterized. In the practical part, the strategic analysis is carried out in the conditions of
the surveyed company and is followed by the calculation of the EVA indicator, which is
the basis for the implementation of the EVA model and Balanced Scorecard. The
completed project of the company will help for more effective strategic management with

a focus on creating its value.

Keywords: Economic Value Added, Balanced Scorecard, Implementation, Company

Performance, Strategic Management
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UvVOD

Meranie a riadenie vykonnosti predstavuje neodmyslitel'nti stcast’ kazdého uspesného
podniku. Najskor bola vykonnost’ posudzovand z pohl'adu ukazovatel'ov financnej analyzy.
Podnikatel'ské prostredie sa vSak meni a v dosledku toho mdézeme pozorovat’ vyvoj od
ukazovatelov finan¢nej analyzy ku modernym ukazovatelom merania vykonnosti.
Spolo¢nost’, ktora si chce udrzat’ postavenie na trhu a byt konkurencieschopna sa musi

prispdsobit’ danému vyvoju.

Pri zamestnani v skimanej spolo¢nosti som zistila, Ze spolo¢nost’ sa dostato¢ne nevenuje
oblasti merania a riadenia vykonnosti a vobec nepouziva moderné pristupy. Preto som sa
rozhodla v radmci diplomove] prace pomoct spolocnosti s rozvojom tejto oblasti.
Najvacsim prinosom pre spolocnost’ bude navrhnuty projekt implementicie konceptov
ekonomickej pridanej hodnoty a Balanced Scorecard, ktory povedie k zvySeniu efektivity

strategického riadenia so zameranim na tvorbu hodnoty podniku.

Diplomova praca sa sklad4 z teoretickej a praktickej Casti. Teoretickd Cast’ predstavuje
zaklad pre spracovanie ostatnych Ccasti prace. Vjej Uvode je pozornost venovana
vykonnosti podniku a spdsobom merania vykonnosti. Nasleduje cast’ vysvetl'ujica
strategickil analyzu, ktora pozostdva z analyzy vonkajSieho a vnitorného prostredia
podniku. Dalsie dve kapitoly popisuju koncepty riadenia vykonnosti podniku, a to
ekonomicku pridant hodnotu a Balanced Scorecard. Na to nadvézuje kapitola zamerana na

ich prepojenie.

Praktickd cCast’ nadvéizuje na spracovanu tedriu a mozno ju rozdelit na analyticka
a projektovu cast’. V tivode analytickej Casti je skiimand spolo¢nost’ predstavend. Sucast'ou
st zékladné informécie o spolocnosti, jej organizacna Struktira a analyza sucasného
spOsobu merania ariadenia vykonnosti. V ramci strategickej analyzy je realizovana
PESTLE analyza, Porterov model a SWOT analyza. Zhodnotenie financnej situdcie
spolo¢nosti je realizované pomocou financnej analyzy. Po finan¢nej analyze vypoctom
ekonomickej pridanej hodnoty je zistené, ¢i spolo¢nost’ prispela za analyzované obdobie
k tvorbe hodnoty pre svojich vlastnikov. Z teoretickych poznatkov a zistenych vysledkov
analytickej Casti vychadza projektova cast zamerand na implementdciu modelu
ekonomickej pridanej hodnoty a Balanced Scorecard do systému riadenia analyzovanej

spolo¢nosti. Ddlezitou castou je zhodnotenie projektu z pohl'adu prinosov a rizik, ale aj
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z pohl'adu Casu a nakladov. V zavere nemozno zabudnut’ na odporucenie pre spolo¢nost’

vyplyvajuce z vysledkov diplomovej prace.
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CIELE A METODY SPRACOVANIA PRACE

Diplomova praca je primarne zamerana na problematiku riadenia vykonnosti konkrétnej
spolo¢nosti. I v dneSnej dobe sa najdu spolocnosti, ktoré svoju vykonnost hodnotia len
podl'a vystupov z finanéného Ucétovnictva, a to napriklad podl'a vysledku hospodarenia,
trzieb, objemu realizovanej produkcie, ¢i celkovych nékladov. K takymto spolo¢nostiam
patri 1analyzovana spolo¢nost’. Pre udrzanie konkurencnej vyhody je potrebné zlepsit’
systém merania a riadenia vykonnosti a do tohto systému zahrnit' i moderné pristupy.
Z tohto podnetu vychadza hlavny ciel diplomovej prace, ktorym je navrhnutie projektu
prepojenia konceptov Balanced Scorecard (BSC) a ekonomickej pridanej hodnoty (EVA)
aich implementicie v analyzovanej spolo¢nosti. K naplneniu hlavného ciel'a prace je
potrebné naplnenie Ciastkovych cielov. Medzi cCiastkové ciele prace patri spracovanie
literarnej reSerSe zameranej na vykonnost’ podniku, strategicku analyzu a potom hlavne na
problematiku EVA aBSC. Pouzitd bude slovenska izahranicnd odbornd literatura,
prispevky na internete, webové stranky i legislativne dokumenty. V praktickej Casti prace
budi vyuzité najméd informdacie priamo zo spolo¢nosti a zjej internych dokumentov.

Dalsim ciastkovym ciel'om je realizacia strategickej analyzy spolo¢nosti.
Z metod spracovania prace bude vyuzita hlavne analyza, syntéza, indukcia a porovnanie.

Analyza, inymi slovami rozloZenie veci na jednoduchSie Casti, bude aplikovana v ramci
analyzy sucasného sposobu merania a riadenia vykonnosti, v rdmci strategickej analyzy,
financnej analyzy a v zavere prace pri realizacii ¢asovej a ndkladovej analyzy navrhnutého
projektu. Strategickd analyza bude zamerana na hodnotenie vonkajSieho a vnutorného
prostredia spolo¢nosti a bude pozostavat’ z PESTLE analyzy, Porterovho modelu a SWOT
analyzy. Finan¢na analyza bude zamerand na hodnotenie finan¢nej situdcie spolo¢nosti
1dvoch konkurentov. Dosiahnuté vysledky budii predmetom porovnavania. Sucastou
hodnotenia finan¢nej situdcie spolo¢nosti bude i1 vypocet ukazovatel'a EVA ekonomickym
modelom. Nasledny pyramidovy rozklad EVA umozni identifikaciu faktorov, ktoré maju
vplyv na tvorbu EVA. Podrobenie navrhnutého projektu Casovej a nakladovej analyze je

dolezity krok, pri ktorom zistime ako ¢asovo a ndkladovo je narocny dany projekt.
Syntéza, spojenie jednotlivych prvkov do celku, bude vyuzitd hlavne v ramci projektovej

Casti prace aj spolu s indukciou vysledkov empirickych metdd, a to hlavne pri urovani

strategickych cielov, ich meradiel, cielovych hodnoét a strategickych akcii.
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I. TEORETICKA CAST
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1 VYKONNOST PODNIKU

V najobecnejsej podobe mozno vykonnost podniku chapat ako pojem, ktory suvisi
s vymedzenim samotnej podstaty existencie podniku, jeho Uspesnosti a schopnosti udrzat’

existenciu i v budiicnosti (Fibirova a Soljakova, 2005, s. 7).

Vykonnost' podniku zalezi na miere vyuzitia konkurenc¢nej vyhody kazdého podniku.
V sucasnej dobe, kedy dochadza k Castym a rychlym zmenam podnikatel'ského prostredia,
je narocné tuto konkurenénti vyhodu dlhodobo udrzat. Podniky, ktoré pruzne reaguji na
meniace sa podmienky realizacie podnikatel’skej ¢innosti, sleduju a priebezne vyhodnocuju
uroven dosiahnutej vykonnosti a usiluju sa o jej zvySovanie, su schopné uspesného rozvoja

(Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 13).

Podla Knapkovej, Pavelkovej, Remesa a kol. (2017, s. 151) vykonnost’ podniku ponima
vSetky oblasti podnikovych Ccinnosti, ktoré je potrebné spojit’ tak, aby vysledok
predstavoval fungujuci a rentabilny podnik, pri ktorom je mozné ocakavat dlhodobu

perspektivu fungovania.

Wagner (2009, s. 61) definuje vykonnost’ ako charakteristiku popisujucu spdsob, akym
skiimany subjekt vykonava nejaka Cinnost’, ato na zéklade podobnosti s referenénym
sposobom vykonu danej c¢innosti. Je predpokladana schopnost’ porovnania skiimaného
areferenéného javu z hladiska stanovenych kritérii. Referencny priebeh cinnosti pri
merani vykonnosti podporuje hlavne lepSiu zrozumitelnost’ informacii tykajlcich sa
vykonnosti. Co je mozné vysvetlit' tak, Ze v pripade, ak sme schopni najst’ spoloéné znaky
novej ¢innosti s uz uskuto¢nenymi ¢innostami alebo sme schopni novl ¢innost’ popisat’
pomocou predstavy o jej priebehu, tak dosiahneme lepsi zéklad pre pochopenie skutoéného

priebehu skiimanej ¢innosti, vratane odhalenia oblasti, v ktorych vynika.

Kazdy subjekt moéze hodnotit’ vykonnost inym spdsobom. Vlastnik podla splnenia
ocakavania navratnosti vloZenych prostriedkov do podnikania, zdkaznik podl’a uspokojenia
poziadaviek vztahujucich sa k urcitému vyrobku ¢i sluzbe, podla ich ceny, rychlosti
dodania, d’alej dodéavatelia a banky podla schopnosti podniku uhradzat’ svoje zavizky,
zamestnanci podla vysky penazného ohodnotenia a Stat podl'a schopnosti podniku platit’
dane apod. Vzhl'adom na to sa Pavelkova a Knapkova (2012, s. 13) pytaju: ,, Co md byt

teda meradlom vykonnosti podniku? *
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1.1 Meranie vykonnosti podniku

V priebehu poslednych desatro¢i bola zostrojena celd rada kritérii, ktoré sluzia
k vyjadreniu vykonnosti podniku. Niektoré z kritérii vyjadrovali rozlicné teoretické
koncepty a naopak iné zase vyplyvali zo stabilnej a redlnej praxi spolo¢nosti. S pohl'adom
na historiu merania vykonnosti je mozné sledovat’ vyvoj tychto kritérii, a to od merania
ziskovych marzi arastu zisku, cez meranie rentability investovaného kapitdlu az po
moderné koncepcie, ktorych podstata vychddza z hodnotového manazmentu a komplexne;j
interpretacie riadenia vykonnosti zahfnajucej finanény i nefinan¢ny pohlad a kritéria
(Pavelkova, Knapkova a Jir¢ikova, 2011, s. 365).

K meraniu a riadeniu vykonnosti su preferované rézne koncepty a nastroje. NajcastejSie
pouzivanymi ndstrojmi st finan¢né ukazovatele, ktoré vychadzaji z dat obsiahnutych vo
finan¢nom uctovnictve, d’alej controlling a vystupy z manazérskeho uctovnictva. Vol'ba
konceptov a néstrojov k meraniu vykonnosti zavisi od roznych faktorov. Jednym z nich je
vel'kost’ podniku. Velké spolocnosti, na rozdiel od menSich, vo vi¢Sej miere vyuZzivaju
vystupy z manaZérskeho uctovnictva, controlling, néstroje na riadenie kvality ako

aj benchmarking (Pavelkova, Kndpkova a JirCikova, 2011, s. 366).

Nevyhnutnostou je, aby meranie vykonnosti podniku, prostrednictvom urcitych
ukazovatel'ov, bolo sucast'ou neustale prebiehajuceho procesu analyzovania, hodnotenia a
zlepSovania prevadzkovej vykonnosti manazérmi podniku so zameranim na dosahovanie

hospodarskeho rozvoja (Strelcova, Klucka a Kelisek, 2019, s. 31).

1.1.1 Klasické ukazovatele merania vykonnosti

Klasické pristupy merania vykonnosti vychddzaju predovSetkym zo zakladného ciela
podnikania, ktorym je maximalizécia zisku. K vyjadreniu ciel'ov vyuZivaji pomerne vel'ké
mnozstvo ukazovatel'ov, ku ktorym patria hlavne ukazovatele absolitnej hodnoty zisku,
hotovostnych tokov (cash flow) a ukazovatele rentability (Pavelkova a Knapkova, 2012, s.

17, 20).
Ukazovatele zisku

Ukazovatele zisku patria k najoblibenejSim a najpouZivanejSim variantam merania
vykonnosti podniku. Podl'a Wagnera (2009, s. 150) si najznamejSie a ich metodika je

najviac rozpracovana.
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St charakteristické orientovanim sa na vykonnost’ v jasne vymedzenom ¢asovom obdobi,
to znamena, ze informuju o vykonnosti dosiahnutej za obdobie ,,0d-do*. Dalej st
charakteristické tym, Ze zobrazuji vykonnost, ktord stvisi s Cinnost'ou uskutocnenou
v danom obdobi, skimame ako sa na vykonnosti prejavi to, ¢o sa stalo teraz, a nie

v minulosti, ¢i v budicnosti (Wagner, 2009, s. 150).

Vysledok hospodarenia ma viacej urovni, najcastejSie sa stretdvame s nasledujicimi

uroviami vysledku hospodarenia:

— Vysledok hospodéarenia po zdaneni (Earnings After Taxes, EAT) — zo strany

vlastnika najdolezitejSia kategoria zisku. Jedna sa o zisk uréeny k rozdeleniu.

— Vysledok hospodérenia pred zdanenim (Earnings Before Taxes, EBT) - kategoria
zisku obsahujica dan zprijmov, vhodnd pre porovnanie vykonnosti medzi

jednotlivymi obdobiami, ¢i podnikmi z ré6znych krajin s odliSnym zdanenim.

— Vysledok hospodarenia pred trokmi a zdanenim (Earnings Before Interests and
Taxes, EBIT) — oblibeny ukazovatel' na trovni divizii, pretoze je koncentrovany
na rast trzieb ariadenie ndkladov. Je zamerany na meranie prevadzkovej

vykonnosti, neovplyviiuje jej spdsob financovania ani dane.

— Vysledok hospodéarenia pred urokmi, zdanenim a odpismi (Earnings Before
Interests, Taxes, Depreciation and Amortization, EBITDA) - vyuZivany
v americkych podnikoch, kde sa rozliSujii dva druhy odpisov, ato odpisy, ktoré
vyjadruji opotrebenie dlhodobého hmotného majetku (depreciation) a odpisy, ktoré
vyjadruji  alokaciu obstaravacej ceny dlhodobého nehmotného majetku
(amortization) do vysledku hospodérenia. Prednostou daného ukazovatela je
porovnanie vykonnosti podnikov bez ohl'adu na politiku odpisovania a hodnotenie
vykonnosti nezdvisle na vySke investicii a suvisiacich odpisoch (Pavelkovad a

Knapkova, 2012, s. 20; Wagner, 2009, s. 164).
Ukazovatele cash flow

Ukazovatele cash flow sii zamerané na peniazné toky, ktoré predstavuju prirastky a ubytky
penaznych prostriedkov a penaznych ekvivalentov. K vy¢€isleniu cash flow sa vyuZivaju
dve metddy, priama anepriama. Cash flow moZzno priamo kvantifikovat pomocou
sledovania prijmov a vydavkov za urcit¢ obdobie. Pri nepriamej metode sa vysledok

hospodarenia transformuje na tok peiiaznych prostriedkov (Riickova, 2021, s. 36-39).
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Z pohl'adu hodnotenia vykonnosti je dolezité:

— Celkové cash flow — je dané suctom cash flow zprevadzkovej, investicnej
a finan¢nej Cinnosti. Prevadzkova Cinnost' ndm umoziuje zistit, do akej miery
vysledok hospodarenia z beznej ¢innosti odpoveda skutocne vytvorenym peniazom
aaky vplyv maji zmeny pracovného kapitdlu na produkciu penazi.
Prostrednictvom oblasti tykajicej sa investi¢nej ¢innosti je mozné sledovat’ vydaje
tykajuce sa obstarania investicného majetku, Struktiru tychto vydajov, ako aj
prijmy zpredaja investicného majetku. Vo financnej oblasti je objektom
hodnotenia financovanie vo vztahu k vonkajSiemu prostrediu podniku, ¢im je

mysleny najmé pohyb dlhodobého kapitalu.

— Prevadzkové cash flow — objektom sledovania st peniaze vytvorené a spotrebované

v ramci prevadzkovej ¢innosti podniku.

— VoIné cash flow (Free Cash Flow, FCF) — predstavuje rozdiel medzi
prevadzkovym cash flow a investiciami. Je to hotovost’ generovana podnikom,
ktora je vol'na, alebo ktora nie je celd investovana do Cistych obchodnych aktiv. Ide
teda o vol'né penazné prostriedky, s ktorymi mdézu nakladat’ vlastnici a veritelia.
Mozu byt pouzité na zaplatenie urokov zo svojich dlhov, splatenie dlhu, vyplatenie
dividend, odkupenie akcii alebo nahromadenie hotovostnej rezervy (Pavelkova a

Knapkova, 2012, s. 23; Rackova, 2021, s. 37; Stewart, 2013, s. 307).
Ukazovatele rentability

Rentabilita je meradlom miery zisku. Vyjadruje schopnost’ podniku vytvarat' nové zdroje.
Do jej urovne avyvoja sa premieta Uroven avyvoj likvidity, aktivity a zadlZenosti.
Ukazovatele rentability mozu byt rézne konstruované, ich spoloénym znakom je to, Ze
davaju do pomeru vysledok hospodarenia (Citatel’), najCastejSie Cisty zisk alebo zisk pred
urokmi a zdanenim, so zdkladom (menovatel'om), ktory najcastejSie predstavuje velkost
vlozeného kapitalu, majetku, vynosov, trzieb ako aj ndkladov (BartoSova, Paliderova, Jaro$

a kol., 2020, s. 148; Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 23).
Najcastejsie vyuzivanymi ukazovatel'mi rentability st:

— Rentabilita aktiv (ROA) — vzhl'adom na zapojenie celkovych aktiv vyjadruje
prevadzkovu efektivnost’ podniku ako celku, bez ohl'adu na to, aké zdroje boli

vyuzité k financovaniu podnikatel’'skej ¢innosti.
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— Rentabilita vlastného kapitadlu (ROE) — vyjadruje vynosnost’ kapitalu, ktory bol do

podniku vloZeny akcionarmi alebo vlastnikmi podniku.

— Rentabilita investovaného kapitalu (ROI) — predstavuje vynosnost’” dlhodobého

kapitalu vlozeného do majetku podniku.

— Rentabilita trzieb (ROS) — vyjadruje schopnost’ podniku dosahovat’ zisk pri urcitej
hladine trzieb. Ide o ukazovatel’ niekedy nazyvany i ziskové rozpétie, ktory sluzi
k vyjadreniu ziskovej marze (BartoSova, Paliderova, Jaro$ a kol., 2020, s. 148-149;

Rickova, 2021, s. 64-71).

Vyuzitie kritérii financnej vykonnosti je vyhodné vdaka ich jednoduchému vypoctu a
poskytovaniu pochopite'ného vysledku pre internych i externych uzivatel'ov. Podnik vSak

predstavuje sudrzny celok a nestaci len finanény pohl'ad, najma z nasledujucich dévodov:
— finan¢né kritéria zobrazuji minulost’ a mieria k funk¢énej orientécit,
— finan¢né kritéria su prili§ orientované na kratkodoby pohlad,

— finan¢né kritéria sa nevztahuju ku vSetkym tUrovniam v spolo¢nosti (Pavelkova,

Knapkova a Jir¢ikova, 2011, s. 368).

Kritika klasickych ukazovatel'ov merania vykonnosti podniku vychddza z koncepcnej
bariéry uprostred trhovym hodnotenim podniku a vykonnostou meranou na zaklade dat
z Gctovnictva. Metddy a postupy vyuZivané v Uctovnictve sa nie vzdy zhoduju
s ekonomickym pohl'adom na vykon. Nezaoberaju sa rizikom, inflaciou, ¢i Casovou
hodnotou penazi (Pavelkova, Knapkova a Jir¢ikova, 2011, s. 368; Pavelkova a Knapkova,

2012, s. 25).

Vysledok hospodérenia sa povazuje za privelmi syntetické meradlo, ktoré moéze byt
ovplyvnené roznorodymi faktormi, napr. prijatou €tovnou politikou. Mnohokrét je zlozité
z jeho urovne zistit, ¢i prevazuju faktory s pozitivnym, alebo naopak negativnym vplyvom
na vykonnost podniku v budicnosti. MdZe nastat’ 1 to, Ze nespravne nastavenie uctovnej
politiky méze viest k vysiiemu, ¢ naopak nizSiemu vysledku hospodarenia. Dalou
kritikou vysledku hospodarenia je, Ze urcit¢ formy prospechu, ktory podnik dosiahol,
ovplyvnia priamo vlastny kapital a neprejavia sa vo vysledku hospodarenia. Vzhl'adom na
to, ze vysledok hospodarenia neodraza vyvoj petiaznych prostriedkov, dosiahnutie zisku
eSte nepredstavuje skutocnii vykonnost. Ako uz bolo vysSie spomenuté, do vysledku

hospodarenia za urcité obdobie sa premietnu Cinnosti, ktoré v danom obdobi nastali. Ide



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 19

teda o udaje o sucasnej vykonnosti podniku, nie buducej. Tym, ze vysledok hospodarenia
vychédza z ocenenia v nominalnych alebo historickych cendch nie je mozné posudenie
skuto¢nej vykonnosti. K takémuto posudeniu je potrebné ocenenie v beznych trhovych
cenach, pripadne ocenenie v suCasnej hodnote buducich tokov (Knépkova, Pavelkova,

Remes a kol., 2017, s. 139-140; Wagner, 2009, s. 165-170).

Kritike celia i ukazovatele rentability, ktoré si zamerané na hodnotenie minulého obdobia
a nezohl'adnuju predpokladané budice prinosy podnikatel'skej C¢innosti. Ich hodnoty
neobsahuju porovnanie skutocnej vykonnosti s referenénou hodnotou. Tym, Ze sa pri
vypocte rentability vyuzivaji netto hodnoty odpisovanych aktiv, znizuju snahu manazérov
o nové investi¢né akcie. Preto pre zaistenie porovnatel'nosti by sa malo vychadzat’ z brutto
hodndt aktiv. Aktudlna hodnota ukazovatelov rentability nie je sama o sebe adekvatnou
zakladiiou pre posudenie vyhodnosti novych aktivit. VyuZitie ukazovatel'ov rentability pre
motivaciu manazérov, ktori si zodpovedni za vyvoj urcitej aktivity je sporné. Za lepSie
rieSenie sa povazuju ukazovatele zaloZzené na ekonomickom zisku (Pavelkova a Knapkova,

2012, s. 25; Wagner, 2009, s. 175-179).

1.1.2 Moderné ukazovatele merania vykonnosti

Na zaklade kritiky klasickych ukazovatelov merania vykonnosti vnikd celd rada
modernych ukazovatel'ov, ktoré su nazyvané i ako syntetické. Wagner (2009, s. 125) ich
opisuje ako vysoko agregované meradla vykonnosti, ktoré sa v rdmci jedného ¢isla snazia
premietnut’ vSetky dimenzie vykonnosti podniku, a to pocas celej jeho existencie, alebo

aspoil po dobu dlhého vyhl'adu do buducnosti.

Za moderné ukazovatele merania vykonnosti sa povazuju ukazovatele, ktoré spliaji

nasledujtce kritéria:

— vykazuju ¢o najuZzsie prepojenie na hodnotu akcii, s tym, Ze prepojenie by malo byt

podlozené vypoctami,

— davaji moznost’ vyuzit velké mnoZstvo informdcii a dat z uctovnictva, spolu

s ukazovatel'mi, ktoré vychadzaja z uctovnych dat,
— zdolavaju kritiku smerujlicu proti t€tovnym ukazovatel'om,

— hodnotia vykonnost' podniku a sucasne st vyuzitelné pre potreby ocenenia

podniku,

— umoziuju identifikovat’ ich vézby na jednotlivé tirovne riadenia v podniku,
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— napomahaji k riadeniu hodnoty (Mafik a Maftikova, 2005, s. 12; Pavelkova a
Knapkova, 2012, s. 43).

Wagner (2009, s. 197-198) popisuje spolo¢né ¢rty modernych ukazovatel'ov vykonnosti

nasledovne:

— Zakladom ukazovatelov je chapanie podniku ako investiné prilezitosti pre
poskytovatel'ov kapitalu. Na zaklade toho mdézeme hovorit’, Ze vSetky ukazovatele
su orientované na ekonomickl stranku vykonnosti podniku. Hodnotia dosiahnutti
vykonnost' vylucne zo strany poskytovatel'a kapitdlu a ich odporucenim, pocas
procesu merania vykonnosti, je reSpektovanie troch zakladnych pilierov hodnotenia

investicii, ktorymi su prospech, riziko a cas.
— Ich cielom je objavit’ syntetickil hodnotu, ktord popisuje vykonnost’ podniku.

— Pri zhromaZzd'ovani podkladov sa kladie doraz na predikciu buduceho vyvoja.
Ukazovatele vychadzaju z predpokladu, Zze je mozné ziskat priamy odhad

budticeho vyvoja prospechu.

— Znenie a pouZitie ukazovatelov je zvyc€ajne spojené s konkrétnymi poradenskymi
firmami. Vo vicSine pripadov mdZeme povedat, Ze ide o produkty americkych
poradenskych firiem. Ich snahou je odliSit’ sa od konkurenénych firiem a tymto

sposobom pritiahnut’ zdkaznikov.

Na druhej strane, Wagner (2009, s. 199-201) rozliSuje i ¢rty, ktoré jednotlivé ukazovatele

od seba odlisuju. Tieto rozliSovacie ¢rty vychadzaju z odpovedi na nasledujtce tri otazky:

— Vyuzivaju sa pri odhade budiceho vyvoja vykonnosti priamo informécie
z kapitalovych trhov, alebo je odhad realizovany subjektom zodpovednym za
meranie vykonnosti na zaklade informécii trhu, informacii z podnikovych planov

a svojho odborného postudenia?

— Je pri odhade buduceho vyvoja pristupované k podniku ako k jednej investicii,

alebo ako k suboru viacerych investi¢nych projektov?

— Predpokladd sa pri odhade buduceho vyvoja, Ze podnik bude vytvarat' buduci

prospech po obmedzenu, ¢i naopak neobmedzenu dobu?

Prvé otdzka smeruje na rozdelenie ukazovatel'ov podla toho aké informécie st vyuzivané

pri odhade buduceho vyvoja vykonnosti. Ukazovatele vyuzivajice informacie
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z kapitalovych trhov st pouzivané len v podnikoch, ktoré vystupuji na kapitadlovych
trhoch. Podl'a Wagnera (2009, s. 200) pri pouziti informécii trhu je potrebné brat’ do tivahy
to, ze na kapitalovych trhoch su v niektorych obdobiach vyjadrované skor pocity nez
odborné raciondlne nazory, d’alej treba brat’ do tvahy i to, Ze vo vécsej Casti pripadov st
k dispozicii informacie o trhovych cenach cennych papieroch, ktoré nepredstavuju velky
podiel na celkovom vlastnictve podniku. VzhI'adom na to trhova hodnota akcii je ¢asto ina
ako hodnota, za ktoru je mozné podnik predat ako celok. V pripade, Ze je meranie
vykonnosti realizované¢ zodpovednym subjektom na ziklade jeho odborného odhadu je
okrem odbornych a moralnych kompetencii subjektu dolezita i obojstranna dovera medzi
nim a uZivatel'om informacii. Casto krat sa viak objavuje snaha subjektu zodpovedného za
meranie o zvySenie dovery pozitivizmom, ktory nie je ni¢im podloZeny. V takomto pripade

moze byt recesia velkym prekvapenim pre investorov.

V ramci odpovede na druhtl otazku mézeme povedat, ze jednotlivé Cinnosti sa mozu 1isit
z pohl'adu vyznamnosti, rizikovosti, dlhodobosti atd’. Vzhl'adom na tato Struktiru medzi
ukazovatel'mi vznikajl rozdiely, ktoré spocivaji v tom, ¢i je analyzovana Struktura ¢innosti
v pripravnej faze a vysledok ukazovatela je zistovany na agregovanej Urovni, alebo st
ukazovatele sledované za jednotlivé Cinnosti a nasledne dochadza k ich priemerovaniu

(Wagner, 2009, s. 200-201).

Dalej sa ukazovatele mozu li3it' v zamerani na kone¢nu alebo naopak nekoneénii predikciu.
Je mozné predpokladat, Ze podrobny odhad budiceho vyvoja je mozné vykonat
v obmedzenom ¢asovom horizonte, vzhl'adom na to, Ze ¢im d’alej je buducnost’, tym mene;j
vieme odhadnut’ prospech, ktory v nej moézeme ocCakavat. Obmedzeny ¢asovy horizont
moze byt u jednotlivych podnikov rozdielny. A prave rozdiely medzi ukazovatelmi
vychadzaju ztoho akym spdsobom brat do uvahy odhad prospechu po uplynuti
spominaného obmedzeného ¢asového horizontu. Je mozné tuto skutocnost’ vobec nebrat’
do uvahy, zohladnit' ocakavant likvida¢ni hodnotu po uplynuti obdobia podrobného
odhadu, alebo zohl'adnit’ nekonecnu ¢asovl radu, ktord vychéadza z predikcie prospechu

v zavere obdobia podrobnej predikcie (Wagner, 2009, s. 201).

Nie je jednoduché najst’ jeden ukazovatel, ktory by vyhovoval vSetkych kritériam pre
meranie vykonnosti podniku. Z toho dévodu su vyuzivané rozne ukazovatele a koncepty.
K najrozsirenejSim mozno zaradit’ Diskontované cash flow (DCF), Cash Flow Return On
Investment (CFROI), Ekonomicka pridana hodnota (EVA), Trhova pridana hodnota
(MVA) a Shareholder Value Added (SVA).
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Diskontované cash flow (DCF)

Diskontované cash flow, na rozdiel od voI'ného cash flow, zohladiiuje prostrednictvom
nakladov na kapital 1 ¢as, kedy dochédza k vytvoreniu penaznych tokov a riziko, ktoré je
podstupované pri produkovani penaznych tokov. Vd’aka tomu patri diskontované cash flow
medzi prospesné meradld vykonnosti podnikov. Jeho vyuzitie najdeme i pri ocenovani
podniku ahodnoteni vyhodnosti investicii pomocou cistej sucasnej hodnoty, indexu
rentability, diskontovanej doby navratnosti alebo vnutorného vynosového percenta

(Knapkova, Pavelkova, Remes a kol., 2017, s. 152; Svobodova, 2015, s. 76-77).

Cista sucasna hodnota (Net Present Value, NPV) predstavuje rozdiel medzi stiéasnou
hodnotou vsetkych buducich prijmov investicie a su¢asnou hodnotou vydajov investicie.
Vypocet cistej sucasnej hodnoty vychddza z diskontovaného cash flow a kapitadlového

vydaja na investiciu:

va—zn: CF: K 1
_t_1(1+i)t ()

kde: CF; = penazné toky z investicného projektu v jednotlivych rokoch Zivotnosti investicie,
i = diskontna miera, K = kapitalovy vydaj na investiciu, t = jednotlivé roky, n = doba

Zivotnosti investicie
(Fotr a Soucek, 2011, s. 74-76; Knapkova, Pavelkova, Remes a kol., 2017, s. 152)

V pripade kladného vysledku (NPV > 0), kedy oCakdvana vynosnost’ projektu je vicsia ako
pozadovand vynosnost, ktora je dana diskontnou mierou, investicia zvySuje hodnotu
podniku a podnik by mal realizovat’ projekt. Naopak pri zapornom vysledku (NPV < 0)
projekt znizuje hodnotu podniku a podnik by mal projekt zamietnut’ (Fotr a Soucek, 2011,
s. 76).

Vnutorné vynosové percento (Internal Rate of Return, IRR) mozno charakterizovat ako
diskontnt mieru, pri ktorej je Cistd siCasna hodnota investicie rovna nule. Pre vnatorné

vynosové percento plati nasledujici vzt'ah:

IRR = iy + —— VN iy — i
= Wt ypuy w ey, v W) 2)
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kde: in = diskontna miera, pri ktorej je NPV kladna (NPVy), iv = diskontnd miera, pri
ktorej je NPV zaporna (NPVy)

(Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 44)
Cash Flow Return On Investment (CFROI)

Bol vytvoreny americkou spolo¢nostou Holt Value a mozno ho prelozit” ako rentabilitu
investicii zalozeni na penaznych tokoch. Ide o ukazovatel, ktory je v svojej podstate
ukazovatel' vynosnosti investicii pre cely podnik. Inymi slovami mézeme povedat, ze
vyjadruje vnutorn vynosovu mieru jednotlivych investicii za podnik ako celok. AvSak nie
okamyzitej vynosnosti vyc¢islenej pomocou statickych ukazovatel'ov, ale dynamicky ponate;j
vykonnosti, pricom zikladom je vnutornid vynosovd miera. Uzitkom z investicii su
prevadzkové penazné toky a Cistd hodnota neodpisovanych aktiv k datumu likvidacie
investicie. Nasledne su tieto zitky porovnané s brutto hodnotou investicii (Harumova a

kol., 2009; s. 394-395; Wagner, 2009, s. 203).

CFROI vychadza zhrubych aktiv upravenych o infliciu sdvoma dodato¢nymi
poziadavkami, ktorymi su Zivotnost’ aktiv arozdelenie hrubej investicie na odpisované
aneodpisované¢ aktiva. Hruba investicia je vyjadrovand v suCasnych cenach, nie
v historickych cenach, Co spresiiuje a zlepSuje spolahlivost’ tohto meradla (Holland a

Matthews, 2017, s. 63).

Zakladny princip vypoctu CFROI moZno znazornit’ pomocou nasledujucej schémy:

Hodnota
neodepisovanych
provoznich aktiv
+ pracovni kapital

Cash flows z provoznich aktiv T

++$f+vﬁff+$fT

+—  Ekonomicka Zivotnost aktiv ——»

Kapitalovy vydaj
(provozni aktiva v aktuaini
pofizovaci hodnoté, ktera

jsou pfedmétem odepisovani)

Obrazok 1 Podstata ukazovatel'a CFROI (Zdroj: Kislingerova, 2010, s. 124)
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Kalkulujeme s ur¢itym investicnym vydajom, ktory pocas predpokladanej zivotnosti
generuje prijem. Posledny rok nemdme k dispozicii len bezny prijem, ale iprijem
z likvidacie, tj. prijem, ktory plynie zpredaja majetku. CFROI je potom vnutornou

vynosovou mierou tychto tokov (Harumova a kol., 2009, s. 395).

Vypocet hodnoty CFROI mozno vyjadrit’ nasledujucim vztahom:

BCF, NA
(1+ CFROD! ' (1 + CFROD"

()

W
e

t

1l
[y

kde: 1 = brutto investicia, BCF; = brutto cash flow v jednotlivych rokoch, NA =

neodpisované aktiva, t = jednotlivé roky, n = doba vyuZitia
(Harumova a kol., 2009, s. 395)

Kladna hodnota CFROI signalizuje, Ze podnik za sledované obdobie vytvoril pre svojich
akcionarov hodnotu. Zapornd hodnota CFROI predstavuje znizenie hodnoty pre

akcionarov (Kislingerova, 2010, s. 125).
Ekonomicka pridana hodnota (EVA)

Ekonomické pridana hodnota (angl. Economic Value Added — EVA) sa v sucasnosti stale
viac vyuziva, a to hlavne v krajinach s vyspelou trhovou ekonomikou. EVA je veli¢ina,
ktortt mozno vyuzit' ako néstroj finan¢nej analyzy, a tieZ k riadeniu a ocefiovaniu podniku.
EVA predstavuje rozdiel medzi tzv. operativnym ziskom po zdaneni a nakladmi na pouzity
kapital, tj. prebytok zisku po odpocitani oportunitnych nakladov na uplatny kapital.
Prostrednictvom nej je mozné hodnotit’ ako spoloc¢nost’ za urcité obdobie prispela svojimi
aktivitami k zvySeniu, ¢i zniZeniu hodnoty pre svojich vlastnikov. Zékladna podoba vzorca

pre vypocet EVA je nasledovna:

EVA = NOPAT - C x WACC 4)

kde: NOPAT = zisk z operativnej cinnosti po zdaneni, C = kapital viazany v aktivach, NOA

= cisté operativne aktiva, WACC = priemerné viazané naklady kapitalu

(Knapkova, Pavelkova, Remes a kol., 2017, s. 153; Marik, 2018, s. 320-323)
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Problematika EVA bude blizsie popisana v kapitole 3.
Trhova pridana hodnota (MVA)

Ukazovatel MVA bol navrhnuty v spojeni s ukazovatel'om EVA. Stewart (2013, s. 19)
povazuje MVA za dolezity ukazovatel’, ktory ukazuje kol'’ko bohatstva vytvoril podnik pre
svojich vlastnikov porovnanim toho, ¢o vlozili a toho, ¢o mo6zu ziskat. Inymi slovami
mdzeme povedat’, ze MVA vyjadruje rozdiel medzi trhovou hodnotou podniku a hodnotou

investovaného kapitalu:

MVA = trhova hodnota - investovany kapital (5)

MVA vyjadruje vykonnost' podniku z pohladu vlastnika. Kladna hodnota ukazovatela
predpokladd lepSie zhodnotenie investovaného kapitalu vlastnikom v podniku, ako

investovanie do inych podnikov (Wagner, 2009, s. 202).

Cielom je dosiahnut’, ¢o najvyssiu hodnotu daného ukazovatel’a, priom zvySenie hodnoty
mozno dosiahnut’ v pripade, Ze investovany kapital prinesie viac, ako predstavuju naklady
na kapital. Dal§im spésobom je zniZenie investovaného kapitalu (napr. takého, ktory je
viazany v nepotrebnom majetku) pri udrzani trhovej hodnoty podniku. Alebo je moZné
zvysit trhova hodnotu podniku pri nemennej vyske investovaného kapitalu (Knapkova,

Pavelkova, Remes a kol., 2017, s. 175-176).

Na mieste je otazka: Existuje vztah medzi ukazovatelmi EVA a MVA? Ano, je mozné
pozorovat' jasny vztah medzi ukazovatelom EVA aukazovatelom MVA. MVA
reprezentuje hodnotu buducich hodnot ukazovatela EVA. Hodnoty EVA st na sucasnu
hodnotu prevedené prostrednictvom diskontovania s vyuZitim nakladov na kapital

(Knapkova, Pavelkova, Remes a kol., 2017, s. 175-176).

Obrazok 2 ilustruje prepojenie uctovnych, ekonomickych a trhovych ukazovatel'ov:
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Pfidand hodnota
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Obrazok 2 Vztah MVA a EVA (Zdroj: Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 73)
Shareholder Value Added (SVA)

Ukazovatel’ Shareholder Value Added v preklade znamend pridand hodnota pre akciondra
(vlastnika). Vyjadruje rozdiel medzi hodnotou podniku pre akciondra na konci ana

zaCiatku skimaného obdobia:

SVAt =SVt - SVia (6)

kde: SV = hodnota podniku pre viastnika v casovom obdobi t
(Pavelkova a Knéapkova, 2012, s. 91; Wagner, 2009, s. 204-205)

Hodnota pre akciondra je odvodena od sucasnej hodnoty predpokladanych penaznych

tokov a od rezidudlnej hodnoty podniku v zavere odhadovaného obdobia.

Prostrednictvom SVA je vyjadrend schopnost’ investora odhadnut’ skor ako trh, vytvorenie
konkurenc¢nej vyhody podniku, ktorda mu prinesie vynimocné zhodnotenie oproti inym
investiénym prilezitostiam. Z ¢oho vyplyva, Ze vysledok ukazovatela vychadza
z odborného odhadu investora, ktory dokaze lepsie predikovat’ budici prospech podniku
ako trh. A preto je mozné tvrdit’, ze SVA posudzuje vykonnost’ podniku vyluéne z pohl'adu

investora, ktory investuje do vlastného kapitalu (Wagner, 2009, s. 204-205).
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2 STRATEGICKA ANALYZA

Strategicka analyza je sucastou strategického riadenia, ktoré predstavuje subor ¢innosti
zameranych na formuldciu smerov rozvoja podniku dlhodobejSieho charakteru. Jedna sa
o netradi¢ne zlozity proces, ktorého ulohou je rozvijat' a udrziavat sulad medzi ciel'mi
a zdrojmi podniku na jednej strane a meniacimi sa podmienkami trhu na strane druhe;.
Dolezitym ¢lankom strategického riadenia su vrcholovi manazéri, ktori urcuju
a implementuju stratégie. Stratégie su nevyhnutné k naplneniu stanovenych ciel'ov
podniku, kstladu medzi vnitornymi zdrojmi podniku ajeho vonkaj$Sim okolim
a k zabezpeceniu celkovej prosperity a uspesnosti podniku. Pre zabezpecenie prosperity,
najmé s oh'adom na pdsobenie konkurenénych sil a tlakov, je nevyhnutné identifikovanie,
vybudovanie a udrZzanie konkuren¢nej vyhody, k Comu napomdha strategické¢ riadenie

(Sedlackova a Buchta, 2006, s. 1-7).

V ramci strategického riadenia su vyuzivané roézne pristupy pre formulaciu stratégie, ¢asto
vyuzivanym je napriklad hierarchicky pristup, ktory zahfna formuldciu poslania, vizie,
strategickych cielov a stratégie. Poslanie predstavuje hlavny vyznam existencie podniku.
Casto vyjadruje i vzt'ah k zainteresovanym skupindm, ktorymi st vlastnici, zamestnanci,
zdkaznici, dodavatelia, ale 1hodnoty, ktoré podnik preferuje. Viziu je mozZné
charakterizovat ako predstavu o budicom stave podniku. Na rozdiel od poslania ma
dlhodobejsi charakter. Strategické ciele predstavuji vysledky, ktoré chce podnik
v buducnosti  dosiahnut. Zavisia od poslania avizie podniku. Cesty, sposoby ako
dosiahnut’ naplnenie poslania, vizie a strategickych cielov urcuju stratégie. Proces tvorby
arealizacie stratégie mozno zaradit’ k najvy$S§im intelektudlnym vykonom vrcholového
managementu, za ktory nest zodpovednost’ neprenosnu na niekoho iného (Sedlackova a

Buchta, 2006, s. 2).

Zékladné podklady pre formuléciu stratégie vychadzaju z vysledkov strategickej analyzy.
Jej cielom je identifikovat’, analyzovat' a hodnotit’ vSetky podstatné faktory, u ktorych
mozno predpokladat’ vplyv na konecné stanovenie cielov a stratégie podniku. Pricom je
podstatné i posudenie vzajomnych vztahov a suvislosti medzi jednotlivymi faktormi.
Nasledne je mozné posudit’ vhodnost’ stiasnej stratégie, pripadne zvolit’ novu stratégiu. Pri
tvorbe stratégie neexistuje ziadne vSeobecne platné rieSenie. Je potrebné rozSirovat
poznatky, ktoré su zalozené na analyze, vytvéarani vizie auceni sa atieto poznatky

priebezne uplatiiovat. Vo vztahu ku konkurencii je nevyhnutné hl'adat” postupy, ktoré
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umoznia managementu lepSie porozumiet tomu, ¢o sa deje v konkuren¢nom prostredi

(Sedlackova a Buchta, 2006, s. 8-10).

Vzhl'adom na svoje ciele je strategickd analyza orientovana na dva zékladné okruhy, a to
na analyzu vonkajSicho prostredia podniku a analyzu vnutornych zdrojov a moZzZnosti
podniku. Tieto dva okruhy nie su na sebe nezavislé, je mozné medzi nimi pozorovat
vzajomné previazanie a suvislost’, ¢o potvrdzuje i schéma strategickej analyzy zobrazena

na obrazku 3.

Vonkajsie faktory
Politické, ekonomické, Atraktivita odvetvia, Konkuren¢né sily,
sociokultarne, hybné sily, kI'i¢ové nakladové postavenie
technologické a iné faktory uspechu, konkurentov
vplyvy makrookolia, strategické konkuren¢né a oCakavané reakcie
tlaky na globalizaciu skupiny rivalov

Strategicka pozicia podniku

A
Vnutorné faktory

Specifické prednosti, dostupné zdroje, relativna konkurenéna
sila, silné a slabé stranky, vyvazenost’ portfolia

Obrazok 3 Strategickd analyza (Zdroj: vlastné spracovanie podl'a Sedlackovej a Buchtu,

2006, s. 10)

Autori Kaplan a Norton (2010, s. 59) uvadzaju, ze vdaka analyze vonkajSieho
a vnutorného prostredia je mozné dosiahnut’ celkové vyhodnotenie vlastnych sposobilosti
podniku ajeho vykonnosti, ako aj vykonnosti konkurencie atiez jeho postavenie

vzhl'adom k odvetvovym trendom.

2.1 Analyza vonkajSieho prostredia podniku

Analyza vonkajSicho prostredia podniku je zamerand na vyhodnocovanie
makroekonomického prostredia ekonomického rastu, urokovych sadzieb, vyvoja

menovych kurzov, cien vstupnych faktorov, vplyvu regulacnych opatreni a tiez slizi k
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vyhodnocovaniu celkovych ocakéavani tykajucich sa ulohy podniku v spolo¢nosti (Kaplan a
Norton, 2010, s. 59).

