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PREDSTAVENiI AUTORA

Uchaze¢ Petr Suchdnek se narodil vroce 1973 vPlané. Je
absolventem Fakulty Ekonomické Zapadoceské univerzity v Plzni
(dale jen FEK ZCU), kde v roce 1994 ziskal titul bakaldf v oboru
Ekonomika tercidlni sféry se specializaci Obchod a sluzby. Ve studiu
dale pokracoval na Ekonomicko-spravni fakulté Masarykovy
univerzity (dale jen ESF MU), kde v roce 1996 ziskal titul magistr
(zménény na titul inZenyr v roce 1999) v oboru Obchodni podnikani.
Doktorské studium absolvoval na ESF MU, v roce 2001 v oboru
Ekonomie, kde uspésné obhajil praci s nazvem ,Ekonomicka
efektivnost obchodni firmy“. DalSi vzdélavani uchazece pokracovalo studiem problematiky
celozivotniho vzdélavani v pfislusném kurzu na Vysokém uceni technickém v Brné (dale jen VUT),
ktery uchazec radné absolvoval v roce 2001. Snaha o rozsiteni znalosti i v dalSich oblastech mimo
ekonomii, ale s ekonomii spojenou, byla zavrSena v roce 2007, kdy uchazec Uspésné absolvoval
Pravnickou fakultu Masarykovy univerzity (dale jen PrF MU) a ziskal titul bakalaf v oboru Verejna
sprava. V tomto roce se také uchazec uspésné habilitoval a ziskal titul docent na ESF MU v oboru
Podnikova ekonomika a management a Uspésné obhajil habilitacni prace s nazvem ,Model firmy
v podnikovém hospodarstvi“.

Uchazec pusobi na ESF MU nepfetrzité od roku 1996 (s kratkou prestavkou od 1. 10. 1999 do 31.
12. 1999) nejprve na ¢astecny Uvazek 0,5 (1996 — 2001) a od roku 2001 na cely Uvazek. V letech
1996 az 2001 pracoval na pozici asistent, v letech 2001 aZ 2006 jako odborny asistent a od roku
2007 jako docent. V letech 1998 az 2003 zaroven pracoval na Vysoké vojenské skole pozemniho
vojska Fakulté Ekonomiky obrany statu ve Vyskové. V letech 1998 — 2001 na cely Uvazek na pozici
asistent a v letech 2001 az 2003 na ¢astecny Uvazek 0,5 na pozici odborny asistent. V letech 2005
aZz 2006 (dohromady dva semestry) zaroven pUlsobil jako externi vyucujici na Slovensku v Bratislavé
na Academii Istropolitana. Jako externi vyucujici pisobil také v letech 2004 — 2016 na Pedagogické
fakulté Masarykovy univerzity. V soucasné dobé (od roku 2015) uchazec plsobi na ¢astecny Uvazek
0,5 na pozici docent na Vysoké Skole polytechnické Jihlava.

Uchaze¢ pUlsobil také v akademickém senatu ESF MU v letech 2002 — 2013 (v roce 2010 jako
predseda). V letech 2015 aZz 2019 uchazec zastaval funkci vedouciho katedry Podnikového
hospodafstvi, pficemZ vyznamné inovoval a akreditoval (v roce 2018) navazujici magistersky
program Podnikova ekonomika a management (s podporou projektu OP VVV). Zaroven se mu
podafilo nové akreditovat (v roce 2019) stejnojmenny program doktorského studia. Oba tyto
programy uchazec také garantuje. V roce 2019 se uchazec podilel na akreditaci habilita¢niho fizeni
v oboru Podnikovd ekonomika a management. Uchazec se také podilel na ziskani institucionaini
akreditace, je ¢lenem Rady studijnich program( na ESF MU a ¢lenem Spolecné programové rady
programu Podnikova ekonomika a management, které zaroven predseda.