Pre analyzu vonkajSiecho prostredia je najCastejSie vyuzivanad analyza PEST, ktora odraza
politické, ekonomické, spoloCenské, technologické, legislativne a environmentalne prvky.
Sucast'ou analyzy vonkajSieho prostredia je 1 model ,,piatich sil Michala Portera. Okrem
spominanej PEST analyzy a Porterovho modelu by analyza odvetvia mala tiez zahiiat
prehlad vykonnosti podniku zpohladu finan¢nych ukazovatel'ov aich porovnanie

s vykonnostou konkurentov v odvetvi (Kaplan a Norton, 2010, s. 59).

2.1.1 PESTLE analyza

PESTLE analyza sluzi ako metdda, ktora skima rozli¢né vonkajsie faktory vplyvajuce na
podnik. Poskytuje podnikom vhodnu $truktaru aspektov, ktorymi by sa mali vo vonkajSom
prostredi zaoberat. Vystupom tejto analyzy je subor jasne, stru¢ne a zrozumitelne
stanovenych faktorov makroprostredia, ktoré ovplyviiuju fungovanie spolocnosti a jej
vzt'ahov, ato bud’ pozitivne alebo negativne. Jej ucelom je odpovedat na nasledujice

zakladné otazky:
— Ktoré¢ z faktorov vonkajSieho prostredia ovplyviiuji podnik alebo jeho Casti?
— Aky je vplyv tychto faktorov?

— Ktoré su z pohl'adu blizkej budiicnosti najdolezitejSie? (Brechta a Grasseova, 2013,

s. 33; Grasseova, Dubec a Rehak, 2012, s. 178).

Vonkajsie prostredie je tvorené faktormi, ktoré moéZu znamenat’ buduce prileZitosti alebo
naopak hrozby pre dany podnik. Faktory je potrebné vnimat ako vzdjomne prepojené

a navzjom sa ovplyviujice. K tymto faktorom radime:
— Politické — sucasné a potencionalne posobenie politickych vplyvov,
— Ekonomické — posobenie a vplyv ekonomiky (miestnej, narodnej, svetovej),
— Socialne — posobenie socialnych a kultrnych zmien,
— Technologické — posobenie inova¢nych technologii,
— Legislativne — vplyvy legislativy (ndrodnej, europskej, medzinarodne;j),

— Environmentalne — vplyv ekologickej problematiky (miestnej, narodnej, svetovej)

a jej rieSenia (Grasseova, Dubec a Rehak, 2012, s. 179).
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Politicke prostredie
Spolo¢nosti mézu byt ovplyvnené celou radou udalosti a faktorov politického prostredia,
ktoré do urcitej miery suvisi s hl'adiskami legislativy. Mozné prilezitosti a hrozby, ktoré
vychéadzaju z politického prostredia, musia byt’ sledované, vyhodnocované a v¢lenené do
podnikového planovania. V tejto oblasti by mala byt pozornost’ venovand nasledujucim
faktorom:
— miera politickej stability — forma vlady, rozhodujice institucie, politické strany
a osoby politiky,
— politicko-ekonomické faktory — spdsob postavenia k domacim a zahrani¢nym
investiciam, Statne organizacie, postavenie k hospodarskemu sektoru,
— vonkajSie vztahy — vztahy so zahrani¢nymi regionmi,
— politicky vplyv rdznych skupin (Brechta a Grasseova, 2013, s. 34).

Ekonomické prostredie

Do ekonomického prostredia patri makroekonomickd situdcia, ktora je d’al§im faktorom
ovplyvilujucim fungovanie podniku. Na prileZitosti a hrozby vznikajice na strane
vonkajSieho prostredia podniku priamo dopada ekonomicky rast. V oblasti ekonomickych

prileZitosti a hrozieb je Ziaduce zamerat’ sa na nasledujice faktory:

— makroekonomické ukazovatele — velkost' hrubého domaceho produktu, miera

inflacie, prebytok ¢i deficit rozpoctu, zmenné kurzy,

— pristup k finanénym zdrojom — nédklady na miestne pdzicky, bankovy systém,

uverové podmienky,

— danovy systém — vySka danovych sadzieb, ich vyvoj, cla, danové zataZenie

(Brechta a Grasseova, 2013, s. 34-35).

Zdrojmi pre ziskanie informécii v ekonomickej oblasti méze byt’ napriklad Statisticky urad
danej krajiny, ktory pravidelne zverejniuje data o jej ekonomickych ukazovateloch (HDP,

miera inflacie, miera nezamestnanosti apod.) (Brechta a Grasseova, 2013, s. 34).
Socialne prostredie

K socidlnym faktorom vonkajSieho prostredia podniku mozno zaradit’:
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— demografické charakteristiky — velkost’ populécie a jej vyvoj, vekova Struktura,

pracovné preferencie, geografické rozlozenie,

— makroekonomické charakteristiky trhu prace — rozdelenie prijmov, miera

nezamestnanosti,

— spolocensko-kultirne prostredie — zivotnd uroven, rovnopravnost muzov a Zien

(Brechta a Grasseova, 2013, s. 34).
Technologické prostredie

Technologické prostredie sa v sti¢asnosti vyznacuje ¢astymi zmenami, vel’kym mnozstvom
inovaénych prilezitosti, ako aj regulaciou technologickych zmien. Spolo¢nosti, ktoré by
nebrali do uvahy zmeny a trendy v technolégiach nemaji velka Sancu pokracovat’ vo

svojej ¢innosti. V tejto oblasti je potrebné sledovat’ faktory ako je:

— podpora vyskumu a vyvoja,

— nové objavy a vynalezy,

— celkova technologicka tiroveit daného odvetvia a regionu,

— tempo technologickych zmien,

— kvantita a kvalita vyskumnych pracovisk (Brechta a Grasseova, 2013, s. 34).
Legislativne prostredie

Je dolezité, aby spolo¢nosti neustale sledovali platnu legislativu, vd’aka comu st schopni
priebezne sa jej prispdsobovat. MozZno identifikovat’ legislativne opatrenia, ktoré bud’
pozitivne alebo negativne pdsobia na fungovanie podniku. NajcastejSie sa jedna

o nasledujuce oblasti:
— aktudlna legislativa,
— planované zmeny v aktudlnej legislative,

— ostatné faktory — Cinnost’ sidov, vymahatel'nost’ prava, patenty, autorské prava

apod. (Brechta a Grasseova, 2013, s. 36).
Environmentalne prostredie

V poslednych desatro¢iach mozno pozorovat rastici trend environmentalnych
poziadaviek, ktoré su dané prisnejSou legislativou, ako aj oCakavaniami niektorych

spolo¢nosti a jednotlivcov. Spolo¢nosti, ktoré napliiaju environmentilne poziadavky st
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hodnotené kladne. V ramci environmentalneho prostredia by spolo¢nosti mali venovat’

pozornost’ nasledujicim faktorom:
— legislative upravujlicej environmentalnu problematiku,
— vyvoju dostupnosti surovin a energii a vyvoju ich cien,
— tlakom na ochranu zivotného prostredia,

— podmienkam a dosledkom zavedenia dobrovolnych nastrojov environmentalneho

managementu,
— miere znecistenia v danom regione (Brechta a Grasseova, 2013, s. 36).
Postup pouzitia

Pred realizaciou PESTLE analyzy je dolezité si objasnit’ jej hlavny ciel’ a vymedzit trh, pre
ktory bude PESTLE analyza tvorend. Nasledne moze byt prevedend samotnd realizacia

analyzy v troch zdkladnych krokoch:
1. Identifikovanie relevantnych faktorov vonkajSieho prostredia podniku

Vramci prvého kroku je potrebné vyhotovit supis vSetkych moznych faktorov
vyplyvajtcich z vonkajSieho prostredia podniku, ktoré mézu nan pdsobit, resp. skimany
trh. Problémom u niektorych spolo¢nosti predstavuje ukonc¢enie PESTLE analyzy hned’ po

tomto kroku.
2. Skumanie vplyvu identifikovanych faktorov

Druhy krok je zamerany na skimanie dopadu jednotlivych faktorov na podnik, resp.

skiamany trh.
3. Identifikovanie suvislosti a vizieb medzi najdenymi faktormi

Ulohou tretieho kroku je skumanie toho, ako sa jednotlivé dopady najdenych faktorov
ovplyviiuju a ako vzajomne posobia. Vysledky st nasledne pouzit¢ do SWOT analyzy, a to
bud’ na strane hrozieb alebo prileZitosti, podla toho, ¢i na dany trh pdsobia pozitivne alebo

negativne (Brechta a Grasseova, 2013, s. 37).

PESTLE analyza ma svoje vyhody 1nevyhody. Prostrednictvom nej je mozné
identifikovat’ hrozby a prilezitosti, ktoré vznikaju vo vonkajSom prostredi podniku, a to
1 v oblastiach, ktoré podnik spravidla nemoéze ovplyvnit. Vdaka nej mozno tiez

predchéddzat’ prehliadnutiu nejakého vyznamného trendu. Na druhti stranu PESTLE
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analyza ma isvoje slabé stranky. Je tazsSie jednoznane vymedzit' trh, mozné dopady
a nasledne je narocnejsie interpretovat’ vysledky. PESTLE analyza so sebou nesie urciti
mieru neistoty a nejasnosti vzhl'adom na to, Ze zahfiia, okrem iného, odhadovanie
buduceho vyvoja rdéznych aspektov. Z toho vyplyva jej d’alSia nevyhoda, ktorou je
orientdcia na kratke obdobie, ked’Zze podniky nie su schopné predikovat’ vyvoj okolia
v dlhSom &asovom horizonte. DalSou nevyhodou je vysokd miera subjektivity pri
posudzovani dopadov najdenych faktorov jednotlivymi hodnotitelmi (Brechta a

Grasseova, 2013, s. 37-38).

2.1.2 Porterov model

Povodcom tohto modelu je vysokoskolsky profesor Michael Eugene Porter, ktory vynikol
v obore konkurencie a stratégie. Mnoho l'udi je toho nazoru, Ze konkurencia je priamy boj
medzi sipermi. Tento nazor je vSak velmi zuZeny. Pravym zmyslom konkurencie nie je
porazit’ supera, ale dosiahnut’ zisk. Dosiahnutie zisku predstavuje zmysel konkuren¢ného
jednania, do ktorého je zapojena celd rada aktérov. Porter je zdstancom myslienky, ze
konkurencia v odvetvi nepredstavuje len jednotlivych konkurentov, ale je potrebné ju
vnimat’ v ovel’a SirSom kontexte, konkrétne ako spolupdsobenie piatich hybnych sil. Vd’aka
modelu piatich sil je mozné vyhodnotit pritazlivost odvetvia aurcit konkrétne sily
utvarajuce odvetvie, ¢i uz pozitivnym alebo negativnhym sposobom. Na nasledujicom
obrazku je schéma, ktora znazoriuje dané¢ sily a vztahy medzi nimi (Brechta a Grasseova,

2013, s. 40; Kaplan a Norton, 2010, s. 59).

novo
vstupujtice
podniky

dodavateli KONKURENTI odberateli
V ODVETVI

substitity

Obrazok 4 Porterov model (Zdroj: vlastné spracovanie podl'a
Portera, 1994, s. 4)
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Model vychadza z oCakavania, ze strategicka pozicia podniku nachddzajuceho sa v ur¢itom
odvetvi je urCovand najméd posobenim piatich zdkladnych cinitel'ov. Pomocou daného
modelu st zobrazené zakladné zlozky Struktary odvetvia, ktoré mozu posilinovat
konkurenciu. Kazdé odvetvie je iné, a preto v kazdom odvetvi bude mat’ pat’ faktorov int
dolezitost. Porter (1994, s. 3) uvadza, ze cielom konkurencnej stratégie je objavit
v odvetvi také postavenie, v ktorom podnik dokaze najlepsie celit’ konkurenénym tlakom,
ba dokonca dokaze ich pdsobenie otolit’ v svoj prospech (Grasseova, Dubec a Rehék,

2012, s. 191).
Postup pouzitia

Podl'a Portera (1994) pred realizaciou jeho modelu je potrebné poznat odvetvie a jeho
hranice. Nésledne by mal podnik analyzovat’ vplyv jednotlivych zloziek konkurencie,

ktorymi su:
Existujuci konkurenti

O konkurencii uvazujeme ako o podnikoch, ktoré v sucasnej dobe posobia v danom
odvetvi. Odvetvie nie je lakavé, pokial je obsadené velkym mnoZstvom silnych
konkurentov. Miera siperenia v odvetvi sa zvySuje, pokial’ dané odvetvie stagnuje alebo sa
zmenSuje. Na mieru superenia posobi i existencia bariér opustenia odvetvia a tiez silny

vzt'ah konkurentov s odvetvim, ktori maju snahu sa stat’ jeho vodcom.
Novo vstupujuce podniky

Podniky by sa mali zaujimat’ nie len o existujicich konkurentov, ale i o potencialnych
konkurentov, ktori mézu vstupit’ do odvetvia. Nové podniky do odvetvia prinaSaji novu
kapacitu s cielom ziskat' podiel na trhu, ¢o mdze viest k tlakom na ceny, ndklady

a zvySené investicie pre udrZanie konkurencieschopnosti.

Hrozba vstupu zavisi predovsetkym od miery existujicich prekazok vstupu do daného

odvetvia. K zdrojom, z ktorych mdzu jednotlivé bariéry plynut’ patria:

— Uspory z rozsahu — vznikaju, ked” podniky v uréitom odvetvi vyrabaju vicsi objem
produkcie, fixné¢ ndklady mézu rozlozit’ na viacero jednotiek, a tym padom maju
nizsie naklady na jednotku. Uspory zrozsahu na strane ponuky odradzaju nové
podniky vstupit’ do odvetvia, pretoze by museli vstupit' do odvetvia so Sirokym

rozsahom vyroby, inak by celili ndkladovej nevyhode.
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— Vyhody zrozsahu na strane dopytu — vznikaju v odvetviach, kde ochota
kupujiceho obstarat’” si produkt spolo¢nosti rastie s d’alSimi kupujucimi. Tieto
vyhody odradzaji vstupovat’ novym podnikom do odvetvia tym, ze obmedzuju
ochotu zdkaznikov nakupovat’ od nového ¢lena a znizuju cenu, ktoru novy clen

moze ovladat’ az po ziskani vel’kého mnozstva zakaznikov.

— Prechodné ndklady — jednd sa o ndklady, ktoré nest zdkaznici pri zmene
dodavatela. Takéto naklady mozu vznikat’ ak pri prechode k inému dodavatel'ovi
vznikéd potreba napriklad zmeny Specifikacie produktu, preskolenia zamestnancov
na pouzivanie nového produktu alebo zpotreby upravit, ¢i zaviest nové
informaéné systémy. Cim vicsie s tieto naklady, tym tazSie je pre vstupujici

podnik ziskat’ zdkaznikov.

— Kapitalové poziadavky — vel'ké investicie pre ziskanie konkurencieschopnosti

znizuju chut’ novych ¢lenov vstipit’ do odvetvia.

— Pristup k distribu¢nym kanalom — novo vstupujuci podnik nesie naklady na prijatie

jeho produkcie distribatormi.

— Restriktivna politika Statu — Stat moze zamedzit’ alebo aj zakazat’ vstup do odvetvi
napriklad prostrednictvom licenénych poZziadaviek, obmedzenim zahrani¢nych
investicii, expanzivnymi pravidlami pre patenty alebo bezpecnostnymi predpismi.
Na druht stranu $tat dokaze i zjednodusit’ vstup novym clenom, ato napriklad
prostrednictvom dot4cii alebo financovanim zdkladného vyskumu a jeho

spristupnenim ostatnym podnikom.
Vyjednavacia sila dodavatelov

Vykonni dodavatelia dokazu ziskat’ ¢ast’ hodnoty pre seba tym, Ze zvySia ceny alebo zniZia
kvalitu. Su schopni tiez vytlaenia ziskovosti z odvetvia, ktoré nie je schopné o zvysSené

naklady zvysit’ vlastné ceny.

Skupina dodavatel'ov sa povazuje za silni pri malom pocte dodavatel'ov, ale mnohych
odberatel’'och, ak neexistuju substituty ponukanej produkcie, doddvany produkt predstavuje
vyznamny vstup pre odberatela aak prechod kinému dodévatelovi by predstavoval

vysoké néklady.
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Vyjednavacia sila kupujucich

Silni kupujici sa snazia predovSetkym o znizenie cien a zvySenie kvality. Vysoka
vyjednavacia sila kupujucich je v pripade, ze v odvetvi posobi maly pocet odberatel’ov,
produkty nie st diferencované, nakupované produkty tvoria podstatnii Cast’ nakladov

odberatel'ov a naklady vyplyvajuce z prechodu su nizke.
Hrozby substitutov

V pripade, Ze existuje mozna alebo redlna hrozba zastupitel'nosti produktov, odvetvie je
neatraktivne. Substituty obmedzuju stanovenim maximalnej urovne cien moZné ceny
azisk. Vysokd hrozba substiticie je v pripade, ze zékaznik pri presune k nakupu
substituéného produktu nesie nizke naklady aak su substituty produkované vysoko
ziskovymi odvetviami. Substituty nepredstavuju priamych superov, ¢asto prichadzaju
z neoCakavanych miest. Vzhl'adom na to je taZSie ich vyskyt predvidat’, ¢i v§imnuat si ich
v okamihu ich objavenia (Brechta a Grasseova, 2013, s. 40-43; Grasseova, Dubec a Rehak,

2012, s. 192-193; Magretta, 2012, s. 47-54; Porter, 2008, s. 26-33).

Brechta a Grasseova (2013, s. 43) ako zhrnutie uvadzaju, ze realizdciou Porterovho modelu
a PESTLE analyzy mo6Zu podniky ziskat’ prehl'ad o hlavnych faktoroch, ktoré pdsobia na
podnik z vonkajSieho prostredia. Pomocou nich podniky vyhodnocujt atraktivnost’ dané¢ho
odvetvia, ako aj najlepsie rieSenia pri boji s konkurenciou. Dalej je mozné spominany
model a analyzu doplnit’ o metddy analyzy zamerané na vnutorné prostredie podniku. Tejto

problematike bude pozornost’ venovana v nasledujtcej podkapitole.

2.2 Analyza vnutorného prostredia podniku

Analyza vnaitorného prostredia podniku slizi k vyhodnocovaniu vykonnosti a sposobilosti
podniku. Pomocou nej podniky zistuju silné a slabé stranky, pripadne na ¢o by sa mali
zamerat’, aby dosiahli zlepSenie. Podniky maju na vyber celt radu nastrojov pre internt
analyzu. Blizsie bude Specifikovana finan¢na analyza a SWOT analyza (Grasseova, Dubec

a Rehak, 2012, s. 213; Kaplan a Norton, 2010, s. 61).

2.2.1 Finan¢na analyza

Finan¢na analyza predstavuje u€inny nastroj financného riadenia, prostrednictvom ktorého
manazment premiena jednotlivé informacie na uzitocné dispozicie vyuzivané pre riadenie
podniku. Finan¢nd analyza vychadza z retrospektivneho pohladu, analyzuje sucasni

finan¢nu situdciu pomocou pohl'adu do minulosti. Identifikacia determinujucich Cinitel'ov
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aich charakteru je hlavnou ulohou finan¢nej analyzy. Zist'uje, ¢i dané Cinitele spdsobili
zrychl'ujuci, ¢i naopak spomal’ujuci efekt (BartoSova, Paliderova, Jaros$ a kol., 2020, s. 31;

Bielik, Turcekova, Svetlanska a kol., 2018, s. 346).

Financna analyza poskytuje manazérom podklad pre kratkodobé a hlavne pre dlhodobé
finan¢né riadenie podniku. Poznanie finan¢nej situdcie v podniku im napomaha k prijatiu
spravneho rozhodnutia pri ziskavani finanénych zdrojov, stanoveni optimdlnej finan¢nej
Struktary, rozdelovani zisku apod. Na zéklade vyvoja v minulosti je mozné sa poucit
a hl'adat’ spdsoby ako zefektivnit’ hospodarenie v sicasnosti, ¢i v buducnosti, s ohl'adom na
reSpektovanie zmenenych externych podmienok ako ceny surovin, menové kurzy, rast

konkurencie apod. (Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 26).

Data, z ktorych Cerpéd finan¢nd analyza, st obsiahnuté v uc¢tovnych vykazoch, v suvahe,
vykaze zisku a straty a vykaze petiaznych tokov. Data zo spominanych uctovnych vykazov
moézu byt priamo vyuzité pri konstrukcii absolutnych ukazovatelov, ktoré sa povazuju za
vstupnu fazu financnej analyzy podniku. Sluzia najméd pre zrovnanie vyvoja poloziek
jednotlivych vykazov v Case (horizontdlna analyza) a k percentudlnej analyze Struktiry
poloziek jednotlivjch vykazov (vertikilna analyza). Dalsou skupinou ukazovatelov
finan¢nej analyzy su rozdielové ukazovatele. Ich podstata spociva v analyzovani a riadeni
finan¢nej situacie podniku so zameranim na jeho likviditu. Su zastipené najméd Cistym
pracovnym kapitalom, ktory sa povaZuje za najvyznamnejSi rozdielovy ukazovatel.
Vyznamnym spdsobom ovplyviluje platobni schopnost podniku. Za jadro financnej
analyzy mozno oznalit’ pomerové ukazovatele, ktoré poskytuju rychly a formovatelny
obraz o finan¢nej situdcii podniku. NajcastejSie su vyuzivané skupiny ukazovatel'ov, ktoré
hovoria o Styroch zdkladnych charakteristikdch financnej spdsobilosti podniku — jeho
zadlzenosti, likvidite, rentabilite a aktivite. Pripadne eSte ukazovatele kapitadlového trhu,
pokial' je predmetom analyzy obchodnd spoloc¢nost’ vystupujuca na kapitdlovom trhu
(BartoSova, Paliderova, Jaro$ a kol., 2020, s. 47-49, 133; Knapkova, Pavelkova, Remes a
kol., 2017, s. 71-87; Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 26-27).

2.2.2 SWOT analyza

SWOT analyza patri k naj€astejSie vyuzivanym analytickym metédam. SWOT predstavuje
skratku z anglickych slov: Strenghts — silné stranky, Weaknesses — slabé stranky,
Opportunities — prilezitosti, Threats — hrozby. Pre jej integrujuci charakter ziskanych,

zjednotenych a nasledne vyhodnotenych poznatkov radime SWOT analyzu medzi zdkladné
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metddy strategickej analyzy. Konkrétne ide o typ strategickej analyzy stavu podniku
z hl'adiska silnych stranok, slabych stranok, prilezitosti a hrozieb. SWOT analyza pracuje
s informaciami a datami ziskanymi pomocou Cciastkovych analyz jednotlivych oblasti
podniku. Poskytuje podklady pre formulaciu budtcich smerov a ¢innosti, stratégii podniku
a strategickych ciel'ov (Brechta a Grasseova, 2013, s. 87; Grasseova, Dubec a Rehak, 2012,
s. 295).

SWOT analyza zahifna rozbor a zhodnotenie sucasného stavu podniku (vnitorné
prostredie) a sucasnej situacie okolia podniku (vonkajSie prostredie). Vo vnatornom
prostredi sa stavaju objektom identifikovania a hodnotenia silné a slabé stranky podniku,
ktoré vymedzuju vnutorné faktory efektivnosti podniku v rdmci vyznamnych oblasti. Vo
vonkajSom prostredi st identifikované a hodnotené prilezitosti a hrozby pre podnik.
Kaplan a Norton (2010, s. 63) uvadzaju, ze silné strdnky mozno zamerat’ na vyuZitie
prilezitosti a odvratenie hrozieb a vd’aka SWOT analyze dostavaju manazéri upozornenia
na slabé stranky a hrozby, ktoré musi stratégia premoct’ (Grasseova, Dubec a Rehak, 2012,

5. 297-298).

Pri realizdcii SWOT analyzy je vhodné postupovat’ podla doporuceného metodického

postupu, z ktorého vychadzaju Styri zakladné fazy:

1. Priprava na prevedenie SWOT analyzy — v tejto taze by mal byt stanoveny tucel
prevedenia SWOT analyzy, definované oblasti, ktoré budii podrobené analyze, vytvorené

tymi pre analyzu, ucelend metodika prace a motivacia clenov timov.
2. Identifikacia a hodnotenie silnych a slabych stranok podniku.
3. Identifikacia a hodnotenie prileZitosti a hrozieb z vonkajsieho prostredia.

4. Tvorba SWOT matice — zahfha zaznamendvanie faktorov, ktoré maju strategicky

vyznam a tvorba alternativ stratégii (Grasseova, Dubec a Rehék, 2012, s. 320-321).

K najcastejSie vyuzivanym metédam pre ziskanie vstupnych dat k identifikacii
a hodnoteniu silnych, slabych stranok, prilezitosti a hrozieb patri brainstorming,
benchmarking, audit zdrojov, kvalifikované odhady opravnenych subjektov a extrapolacia
trendov. Podkladom pre ziskanie informécii st napriklad vyro¢né spravy, analytické a

hodnotiace studie (Grasseova, Dubec a Rehak, 2012, s. 320-321).

SWOT analyza sa vyznaCuje svojou univerzalnost'ou, zrozumitelnostou a relativnou

jednoduchost'ou. Na druhu stranu k nevyhodam je radena vysoka subjektivita. Tvorcovia
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by mali obmedzovat’ nejednoznacné, neurcité formulacie a nepodlozené tvrdenia (Brechta

a Grasseova, 2013, s. 92).
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3 EKONOMICKA PRIDANA HODNOTA (EVA)

Jej anglicky nazov je Economic Value Added, z ktorého vychadza vel'mi Casto vyuzivana
skratka EVA. Ide o meradlo zalozené na ekonomickom ponati zisku. Jeho autormi su
Americ¢ania Stewart a Stern, predstavitelia poradenskej spolo¢nosti Stern Stewart & CO.,
ktori s tymto meradlom prisli v roku 1991. Podnikatel'skej komunite bola predstavena
prostrednictvom Stewartovej prace The Quest for Value (HarperBusiness, 1991). Pri
tvorbe EVA brali tvorcovia do uvahy spdsob, akym je zisk vykazovany v uctovnych
vykazoch a vychadzali tiez z jeho kritiky. A preto je EVA primarne chapana ako meradlo
vykonnosti podniku z pozicie jeho investorov, pricom podnikom sa rozumie ekonomicky

celok (Wagner, 2009, s. 182; Stewart, 2013, s. ix).

EVA poskytuje vyrazne lepsi sposob merania a maximalizacie hodnoty pre akciondrov,
ktory nahradza tradi¢né financné meradla a nastroje oceniovania. Okrem merania hodnoty
pomaha manazmentu pri stanovovani planov a prijimani rozhodnuti, ktoré vedu

k maximaliz4cii Cistej si€asnej hodnoty (NPV) podniku (Stewart, 2013, s. ix).

Podl'a Pavelkovej a Kndpkovej (2012, s.52) ,,je ekonomicka pridand hodnota vo svojej
podstate ekonomicky zisk, ktory podnik vytvara po uhrade vsetkych ndakladov vratane

nakladov na kapital . NajCastejSie byva vyjadrena nasledujicim vzt'ahom:

EVA = NOPAT - WACCx C (7)

kde: NOPAT (Net Operating Profit After Taxes) = zisk z hlavnej (operativnej) cinnosti po
zdaneni, C = kapital drzany v aktivach vyuzivanych v hlavnej (operativnej) cinnosti, NOA
(Net Operating Assets) = cisté operativne aktiva na zaciatku hodnoteného obdobia, WACC
(Weighted Average Costs of Capital) = priemerné viazané naklady kapitalu

Dalsim spdsobom vyjadrenia EVA moZe byt nasledujici vztah:

EVA = (RONA - WACC) x C
(8)

kde: RONA = rentabilita cistych operativnych aktiv: RONA = NOPAT/C
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V pripade porovnania vykonnosti v ur¢itych obdobiach alebo pre medzipodnikové
porovnanie je vyuzivany tzv. spread, ktory je vyjadreny rozdielom medzi rentabilitou
¢istych operativnych aktiv (RONA) a priemernymi viazanymi nakladmi kapitalu (WACC)
(Pavelkova a Knéapkova, 2012, s. 53).

Podnik by sa mal usilovat o maximalizdciu EVA. Spokojnost’ zédkaznikov, opakované
podnikanie, inovacie arast pomahaju k zvySeniu jej hodnoty. Pokial EVA dosahuje
kladnych hodndt, podnik svojou cinnostou prispieva k zvySeniu hodnoty pre svojich

vlastnikov (Knapkova, Pavelkova, Remes a kol., 2017, s. 153; Stewart, 2013, s. 1).

EVA ako systém riadenia podniku moéze byt vyuzitd ako ndastroj: merania vykonnosti
podniku, riadenia a motivovania zamestnancov, ocenovania podniku a hodnotenia

investicnych projektov (Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 53-54).

3.1 Meranie vykonnosti podniku

Ako uz bolo spomenuté vysSie EVA je v sucasnej dobe Casto vyuzivanym meradlom
vykonnosti podniku pri realizacii hodnotového riadenia. Obl'ibend je kvoli prednostiam,
ktoré ju utvaraji v porovnani s U¢tovnymi ukazovate'mi vynosnosti a peflaZznymi tokmi.

K spominanym prednostiam mozno zaradit”:
— transformdciou uctovnych dat odstrafiuje i¢tovnli manipuléciu so ziskom,
— berie do uvahy riziko, vd’aka comu je mozné ju hodnotit’ priamo,
— viac sa priblizuje pohl'adu kapitalového trhu,
— priamo kvantifikuje prirastok hodnoty podniku (Mafik, 2018, s. 329).

Snahou podniku by malo byt dosiahnutie kladnej hodnoty EVA alebo hodnoty asponi
rovnej nule. Cim vys§ia je hodnota EVA, tym je podnikom vytvorena vyssia hodnota pre
vlastnikov (Maftik, 2018, s. 329).

EVA je absolutny ukazovatel, ovplyviiovany velkostou podniku, o predstavuje jej
nedostatok. Vzhl'adom na to Maiik (2018, s. 329-331) uvadza navrhnuté relativne
ukazovatele, ktoré mozno vyuzit pri porovnavani podnikov:

Hodnotové rozpiitie

Hodnotové rozpatie = RONA - WACC 9)
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Ide ovelicinu k meraniu vynosnosti kapitdlu upraveni o riziko. Vdaka tomuto
ukazovatel'u je mozné zrovnavat’ podniky s odliSnou velkost'ou, kapitdlovymi vybavenim,

kapitalovou Strukturou a predovsetkym s odliSnou rizikovostou.

Relativna EVA podl’a London Business School

EVA

Relati EVA = 1
erativna Osobné naklady + WACC x NOA (10)

Relativna EVA, oproti hodnotovému rozpétiu, je schopnd porovnavat ipodniky
s rozdielnou pracovnou a kapitalovou intenzitou. Udava podiel hodnoty pre akciondra na

tvorbe hodnoty v podniku.
EVA — ROS (Return on sales — rentabilita trzieb)

EVA — ROS predstavuje ukazovatel’ vztazeny k dosiahnutému obratu:

EVA
Obrat

EVAROS = (11)

Vysledkom ukazovatela je akési ziskova marZa, ktord ma oproti klasickej rentabilite

obratu lepsiu vypovedajicu schopnost’.

3.2 Riadenie a motivovanie zamestnancov

Riadenie a motivovanie zamestnancov spociva v zainteresovani zamestnancov na
maximalizécii hodnoty ukazovatel'a EVA, a to prostrednictvom bonusu. Bonus Casto zavisi
na celkovej vysSke EVA v danom utvare, prirastku EVA a na doplnkovych individudlnych
parametrov, ktorymi mozu byt urCité ukazovatele (napr. percento nepodarkov), alebo
hodnotenie pracovnika zo strany veduceho. Uvedené parametre maja pri stanoveni bonusu

roznu vahu (Marik, 2018, s. 332).

K vyhoddam EVA, ako néastroja riadenia a motivovania zamestnancov patri priama
zainteresovanost zamestnancov na zvySovani EVA. Ak teda zamestnanec je
zainteresovany na zvySovani EVA, bude pravdepodobne prispievat’ k rastu hodnoty

podniku. Dal$ou vyhodou je, Ze systém EVA bonusov nema stanovené Ziadne limity pre
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ziskanie, ¢i naopak neziskanie bonusu, ako to je pri tradi¢nych systémoch bonusov. EVA
priamo reprezentuje rast hodnoty podniku, vzhladom na to je mozné podelit sa so

zamestnancami o tento prirastok hodnoty (Matik, 2018, s. 332).

3.3 Ocenovanie podniku

Dolezit tlohu pri ocenovani podniku ma trhova pridana hodnota (MVA). Matik (2018, s.
334) popisuje vztah medzi MVA a EVA nasledovne: ,,EVA meria uspech spolocnosti
behom minulého roku, MVA je pohlad do budicnosti, ktory odraza ocakdvania trhu
ohladne perspektiv spolocnosti . Trhovu pridant hodnotu (MVA) podl'a Harumovej a kol.
(2009, s. 391) je treba rozliSovat’:

— ex ante — si€asnd hodnota rady buduicich ekonomickych pridanych hodnot,

— ex post — ktort je mozné zistit’ ako rozdiel medzi trhovou kapitalizdciou (sic¢in

poctu akcii a ich aktualnej trhovej hodnoty) a ¢istymi operativnymi aktivami.
Potom je zékladna Struktura vypoctu hodnoty podniku nasledovna:
Cisté operativne aktiva (NOA) k datumu ocenenia

+ Trhova pridana hodnota (MVA) ex ante

= Trhova hodnota NOA
- Uroéeny cudzi kapital k datumu ocenenia

+ Trhova hodnota prevadzkovo nepotrebnych aktiv

= Vysledné ocenenie vlastného kapitalu metédou EVA

Postup mozno zapisat’ do nasledujuceho vzorca:

H, = NOA +i( Eva, )+ EVAr D, + A (12)
n 0 & (1 — WACC)t WACC*(l—WACC)T} oo

f
MVA

kde: H, = netto hodnota vlastného kapitalu podniku, EVA: = EVA v roku t, NOAy = cisté
operativne aktiva k datumu ocenenia, T = pocet rokov explicitne planovanych EVA, WACC
= priemerné viazané naklady kapitalu, Do = hodnota urocenych dlhov k datumu ocenenia,

Ao = hodnota ostatnych, tzv. neoperacnych aktiv k datumu ocenenia
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Metoda EVA zobrazuje rozlozenie hodnoty podniku na hodnotu NOA a hodnotu MVA. Co
znamena, ze metdéda EVA hovori otom, aka cast’ zistenej hodnoty podniku existuje
v hodnote NOA uz v okamihu ocenenia a akéa ¢ast’ hodnoty vznikne v buducnosti (MVA)

(Marik a Marikova, 2005, s. 85-86).

3.4 Hodnotenie investi¢nych projektov

EVA je pouzitel'nd i pre hodnotenie ekonomickej efektivnosti investicii. Stewart (2013, s.
225-227) uvadza, Ze je schopnd poskytnit’ vyborné analytické pohl'ady na rozhodnutia
v oblasti kapitdlového rozpoétovania. Dalej uvadza, Ze diskontovana su¢asna hodnota EVA
sa rovna diskontovanému penaznému toku NPV osobitného kapitalového projektu alebo
obchodného rozhodnutia. A teda mozno ju pouzit’ pri stanoveni hodnoty celych spolo€nosti
alebo oblasti podnikania a tiez pre hodnotenie jednotlivych projektov. EVA pre hodnotenie
investicnych projektov predstavuje sposob posudenia aky atraktivny je projekt, alebo aké

nerealistické su predpoklady.

3.5 Transformacia actovnych dat v ramci EVA

ManaZzéri pre svoje rozhodnutia potrebuju tidaje a ukazovatele, ktoré im realne signalizuji
spravnost’ ich rozhodnuti, a preto je nutné vykonat’ Upravy, prostrednictvom ktorych su
uctovné data prevedené a ndsledne zobrazuji ekonomickl situdciu podniku (Knépkova,

Pavelkova, Remes a kol., 2017, s. 155).

V ramci transformacie Gc¢tovnych dat je potrebné postupovat’ nasledovne:
1) Upravit suvahu, tj. vymedzit’ ¢isté operativne aktiva (NOA),
2) Upravit’ vykaz ziskov a strat, tj. vymedzit’ ¢isty operativny zisk,

3) Vypocitat’ naklady kapitalu.

3.5.1 Vymedzenie Cistych operativnych aktiv (NOA)

Pavelkovd a Knapkova (2012, s. 58) definuju cisté operativne aktiva ako aktiva

produkujice operativny zisk, ktoré su kryté vlastnym a cudzim trocenym kapitalom.
Upravy aktiv stivahy zahfiaj:

— Aktivaciu poloziek, ktoré nie st obsiahnuté v suvahe — investicie do novych
technologii, znacky, vzdelavanie pracovnikov apod. moézu viest' k vytvoreniu

ekonomickych aktiv podniku, avSak tradi¢né uctovné postupy preferuju tieto vydaje
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zahrnat’ do ndkladov a nezaobchadzaju s nimi ako s investiciami. A vzhl'adom na to
nie su sucastou aktiv v suvahe, aj napriek tomu, ze predstavuju majetok, ktory

v budtcnosti prinesie uzitok.

— Zapocitanie do NOA aktiva, ktoré méa podnik prenajaté formou leasingu alebo su

predmetom ndjmu a nendjdeme ich v suvahe podniku.

— Zapocitanie do NOA goodwill — ak goodwill nie je sucastou aktiv v suvahe je

potrebné pre vypocet EVA ho zahrntit’ do NOA, a to v brutto hodnote.

— Upravy na zaklade ocenovacich rozdielov u dlhodobého a obezného majetku — pri
oceneni dlhodobého majetku by mali byt historické ceny upravené na reprodukéné
ceny, zohladitujice realne opotrebenie. Dlhodoby finanény majetok by mal byt
oceneny trhovymi cenami. Podobne i v pripade zasob by mali byt pouzité trhové

ceny.

— Upravy aktiv, aby bola zohl'adnend tvorba tichych rezerv na zaklade vyuZivanej

metddy odpisovania alebo tvorby opravnych poloZiek.

— Vyclenenie neoperacnych aktiv — je potrebné urcit’ aktiva, ktoré nie su nevyhnutné
k realizacii hlavnej cinnosti a zabezpeceniu fungovania podniku. V pripade
dlhodobého finanéného majetku moze ist napr. portfoliové investicie. Dalej
k neoperacnym aktivam patria nedokonCené investicie, cCast peflaznych
prostriedkov z kratkodobého finanéného majetku, ktora presahuje ¢iastku potrebnu
k zaisteniu likvidity, aktiva nepotrebné k hlavnej ¢innosti podniku a majetok malo

vyuziteIny (nepotrebné zasoby, nedobytné pohl'adavky doposial’ vykazovaneé).

— ZnizZenie aktiv o pasiva, ktoré nenesu ndklad, tj. o netroCeny kapital — jedné sa
o kratkodobé zavazky, pasivne polozky €asového rozliSenia a dlhodobé neurocené

zavazky.

— Zaradenie vyrovnavacej polozky — vyssie uvedené upravy sa tykali majetkovej Casti
suvahy a je potrebné, aby sa zohl'adnili 1 v jej financ¢nej Casti. Vzhl'adom na to byva
do suvahy zaradend nova polozka ekvivalenty vlastného kapitalu (Knéapkova,
Pavelkova, Remes a kol., 2017, s. 155-157, 164; Pavelkova a Knapkova, 2012, s.
58-61).
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3.5.2 Vymedzenie Cistého operativneho zisku (NOPAT)

Vymedzenie Cistého operativneho zisku je mozné dosiahnut’ Gpravami uctovného vykazu
zisku a straty. Operativny zisk je vysledkom zapojenia Cistych operativnych aktiv do
¢innosti podniku. Vzhl'adom na to je pri stanovovani NOPAT potrebné vychadzat’ z aktiv
patriacich do NOA. Zékladom pre upravy modze byt napr. vysledok hospodarenia pred

zdanenim. V rdmci Gprav je potrebné:

— Vylucit' z finanénych ndkladov platené aroky — vylucenie je realizované ich
pricitanim spdt’ k vysledku hospodérenia. Tieto naklady su zohladiiované

v nakladoch kapitalu.

— Vylucit' neopakujiice sa polozky — polozky, ktoré sa svojou vySkou nebuda
opakovat. Moze ist' napr. o odstupné pre vicSi pocet zamestnancov, predaj

dlhodobého majetku, rozpustenie nevyuzitych rezerv atd’.
— Vylucit’ vynosy plyntce z nepotrebnych aktiv.

— Vylucit' naklady vynalozené na vyskum avyvoj, vzdelavanie zamestnancov,

reklamu atd’. a zapocitat’ odhadované odpisy nakladov, ktoré boli aktivované.

— Posudit’ tvorbu a pouzitie tichych rezerv — v pripade, Ze bol majetok odpisovany

viac ako predstavuje jeho opotrebenie, je potrebné zniZit’ vysku odpisov.

— Vylucit' finanéné vynosy anaklady vztahujice sa k dlhodobému finanénému

majetku, ktory predstavuje neoperativne aktivum.

— Vylucit' leasingové platby, dlhodobé najmy. A nasledne =zapocitat polozky
suvisiace s aktivaciou leasingu a dlhodobého ndjmu do rozvahy. Jednd sa napr.

o dodato¢né odpisy, nakladové troky, naklady spojené so spravou a udrzbou apod.

— Upravit’ vysku dane — vzhl'adom na to, Ze NOPAT predstavuje zdaneny operativny
zisk je potrebné opravit’ vysku dane na tzv. upravenu dan (Knépkova, Pavelkova,

Remes a kol., 2017, s. 157, 167; Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 62).

3.5.3 Vypocet nakladov kapitalu

Dal§im krokom nutnym k vypoétu EVA je stanovenie ndkladov kapitalu. Naklady kapitalu
predstavuju naklady, ktoré podnik nesie pri ziskani alebo vyuziti prislusnych druhov
kapitalu. Pri vypocte ndkladov kapitalu sa vychadza z vaZzenych priemernych ndkladov na

kapitdl (WACC), ktoré predstavuji priemerni mieru vynosu, ktord pozaduju
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poskytovatelia vlastného a cudzieho kapitalu. Velkost WACC zavisi hlavne na sposobe
vyuzitia vlastnych zdrojov, potom na zdroji a tiez na kapitalovej Struktire podniku. WACC

mozno vyjadrit’ nasledujucim vzorcom:

CK VK
WACC = Ngg * <+ Ny * v (13)

kde: WACC = vazené priemerné naklady kapitalu, CK = trhovda hodnota uroceného
cudzieho kapitalu, VK = trhova hodnota viastného kapitalu, C = trhova hodnota celkového
kapitalu (VK + urocené cudzie zdroje), Ncx = naklady na cudzi kapital, Nyx = ndklady na
viastny kapital

(Knapkova, Pavelkova, Remes a kol., 2017, s. 158; Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 162,
175-177; Vochozka, 2020, s. 194)

Zistenie kapitalovej Struktary, ¢im je mysleny hlavne podiel vlastného a cudzieho kapitalu,
ovplyviiuje vysku WACC. NajvacSim problémom byva stanovenie hodnoty vlastného
kapitalu a nasledne jeho podielu. Obvykle je doporucené trhové ocenenie vlastného
kapitalu, odvodené od trhovej hodnoty podniku. Pri ur€eni Struktary kapitalu v trhovych
cenach je mozné pre vypocet pouzit’ sucasnu alebo cielovu Struktaru kapitdlu. V rdmci
sucasnej Struktury je potrebné brat’ do tivahy jej upravu vzhl'adom k tprave aktiv (vypocet

NOA) (Knépkova, Pavelkova, Remes a kol., 2017, s. 158; Wagner, 2009, s. 186).
Niaklady na cudzi kapital

Stanovenie ndkladov na cudzi kapital je o nieCo jednoduchsie ako stanovenie ndkladov na
vlastny kapital. Naklad na cudzi kapital predstavuje arok, ktory plati podnik veritel'ovi,

zniZeny o tzv. daflovy Stit:

Nek =1i* (1-T) (14)

kde: Nckx = ndklady cudzieho kapitalu, i = urok z cudzieho kapitalu, T = dainova sadzba zo

zisku v %/100

(Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 63-64)
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V pripade, Ze je urok napr. viazany na urcitu vyhldsen bankovi sadzbu s pevnou
percentnou prirdazkou, ¢o predstavuje premenlivy kurz, je potrebné poznat ratingové
hodnotenie podniku a predpoved” makroekonomickych veli¢in (Pavelkova a Knéapkova,

2012, s. 63-64).
Naklady na vlastny kapital

Néklady na vlastny kapitdl predstavujii problematickejSiu oblast’ aich odhad nie je
najjednoduchsi. Tieto néklady odzrkadl'uji vynosové ocakéavanie investorov podniku,
pricom vynosové o¢akavanie vychddza z mozného alternativneho vynosu kapitélu a rizika.
K ich ur€eniu je mozné pouzit’ celu radu pristupov. NajcastejSie vyuzivanymi pristupmi je
model CAPM a stavebnicovy model (Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 63, 168; Ruckova,
2021, s. 55-56).

Model ocenovania kapitalovych aktiv - CAPM

Model CAPM je zakladnym modelom pre odhad nakladov vlastného kapitalu
v anglosaskych krajinach. Bol zostaveny pre akcie bezne obchodované na kapitalovom
trhu. Zakladom tohto modelu je rozdelenie celkového rizika vzt'ahujuceho sa k investicii
do akcie na riziko systematické a nesystematické. Pricom vo vztahu k odhadu
predpokladaného vynosu vlastného kapitalu sa za vyznamné riziko povazuje len
systematické trhové riziko. Prostrednictvom modelu CAPM je moZné vycislit’ ndklady na

vlastny kapital nasledovne:
T =15+ f * (T —77) (15)

kde: ve = naklady vlastného kapitdalu v %, vy = bezrizikova urokovd miera p, = koeficient
vyjadrujuci relativnu rizikovost podniku podla priemernej rizikovosti trhu, ¥, = priemernad

vynosnost na kapitalovom trhu, (¥m— ¥y = rizikova prémia na kapitilovom trhu
(Matik, 2018, s. 253-254; Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 168)
V pripade, ze nie sme schopni ur€it hodnotu [ je mozné vyuzit metodu CAPM

s nahradnymi odhadmi B. Pre odhad B koeficientu bude vyuzita metdda analdgie:

CK
ﬁ’Z:ﬁN*(1+(1—T)*ﬁ> (16)
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kde: [z = p vlastného kapitalu u zadlzeného podniku, Py = p viastného kapitalu pri

nulovom zadlzeni, T = sadzba dane z prijmov, CK = cudzi kapital, VK = vlastny kapital
(Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 171)
Stavebnicovy model

Zékladnym principom stavebnicového modelu je sucet bezrizikovej uUrokovej miery
a prirazky za riziko. Rizikova prirdzka méze byt tvorend dvoma sposobmi. Bud’ ako celok
podla charakteristiky podniku, alebo ako sucet ¢iastkovych poloziek. Stavebnicové modely
sa lisSia od modelu CAPM tym, ze zohladiuju celkové riziko, tj. systematické
i nesystematické. Znamym stavebnicovym modelom je model INFA manzelov

Neumaierovych (Pavelkové a Kndpkova, 2012, s. 173).

Medzi d’alSie pristupy pouzivané k uréeniu nakladov na vlastny kapitél patri: dividendovy
model, odhad ndkladov na vlastny kapitadl na zéklade priemernej rentability, odvodenie

nakladov na vlastny kapital z ndkladov na cudzi kapital.

3.6 Implementacia konceptu EVA

K implementécii konceptu EVA je potrebna zmena spravania a postojov. Preto je potrebné,
aby implementacia zacala na najvysSich Urovniach spolo¢nosti, tj. predstavenstvom alebo
generdlnym riaditelom spolocnosti. Ak by najvysSie utvary neboli uplne presvedcené
o EVA, potom by zamestnanci na niz§ich trovniach nemuseli tento koncept plne
reSpektovat’ a EVA by bola povaZovana za d’al$i manazérsky vymysel (Young a O'Byrne,
2001, s. 87).
Pavelkova a Knapkova (2012, s. 88) ako doporuceny postup uvadzaju:
Najskor by mala byt vytvorena skupina, ktord bude implementéaciu konceptu EVA riadit’.
Jej ¢lenmi by mali byt &lenovia vedenia podniku. Ulohou tejto skupiny je prijat
rozhodnutie o spdsobe a Struktire programu implementacie konceptu EVA, ktoré zahriuje:
— sposob merania EVA, upravy vstupnych tdajov, potupy hodnotenia novych

investicnych  projektov. Sprdvnym nastavenim systému mozno odhalit

u jednotlivych ¢innosti, ¢i je hodnota tvorena, alebo naopak nicena.

— systém odmeniovania. V tomto kroku je potrebné rozhodnut’ o obdobi vyplacania

odmien, type bonusovej banky, forme bonusov apod.
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Nasledne by mal byt novy systém riadenia predstaveny 'ud’om v podniku. Sucastou st
praktické vycviky, ktoré vedi k zmene pristupu a myslenia I'udi, ako tréningy, seminare.
Dolezité je, aby zainteresované osoby pochopili svoje role a moznosti tvorby hodnoty

v systéme.
Pri implementécii konceptu EVA sa jednd o zavedenia tzv. 6 M:
e (MI) Measurement — ndvrh metdédy meranie hodnoty podniku,

e (M2) Management — tvorba nastrojov prepajajucich procesy na urovni
rozhodovania s meranim tvorby hodnoty ahlavne rozlozenie kapitalu podla

konceptu EVA,

e (M3) Mindset — predstavenie konceptu zamestnancom vzdeldvanim

a komunikéciou,
e (M4) Motivation — tvorba planu motivacie manazérov,

e (MS5) Market communications — v snahe o maximalizaciu udrzate'nej EVA navrh

komunikacie s veritel'mi, ¢i vlastnikmi,

e (M6) Managing strategic planning — tvorba procesu pre rozloZenia EVA na vypocet
sucasnej hodnoty ocCakavanej budicej EVA a ocakavaného rastu EVA (Pavelkova

a Knapkova, 2012, s. 88 cit. podl'a Stern, Joel M., 2009).

Dizka implementéicie konceptu EVA zavisi na skiisenostiach. Na trovni top managementu
v podnikoch suZ§im zameranim podnikatel'skej &innosti je dizka implementacie
odhadovana na priblizne 8 mesiacov az rok. V podnikoch, kde prebieha implementacia na
implementacie odhaduje v prvej faze priblizne na 15-18 mesiacov a v druhej faze priblizne

na 12-18 mesiacov (Pavelkova a Knapkova, 2012, s. 90).
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4 BALANCED SCORECARD (BSC)

Koncept Balanced Scorecard bol predstaveny v ¢lanku Roberta Kaplana a Davida Nortona
snazvom ,Balanced Scorecard — Measures That Drive Performance* publikovanom
v Harvard Business Review zroku 1992. Tento ¢lanok zhfnal vysledky vyskumného
projektu  InStitaitu Nolana Nortona. MysSlienkou projektu bolo presvedcenie
o nedostatocnosti pristupov merania vykonnosti zalozenych na zakladnych uctovnych
vykazoch. Clenovia projektu zdielali spoloény nazor, Zze doverovat’ sthranym finanénym
ukazovatelom obmedzuje schopnost’ vytvarat’ buduce hodnoty. Balanced Scorecard od
svojho vzniku presiel vyznamnym vyvojom. Vyzdvihla sa délezitost’ prepojenia meradiel
BSC so stratégiou podniku. Néasledne bol BSC pouZzivany ako vyznamny nastroj pre
prevod a implementaciu stratégie, ¢im dosSlo k spresneniu strategickych prepojeni BSC.
V kone¢nom désledku sa BSC stal kI'icovym manazérskym systémom (Kaplan a Norton,

2007, s. 9-12; Niven, 2014, s. 1).

Dnes sa podniky nachadzaju v konkurencnom prostredi, kde to nie je I'ahké, preto je
potrebné, aby si detailne stanovili svoje ciele a metédy pre ich dosiahnutie. BSC
predstavuje strategicki manazérsku techniku uréent na komunikédciu a hodnotenie
napliiiania poslania a stratégie podniku. Vd’aka BSC je mozné poslanie a stratégiu podniku
previest do pochopitelného suboru meradiel vykonnosti, ktoré poskytuji ramec pre
zhodnotenie jeho stratégie a systému riadenia. BSC dopiia finanéné meradla dosiahnutej
vykonnosti 0 nové meradld hybnych sil budacej vykonnosti. Vykonnost' podniku meria
prostrednictvom Styroch vyvazenych perspektiv: financ¢nej, zdkaznickej, internych
podnikovych procesov, ucenia sa a rastu. Uvedené perspektivy nasledne tvoria ramec BSC

(Drury a Tayles, 2020, s. 587; Kaplan a Norton, 2007, s. 14).

Keyes (2011, s. 2-3) zdoraziiuje doleZitost urcenia vztahu pric¢ina-nasledok. Pre
vysvetlenie dan¢ho vztahu uvadza priklad: spokojni zdkaznici budu nakupovat viac
tovaru, ¢o povedie k rastu trzieb. Pomocou tohto vztahu BSC umoziiuje manazérom
prepojit’ urcity projekt s obchodnou strankou podniku. Je mozné premyslat’ o tom, ¢o

mozno urobit’ na podporu alebo zlepSenie vykonnosti podniku.

BSC zdorazituje stale vacsi vyznam nehmotnych aktiv, ktoré tvoria vel'ka Cast’ zdrojov
hodnoty, ale nie st bezne vykazované v uctovnictve, ako napriklad zrucnosti
a angazovanost’ zamestnancov, pruzné a predvidatelné interné procesy, lojalni zakaznici

apod. (Niven, 2014, s. 1-2; Pavelkové a Knapkova, 2012, s. 194-195).
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Wagner (2009, s. 230) popisuje BSC ako ,,jeden z najprepracovanejsich a najznamejsich
pristupov v oblasti vykonnosti, ktory sa orientuje nielen na samotnu problematiku merania
vykonnosti, ale i na jej zavedenie do celeho systému riadenia firemnej vykonnosti“.

Meradla by mali byt vramci BSC pouzité k formulécii stratégie podniku, k jej
komunikacii a k vzajomnému prisposobeniu individudlnych a podnikovych iniciativ
ainiciativ jednotlivych oddeleni k dosiahnutiu spolo¢ného ciel'a. BSC by nemal byt
pouzity ako systém controllingovy, ale ako systém komunika¢ny, informac¢ny a naucny

(Kaplan a Norton, 2007, s. 32-33).

4.1 Perspektivy Balanced Scorecard

Podniky vyuzivajuce BSC sa nemusia spoliehat’ len na kratkodobé finan¢né ukazovatele
vykonnosti podniku. V koncepcii BSC je taZiskom pozornosti najdenie komplexne;j
vyvazenosti a to hned’ vo viacerych smeroch. BSC obsahuje Styri perspektivy (obrazok 5),
ktoré samostatne a v spojeni prispievaju k prepojeniu dlhodobych strategickych cielov
s kratkodobymi cielmi, umoznuji dosiahnut’ rovnovdhu medzi ziadGcimi vystupmi
a hybnymi silami tychto vystupov, medzi tvrdymi meradlami (hard) a mékSimi meradlami
(soft). Drury a Tayles (2020, s. 589) uvadzaju, ze je vyzadovana velka starostlivost’ a
podrobné myslenie, aby bola zachytend presne ta vlastnost, ktorej chce manazment

venovat’ pozornost’ (Fibirova a Soljakové, 2005, s. 48; Kaplan a Norton, 2007, s. 33).
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4.1.1 Finanéna perspektiva

Finan¢né perspektiva umoziuje definovat’ metdédu posudzovania GspeSnosti podnikania z
dlhodobého hladiska a definovat premenné nevyhnutné pre stanovenie a sledovanie
dlhodobych cielov. Meradla finan¢nej vykonnosti nam ukazuju, ¢i zavadzanie a nasledna
realizécia stratégie podniku prispievaji k zlepSenym vysledkom. Finan¢né meradld su
dolezité pri merani ekonomickych doésledkov uskutocnenych akcii. Niven (2014, s. 7)
uvadza, Ze podniky by mali maximalnu energiu a schopnost zamerat napriklad na
zlepSenie spokojnosti zakaznikov, kvality a v€asného dodania, avSak bez uvedenia ich
vplyvu na finan¢né vynosy by mali obmedzent hodnotu. Finan¢éné oblasti, ako napriklad
rast obratu, znizovanie nakladov, zvySovanie produktivity atd’., mozu poskytovat’ potrebné
suvislosti naprie¢ vSetkymi Styrmi perspektivami konceptu BSC (Kaplan a Norton, 2007, s.

33, 48-60).

4.1.2 Zakaznicka perspektiva

Oblast’ zékaznickej perspektivy riesi otazku: ,,Ako by mal podnik vystupovat pred
zakaznikmi, aby naplnil svoju viziu?“. V rdmci zakaznickej perspektivy je pozornost
venovand zdkaznickym a trhovym segmentom, v ktorych chce podnik realizovat svoju
podnikatel'skii ¢innost’. Prostrednictvom zékaznickej perspektivy je moZné stanovit
klI'i€ové meradla cielovych zakaznikov a segmentov trhu, ako je napr. spokojnost’
a lojalita zakaznikov, predpoklady ich urcenia, ziskavanie novych zakaznikov a ich
ziskovost’. Spomenuté meradla predstavuju ciele podniku v oblasti procesu vyvoja vyrobku
¢i sluzby, marketingu, prevadzky a logistiky. Zamerom manazZérov v tejto oblasti je zistit,
¢o zdkaznici v cielovych segmentoch oceiiuji a nasledne podla toho volit' hodnotovi
vyhodu. Hodnotové vyhody pre spominané zakladné meradla predstavuji hybné sily. Po
zvoleni hodnotovej vyhody m6Zzu manazéri vybrat’ ciele a meradld k zachovaniu, pripadne
zvacSeniu objemu obchodu s cielovymi zdkaznikmi (Kaplan a Norton, 2007, s. 33, 61-79;

Vysusil, 2004, s. 19).

4.1.3 Perspektiva internych podnikovych procesov

V ramci perspektivy internych procesov su identifikované kI'i¢ové procesy, v ktorych
musi podnik vynikat’, aby mohol tvorit’ hodnotu pre zdkaznikov a v konecnom ddsledku
pre akcionarov. Inymi slovami moéZeme povedat’, ze vdaka tymto procesom moéze podnik
poskytovat’” hodnotové vyhody pre oslovenie a udrzanie zikaznikov a nésledne naplnit’

financné ocakavanie akciondrov. Podl'a Nivena (2014, s. 5-6) je hlavnou vyzvou
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obmedzenie poc¢tu procesov len na tie, ktoré st skutocne strategické, ktoré riadia zvolenti
hodnotovu ponuku, plnia poziadavky zédkaznikov a podporuji ekonomicky rast (Kaplan a

Norton, 2007, s. 34, 85-105).

BSC sa lisi od tradi¢nych pristupov zaradenim inovacnych procesov. Inovaénym procesom
sa chape dlhodobé vytvorenie hodndt. Najskor je potrebné identifikovat’ trhové segmenty,
ktoré chce podnik uspokojit' andsledne navrhnut' a vyvinat vyrobky a sluzby pre

uspokojenie spominanych trhovych segmentov (Kaplan a Norton, 2007, s. 34, 85-105).

4.1.4 Perspektiva ucenia sa a rastu

V oblasti perspektivy ucenia sa a rastu je pozornost’ venovana podnikovej infrastruktire,
ktora je nevyhnutna k dlhodobému rastu a zdokonal'ovaniu sa. Tato perspektiva je tvorena
tromi oblastami kapitalu: 'udskou, informac¢nou a organizacnou a obvykle odhali rozdiely
medzi sucasnymi schopnostami l'udi, systémov a procesov. Pre odstranenie tychto
rozdielov sa musi podnik zamerat na reklasifikdciu zamestnancov, skvalitnenie
informa¢nych technologii a systémov, podnikovych procesov abezne vyuzivanych
postupov. V ramci tejto perspektivy by mali byt' definované vSeobecné vstupné meradla,
ktorymi st napriklad spokojnost’ zamestnancov, ich lojalita, tréning a skusenosti, ktoré
poskytuji  vystupné meradld pre investicie do zamestnancov, systétmov aich
angazovanosti. Hybné sily uvedenych vystupov zahriiuji obsadenie pracovnych miest,
dostupnost’ informacii a Urovenn angazovanosti l'udi, timov a oddeleni pre dosiahnutie
stanovenych ciel'ov, a to vSetko v oblasti stratégie (Kaplan a Norton, 2007, s. 35, 112-129;
Niven, 2014, s. 6-7).

4.2 Implementacia konceptu Balanced Scorecard

Vysledny efekt BSC zavisi hlavne na kvalite jeho implementacie. K spravnej a Uispesnej
implementécii je potrebnd diferencovand a premyslena Struktura. Horvath & Partners
(2002, s. 56) uvadzaju, ze pri implementécii je dolezité poznat’ a prijat’ predpoklad: ,, kto
chce implementovat’ BSC, musi pocitat's tym, Ze zmeni svoj systém riadenia.

Horvath & Partners (2002, s. 55-65) rozdelili implementaciu BSC do piatich faz:

1. faza: vytvorenie organizaénych predpokladov pre implementaciu

V prvej faze je potrebné definovat’ koncepcné pravidla platné pre vSetky organizacné
jednotky, vktorych ma byt BSC zavedeny. Cim viac organizaénych jednotiek je

prostrednictvom BSC strategicky riadenych, tym lepSie mdézu byt ciele vyssich Urovni
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podniku rozlozené na nizSie urovne. Dalej je potrebné zaistit riadenie projektu
implementécie, ¢im je myslend organizicia projektu, priebeh projektu, zaistenie
potrebnych informacii a komunikacia. Je doélezité¢, aby sa na projekte implementacie
podielali ¢lenovia top managementu, ¢im je zaistend vysoka priorita procesu i konecného
vysledku. Sucast’'ou tejto fazy je i vyber perspektiv.

2. faza: objasnenie stratégie

BSC nepredstavuje nastroj urCeny pre tvorbu novych stratégii, povazuje sa hlavne za
koncepciu pre realizdciu uz existujicich stratégii. Strategicky zamer podniku sa
prostrednictvom BSC detailne konkretizuje a prevedie sa do realizovatel'nej podoby
pomocou vhodnych cielov, ktoré sa tykaju =zékaznikov, procesov, potencidlov
a zodpovedajtcich strategickych akcii. Pokiall by nedoSlo k vyjasneniu zdkladnych
stratégii, nemoze zacat’ tvorba BSC. T4 mo6Ze nasledovat’ aZ po dokonceni vyvoja stratégie.

3. faza: tvorba Balanced Scorecard

Féaza tvorby BSC zahina Specifikaciu strategickych ciel'ov, prepojenie strategickych cielov
podla retazcov pricin anasledkov, volba meradiel, stanovenie ocakdvanych hodnot
aprijatie strategickych akcii. Vysledok tejto fazy byva zobrazeny v tabulkéach
a predstavuje zakladny bod pre plynul¢ sledovanie plnenia stratégii.

4. faza: postup pri procese rozsirenia — roll-out

Stvrta faza predstavuje aplikaciu postupov uvedenych v tretej faze na viac organiza¢nych
jednotiek podniku. Roll-out BSC vedie k zvySeniu kvality strategického riadenia celého
podniku. Ciele a strategické akcie su z organiza¢ne nadriadenych jednotiek presunuté na
podriadené organizatné jednotky. Na horizontdlne; urovni, BSC umoziiuje lepSie
vzajomné zladenie ciel'ov a strategickych akcii podniku.

5. faza: zaistenie plynulého nasadenia Balanced Scorecard

Vytvorenie organizacie, ktord sa prispdsobuje stratégii je dolezitym cielom BSC. Aby bol
tento ciel’ naplneny je potrebné BSC prepojit’ s manazérskymi systémami riadenia. BSC
dopiita a Gasto i Giastoéne prekryva koncepty ako Shareholder Value, Target Costing
amodel EFQM (European Foundation of Quality Management). Preto je potrebné
sledovat’ rozhranie medzi jednotlivymi pristupmi. Poslednym krokom je vytvorenie IT
podpory. Hlavne u velkych spolo¢nosti ma IT podpora vyznam klacového faktora pre

kontinualne vyuzivanie BSC.
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5 PREPOJENIE KONCEPTOV EVA A BSC

Podnikatelia sa v sicasnej dobe zameriavaji na otazku: ,,Ako prispievaji dnes prijaté
rozhodnutia k tvorbe dlhodobych hodn6t?“ Na odpoved’ uvedenej otdzky sa zameriavaji
koncepcie ekonomicka pridana hodnota (EVA) a Balanced Scorecard (BSC). EVA je
hodnotovy ukazovatel’ a BSC umoziiuje strategické planovanie s vyuzitim i nefinan¢nych
ukazovatel'ov. Prostrednictvom prepojenia uvedenych koncepcii je mozné efektivnejSie
riadit’ hodnotu podniku a vytvorit’ silnejSiu a vacsiu platformu s va¢Sou predikcnou silou.
Komplexny systém riadenia hodnoty je potrebny pre jej zvySovanie (Fotr, Vacik, Spacek a

kol., 2017, s. 199-201; Remes, 2011, s. 14-15).

V sucasnej teorii chyba podrobnejsi postup uspesného prepojenia uvedenych konceptov.
Fotr, Vacik, Spacek a kol. (2017, s. 200-201) i Remes (2011, s. 15) uvadzajii ako sposob
prepojenia uvedenych koncepcii zahrnutie EVA do stratégie podniku a nasledné uplatnenie
ukazovatel'a EVA ako kl't¢ového ukazovatel’a finanénej perspektivy systému BSC. Dalej
je potrebné prepojenie ostatnych perspektiv k EVA, ato prostrednictvom nefinanénych

ukazovatelov a tieZ prepojenie systému odmenovania manazérov.

Pre spolo¢né pouzitie pristupov EVA a BSC je moZzné pouzit nasledujuce zakladné
modely:
— Varianta I. EVA+BSC: Hlavnym cielom podniku je zvySovanie jeho hodnoty pre

vlastnika. EVA meria dosiahnutie tohto ciel'a. BSC stanovuje spdsob ako tento ciel’

dosiahnut’.

— Varianta II. BSC+EVA: DdlezitejSie postavenie mad BSC, prostrednictvom
ktorého je realizovand vizia a stratégia podniku. EVA je povaZovana za hlavny ciel
vramci financnej perspektivy BSC aje urcend hlavne k meraniu vykonnosti

(Remes, 2011, s. 24-25).
Pavelkova a Knapkova (2012, s. 201) k vyhodam prepojenia konceptov EVA a BSC radia:
v" zohladiovanie poziadaviek investorov v zdmeroch podniku,
v' identifikovanie prvkov a procesov prispievajucich k rastu hodnoty,

vz pyramidovych rozkladov EVA st identifikované kIi¢ové faktory vykonnosti,

z ktorych st odvedené meradla BSC,

v' povodne bola EVA finan¢ne orientovana, prepojenim s BSC bola doplnena

o oblast’ realizacie stratégie,
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v BSC je orientovany na budtcnost’ a tym je kladeny déraz na dlhodobé dosahovanie

kladnej EVA.
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6 ZHODNOTENIE TEORETICKEJ CASTI

Teoreticka cast’ diplomovej prace bola spracovand na zaklade literarnej reSerSe zameranej
na problematiku merania vykonnosti podniku so zameranim na ekonomicktl pridant
hodnotu a Balanced Scorecard. Pri spracovavani boli vyuzité tuzemské i zahrani¢né

literarne zdroje. Teoreticka Cast’ sa rozklada do piatich hlavnych kapitol.

Obsahom prvej kapitoly je predstavenie oblasti vykonnosti podniku a pristupov k jej
meraniu. Pristupy k meraniu vykonnosti podniku mozno rozdelit’ na klasické a moderné.
Klasické pristupy vychadzaji hlavne zciela maximalizacie zisku a patria k nim
predovsetkym ukazovatele zisku, hotovostnych tokov a ukazovatele rentability. Klasické
ukazovatele vykonnosti celia rozsiahlej kritike, na zdklade ktorej vznikd celd rada

modernych ukazovatel'ov. V ramci prvej kapitoly boli predstavené tie najviac pouzivané.

Druha kapitola je zamerana na strategickii analyzu podniku orientovani na analyzu
vonkajSieho a vnitorného prostredia podniku. Pomocou uvedenych analyz je mozné
dosiahnut’ celkové vyhodnotenie spdsobilosti podniku, jeho vykonnosti i vykonnosti
konkurencie. V ramci analyzy vonkajSieho prostredia je predstavena najcastejSie vyuzivana
PESTLE analyza a Porterov model ,,piatich sil*. Pre analyzu vnatorného prostredia maji
podniky na vyber mnoho nastrojov. Bliz§ie je charakterizovana finan¢né analyza a SWOT

analyza.

V ramci tretej kapitoly je predstavené meradlo zalozené na ekonomickom ponati zisku,
ktorym je ekonomicka pridand hodnota (EVA). Rozsah jej pouZitia je Siroky. Mdze byt
pouzita ako nastroj merania vykonnosti podniku, riadenia a motivovania zamestnancov,
ocenovania podniku a hodnotenia investicnych projektov. Jednotlivé nastroje su blizSie
Specifikované. Nasledne je uvedeny postup pre transformaciu uctovnych dat v ramci EVA.

A v zévere je popisand implementacia konceptu EVA.

Po predstaveni konceptu EVA nasleduje predstavenie konceptu Balanced Scorecard
(BSC), ktory sluzi na hodnotenie napliiania poslania a stratégie podniku. Jeho sucastou su
Styri vyvazené perspektivy: finan¢na, zdkaznicka, internych podnikovych procesov
a ucenia sa a rastu. Jednotlivé perspektivy BSC su v danej kapitole predstavené a nasledne
je pozornost’ venovana implementacii konceptu BSC. Po predstaveni konceptov EVA
a BSC nasleduje posledna kapitola teoretickej Casti upravujuca prepojenie tychto dvoch

konceptov.
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II. PRAKTICKA CAST
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7 PREDSTAVENIE SPOLOCNOSTI

Z dovodu vyuzitia chranenych udajov o spolo¢nosti v ramci praktickej Casti diplomove;j
prace, bude pre ochranu spolo¢nost anonymizovand a oznaCovanda  ako

skiimané/analyzovana spolo¢nost’.

Skumana spolo¢nost’ bola zalozend na zdklade spoloCenskej zmluvy zapisom do
obchodného registra dita 11.02.1994. Pravna forma spolocnosti je spolocnost’ s ru¢enim
obmedzenym. V sucasnosti funguje pod vedenim troch konatelov. Zakladny kapital je vo
vyske 8 300 EUR a je v plnej vyske splateny. Podl'a Zakona o uétovnictve (2002) sa radi
do velkostnej skupiny malej Gétovnej jednotky. Patri medzi spolo¢nosti zamerané na
opravy avymeny automobilovych skiel. Na trhu pdsobi prostrednictvom viacerych
prevadzok po celom Slovensku.
Do predmetu podnikania patria hlavne:

e vymeny a opravy automobilovych skiel,

e velkoobchod a maloobchod s automobilovymi sklami a prislusenstvom,

e lepenie automobilovych folii.

Sortiment spolo¢nosti tvoria ¢elné, bo¢né a zadné sklad a pomocny material na vSetky typy
osobnych a nakladnych automobilov, autobusov, pol'nohospodéarskych a stavebnych
mechanizmov. Samozrejmostou je kompletny sortiment lepidiel, chemickych pripravkov
a naradia potrebného na montaz alebo opravu automobilovych skiel.

Realizaciou podnikatel'skych ¢innosti spolocnost’ patri do klasifikdcie SK NACE 45.20.0
pod nazvom Oprava a GdrZba motorovych vozidiel.

Pri praci spolo¢nost’ postupuje podla FMVSS (Federal Motor Vehicle Safety Standard).
Ide o Standardy, ktoré stanovuju poziadavky na motorové vozidld v pripade zrazky.
V oblasti vzdeldvania a zvySovania kvality technikov spolo¢nost’ uspesne spolupracuje so
spolo¢nostou SIKA, kde kazdy technik musi pravidelne absolvovat’ SIKA tréning

zru¢nosti pre inStalaciu automobilovych skiel, na zdklade ¢oho st technici certifikovani.

7.1 Organizacna Struktiara

Na vrchole organizacnej Struktiry skiimanej spolo¢nosti stoji vedenie spolo¢nosti, ktoré sa
sklada z troch konatel'ov a vykonného riaditel'a. Stredna tiroven spolo¢nosti je rozdelena
do Styroch Specializovanych oddeleni, Co zabezpecuje lepSiu organizaciu tloh. Jedna sa

0 oddelenia obchodné, ndkupné, oddelenie servisnych sluzieb a ekonomické oddelenie.
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Oddelenia st navzajom prepojené. Obchodné oddelenie tvoria administrativni pracovnici
na jednotlivych prevadzkach, call centrum a obchodni zastupca na cele s obchodnym
riaditelom. Obchodné oddelenie sa zameriava na ziskanie novych zakaznikov, propagaciu
ponukanych sluzieb a maximalizaciu predaja. Nakupné oddelenie realizuje nakup
materidlu. Po¢tom pracovnikov nie je velké. Jeho vedenie mé na starosti riaditel’ nakupu
a ¢innost’ nakupu realizuje nakupca. Dal$im oddelenim spolo¢nosti je oddelenie servisnych
sluzieb, ktoré pokryva realizaciu ponukanych sluzieb. Na jednotlivych prevadzkach sluzby
realizuju technici a sluzby mobilného servisu mobilni technici. Poslednym oddelenim je
ekonomické oddelenie, ktoré pokryva uctovnictvo spolocnosti. Organiza¢na Struktara je
uvedena v Prilohe P 1.

Na obrazku 6 je zobrazeny vyvoj zamestnancov analyzovanej spolo¢nosti za poslednych
desat’ rokov jej pdsobenia. Mozeme vidiet’, Ze pre spolo¢nost’ bol kriticky rok 2012, kedy
vyrazne poklesol pocet zamestnancov. Tato situacia bola spdsobend prepustanim
zamestnancov v dosledku finan¢nej krizy. Spolo¢nost’ sa vSak zotavila a v nasledujticich
rokoch prevlada rasttci trend zamestnancov. V roku 2021 spolo¢nost’ zamestnavala najviac
zamestnancov, ato 46. MoZeme vidiet, Ze ani v obdobi pandémie Covid-19 nenastal
pokles zamestnancov. Analyzovand spolo¢nost nebola vyraznym spdsobom dotknuta

pandémiou, naopak rastla, ¢o budeme vidiet’ i vo finan¢nej analyze v d’alSej Casti prace.

Vyvoj zamestnancov Struktira zamestnancov v roku 2021
50
46 6%
08 et 43 ! 6%.
30 29 Y A / 9%
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0 = Administrativni pracovnici Zamestnanci eko. oddelenia

Q\\ Q\q, Q\’b Q\b‘ Q\g Q\b & Q\QO Q\o, @9 o Zamestnanci call centra Pracovnik nakupu

R L 2 2 = Veduci pracovnici Technici

Obrazok 6 Vyvoj zamestnancov (Zdroj: ~ Obréazok 7 Struktira zamestnancov v roku 2021
vlastné spracovanie) (Zdroj: vlastné spracovanie)

Obrazok 7 zobrazuje Struktiru zamestnancov analyzovanej spolo¢nosti v roku 2021. Na
celkovom pocte zamestnancov sa najviac podielaju technici. Ich podiel v roku 2021
predstavoval 46 %. Druhy najvacsi podiel predstavuji administrativni pracovnici,
konkrétne 26 %. Veduci pracovnici, zamestnanci call centra a ekonomického oddelenia sa

na celkovom pocte zamestnancov podielaji rovnako. Ich podiel predstavuje priblizne 9 %.
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7.2 Analyza sucasného sposobu merania a riadenia vykonnosti

spolo¢nosti

Oblast’ merania a riadenia vykonnosti je v skimanej spolo¢nosti na nizkej Grovni. Sticasny
spodsob merania ariadenia vykonnosti v spolo¢nosti nie je komplexny. Spolo¢nost
nevykonéva uplnu financnu analyzu. Prehl'ad o finan¢nej stranke ziskava len na zaklade
svojich vypoctov. K ukazovatelom vykonnosti, ktoré su v spolo¢nosti sledované patria
najma trzby, cash flow a objem realizovanej produkcie.
Co sa tyka nakladov, tak v spolo¢nosti nie je vytvoreny Ziadny systém riadenia nékladov,
ktory by obsahoval jednotné postupy. Spolo¢nost’ ¢leni naklady len pomocou nakladovych
druhov, ktoré vychadzaju z uctovnej evidencie a toto ¢lenenie nakladov je len z dovodu
zostavenia vykazu ziskov astrat. Pri niektorych ndkladovych tc¢toch je hlavnou
uctovnickou vytvorena analytickd evidencia, ktord umoziiuje podrobnejSie sledovanie
nakladov na tychto uc¢toch. Napr. kuctu 501 je vytvorena nasledujuca analyticka
evidencia:

— 501.010 — Spotreba materidlu — stivisiaca s prevadzkou automobilov,
501.020 — Spotreba materialu — PHM,
501.030 — Spotreba materialu — kanceldrie,
501.040 — Spotreba materialu — dielia,
501.050 — Spotreba materialu — ostatné,
501.060 — Spotreba materialu — DHIM,

L4l Ll

\

501.070 — Spotreba materialu — reklamné predmety.

Podobne je na tom i systém planovania, ktory v spolo¢nosti nie je rozvinuty. Ak prebieha
planovanie, tak v kratkodobom horizonte a jednd sa prevazne o pldnovanie intuitivne, to
znamena, Ze nie je stanoveny ziadny interval zostavenia planov. Na planovani sa podiel'aji
konatelia spolo¢nosti, hlavne pred uskuto¢nenim nejakej investi¢nej akcie. K planovaniu
vyuzivaju hlavne skisenosti a data z minulych obdobi. Tieto plany vac¢Sinou nemaju ani
pisomnl podobu. Z tohto vyplyva, ze spolo¢nost nevyhovuje Zziadne plany trzieb,
nakladov, odbytu a takisto neuskutocituje ani persondlne pldnovanie

V skumanej spolo¢nosti je vyuzivany informacny systém KIS od spolo¢nosti KODAS,
ktory je urCeny pre malych a strednych podnikatelov na spracovanie ekonomickych

informacii. V ramci tohto systému spolo¢nost’ vyuziva moduly, ako finan¢na uctaren,
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fakturacia, banka, pokladia, mzdy a personalistika, dlhodoby majetok, skladové

hospodarstvo, obchodny systém, fiskalny a manazérsky modul.
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8 STRATEGICKA ANALYZA SPOLOCNOSTI

Hlavnym ciel'om strategickej analyzy spolo¢nosti je definovat’ a analyzovat’ vonkajsSie a
vnutorné faktory, ktoré maju vplyv na analyzovanu spolo¢nost’. Strategicka analyza zahfna
analyzu vonkajSieho a vnutorného prostredia spolo¢nosti. V rdmci analyzy vonkajSicho
prostredia je zrealizovana PESTLE analyza a Porterov model piatich sil. Nasledne je

v ramci analyzy vnatorného prostredia spolo¢nosti prevedena SWOT analyza.

8.1 PESTLE analyza

PESTLE analyza je zamerand na rozbor navzijom prepojenych a stvisiacich faktorov
vonkajSieho prostredia podniku, ktoré vplyvaju na analyzovant spolo¢nost’. Je dolezité,
aby spolocnost’ vedela aké prilezitosti, ¢i naopak hrozby jej plynt z vonkajsieho prostredia.

Pozrieme sa na ne blizsie v tejto podkapitole.

8.1.1 Politické a legislativne prostredie

Skiimana spolo¢nost’ posobi na izemi Slovenskej republiky. Na Slovensku je od roku 2019
prezidentkou Zuzana Caputova. Parlamentné volby vroku 2016 rozhodli o koaliéne;
vladnej vécsine, ktora bola tvorena stranami Smer — SD, SNS a MOST — HID. Vo februari
2018 nastala vlna protestov, ktoré spustila vrazda investigativneho novinara a jeho
snubenice. Po parlamentnych vol'bach v roku 2020 je koalicia tvorend stranami OLANO,
Sme rodina, SaS a Za l'udi. Od zadiatku ich vladdnutia sa musia pasovat’ s pandémiou
Covid-19, ¢im celia pocetnym politickym krizam. Kroky vlady na eliminaciu Sirenia
ochorenia vyraznym sposobom neobmedzili podnikatel'skl ¢innost” skimanej spoloc¢nosti,
ked'Zze posobi vodvetvi, vradmci ktorého prevadzky nemuseli zostat’ zatvorené.
V stvislosti s nariadeniami vlady proti pandémii spolo¢nosti vznikli hlavne ndklady na
testovanie zamestnancov, ndklady v dosledku karantén zamestnancov a ndklady na nakup
respiratorov, dezinfekcii apod.

Spolo¢nosti su ovplyvnené i legislativnym prostredim: novymi zédkonmi, vyhlaSkami
a predpismi, ktoré schval'uje vlada a organy Statu. Viaceré legislativne zmeny sa dotkli
1 analyzovanej spolo¢nosti. Od 1. janudra 2021 sa do zdkona o DPH zaviedla moZnost
opravy zakladu dane pri dodani tovaru alebo sluzby. A to v pripade, Ze dodavatel’, ktory je
platitelom DPH, nedostal za dodanie tovaru, ¢i poskytnutie sluzby tplne alebo ¢iasto¢ne
zaplatené a pohl'adavka sa stala nevymozitenou. Ak spolo¢nost’ splni zdkonom stanovené

podmienky bude mozné vratenie DPH z nevymozitel'nej pohl'adavky od Statu. V suvislosti
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s moznost'ou opravy zdkladu dane a dane pri nevymoziteI'nej pohladavke Ministerstvo
financii SR urcilo nové tlaciva dafiového priznania k DPH a kontrolného vykazu DPH.
Rozsiahlou novelou v roku 2021 presiel i Zakonnik prace. Po novom si méze zamestnanec
vybrat medzi stravnym listkom (tzv. gastrolistkom) a financnym prispevkom na
stravovanie. V tomto roku (2022) doSlo ku zvySenie minimalnej mzdy oproti roku 2021
0 23 EUR na 646 EUR a nérast hodinovej minimalnej mzdy na 3,713 EUR. Od 1. januara
2022 nadobudla ucinnost novela zakona o uctovnictve, ktord prinasa elektronizaciu
uctovnictva, zmenu v nalezitostiach dokladov, v pokutach a d’alSie. Analyzovanej
spolocnosti sa dotkla i novela zdkona o DPH. Platitelia DPH st po novom povinni oznamit’
¢isla vSetkych vlastnych bankovych uctov, ktoré budu vyuzivat' na prijem alebo odoslanie
platieb za dodanie tovarov a sluzieb, ktoré¢ si predmetom dane zpridanej hodnoty

(Solikova, 2020; Uttovnictvo a dane, © 1997 — 2022).

8.1.2 Ekonomické prostredie

Ekonomické prostredie §tatu ma vplyv na vykonnost’ organizacii. Ekonomické prilezitosti
¢1 hrozby mézu byt ovplyvnené viacerymi faktormi. Najviac ovplyviiujuce faktory su
prave makroekonomické faktory. Na Slovensku k nim patri hlavne hruby doméci produkt
(HDP) a miera inflacie. V poslednych rokoch na vyvoj spominanych faktorov ekonomik
jednotlivych §tatov sveta ma vplyv pandémia Covid-19. Jednotlivé S§taty sa z pandémie
spamitavaju a inak to nie je ani v pripade SR. V suhrne za 1. az 3. Stvrtrok 2021 sa HDP
zvysil 03,6 %, pricom za rovnaké obdobie roku 2020 klesol o0 5,3 %. Avsak celkova
hodnota HDP za dané obdobie roku 2021 zaostava za obdobim pred pandémiou (1. aZ 3.
Stvrtrok 2019) o 1,8 %. V roku 2022 sa ofakava narast HDP o 3,5 %. K narastu mdze
prispiet’ i Eerpanie prostriedkov z Planu obnovy EU. Pre rok 2023 je predikovany narast
HDP 0 5,3 %, ¢o mdze byt sposobené vyssim &erpanim fondov EU z dévodu konéiaceho
programového obdobia (Slovensko, 2022; Statisticky Girad SR, 2021a).

Vyvoj a predikciu HDP na Slovensku v rokoch 2016-2025 podl'a Ministerstva financii SR
zobrazuje nasledujuci graf. Od roku 2021 je predpokladany rastuci trend HDP.
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Vyvoj a predikcia HDP na Slovensku
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Obrazok 8 Vyvoj a predikcia HDP na Slovensku v rokoch 2016-2025 (Zdroj: vlastné
spracovanie na zaklade udajov MF SR)

Dal§im faktorom, ktory viditelne ovplyvnila pandémia je inflacia. Miera inflicie v SR
v medziro¢nom porovnani dosiahla v januéri 2022 8,4 % a vo februdri 2022 eSte vzrastla
na 9 %. Ide o najvysSiu mesacnu hodnotu inflacie v SR od jula 2004. Vysoka inflacia bola
zapri¢inend hlavne vplyvom rasticich cien potravin, byvania, energii a paliv. Zrychlené
tempo rastu cien zaznamenavame 1V medzimesatnom porovnani. V janudri 2022
v porovnani s decembrom 2021 ceny vzrastli 0 2,7 %. Na rok 2022 bola predikovana miera
inflacie 6 % a na rok 2023 na tirovni 4,7 % (Slovensko, 2022; Statisticky trad SR, 2022).

Vyvoj a predikciu inflacie na Slovensku v rokoch 2016-2025 podl'a Ministerstva financii

SR mo6Zeme vidiet’ na nasledujicom grafe.

Vyvoj a predikcia spotrebitel’skej inflacie na
Slovensku
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Obrazok 9 Vyvoj a predikcia inflacie na Slovensku v rokoch 2016-2025 (Zdroj: vlastné
spracovanie na zéklade udajov MF SR)

Situdciu vSak skomplikovala vojna na Ukrajine. Aktudlny vojnovy konflikt na Ukrajine

bude mat’ vplyv na predikovanti mieru inflacie. M6Zeme ocakdvat’ zrychleny vyvoj cien,
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ktory by sa mal dostat’ priblizne k 10 %. Tento konflikt bude mat’ hlavny dopad na ceny
energii, ale tiez na ceny paliva, zdkladnych komodit i sluzieb (Hrachovsky, 2022; SITA

Slovenska tlacova agenttra a.s., 2022).

Skimana spolo¢nost’” nakupuje iod zahrani¢nych dodavatelov. Aj napriek tomu, ze
spolo¢nost’ prijima faktary zo zahraniCia vystavené v mene euro aneovplyviiuji ju
kurzové rozdiely, mala by mat’ prehl'ad o vyvoji menovych kurzov. V porovnani rokov
2021 a 2020 doslo k posilneniu eura voc¢i americkému dolaru z 1,142 USD/EUR na 1,183
USD/EUR. Vplyvom prebiehajucej vojny na Ukrajine sa vSak vroku 2022 ocakava
posilnenie dolara voci euru, ato o viac ako jeden cent, ¢im sa spotrebitelom predrazia
nakupy ropy, plynu a komodit. Naopak voci ¢eskej korune euro oslabilo z 26,46 CZK/EUR
na 25,64 CZK/EUR. Tento trend pokracuje ivroku 2022 aceskd koruna voci euru
posiluje. Je to spdsobené zvysovanim zakladnych trokovych sadzieb Ceskou narodnou
bankou proti rastlicej inflacii, ¢im je koruna atraktivnejSia pre zahrani¢nych investorov.
Eurépska centrdlna banka k tomuto kroku este nepristupila a v dohl'adnej dobe ani
nepristupi. V doésledku toho mozno posilovanie koruny o¢akavat’ i nad’alej. K oslabeniu by
mohlo ddjst’ v pripade zavedenia obmedzeni proti Sireniu virusu Covid-19 (Hrachovsky,
2022; Narodna banka Slovenska, 2022b; Divinova, 2022).

Analyzovana spolo¢nost’ posobi v odvetvi oprav a udrzieb motorovych autoskiel. Na jej
¢innost moézu mat vplyv vySSie uvedené faktory. Objem realizovanej produkcie
spolo¢nosti mdZe byt ovplyvneny znizenim osobnej 1 ndkladnej dopravy pocas pandémie.
Dalej neustéle sa zvysujuce ceny materialov a pohonnych hmét sa prejavuju v zvysenych
cenach dodavatel'ov. Spomenuté pripady mézu pre spolo¢nost’ znamenat’ zniZenie zisku.
A to ztoho dovodu, ze pokial’ realizované vymeny, ¢i opravy automobilovych skiel st
rieSené ako poistné udalosti, spolocnost’ nema moznost’ si sama stanovit’ cenu. Spolo¢nost’
ma ceny pevne stanovené poistovilami. V pripade vymen, ¢i oprav automobilovych skiel
v rézii klienta spolo¢nost’ uplatiuje linearne zvySenie cien finalnej produkcie v zavislosti

na raste cien vstupov.

8.1.3 Socialne prostredie

K socidlnym faktorom vonkajSiecho prostredia patria demografické charakteristiky,
makroekonomické charakteristiky a spoloCensko-kultirne prostredie. Demografick
Struktaru obyvatel'stva mozno zaradit’ k najdolezitejSim faktorom socialneho prostredia.
Slovensko je jednou zkrajin s najrychlejSie starnicou populaciou. Analyzovana

spolo¢nost’ by mala pocitat’ s faktom, Ze starnutie obyvatel'stva méze vyznamne ovplyvnit



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 68

pocetnost’ a Struktiru pracovnej sily. Je potrebné, aby organizacia premyslala nad
firemnou politikou a kultirou, benefitmi pre zamestnancov, spésobmi ako vyhoviet’ ich
poziadavkam a predstavam a v konecnom doésledku ako ich prilakat’ pracovat k sebe.
Touto oblastou sa analyzovana spolo¢nost’ viac menej zaobera az v Case, ked’ sa objavia
problémy. Preto je dolezité, aby tuto politiku spolocnost’ starostlivo nastavila, a tym si
zabezpecila udrzanie, ¢i ziskanie kvalifikovanych zamestnancov (Trend, 2021).