Hlavnim oborem jeho tvaréi a pedagogické Cinnosti uchazece je ekonomika a finanéni Fizeni
podniku v poslednich letech doplnénd o vztahu ke spokojenosti zakaznika, ve kterych resi
vyzkumné tkoly od roku 1999 (finan¢ni vykonnost), resp. 2015 (spokojenost zdkaznika). V uvedené
vyzkumné oblasti je autorem, resp. spoluautorem 7 monografii, 1 kapitoly v monografii, 6 ¢clankd v
Casopisech s impakt faktorem, 10 ¢lank( v ¢asopisech v databazi SCOPUS, 15 ¢lankl v ostatnich
recenzovanych Casopisech, 27 prispévkd ve sborniku z mezinarodnich védeckych konferenci
indexovanych v databazi Web of Science nebo Scopus, 81 pfispévk( ve sborniku z ostatnich



konferenci a vice nez 20-ti dalSich odbornych publikaci. Vysledky své vyzkumné ¢innosti pravidelné
prezentuje na mezinarodnich védeckych konferencich v tuzemsku i zahranici. H-index autora
dosahuje hodnoty 4 (Web of Science), resp. 6 (Scopus). V databazi Web of Science eviduje 59 citaci
(v databazi Scopus pak 87), vse bez autocitaci i semiautocitaci. V soucasné dobé je skolitelem dvou
doktorand(, Sest doktorandi pod jeho vedenim jiz Uspésné ukoncilo doktorsky studijni program
na ESF MU. Za dobu svého plsobeni na Ekonomicko-spravni fakulté MU se podilel na reseni
nékolika externich vyzkumnych projekt(l (3x GACR, 1x GAAV, 1x TACR, 1x mezindrodni projekt).
Spolupraci s praxi rozviji v ramci feseni projektl smluvniho vyzkumu. Doc. Suchanek se podili také
na organizaci mezinarodnich védeckych konferenci a je ¢lenem redakénich rad domdcich i
zahranicnich védeckych ¢asopistll i programovych ¢i védeckych rad mezinarodnich konferenci.

Velmi pfinosné pro rozvoj uchazece i garantovanych programi je také pusobeni ve védeckych
radach ekonomickych fakult MU, ZCU a Fakulty Podnikatelské VUT v Brné, oborovych radach
doktorského studia ESF MU a FEK ZCU a v Radé oblasti vzdélavani Ekonomické obory (co? je obdoba
Rady studijnich programd na FEK ZCU). V roce 2020 se uchaze¢ také stal oponentem projekti TACR
a od roku 2010 pravidelné hodnoti projekty grantové agentury Slovenské Republiky VEGA.

Spolupraci s VUT zacal uchazec jiz v roce 2000, kdy ESF MU poprvé hostila mezinarodni workshop
postgradudlnich student(, do kterého byly zapojeny tfi univerzity. Kromé ESF MU, jesté FP VUT v
Brné a Fakulta Ekonomiky Univerzity Nicholase Kopernika v Toruni. Nasledné se toto setkani
vyvinulo v mezindrodni konferenci, které se zacali uUcastnit také dalSi vysoké sSkoly (napt. z
Ekonomické univerzity Bratislava, Mendelovy zemédélské a lesnické univerzity v Brné, Universitat
der Bundeswehr v Mnichové apod.). ESF MU pfitom opét tuto konferenci poradala v roce 2002 a
uchazec byl nejen jejim Ucastnikem, ale i hlavnim organizatorem. Od roku 2002 se také uchazec
pravidelné Ucastnil konferenci poradanych FP VUT v Brné.

Od roku 2002 se také uchazec aktivné ucastnil statnich zavérecnych zkousek na FP VUT v Brnég,
nejprve jako ¢len komise a od roku 2008 také jako jeji predseda. V roce 2011 byl uchazec ¢lenem
habilitacni komise prof. Meluzina na FP VUT v Brné a od roku 2012 je pravidelné ¢lenem komisi pro
obhajobu diserta¢nich praci a také jejich oponentem. Clenstviv téchto komisich se véak neomezuje
pouze na Fakultu podnikatelskou, ale od roku 2016 se rozsifila o Fakultu elektrotechniky a
komunikaénich technologii a v roce 2018 o Ustav soudniho inZenyrstvi.

Spoluprace se vSak netykd pouze oblasti pedagogické (véetné doktorského studia) a vymény
zkusenosti v rdmci mezinarodnich konferenci. Uchazec také recenzoval fadu studijnich materialt
vydanych VUT. V poslednich letech se spoluprace s VUT rozviji také v oblasti védecké. V roce 2019
uchaze¢ podal navrh projektu GACR ve spolupraci s pracovniky z FP VUT v Brné (ve formé
spolutesitelstvi). V roce 2020 byl p¥ipraven spoleény projekt v ramci vefejné soutéze TACR éta (kde
byl uchazed spoluresitel). Od 1. 7. 2020 do 30. 6. 2021 se uchazed ucastnil feseni dil¢iho projektu
TACR v ramci projektu Narodni centrum kompetence pro Kyberbezpecnost, kde byla kromé
uchazece zapojena ve formé spoluresitele také Fakulta Informacnich technologii VUT v Brné.