V sucasnosti zije na Slovensku okolo 5,45 miliona obyvatelov. Viac ako dve tretiny
obyvatel'stva (cca 67 %) patria do vekovej skupiny produktivneho veku 15 — 64 rokov.
Priemerny vek obyvatel'stva Slovenska je 40,8 rokov. Najvyssie prirastky obyvatel'ov boli
zaznamenané vo vekovej skupine nad 65 rokov, a to za poslednych 10 rokov. V roku 2011
ich bolo cca 13 % a v roku 2021 az 17,1 %. (TASR, 2022).

Pre skimant spolo¢nost’ je tiezZ vyznamné pozorovat’ vyvoj miery nezamestnanosti, ktorti
v poslednych rokoch ovplyviiuje pretrvavajica pandémia. V 1. az 3. Stvrtroku 2021
medziro¢ne vzrastla 0 9,9 %, tempo rastu sa vSak zmiernilo. V druhom Stvrtroku 2021
miera nezamestnanosti dosiahla 6,9% a v nasledujucom Stvrtroku to bolo 6,8 %, mo6Zeme
vidiet' minimalny pokles. V medzirocnom porovnani treticho Stvrtroku zaznamendvame
pokles 0 0,2 percentuilneho bodu (Statisticky urad SR, 2021b).

Na grafe uvedenom niz§ie mozno vidiet' vyvoj a predikciu miery nezamestnanosti na
Slovensku v rokoch 2016-2025 podl'a tdajov Ministerstva financii SR. MézZeme vidiet, ze

od roku 2021 sa predpoklada klesajici trend miery nezamestnanosti.

Vyvoj a predikcia miery nezamestnanosti na
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Obrazok 10 Vyvoj a predikcia nezamestnanosti na Slovensku v rokoch 2016-2025(Zdro;j:
vlastné spracovanie na zaklade idajov MF SR)

Vyvoj na pracovnom trhu Slovenska ovplyvni i1 vojna na Ukrajine. Utecenci z Ukrajiny

budu schopni obsadit’ aj slabsie platené pracovné pozicie. Na zéklade toho by mohlo ddjst’
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k oziveniu eurdpskeho pracovného trhu. Na druhu stranu vypuknutie vojny moze situaciu
na slovenskom trhu prace zhorsit’. Ukrajinci predstavuju najpocetnejSiu skupinu cudzincov
pracujucich na Slovensku. Ide o viac ako 13 tisic 'udi, z toho priblizne 10 tisic je muzov,
z ktorych mnohi uz dostdvaji povolavacie rozkazy a odchadzaju branit’ svoju krajinu.
Pretrvavajica vojna sa preto moze zacat’ prejavovat’ negativnym dopadom na slovensky trh
prace. Avsak konkrétnu spolo¢nost’ to nijakym spoésobom neovplyvni, ked’ze v sti¢asnej
dobe ziadneho obc¢ana Ukrajiny nezamestnava a v pripade, ze by mala zaujem pracovat’
v skiimanej spoloc¢nosti ob¢ianka Ukrajiny je potrebnd znalost” slovenského jazyka (Toma,
2022).

Zivotna uroveni obyvatelov SR predstavuje len 71 % eurdpskeho priemeru. Vyvoj
najlepSie zobrazuje trovenn HDP prepocitand na jedného obyvatela. Na Slovensku doslo
v priebehu poslednych desiatich rokov k zniZeniu tohto ukazovatela zo 76 % na 71 %.

V ramci Vysehradskej stvorky ide o jediny pokles (Trend, 2022).

8.1.4 Technologické prostredie

Slovenska republika patri k technologicky rozvinutym krajindm. Slovo inovécie nie je pre
Slovensko cudzie. Uz v histérii bolo Slovensko rozvinutou a priemyselnou castou Uhorska
aani v&asoch Cesko-Slovenska sa jeho priemyselna produkcia nestratila. Potencial
inovacii tu stale je, aj ked’ nie vzdy st podmienky priaznivé (Hrabina, 2021).

Aby sa analyzovand spolo¢nost vyhla =zastardvaniu je potrebné, aby sledovala
technologické zmeny, ¢im modZe dosiahnut’ lepSiu konkurencieschopnost’ a ziskat’ vyssSiu
Sancu udrzat’ sa v odvetvi. V stcasnosti je stale viac automobilov, ktoré su vybavené tzv.
pokro€ilymi asistenénymi systémami pre vodica. Preto analyzovana spolocnost” v roku
2021 investovala do nakupu diagnosticko-kalibra¢nych zariadeni. V budicnosti bude
potrebné, aby sa spolo¢nost’ zamerala na inovacie v oblasti informa¢ného systému. Tym by
mohla dospiet’ k optimalizacii mnohych oblasti svojho podnikania, ako napriklad systému

riadenia pohl'adavok.

8.1.5 Environmentalne prostredie

Slovenska republika nepatri ku krajindm s vysokou ochranou Zivotného prostredia. Prave
preto sa vlada SR v roku 2021 zamerala na Zivotné prostredie a jeho zlepSenie si dala ako
prioritu. Boli odStartované reformné zmeny na zmiernenie klimatickej krizy, ochranu

prirody a zdravia I'udi na Slovensku. K najddlezitejSim zmenam patri ekologicky reStart
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Slovenska, ocista ministerstva zivotného prostredia a boj s envirokriminalitou a reforma
ochrany prirody (Slovensko, 2021).

Na Slovensku mozno pozorovat’ rastici trend mnozstva vyprodukovanych komunalnych
odpadov. Analyzovana spolo¢nost’ prispieva k recyklacii odpadov na Slovensku. Prikladne
separuje vyprodukovany odpad. K recyklacii a likvidacii poskodenych automobilovych
skiel vyuziva sluzby spolo¢nosti k tomu urcenej. Ostatny odpad triedi do kontajnerov

urcenych na separovanie jednotlivych odpadov.

8.2 Porterov model

V ramci Porterovho modelu su definované prilezitosti odvetvia, v ktorom analyzovana
spolocnost’” posobi a sily, ktoré tvoria dané odvetvie. Realizécii Porterovho modelu sa

budem venovat v tejto podkapitole.

8.2.1 Existujuci konkurenti

Na slovenskom trhu existuje viac konkurenénych firiem, ktoré pontkaju rovnaké sluzby
v ramci svojho podnikania ako analyzovana spoloc¢nost’. Ku konkurenénym firmam patri
hlavne AUTOGLAS s. r. 0., AUTOSKLO RT s. r. 0., AUTOSKLO SERVIS s. r. o.
a AUTOSKLO H&D spol. s. 1. 0. AvSak z pomedzi uvedenych konkurenénych firiem ma
analyzovana spolo¢nost’ ako jedind prevadzky po celom Slovensku. Dokaze oslovit’ viac
zakaznikov. A tym ziskava konkuren¢nt vyhodu, ktord ju odliSuje od konkurencie. Zo
zahrani¢ia nehrozi hrozba konkurenta, kedZe zakaznik potrebuje mat’ pri vymene, ¢i
oprave automobilového skla servis blizko v svojom okoli, aby vymena, ¢i oprava mohla
byt zrealizovana, ¢o najskor. A momentalne spolo¢nost’ ani neeviduje zahrani¢ného
konkurenta, ktory by chcel vstupit' do daného odvetvia na slovenskom trhu. V stcasnej
dobe ani jeden z existujucich konkurentov nie je pre spolocnost’ velkou hrozbou, avsak je
potrebné ich vyvoj neustéle sledovat’. Vyvoj konkurentov vpred moze byt pre analyzovant

spolo¢nost’ jednym z dovodov preCo neustale napredovat’ a zlepSovat’ sa vo svojom obore.

8.2.2 Novo vstupujuce podniky

Na trh, na ktorom pdsobi analyzovanad spolo¢nost’ je vstup volny, Ziadnym sposobom
neobmedzeny. V porovnani odvetvia, v ktorom pdsobi analyzovana spolo¢nost’ s inymi
odvetviami je kapitalova naro¢nost’ pomerne nizka. K pociatonym investicidm patria
naklady na prendjom alebo kupu priestorov, ktorymi st hlavne dieliia a skladové priestory.

Nasledne je potrebné néklady vynalozit' na obstaranie materidlu a na mzdy pracovnikov.
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Ak vSak podnikatel nemd k dispozicii potrebné financie na Start podnikania méze byt
prenho otdzka financovania klIiCovou bariérou rozvoja. Bariérou pri vstupe mdze byt i
obmedzeny pocet kvalifikovanych pracovnikov s potrebnymi technickymi zru¢nostami. Za
d’alSiu bariéru mozno povazovat tazSie ziskanie zdkaznikov na zaciatku podnikania.
Nejaky cas trvd, dokym novy podnik oslovi a presvedci zdkaznikov o kvalite ponukanych

sluzieb.

8.2.3 Vyjednavacia sila dodavatel’ov

Analyzovana spolo¢nost’ je zavisla na dodavkach materidlu od dodévatel'ov, od ktorych je
obstardvany vSetok materidl potrebny k realizacii Cinnosti. Spolo¢nost ma niekol'ko
vyznamnych dodévatel'ov, ¢i uz z tuzemska alebo zo zahranic¢ia. KIi¢ovym dodavatelom
pre analyzovanu spolo¢nost’ je spolo¢nost JUMAZ s. r. o., s ktorou ma spolo¢nost’
uzatvorentl zmluvu. Na zéklade zmluvy nakupuje material za zvyhodnené ceny, konkrétne
so zl'avou 10 %. Jedna sa o dlhodobt spolupracu. Medzi d’alSich vyznamnych dodéavatel'ov
spolocnosti patri Motor-Car, s. r. 0., Karireal Slovakia, a. s., PVA, s. r. 0., Wiirth spol. s. r.
0., Sika Slovensko spol. s. r. o. adalSi. Zavislost analyzovanej spolo¢nosti na

dodavateloch predstavuje intenzivnu vyjednavaciu silu dodavatel'ov.

8.2.4 Vyjednavacia sila kupujucich

Dopyt po sluzbach atovaroch spolocnosti predstavuji vlastnici, ¢1 prevadzkovatelia
motorovych vozidiel. VacSiu Cast’ zakaznikov tvoria fyzické osoby. AvSak, Co sa tyka
pravnickych osob, z nich vicsi podiel predstavuje dlhodobych odberatel'ov analyzovane;j
spolocnosti. V stcasnosti mnozstvo aut neustale rastie, autd su castym predmetom $kod,
z toho dévodu je zakaznikov mnoho.

Graf uvedeny nizSie zobrazuje vyvoj poctu zdkaznikov za roky 2016-2021. Moézeme
vidiet, Ze do roku 2019 prevladal rastici trend obsliZzenych zdkaznikov. V roku 2020
nastal pokles vplyvom covidovej krizy priblizne o 11 %. A nasledne v roku 2021 nastal

opat narast zadkaznikov analyzovanej spolocnosti.
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13500 13104 13185
13000
12500

12000

11500
11000

2016 2017 2018 2019 2020 2021

e Po et zakaznikov

Obrazok 11 Vyvoj poc¢tu zakaznikov analyzovanej spolo¢nosti (Zdroj: vlastné spracovanie)
Pre spolo¢nost’ st vel'mi dolezité vzt'ahy so zakaznikmi. Zameriava sa na udrzanie stalych
zakaznikov a oslovenie novych zdkaznikov. V dnesnej dobe je vSak oslovenie zdkaznikov
narocnejSie, a to z toho dovodu, Ze l'udia st zahlteni ro6znymi informaciami a reklamami
auz im nevenuju vel'kt pozornost. K osloveniu a udrzaniu zédkaznikov okrem tradi¢ne
vyuzivanych marketingovych néstrojov spolocnost pontka 1iextra sluzby, napr.
povysavanie interiéru vozidla. Dlhodobym zékaznikom spolo¢nost’ pontka zl'avy, pripadne

dlhsiu dobu splatnosti pohl'adavky.

8.2.5 Hrozby substitutov

Tym, Ze analyzovana spolo¢nost’ poskytuje prevazne sluzby tykajuce sa oprav a vymen
automobilovych skiel, hrozba substitutov je nizka. Substituty moZno pozorovat’ pri
obstaravani automobilovych skiel. Na trhu je moZné obstarat’ automobilové skla za niZSiu
cenu ako nakupuje analyzovana spolocnost, avSak s podstatne nizSou kvalitou

a odolnost’ou.

8.3 SWOT analyza

SWOT analyza sa zameriava na analyzu silnych a slabych stranok spoloc¢nosti a na druhe;j
strane analyzu prilezitosti a hrozieb. SWOT analyzu skiimanej spolo¢nosti zobrazuje

tabulka 1.
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Tabul'ka 1 SWOT analyza (Zdroj: vlastné spracovanie)

Silné stranky Slabé stranky
e silné postavenie na trhu, e meranie vykonnosti podniku,
e prevadzky po celom Slovensku, e systém planovania,
e dlhoro¢né sktisenosti, e zastarany podnikovy informacny
e vysoka kvalita ponukanych sluzieb, systém,
e certifikovanost’ technikov, e slaba vymozitel'nost pohl'adavok.

e vstupy od stabilného dodavatel’a,
e nizke zésoby drzané na sklade,

e zmluvny partner poistovni,

e call centrum,

e atraktivna webova stranka,

e mobilny servis,

e reklama.
PrilezZitosti Hrozby
e rozsirenie pobociek, e konkurencia,
e vystavba novej budovy centraly, e oslabenie stabilného dodavatel’a
e zlepsSenie riadenia podniku (vypadok vstupov),
(zavedenie KPI). e vypadok internetu zo strany

poskytovatela,

e vypadok zamestnancov,

e platobna neschopnost’ zdkaznikov.

Sktimana spolo¢nost’ je charakteristickd Sirokym zastipenim silnych stranok. Od svojho
vzniku, tj. od roku 1994, si ziskala silné postavenie na trhu spolu s dlhoroénymi
sktisenost'ami v obore. Po¢as svojho doterajSicho posobenia otvorili niekol'’ko prevadzok
po celom Slovensku a tak oslovili Sir$i okruh zdkaznikov. Pontkané sluzby su vykondvané
s vysokou kvalitou. O tom sved¢i certifikovanost’ technikov a kvalita skiel. Poskodené skla
su nahradzané sklami pochéadzajucimi priamo od producentov, ktori dodavaju skla pre
vyrobcov automobilov. Skla spolocnosti dodava stabilny dodévatel, sktorym ma
spolo¢nost’ uzatvoreni zmluvu a na ktorého sa méze spolahnut’. Skiimana spolo¢nost’ skla

nedrzi na sklade, ked'ze kazdé auto potrebuje iné sklo. Skla st individudlne natypované
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a nasledne objednané podl'a potrieb zakaznikov. Vd’aka tomuto pristupu spolo¢nost’ nema
vysoké zasoby drzané na sklade, v ktorych by boli viazané finanéné prostriedky. Dalej
dana spolo¢nost’ je zmluvnym partnerom viacerych poistovni, ¢o predstavuje d’alSiu silna
stranku spolocnosti, kedy poistovne pri poistnych udalostiach odporicaji na vymenu, ¢i
opravu automobilového skla, skimant spolo¢nost. Spolo¢nost’ za zdkaznika prevezme
komplexnt administrativu s poistoviiou, dokonca vie zrealizovat’ obhliadku autoskla. Pre
rychle jednanie so zakaznikmi ma spolocnost’ zriadené bezplatné call centrum,
prostrednictvom ktorého sa zdkaznici mézu dozvediet vSetko o oprave, vymene
automobilového skla a dohodnut’ si priamo termin. Atraktivna webova stranka spolo¢nosti
laka mnozstvo zdkaznikov. Je putava, prehl'adna a zakaznik sa na nej rychlo orientuje.
Prostrednictvom webovej stranky spolo¢nosti moéze zakaznik vyuzit'® vypracovanie
nezavdzne] ponuky na vymenu, ¢i opravu poskodeného skla. NavySe vdaka sluzbe
mobilny servis su technici schopni vymenit' poSkodené automobilové sklo priamo
u zékaznika doma, v praci alebo vjednom zviac ako 50 montaznych stredisk. Call
centrum, webova stranka 1 mobilny servis predstavuji pre zédkaznika Gsporu Casu a pre
spolo¢nost’ silné stranky, vd’aka ktorym oslovuju stale viac a viac zakaznikov. V dnesnej
modernej dobe je dolezita i efektivna reklama, spolo¢nost’ vyuZiva na propagovanie
svojich sluzieb viacero sposobov, ako su socidlne siete, reklama v radiu, reklamné
billboardy, polepy firemnych automobilov a iné.

Medzi slabé stranky spoloc¢nosti patri meranie jej vykonnosti, ktoré je nevyhnutné pre
riadenie spolo¢nosti v dlhodobom casovom horizonte. Spolo¢nost’ vdaka meraniu
vykonnosti ziska prehl'ad o svojom hospodareni. Na nizkej Girovni je 1 systém planovania.
Dalsou slabou strankou spolognosti je zastarany podnikovy informaény systém, ktory
spolo¢nost’ vyuziva. Casto krat je pomalsi a zamestnanci musia vel'a prace vykonat’ sami,
na rozdiel moderné informacné systémy pracu aprocesy automatizuju. Pouzitim
modernejSieho informacného systému by spolo¢nost’ mohla tiez ziskat’ kvalitny reporting
s vyuzitim réznych tabuliek a grafov, ¢im by spolo¢nost’ ziskala prehl'adné zobrazenie
svojho hospodarenia. Dalej medzi slabé stranky spolocnosti patri slaba vymozitelnost’
pohladédvok. Stretdvame sa s platobnou neschopnostou zakaznikov, v niektorych
pripadoch i s neochotou zakaznikov zaplatit' za svoje zavizky. Casto nepomdze ani
platobny rozkaz zo sudu, a tak pohl'adavky zostavaji neuhradené.

Medzi hlavné prilezitosti spolocnosti je rozsirenie prevadzok do novych miest, tym myslim
mesta, v ktorych nie je eSte zriadend pobocka alebo su slabé moznosti mobilného servisu.

Spoloénost’ by sa tak mohla priblizit novym zakaznikom. DalSou prileZitostou je
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vybudovanie novej budovy centrdly. V sucasnej dobe spolo¢nost’ sidli v prenajatych
priestoroch, vystavbou novej budovy by spolo¢nost’ mohla usetrit’ ndklady vynalozené na
najomne. Sucasné priestory kancelarii si mensie, nové vicsie kancelarie by mohli urobit’
dobry dojem na zdkaznikov. K prilezitostiam spolo¢nosti mézem zaradit' i zlepSenie
riadenia podniku, napriklad zavedenim kl'aicovych ukazovatel'ov vykonnosti (KPI), vd’aka
ktorym moze spolocnost’ sledovat’” dosahovanie stanovenych cielov a v zdvislosti na
dosahovani ciel'ov stanovit’ spdsob riadenia spoloc¢nosti.

Popri prilezitostiach je dolezit¢é sledovat’ 1hrozby spolo¢nosti. K hrozbdm radime
konkurenciu spolo¢nosti. Spolo¢nost’ by mala pocitat’ so vstupom novej konkurencie na
trh. So vstupom novej konkurencie na trh spolocnost moéze prist o Cast’ svojich
zakaznikov, preto by sa mala neustale snazit’ svojim zédkaznikom vyhoviet' v ¢o najvyssej
miere a poskytovat sluzby s vysokou kvalitou. Oslabenie stabilného dodavatela
povazujeme za d’alSiu hrozbu spolo¢nosti, s ktorym moze byt spojeny vypadok vstupov
a oslabenie prevadzky spolo¢nosti. Oslabenie prevadzky spolo¢nosti méze byt sposobené
i vypadkom internetu a vypadkom zamestnancov. Vypadok internetu moéze nastat’
v pripade technickych problémov na strane poskytovatel'a internetu pre danti spolocnost’.
Vypadok internetu zapri¢ini vypadok informac¢ného systému podniku, a tym zamestnanci
nie su schopni pracovat. A ked’ze spoloCnost’ je zamerand na poskytovanie sluzieb,
s vypadkom zamestnancov nemoze byt zachovana plnd prevadzka spolo¢nosti. Zo strany
zakaznikov je hrozbou ich platobnd neschopnost, pri ktorej spolo¢nost’ nedostane

zaplatené za svoje pohl'adavky.
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9 FINANCNA ANALYZA

Stucastou strategickej analyzy je 1finan¢nd analyza, ktorej sa budem venovat v tejto
kapitole. Finan¢na analyza je vypracovana za roky 2016 az 2020. Udaje pre potreby
finan¢nej analyzy su pouzité z vyrocnych sprav, uctovnych vykazov a internych materialov
analyzovanej spolo¢nosti. Kompletné uétovné vykazy st uvedené v prilohe P II: Uétovné
vykazy analyzovanej spolocnosti. Kedze nie su k dispozicii suhrnné informacie za
odvetvie, v ktorom analyzovana spolo¢nost’ posobi, pre porovnanie bude finan¢né analyza
zrealizovand u dvoch vybranych konkurenénych podnikov (konkurent A, konkurent B).
Informacie o konkuren¢nych podnikoch su pouzité z ictovnych zavierok danych podnikov,

ktoré su zverejnené na webovej stranke registra i¢tovnych zavierok.

9.1 Absolutne ukazovatele

Prostrednictvom absolutnych ukazovatel'ov je analyzovany vyvoj komponentov uctovnych
vykazov aje prevedeny percentudlny rozbor tychto komponentov. Analyza suvahy je
rozdelend na analyzu majetkovej Struktiry a analyzu financ¢nej Struktury. V ramci analyzy
vykazu zisku a straty s zvlast’ analyzované vynosy a zvlast’ ndklady. Vypocty absolutnych
ukazovatelov analyzovanej spolocnosti i konkurentov st uvedené v prilohach P III, 1V,
Va VI. Sacastou absolutnych ukazovatelov je iprevedend analyza pridanej hodnoty

a analyza zisku.
Analyza majetkovej Struktury

V ramci analyzy stivahy je ako prvéa analyzovana majetkova Struktira. Majetkovu Strukturu
analyzovanej spolo¢nosti mozno vidiet’ v tabulke 2. Bliz8ie informécie a podrobné vypocty
horizontalnej a vertikdlnej analyzy majetkovej Struktiry analyzovanej spolo¢nosti

1 konkurentov su uvedené v prilohe P III: Analyza majetkove;j Struktary.
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Tabul'ka 2 Majetkova Struktura analyzovanej spolocnosti (Zdroj: vlastné spracovanie)

(v celych eursich) 2016 2017 | 2018 | 2019 | 2020
AKTIVA 568056 890 148 2397994 2251373 2585777
Dlhodoby majetok 267979 241713 1891832 1856762 2062130
DNM 1113 0 0 0 0
DHM 231429 241713 1891832 1856762 2057616
DFM 35 437 0 0 0 4514
Obezné aktiva 294805 644711 496619 391574 513838
Zasoby 100319 90220 86315 83840 87705
Pohladavky 167707 222639 196772 200977 78099

dlhodobé 0 98 0 0 0
kratkodobé 167707 222541 196772 200977 78099
KFM 0 0 0 0 0
Peitazné prostriedky 26779 331852 213532 106757 348034
Casové rozliSenie aktiv 5272 3724 9 543 3037 9 809

U celkovych aktiv skimanej spoloCnosti mdzeme vidiet pocas sledovanych rokov
prevazne prevladajlci rastlci trend aktiv. Najvyznamnejsi narast mozno pozorovat’ v roku
2018, kedy medziro¢ne aktiva spolo¢nosti vzrastli az o 169 %. Ako budeme vidiet' d’alej
na tomto zvySeni sa najviac podielal narast dlhodobého hmotného majetku, konkrétne
pozemkov abudov, ktoré boli zakupené pre jednu z prevadzok, kedze dovtedy dana
prevadzka nesidlila v reprezentativnych priestoroch. Néasledne medzi rokmi 2018 a 2019
klesli aktiva o 6 %, avSak v roku 2020 zaznamendvame ich opédtovny narast o 15 % na
hodnotu 2 586 tis. EUR. V roku 2020 aktiva spolo¢nosti dosiahli najvy$siu hodnotu
spomedzi sledovanych rokov.

Co sa tyka skladby majetku, tak v rokoch 2016 a 2017 prevladal obezny majetok. Od roku
2018 dominuje dlhodoby majetok, ktory sa v priebehu rokov 2018-2020 podiel'a na
celkovych aktivach spolo¢nosti priblizne na 80 %. Z dlhodobého majetku prevlada
dlhodoby hmotny majetok. V skimanej spolo¢nosti dlhodoby hmotny majetok zastupuji
pozemky, stavby asamostatné hnutelné veci astbory hnutelnych veci. Hodnota
pozemkov spolo¢nosti vzrastla v roku 2018, kedy spolocnost’ investovala do nakupu
pozemkov az 800 tis. EUR, a to zdovodu zaobstarania novych priestorov pre jednu
z prevadzok spoloc¢nosti. Nasledne sa hodnota pozemkov zvysila i v roku 2020. Hodnota
stavieb sa vyrazne zvysila vroku 2018, kedy spolocnost okrem nékupu pozemkov
investovala i do ndkupu novej budovy pre uz spominanti prevadzku. V rokoch 2016-2018
spolo¢nost’ investovala do samostatnych hnutel'nych veci a suborov hnutel'nych veci, ¢im

sa ich hodnota zvySovala. V nasledujtcich rokoch 2019 a 2020 ich hodnota naopak klesala.
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Analyzovana spolo¢nost’ dlhodoby financny majetok vykazovala len v roku 2016 a 2020,

iSlo o poskytnuté ostatné p6zi¢ky inému podniku.

Najvécsie zastipenie na obeznych aktivach maji kratkodobé pohladavky a penazné
prostriedky. Kratkodobé pohl'adavky v rokoch 2016 a 2017 tvorili priblizne 28 % majetku
spolo¢nosti. V roku 2020 uz len 3 %. Ich vyrazny pokles nastal medzi rokmi 2019 a 2020,
ato 061 %, ¢o bolo spdsobené hlavne znizenim inych pohladdvok a tiez pohladavok
z obchodného styku. Pohladavky z obchodného styku poklesli v roku 2020 i vplyvom
poklesu trzieb z predaja sluzieb. Spolo¢nost’ sa zameriava na platobnii moralku klientov.
Pokial’ klient svoju pohladavku voci spolo¢nosti neuhradi, si mu pozastavené d’alSie
vymeny, ¢i opravy automobilovych skiel. Pri drahSich sklach su klientom vystavované
zalohové faktlry, aby sa prediSlo naslednému vymahaniu pohl'adavky. Ak klient nie je
schopny zaplatit' svoju pohladavku jednorazovo, spolocnost sa mu snazi vyhoviet
v podobe splatkového kalendara podla jeho platobnej schopnosti. Pri penaznych
prostriedkoch zaznamenavame najvacsi narast medzi rokmi 2016 a 2017, a to o 1 139 %,
¢o bolo sposobené narastom peniaznych prostriedkov na uctoch v bankach hlavne z dévodu
peniaznych uhrad od odberatel'ov za poskytnuté sluzby. Nasledne v rokoch 2018 a 2019
klesali. Opatovny ndrast zaznamenavame v roku 2020, kedy dosiahli hodnotu 348 tis.
EUR. U casového rozliSenia aktiv moézeme vidiet' pocas sledovanych rokov kolisavy
Vyvoj.

Skladba majetku u skiimanej spolo¢nosti a konkurentov je porovnatelnd. Prevlada
dlhodoby majetok. AvSak uskiimanej spolocnosti je podiel dlhodobého majetku na
celkovom majetku spolocnosti vys$si ako u konkurentov. U oboch konkurentov mdézeme
vidiet’ pocas sledovanych rokoch 2016-2020 prevladajaci podiel dlhodobého majetku, a to
v priemere 54 %. Porovnanim hodnoty celkovych aktiv spolo¢nosti a konkurentov, vidime,
ze analyzovana spolo¢nost’” dosahuje vyrazne vysSie hodnoty aktiv, a to hlavne v rokoch

2018-2020.
Analyza finan¢nej Struktuary

Po analyze majetkovej Struktiry nasleduje analyza finan¢nej Struktary. Finanént Struktru
analyzovanej spolo¢nosti zobrazuje tabulka 3. V prilohe P IV: Analyza finan¢nej Struktiry
ndjdeme finan¢nu Struktaru konkurentov spolu s prevedenim vertikdlnej a horizontalnej

analyzy.
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Tabul’ka 3 Finan¢na Struktara analyzovanej spolo¢nosti (Zdroj: vlastné spracovanie)

(v celych eurich) 2016 2007 | 2018 | 2019 | 2020
PASIVA 568 056 890 148 2397994 2251373 2585777
Vlastny kapital 353 529 609 095 872988 1006947 1352700
Zakladny kapital 8300 8300 8300 8300 8300
Azio a kapitalové fondy 0 0 0 0 0
Fondy zo zisku 830 830 830 830 830
VH minulych rokov 293 046 344 399 599 965 863 858 997 816
VH bezného uctovného obdobia 51353 255 566 263 893 133 959 345 754
Cudzie zdroje 212 293 281053 1508703 1237820 1233077
Rezervy 6 457 13 096 3483 23 036 11 145
Zavazky 205 836 267957 1505220 1214784 1221932

Dlhodobé zavazky 9583 9615 11028 1097117 973 301
Zav. k tiver. inStiticiam 0 0 0 1084441 959 288
Z4v. zo soc. fondu 9 583 9615 11 028 12 676 14 013

Kratkodobé zavizky 196 253 258342 1494192 117 667 248 631
Zav. k tiver. inStiticiam 56 192 77307 1297382 0 75104
Zav. z obchod. styku 68 041 50279 59612 74 625 35617
Zavazky ostatné 72 020 130 756 137 198 43 042 137 910

Casové rozlifenie pasiv 2234 0 16 303 6 606 0

Celkové pasiva sa pocas sledovanych rokov vyvijaju rovnako ako celkové aktiva. Vlastny
kapital ma v priebehu sledovanych rokov rastuci charakter a v roku 2020 dosiahol hodnotu
1353 tis. EUR, ¢o predstavuje 52 % celkovych pasiv spolo¢nosti. Rastiica hodnota
vlastného kapitalu sved¢i o ziskovej spolocnosti. Zakladny kapital sa pocas sledovaného
obdobia nezmenil a dosahuje hodnotu 8 300 EUR. Vysledok hospodarenia minulych rokov
ma rasticu tendenciu, Co je spdsobené¢ prevodom vysledku hospodérenia bezného
iétovného obdobia na tento udet. Co sa tyka vysledku hospodarenia bezného tétovného
obdobia, tak v priebehu rokov 2016-2018 sa zvySoval. Najvyraznejsi narast nastal medzi
rokmi 2016 a 2017, ato otakmer 400 %, Co bolo sposobené hlavne narastom trzieb
z predaja sluzieb. Néasledne v roku 2019 nastal poklesol o priblizne 50 %, avSak v roku
2020 zaznamenavame opidtovny ndrast, kedy dosiahol hodnotu 346 tis. EUR. Ide
o najvyssiu hodnotu zo vSetkych sledovanych rokov. Z uvedenych dat vyplyva, Ze

prebiehajuca pandémia neovplyvnila vyznamnym sposobom analyzovanu spolo¢nost’.

Podiel cudzich zdrojov na bilan¢nej sume podniku je vyznamny. V rokoch 2018 a 2019
cudzie zdroje prevysuju hodnotu vlastného kapitalu. Najvacsi narast cudzich zdrojov nastal
vroku 2018, ato az o 1 228 tis. EUR, Co predstavuje ndrast o 437 %. NajvyznamnejSou

polozkou cudzich zdrojov su zavizky. Pri dlhodobych zavézkoch zaznamenavame vyrazny
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narast medzi rokmi 2018 a 2019, ato 09 848 %. Tento narast bol spdsobeny prijatim
dlhodobého bankového uveru. Prijatim dlhodobého bankového tveru v roku 2019 sa
pokryl kratkodoby bankovy uver, ktory bol prijaty v roku 2018 najmé na kupu pozemkov,
vplyvom ¢oho zaznamenavame pokles kratkodobych zaviazkov k tiverovym inStiticiam
0 100 %. Najvyssi podiel zaviazkov z obchodného styku na celkovych pasivach spolo¢nosti
bol 12 % v roku 2016. V d’alsich rokoch sa ich podiel pohybuje v rozmedzi 1-6 %. Ostatné
zavazky dosiahli najvyssiu hodnotu v roku 2020. Na ich vyske sa najviac podiel’ali danové
zaviazky, konkrétne dan z prijmov, dan z pridanej hodnoty, daii z motorovych vozidiel

a danl z nehnutel’nosti.

Finan¢na Struktira analyzovanej spolo¢nosti a konkurentov sa 1iSi v podiely vlastného
a cudzieho kapitalu na financovani podniku. Podiel vlastného kapitalu na bilancnej sume
u analyzovanej spolo¢nosti je v priemere 53 %, u konkurenta A 73 % a u konkurenta B len
23 %. Hodnota zakladného kapitalu u analyzovanej spolo¢nosti je vyssia priblizne o 1 660
EUR v porovnani so zékladnym kapitdlom konkurentov. Podobne ako analyzovana
spolo¢nost,, tak ikonkurenti vyuZivaju zisky beZného obdobia k financovaniu svojho
rozvoja a hodnota vysledku hospodarenia minulych rokov sa z roka na rok zvysuje. Co sa
tyka konkurentov, tak wunich prevlada podiel kratkodobych zavizkov. PriCom
u analyzovanej spolo¢nosti je vyznamny i podiel dlhodobych zavizkov. Dalej rozdiel
mozeme vidiet' v zavizkoch k tverovym inStiticiam. Analyzovand spolo¢nost’ vyuZiva
finan¢né prostriedky z Giverovych institucii na rozdiel od konkurentov, ktori tieto zavizky

vobec nevykazuju.
Analyza vynosov

Struktiiru vynosov analyzovanej spolo¢nosti moézeme vidiet' v tabulke 4. Prevedenie ich
vertikalnej a horizontalnej analyzy spolu s vypoctami u konkurentov ndjdeme v prilohe P

V: Analyza vynosov.

Tabul'ka 4 Struktira vynosov analyzovanej spolo¢nosti (Zdroj: vlastné spracovanie)

(v celych eurach) 2016 2017 2018 2019 2020
Trzby z predaja tovaru 83 199 80914 75 784 61497 51975
Trzby z predaja vlastnych vyrobkov 0 0 0 0 0
Trzby z predaja sluzieb 2032908 2197705 2390230 2480987 2291810
Trzby z predaja DNM, DHM, mat. 0 0 250 0 417
Ostatné vynosy z hosp. ¢innosti 14 2 166 47017 2 087 63 175
Vynosové troky 38 38 177 241 128
Ostatné vynosy z fin. €. -185 0 0 1 066 4202
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VYNOSY 2115974 2280823 2513458 2545878 2411707

U vyvoja celkovych vynosov spolo¢nosti prevlada rastuci trend. Pokles zaznamendvame
len v roku 2020, ato o5 %, kedy dosiahli hodnotu 2 412 tis. EUR. Bolo to spdsobené
hlavne poklesom trzieb z predaja sluzieb a trzieb z predaja tovaru. Tuto situdciu zapricinila
pandémia. AvSak moézeme vidiet, ze pokles nebol vyznamny a spolo¢nosti sa pandémia
prili§ nedotkla. Podl'a dosiahnutych vynosov je zrete'né, ze spolo¢nost’ je zamerand na
poskytovanie sluzieb anie je teda vyrobnym podnikom. Trzby =z predaja sluzieb
predstavuju priblizne 95 % celkovych vynosov spolo¢nosti. Najvyssiu hodnotu dosiahli
v roku 2019, ato 2 481 tis. EUR. Trzby z predaja tovaru oproti trzbam z predaja sluzieb
predstavuji zanedbatelnu ciastku a v priebehu sledovanych rokov ich hodnota klesa.
Naopak to je vSak u oboch konkurentov. U nich vyznamnej$iu ¢ast’ vynosov tvoria trzby
zpredaja tovaru. Ztoho moézeme usudit, Ze sa primarne zameriavaji na predaj
automobilovych skiel a roznych nahradnych dielov. VyznamnejSiu polozku predstavuju
eSte ostatné vynosy z hospodarskej ¢innosti. Najvyssiu hodnotu dosiahli v roku 2020, a to
63 tis. EUR. Do ostatnych vynosov z hospodarskej ¢innosti patria vSetky ostatné vynosy,
ktoré neboli zaradené v predchadzajticich vynosovych polozkach. Analyzovana spolo¢nost’
sem radi napriklad njjomné ziskané za prendjom priestorov. Trzby z predaja dlhodobého
majetku, vynosové uroky i ostatné vynosy z finan¢nej Cinnosti predstavujii minimalny
podiel na celkovych vynosoch spolo¢nosti 1 konkurentov, preto sa ich analyzou blizsie
zaoberat’ nebudem.

Analyza nakladov

Tabulka 5 =zobrazuje zjednodusené zlozenie ndkladov analyzovanej spolocnosti.
Kompletnu Struktaru ndkladov 1 podrobnejSie analyzy su obsahom prilohy P VI: Analyza

nakladov.
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Tabulka 5 Zjednodusena Struktira nakladov analyzovanej spoloc¢nosti (Zdroj: vlastné

spracovanie)

(v celych eurach) 2016 2017 2018 2019 2020
Vykonova spotreba 1382194 1524519 1635625 1720719 1379298
Osobné naklady 287904 335992 407530 481706 482167
Dane a poplatky 579 6 839 7518 7361 8 705
Odpisy DNM a DHM 38 621 53 101 79172 104 077 98 127
ZC predaného DM a mat. 0 3821 0 2927 0
Opravné polozky k pohl'adavkam 0 12 980 0 -91 087 0
gfltjg;f naklady na hospodarsku 11860 11297 14861 111679 21080
OP k finan¢nému majetku 246910 0 0 0 0
Nékladové uroky 4180 3245 23 887 23 552 24 842
Kurzové straty 0 0 0 3 0
Ostatné naklady na financnt €. 8 248 3412 7 104 9 345 3213
Dati z prijmov 84 125 70 051 73 868 41 637 48 521
NAKLADY 2064 621 2025257 2249565 2411919 2065953

U celkovych nékladov analyzovanej spolo¢nosti nenastal v priebehu sledovanych rokov
vyrazny narast ani pokles. NajvysSiu hodnotu dosiahli v roku 2019, ato 2 412 tis. EUR.
Vroku 2020 nastal pokles. MoZzeme vidiet previazanost hodnot vynosov a nakladov
ztohto roku. Najvyznamnej$i podiel na celkovych nakladoch predstavuje vykonova
spotreba. Tento podiel sa u analyzovanej spolo¢nosti pohybuje v rozmedzi 67-75 %.
U konkuren¢nych podnikoch je tento podiel onieCo vacsi. Vykonovl spotrebu
analyzovanej spolocnosti tvoria predovSetkym nédklady vynaloZené na spotrebu materialu,
energie a ostatnych neskladovatelnych dodavok. Tieto naklady sa pohybuju v rozmedzi
34-40 %. Rovnako vyznamnymi ndkladmi su naklady vynalozené na sluzby. Tieto naklady
sa podielaju na celkovych ndkladoch analyzovanej spolocnosti v rozmedzi 25-35 %.
V porovnani nakladov vykonovej spotreby analyzovanej spolo¢nosti a konkurentov
zaznamenavame rozdiel. U konkurenta A najvacSiu cast’ vykonovej spotreby tvoria
naklady vynalozené na predaj tovaru, v priemere az 72 %. U konkurenta B sa na
vykonovej spotrebe podielaji v priblizne rovnakej vyske ndklady vynalozené na predaj
tovaru a ndklady vynaloZené na sluzby. Ich podiel predstavuje v priemere 41 %. Osobné
naklady analyzovanej spolo¢nosti maju v priebehu sledovanych rokov rastuci charakter.
Podas rokov 2016-2019 réstli v priemere o 18%. Co bolo spdsobené zvySovanim poétu
zamestnancov i1 zvySovanim miezd. V roku 2020 poklesol pocet zamestnancov o jedného
zamestnanca, vzhl'adom na to v tomto roku nezaznamenavame vyrazny narast osobnych

nakladov. Pozitivne vSak mozeme hodnotit, Ze pokles trzieb v roku 2020 neovplyvnil
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vyznamne pocet zamestnancov a spolo¢nost’ bola schopnd udrzat' vysku vyplacanych
miezd. Rovnako ako u analyzovanej spolocnosti, tak iu konkurentov, osobné néklady
tvoria po vykonovej spotrebe najvyssi podiel na celkovych nékladoch. Vyskou
dosiahnutych osobnych nakladov moézeme konStatovat, ze skimana spolo¢nost’
zamestnava najviac zamestnancov spomedzi analyzovanych konkurentov. Podiel odpisov
dlhodobého majetku na celkovych nékladoch je u analyzovanej spolocnosti i konkurentov

priblizne rovnaky.
Analyza pridanej hodnoty

Pridand hodnota vyjadruje hodnotu, ktora podnik pridal pocas svojej Cinnosti. Analyzu
pridanej hodnoty analyzovanej spolo¢nosti mézeme vidiet’ v tabul’ke 6 a analyzu tykajucu

sa konkurentov v prilohe P VII: Analyza pridanej hodnoty.

Tabul’ka 6 Analyza pridanej hodnoty analyzovanej spolo¢nosti (Zdroj: vlastné

spracovanie)
(v celych eurach) 2016 2017 2018 2019 2020
Trzby z predaja tovaru 83 199 80914 75 784 61497 51975
Trzby z predaja vlastnych vyrobkov 0 0 0 0 0
Trzby z predaja sluzieb 2032908 2197705 2390230 2480987 2291810
Vykonova spotreba 1382194 1524519 1635625 1720719 1397298
Zmena stavu zasob vlastnej ¢innosti 0 0 0 0 0
Aktivacia 0 0 0 0 0
Pridana hodnota 733 913 754 100 830389 821765 964 487

Vyvoj pridanej hodnoty spolo¢nosti v rokoch
2016-2020 (v celych eurach)
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Obrazok 12 Vyvoj pridanej hodnoty u analyzovanej spolo¢nosti a konkurentov (Zdroj:
vlastné spracovanie)

Na obrazku 12 mozeme vidiet vyvoj pridanej hodnoty analyzovanej spolocnosti

a konkurentov v priebehu sledovanych rokov. Pridand hodnota je u vSetkych troch
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analyzovanych podnikoch rozdielom medzi trzbami a vykonovou spotrebou. Naklady zo
zmeny stavu zdsob vlastnej Cinnosti a ndklady z aktivacie st nulové. Vyvoj pridanej
hodnoty analyzovanej spolocnosti mozno hodnotit’ pozitivne. Prevlada u nej rastuci trend.
Nepatrny pokles mozeme vidiet' akurat v roku 2019. Analyzovana spolo¢nost’ dosiahla
najvyss$iu pridan hodnotu v roku 2020, ato takmer 965 tis. EUR. V tomto roku
spolocnosti poklesli trzby, ale vyznamny pokles nastal i u ndkladov vykonovej spotreby.
Kladnu pridant hodnotu v priebehu sledovanych rokov dosahovali i1 konkurenti. Vyvoj
pridanej hodnoty konkurenta A je porovnatelny s vyvojom pridanej hodnoty analyzovanej

spolo¢nosti. U konkurenta B sa pridana hodnota vyvija kolisavo.
Analyza vysledku hospodarenia

Analyza vysledku hospodarenia zobrazuje vyvoj vysledku hospoddrenia po zdaneni (EAT),
vysledku hospodérenia pred zdanenim (EBT), vysledku hospodérenia pred urokmi
a zdanenim (EBIT) a vysledku hospodarenia pred trokmi, zdanenim a odpismi (EBITDA).
Analyza je prevedena za sledované roky 2016-2020.

Tabulka 7 Analyza vysledku hospodarenia analyzovanej spolo¢nosti (Zdroj: vlastné

spracovanie)

(v celych eurach) 2016 2017 2018 2019 2020
Prevadzkovy VH 394 963 332236 368575 207189 418000
Finan¢ny VH -259 485 -6 619 -30 814 -31 593 -23 725
Dan z prijmov 84 125 70 051 73 868 41 637 48 521
EAT 51353 255566 263893 133959 345754
EBT 135 478 325617 337761 175 596 394 275
EBIT 139658 328862 361648 199 148 419117
EBITDA 178 279 381 963 440 820 303 225 517 244

V tabul’ke 7 je zobrazeny vyvoj jednotlivych druhov vysledku hospodarenia analyzovane;j
spolo¢nosti. MozZeme vidiet, ze vo vSetkych sledovanych rokoch analyzovana spolo¢nost’
dosahuje zisk. Do roku 2019 sa zisk kazdorocne zvySoval. V roku 2019 poklesol, ¢o bolo
spOsobené viacSim narastom ndkladov oproti vynosom. Nésledne v roku 2020 dosiahla
spolocnost’ najvyssi zisk zo vSetkych sledovanych rokov, a to cez 345 tis. EUR. Ked’ sa
pozrieme na nakladové uroky, vidime narast v priebehu rokov 2016-2018. Tento narast bol
sposobeny narastom cudzich zdrojov, Co bolo analyzované v ramci analyzy stvahy.
Odpisy sa v priebehu rokov 2016-2019 zvySovali ddsledkom nakupu dlhodobého

odpisovaného majetku. V roku 2020 mierne poklesli.




UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 85

Porovnanim vysledku hospodérenia analyzovanej spolo¢nosti a konkurentov bolo zistené,
ze analyzovana spoloCnost’” vo vécSine sledovanych rokov dosahuje vyssi zisk ako
konkurenti. Analyza vysledku hospodarenia konkurentov je uvedend v prilohe P VIII:
Analyza pridanej hodnoty. U konkurenta A nastal podobny vyvoj vysledku hospodarenia
ako u analyzovanej spolo¢nosti. V roku 2019 nastal jeho pokles, ktory vSak nastal i v roku
2020. Vo vyvoji vysledku hospodarenia konkurenta B zaznamenévame vyrazne vykyvy.

V roku 2020 dokonca dosiahol stratu.

Delenie EBIT je uvedené v tabulke 8. M6Zeme vidiet, Ze v roku 2016 nadpolovi¢ny podiel
tvorila dan, ktord bola ovplyvnena rozdielom medzi uctovnymi a daflovymi nakladmi.
Nasledne sa jej podiel znizil, v priebehu rokov 2017-2019 sa drzal na Grovni priblizne 20
% a vroku 2020 klesol na 12 %. V rokoch 2017-2020 prevlada podiel ¢istého zisku, ¢o
modzeme vidiet 1na obrazku 13. U konkurenta A vo vSetkych sledovanych rokoch
prevysuje podiel Cistého zisku na EBIT. V priemere ide o 79 % podiel. U konkurenta B

prevysoval podiel Cistého zisku okrem roku 2018, kedy bola dan vyssia.

Tabulka 8 Delenie EBIT analyzovanej spolo¢nosti (Zdroj: vlastné spracovanie)

(v celych eurach) 2016 2017 2018 2019 2020
Veritel’ (nakladové uroky) 4180 3245 23 887 23552 24 842
Stat (dati) 84 125 70 051 73 868 41 637 48 521
Podnik (Cisty zisk) 51353 255566 263 893 133959 345754
EBIT 139658 328862 361648 199148 419117
v %) 2016 2017 2018 2019 2020
Veritel’ (nakladové aroky) 3% 1% 7% 12% 6%
Stat (dat) 60% 21% 20% 21% 12%
Podnik (Cisty zisk) 37% 78% 73% 67% 82%
EBIT 100% 100% 100% 100% 100%
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Delenie EBIT v rokoch 2016-2020 (v celych

eurach)
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Obrazok 13 Delenie EBIT analyzovanej spolo¢nosti (Zdroj: vlastné spracovanie)

9.2 Rozdielové ukazovatele

Pomocou rozdielovych ukazovatelov je analyzovana financna situdcia podniku
i konkurentov so zameranim na ich likviditu. K tejto analyze je vyuzity najpouzivanejsi
rozdielovy ukazovatel, ktorym je &isty pracovny kapital (CPK). CPK je dany rozdielom

medzi obeznymi aktivami a kratkodobym cudzim kapitalom.

Tabul’ka 9 Vyvoj CPK v analyzovanej spolo¢nosti a konkurentov (Zdroj: vlastné

spracovanie)
(v celych eurach) 2016 2017 2018 2019 2020
CPK (analyzovana spolo¢nost’) 92 095 373273 -1001 056 250 871 254 062
CPK (konkurent A) -54 637 68 481 161 329 285193 355 406
CPK (konkurent B) -31500  -100 001 -18 068 49212  -172285

V tabulke 9 moZzeme vidiet hodnoty CPK dosiahnuté u analyzovanej spoloénosti
a konkurentov v sledovanych rokoch 2016-2020. Analyzovand spolo¢nost dosahovala
okrem roku 2018 kladny CPK. Kladné hodnoty CPK hodnotime pozitivne. Ide o situciu,
kedy kratkodobé likvidné aktiva prevySuju kratkodobé cudzie zdroje. Kratkodobé likvidné
aktiva analyzovanej spolocnosti su pocas sledovanych rokov tvorené najmé kratkodobymi
pohladavkami a finanénymi prostriedkami. Spolo¢nost’ méa v takomto pripade vytvorenu
finanénu rezervu. V roku 2018 CPK dosiahol vyrazne zaporni hodnotu. Bolo to spdsobené
prijatim kratkodobého bankového uveru. Kratkodoby cudzi kapital bol v takej vyske, ze
kratkodoby majetok ho nebol schopny pokryt. AvsSak nasledne bol kratkodoby uver
splateny formou dlhodobého uveru v dosledku ¢oho je CPK v roku 2019 a 2020 opit

kladny. U konkurenta A pocas sledovanych rokov nenastali také vyznamné vykyvy.
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V roku 2016 dosiahol CPK zaporna hodnotu, aviak potom zroka na rok rastol. Tento
vyvoj mozno hodnotit’ pozitivne. Naopak to je u konkurenta B, ktory dosiahol kladnu
hodnotu CPK len v roku 2019. V ostatnych rokoch dosiahol CPK zaporné hodnoty, &o
znamend, ze spolocnost’ nie je likvidna a netvori si financna rezervu. V dosledku toho

nemusi byt schopna hradit’ neocakavané vydaje.

Okrem vypoétu CPK v absolttnej vyske je ziaduce CPK dat do pomeru k obeznym

aktivam. Tento podiel bude vycisleny v Casti pomerovych ukazovatel'ov likvidity.

9.3 Pomerové ukazovatele

Pomocou pomerovych ukazovatelov je prevadend analyza zadlZenosti, likvidity,
rentability a aktivity. Analyzy st uskutocnené za sledované roky 2016-2020. Vycislené

hodnoty st zrovnané s hodnotami dosiahnutymi u konkurentov.
Analyza zadlZenosti, majetkovej a finan¢nej Struktiry

V tabul’ke 10 moézeme vidiet hodnoty zadlzenosti, majetkovej a financnej Struktiry

analyzovanej spolocnosti. V tabul'kach 11 a 12 zase konkurentov.

Tabulka 10 Ukazovatele zadlZenosti, majetkovej a finan¢nej Struktiry analyzovane;j
spolo¢nosti (Zdroj: vlastné spracovanie)

2016 2017 2018 2019 2020

Celkova zadlZenost’ 37,37%  31,57%  62,92%  5498%  47,69%
Miera zadlZenosti 0,60 0,46 1,73 1,23 0,91
Dlhodobé cudzie zdroje / cudzie zdroje 4,51% 3,42% 0,73% 88,63% 78.93%
Dlhodobé cudzie zdroje / dlhod. kapital 2,64% 1,55% 1,25% 52,14% 41,84%

Vlastny kapitdl / DM 1,32 2,52 0,46 0,54 0,66
Dlhodobé zdroje / DM 1,36 2,56 0,47 1,13 1,13
Urokové krytie (pocitané z EBIT) 3341 101,34 15,14 8,46 16,87

Tabul'ka 11 Ukazovatele zadlZzenosti, majetkovej a financnej Struktury konkurenta A
(Zdroj: vlastné spracovanie)

2016 2017 2018 2019 2020

Celkova zadlZenost’ 44.42%  34,26%  22,89%  15,53%  15,37%
Miera zadlZenosti 0,80 0,52 0,30 0,18 0,18
Dlhodobé cudzie zdroje / cudzie zdroje 0,49% 0,73% 1,15% 1,70% 1,60%
Dlhodobé cudzie zdroje / dlhod. kapital 0,39% 0,38% 0,34% 0,31% 0,29%
Vlastny kapital / DM 0,90 1,15 1,35 1,69 1,92
Dlhodobé zdroje / DM 0,91 1,15 1,36 1,69 1,92
Urokové krytie (pocitané z EBIT) 0,00 87 867 0,00 0,00 0,00
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Tabul'ka 12 Ukazovatele zadlZenosti, majetkovej a finan¢nej Struktiry konkurenta B
(Zdroj: vlastné spracovanie)

2016 2017 2018 2019 2020

Celkova zadlzenost’ 86,52%  70,77%  81,95%  72,96%  73,12%
Miera zadlZenosti 6,42 2,42 4,54 2,70 2,72
Dlhodobé cudzie zdroje / cudzie zdroje 27,46% 0,69%  47,36%  44,09% 0,64%
Dlhodobé cudzie zdroje / dlhod. kapital 63,80% 1,63%  68,26%  54,34% 1,71%

Vlastny kapital / DM 0,32 0,59 0,30 0,53 0,40
Dlhodobé zdroje / DM 0,88 0,60 0,94 1,15 0,41
Urokové krytie (po¢itané z EBIT) 12,76 26,76 0,00 0,00 0,00

Hodnoty celkovej zadlZenosti by sa mali pohybovat vrozmedzi 30-60 %. Mimo
odporticané hodnoty sa analyzovand spolo¢nost’ dostala vroku 2018, kedy dosiahla
najvyssiu zadlzenost, a to 62,92 %. Celkova zadlzenost’ konkurenta A z roka na rok klesa.
Od roku 2018 sa dokonca nachiddza pod odpori¢anymi hodnotami. Tato situdcia
signalizuje vysSie vyuzitie vlastného kapitalu ako cudzieho, ¢o nie je prili§ efektivne,
ked'Ze vlastny kapital je drah$i ako cudzi. Naopak konkurent B vyuziva vo vicSej miere
cudzi kapital. Jeho zadlzenost je vysokd. Vo vSetkych rokoch sa nachdadza nad
odporu€anymi hodnotami. Tato situacia znamena vysoké riziko. Konkurent B musi byt
schopny splacat’ svoje zdvizky bez ohl'adu na to, ¢i sa mu dari alebo nie. Miera zadlZenosti
potvrdzuje vyvoj celkovej zadlzenosti. U analyzovanej spoloc¢nosti dosiahla miera
zadlZenosti hodnotu vysSiu ako 1 v rokoch 2018 a 2019, kedy dosiahla i najvysSie hodnoty
celkovej zadlZenosti. V tychto obdobiach spolo¢nost’ vyuzivala vo vicSej miere cudzi
kapital ako vlastny. Miera zadlZenosti potvrdila u konkurenta A vys$Sie vyuZitie vlastného
kapitalu a u konkurenta B zase vicSie vyuzitie cudzieho kapitalu. Z pohl'adu zadlZenosti

moZeme analyzovanl spolo¢nost’ v porovnani s konkurentami hodnotit’ najpozitivnejsie.

Analyzovana spoloc¢nost’ nenaplnila zlaté pravidlo financovania v roku 2018, kedy cast’
dlhodobého majetku bola kryta kratkodobymi zdrojmi, Cisty pracovny kapital dosiahol
zaporni hodnotu. V tomto roku bola uplatnena agresivna stratégia financovania, ktora
predstavuje lacnejSiu variantu, avSak vysoko rizikovl. V ostatnych sledovanych rokoch sa
spolo¢nosti podarilo naplnit’ zlaté pravidlo financovania. AvSak v rokoch 2019 a 2020
spolo¢nost’ nebola schopna pokryt dlhodoby majetok vlastnym kapitdlom, o nesvedc¢i
o vysokej financnej stabilite. LepSie mozno hodnotit’ situaciu u konkurenta A, ktorému sa
podarilo naplnit’ zlaté pravidlo financovania okrem roku 2016. A okrem tohto roku bol

dany konkurent schopny pokryt” dlhodoby majetok i vlastnym kapitdlom. Signalizuje to
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vysoku finanénu stabilitu. Co nemozno povedat’ v pripade konkurenta B, ktorému sa zlaté
pravidlo financovania podarilo naplnit’ len v roku 2019 a ani v jednom zo sledovanych

rokov nebol schopny pokryt’ dlhodoby majetok vlastnym kapitdlom.

Co sa tyka trokového krytia, tak analyzovana spolocnost dosahuje hodnoty vyssie ako
odporti¢ana hodnota 5, ¢o mdzeme hodnotit’” pozitivne. Znamena to, ze spolocnost’ je
schopné vytvorit’ zisk pre splacanie trokov veritelom, dani i pre tvorbu Cistého zisku pre
svojich vlastnikov. Konkurent A pocas sledovanych rokov nevykazuje skoro ziadne
nakladové troky. A konkurent B dosiahol v rokoch 2016 a 2017 trokové krytie vyssie ako
odportcana hodnota. V nasledujtcich rokoch nevykazoval nakladové turoky.

Analyza likvidity

Prostrednictvom analyzy likvidity je mozné odhalit’ schopnost’, ¢i naopak neschopnost’
podniku platit’ za svoje kratkodobé zdvizky. Analyza likvidity skimanej spolo¢nosti

1 konkurentov je uvedena v nasledujucich tabul’kach.

Tabul'ka 13 Ukazovatele likvidity analyzovanej spolo¢nosti (Zdroj: vlastné spracovanie)

2016 2017 2018 2019 2020
BezZna likvidita 1,45 2,38 0,33 2,78 1,98
Pohotova likvidita 0,96 2,04 0,27 2,19 1,64
Hotovostna likvidita 0,13 1,22 0,14 0,76 1,34
CPK/OA 31,24% 57,90% -201,57% 64,07% 49,44%
CPK/A 16,21% 41,93%  -41,75% 11,14% 9,83%

Tabulka 14 Ukazovatele likvidity konkurenta A (Zdroj: vlastné spracovanie)

2016 2017 2018 2019 2020
Bezna likvidita 0,86 1,24 1,87 3,22 3,63
Pohotova likvidita 0,68 0,77 1,11 2,08 2,24
Hotovostna likvidita 0,65 0,77 1,11 2,07 2,14
CPK/OA -16,80% 19,50% 46,63% 68,97% 72,49%
CPK/A -6,36% 8,24% 19,78% 33,93% 39,84%

Tabul’ka 15 Ukazovatele likvidity konkurenta B (Zdroj: vlastné spracovanie)

2006 | 2017 | 2018 2019 2020
Beznd likvidita 0,92 0,71 0,92 1,19 0,46
Pohotova likvidita 0.36 0,40 0,70 0,90 0,36
Hotovostna likvidita 0,19 0,16 0,38 0,59 0,23
CPK/OA -8,48%  -40,13%  -8,73%  16,10% -118,25%
CPK/A 4.90%  -20,13%  -347%  7.83%  -39.36%
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V pripade analyzovanej spolo¢nosti u vSetkych druhoch likvidity mozeme pozorovat
predovsetkym kolisavy vyvoj. Ukazovatel’ beznej likvidity sa pohybuje v rozmedzi 0,33-
2,78, pricom odporucena hodnota tohto ukazovatel'a by sa mala pohybovat od 1,5 do 2,5.
Odporucenu hodnotu spolo¢nost’ dosiahla v roku 2017 a 2020. Najviac sa analyzovana
spolo¢nost’ odchylila od odporuc¢anych hodnét v roku 2018, kedy bezné likvidita dosiahla
hodnotu 0,33. Ide o rizikovll situaciu, kedy spolocnost’ vyuzila cast' kratkodobych
zaviazkov k financovaniu dlhodobého majetku. Konkurentovi A sa podarilo dosiahnut’
hodnotu nachadzajicu sa v intervale odporuc¢anych hodnét len v roku 2018 a konkurentovi

B v Ziadnom zo sledovanych rokov.

Ukazovatel' pohotovej likvidity by sa mal pohybovat v rozmedzi 1-1,5. Spolo¢nost’ ani
v jednom zo sledovanych rokov nedosiahla odporuc¢enu hodnotu. NajblizSie odporucene;j
hodnote je hodnota 0,96 dosiahnutd v roku 2016 a hodnota 1,64 v roku 2020. V pripade
dosiahnutej nizSej hodnoty ako je odporacana, spolo¢nost’ nie je schopna pokryt
kratkodobymi pohl'adavkami a finanénych majetkom kratkodobé cudzie zdroje. Naopak
pri hodnote vys$Sej ako je 1,5 prevySuji kratkodobé pohladavky a financny majetok
kratkodobé cudzie zdroje, o nie je efektivne, pretoZe drzanie hotovostnych prostriedkov
neprind$a spolo¢nosti vynos. Podobne ako ubeznej likvidity, tak iupohotove] sa
konkurentovi B podarilo dosiahnut’ odporu¢ant hodnotu len v roku 2018 a konkurentovi B

ani raz pocas sledovaného obdobia.

Ukazovatel’ hotovostnej likvidity nedosiahol ani v jednom roku odporu€ent hodnotu, ktora
by sa mala pohybovat v rozmedzi 0,2-0,5. NajblizSie odporuc¢enej hodnote je rok 2019,
kedy hotovostna likvidita dosiahla hodnotu 0,76. NajvysSiu hodnotu dosiahla v roku 2020,
ato 1,34, ktora sved¢i o neefektivnom vyuziti finanénych prostriedkov. Podobne ako
analyzovana spoloc¢nost’, tak ani konkurentovi A sa nepodarilo dosiahnut' odporuc¢anu
hodnotu hotovostnej likvidity. V pripade hotovostnej likvidity je lepSie na tom konkurent

B, ktory dosiahol odpora¢ané hodnoty v rokoch 2018 a 2020.

Podiel cistého pracovného kapitdlu na obeznych aktivach by mal dosahovat’ 30-50 %.
Odporucent hodnotu spolo¢nost’ dosiahla len vrokoch 2016 a 2020, ¢o svedci
o kratkodobej financnej stabilite spoloc¢nosti. V roku 2018 tento ukazovatel dokonca
dosiahol zapornu hodnotu, ¢o bolo spdsobené zédpornym cCistym pracovnym kapitdlom,
kedy kratkodobé cudzie zdroje boli vacsie ako zdroj ich krytia, teda kratkodoby majetok.
Hor$iu situdciu mozno pozorovat u konkurentov. Konkurent A dosiahol hodnotu

nachadzajicu sa v odporucenych hodnotich len vroku 2018. V poslednych dvoch
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hodnotenych rokoch konkurent A dosiahol vysoky podiel CPK na obeznych aktivach.
V tomto pripade mdézeme hovorit’ o prekapitalizovanej spolo¢nosti. Naopak konkurent B
dosiahol spominany podiel vel'mi nizky. Vo vicSine rokov dokonca zaporny, ¢o bolo

sposobené dosiahnutym zapornym CPK.
Analyza rentability

Pomocou ukazovatelov rentability je mozné odhalit’ schopnost’ podniku vytvorit' zisk
pouzitim investovaného kapitalu. NajcCastejSie vyuzivané ukazovatele rentability su
vypocitané¢ v nasledujicej Casti, ato zvlaSt pre analyzovanu spolocnost a zvlast pre

kazdého konkurenta.

Tabul’ka 16 Ukazovatele rentability analyzovanej spolo¢nosti (Zdroj: vlastné spracovanie)

2016 2017 2018 2019 2020

Rentabilita trzieb (ROS) 2,43%  11,22%  10,70% 527%  14,75%
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) 24.59%  36,94% 15,08% 8,85% 16,21%
Rentabilita uplatného kapitalu (ROCE) 34,09%  47,91% 16,66% 9,52% 17,56%
Rentabilita vlastného kapitalu (ROE) 14,53%  41,96%  30,23% 13,30%  25,56%

Vykonana analyza rentability signalizuje ziskovost’ skimanej spolo¢nosti pocas vSetkych
sledovanych rokov. U vSetkych druhov rentabilit analyzovanej spolo¢nosti mozZno
pozorovat’ kolisavy vyvoj. Rentabilita trzieb (ROS) predstavuje ziskovii marzu, ktord je
dolezitym ukazovatelom pre hodnotenie uspesSnosti podnikatel'skej Cinnosti. Najvyssiu
ziskovll marzu spolocnost’ dosiahla v roku 2020, ato 14,75 %. Rentabilita celkového
kapitalu (ROA) vyjadruje vykonnost podniku. Medzi rokmi 2017 a 2018 skimana
spolo¢nost’ zaznamendva pokles ROA o priblizne 30 %, €o bolo sposobené hlavne
prudkym narastom aktiv spolo¢nosti. ROA klesla i medzi rokmi 2018 a 2019, avSak v roku
2020 vzréstla a dosiahla hodnotu 16,21 %. Podobny vyvoj zaznamenavame aj u rentability
uplatného kapitdlu (ROCE). ROCE vo vsetkych analyzovanych rokoch dosahuje vysSiu
hodnotu ako je urokovad miera Gverov, ¢o znamena, ze spolo¢nost’ dokéze cudzi uroceny
kapital zhodnotit’ viac nez je vySka platenych urokov. Rentabilita vlastného kapitalu (ROE)
vyjadruje vynosnost’ kapitalu, ktory do podnikania vlozili vlastnici spolo¢nosti. Najvyssiu
hodnotu ukazovatel' dosiahol v roku 2017, ato 41,96 %. Avsak v nasledujicich dvoch
rokoch hodnota ROE klesala. V roku 2019 dosiahla hodnotu 13,30 %. Nasledne v roku
2020 ukazovatel’ vzrastol o 12,26 % a dosiahol hodnotu 25,56 %. Pozitivne mdzeme

hodnotit’ rok 2017, kedy vSetky druhy rentabilit, okrem ROS, dosiahli najvyssiu hodnotu
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za sledované obdobie. Uspesnost’ roku 2017 zpohladu rentabilit mozno vidiet' ina

nasledujucom grafe.

Vyvoj ukazovatel’ov rentability spolo¢nosti
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Rentabilita uplatného kapitalu (ROCE)
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Rentabilita vlastného kapitalu (ROE)

Obrazok 14 Vyvoj ukazovatel'ov rentability analyzovanej spolo¢nosti v rokoch 2016-2020
(Zdroj: vlastné spracovanie)

V nasledujtcich tabul’kdch mozno vidiet’ analyzu rentability konkurenta A a konkurenta B.

Tabulka 17 Ukazovatele rentability konkurenta A (Zdroj: vlastné spracovanie)

2016 2017 2018 2019 2020
Rentabilita trzieb (ROS) 4,95% 6,10% 7,57% 6,60% 3,30%
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) 6,95%  10,57%  1291% 12,06% 5,72%
Rentabilita uplatného kapitalu (ROCE) 12,50%  16,08%  16,75%  14,35% 6,81%
Rentabilita vlastného kapitalu (ROE) 9,57% 12,57% 13,13% 11,31% 5,71%

Tabulka 18 Ukazovatele rentability konkurenta B (Zdroj: vlastné spracovanie)

2016 2017 2018 2019 2020
Rentabilita trzieb (ROS) 1,79% 4,38% 0,23% 5,92% -4,90%
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) 6,03% 16,16% 1,18% 15,29% -11,95%
Rentabilita uplatného kapitalu (ROCE) 44,72%  55,28% 6,54%  56,54% -44,46%
Rentabilita vlastného kapitalu (ROE) 30,62%  40,39% 2,81%  44,62% -44,46%

Dosiahnuté hodnoty rentabilit u konkurenta A potvrdzuju jeho vynosnost’ pocas vSetkych

sledovanych rokov podobne ako u analyzovanej spolo¢nosti. Uitho vsetky druhy rentabilit

do roku 2018 rastli a nasledujtiice dva roky klesali. A teda m6Zeme povedat, ze z pohl'adu

rentabilit sa konkurentovi A darilo najlepSie v roku 2018. Odli$na situacia je u konkurenta

B. V jeho pripade mozno pri vyvoji rentabilit pozorovat’ vyrazne vykyvy. Dokonca v roku

2020 vsetky druhy rentabilit dosiahli zaporné hodnoty, ¢o bolo sposobené dosiahnutou

stratou v podnikatel'skej ¢innosti.
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Analyza aktivity

Prostrednictvom ukazovatelov aktivity je mozné zistit, ¢i podnik efektivne vyuziva
vlozené prostriedky. U skumanej spolo¢nosti 1konkurentov bude analyza aktivity
prevedena prostrednictvom obratu a doby obratu jednotlivych poloziek suvahy. Prevedena

analyza je uvedena v tabul'kach niZSie.

Tabul'ka 19 Ukazovatele aktivity analyzovanej spolo¢nosti (Zdroj: vlastné spracovanie)

2016 2017 2018 2019 2020
Obrat celkovych aktiv 3,73 2,56 1,03 1,13 0,91
Doba obratu zasob 17 14 13 12 13
Doba obratu kratkodobych pohl'adavok 29 35 29 28 12
Doba obratu kratkodobych zaviazkov 24 29 29 17 27
Obratovost’ kratkodobych pohl'adavok 12,62 10,24 12,53 12,65 30,01
Obratovost’ kratkodobych zavézkov 10,78 12,59 12,53 21,61 13,51

Tabul’ka 20 Ukazovatele aktivity konkurenta A (Zdroj: vlastné spracovanie)

2016 2017 2018 2019 2020
Obrat celkovych aktiv 1,07 1,36 1,34 1,44 1,45
Doba obratu zasob 26 19 23 38 38
Doba obratu kratkodobych pohl'adavok 6 0 0 0 4
Doba obratu kratkodobych zaviazkov 147 89 60 37 37
Obratovost’ kratkodobych pohl'adavok 65,26 0,00 0,00 975,30 97,80
Obratovost’ kratkodobych zaviazkov 2,46 4,02 6,00 9,65 9,66

Tabulka 21 Ukazovatele aktivity konkurenta B (Zdroj: vlastné spracovanie)

2016 2017 2018 2019 2020
Obrat celkovych aktiv 2,31 2,70 2,22 2,04 2,44
Doba obratu zasob 35 26 15 14 6
Doba obratu kratkodobych pohl'adavok 16 23 22 22 14
Doba obratu kratkodobych zaviazkov 97 93 69 71 107
Obratovost’ kratkodobych pohl'adavok 22,19 15,86 16,36 16,38 25,69
Obratovost’ kratkodobych zaviazkov 3,70 3,87 5,25 5,05 3,36

Vv

hodnota, tym lepSie. U skiimanej spolocnosti sa obrat celkovych aktiv pohybuje
v rozmedzi 0,91-3,73. Nad odporucenu hodnotu sa spolo¢nosti podarilo dostat’ vo vSetkych
sledovanych rokoch okrem roku 2020, ¢o predstavuje efektivnost’ pri hospodareni so

svojim majetkom. V roku 2020 spolo¢nost’ neefektivne vyuzivala svoj majetok, kedy obrat
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celkovych aktiv klesol pod hodnotu 1, konkrétne dosiahol hodnotu 0,91. Obrat celkovych
aktiv konkurenta A dosiahol vo vSetkych zo sledovanych rokoch hodnotu vyssiu ako 1, ¢o
mozno hodnotit’” pozitivne. A rovnako i v pripade konkurenta B, ten dokonca dosahuje
vysSie hodnoty ako konkurent A aoproti skimanej spolocnosti dosahuje stabilnejSie
hodnoty tohto ukazovatela. Doba obratu zdsob analyzovanej spolo¢nosti, pocas
sledovaného obdobia, dosahuje pomerne stabilné hodnoty. V priemere 14 dni trva, aby
peniaze presli cez sluzby znovu do formy penazi. U konkurenta B tento obrat trva dlhSie,
ato v priemere 19 dni. U konkurenta A az 29 dni. A teda z pohl'adu doby obratu zasob
mozno skiimani spolo¢nost hodnotit najpozitivnejSie. Porovnanie doby obratu
kratkodobych pohl'adavok a kratkodobych zaviazkov analyzovanej spolo¢nosti ukazalo, ze
len v rokoch 2018 a 2020 bola spolocnost’ vo vyhodnej pozicii, kedy za svoje kratkodobé
pohl'addavky dostala zaplatené¢ skor ako ona platila za svoje kratkodobé zavizky.
V porovnani s fiou su konkurenti na tom lepSie. Obaja su pocas celého sledovaného
obdobia vo vyhodnej pozicii, pretoze skér obdrzia peniaze od svojich odberatelov, ako

musia platit’ za svoje zavazky.
Multiplikator vlastného kapitalu

Pomocou multiplikatoru vlastného kapitdlu mozno vyjadrit’ vplyv trokovej redukcie zisku
(EBT/EBIT) a finan¢nej paky (A/VK). Multiplikator vlastn¢ho kapitalu udava, kol’kokrat
je vlozeny kapitdl vlastnikov zvacSeny pouzitim cudzieho kapitdlu ako zdroja
financovania. MoZno ho vyuZit’ pri rozhodovani o d’alSom zadlZeni podniku (Knapkova,

Pavelkova, Remes a kol., 2017, s. 126).

Vy¢isleny multiplikator vlastného kapitdlu analyzovanej spolo¢nosti mozno vidiet

v nasledujucej tabul’ke.

Tabulka 22 Multiplikator vlastného kapitalu analyzovanej spolo¢nosti (Zdroj: vlastné

spracovanie)
2016 2017 2018 2019 2020
EBT/EBIT 0,97 0,99 0,93 0,88 0,94
A/VK 1,61 1,46 2,75 2,24 1,91
Multiplikator 1,56 1,45 2,57 1,97 1,80

U analyzovanej spolocnosti by pripadné zvySovanie podielu cudzich zdrojov viedlo k rastu
rentability vlastného kapitalu vo vSetkych sledovanych rokoch, a to z dévodu, ze hodnota

multiplikatoru dosahuje hodnoty vyssie ako 1.
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9.4 Spider analyza

Vysledné hodnoty zakladnych skupin pomerovych ukazovatel'ov, ktorymi su zadlzenost’,
likvidita, rentabilita a aktivita analyzovanej spoloc¢nosti a konkurentov mozno porovnat’
prostrednictvom spider grafov. Grafy obsahuji krivku, ktord zobrazuje vysku
ukazovatel'ov analyzovanej spolo¢nosti a tiez krivku konkurentov, ktora je rovna 100 %
a pomocou nej dokazeme urcCit’ polohu ukazovatel'ov analyzovanej spolo¢nosti. Pre spider
analyzu bol zvoleny rok 2019. Grafy zobrazuji hodnoty, ktoré boli vypocitané
a okomentované v predchadzajicej Casti prace a su zhrnuté v tabul’ke 23.

Tabul’ka 23 Porovnanie pomerovych ukazovatel'ov analyzovanej spolo¢nosti a
konkurentov v roku 2019 (Zdroj: vlastné spracovanie)

Ukazovatel’ Analyzvovan,é Konkurent A Konkurent B
spolo¢nost
A.l ROE 13,30% 11,31% 44,62%
A2 ROA 8,85% 12,06% 15,29%
A3 ROS 5,27% 6,60% 5,92%
B.1  Beznalikvidita 2,78 3,22 1,19
B.2 Pohotova likvidita 2,19 2,08 0,90
B.3  Hotovostna likvidita 0,76 2,07 0,59
C.1  Vlastny kapital/Aktiva 0,45 0,84 0,27
C.2  Miera zadlZenosti 1,23 0,18 2,70
C.3  Krytie DM DK 1,13 1,69 1,15
D.1  Obrat aktiv 1,13 1,44 2,04
D.2  Obratovost’ k. pohl'adavok 12,65 975,30 16,38
D.3  Obratovost’ k. zaviazkov 21,61 9,65 5,05
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Obrazok 15 Spider analyza analyzovanej Obrazok 16 Spider analyza analyzovane;j
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9.5 Suhrnné ukazovatele

K celkovému zhodnoteniu finan¢nej situdcie analyzovanej spolo¢nosti st pouzité sithrnné

ukazovatele. Konkrétne bankrotné modely, a to Z-skére a index INOS.
Z-skore

Prostrednictvom stthrnného ukazovatela Z-skore (Altmanov model) mozno identifikovat
hrozbu bankrotu spolo€nosti. Vypoc€itané hodnoty tohto ukazovatela st uvedené

v nasledujucej tabulke.

Tabulka 24 Vypocet Altmanovho Z-skore analyzovanej spolo¢nosti (Zdroj: vlastné

spracovanie)
2006 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
0,717 x CPK/A 0,116 0,301 -0,299 0,080 0,070
0,847 x nerozdelené zisky/A 0,437 0,328 0,212 0,325 0,327
3,107 x EBIT/A 0,764 1,148 0,469 0,275 0,504
0,420 x VK/CZ 0,699 0,910 0,243 0,342 0,461
0,998 x T/A 3,718 2,555 1,026 1,127 0,905
Z-skore 5,734 5,241 1,651 2,148 2,266

Z vypocitanych hodn6t ukazovatel'a Z-skore mézeme povedat’, Ze v rokoch 2016 a 2017 v
analyzovanej spolo¢nosti vladla uspokojiva finan¢na situacia, pretoze dosiahnuté hodnoty
boli vysSie ako horna hrani¢na hodnota Sedej zony 2,99. Néasledne v roku 2018 hodnota

poklesla pod dolna hrani¢nt hodnotu Sedej zény 1,81, ¢o sved¢i o finanénych problémoch.
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A v poslednych dvoch sledovanych rokoch sa spolocnost’ nachédzala v tzv. Sedej zone, ¢o

signalizuje mozné financné problémy.
Index IN

Dalsim ukazovatel'om, ktory moze upozornit’ na bliziaci sa bankrot spolocnosti je index

INOS. Jeho vypocitané hodnoty v sledovanych rokoch 2016-2020 zobrazuje tabul’ka 25.

Tabul'ka 25 Vypocet indexu INO5 analyzovanej spolo¢nosti (Zdroj: vlastné spracovanie)

2016 2017 2018 2019 2020
0,13x A/CZ 0,35 0,41 0,21 0,24 0,27
0,04 x EBIT/NU 1,34 4,05 0,61 0,34 0,67
3,97 x EBIT/A 0,98 1,47 0,60 0,35 0,64
0,21 x V/A 0,78 0,54 0,22 0,24 0,20
0,09 x OA/kratkodobé zavizky 0,14 0,22 0,03 0,30 0,19
Index INOS 3,58 6,69 1,66 1,46 1,97

Pre index INOS plati, ze ak je hodnota vysSia ako 1,6, tak podnik tvori hodnotu. Mdzeme
vidiet’, ze tito podmienku analyzovana spolo¢nost’ naplnila okrem roku 2019 vo vsetkych
sledovanych rokoch. Znamena to velmi dobru finanéna situdciu. V roku 2019 sa

spolo¢nost’ ocitla v tzv. Sedej zone, o mdZe znamenat’ ohrozenie jej finan¢nej situdcie.
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10 EKONOMICKA PRIDANA HODNOTA

Tato kapitola diplomovej prace sa zaobera upravami uctovnych dat na ekonomické data.
Na zaklade tychto uprav je prevedeny vypocet ekonomickej pridanej hodnoty (EVA), ktora
skima ako analyzovana spolo¢nost’ prispela k zvySeniu, ¢i naopak k znizeniu hodnoty pre

vlastnikov za vymedzené obdobie.

Postup, ktory vedie k vypoctu EVA pozostava z viacerych krokov. Ako prvé je nutné
upravit’ aktiva na tzv. Cisté operativne aktiva (NOA) a rovnako upravit’ i stranu pasiv (C,
NOA=C). Po upravach rozvahy je potrebné upravit’ vysledok hospodarenia pred zdanenim
na tzv. Cisty operativny zisk (NOPAT). Poslednym krokom pred vypoctom EVA je
vypocet priemernych ndkladov na kapitdl (WACC). Po tomto kroku je mozné pristipit
k vypoctu EVA.

10.1 Vymedzenie Cistych operativnych aktiv (NOA)

Pre vymedzenie Cistych operativnych aktiv (NOA) je nutné aktivovat’ polozky, ktoré nie st
vykazované v aktivach, vy€lenit' neoperativne aktiva a znizit' aktiva o neuroCeny cudzi

kapital.

10.1.1 Aktivacia poloziek

U analyzovanej spolo¢nosti v priebehu sledovanych rokov 2015-2020 nedoSlo k
skuto¢nostiam, ktoré by vramci vymedzenia Cistych operativnych aktiv (NOA) bolo

potrebné aktivovat’ do aktiv spolo¢nosti.

10.1.2 Vyclenenie neoperativnych aktiv

K neoperativnym aktivam, ktoré nie st nevyhnutné pre realizaciu hlavnej ¢innosti a chodu

analyzovanej spolocnosti patri:

e Obstaravany dlhodoby majetok — jednd sa o majetok, ktory bol v procese
obstaravania a neprispieval k tvorbe vysledku hospodarenia v sledovanych rokoch.
Takyto majetok musi byt z aktiv vylugeny (tabulka 26). Udaje o obstardvanom
dlhodobom majetku st Cerpané z rozvahy analyzovanej spolo¢nosti, a to z poloziek

obstaravany dlhodoby nehmotny majetok a obstaravany dlhodoby hmotny majetok.
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Tabul'ka 26 Obstardvany DNM a DHM u analyzovanej spolo¢nosti (Zdroj: vlastné

spracovanie)
(v celych eurach) 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Obstaravany DNM 0 0 0 0 0 0
Obstaravany DHM 31353 10 817 33 33 0 11033

e Dlhodoby finanény majetok — analyzovana spoloc¢nost’ vykazovala dlhodoby
finan¢ny majetok v rokoch 2015, 2016 a 2020. Tym, Ze investovanie nie je hlavnou

¢innostou analyzovanej spolocnosti je potrebné ho z operativnych aktiv vylucit’

(tabulka 27).
Tabul'ka 27 DFM uréeny k vyluceniu u analyzovanej spoloc¢nosti (Zdroj: vlastné
spracovanie)
(v celych eursich) 2015 | 2016 | 2017 | 2018 2019 | 2020
DFM 306 080 35437 0 0 0 4514

e Kratkodoby finanny majetok — analyza hotovostnej likvidity (tabulka 28)
ukdzala, ze wu analyzovanej spolo¢nosti vo véac¢Sine zo sledovanych rokov
hotovostna likvidita dosahuje vysoké hodnoty. V takomto pripade su nadbytocny
KFM a penazné prostriedky z NOA vylucené. Mozeme vidiet', Ze takato situacia
nastala v roku 2017, 2019 a 2020, a to z dovodu, Ze analyzovana spolo¢nost’ drzala
nadbyto¢né mnoZstvo KFM a penaznych prostriedkov.

Tabulka 28 KFM a penazné prostriedky urcené k vyluceniu u analyzovanej spolo¢nosti
(Zdroj: vlastné spracovanie)

(v celych eurach) 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
KFM + pefiazné prostriedky 8095 26779 331852 213532 106757 348034
Kratkodobé cudzie zdroje 201897 202710 271438 1497675 140703 259 776
Hotovostna likvidita 0,04 0,13 1,22 0,14 0,76 1,34
%pgl)malna hotovostnd likvidita | )5 949 101355 135719 748838 70352 129 888
gl S I (el Es 0 0 196133 0 36406 218146
prostriedkov

10.1.3 Neuroceny cudzi kapital

K polozkam, ktoré je potrebné vylucit’ patria tiez pasiva, ktoré nenest naklad, ide o tzv.
neuroceny cudzi kapitdl. V pripade analyzovanej spolo¢nosti ide o polozky uvedené

v nasledujucej tabul’ke.
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Tabul'ka 29 Neuroc¢ené cudzie zdroje analyzovanej spolo¢nosti (Zdroj: vlastné
spracovanie)

(v celych eurach) 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Rezervy 13 846 6 457 13 096 3483 23 036 11 145
Zavézky z obchodnych vzt'ahov 73910 68 041 50279 59612 74625 35617
Zavazky ostatné 124272 81603 140371 148226 55718 151923
Casové rozliSenie pasiv 2234 2234 0 16 303 6 606 0
Celkom 214262 158335 203746 227624 159985 198 685

10.1.4 Prehl’ad zmien stivahy a vycislenie NOA

Prehlad vSetkych zmien, ktoré boli popisané vysSie a prispievaji k vycisleniu NOA

moézeme vidiet' v nasledujucej tabul'ke.

Tabul’ka 30 Prehl’ad zmien pri prevode aktiv na NOA (Zdroj: vlastné spracovanie)

(v celych eurach) 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Aktiva celkom 929028 568056 890 148 2397994 2251373 2585777
- obstaravany DNM 0 0 0 0 0 0
- obstardvany DHM 31353 10817 33 33 0 11033
- DFM 306080 35437 0 0 0 4514
SIS porS 0 0 196133 0 36406 218146
prostriedky
- netirodené CZ 214262 158335 203746 227624 159985 198 685
flgl,‘z;)c‘“e operativne | - 3., 333 363467 490236 2170337 2054982 2 153 399

Upravend majetkova Cast’ sivahy je uvedena v prilohe P IX: Upravené vykazy v ramci

vypoctu EVA.

Potrebné je vSak upravit’ i finan¢nt ¢ast’ stivahy, aby nedoslo k bilan¢nej nerovnosti. Do
vlastného kapitalu bola zaradend nova polozka ekvivalenty vlastného kapitalu, ktora bola
vycislend ako rozdiel medzi aktivovanymi ndkladmi na reklamu a neoperativnymi

aktivami. V rdmci cudzich zdrojov doslo k vyluceniu netroceného cudzieho kapitalu.

Prehl’ad zmien mozeme vidiet’ v tabul’ke 31.

Tabulka 31 Prehl'ad zmien pri prevode pasiv na C (Zdroj: vlastné spracovanie)

2015 2016 2017 2018 2019 2020
Pasiva celkom 929028 568056 890148 2397994 2251373 2585777
+ ekvivalenty VK -337 433 -46 254  -196 166 -33 -36406  -233 693
- neuro¢ené CZ 214 262 158335 203746 227 624 159 985 198 685
C (kapital celkom) 377333 | 363467 490236 2170337 2054982 2153399
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Upravena financnd cast’ suvahy je uvedena v prilohe P IX: Upravené vykazy v ramci

vypoctu EVA.

10.2 Vymedzenie operativneho Cistého zisku (NOPAT)

Okrem uprav rozvahy je potrebné upravit’ i vykaz zisku a straty analyzovanej spolo¢nosti,
¢o povedie kurceniu NOPAT. Predmetom upravy je vysledok hospodarenia pred

zdanenim. V pripade analyzovanej spolo¢nosti sa jedna o nasledujuce Upravy:

10.2.1 Vylucenie niakladovych urokov

Nékladové troky platené z bankovych tverov je potrebné vylucit, a to ich pripocitanim

spat’ k vysledku hospodarenia. Hodnoty nakladovych trokov boli prevzaté z vykazu zisku

a straty (tabul'ka 32).
Tabul’ka 32 Nékladové uroky analyzovanej spolo¢nosti (Zdroj: vlastné spracovanie)
(v celych eurach) 2016 2017 2018 2019 2020
Nékladové troky 4 180 3245 23 887 23 552 24 842

10.2.2 Vylucenie vysledku hospodarenia z predaja DM

KedZe predaj dlhodobého majetku predstavuje v pripade analyzovanej spolo¢nosti
mimoriadnu udalost’ a nespadd do hlavnej ¢innosti podnikania spolo¢nosti, musi byt

vysledok hospodarenia z predaja DM vyluceny (tabul’ka 33).

Tabulka 33 VH z predaja DM analyzovanej spolo¢nosti (Zdroj: vlastné spracovanie)

(v celych eurach) 2016 2017 2018 2019 2020
Trzby z predaja DM 0 0 250 0 417
7ZC DM 0 3 821 0 2927 0
VH z predaja DM 0 -3 821 250 -2927 417

10.2.3 Prehl’ad zmien a vycislenie NOPAT

Upravy uvedené v tabulke 34 vedu k vy¢isleniu upraveného vysledku hospodarenia.

Tabulka 34 Prehl'ad zmien pri Upravach VH pred zdanenim (Zdroj: vlastné spracovanie)

(v celych eurach) 2016 2017 2018 2019 2020
VH pred zdanenim 135478 325617 337761 175596 394 275
+ nakladové troky 4180 0 23 887 23552 24 842
- VH z predaja DM 0 -3 821 250 -2 927 417
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VH pred zdanenim po upravach 139658 332683 361398 202075 418700

Upraveny VH pred zdanenim je vSak potrebné zdanit, aby sme dostali NOPAT. Pred
samotnym zdanenim je potrebné upravit’ dan. Najskor podielom povodne platenej dane
apoévodnym VH pred zdanenim vycislime skutocne daiiova sadzbu, ktorou nasledne
vynasobime upraveny VH pre zdanenim. Dostaneme upravent dan. Rozdielom upravenym

VH pred zdanenim a upravenej dane dostaneme NOPAT (tabulka 35).

Tabul’ka 35 Vypocet upravenej dane a NOPAT analyzovanej spolo¢nosti (Zdroj: vlastné

spracovanie)
(v celych eurach) 2016 2017 2018 2019 2020
VH pred zdanenim — pdvodny 135478 325617 337761 175596 394 275
Povodne platena dan 84 125 70 051 73 868 41 637 48 521
Skutoc¢na danova sadzba — povodna 62,09% 21,51% 21,87% 23,71% 12,31%
VH pred zdanenim — po Gpravach 139658 332683 361398 202075 418700
Upravena dan 86 721 71571 79 037 47916 51527
NOPAT (Cisty operativny zisk) 52937 261112 282361 154159 367173

Upraveny vykaz zisku a straty analyzovanej spolo¢nosti je uvedeny v prilohe P IX:

Upravené vykazy v ramci vypoctu EVA.