Uchazec se podili na hodnoceni ¢innosti fakulty (napf. jako hodnotitel studijnich programa FP), ale
také na védeckém a pedagogickém rlstu ¢lenli FP VUT v Brné v ramci habilitanich a profesorskych
fizeni, které se na FP pravidelné konaji. Vyrazem uznani uchazece kvalitni prace c¢lent FP VUT
v Brné je Ucast dvou zastupcl FP v oborové radé doktorského studia programu Podnikova
ekonomika a management na ESF MU, pravidelna ucast ¢lend FP v komisich pro statni doktorské
zkousky a obhajoby disertacnich praci a zafazeni predmétu vyucovaného soucasnym rektorem VUT
doc. Janickem mezi volitelné predméty programu navazujiciho magisterského studia Podnikova
ekonomika a management na ESF MU.



1 Uvod

Moderni hodnoceni vykonnosti podniku ma dvé zadkladni roviny — hodnoceni nefinanéni a finanéni
vykonnosti podniku. Obé tyto roviny jsou pfitom spolu Uzce propojeny. Finan¢ni vykonnost
podniku informuje o finanénim stavu podniku, nefinanéni vykonnost o pfri¢inach tohoto stavu.
Vykonnost Ize zarover hodnotit z pohledu podniku nebo z pohledu zdkaznika. Podniky vytvaFi svij
produkt pro zdkaznika a zakaznik tak fakticky rozhoduje o vykonnosti podniku tim, zda si produkt
podniku koupi nebo ne. Proto se nabizi zaméfit nefinanéni hodnoceni vykonnosti pravé na
zakaznika. Takové zaméreni pritom koresponduje s definici vykonnosti dle Neely et al. (2005) —
blize viz kap. 2, ktery chdpe vykonnost jako ucinnost (pohled podniku na vykonnost) a ucelnost
(pohled zékaznika na vykonnost), ze které plyne, Ze hodnoceni nefinancni vykonnosti by mélo byt
zameéreno pravé na zakaznika, resp. jeho spokojenost. Priciny spokojenosti zakaznika, resp. faktory,
které ji ovliviiuji (blize viz kap. 2.2.2) jsou pfitom bezprostiedné spojeny s podnikem, resp. jsou
podnikem ovliviiovany (kvalita produktu, jeho cena ¢i konkurenc¢ni schopnost produktu) a promitaji
se tedy také do u&innosti. Ucelnost a G¢innost jsou tak vzajemné propojeny a predstavuji dalsi
rovinu vykonnosti.

Finanéni vykonnost pracuje s financnimi daty, kterd nejcastéji vychazi ze souhrnnych ucetnich
vykazll (predevsim zrozvahy a vykazu zisk( a ztrat). Finanéni vykonnost tak hodnoti podnik
komplexné, jako celek, coz je jeji velkou vyhodou. Principy hodnoceni finanéni vykonnosti jsou
zndmé a ustdlené a vtomto sméru se hledaji bud nové ukazatele, které jsou schopny Iépe
identifikovat financ¢ni vykonnost podniku, nebo nové metody, ev. kombinace novych ukazateld a
metod. Hodnoceni finan¢ni vykonnosti vsak neni schopno identifikovat pfriciny zjiSténého
finanéniho stavu, resp. neni schopno identifikovat vykonnost mimo finan¢ni oblast. Hodnoceni
finan¢ni vykonnosti tak zdstava na povrchu podniku.

Spokojenost zakaznika v ramci nefinancni vykonnosti je oproti tomu zamérena pravé na pficiny
dosazeného stavu vykonnosti podniku. Nefinanéni vykonnost je tedy schopna identifikovat veliciny
Ci faktory, v podniku, ale i mimo néj, které maji svlij odraz pravé ve financni vykonnosti. Hodnoceni
spokojenosti zdkaznika tak jde do hloubky fungovani podniku, véetné vazeb na jeho okoli (na
zakaznika), coZ je jeji velkou vyhodou oproti hodnoceni finan¢ni vykonnosti. Naopak urcitou
nevyhodou je znacnd komplexnost této problematiky, kterd mlze zahrnovat velké mnoZstvi
rGznorodych veli¢in a faktord, které jsou navic vyjadreny v rznych jednotkach.