10.3 Vypocet vazenych priemernych nakladov na kapital (WACC)

K vypoctu EVA je potrebné poznat’ i priemerné naklady na kapital. Ide o posledny krok,
ktory je nutny pre vypocet daného ukazovatela. K vycisleniu priemernych nakladov na
kapital je potrebné stanovit’ zvlast’ naklady na cudzi kapital a zvlast naklady na vlastny

kapital.

10.3.1 Vypocet nakladov na cudzi kapital

Néklady na cudzi kapital boli stanovené ako podiel priemerného stavu bankovych uverov
a nakladovych urokov, a to z dovodu neposkytnutia informacii spolo¢nost'ou o iverovych

sadzbach jednotlivych bankovych tverov.

V tabulke 36 mdézeme vidiet’ vypocet ndkladov na cudzi kapital ocistenych o danovy stit.
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Tabul’ka 36 Néaklady na cudzi kapital analyzovanej spolo¢nosti (Zdroj: vlastné
spracovanie)

2016 2017 2018 2019 2020
Stav Giverov na zaciatku roka 148 777 56 192 77307 1297382 1084441
Stav uverov na konci roka 56 192 77307 1297382 1084441 1034392
Priemerny stav iverov 102 485 66750 687345 1190912 1059417
Naékladové troky 4180 3245 23 887 23552 24 842
Urokova miera 4,08% 4,86% 3,48% 1,98% 2,34%
Naklady na CK zniZené o daii 19 % 3,30% 3,94% 2,81% 1,60% 1,90%

U analyzovanej spolo¢nosti st ndklady na cudzi kapital tvorené len irokmi z bankovych
uverov. Najvyssie ndklady na cudzi kapital analyzovana spolo¢nost mala v roku 2017,

kedy ocistené o danovy §tit dosiahli hodnotu 3,94%.

10.3.2 Vypocet nakladov na vlastny kapital

K vypoctu nakladov na vlastny kapital su vyuzité metédy: CAPM s ndhradnymi odhadmi
B, stavebnicovy model apriemerna rentabilita v odvetvi. PodrobnejSie vypocty spolu
s postupom realizdcie stavebnicového modelu st uvedené v prilohe P X: Naklady na
vlastny kapital. V tabulke 37 moédZeme vidiet' vypocitané ndklady na vlastny kapital
prostrednictvom spominanych metdd v sledovanych rokoch 2016-2019. AvSak v roku
2020 z dovodu nedostupnosti idajov MPO st ndklady na vlastny kapital stanovené len
metddou CAPM s ndhradnymi odhadmi 3, ked’Ze je vel'mi tazké odhadovat’ aky mala

pandémia Covid-19 vplyv na ekonomiku v danom roku.

Tabulka 37 Naklady na vlastny kapital stanovené viacerymi metédami (Zdroj: vlastné

spracovanie)

2016 2017 2018 2019 2020
CAPM 13,34% 10,69% 18,65% 14,29% 12,53%
Stavebnicovy model 14,24% 9,71% 19,13% 10,36% -
Rentability v odvetvi 18,56% 15,15% 11,65% 13,57% -

Prvou metddou, ktord je pouzitd k vycisleniu ndkladov na vlastny kapital je metéda CAPM
s ndhradnymi odhadmi 3 podobnych podnikov v odvetvi, ked'Ze analyzovana spolo¢nost’
nie je obchodované na kapitdlovom trhu. Hodnoty koeficientu nezadlZzenej B a rizikovej
prémie su Cerpané z webovej stranky damodaran.com. Prostrednictvom vzorcu (16)

uvedeného v teoretickej Casti je prevedeny vypocet zadlzenej . Ako bezrizikové trokové
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miery boli pouzité vynosy 10-rocnych vladnych dlhopisov Slovenska, ktoré zverejiiuje

Narodna banka Slovenska (Damodaran, 2022; Narodna banka Slovenska, 2022a).

Nasledne st nédklady na vlastny kapital vypocitané pomocou stavebnicového modelu, pri
ktorom som vyuzila Metodiku MPO CR (2007). Pri tejto metdde st pouZité rovnaké
hodnoty pre bezrizikovi urokovi mieru ako pri predchadzajiucej metode. K bezrizikovej
urokovej miere su pripocitané jednotlivé rizikové prirazky. Podl'a potreby boli vyuzité
udaje z Ceského odvetvia, ked'Zze za slovenské odvetvie nie su k dispozicii suhrnné
informécie. NajvySSou prirazkou je prirazka za velkost’ podniku. Ked’Ze hodnota uplatnych
zdrojov analyzovanej spolo¢nosti bola vo vsetkych sledovanych rokoch mensia ako 100

mil. K¢, prirdzka za vel’kost” dosahovala rovnaku hodnotu v kazdom roku, a to 5 %.

Poslednou metédou, ktord bola pouzita je priemerna rentabilita vlastného kapitalu
v odvetvi. Hodnoty ROE v jednotlivych rokoch boli ¢erpané z webovych stranok MPO
CR.

V rokoch 2016-2019 st vysledné hodnoty nakladov na vlastny kapital stanovené ako
vazeny priemer (tabul'ka 38), pri€om jednotlivym metddam boli pridelené rozdielne vahy
z pohl'adu vhodnosti pre analyzovani spolo¢nost. KedZe ide o slovensku spolo¢nost
ametdda CAPM je vyuZivand globalne, tak jej bola pridelend najviacsia vaha. Po nej
nasleduje stavebnicovy model, v ktorom su vyuZzité 1 udaje z ¢eského odvetvia, preto tato
metdoda ma niz§iu vadhu ako metdda CAPM. Najniz$iu vahu mé priemernd rentabilita
v odvetvi. V roku 2020 s naklady na vlastny kapital stanovené len metoédou CAPM s
nahradnymi odhadmi 3. Ako bolo v Givode vypoctu nakladov na vlastny kapital spomenuté,

je to z dévodu nedostupnosti tdajov MPO za dany rok.

Tabul'ka 38 Priemerné naklady na vlastny kapital (Zdroj: vlastné spracovanie)

Vaha 2016 2017 2018 2019 2020
Metoéda CAPM 5 13,34% 10,69%  18,65% 14,29% 12,53%
Stavebnicovy model 3 14,24% 9,71% 19,13% 10,36% -
Rentabilita v odvetvi 2 18,56% 15,15% 11,65% 13,57% -
Priemerné Nvk - 14,65% 11,29% 17,39% 12,97% 12,53%

10.3.3 Vypodet WACC

Po stanoveni nakladov na cudzi i vlastny kapitadl zostdva vypocitat priemerné ndklady
kapitalu (WACC). Ich vypocet je zrealizovany pomocou vzorcu (13), ktory je uvedeny

v teoretickej Casti diplomovej prace. Vysledné hodnoty WACC moézeme vidiet’ v tabulke
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39. K vy¢isleniu podielov CK/C a VK/C st vyuzité hodnoty z upravenej financnej Casti

stivahy analyzovanej spolo¢nosti.

Tabulka 39 Vypocet WACC analyzovanej spolo¢nosti (Zdroj: vlastné spracovanie)

2016 2017 2018 2019 2020
Nek 3,30% 3,94% 2,81% 1,60% 1,90%
Nvk 14,65% 11,29% 17,39% 12,97% 12,53%
CK/C 15,46% 15,77% 59,78% 52,77% 48,04%
VK/C 84,54% 84,23% 40,22% 47,23% 51,96%
WACC 12,90%  10,13% 8,67% 6,97% 7,42%

Ked sa pozrieme na hodnoty WACC analyzovanej spolo¢nosti v jednotlivych rokoch
vidime vyrazné vykyvy. Z uvedenej tabulky je zretené, Ze analyzovana spolo¢nost
v rokoch 2016, 2017 a 2020 vyuzivala k financovaniu svojej ¢innosti viac vlastny kapital
ako cudzi. Vzhl'adom na to, Ze vlastny kapital predstavuje drahsi zdroj financovania st

hodnoty priemernych nakladov kapitalu v danych rokoch vyssie.

10.4 Vypocet EVA

Vypocet ukazovatel'a EVA je zrealizovany pomocou vzorcu (7) uvedeného v teoretickej
¢asti diplomovej prace. Hodnoty EVA analyzovanej spolo¢nosti pocas sledovanych rokoch

2016-2020 st uvedené v tabul’ke 40.

Tabulka 40 Vypocet ukazovatel'a EVA analyzovanej spolo¢nosti (Zdroj: vlastné

spracovanie)

2006 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
NOPAT 52937 261112 282361 154159 367 173
WACC 1290%  10,13%  8,67%  697%  7.42%
NOA 377333 363467 490236 2170337 2054982
EVA 4261 224293 239858 2887 214693

Z tabul’ky moézeme vidiet, Ze hodnoty EVA sa pocas sledovanych rokov vyvijali vel'mi
kolisavo. Analyzovana spolo¢nost’ vSak prispela svojimi aktivitami k tvorbe ekonomicke;j
pridanej hodnoty pre svojich vlastnikov vo vSetkych sledovanych rokoch. V roku 2020,
mdzeme vidiet, Ze aj napriek pandémii Covid-19 spoloc¢nost’ dosiahla vynikajuce
vysledky. Naopak v rokoch 2016 a 2019 dosahovala EVA vel'mi nizke hodnoty oproti
ostatnym sledovanym rokom. V roku 2016 NOPAT dosiahol nizku hodnotu oproti

ostatnym rokom. Vyrazny vplyv mal na to zdporny vysledok hospodarenia z finan¢nej
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&innosti, ktory bol spdsobeny tvorbou opravnych poloziek k finanénému majetku. Dalej na
nizku hodnotu EVA mala vplyv vyssia hodnota WACC v danom roku. V roku 2019 bol
niz§i NOPAT dosiahnuty vplyvom rychlejSiecho rastu nakladov oproti vynosom
spolo¢nosti. V danom roku vyrazne narastla i hodnota NOA, konkrétne DHM, kedy

spolo¢nost’ investovala do nakupu pozemkov.
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11 ZHRNUTIE ANALYTICKEJ CASTI

V ramci analytickej Casti prace bola skimana spolo¢nost’ podrobend komplexnej analyze,
a to z pohl'adu jej vnutorného i vonkajSiecho prostredia. Prostrednictvom PESTLE analyzy
boli skimané vonkajsie faktory, ktoré maji vplyv na analyzovanu spolo¢nost’. Zistenim je,
ze niektoré faktory maju na spolo¢nost vyznamny vplyv, iné zase menS$i. Politické
a legislativne faktory ovplyviiuji spolo¢nost’ hlavne zmenami v existujucich zékonoch,
novymi zakonmi, vyhlaSkami a réznymi predpismi, ktoré schval'uje vlada a organy Statu.
Vplyvom pandémie Covid-19 a vladou prijatymi opatreniami na elimindciu Sirenia virusu
vznikli spolo¢nosti naklady pokryvajuce hlavne testovanie zamestnancov a karantén
zamestnancov. Ekonomické faktory na spolo¢nost’ momentalne vplyvaji negativne, hlavne
sa to tyka inflacie, ktord dosahuje najvysSie urovne za poslednych sedemnést’ rokov. Zo
socialnych faktorov je najdolezitejSia demograficka Struktira obyvatel'stva, ktora sa na
Slovensku vyznacuje rychlo starnticou populaciou. A k faktorom s men$im vplyvom na

analyzovanu spoloc¢nost’ patria faktory z technologického a environmentalneho prostredia.

Realizéciou Porterovho modelu boli analyzované prilezitosti a sily utvarajuce odvetvie,
v ktorom analyzovana spolo¢nost’ posobi. V danom odvetvi ma analyzovana spolo¢nost’
viac konkurentov, avS§ak momentalne pre spolo¢nost’ neznamenaji vel'ka hrozbu. Vstup na
trh nie je Ziadnym spdsobom obmedzeny. Vyjednéavacia sila dodavatel'ov, ani kupujlcich

nie je vyrazna. A uroven hrozby substitutov je nizka.

Vramci SWOT analyzy boli identifikované silné a slabé stranky spolo¢nosti, ako aj
prileZitosti a hrozby. Za najvyznamnejsiu silnt stranku spolo¢nosti moZno povazovat jej
silné¢ postavenie na slovenskom trhu. Na druhej strane slabé stranky su reprezentované
najmd nizkou Uroviiou merania vykonnosti a systému planovania. Tato oblast bude
podporena vyhotovenim projektu v ramci d’alSej Casti prace. K prilezitostiam spolocnosti
mozno zaradit’ hlavne roz§irenie prevadzok do novych miest, ¢im spolo¢nost’ méze oslovit’
novych zikaznikov. Hrozbu pre spolo¢nost predstavuje hlavne oslabenie stabilného

dodévatela a vypadok zamestnancov.

Finan¢nou analyzou bola zhodnoten4 finan¢na situacia analyzovanej spolo¢nosti pocas
rokov 2016-2020. Bolo zistené, ze sa jedna o ziskovy podnik s celkovou zadlZenost'ou
nachadzajicou sa v odporacanych hodnotach, avSak snizSou uroviiou efektivneho

vyuzivania svojich aktiv. Finan¢nd analyza bola zrealizovand iu dvoch konkurentov
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a dosiahnuté¢  vysledky boli porovnané. Porovnanie pomerovych ukazovatelov

analyzovanej spolo¢nosti a konkurentov zobrazuje prevedena spider analyza.

Po financnej analyze nasledoval vypocet ekonomického modelu EVA za obdobie 2016-
2020. Na zéklade preveden¢ho vypoctu mozno vidiet, Ze analyzovana spolo¢nost’ prispela
svojimi aktivitami k tvorbe hodnoty pre svojich vlastnikov vo vSetkych sledovanych

rokoch, ¢o mozno hodnotit’ pozitivne.
9

Prevedené analyzy budt podkladom pre projektovi Cast’ prace.
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12 IMPLEMENTACIA MODELU EVA A BSC

Dostali sme sa k jednej z najhlavnejSich Casti tejto diplomovej prace. Ide o projektovi
Cast, ktorej cielom je implementicia modelu EVA aBSC do syst¢ému riadenia
analyzovanej spolo¢nosti. Podkladom k tejto implementacii st teoretické poznatky
spracované v ramci teoretickej Casti diplomovej prace. Okrem teoretickych poznatkov st
dolezité i analyzy, ktoré boli v analyzovanej spolo¢nosti prevedené. Konkrétne sa jedna
o strategicku analyzu, SWOT analyzu a financna analyzu, prostrednictvom ktorych bolo
analyzované vnutorné, ale ivonkajSie prostredie spolocnosti, boli hodnotené jej silné
a slabé stranky a zhodnotena jej finan¢na stabilita. Jednym zo zisteni je, Ze spolo¢nost’
doposiall nemala vytvoreny Ziadny systém zamerany na meranie jej vykonnosti.
Vykonnost” bola hodnotend len na =zaklade zostdv generovanych z vyuzivaného
informa¢ného systému. Finan¢nd analyza ukazala, Zze sa jedna o rentabilny podnik so
zadlzenost'ou pohybujucou sa prevazne v odporuc¢anych hodnotach, ktory vytvara hodnotu
pre svojich vlastnikov, ¢o potvrdil vypocet ukazovatel'a EVA. AvSak samotny vypocet
tohto ukazovatel'a nie je postacujlci. Je potrebné ho implementovat’ do systému riadenia
spoloc¢nosti. Efektivne by bolo 1 integrovanie EVA do informa¢ného systému spolo¢nosti,
¢o by viedlo k zjednoduseniu celého vypoctu EVA. V rdmci implementacie tohto konceptu
je potrebné urcit’ obdobie vypoctu EVA. Odporucanim pre spolo¢nost’ je na zaciatok rocny
vypocet EVA s mesacnou analyzou faktorov, ktoré ovplyviiuji EVA. Kratsi interval medzi
analyzami danych faktorov pomdze k dosiahnutiu strategickych cielov. Nésledné
prepojenie EVA a BSC umozni prostrednictvom planovanych hodnét EVA stavit, kam sa
chce podnik dostat’, ¢o chce dosiahnut’ a BSC stanovi sposob, cestu ako to dosiahnut’.

Ocakéva sa, ze navrhnuty projekt povedie ku zlepSeniu vykonnosti spolocnosti.

Spolupraca s vedenim analyzovane] spolo¢nosti je obzvlast dolezitd v tejto Casti prace.
Cela implementacia modelu EVA a BSC je realizovana na zaklade konzultéacii s vedenim

spolocnosti.

Implementaciu modelu zaéneme identifikovanim kIi€ovych faktorov vykonnosti.

12.1 Identifikacia kI'i¢ovych faktorov vykonnosti

Ako bolo spomenuté vyssie, v rdmci finan¢nej analyzy bol prevedeny vypocet ukazovatela
EVA za sledované roky 2016-2020. EVA pocas sledovanych rokov vykazovala velmi
kolisavy priebeh. Spolo¢nost’ by sa mala zamerat na elimindciu vykyvov dosiahnutych

hodn6t EVA ana jej trvaly rast. Prostrednictvom pyramidového rozkladu EVA budu
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identifikované generatory — faktory, ktoré tvorbu EVA ovplyviiuja, ¢i uz pozitivne alebo
negativne.
12.1.1 Pyramidovy rozklad EVA

V tejto Casti prace bude prevedeny pyramidovy rozklad EVA k identifikacii faktorov, ktoré
pozitivne a naopak negativne ovplyviiovali hodnoty EVA v priebehu rokov 2018-2020.

Ked’ze sa jedna o rozklad ukazovatel'a EVA vidime, ze stoji na vrchole celej ,,pyramidy*

a rozklad od tohto vrcholového ukazovatel'a aj za¢neme.

EVA EVA
239 858 | 2887 214693 | = | rok2018 | rok 2019 | rok 2020
+ vplyv na EVA
RONA - WACC C=NOA
48,93% | 0,13% 10,45% | x | 490236 | 2170337 | 2054982
+ - +
RONA WACC
57,60% | 7,10% 17,87% - 8,67% | 6,97% 7,42%
+ +

V medziro¢nom porovnani 2018 a 2019 mézeme vidiet' rapidny pokles hodnoty EVA
o takmer 237 tis. EUR. Nasledne v roku 2020 zaznameniavame narast, kedy sa EVA
priblizila hodnote zroku 2018. Vrcholovy ukazovatel' sa rozkladd do sucinu (RONA-
WACC) x C. RONA bola v rokoch 2018-2020 dostato¢ne vysokd, aby pokryla WACC,
avSak medzi rokmi 2018 a 2019 nastal pokles hodnoty RONA o0 50,5 %, Co negativne
posobilo 1 na hodnotu EVA v roku 2019.

RONA
57,60% | 7,10% 17,87%

NOPAT / Triby Trzby/C
1145% | 606% | 1567% | x | 503 | 117 | 114
+
Triby C (NOA)
2466014 [ 2542484 [ 2343785 | / | 490236 [ 2170337 [ 2054982
+ - - +
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RONA, alebo rentabilita investovaného kapitalu, sa rozkladd na ziskovii marzu
(NOPAT/Trzby) a obratovost’ investovaného kapitdlu (Trzby/C). Mdzeme vidiet, ze
pokles ziskovej marze medzi rokmi 2018 a 2019 na EVA pdsobil negativne a v roku 2020
narast pozitivne. Obratovost’ vyjadruje kolkokrat sa investovany kapital obrati v trzbach.
Chceme, aby obratovost” bola ¢o najvyssia. Preto pokles obratovosti investovaného

kapitalu v priebehu rokov 2018-2020 v zavislosti na EVA hodnotime negativne.

NOPAT / Trzby

11,45% | 6,06% | 15,67%

RIS

PH / Trzby Osobné niklady / Triby Odpisy / Trzby (Ost. VY - ost. NA) / Trzby

33,67% | 32,32% | 41,15% | - | 16,53% 18,95%|20,57% - | 3,21% | 4,09% | 4,19% | + | -2,49% | -3,22% | -0,73%

45 - > - +

Ziskovl marzu mozno vy¢islit ked’ od podielu pridanej hodnoty a trzieb odpocitame
podiel osobnych ndkladov a trzieb, eSte odratame podiel odpisov a trzieb a pripocitame
podiel ostatnych vynosov zniZenych o ostatné naklady a trzieb. Podiel pridanej hodnoty na
trzbach medzi rokmi 2018 a 2019 nepatrne klesol, avSak v roku 2020 zaznamendvame
vyraznejsi nérast tohto podielu, ¢o malo pozitivny vplyv na EVA. ZvySujuce sa podiely
osobnych nakladov a odpisov na trzbach pocas rokov 2018-2020 mali negativny vplyv na
EVA. Narast podielu ostatnych vynosov znizenych o ostatné néklady a trzieb medzi rokmi

2019 a 2020 pozitivne ovplyvnil hodnotu EVA.
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C (NOA)
490 236 | 2170337 | 2054982
s +

CPK Dlhodoby majetok Cas. roliSenie aktiv
244 832 I 268995 | 195183 | + | 241680 | 1891799 | 1856762 | + | 3724 | 9543 3037
- + - + - +
DHM DNM DFM
241 680 I 1891799 | 1856762 | + 0 ‘ 0 ‘ 0 + 0 | 0 | 0
- 4 bez vplyvu bez vplyvu
Zasoby PohPadavky Kratkodoby FM
90 220 | 86315 | 83840 | + | 222639 | 196772 | 200977 | + | 135719 | 213532 | 70351 | -
+ + = - +
Netrocené CZ
203746 | 227624 | 159985
+

Rastlica hodnota investovaného kapitalu v roku 2019 oproti roku 2018 negativne pdsobila
na hodnotu EVA. Investovany kapitidl mozno rozlozit' na &isty pracovny kapital (CPK),
dlhodoby majetok a casové rozliSenie aktiv. VSetky tieto tri polozky mali na hodnotu EVA
v priebehu uvedenych rokov rovnaky vplyv. Ich narast medzi rokmi 2018 a 2019 sp6sobil
negativny vplyv na ukazovatel EVA. AvSak nasledne medzi rokmi 2019 a 2020 ich
hodnoty poklesli, o malo pozitivny vplyv na EVA.

WACC
697% | 7.42%

8,67%

VK/C Nvk CK/C Nck
47,23% | 51,96% | X | 17,39% | 12,97% | 12,53% | + | 59,78% | 52,77% | 48,04% | X | 2.81% 1,60% 1,90%
= + 4F 4F o

40,22%

WACC, teda vazené priemerné naklady kapitalu, st tvorené suc¢inom podielu vlastného
kapitalu na celkovom kapitale a ndkladmi na vlastny kapital spolu s podielom cudzieho
kapitalu na celkovom kapitdle a ndkladmi na cudzi kapital. Rastiaci podiel vlastného
kapitalu na celkovom kapitale spolo¢nosti poc¢as uvedenych rokov ma negativny vplyv na

hodnotu EVA. Naopak pozitivne hodnotu EVA ovplyvnili znizujice sa naklady na vlastny
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kapital a znizujuci sa podiel cudzieho kapitadlu na celkovom kapitale. Medzi rokmi 2018
a 2019 poklesli ndklady na cudzi kapital, Co pozitivne ovplyvnilo hodnotu EVA, avsak ich
nasledny narast mal negativny dopad na hodnotu EVA v roku 2020.

Dalej bude postupované podl'a doporuéenej implementacie BSC poradenskej spolo&nosti

Horvath & Partners, ktora bola predstavend v teoretickej ¢asti diplomovej prace.

12.2 Vytvorenie organiza¢nych predpokladov pre implementaciu

Pred zacatim samotného projektu je prvoradé vytvorenie organizacného timu, ktory sa
bude podielat’ na realizacii implementécie a bude niest’ za fiu zodpovednost’. Vzhl'adom na
to, ze takyto koncept eSte do spolocnosti nebol implementovany a jednd sa o prvotnu
implementaciu odporicanim je zalenenie do organizaéného timu externého odbornika,
ktory sa venuje danej problematike. Externy odbornik sa bude podielat’ na vytvoreni
organizatného timu. Vedenim spolo¢nosti boli navrhnuti nasledujuci c¢lenovia
organiza¢ného timu: jeden z konatel'ov, riaditel’ spolo¢nosti a zastupcovia jednotlivych
oddeleni, tj. obchodného, ndkupného, oddelenia servisnych sluzieb a ekonomického
oddelenia. Tito l'udia v danej spolo¢nosti pracuji dlho, tym padom spolo¢nost’ veI'mi dobre
poznaju, o je prinosné pre implementiciu BSC. Dolezitd je medzi nimi spolupraca a
timova praca. Prinosné je 1zapojenie vrcholovych zamestnancov do implementacie, ¢o
prispeje k UspeSnosti implementacie. Pokial by do implementicie neboli zapojeni
vrcholovi zamestnanci a neboli by presvedceni o tejto implementécii, nemusela by byt
implementacia re$pektovana ani zamestnancami na niz§ich irovniach riadenia. Co sa tyka
odbornych znalosti Glenov timu ohladne BSC, tak buda prehibené prostrednictvom
Skolenia zo strany externého odbornika. Dalej bude externy odbornik napomocny pri

objasneni stratégie, cielov a meradiel k ich dosiahnutiu.

Ako bolo uz vyssie spomenuté, ide o prvotnt implementaciu BSC, vzhl'adom na to pdjde
o implementaciu na celopodnikovej urovni. Dal§ou ulohou organizaéného timu je uréenie
perspektiv implementacie. Na zdklade toho, Zze analyzovand spolo¢nost’ patri k malym
uctovnym jednotkdm, bude implementacia prevedend v nasledujucich Styroch
perspektivach: finan¢nej, zdkaznickej, perspektive internych podnikovych procesov

a perspektive ucenia sa a rastu.
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12.3 Objasnenie stratégie

Dal§im krokom implementicie BSC je objasnenie stratégie, nie jej tvorba. Ako bolo
uvedené v teoretickej Casti prace, BSC nepredstavuje nastroj pre tvorbu novych stratégii.
V ramci objasnenia stratégie je nevyhnutné, aby sa stretli nazory vsSetkych c¢lenov
organiza¢ného timu. K tomu je potrebné predstavenie jednotlivych myslienok ohladne
stratégie a ich kvalitnd a podrobna diskusia. AvSak clenovia timu nemdze zabudnut’ na to,
ze stratégia ma vychadzat' zo zékladného cielu podniku, ktorym je zvySovanie jeho
hodnoty. Pri objasneni stratégie je potrebné mysliet' ina viziu, ktord u analyzovanej
spolo¢nosti znie: ,,Nasou viziou je poskytovat’ zakaznikom kvalitné sluzby v podobe
vymen aoprav automobilovych skiel, predaja kvalitného doplnkového tovaru za
ekonomicky prijatelnych podmienok.“ Analyzovand spolo¢nost’ si od zaciatku svojho
poOsobenia ziskala jasné postavenie na trhu, avSak prostrednictvom uvedenej vizie na iom

stale pracuje a zvySuje svoju konkuren¢nti vyhodu.

So stratégiou suvisia i strategické zamery, ktoré urcuju kam sa chce spolo¢nost’ dostat’ a o
pre to musi urobit. V ramci diskusie s vedenim spoloc¢nosti boli stanovené nasledujice

strategické zamery:
— zefektivnenie systému riadenia,
— zavedenie systému merania a riadenia vykonnosti,
— zefektivnenie internych procesov v podniku,
— udrZanie stalych dodavatel'skych vztahov,
— udrZanie vzt'ahov s jednotlivymi poistoviiami,
— ziskanie novych zékaznikov,

— motivacia a vzdelavanie zamestnancov.

12.4 Tvorba BSC

Na zaklade prevedenej strategickej analyzy v analytickej Casti prace apo vymedzeni
strategickych zamerov spolo¢nosti mozno pristupit’ k tvorbe BSC. Tvorba BSC zahfna
stanovenie strategickych cielov, vyjadrenie vzajomnych pri¢in a désledkov, stanovenie
meradiel strategickych cielov a stanovenie ich cielovych hodndt. Poslednym krokom,
ktory zahfnia faza tvorby BSC je prijatie strategickych akcii, pomocou ktorych moze

podnik dosiahnut’ stanovené cielové hodnoty.
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12.4.1 Urcenie strategickych cielov

V ramci tvorby BSC budu ako prvé stanovené strategické ciele spolo¢nosti, ktoré budu
rozdelené do Styroch zékladnych perspektiv. Je ddlezité, aby medzi jednotlivymi ciel'mi

existovalo prepojenie a aby spolocne viedli k naplneniu zakladného ciel'a podniku.

Pri kazdom cieli bude uvedeny i zodpovedny pracovnik, ktory bude zodpovedat za
dosahovanie dané¢ho ciel'a. Neodporuca sa velky pocet strategickych cielov pri prvotnej
implementacii BSC. Preto v ramci jednotlivych perspektiv bude stanovenych maximalne 5
strategickych ciel'ov. Stanovené ciele v ramci jednotlivych perspektiv zobrazujii tabul'ky

uvedené nizsie.
Financ¢na perspektiva predstavuje vrchol strategickej mapy, preto nou zacneme.
Tabul’ka 41 Strategické ciele finan¢nej perspektivy (Zdroj: vlastné spracovanie)

FINANCNA PERSPEKTIVA

Strategicky ciel’ Popis strategického ciel’a Zodpovedna osoba

Ako zakladny ciel’ si analyzovana spolo¢nost
stanovila dosahovanie a rast hodnoty pre

vlastnikov. Uspech stratégie mozno overit konatel’, riaditel
Rast hodnoty podniku | prostrednictvom ukazovatel'a EVA. ekonomického
Spolo¢nost by sa mala zamerat na oddelenia

maximalizaciu EVA nie len v aktualnom roku,
ale 1 v buducich obdobiach.

Rentabilita ¢istych operativnych aktiv (RONA)
predstavuje jeden z najvyznamnejSich faktorov,

ktoré ovplyviiuji hodnotu ukazovatela EVA. konatel, riaditel’
ZvySovanie vykonnosti | Aj ked’ sa danej spolo¢nosti podarilo dosiahnut’ ekonomického

v analyzovanych rokoch kladnu hodnotu oddelenia

RONA je ziaduce, aby dosahovala hodnoty

vyssie ako WACC.

Ziskovi marzu vyjadruje podiel

NOPAT/Trzby. Na zaklade pyramidového
rozkladu EVA je vidiet, Ze ziskovad marza je
najviac ovplyvnena podielom pridanej hodnoty
ZvySovanie ziskovej | na trzbach. Preto by malo byt zvySovanie
marzZe pridanej hodnoty zahmuté v cieloch danej
spolo¢nosti. Zanedbatelny nie je ani podiel
osobnych nakladov na trzbach. Je ziadlice
zamerat’ sa na rast trzieb, pripadne na znizenie
osobnych nakladov.

konatel’, riaditel’
ekonomického
oddelenia
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Znizenie nakladov
kapitalu

Na vysku WACC ma vplyv kapitdlova
Struktira podniku, ako aj naklady na vlastny a
cudzi kapital. Spolo¢nost’ by sa mala zamerat
na efektivne riadenie kapitalovej Struktary a
tiez na hladanie minima WACC. ZniZenie
WACC povedie k zvySeniu tzv. spreadu a k
zhodnoteniu investovaného kapitalu.

konatel’, riaditel’
ekonomického
oddelenia

Za zakladny ciel’ spoloc¢nosti je povazovany rast jej hodnoty, na zdklade coho je EVA

vrcholovym ukazovatelom finan¢nej perspektivy. K d’al§im ciel'om tejto perspektivy patri

zvySovanie vykonnosti, zvySovanie ziskovej marze a znizenie ndkladov kapitélu.

Po finan¢nej perspektive nasleduje zdkaznicka perspektiva. Strategické ciele stanovené

v ramci nej by mali viest’ k zvySeniu trzieb.

Tabul'ka 42 Strategické ciele zakaznickej perspektivy (Zdroj: vlastné spracovanie)

Strategicky ciel’

Upeviiovanie vztahov
s obchodnymi
partnermi

Ziskavanie novych
zakaznikov

Starostlivost’ o
sucasnych
zakaznikov

ZAKAZNICKA PERSPEKTIVA
Popis strategického ciel’a

Vyznamnych obchodnych partnerov
spolo¢nosti najdeme medzi dodavatelmi i
odberatelmi. Je dolezité, aby s nimi spolo¢nost’
upeviiovala vztahy, a tym ziskavala mnohé
vyhody (napr. nakupy za zvyhodnené ceny,
prednostné dodavky materialu, rychle jednanie
pri  pripadnych  reklamaciach, dlhodobé
spoluprace a  dalsie). K  vyznamnym
obchodnym partnerom spolo¢nosti patria i
poistovne. Vd’aka zmluvnym vzt'ahom s nimi
spolo¢nost’ ziskava novych zakaznikov a
zvySuje starostlivost’ o zakaznikov.

Novi zakaznici su vyznamni pre zvySovanie
obratov spolo¢nosti a pre jej rozvoj. Cielom
spolo¢nosti je preto oslovovat novych
zakaznikov, hlavne vyznamné spolocnosti,
ktoré k svojej Cinnosti vyuZzivaji nakladné, ¢i
osobné vozidla.

Spolo¢nost’ vie, Ze zameranie len na ziskanie
novych zakaznikov nie je spravne. Je potrebna
starostlivost’ 1 o existujlicich zakaznikov, napr.
poskytovanim  zvyhodnenych  cien  pri
opakovanych navstevach, ¢i uprava
obchodnych  podmienok pre  posilnenie
vztahov.

Zodpovedna osoba

konatel’, obchodny
riaditel

konatel’, obchodny
riaditel’

konatel’, obchodny
riaditel’
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Povedomie o
spolo¢nosti

Ako  ukazali  predchadzajice  analyzy,
spolocnost’ si od svojho vzniku ziskala zasadné
postavenie na trhu. Avsak pre ziskanie este
vécsieho trhového podielu a pre rast spolo¢nosti
je potrebna neustala propagacia a zvySovanie
povedomia o spolocnosti u potencionalnych
zékaznikov. K propagacii spolo¢nost’ vyuziva
rozne marketingové nastroje, ktoré ma v plane
rozsirit’ o sponzoring, ¢i uverejiiovanie ¢lankov
v odbornych ¢asopisoch o automobiloch.

konatel’, obchodny
riaditel’

Dalsou perspektivou, vramci ktorej doslo ku stanoveniu strategickych cielov je

perspektiva internych procesov.

Tabul'ka 43 Strategické ciele perspektivy internych procesov (Zdroj: vlastné spracovanie)

Strategicky ciel’

Zlepsenie systému
planovania a riadenia
vykonnosti

ZlepSenie
komunikacie so
zakaznikmi

PERSPEKTIVA INTERNYCH PROCESOV

Popis strategického ciel’a

Do teraz bolo planovanie v analyzovanej
spolocnosti skor intuitivne ako systematické a
nejakym sposobom riadené. Je nevyhnutné, aby
systém planovania bol implementovany do
spolognosti a aby bol v budticnosti doplitany a
upravovany podla jej potrieb. Rovnako i
meranie  ariadenie  vykonnosti je v
analyzovanej spolocnosti zanedbavané.
Riadenim vykonnosti by spolo¢nost mohla
dospiet’ napriklad k zniZzeniu hotovostnej
likvidity a  kzvySeniu  obratu  aktiv.
Implementacia modelu EVA a BSC umozni
v€asné odhalenie moznych problémov v
budiicnosti a prijatie opatreni na ich eliminaciu.

Analyzovana spolocnost na komunikaciu so
zakaznikmi vyuziva predovSetkym bezplatnt
infolinku. Cielom spolocnosti je rozsirit' call
centrum, aby sa zakaznik spojil so
zamestnancom spoloc¢nosti v ¢o najkratSom
Case. Zakaznici mdézu vyuzit i online dopyt,
kedy po vytvoreni dopytu ho kontaktuje
zamestnanec analyzovanej spolo¢nosti.
Rozsirenim call centra sa zabezpeci i rychlejSie
vybavovanie tychto dopytov a predide sa
odchodu zakaznika ku konkurencii apod.

Zodpovedna osoba

konatel’, riaditel’

konatel’, obchodny
riaditel’
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ZlepSenie
komunikicie vo
vnutri spolo¢nosti

Kedze jednotlivé procesy si v spolo¢nosti
prepojené je potrebna timova praca medzi
zamestnancami spolocnosti. Kvoli pandémii
Covid-19 boli prerusené vsetky zamestnanecké
akcie, cielom spolocnosti je organizaciu tychto
akcii  obnovit a  opdt  organizovat
teambuildingy pre svojich zamestnancov.
Posilnenim vztahov medzi zamestnancami
dojde k lepSej pracovnej atmosfére, lepSej
informovanosti,  bezproblémovému  chodu
spolo¢nosti a nizsej fluktudcii.

konatel’, riaditel’

A na zéver su stanovené strategické ciele v ramci perspektivy ucenia sa a rastu.

Tabul'ka 44 Strategické ciele perspektivy ucenia sa a rastu (Zdroj: vlastné spracovanie)

Strategicky ciel’

Zavedenie nového
informac¢ného
systému

Rozvoj zamestnancov

VyuZitie ukazovatel’a
EVA pre riadenie a
motivovanie
zamestnancov

PESPEKTIVA UCENIA SA A RASTU

Popis strategického ciel’a

Spolo¢nost’ v stucasnosti vyuZziva zastaralejsi
informacny systém. Je potrebné zaviest do
spolocnosti novy informacny systém, ktory
zabezpeCi kontrolu, prehlad a systétm v
kazdodennom fungovani spolocnosti.

Rozvoj a priebezné vzdelavanie zamestnancov
je pre spoloCnost velmi dolezité, kedze
vyznamnym  zdrojom  tvorby  hodnoty
spoloCnosti si prave zamestnanci. Sucastou
odborného rozvoja zamestnancov by mali byt
odborné  semindre zamerané na ich
komunikacné schopnosti, na oblast nového
informacného systému, u¢tovnictvo, financie a

jazyky.

Systém odmenovania na zéklade dosiahnutej
hodnoty EVA méze byt nastrojom pre zvysenie
motivacie a zapojenia zamestnancov.

12.4.2 Tvorba strategickej mapy

Zodpovedna osoba

konatel’, IT pracovnik

konatel’, riaditel’

konatel’, riaditel’
ekonomického
oddelenia

V predchadzajicej Casti prace boli stanovené strategické ciele analyzovanej spolocnosti

v ramci zdkladnych perspektiv. AvSak Cisto len stanovenie strategickych cielov nie je

postacujuce. Je potrebné vyjadrit vztahy pri¢in anésledkov medzi jednotlivymi

strategickymi ciel'mi pouzitych perspektiv, ¢o umoziuje prave strategickd mapa.

Strategicku mapu analyzovanej spolo¢nosti mézeme vidiet’ na obrazku 17.
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Obrazok 17 Strategicka mapa (Zdroj: vlastné spracovanie)

Zatneme od perspektivy uc€enia sa a rastu, ktord predstavuje zaklad ostatnych perspektiv.
V ramci tejto perspektivy si spoloCnost’ dala za ciel’ zaviest novy informacny systém.
Spoloc¢nost’ si uvedomuje, Ze novy informacény systém bude ndpomocny pri kazdodennych

¢innostiach. Pomocou neho sa zleps$i rozhodovaci systém spolo¢nosti, ktory bude zaloZeny



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 120

na presnych datach, znizi sa chybovost, zvysi sa produktivita zamestnancov a mnoho
dalsicho. So zavedenim nového informa¢ného systému suvisi odborny rozvoj
zamestnancov, avSak nie len v oblasti vyuzivania modernych technoldgii, ale napr.
1voblasti uctovnictva, financii, jazykov, ¢i komunika¢nych schopnosti. K zlepSeniu
motivaéného systému pomdze vyuzitie ukazovatela EVA. Motivovani zamestnanci st
produktivnejsi, a to chce spolo¢nost’ docielit’. Tieto stanovené ciele pom6zu naplnit’ ciele
stanovené¢ v ramci perspektivy internych procesov, kde vrchol predstavuje zlepSenie
systtmu planovania a riadenia vykonnosti. ZlepSenie systému merania a riadenia
vykonnosti umozni neustale zvySovanie vykonnosti k Comu prispeje i zlepSenie systému
planovania. Efektivnym systémom pldnovania moze spolocnost’ docielit’ usporu nakladov.
Dalsim stanovenym cielom v ramci tejto perspektivy je zlepenie komunikacie vo vnitri
spoloc¢nosti. Pocas posledného roku dochadza v spolocnosti k vyraznej fluktuacii. Je
potrebné upokojit’ situaciu, zlepSit vztahy na pracovisku a posilnit’ timova pracu.
ZlepSenie komunikacie vnutri spolo¢nosti povedie ku efektivnejSiemu planovaniu, tym
k znizovaniu ndkladov avo vztahu k vonkajSiemu prostrediu k lepSej komunikécii so
zakaznikmi a k upeviiovaniu vztahov s obchodnymi partnermi. Upeviiovanie vztahov
s obchodnymi partnermi a starostlivost’” o existujucich zakaznikov zvys$i povedomie
o spoloc¢nosti, ¢o bude mat’ za nasledok ziskanie novych zadkaznikov, a tym 1 zvySenie
vykonnosti, v ramci ktorej ma spolo¢nost’ za ciel’ dosahovanie vysSej urovne RONA ako
predstavujt WACC. K zniZovaniu nakladov dopomdze najmi zavedenie systému
planovania. NiZSia Groven nakladov pozitivne ovplyvni ziskovli marZzu, ktord nasledne
vstupuje do vypoctu RONA. Od vysky RONA potom zavisi vyvoj ukazovatela EVA,

pomocou ktorého mozno sledovat’, ¢i plnenie zakladného ciel’a podniku je uspesné.

12.4.3 Stanovenie meradiel strategickych ciel’ov, ciel’ovych hodnét a strategickych

akcii

Stanovenie meradiel strategickych cielov, cielovych hodnot a strategickych akcii
predstavuje posledny krok fazy tvorby BSC. Tento krok nadvdzuje na stanovenie
strategickych cielov a strategicki mapu v predchadzajicich castiach prace. Meradla
strategickych cielov vyjadria spdsob ako budi jednotlivé strategické ciele merané. Ciel'ové
hodnoty predstavuju hodnoty, ktoré chce spolocnost” dosiahnut’ v budicnosti. Stanovenim
cielovych hodnét mozno nésledne vycislovat odchylky od stanovenych planov ana
zaklade nich spolo¢nost’ mdze prijimat’ v€asné opatrenia na ich elimindaciu, ¢i odstranenie.

Dosahovanie strategickych cielov podpori realizécia strategickych akcii.
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Pri stanovovani cielovych hodndt je dolezité mysliet’ na ich redlnost’ a dosiahnutel'nost’,

aby efektivne fungovali ako hnaci motor pre ich dosiahnutie. Cielové hodnoty boli

stanovené v spolupréci s projektovym timom na zadklade doterajSiecho vyvoja, sucasnej

situdcie a odhadu buduceho vyvoja. Zdrojom pri ich stanoveni boli vykazy spolo¢nosti,

prevedené analyzy a interné materialy spolo¢nosti.

Stanovené¢ meradla strategickych cielov aich cielové hodnoty zobrazuje nasledujuca

tabulka.

Tabul’ka 45 Meradl4 a ciel'ové hodnoty strategickych cielov (Zdroj: vlastné spracovanie)

FINANCNA PERSPEKTIVA

. Cielové hodnoty 4
Strategicky ciel’ Meradlo Jednotka Sucasna Frekven.cla
hodnota | 2022 | 2023 | 2024 merania
Rast hodnoty podniku EVA vtis. EUR| 215 250 300 370 ro¢ne
ZvysSenie vykonnosti RONA % 17,9% | 18,2% | 18,5% | 19,0% ro¢ne
Y Y
NOPAT/T % 15,7% | 16,5% | 17,0% | 17,5% | mesacne
Zvysovanie ziskovej marze
PH/T % 41,2% | 42,0% | 42,5% | 43,0% | mesacne
WACC % 74% | 73% | 7.2% | 7,1% rocne
Znizovanie nakladov kapitalu
Néaklady/Obrat % 86% 85% | 83% | 81% mesacéne
ZAKAZNiCKA PERSPEKTI{VA
e Ciel'ové hodnoty 4
Strategicky ciel’ Meradlo Jednotka Sucasna Frekven.aa
hodnota | 2022 | 2023 | 2024 merania
N . , Pocet VIP klientov pocet 9 10 11 13 rocne
Upeviiovanie vzt'ahov s S——
obchodnymi partnermi Vybagg;zft‘i"sme podet | 9840 |10000|10500|11100| mesacne
Ziskavanie novych zakaznikov Trzby vtis. EUR| 2344 | 2700 | 2930 | 3350 | mesacne
SFarost%wost o sucasnych Pocet marke.t’mgovych podet ) | 1 5 rodne
zakaznikov akeii
Naklady na propagéciu | v tis. EUR 73 78 85 95 ro¢ne
Povedomie o spolo¢nosti
Nakl. na propagaciu/T % 3,1% 2,9% | 2,9% | 2,8% ro¢ne
PERSPEKTIVA INTERNYCH PROCESOV
T Cielové hodnoty 4
Strategicky ciel’ Meradlo Jednotka Sl e Frekven'cla
hodnota | 2022 | 2023 | 2024 merania
_ . . . Hotovostna likvidita index 1,34 0,9 0,7 0,5 mesacne
ZlepS$enie systému planovania
a riadenia vykonnosti Obrat aktiv index 0,91 1,03 1,15 1,29 mesacne
Zlepsenie komunikacie so Pocet zamestnancov y "
; o pocet 4 5 5 6 ro¢ne
zakaznikmi call centra
Teambuildingy pocet - 1 2 2 roc¢ne
ZlepSenie komunikécie vo Porady pocet 1 4 4 4 rocne
vnutri spolo¢nosti .
Odchody kl'a¢ovych podet 5 3 2 1 rotne
zamestnancov
PERSPEKTIVA UCENIA SA A RASTU
BT Cielové hodnoty i
Strategicky ciel Meradlo Jednotica | Sucasni Frekvencia
hodnota | 2022 | 2023 ‘ 2024 merania
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Zavedenie nového Vyuzitie systému v % - 65% | 70% | 80% mesacéne
informacného systému Skolenia podet - 4 5 7 rone
Rozvoj zamestnancov Néklady na Skolenia | v tis. EUR - 7 8,8 12,3 rocne
gs/nAqeﬁovanie na zdklade %z EVA v% - 10% | 10% | 10% | rocne

Ako uz bolo vysSie uvedené k dosiahnutiu stanovenych cielov st potrebné strategické
akcie. Strategické akcie budu stanovené pre jednotlivé strategické ciele v ramei prislusnych

perspektiv.
Financ¢na perspektiva

— Detailnd informovanost’ vnutri spolocnosti o celej stratégii a zdkladnom cieli

spoloc¢nosti.
— Zavedenie konceptu EVA a jeho vyuZivanie k hodnoteniu vykonnosti spolo¢nosti.

— Aktivne riadenie kapitalovej Struktiry spolo¢nosti a efektivne vyuzivanie vlastnych
zdrojov, ¢o povedie k znizeniu nakladov kapitalu a pozitivhemu vplyvu na tvorbu

hodnoty podniku.
Ziakaznicka perspektiva

— Upeviiovanie vztahov sobchodnymi partnermi predstavuje vyznamny ciel
spolo¢nosti v ramci zdkaznickej perspektivy. Ak sa spolocnosti bude darit’ jeho
napliiianie bude to mat’ pozitivny vplyv na jej konkurencieschopnost’. K naplneniu
daného ciela je potrebné predovsetkym upeviiovanie vztahov s ,,VIP* klientami.
K tymto klientom patria hlavne vicSie spolocnosti, ktoré intenzivne vyuZzivaji
sluzby spoloc¢nosti. Je dolezité, aby sa spolocnost’” zamerala na ziskanie takychto
zakaznikov. Momentéalne sa prerokovavaju zmluvy so spolo¢nostou Kaufland
Slovensk4 Republika v. o. s. Po ich prijati ziska analyzovana spolo¢nost’ postavenie
vyhradného poskytovatela sluzieb v rdmci vymen a oprav skiel na automobiloch
spolo¢nosti Kaufland SR v. o. s. apodobne to je pri ostatnych vyznamnych
klientoch spolo¢nosti. Dalej je dolezité upeviiovat vztahy s kluéovymi
dodévatel'mi, ktori spolo¢nosti pontikaji zvyhodnené ceny nakupovaného materidlu
aupravené¢ dodacie a platobné podmienky. Spolo¢nost’ nesmie zabudnut’ ani na
dobré vztahy s poistoviiami. Cielom spolocnosti je vybavovat’ stale vacsi pocet
poistnych udalosti a na zéklade toho rokovat’ o nizsich cenach pre svojich klientov.

Upevilovanie vztahov s obchodnymi partnermi moéze spolocnost dosiahnut’
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realizéciou CastejSich stretnuti s nimi, kde analyzovand spolo¢nost’” moze ziskat
spitni vdzbu a aktudlne informécie, vzhladom na to, Ze dne$nd doba je

intenzivnej$ia na zmeny.

— Starostlivost’ o sucasnych zakaznikov mozZzno podporit zavedenim systému

poskytovania zliav pri opakovanom vyuziti sluzieb analyzovanej spolo¢nosti.

— Co sa tyka zvySenia povedomia o spolocnosti, je potrebné priebezné vynakladanie
nakladov na propagaciu spolocnosti a rozsirenie nastrojov propagacie o sponzoring

a uverejiiovanie odbornych ¢lankov v ¢asopisoch.
Perspektiva internych procesov

— Zostavovanie dlhodobych a kratkodobych finanénych plénov, prostrednictvom
ktorych si spolo¢nost’ vytvori predstavu o buduicich trzbach, prevadzkovych
nakladoch, zisku a d’alSich polozkach. Nasledné porovnanie skutoCnosti a planu
umozni kvantifikdciu odchylok a prijatie opatreni na ich eliminaciu, ¢o bude

efektivne pdsobit’ na vykonnost’ spolo¢nosti.

— Vykonavanie pravidelnej finan¢nej analyzy povedie k zefektivneniu celého procesu
riadenia. Finan¢nd analyza bude vyuZitd pre hodnotenie predchddzajiceho vyvoja

spoloc¢nosti, sucasnej financnej situacie, ako aj pre planovanie buduceho vyvoja.

— Pravidelné vykonéavanie analyz call centra a prijatie opatreni na zniZenie ¢akania
zakaznika vo fronte, €1 ¢akanie na spatné kontaktovanie. Na lepSiu komunikaciu so
zakaznikmi pomoZe i vylepSenie webovej stranky, tak aby zdkaznik mohol ¢o
najjednoduch§im  spoésobom  kontaktovat’”  spoloCnost.  Zviest  platby
prostrednictvom QR koédu. A overovat spokojnost zdkaznikov dotaznikom

spokojnosti.

— Obnovenie teambuildingov azavedenie pravidelnych pordd zamestnancov

spolo¢nosti.
Perspektiva ucenia sa a rastu

— Zavedenie nového informacného systému a dokladné zaskolenie zamestnancov,
aby bolo jeho vyuzitie ¢o najvyssie. Pravidelné Skolenie zamestnancov i v inych
odbornych oblastiach, ¢o povedie k zvySeniu spokojnosti zamestnancov, k zvySeniu

ich produktivity a tym i k rastu vykonnosti spolocnosti.
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— Zavedenie systému odmenovania zamestnancov na zdklade ukazovatela EVA, ¢im
sa zabezpeCi ich motivacia a zainteresovanie zamestnancov na plneni stanovenych

ciel'ov spolo¢nosti.
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13 CASOVY HARMONOGRAM A ZHODNOTENIE PROJEKTU
IMPLEMENTACIE

Poslednou kapitolou projektovej Casti je vytvorenie orientacného ¢asového harmonogramu
navrhnutého projektu implementacie modelu EVA a BSC ajeho zhodnotenie z pohl'adu

prinosov, rizik a nakladov.

13.1 Casovy harmonogram

Pri kazdom novom projekte je dolezité navrhnutie jeho ¢asového harmonogramu. Inak to
nie je ani pri projekte implementacie modelu EVA a BSC v analyzovanej spolo¢nosti. Cely
projekt implementacie daného modelu pozostava zo Styroch faz a je rozvrhnuty na 19
tyzdiov ako moézeme vidiet' v tabulke 46. V priebehu implementacie st planované tri

workshopy, pocas ktorych bude k dispozicii externy poradca.

Tabul’ka 46 Casovy harmonogram projektu (Zdroj: vlastné spracovanie)

Tyzdet

Fazy projektu
1/2|3(4(5|6(7|8|9(10|11(12|13|14(15|16|17 18|19

1. | Vytvorenie organizacnych predpokladov

zostavenie projektového timu

Skolenie projektového timu

harmonogram projektu

rozpocet projektu

1. Workshop

2. [ Objasnenie strategic T T T T PP T T T P T T

2. Workshop

3. | Tvorba Balanced Scorecard

urcenie strategickych cielov

tvorba strategickej mapy

stanovenie meradiel

stanovenie cielovych hodnot

vol'ba strategickych akcii

3. Workshop

4. ] Implementicia N A O v

Prvou fazou projektu je faza pripravna, ktora pozostava zo zostavenia projektového timu,
jeho $kolenia, vytvorenia harmonogramu a rozpo&tu projektu. Dizka tejto fazy sa odhaduje
na 5 tyzdinov. Nasledujice 2 tyZdne si urcené druhej faze, ktorou je hlavne objasnenie
stratégie spoloc¢nosti. AvSak jej sucastou je i identifikécia klI'icovych faktorov vykonnosti.
Tretia faza je zamerana na tvorbu Balanced Scorecard. Najskor su stanovené strategické
ciele a néasledne je vytvorena strategicka mapa, ktorda znazoriiuje vztahy medzi

jednotlivymi ciel'mi. K stanovenym cielom st vybrané meradla, stanovené ich ciel'ové
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hodnoty a strategické akcie, ktoré pomdzu naplnit’ stanovené ciele. Poslednou fazou je
samotnd implementacia navrhnutého modelu do systému riadenia spolocnosti, ktord je
odhadovana na posledné 4 tyzdne. Je ale nutné uviest, Ze Casovy harmonogram je len

orientacny, jednotlivé doby trvania uvedenych faz sa moze zmenit.

13.2 Zhodnotenie projektu implementacie

Po vytvoreni Casového harmonogramu nasleduje zhodnotenie projektu implementacie.
Implementicia modelu EVA a BSC prindSa mnozstvo vyhod a prinosov, ale netreba
zabudat’ i na rizika, ktoré suvisia so zavedenim nového modelu. Implementécia si vyziada

i urcité naklady, ktoré budi tiez v rdmci tejto Casti prace analyzované.

13.2.1 Prinosy projektu implementacie

Pokial' projekt implementacie navrhnutého modelu bude v analyzovanej spolo¢nosti
uspesny, tak jej prinesie vyznamni zmenu aceli radu prinosov avyhod. K tym

najvyznamnej$im prinosom mozno zaradit”:

o Objasnenie stratégie a vizie — pomocou implementacie modelu EVA a BSC si
spoloc¢nost’ objasni, o chce v buducnosti dosiahnut, akym smerom sa chce uberat’

a zapoji do plnenia strategickych ciel'ov 1 svojich zamestnancov.

o Efektivne strategické riadenie a planovanie — doplnenim finanénych meradiel
vykonnosti o nefinan¢né a stanovenie strategickych cielov v ramci jednotlivych
perspektiv umozni efektivnejSie riadenie. Prepojenim stanovenych strategickych

cielov bude dosiahnuté efektivnejSie planovanie vSetkych procesov v spolo¢nosti.

o Efektivne hodnotenie vykonnosti spolocnosti — zavedenim ukazovatela EVA
mozno hodnotit’ vykonnost’ spolo¢nosti komplexne. Vypocet EVA sa vyznacuje
upravami vstupnych tdajov, ¢im spolo¢nost’ zisti svoju ekonomickt situaciu. Tym,
ze EVA vychadza z ekonomického zisku, tak spolo¢nost’ okrem nakladov na cudzi

kapital ziska prehl'ad o nédkladoch, ktoré¢ vznikaju pri pouziti vlastného kapitalu.

o Efektivnejsi reporting — implementaciou modelu EVA + BSC a jeho zavedenim do
reportingu spolocnosti spolo¢nost’ ziska moznost efektivnejSicho porovnavania
skuto¢nosti a planovanych hodnét strategickych cielov, vycislovanie odchylok

a nasledné prijimanie opatreni na ich eliminaciu.
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O

Zainteresovanie zamestnancov na tvorbe hodnoty spolocnosti — pouzitim
ukazovatela EVA k odmenovaniu zamestnancov, spolo¢nost’ zaisti vacSiu snahu

zamestnancov na tvorbe hodnoty podniku.

ZvySenie kvalifikacie zamestnancov — zahrnutim rozvoja zamestnancov do
strategickych ciel'ov spolocnosti spoloc¢nost’ preukdze zdujem o zamestnancov, ¢o

pozitivne ovplyvni ich motivaciu a snahu.

Posilnenie timovej prace — obnovenim teambuildingov a porad spolo¢nost’ posilni
vztahy medzi zamestnancami a podpori timovu pracu, ktora je dolezitd pre

bezproblémovy chod spolo¢nosti.

13.2.2 Rizika projektu implementacie

Popri prinosoch projektu implementacie nemozno zabudnut’ na analyzu rizik, ktoré mézu

pri implementacii vznikntt'. K rizikdm implementacie modelu EVA a BSC moZno zaradit’:

o

Nizka podpora projektu zo strany vedenia spolocnosti — predstavuje najvacsie
riziko implementacie modelu EVA a BSC. Pokial’ by projekt implementacie nebol
podporovany vedenim spoloc¢nosti, je nizka pravdepodobnost, Ze by bol

reSpektovany zamestnancami na nizsej urovni riadenia.

Nizka odborna vybavenost projektového timu — projektovy tim by mal byt zloZeny
z Clenov, ktori maji kvalifikdciu v danom obore a maju s danou problematikou

dostatoc¢né skasenosti.

Nesulad v ramci projektového timu — mozZze sa stat, Ze nestane nesulad medzi
proj s

nazormi ¢lenov projektového timu.

Nedostatky vo vypocte EVA — pokial’ by pri vypocte EVA nastala chyba bolo by

zhodnotenie vykonnosti nepravdivé a nezodpovedalo by realite.

Chybne stanovené ciele aich cielové hodnoty — nebudl spravne prispievat

k naplneniu stratégie spolo¢nosti.

Nedostatocnd realizdcia strategickych akcii — pokial’ naplianie stanovenych
strategickych cielov nebude podporované strategickymi akciami nebudu ciele

dosiahnuté.
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o Neochota zo strany zamestnancov zmenit svoje navyky — zamestnanci su vel'mi
dolezity pri implementacii nového modelu, pokial’ by neboli ochotni zmenit’ svoje

navyky implementacia by nemusela byt’ uspesna.

o Financna narocnost’ projektu — novy projekt predstavuje rozsiahlejSiu investiciu.
Pokial' by spolocnost nemala dostatok penaznych prostriedkov bola by

implementécia realizovana v obmedzenom rozsahu alebo vdbec.

13.2.3 Naklady projektu

UspeSnad realizécia projektu si vyZaduje zastreSenie finanénymi prostriedkami. Pred
samotnou realizaciou je potrebné zostavenie finanéného planu a rozpoctu, aby nas oblast’
financii v priebehu implementacie neprekvapila. V tabulke 47 st uvedené orientacné

naklady potrebné pre implementaciu modelu EVA a BSC.

Tabulka 47 Orienta¢né naklady implementacie modelu EVA a BSC v analyzovanej
spolocnosti (Zdroj: vlastné spracovanie)

Nakladova polozka Ciastka (v EUR)
Zavedenie nového informacného systému 59 000 €
Sluzby externého poradcu 8000 €
Skolenie zamestnancov 7 000 €
Odmeny organiza¢ného timu 5700 €
CELKOM 79 700 €

Stcasny informacny systém, ktory spolo¢nost’ vyuziva je vybaveny vsSetkymi modulmi,
ktoré mozZno v rdmci daného systému spolo¢nosti KODAS vyuzivat'. Nie je teda mozné ho
upravit, ¢i doplnit’ o nové moduly. Preto bolo spolo¢nosti navrhnuté zavedenie nového
informacného systému, ktory vyrazne ulahCi pracu, uSetri Cas a zefektivni cely chod
spolo¢nosti. Navrhom nového informacného systému je SAP Business One. Predbezné
naklady na implementaciu dan¢ho systému sa pohybuji okolo 59 000 EUR. Této cena sa

bude odvijat’ od poctu a typu potrebnych licencii.

KedZe sa jednd o prvotni implementdciu modelu EVA aBSC je potrebné do
organiza¢ného timu zapojit’ externého poradcu. Odmena za jeho pracu sa odhaduje vo

vyske 8 000 EUR.

Mimo pomoc arady poskytnuté zo strany extern¢ho poradcu je potrebné i Skolenie
vybranych zamestnancov. Nevyhnutné je, aby zamestnanci pochopili dani problematiku,

¢im sa zvysi i ich presvedCenie o uzito¢nosti zavedenia daného modelu. NajefektivnejSim
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spdsobom bude prizvanie lektora zo vzdeldvaco-poradenskej spolo¢nosti MENTIS s. r. o.
priamo do analyzovanej spolo¢nosti. Néklady na Skolenie zamestnancov sa odhaduji vo

vyske 7 000 EUR.

A v neposlednom rade nemozno zabudnit’ na odmeny organiza¢ného timu, ktory stoji za
celou pripravou a naslednou implementaciou modelu EVA a BSC. Vedenie spolo¢nosti
navrhlo fixni mesa¢ni odmenu pocas implementacie modelu vo vyske 200 EUR kazdému
¢lenovi timu. Celkova vyska odmien v zavislosti na dobe implementécie sa odhaduje na 5

700 EUR.
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14 ZAVERECNE ZHODNOTENIE A ODPORUCENIE

Analyzovana spolocnost’ posobi v odvetvi oprav audrzieb motorovych vozidiel. Jej
predmet Cinnosti zahffia najmi opravy a vymeny automobilovych skiel. V stcasnosti
pésobi na slovenskom trhu prostrednictvom viacerych prevadzok a rozSirenie na

zahrani¢né trhy zatial’ neplanuje.

Analyza sucasného spdsobu merania ariadenia vykonnosti ukazala, Ze tato oblast’ je
v spolo¢nosti na nizkej Urovni. V spolocnosti chyba pravidelnd realizacia komplexne;j
financnej analyzy, ktorou by spoloCnost’ ziskala prehlad o svojej finan¢nej situdcii.
Najcastejsie vyuzivanymi ukazovatel'mi financ¢nej analyzy st klasické ukazovatele merania
vykonnosti. AvSak zpohladu ich pocetnych nedostatkov by mala spolo¢nost’ zacat
vyuzivat' i moderné ukazovatele vykonnosti. Potrebné je tiez stanovit’ si interval realizacie
finan¢nej analyzy. Iba pravidelnd realizdcia financ¢nej analyzy bude najefektivnejSia.
Podobne je na tom isystém planovania. Absencia uceleného systému planovania je
nedostatkom, ktory je nutné napravit. Jeho zavedenim mozno stanovit’ ciele, ktoré chce

analyzovana spolo¢nost’ dosiahnut’ a ur€it’ postupy pre ich naplnenie.

Finan¢na analyza ukézala, Ze pocas sledovanych rokov 2016-2020 bola analyzovana
spoloCnost’ ziskovd. Na financovanie svojej Cinnosti vyuZila 1cudzi kapital, avSak
v primeranej miere o ¢om svedc¢ia hodnoty celkovej zadlzenosti nachadzajiice sa prevazne
v intervale odporti¢anych hodndt. Prijatie kratkodobého bankového uveru v roku 2018
zapri€inilo zaporny vysledok cistého pracovného kapitdlu v danom roku. AvSak v roku
2019 bol kratkodoby bankovy uver splateny formou dlhodobého uveru, atym CPK
dosiahol opit’ kladné hodnoty, ¢o hodnotime pozitivne. Spolo¢nost’ by sa mala zamerat’ na
dosahovanie kladnych hodnot CPK, ktoré predstavuju relativne volny kapital a svedéia
o likvidnosti spolo¢nosti. Dalej by sa spoloénost’ mala zagat’ zaoberat’ vysledkami analyzy
likvidity, ktoré sa pocas sledovanych rokov vyznacuji premenlivym vyvojom. Pri analyze
aktivity bolo zistené, Zze vo vicSine zo sledovanych rokov spolo¢nost’ dokéazala efektivne
vyuzit’ svoj majetok. Avsak pri obrate celkovych aktiv v roku 2020 hodnota poklesla pod
odporacani hodnotu. Preto je potrebné sledovat’” vyvoj tohto ukazovatela v d’alSich
obdobiach a na zédklade vyvoja prijat’ pripadné opatrenia na jeho zlepsSenie. Pozornost’ si
ziadaju 1 ukazovatele doby obratu kratkodobych pohladdvok a kratkodobych zéavizkov.
Spolo¢nost’ by sa mala zamerat’ na znizovanie doby obratu kratkodobych pohl'adavok, aby
ziskala vyhodnu poziciu, kedy za svoje kratkodobé pohl'adavky dostane zaplatené skor ako

ona bude platit’ za svoje kratkodobé zavizky.



UTB ve Zliné, Fakulta managementu a ekonomiky 131

Vysledkami ukazovatela EVA pocas sledovanych rokov st kladné hodnoty, ktoré svedcia
o tvorbe hodnoty spolo¢nosti pre svojich vlastnikov. K vypoctu daného ukazovatel’a bol
vyuzity ekonomicky model, pri ktorom doslo k uprave vstupnych dat. Je potrebné, aby si
spolo¢nost’ postup Uprav osvojila a rovnaky postup pouzivala aj nasledujuce roky, ¢im sa

zabezpeci porovnatel'nost’ dosiahnutych vysledkov medzi jednotlivymi obdobiami.

Projektova Cast’ prace je zamerana na implementaciu modelu EVA a BSC. Pred samotnou
implementaciou je potrebné dosledné zhodnotenie prinosov, rizik projektu a zhodnotenie
projektu z pohl'adu Casu a ndkladov. Spolo¢nost’ musi byt’ jasne presvedcena a rozhodnuta
o implementacii daného modelu, ¢o vyrazne podpori uspesnost’ implementacie. Na zaklade
stanovenia stratégie je mozné urcit’ strategické ciele, ktorych by vSak na zaciatok nemalo
byt vela. Pri urovani strategickych ciel'ov je vhodné vychadzat’ z pyramidového rozkladu
EVA. K jednotlivym strategickym cielom je potrebné urcit’ meradla a cielové hodnoty,
ktoré chce spolocnost’ dosiahnut’ v nasledujucich rokoch. Tieto ciel'ové hodnoty by mali

byt stanovené tak, aby existovala redlna moznost’ na ich dosiahnutie.
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ZAVER

Vykonanim analyzy si¢asného merania a riadenia vykonnosti v skiimanej spolo¢nosti som
zistila, ze tato oblast’ je v danej spoloCnosti na nizkej Urovni. Spolo¢nost’ tejto oblasti
doteraz nevenovala velkl pozornost’ a vykonnost’ merali len podla dajov z finan¢ného
uctovnictva, ako napriklad podla vysledku hospodarenia, trzieb, objemu realizovanej
produkcie, ¢i celkovych ndkladov. Mojou snahou bolo vniest do spolo¢nosti dblezitost’

komplexného merania a riadenia vykonnosti.

Pred zacatim spracovania diplomovej prace bolo délezité urcit analyzy, ktoré budu
realizované, aby sme ziskali podklad pre projektovi Cast’ prace. Po ich vybere bolo
dolezité naStudovanie danej problematiky zpohladu teérie. VyuZzité boli slovenské
1 zahrani¢né odborné publikéacie, prispevky na internete, webové stranky i legislativne
dokumenty. Spracovanim teoretického pohladu bol naplneny prvy Ciastkovy ciel’ prace,
ktorym bolo vypracovanie literarnej reSerSe zameranej na vykonnost podniku, strategicku
analyzu ana problematiku ekonomickej pridanej hodnoty (EVA) a Balanced Scorecard
(BSC). Po spracovani teoretického pohl'adu nasledovalo uplatnenie tedrie do praxi. K tomu

bola potrebna silné spolupréca so spolo¢nostou.

V ramci praktickej Casti bola najskér analyzovand spolocnost’ predstavena i spolu s
vysledkami zrealizovanej analyzy sucasného merania a riadenia jej vykonnosti. Nasledne
bola zrealizovand strategickd analyza spoloc¢nosti, ktord pozostavala z PESTLE analyzy,
Porterovho modelu, SWOT analyzy a komplexnej finan¢nej analyzy za roky 2016-2020.
Prevedenim strategickej analyzy bol naplneny d’alsi ¢iastkovy ciel’ prace. Po strategicke;j
analyze nasledoval vypocet ukazovatela EVA ekonomickym modelom, ¢im sme dotvorili
podklad pre projektovu Cast’ prace a mohli sme sa pustit’ do jej realizacie. Jej obsah bol
zamerany na prepojenie konceptov EVA a BSC a ich implementaciu v danej spolo¢nosti.
V uvode tejto Casti boli prostrednictvom pyramidového rozkladu identifikované kl'acové
faktory vykonnosti, ktoré ovplyviiuji tvorbu EVA. Na zaliatku bolo tiez dolezité
vytvorenie organiza¢nych predpokladov pre implementaciu. Nasledovalo objasnenie
stratégie spoloc¢nosti a po niom tvorba BSC. Tvorba BSC bola realizovana v troch krokoch.
Najskor boli urcené strategické ciele vramci zdkladnych perspektiv. AvSak samotné
urCenie strategickych cielov bez vyjadrenia pri¢in a nasledkov medzi nimi nie je
postacujuce, a preto bola vytvorena strategickd mapa. Stanovenim meradiel strategickych
cielov, cielovych hodndt a strategickych akcii bola dokon¢ena tvorba BSC. Na zaver bolo

potrebné zhodnotenie projektu implementacie z pohl'adu prinosov, rizik, ¢asu a nakladov.
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Po dokonceni bol kompletny projekt predstaveny v spolo¢nosti, ¢im doslo k naplneniu
hlavného ciela prace, ktorym bolo navrhnutie projektu prepojenia konceptov BSC a EVA

a ich implementacia v analyzovanej spolo¢nosti.
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PRILOHA P I: ORGANIZACNA STRUKTURA
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PRILOHA P II: UCTOVNE VYKAZY ANALYZOVANEJ
SPOLOCNOSTI

Suvaha za obdobie 2015-2016

Polozky s nulovymi hodnotami st v ramci stvahy vynechané, pokial nejde o sthrnné
polozky.
Ozn. AKTIVA 2015 2016 2017 2018 2019 2020
AKTIVA CELKOM A+BAC. | 929028 | 568056 | 890148 | 2397994 | 2251373 | 2585777
A Dlhodoby majetok AL+.+AIIL | 517985 | 267979 | 241713 | 1891832 | 1856762 | 2062130
Al Dlhodoby nehmotny majetok ALl+. +ALx. 1113 1113 0 0 0 0
AL3 | Ocenitelné prava /517?02111/ 1113 1113 0 0 0 0
AIL | Dlhodoby hmotny majetok AILL+ +AIlx. | 210792 | 231429 | 241713 | 1891832 | 1856762 | 2057616
AILL | Pozemky acty 031-/092A/ | 4577 | 4577 | 4577 | 804577 | 804577 | 1062375
AIL2. | Stavby Gey021- WS | 118888 | 111754 | 104619 | 932002 | 903560 | 875119
AIL3. ﬁsﬁ‘e’fﬁ‘g }Vl::itel’né veci a stibory ssooans | 55974 | 104281 | 132484 | 155220 | 148625 | 109089
AIL7. | Obstaravany DHM acty 042-/094/ | 31353 | 10817 33 33 0 11033
AL Dlhodoby finanény majetok AL+ +AIlLx. | 306080 35437 0 0 0 4514
AILL gfe‘i)izj!grv;cfl%*}p‘)diely v e 9614 0938 | 246910 0 0 0 0 0
AIIL6 | Ostatné pozicky acty 067A - /096A/ | 59170 | 35437 0 0 0 4514
B. Obe’né aktiva BI+.+BIV.| 408766 | 294805 | 644711 | 496619 | 391574 | 513838
BIL | Zasoby BLl+.+Blx. | 96028 | 100319 | 90220 | 86315 | 83840 | 87705
B.Ll. | Materil bl L0 o | 96028 | 100319 | 30220 | 86315 | 83840 | 87705
BIL | PohPadavky BILI+BIL2. | 304643 | 167707 | 222639 | 196772 | 200977 | 78099
B.L1. | Dlhodobé pohladavky B.ULL1.+.+B.IL1x. 0 0 98 0 0 0
ucty 335A, 336A,
B.IL1.7. Iné pohladdvky 33XA,371A.374A. | 0 0 98 0 0 0
375A, 378A - /391A/
BIL2. | Kritkodobé pohladivky BIL21+ +BIl2x. | 304643 | 167707 | 222541 | 196772 | 200977 | 78099
flyllij 1. Pohladavky z obchodného 3. 331141:,’/321}?; 115152 | 104703 | 137948 | 97914 | 102579 | 78099
Gty 335A, 33XA,
B.I.2.9. Iné pohladdvky 371A,374A,375A. | 189491 | 63004 | 84593 | 98858 | 98398 0
378A -/391A/
B.IIL Kratkodoby finanény majetok B.IL1.+..+B.ILx. 0 0 0 0 0 0
BIV. | Finanéné uéty BIV.I+. +BIVx. | 8095 | 26779 | 331852 | 213532 | 106757 | 348034
B.IV.1. | Peniaze asy211,213,21X | 2107 | 1050 | 1699 | 2610 | 3560 | 4955
B.IV.2. | Uty v bankéch (e 221A.22% 4| sogg | 25729 | 330153 | 210922 | 103197 | 343079
C. Casové rozlisenie Cle.Cx| 2277 | 5272 | 3724 | 9543 | 3037 | 9809
C2. | Niklady budicich obdobi acty381A,3824 | 2277 | 5272 | 3724 | 9543 | 8643 | 9809
C4. Prijmy buducich obdobi ucet 385A 0 0 0 0 -5606 0




Ozn. PASIVA 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
PASIVA CELKOM A+B+C. | 929028 | 568056 | 890148 | 2397994 | 2251373 | 2585777
A Vlastny kapital Al+.Ax | 475980 | 353529 | 609095 | 872988 | 1006947 | 1352700
AL | Zikladny kapital ALL+.+Alx.| 8300 | 8300 | 8300 | 8300 | 8300 | 8300
ALl | Zékladny kapital (eydllalebo ) 300 | 8300 | 8300 | 8300 | 8300 | 8300
AL Emisné azio acet 412 (1} 0 0 0 0 0
AL Ostatné kapitalové fondy acet 413 0 0 0 0 0 0
AIV. | Zakonné rezervné fondy AIV.I+ +ATVx | 830 830 830 830 830 830
AIV.1. f:g;?g;;zgzgy fond a ety oia k| 830 830 830 830 830 830
AV. Ostatné fondy zo zisku AV.1+AV.2. 0 0 0 0 0 0
A.VL Oceiiovacie rozdiely z precenenia A.VL1.+.+AVL3. 0 0 0 0 0 0
ALVIL :;y'lf‘iid"k hospodirenia minulych ;| A viio | 264630 | 293046 | 344399 | 599965 | 863858 | 997816
A.VIL.1 | Nerozdeleny zisk minulych rokov acet 428 | 264630 | 293046 | 344399 | 599965 | 863858 | 997816
A.VIL2. | Neuhradena strata minulych rokov udet /-/ 429 0 0 0 0 0 0
Aktiva -
AVIIL Zg}ﬂ:ﬂg‘;;‘g;‘;‘i’fére“ia za (LUAIAILY | 202229 | 51353 | 255566 | 263893 | 133959 | 345754
+A.VIL+B.+C.)
B+C. | Cudzie zdroje B+C.| 453030 | 214527 | 281053 | 1525006 | 1244426 | 1233077
B. Rezervy Bl+.+Bx | 13846 | 6457 | 13096 | 3483 | 23036 | 11145
C. Zaviizky CL+.+CIIL | 439193 | 208070 | 267957 | 1521523 | 1221390 | 1221932
CL Dlhodobé zéviizky ClLl+.+Clx.| 100131 | 9583 | 9615 | 11028 | 1097117 | 973301
C.l2. Zavazky k tiverovym institiciam ucty 461A, 46XA | 90000 0 0 0 1084441 | 959288
C19. | Zavizky ostatné C191+.+C19x | 10131 | 9583 | 9615 | 11028 | 12676 | 14013
fco';;f‘ Zévizky zo socidineho wet472 | 10131 | 9583 | 9615 | 11028 | 12676 | 14013
CIL | Krétkodobé zaviizky CILI+.+CIix. | 336828 | 196253 | 258342 | 1494192 | 117667 | 248631
CIL2. | Zavizky k dverovym institcidm iey 21A B35 1 148777 | 56192 | 77307 | 1297382 0 75104
C.IL4. | Zaviizky z obchodného styku acy 321,325 | 73910 | 68041 | 50279 | 59612 | 74625 | 35617
CIL8. | Zavizky ostatné CI8.1+.CI8x | 114141 | 72020 | 130756 | 137198 | 43042 | 137910
anze‘i;aig‘:nz"y voci ey 331,333 | 12778 | 12798 | 16686 | 21261 | 24681 | 59560
Iigt‘z;’l;az‘imky z0 socidlneho acet336| 17032 | 11591 | 21852 | 25031 | 26728 | 14641
C.IL8.5. Darové zivizky a doticie " 334;5’,334426”33437’ 58080 | 34988 | 92218 | 90906 | -8367 | 63709
C.IL8.7. Iné zdvizky acty 372,379 | 26251 | 12643 0 0 0 0
C.IIL Casové rozliSenie C.II.1.+..+C.IILx 2234 2234 0 16303 6606 0
C.III.2. | Vydavky buducich obdobi ucet 383 2234 2234 0 16303 6606 0
C.IIL4. | Vynosy buducich obdobi et 384 0 0 0 0 0 0




Vykaz ziskov a strat za obdobie 2016-2020

Polozky s nulovymi hodnotami si v ramci vykazu ziskov a strat vynechané, pokial’ nejde

o suhrnné polozky.

VYKAZ ZISKOV A STRAT 2016 2017 2018 2019 2020
1. Triby z predaja tovaru cet 604 83199 80914 75784 61497 51975
1. Trzby z predaja vlastnych vyrobkov udet 601 0 0 0 0 0
111 Trzby z predaja sluZieb acty 602, 606 | 2032908 2197705 2390230 2480987 2291810

A. Vykonovi spotreba Al+.+Ax. | 1382194 1524519 1635625 1720719 1379298
1. Naklady vynalozené na predany tovar udet 504 44285 43441 41319 31946 30874
2, | Spotreba materidlu, energie a ostatnjch ety 501,502,503 | 697549 | 767563 842712 920224 | 826352

neskladovatel'nych doddvok
3. Sluzby Gty 511, 512, 513, 518 640360 713515 751594 768549 522072
V. Zmena stavu zasob vlastnej ¢innosti (+/-) uctova skupina 61 0 0 0 0 0
V. Aktivacia aétové skupina 62 0 0 0 0 0

B. Osobné naklady B.l.+.+B.x. 287904 335992 407530 481706 482167
1. Mzdové naklady adty 521, 522 197846 221795 269942 328129 338457
5. | ©dmeny Elenom orgdnov spolocnosti a acets23 | 15534 15535 15535 12083 0

druzstva
3. Naéklady na socialne poistenie acty 524, 525, 526 72878 81824 101809 119558 122385
4. Socialne naklady ucty 527, 528 1646 16838 20244 21936 21325

C. Upravy hodnét v previdzkovej &innosti C.l.+.+Cx. 38621 66081 79172 12990 98127

1. Upravy hodnét DNM a DHM C.1.1+.+C.1.2. 38621 53101 79172 104077 98127
1.1. | Upravy hodnét DNM a DHM - trvalé adty 551 38621 53101 79172 104077 98127
2. Upravy hodnét zésob Gdet 505 0 0 0 0 0

3. Upravy hodnét pohladévok Gicet 547 0 12980 0 -91087 0
VI. | Ostatné vynosy z hospodirskej ¢innosti IV.1+.+IV.x. 14 2166 47267 2087 63592
VLI Trzby”z predaja dlhodobého majetku a tdty 641, 642 0 0 250 0 417

materialu

2. | Ostatné prevadzkové vinosy 0ty 644, 643, 646, 648, €5, 14 2166 47017 2087 63175

D. Ostatné naklady na hospodarsku ¢innost’ D.l.+.+D.x. 12439 21957 22379 121967 29785

L ZO§tatkova cena Predaneho dlhodobého acty 541, 542 0 3821 0 2927 0
majetku a materidlu
2. Dane a poplatky uétova skupina 53 579 6839 7518 7361 8705
3. | Ostatné previdzkové naklady 10y 343,344,345, 398 %% | 11860 11297 14861 111679 21080
Vysledok hospodarenia z hospodarskej LAILAHIL-AAIV.A4V.-B.-
*
Einnosti (+/-) CAVI-D. 394963 332236 368575 207189 418000
VIL Vyn0§y z dlhodobého finanéného majetku VILL 4 AVILx, 0 0 0 0 0
- podiely
E. Naklady vynaloZené na predané podiely cet 561 0 0 0 0 0
VIII. | Vynosy z ostatného DFM VIIL1+..+VIILx. 0 0 0 0 0
F. Naklady suvisiace s ostatnym DFM ity 561, 566 0 0 0 0 0
1X. Vynosové tiroky a podobné vynosy IX.1 4. +HIX X 38 38 177 241 128
2. Ostatné vynosové iroky cet 662 38 38 177 241 128

G. Uprav.y hodndt a rezervy vo finan¢nej tety 574, 579 0 0 0 0 0

oblasti

H. Nikladové iroky a podobné niklady H.1A+.+Hx 4180 3245 23887 23552 24842
2. Ostatné nakladové uroky a podobné naklady udet 562 4180 3245 23887 23552 24842

£ X & s ucty 661, 663, 664, 666, 667,
X. Ostatné finanéné vynosy 668, 669, 698 -185 0 0 1066 4202
. oz Gty 561, 563, 564, 565, 566,

L Ostatné finanéné naklady 567, 568, 598 255158 3412 7104 9348 3213

« szled(?k hospodarenia z finan¢nej VIL-E+VIL-FAX.-G.- 259485 6619 30814 31593 23725
Cinnosti (+/-) HAX.-L

. Vysledok hospodarenia pred zdanenim VH z hospodarskej & + VH z 135478 325617 337761 175596 304275
(+-) financnej ¢.

J. Daii z prijmu J1AL AT 84125 70051 73868 41637 48521
1. Dai z prijmu splatnd acty 591, 595 84125 70051 73868 41637 48521
*E Vysledok hospodarenia po zdaneni VH pred zdanenim - J. 51353 255566 263893 133959 345754

K. Prevoyd Podlelu na vysledku hospodarenia Gtet 596 0 0 0 0 0

spolo¢nikom (+/-)
wx% | Yysledok hospodarenia za i¢tovné ]
R VH po zdaneni - K. 51353 255566 263893 133959 345754
obdobie (+/-)
* Cisty obrat za aétovné obdobie LHL+.+X. | 2115975 2280822 2513459 2545877 2411707




PRILOHA P III: ANALYZA MAJETKOVEJ STRUKTURY

Analyzovana spolocnost’

Vertikalna analyza majetkovej Struktury:

2016 2017 2018 2019 2020

AKTIVA 100% 100% 100% 100% 100%
Dlhodoby majetok 47% 27% 79% 82% 80%
DNM 0% 0% 0% 0% 0%
DHM 41% 27% 79% 82% 70%
DFM 6% 0% 0% 0% 10%
ObezZné aktiva 52% 72% 21% 17% 20%
Zasoby 18% 10% 4% 4% 3%
Pohl'adavky 30% 25% 8% 9% 3%

dlhodobé 0% 0% 0% 0% 0%

kratkodobé 30% 25% 8% 9% 3%
KFM 0% 0% 0% 0% 0%
Peniazné prostriedky 5% 37% 9% 5% 13%
Casové rozliSenie aktiv 1% 0% 0% 0% 0%




Horizontilna analyza majetkovej Struktiry:

17/16 18/17 19/18 20/19
v EUR % v EUR % v EUR % v EUR %

AKTIVA 322 092 57% 1507 846 169% -146 621 -6% 334 404 15%
Dlhodoby majetok -26 266 -10% 1650119 683% -35070 2% 205 368 11%
DNM -1113 -100% 0 0% 0 0% 0 0%
DHM 10284 4% 1650119 683% -35070 2% -56 944 -3%
DFM -35437 -100% 0 0% 0 0% 262 312 X
Obezné aktiva 349 906 119% -148 092 -23% -105 045 21% 122 264 31%
Zasoby -10 099 -10% -3 905 -4% 2475 -3% 3 865 5%
Pohl'adavky 54932 33% -25 867 -12% 4205 2% -122 878 -61%

dlhodobé 98 X -98 -100% 0 0% 0 0%

kratkodobé 54 834 33% -25 769 -12% 4205 2% -122 878 -61%
KFM 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Penazné prostriedky 305073 1139% -118 320 -36% -106 775 -50% 241277 226%
Casové rozliSenie aktiv -1 548 -29% 5819 156% -6 506 -68% 6772 223%




Konkurent A

Majetkova Struktura:

(v celych eurach) 2016 2017 2018 2019 2020
AKTIVA 859 548 831 237 815 814 840 624 892 031
Dlhodoby majetok 528 601 475 528 465 376 418 938 391 290
DNM 0 0 7 356 7 497 4997
DHM 528 601 475 528 458 020 411 441 386 293
DFM 0 0 0 0 0
ObezZné aktiva 325253 351 186 345 957 413 532 490 306
Zasoby 65711 60 479 69 062 126 569 137 852
Pohladavky 14 158 73 045 71 670 20926 63313

dlhodobé 0 73 045 71 670 19 685 50 045

kratkodobé 14 158 0 0 1241 13268
KFM 0 0 0 0 0
Penazné prostriedky 245 384 217 662 205 225 266 037 289 141
Casové rozliSenie aktiv 5 694 4523 4 481 8154 10 435
Vertikalna analyza majetkovej Struktiry:

2016 2017 2018 2019 2020

AKTIVA 100% 100% 100% 100% 100%
Dlhodoby majetok 61% 57% 57% 50% 44%
DNM 0% 0% 1% 1% 1%
DHM 61% 57% 56% 49% 43%
DFM 0% 0% 0% 0% 0%
Obezné aktiva 38% 42% 42% 49% 55%
Zasoby 8% 7% 8% 15% 15%
Pohladavky 2% 9% 9% 2% 7%

dlhodobé 0% 9% 9% 2% 6%

kratkodobé 2% 0% 0% 0% 1%
KFM 0% 0% 0% 0% 0%
Penazné prostriedky 29% 26% 25% 32% 32%
Casové rozliSenie aktiv 1% 1% 1% 1% 1%




Horizontalna analyza majetkovej Struktiry:

17/16 18/17 19/18 20/19
v EUR % v EUR % v EUR % v EUR %

AKTIVA -28 311 -3% -15 423 2% 24 810 3% 51 407 6%
Dlhodoby majetok -53 073 -10% -10 152 2% -46 438 -10% -27 648 -7%
DNM 0 0% 7356 X 141 2% -2 500 -33%
DHM -53 073 -10% -17 508 -4% -46 579 -10% -25 148 -6%
DFM 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Obezné aktiva 25933 8% -5 229 -1% 67 575 20% 76 774 19%
Zasoby -5232 -8% 8583 14% 57 507 83% 11283 9%
Pohladavky 58 887 416% -1375 -2% -50 744 -71% 42 387 203%

dlhodobé 73 045 X -1375 -2% -51 985 -73% 30360 154%

kratkodobé -14 158 -100% 0 0% 1241 X 12 027 969%
KFM 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Penazné prostriedky -27 722 -11% -12 437 -6% 60 812 30% 23104 9%
Casové rozliSenie aktiv -1171 -21% -42 -1% 3673 82% 2281 28%




Konkurent B

Majetkova Struktura:

(v celych eurach) 2016 2017 2018 2019 2020
AKTIiVA 642 292 496 871 521 436 628 617 437 669
Dlhodoby majetok 270 431 247 001 314 086 322 414 290 575
DNM 0 0 0 0 0
DHM 270 431 247001 314 086 322414 290 575
DFM 0 0 0 0 0
ObezZné aktiva 371 641 249 223 206 868 305 644 145 691
Zasoby 144 669 97 333 48 844 49 846 17 820
Pohladavky 150 072 95277 71 594 104 369 55305

dlhodobé 83171 10 819 686 26 180 13733

kratkodobé 66 901 84 458 70 908 78 189 41572
KFM 0 0 0 0 0
Peniazné prostriedky 76 900 56 613 86 430 151 429 72 566
Casové rozlifenie aktiv 220 647 482 559 1403
Vertikalna analyza majetkovej Struktiry:

(v celych eurach) 2016 2017 2018 2019 2020
AKTIiVA 100% 100% 100% 100% 100%
Dlhodoby majetok 42% 50% 60% 51% 66%
DNM 0% 0% 0% 0% 0%
DHM 42% 50% 60% 51% 66%
DFM 0% 0% 0% 0% 0%
ObezZné aktiva 58% 50% 40% 49% 33%
Zasoby 23% 20% 9% 8% 4%
Pohladavky 23% 19% 14% 17% 13%

dlhodobé 13% 2% 0% 4% 3%
kratkodobé 10% 17% 14% 12% 9%
KFM 0% 0% 0% 0% 0%
Penazné prostriedky 12% 11% 17% 24% 17%
Casové rozliSenie aktiv 0% 0% 0% 0% 0%




Horizontalna analyza majetkovej Struktiry:

17/16 18/17 19/18 20/19
v EUR % v EUR % v EUR % v EUR %

AKTIVA -145 421 -23% 24 565 5% 107 181 21% -190 948 -30%
Dlhodoby majetok -23 430 -9% 67 085 27% 8328 3% -31 839 -10%
DNM 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
DHM -23 430 -9% 67 085 27% 8328 3% -31 839 -10%
DFM 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Obezné aktiva -122 418 -33% -42 355 -17% 98 776 48% -159 953 -52%
Zasoby -47 336 -33% -48 489 -50% 1002 2% -32 026 -64%
Pohladavky -54 795 -37% -23 683 -25% 32775 46% -49 064 -47%

dlhodobé =72 352 -87% -10 133 -94% 25 494 3716% -12 447 -48%

kratkodobé 17 557 26% -13 550 -16% 7281 10% -36 617 -47%
KFM 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Penazné prostriedky -20 287 -26% 29 817 53% 64 999 75% -78 863 -52%
Casové rozliSenie aktiv 427 194% -165 -26% 77 16% 844 151%




PRILOHA P IV: ANALYZA FINANCNEJ STRUKTURY

Analyzovana spolo¢nost’

Vertikalna analyza finan¢nej Struktury:

2016 2017 2018 2019 2020

PASIiVA 100% 100% 100% 100% 100%
Vlastny kapital 62% 68% 36% 45% 52%
Zakladny kapital 1% 1% 0% 0% 0%
Azio a kapitalové fondy 0% 0% 0% 0% 0%
Fondy zo zisku 0% 0% 0% 0% 0%
VH minulych rokov 52% 39% 25% 38% 39%
VH bezného uctovného obdobia 9% 29% 11% 6% 13%
Cudzie zdroje 37% 32% 63% 55% 48%
Rezervy 1% 1% 0% 1% 0%
Zavazky 36% 30% 63% 54% 47%
Dlhodobé zavazky 2% 1% 0% 49% 38%
Zav. K tver. Institiciam 0% 0% 0% 48% 37%

Zav. Zo soc. Fondu 2% 1% 0% 1% 1%
Kratkodobé zavizky 35% 29% 62% 5% 10%
Zav. K uver. Institaciam 10% 9% 54% 0% 3%

Zav. Z obchod. Styku 12% 6% 2% 3% 1%
Zaviazky ostatné 13% 15% 6% 2% 5%
Casové rozlifenie pasiv 0% 0% 1% 0% 0%




Horizontalna analyza finan¢nej Struktuiry:

17/16 18/17 19/18 20/19

vEUR % vEUR % v EUR % v EUR %
PASIVA 322 092 57% 1507 846 169%  -146 621 6% 334404 15%
Vlastny Kkapital 255 566 72% 263893 43% 133959 15% 345753 34%
Zékladny kapital 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Azio a kapitalové fondy 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Fondy zo zisku 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
VH minulych rokov 51353 18% 255566 74% 263893 44% 133958 16%
VH bezného tiét. Obdobia 204 213 398% 8327 3%  -129 934 49% 211795 158%
Cudzie zdroje 68 760 32% 1227650 437%  -270 883 -18% -4743 0%
Rezervy 6 639 103% 9613 73% 19 553 561% _11 891 -52%
Zéavizky 62 121 30% 1237263 462% 290 436 -19% 7148 1%
Dlhodobé zaviizky 32 0% 1413 15% 1086089 9848%  -123 816 1%
Zav. K aver. Indtitlicidm 0 0% 0 0% 1084441 X -125153 12%
Zév. Zo soc. Fondu 32 0% 1413 15% 1 648 15% 1337 11%
Kratkodobé zavizky 62 089 32% 1235850 478% -1376525 92% 130964 111%
Zév. K tver. Inititiciam 21115 38% 1220075 1578%  -1297 382 -100% 75 104 X
Zav. Z obchod. Styku 17 762 26% 9333 19% 15013 25% -39 008 -52%
Zavizky ostatné 2 544 2% 6442 5% -94 156 -69% 94 868 220%
Casové rozlidenie pasiv 2234 -100% 16 303 X -9 697 -59% -6 606 -100%




Konkurent A

Finanéna Struktara:

(v celych eurach) 2016 2017 2018 2019 2020
PASIVA 859 548 831 237 815 814 840 624 892 031
Vlastny kapital 477 771 546 454 629 041 706 778 749 609
Zakladny kapital 6 639 6 639 6 639 6 639 6 639
Azio a kapitalové fondy 0 0 0 0 0
Fondy zo zisku 332 332 332 332 332
VH minulych rokov 425 075 470 801 539 480 619 902 699 825
VH bezného uctovného obdobia 45 725 68 682 82 590 79 905 42 813
Cudzie zdroje 381777 284 783 186 773 130 553 137 093
Rezervy 3 845 2607 2 786 2914 575
Zavazky 377932 282176 183 987 127 639 136518

Dlhodobé zavizky 1 887 2078 2 145 2214 2193
Zav. K tver. Institiciam 0 0 0 0 0
Zav. Zo soc. Fondu 1 887 2078 2 145 2214 2193

Kratkodobé zavazky 376 045 280 098 181 842 125 425 134 325
Zav. K tver. Institciam 0 0 0 0 0
Zav. Z obchod. Styku 20734 59 764 62 416 17 457 37482
Zaviazky ostatné 355311 220 334 119 426 107 968 96843

Casové rozliSenie pasiv 0 0 0 3293 5329




Vertikalna analyza finan¢nej Struktury:

2016 2017 2018 2019 2020

PASIVA 100% 100% 100% 100% 100%
Vlastny kapital 56% 66% 77% 84% 84%
Zakladny kapital 1% 1% 1% 1% 1%
Azio a kapitalové fondy 0% 0% 0% 0% 0%
Fondy zo zisku 0% 0% 0% 0% 0%
VH minulych rokov 49% 57% 66% 74% 78%
VH bezného uctovného obdobia 5% 8% 10% 10% 5%
Cudzie zdroje 44% 34% 23% 16% 15%
Rezervy 0% 0% 0% 0% 0%
Zavazky 44% 34% 23% 15% 15%
Dlhodob¢ zavizky 0% 0% 0% 0% 0%
Zav. K uver. Institaciam 0% 0% 0% 0% 0%
Zav. Zo soc. Fondu 0% 0% 0% 0% 0%
Kratkodobé zavazky 44% 34% 22% 15% 15%
Zav. K uver. Institiciam 0% 0% 0% 0% 0%

Zav. Z obchod. Styku 2% 7% 8% 2% 4%
Zaviazky ostatné 41% 27% 15% 13% 11%
Casové rozliSenie pasiv 0% 0% 0% 0% 1%




Horizontalna analyza finan¢nej Struktuiry:

17/16 18/17 19/18 20/19

v EUR % vEUR % v EUR % vEUR %
PASIVA 228 311 3%  -15423 2% 24810 3% 51407 6%
Viastny kapital 68 683 14% 82587 15% 77737 2% 42831 6%
Zékladny Kapital 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
A o lbpiElovd famdy 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Fondy 7o zisku 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Wl e 45726 11% 68679 15% 80422 15% 79923 13%
VH bezného tétovného obdobia 22957 50% 13 908 20% 22 685 3% -37092 46%
Cudzie zdroje -96 994 25%  -98010 34%  -56220 -30% 6 540 5%
Rezervy 11238 -32% 179 7% 128 5% 2339 -80%
s 95 756 25% 98 189 35% 56348 31% 8 879 7%
Dlhodobé zavazky 191 10% 67 3% 69 3% 21 1%
. IR v, Tt 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Zév. Zo soc. Fondu 191 10% 67 3% 69 3% 21 1%
Rtk 010 iy 95 947 26% 98256 35% 56417 31% 8 900 7%
Zév. K Gver. Institaciam 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
. 72 e, Sy 39030 188% 2652 4%  -44959 2% 20025 115%
Zéviizky ostatné ;;‘7‘ -38% ';82 46%  -11458 0% -11125 -10%
Casové rozliSenie pasiv 0 0% 0 0% 3293 X 2036 62%




Konkurent B

Finanéna Struktara:

(v celych eurach) 2016 2017 2018 2019 2020
PASIVA 642 292 496 871 521 436 628 617 437 669
Vlastny kapital 86 578 145 235 94 121 169 957 117 650
Zakladny kapital 6 640 6 640 6 640 6 640 6 640
Azio a kapitalové fondy 0 0 0 0 0
Fondy zo zisku 664 664 664 664 664
VH minulych rokov 52767 79 273 84 168 86 817 162 653
VH bezného uctovného obdobia 26 507 58 658 2 649 75 836 -52 307
Cudzie zdroje 555 714 351 636 427 315 458 660 320 019
Rezervy 1 840 3173 3914 2 628 143
Zavazky 553 874 348 463 423 401 456 032 319 876

Dlhodobé zavizky 152 573 2412 202 379 202 228 2 043
Zav. K uver. Institiciam 0 0 0 0 0
Zav. Z obchod. Styku 7 0 0 0 0
Ostatné dlhodobé zav. 150 000 0 200 000 200 000 0
Zav. Zo soc. Fondu 2 566 2412 2379 2228 2 043

Kratkodobé zavizky 401 301 346 051 221022 253 804 317 833
Zav. K uver. Institaciam 0 0 0 0 0
Zav. Z obchod. Styku 81407 50979 64 174 50811 69 410
Zavazky ostatné 319 894 295072 156 848 202 993 248 423

Casové rozliSenie pasiv 0 0 0 0 0




Vertikalna analyza finan¢nej Struktury:

(v celych eurach) 2016 2017 2018 2019 2020
PASIVA 100% 100% 100% 100% 100%
Vlastny kapital 13% 29% 18% 27% 27%
Zakladny kapital 1% 1% 1% 1% 2%
Azio a kapitalové fondy 0% 0% 0% 0% 0%
Fondy zo zisku 0% 0% 0% 0% 0%
VH minulych rokov 8% 16% 16% 14% 37%
VH bezného uctovného obdobia 4% 12% 1% 12% -12%
Cudzie zdroje 87% 1% 82% 73% 73%
Rezervy 0% 1% 1% 0% 0%
Zavazky 86% 70% 81% 73% 73%

Dlhodob¢ zavézky 24% 0% 39% 32% 0%
Zav. K uver. Institaciam 0% 0% 0% 0% 0%
Zav. Zo soc. Fondu 0% 0% 0% 0% 0%

Kratkodobé zaviazky 23% 0% 38% 32% 0%
Zav. K uver. Institiciam 0% 0% 0% 0% 0%
Zav. Z obchod. Styku 62% 70% 42% 40% 73%
Zavazky ostatné 0% 0% 0% 0% 0%

Casové rozliSenie pasiv 13% 10% 12% 8% 16%




Horizontalna analyza finan¢nej Struktuiry:

17/16 18/17 19/18 20/19

v EUR % v EUR % v EUR % v EUR %
PASIVA -145 421 -23% 24565 5% 107 181 21%  -190 948 -30%
Vlastny kapital 58 657 68% -51114 -35% 75 836 81% 52307 -31%
Zakladny kapital 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Azio a kapitalové fondy 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Fondy zo zisku 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
VH minulych rokov 26 506 50% 4 895 6% 2 649 3% 75 836 87%
VH bezného uétovného obdobia 32151 121% -56 009 -95% 73 187 2763%  -128 143 -169%
Cudzie zdroje -204 078 -37% 75 679 22% 31345 7%  -138 641 -30%
Rezervy 1333 72% 741 23% -1286 -33% -2 485 -95%
Zavizky -205 411 -37% 74 938 22% 32631 8%  -136156 -30%
Dlhodobé zavizky -150 161 -98% 199 967 8291% -151 0%  -200 185 -99%
Zav. K uver. Indtitaciam 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Zav. Zo soc. Fondu -7 -100% 0 0% 0 0% 0 0%
Kratkodobé zavizky -150 000 -100% 200 000 X 0 0%  -200 000 -100%
Zav. K uver. Indtitaciam -154 -6% -33 -1% -151 -6% -185 -8%
Zav. Z obchod. Styku -55 250 -14%  -125029 -36% 32782 15% 64 029 25%
Zavizky ostatné 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Casové rozliSenie pasiv -30 428 -37% 13195 26% -13 363 21% 18 599 37%




PRILOHA P V: ANALYZA VYNOSOV

Analyzovana spolo¢nost’

Vertikalna analyza vynosov:

2016 2017 2018 2019 2020

Trzby z predaja tovaru 4% 4% 3% 2% 2%

Trzby z predaja vlastnych vyrobkov 0% 0% 0% 0% 0%

Trzby z predaja sluzieb 96% 96% 95% 97% 95%

Trzby z predaja DNM, DHM, mat. 0% 0% 0% 0% 0%

Ostatné vynosy z hosp. ¢innosti 0% 0% 2% 0% 3%

Vynosové troky 0% 0% 0% 0% 0%

Ostatné vynosy z fin. €. 0% 0% 0% 0% 0%

VYNOSY 100% 100% 100% 100% 100%
Horizontalna analyza vynosov:

17/16 18/17 19/18 20/19
v EUR % v EUR % v EUR % v EUR %

Trzby z predaja tovaru -2 285 -3% -5 130 -6% -14 287 -19% -9 522 -15%
Trzby z predaja vlastnych vyrobkov 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Trzby z predaja sluzieb 164 797 8% 192 525 9% 90 757 4% -189 177 -8%
Trzby z predaja DNM, DHM, mat. 0 0% 250 X -250 -100% 417 X
Ostatné vynosy z hosp. ¢innosti 2152 15371% 44 851 2071% -44 930 -96% 61 088 2927%
Vynosové tiroky 0 0% 139 366% 64 36% -113 -47%
Ostatné vynosy z fin. ¢. 185 -100% 0 0% 1 066 X 3136 294%
VYNOSY 164 849 8% 232 635 10% 32 420 1% -134 171 -5%




Konkurent A

Struktiira vynosov:

(v celych eurach) 2016 2017 2018 2019 2020
Trzby z predaja tovaru 843732 1035539 991853 1110766 1 198584
Trzby z predaja vlastnych vyrobkov 0 0 0 0 0
Trzby z predaja sluzieb 80 280 91170 99 807 99 578 98 965
Trzby z predaja DNM, DHM, mat. 195 0 0 0 0
Ostatné vynosy z hosp. ¢innosti 6 489 4 898 3278 10 846 8382
Vynosové troky 20 23 0 0 0
Kurzové zisky 23 29 17 0 0
Ostatné vynosy z fin. ¢. 0 0 0 0 0
VYNOSY 930739 1131659 1094955 1221190 1305931
Vertikalna analyza vynosov:
2016 2017 2018 2019 2020

Trzby z predaja tovaru 91% 92% 91% 91% 92%
Trzby z predaja vlastnych vyrobkov 0% 0% 0% 0% 0%
Trzby z predaja sluzieb 9% 8% 9% 8% 8%
Trzby z predaja DNM, DHM, mat. 0% 0% 0% 0% 0%
Ostatné vynosy z hosp. ¢innosti 1% 0% 0% 1% 1%
Vynosové troky 0% 0% 0% 0% 0%
Kurzové zisky 0% 0% 0% 0% 0%
Ostatné vynosy z fin. €. 0% 0% 0% 0% 0%
VYNOSY 100% 100% 100% 100% 100%




Horizontalna analyza vynosov:

17/16 18/17 19/18 20/19
v EUR % v EUR % v EUR % v EUR %
Trzby z predaja tovaru 191 807 23% -43 686 -4% 118913 12% 87 818 8%
Trzby z predaja vlastnych vyrobkov 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Trzby z predaja sluzieb 10 890 14% 8 637 9% -229 0% -613 -1%
Trzby z predaja DNM, DHM, mat. -195 -100% 0 0% 0 0% 0 0%
Ostatné vynosy z hosp. ¢innosti -1 591 -25% -1 620 -33% 7 568 231% -2 464 -23%
Vynosové troky 3 15% -23 -100% 0 0% 0 0%
Kurzové zisky 6 26% -12 -41% -17 -100% 0 0%
Ostatné vynosy z fin. €. 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
VYNOSY 200 920 22% -36 704 -3% 126 235 12% 84 741 7%




Konkurent B

Struktiira vynosov:

(v celych eurach) 2016 2017 2018 2019 2020
Trzby z predaja tovaru 1214632 996 515 766 266 884 617 813 414
Trzby z predaja vlastnych vyrobkov 0 0 0 0 0
Trzby z predaja sluzieb 270 093 342939 393802 395967 254 554
Trzby z predaja DNM, DHM, mat. 9501 1 1 0 100
Ostatné vynosy z hosp. ¢innosti 5167 1214 704 8 662 7 324
Vynosové troky 8 7 0 0 0
Kurzové zisky 0 0 0 0 0
Ostatné vynosy z fin. ¢. 0 0 0 0 0
VYNOSY 1499401 1340676 1160773 1289246 1075392
Vertikalna analyza vynosov:
(v celych eurach) 2016 2017 2018 2019 2020

Trzby z predaja tovaru 81% 74% 66% 69% 76%
Trzby z predaja vlastnych vyrobkov 0% 0% 0% 0% 0%
Trzby z predaja sluzieb 18% 26% 34% 31% 24%
Trzby z predaja DNM, DHM, mat. 1% 0% 0% 0% 0%
Ostatné vynosy z hosp. ¢innosti 0% 0% 0% 1% 1%
Vynosové troky 0% 0% 0% 0% 0%
Kurzové zisky 0% 0% 0% 0% 0%
Ostatné vynosy z fin. €. 0% 0% 0% 0% 0%
VYNOSY 100% 100% 100% 100% 100%




Horizontalna analyza vynosov:

17/16 18/17 19/18 20/19
v EUR % v EUR % v EUR % v EUR %
Trzby z predaja tovaru 218 117 -18% -230 249 -23% 118 351 15% -71 203 -8%
Trzby z predaja vlastnych vyrobkov 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Trzby z predaja sluzieb 72 846 27% 50 863 15% 2165 1% -141 413 -36%
Trzby z predaja DNM, DHM, mat. -9 500 -100% 0 0% -1 -100% 100 X
Ostatné vynosy z hosp. ¢innosti -3 953 -77% -510 -42% 7958 1130% -1338 -15%
Vynosové troky -1 -13% -7 -100% 0 0% 0 0%
Kurzové zisky 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Ostatné vynosy z fin. €. 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
VYNOSY -158 725 -11% -179 903 -13% 128 473 11% -213 854 -17%




PRILOHA P VI: ANALYZA NAKLADOV

Analyzovana spolo¢nost’

Struktira nakladov:

(v celych eurach) 2016 2017 2018 2019 2020
Vykonova spotreba 1382194 1524519 1635625 1720719 1379298
o V]Z‘;ﬁlady vynalozené na predaj 44285 43441 41319 31946 30874

Spotreba materialu, energie
o £amy,c o Doy 697549 767563 842712 920224 826352
Sluzby 640 360 713515 751 594 768 549 522072
Osobné naklady 287904 335992 407530 481706 482167
Mzdové naklady 197846 221795 269942 328129 338457
Spgggf;’iyﬂdenom organoy 15534 15535 15535 12083 0
Naklady na socidlne poistenie 72 878 81 824 101 809 119 558 122 385
Socialne naklady 1 646 16 838 20 244 21936 21325
Dane a poplatky 579 6 839 7518 7361 8 705
Odpisy DNM a DHM 38 621 53 101 79 172 104 077 98 127
ZC predaného DM a mat. 0 3821 0 2927 0
Opravné polozky k pohl'adavkam 0 12 980 0 -91 087 0
g;trfgslf naklady na hospoddrsku 11860 11297 14861 111679 21080
OP k finan¢nému majetku 246 910 0 0 0 0
Nakladové Groky 4180 3245 23 887 23 552 24 842
Kurzové straty 0 0 0 3 0
Ostatné naklady na finan¢nt €. 8 248 3412 7 104 9 345 3213
Dan z prijmov 84 125 70 051 73 868 41 637 48 521
NAKLADY 2064 621 2025257 2249565 2411919 2 065953




Vertikalna analyza nakladov:

(v celych eurach) 2016 2017 2018 2019 2020
Vykonové spotreba 67% 75% 73% 71% 67%
. ‘Zc:z/jlady vynaloZené na predaj 204 204 204 19 19%
o ovatnsoh neskind, Dodirck eI

Sluzby 31% 35% 33% 32% 25%
Osobné naklady 14% 17% 18% 20% 23%

Mzdové naklady 10% 11% 12% 14% 16%

Odlfleny'élenom organov 1% 1% 1% 19 0%
spolocnosti

Naklady na socidlne poistenie 4% 4% 5% 5% 6%

Socidalne naklady 0% 1% 1% 1% 1%
Dane a poplatky 0% 0% 0% 0% 0%
Odpisy DNM a DHM 2% 3% 4% 4% 5%
ZC predaného DM a mat. 0% 0% 0% 0% 0%
Opravné polozky k pohl'addvkam 0% 1% 0% -4% 0%
Ostatné naklady na hospodarsku ¢. 1% 1% 1% 5% 1%
OP k finan¢nému majetku 12% 0% 0% 0% 0%
Nékladové troky 0% 0% 1% 1% 1%
Kurzové straty 0% 0% 0% 0% 0%
Ostatné naklady na financnu €. 0% 0% 0% 0% 0%
Dan z prijmov 4% 3% 3% 2% 2%
NAKLADY 100% 100% 100% 100% 100%




Horizontalna analyza nakladov:

17/16 18/17 19/18 20/19
v EUR % v EUR % v EUR % v EUR %

Vykonova spotreba 142 325 10% 111 106 7% 85 094 5% -341 421 -20%

Naklady vynalozené na predaj tovaru -844 -2% -2122 -5% -9373 -23% -1 072 -3%

Spotreba materidlu, energie a ostatnych 70 014 10% 75149 10% 77512 9%  -93872 -10%
neskladovatelnych dodavok

Sluzby 73 155 11% 38079 5% 16 955 2% -246 477 -32%
Osobné naklady 48 088 17% 73 538 22% 74 176 18% 461 0%

Mzdové naklady 23 949 12% 50 147 23% 58 187 22% 10 328 3%

Odmeny ¢lenom orgdnov spolocnosti 1 0% 0 0% -3452 -22% -12 083 -100%

Ndaklady na socialne poistenie 8 946 12% 19 985 24% 17 749 17% 2 827 2%

Socidalne naklady 15192 923% 3 406 20% 1692 8% -611 -3%
Dane a poplatky 6 260 1081% 679 10% -157 -2% 1344 18%
Odpisy DNM a DHM 14 480 37% 26 071 49% 24 905 31% -5950 -6%
Zostatkova cena predaného DM a mat. 3821 X -3 821 -100% 2927 X -2 927 -100%
Opravné polozky k pohl'adavkam 12 980 X -12 980 -100% -91 087 X 91 087 -100%
Ostatné naklady na hospodérsku ¢innost’ -563 -5% 3 564 32% 96 818 651% -90 599 -81%
Opravné polozky k finan¢nému majetku -246 910 -100% 0 0% 0 0% 0 0%
Néakladové troky -935 -22% 18 642 355% -335 -1% 1290 5%
Kurzové straty 0 0% 0 0% 3 X -3 -100%
Ostatné naklady na finan¢nti ¢innost’ -4 836 -59% 3692 108% 2241 32% -6 132 -66%
Dan z prijmov -14 074 -17% 3817 5% -32 231 -44% 6 884 17%
NAKLADY -39 364 -2% 224 308 11% 162 354 7% -345 966 -14%




Konkurent A

Struktira nakladov:

(v celych eurach) 2016 2017 2018 2019 2020
Vykonova spotreba 712025 860074 793422 871605 1011612
o V]Z iﬁl"dy vynalozené na predaj 628416 797359 731863 781568 895035

Spotreba materialu, energie
a ostatych nesklad. Doddvok 40 199 29 307 34 485 45 985 41 421
Sluzby 43 410 33408 27074 44 052 75156
Osobné néaklady 96 412 120 463 125 009 174 639 183 692
Mzdové naklady 69 892 86 871 91042 125659 131556
Odmeny clenom orga
spoloc“nosJ;i s 0 0 0 0 0
Naklady na socidlne poistenie 24 599 30576 30429 43 431 45974
Socialne naklady 1921 3016 3538 5549 6162
Dane a poplatky 3781 3703 4 870 4091 5485
Odpisy DNM a DHM 52 547 53072 59 202 57 517 41 124
ZC predaného DM a mat. 0 0 0 0 0
Opravné polozky k pohladavkam 441 1079 554 0 0
Ostatné naklady na hospodarsku ¢. 3628 3210 4287 8947 9 692
OP k finan¢nému majetku 0 0 0 0 0
Nékladové uroky 0 1 0 0 0
Kurzové straty 7 6 5 0 0
Ostatné naklady na finan¢nt €. 2171 2185 2267 2978 3268
Dan z prijmov 14 002 19 184 22 749 21508 8245
NAKLADY 885014 1062977 1012365 1141285 1263118




Vertikalna analyza nakladov:

2016 2017 2018 2019 2020

Vykonova spotreba 80% 81% 78% 76% 80%
. ‘Zc:z/jlady vynalozené na predaj 779 759 729, 68% 719
w ovitnseh nestiad, Dodirok W w W T

Sluzby 5% 3% 3% 4% 6%
Osobné naklady 11% 11% 12% 15% 15%

Mzdové naklady 8% 8% 9% 11% 10%

Odmeny.c“lenom organov 0% 0% 0% 0% 0%
spolocnosti

Naklady na socidlne poistenie 3% 3% 3% 4% 4%

Socidalne naklady 0% 0% 0% 0% 0%
Dane a poplatky 0% 0% 0% 0% 0%
Odpisy DNM a DHM 6% 5% 6% 5% 3%
ZC predaného DM a mat. 0% 0% 0% 0% 0%
Opravné polozky k pohl'addvkam 0% 0% 0% 0% 0%
Ostatné naklady na hospodarsku ¢. 0% 0% 0% 1% 1%
OP k finanénému majetku 0% 0% 0% 0% 0%
Nakladové troky 0% 0% 0% 0% 0%
Kurzové straty 0% 0% 0% 0% 0%
Ostatné naklady na financnu €. 0% 0% 0% 0% 0%
Dan z prijmov 2% 2% 2% 2% 1%
NAKLADY 100% 100% 100% 100% 100%




Horizontalna analyza nakladov:

17/16 18/17 19/18 20/19
v EUR % v EUR % v EUR % v EUR %
Vykonova spotreba 148 049 21% -66 652 -8% 78 183 10% 140 007 16%
Naklady vynalozené na predaj tovaru 168 943 27% -65 496 -8% 49 705 7% 113 467 15%
neflflzzsfz t;’};’;ﬁ“ﬁ)”cg’z(igg’e @ ostatnych -10 892 -27% 5178 18% 11500 33% 4564 -10%
Sluzby -10 002 -23% -6 334 -19% 16 978 63% 31104 71%
Osobné naklady 24 051 25% 4 546 4% 49 630 40% 9053 5%
Mzdové naklady 16 979 24% 4171 5% 34617 38% 5897 5%
Odmeny ¢lenom orgdnov spolocnosti 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Ndaklady na socialne poistenie 5977 24% -147 0% 13 002 43% 2 543 6%
Socialne naklady 1095 57% 522 17% 2011 57% 613 11%
Dane a poplatky -78 -2% 1167 32% =779 -16% 1394 34%
Odpisy DNM a DHM 525 1% 6130 12% -1 685 -3% -16 393 -29%
Zostatkova cena predaného DM a mat. 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Opravné polozky k pohl'adavkam 638 145% -525 -49% -554 -100% 0 0%
Ostatné naklady na hospodérsku ¢innost’ -418 -12% 1077 34% 4 660 109% 745 8%
Opravné polozky k finan¢nému majetku 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Nakladové troky 1 X -1 -100% 0 0% 0 0%
Kurzové straty -1 -14% -1 -17% -5 -100% 0 0%
Ostatné naklady na finanénu ¢innost’ 14 1% 82 4% 711 31% 290 10%
Dan z prijmov 5182 37% 3 565 19% -1 241 -5% -13 263 -62%
NAKLADY 177 963 20% -50 612 -5% 128 920 13% 121 833 11%




Konkurent B

Struktira nakladov:

(v celych eurach) 2016 2017 2018 2019 2020
Vykonova spotreba 1346193 1113132 1001768 1064087 1007019
o V]Z iﬁl"dy vynalozené na predaj 828514 582986 394489 418088 372454
. j;’;;’;;;lc’z Zie‘;tkel’;’;h[‘joegzgf 94627 81017 89234 68655 71259

Sluzby 423052 449129 518045 577344 563 306
Osobné naklady 55619 84 693 90 374 67 861 59 336

Mzdové naklady 38 942 58672 62 968 47 380 40 896
» OOlglglqeor;);iclenom organov 0 0 0 0 0

Naklady na socidlne poistenie 13 399 20 348 22087 16 719 14 397

Socidlne naklady 3278 5673 5319 3762 4043
Dane a poplatky 9 806 8 870 8 786 8920 11999
Odpisy DNM a DHM 42 005 42 431 40 582 45710 43 921
ZC predaného DM a mat. 0 0 0 0 0
Opravné polozky k pohl'adavkam 0 0 0 0 0
Ostatné naklady na hospodarsku €. 5354 9261 10 565 3878 2 696
OP k finan¢nému majetku 0 0 0 0 0
Nékladové uroky 3035 3 000 0 0 0
Kurzové straty 0 0 0 0 0
Ostatné naklady na finan¢nu €. 1702 2 005 2543 2702 2728
Dan z prijmov 9180 18 626 3 506 20252 0
NAKLADY 1472894 1282018 1158124 1213410 1127699




Vertikalna analyza nakladov:

(v celych eurach) 2016 2017 2018 2019 2020
Vykonova spotreba 91% 87% 86% 88% 89%
. ‘Zc:z/jlady vynaloZené na predaj 56% 45% 34% 34% 33%

Sluzby 29% 35% 45% 48% 50%
Osobné naklady 4% 7% 8% 6% 5%

Mzdové naklady 3% 5% 5% 4% 4%

Odmeny c¢lenom organov 0% 0% 0% 0% 0%
spolocnosti

Naklady na socidlne poistenie 1% 2% 2% 1% 1%

Socidalne naklady 0% 0% 0% 0% 0%
Dane a poplatky 1% 1% 1% 1% 1%
Odpisy DNM a DHM 3% 3% 4% 4% 4%
ZC predaného DM a mat. 0% 0% 0% 0% 0%
Opravné polozky k pohl'addvkam 0% 0% 0% 0% 0%
Ostatné naklady na hospodarsku ¢. 0% 1% 1% 0% 0%
OP k finanénému majetku 0% 0% 0% 0% 0%
Nakladové troky 0% 0% 0% 0% 0%
Kurzové straty 0% 0% 0% 0% 0%
Ostatné naklady na financnu €. 0% 0% 0% 0% 0%
Dan z prijmov 1% 1% 0% 2% 0%
NAKLADY 100% 100% 100% 100% 100%




Horizontalna analyza nakladov:

17/16 18/17 19/18 20/19
v EUR % v EUR % v EUR % v EUR %
Vykonova spotreba -233 061 -17% -111 364 -10% 62319 6% -57 068 -5%
Naklady vynalozené na predaj tovaru -245 528 -30% -188 497 -32% 23 599 6% -45 634 -11%
nefgggjf;:};’;ﬁ“;Z;é’jf};g’e a ostainych 113610 -14% 8217 10% 20579 -23% 2 604 4%
Sluzby 26 077 6% 68916 15% 59 299 11% -14 038 -2%
Osobné naklady 29 074 52% 5681 7% -22 513 -25% -8 525 -13%
Mzdové naklady 19 730 51% 4296 7% -15 588 -25% -6 484 -14%
Odmeny ¢lenom orgdnov spolocnosti 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Ndaklady na socialne poistenie 6 949 52% 1739 9% -5 368 -24% -2322 -14%
Socidalne naklady 2 395 73% -354 -6% -1 557 -29% 281 7%
Dane a poplatky -936 -10% -84 -1% 134 2% 3079 35%
Odpisy DNM a DHM 426 1% -1 849 -4% 5128 13% -1 789 -4%
Zostatkova cena predaného DM a mat. 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Opravné polozky k pohl'adavkam 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Ostatné naklady na hospodérsku ¢innost’ 3907 73% 1304 14% -6 687 -63% -1 182 -30%
Opravné polozky k finan¢nému majetku 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Néakladové troky -35 -1% -3 000 -100% 0 0% 0 0%
Kurzové straty 0 0% 0 0% 0 0% 0 0%
Ostatné naklady na finan¢nt ¢innost’ 303 18% 538 27% 159 6% 26 1%
Dan z prijmov 9 446 103% -15 120 -81% 16 746 478% -20 252 -100%
NAKLADY -190 876 -13% -123 894 -10% 55 286 5% -85 711 -7%




PRILOHA P VII: ANALYZA PRIDANEJ HODNOTY

Konkurent A

(v celych eurach) 2016 2017 2018 2019 2020
Trzby z predaja tovaru 843732 1035539 991853 1110766 1198 584
Trzby z predaja vlastnych vyrobkov 0 0 0 0 0
Trzby z predaja sluzieb 80 280 91170 99 807 99 578 98 965
Vykonova spotreba 712 025 860 074 793 422 871605 1011612
Zmena stavu zasob vlastnej ¢innosti 0 0 0 0 0
Aktivacia 0 0 0 0 0
Pridana hodnota 211 987 266 635 298238 338739 285937
Konkurent B

(v celych eurach) 2016 2017 2018 2019 2020
Trzby z predaja tovaru 1214632 996 515 766 266 884 617 813414
Trzby z predaja vlastnych vyrobkov 0 0 0 0 0
Trzby z predaja sluzieb 270 093 342 939 393 802 395967 254 554
Vykonova spotreba 1346193 1113132 1001768 1064087 1007019
Zmena stavu zasob vlastnej ¢innosti 0 0 0 0 0
Aktivacia 0 0 0 0 0
Pridana hodnota 138 532 226 322 158300 216 497 60 949




PRILOHA P VIII: ANALYZA VYSLEDKU HOSPODARENIA

Konkurent A

(v celych eurach) 2016 2017 2018 2019 2020
Prevadzkovy VH 61 862 90 006 107 594 104 391 54 326
Finan¢ny VH -2 135 -2 140 -2 255 -2978 -3268
Dai z prijmov 14 002 19 184 22 749 21508 8 245
EAT 45 725 68 682 82 590 79 905 42 813
EBT 59 727 87 866 105 339 101 413 51058
EBIT 59 727 87 867 105 339 101 413 51058
EBITDA 112 274 140 939 164 541 158 930 92 182

(v celych eurach) 2016 2017 2018 2019 2020
Veritel' (nakladové troky) 0 1 0 0 0
Stat (dati) 14 002 19 184 22 749 21508 8 245
Podnik (Cisty zisk) 45 725 68 682 82 590 79 905 42 813
EBIT 59 727 87 867 105 339 101 413 51 058

v %) 2016 2017 2018 2019 2020
Veritel’ (nakladové troky) 0% 0% 0% 0% 0%
Stat (dati) 23% 22% 22% 21% 16%
Podnik (Cisty zisk) 77% 78% 78% 79% 84%
EBIT 100% 100% 100% 100% 100%




Konkurent B

(v celych eurach) 2016 2017 2018 2019 2020
Prevadzkovy VH 40 416 82282 8 698 98 790 -49 579
Finan¢ny VH -4729 -4 998 -2543 -2702 -2728
Dai z prijmov 9180 18 626 3 506 20252 0
EAT 26 507 58 658 2 649 75 836 -52 307
EBT 35687 77 284 6155 96 088 -52 307
EBIT 38722 80 284 6155 96 088 -52 307
EBITDA 80 727 122 715 46 737 141 798 -8 386

(v celych eurach) 2016 2017 2018 2019 2020
Veritel’ (nakladové uroky) 3035 3 000 0 0 0
Stat (dat) 9180 18 626 3506 20252 0
Podnik (Cisty zisk) 26 507 58 658 2 649 75 836 -52 307
EBIT 38722 80 284 6 155 96 088 -52 307

v %) 2016 2017 2018 2019 2020
Veritel’ (nakladové troky) 8% 4% 0% 0% 0%
Stat (dat) 24% 23% 57% 21% 0%
Podnik (&isty zisk) 68% 73% 43% 79% 100%
EBIT 100% 100% 100% 100% 100%




PRILOHA P IX: UPRAVENE VYKAZY V RAMCI VYPOCTU EVA

Upravena majetkova cast’ suvahy:

(v celych eurach) 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Dlhodoby majetok 180 552 221 725 241680 1891799 1856762 2046583
DNM 1113 1113 0 0 0 0
DHM 179 439 220 612 241680 1891799 1856762 2046583
DFM 0 0 0 0 0 0
CPK 196 781 141 742 248 556 278 538 198 220 106 816
Zasoby 96 028 100 319 90 220 86315 83 840 87705
Pohladavky 304 643 167 707 222 639 196 772 200 977 78 099

dlhodobé 0 0 98 0 0 0

kratkodobé 304 643 167 707 222 541 196 772 200 977 78 099
KFM a peiiazné prostriedky 8 095 26 779 135719 213 532 70 351 129 888
Casové rozlidenie aktiv 2277 5272 3724 9543 3037 9 809
(-) Neurocené cudzie zdroje 214 262 158 335 203 746 227 624 159 985 198 685
NOA (¢isté operativne aktiva) 377 333 363 467 490236 2170337 2054982 2153399
Upravena finan¢na ¢ast’ suvahy:

(v celych eurach) 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Vlastny kapital 138 556 307 275 412 929 872 955 970 541 1119 007
Zéakladny kapitél 8 300 8300 8300 8300 8300 8300
Azio a kapitalové fondy 0 0 0 0 0 0
Fondy zo zisku 830 830 830 830 830 830
VH minulych rokov 264 630 293 046 344 399 599 965 863 858 997 816
VH bezného Gét. obdobia 202 229 51353 255 566 263 893 133959 345 754
Ekvivalenty VK -337433 -46 254  -196 166 -33 -36 406  -233 693
Cudzi kapital 238 777 56 192 77307 1297382 1084441 1034392
Bankové uvery 238 777 56 192 77307 1297382 1084441 1034392
C (Kapitsl celkom) 377333 363467 490236 2170337 2054982 2153399




Upraveny vykaz zisku a straty:

(v celych eurach) 2016 2017 2018 2019 2020
Trzby z predaja tovaru 83 199 80914 75 784 61 497 51975
Trzby z predaja vl. vyrobkov 0 0 0 0 0
Trzby z predaja sluzieb 2032908 2197705 2390230 2480987 2291810
Vykonova spotreba 1382194 1524519 1635625 1720719 1379298
Zmena stavu zasob vlastnej €. 0 0 0 0 0
Aktivacia 0 0 0 0 0
Osobné naklady 287904 335992 407530 481706 482167
Odpisy DNM a DHM 38 621 53101 79 172 104 077 98 127
Ostatné vynosy z hosp. ¢innosti 14 2 166 47017 2 087 63 175
Ostatné naklady na hosp. ¢innost’ 12 439 31116 22379 27953 29 785
VH z hosp. ¢innosti 394963 336057 368325 210116 417583
Vynosové troky 38 38 177 241 128
Nakladové uroky 0 0 0 0 0
Ostatné vynosy z finan¢nej ¢innosti -185 0 0 1 066 4202
Ostatné naklady na finan¢nt ¢innost’ | 255 158 3412 7 104 9 348 3213
VH z finan¢nej ¢innosti -255 305 -3 374 -6 927 -8 041 1117
Dan 86 721 71 571 79 037 47916 51527
NOPAT (Cisty operativny zisk) 52937 261112 282361 154159 367173




PRILOHA P X: NAKLADY NA VLASTNY KAPITAL

a) Metoda CAPM s nahradnymi odhadmi

2016 2017 2018 2019 2020
Bezrizikova urokova miera (ry) 0,55% 0,92% 0,89% 0,28% -0,04%
Beta nezadlzena (bn) 1,47 1,23 1,33 1,03 1,19
Beta zadlZzena (bz) 1,69 1,42 2,93 1,96 2,08
Rizikova prémia (1 - 1v) 7,58% 6,90% 6,06% 7,14% 6,04%
Naklady na vlastny kapital (r.) 13,36% 10,72% 18,65% 14,27% 12,52%

b) Stavebnicovy model

Postup stanovenia nakladov na vlastny kapitdl pomocou stavebnicového modelu je

spracovany na zéklade Metodiky MPO CR (2007).

Prostrednictvom stavebnicového modelu mozno naklady na vlastny kapital vypocitat

podla vzorca:

I'e = I't + I'LA + I'POD + I'FINSTAB + I'FINSTRU

kde: rr = bezrizikova sadzba, rr4 = rizikova prirdzka za velkost podniku, rpop = rizikova

prirazka za podnikatel’ské riziko podniku, rrinstap = rizikova prirdazka za financnu stabilitu,

FEINSTRU = Fizikova prirdzka za financnu Strukturu.

Postup pre vycislenie jednotlivych prirdZok je nasledovny:

ri — bezrizikova sadzba je stanovend ako vynos 10-rocnych Statnych dlhopisov,

ra — rizikova prirazka za velkost’ podniku suvisi s velkostou tuplatnych zdrojov

podniku (UZ), t.j. sucet vlastného kapitalu, bankovych tverov a dlhopisov:

- ked’ su uplatné zdroje > 3 mld. K¢ potom r.a =0 %,

- ked’ st uplatné zdroje < 100 mil. K¢ potom ra =5 %,

- ked’ 100 mil. K¢ <uplatné zdroje < 3 mld. K¢ potom:

rrop — rizikova prirazka za podnikatel’ské riziko

_ (3 —uplatné zdroje)*

TLa =

168,2

savisi

s produk¢nou  silou

(EBIT/Aktiva), jej dostatocnou vel'kost'ou a predmetom ¢innosti podniku,




- je potrebné vycislit’ parameter X1:

Y1 — Uplatné zdroje
- Aktiva

* Odhad urokovej miery

- ked EBIT/Aktiva > X1 potom rpop = minimalna hodnota rpop v odvetvi,
- ked EBIT/Aktiva < 0 potom rpop = 10 %,
- ked’ 0 < EBIT/Aktiva < X1 potom:

EBIT

_ _EBIT
_ (x1 Aktl'va) 01
Tpop = Y12 *U,

rFINSTAB — rizikova prirazka za finanénu stabilitu suvisi s beznou likviditou podniku,
- ked bezna likvidita < XL 1 potom rewstaB = 10 %,

- ked bezna likvidita > XL2 potom rrstaB = 0 %,

ked XL1 < bezna likvidita < XL2 potom:

(XL2 — Bezna likvidita)?
TFINSTAB = (XL2 — XL1)2 * U,

parametre XL1 a XL2 su stanovené pre kazdé odvetvie zvlast, odporica sa vsak,

aby hodnota XLL1 > 1 a XL2<2,5,
rrINsTRU — rizikova prirazka za finanénu Struktiru je rozdielom medzi rea WACC,

- pre replati vztah:

UZ EAT UZ VK

_WACC T —gpr* UM (7 — )
Te = VK
vy

kde: WACC = rr+ rpa + reop + renstas, UZ = uplatné zdroje, A = aktiva, EAT = vysledok
hospodarenia po zdaneni, EBT = vysledok hospodarenia pred zdanenim, UM = odhad
urokovej miery, VK = viastny kapital

- TrINSTRU je nutné obmedzit’:
ked’ re= WACC potom rrinstrRU = 0 %,

ked’ z vypoctu vychadza rrinstru > 10 % je potrebné ju obmedzit’ na 10

%.



Udaje pre vypodet rizikovych prirazok:

2016 2017 2018 2019 2020

Uplatné zdroje (UZ) 409 721 686402 2170370 2091 388 2387092
ROA (EBIT/Aktiva) 0,25 0,37 0,15 0,09 0,16
UZ/A 0,72 0,77 0,91 0,93 0,92
Nakladové troky 4180 3245 23 887 23 552 24 842
Bankové uvery 56 192 77307 1297382 1084441 1034392
Likvidita III. Stupna 1,45 2,38 0,33 2,78 1,98
Vypocet ndkladov na vlastny kapital:

2016 2017 2018 2019 2020
Bezrizikova urokova miera (rr) 0,55% 0,92% 0,89% 0,28% -0,04%
Prirazka za velkost’ (rLs) 5,00% 5,00% 5,00% 5,00% 5,00%
Prirazka za podnikatel'ské riziko (rpop) 3,79% 3,73% 3,24% 5,08% -
Prirazka za finan¢nu stabilitu (rrinsTaB) 4,90% 0,06% 10,00% 0,00% 1,20%
Naklady na vlastny kapital (r.) 14,24% 9,71% 19,13%  10,36% 6,16%
¢) Priemerna rentabilita v odvetvi

2016 2017 2018 2019 2020
ROE v odvetvi (r.) 18,56% 15,15% 11,65% 13,57% -