Cilem tohoto spisu je tedy predstavit hodnoceni spokojenosti zakaznika (v ramci nefinancni
vykonnosti) a finan¢ni vykonnosti podniku a objasnit jejich vzajemny vztah. Nejprve bude tedy
predstaveno hodnoceni spokojenosti zakaznika, véetné faktor(, které na ni plsobi a vazeb, které
mezi nimi mohou vzniknout s ohledem na poznatky dosazené vyzkumem autora. V dalsi ¢asti bude
predstaveno hodnoceni finanéni vykonnosti podniku véetné moznosti identifikace problémovych
financ¢nich oblasti opét s ohledem na poznatky dosazené vyzkumem autora. Na zdvér pak bude
predstavena vzajemna vazba spokojenosti zakaznika a financni vykonnosti podniku, ktera diky
poznatkdm dosazenym autorem ponékud méni pohled na zavedeny vztah spokojenosti zakaznika
a finan¢ni vykonnosti podniku, zdlraziuje vdhu a vliv ocekdvani zakaznika a dynamiku
zkoumaného systému.

2 Hodnoceni spokojenosti zakaznika a finanéni vykonnosti
podniku

2.1 Vykonnost a vztah finanéni a nefinanéni vykonnosti podniku
Vykonnost podniku Ize v obecné roviné vymezit rGzné s ohledem na kontext, ktery umoznuje
vykonnost konkretizovat (srovnej s Ferraz, Gallardo-Vazquez, 2016) a ma také vliv na jeji nasledné



méfeni. Drucker (1992) vymezuje vykonnost jako zavérecny test jakékoliv organizace. Lorino (1997
in Ravelomanantsoa et al., 2018) vymezuje vykonnost obecné jako ,vSe to a jen to, co prispiva k
dosazeni strategickych cild”. Hult et al. (2004) vykonnost vymezuji podobné ,jako dosazeni
organizacnich cilll souvisejicich se ziskovosti a rlistem prodeje a podilu na trzich, jakoZ i dosazeni
obecnych strategickych cild firmy ”.

Neely et al. (2005) vykonnost chape jednak jako miru, v jaké jsou splnény pozadavky zakaznika
(effectiveness, tj. vyjadfuje schopnost produkovat zamyslené/pozadované/ocekavané efekty), je
to tedy stupen dosaZeni cill a vztah mezi zamyslenymi a skute¢nymi dopady dané innosti), jednak
jako miru ekonomického vyuZiti zdroji podniku, které vede k dané spokojenosti zékaznika
(efficiency). Lze tedy vyvodit, Ze vykonnost je sloZzena ze dvou prvkl — Géinnosti (délat véci spravné)
a Ucelnosti (délat spravné véci). Pojem ,effectiveness” Ize obecné chapat jako Ucelnost anebo také
cilovost (v ¢estiné nékdy mylné prekladano také jako ucinnost), jejimz cilem je, aby vytvorené
vystupy prispivaly k naplfiiovani poZzadovanych anebo ocekdvanych vysledk(l v co nejvyssi mire
(Buresova, 2016), resp. jde o miru dosazeni cilli na zakladé srovnani mezi planovanymi ¢i Zadoucimi
a skuteénymi dopady ¢i vysledky urcité ¢innosti (Soukopova, 2016). Pojem , efficiency” se nejcastéji
preklada jako efektivnost nebo Gc¢innost (nicméné podobné jako v pripadé ,effeciveness” taktéz
mylné jako ucelnost). Dle Samuelson a Nordhaus (1995) jde o absenci plytvani, resp. o dosahovani
co nejnizsich nakladd na jednotku produkce pfi transformaci vstupl na vystupy anebo naopak o
dosahovani maximalniho vystupu pti danych vstupech.

Ucinnost (jako jedna dimenze) je pfitom zaloZena na vztahu vystupu a vstupu, ktera je ovliviiovana
prostfednictvim opatreni, zamérena na produktivitu podnikovych procest a zdroji (Radnor,
Barnes, 2007). U¢elnost (jako druha dimenze) je pak zaméFena na vhodnost vystupd z podnikovych
procest (Radnor, Barnes, 2007). Vykonnost se tak prostfednictvim ucelnosti dostava do souvislosti
se spokojenosti zakaznika a je multidimenzionalnim konstruktem (Neely, Wilson, 1992).
Vykonnost podniku Ize hodnotit na zakladé vysledkll jeho podnikatelské Cinnosti, resp. na zdkladé
kvantifikace této Cinnosti (Neely et al., 2005). Je tedy zifejmé, Ze vykonnost je nutné nejen vymezit,
ale i méfrit. ,Méreni vykonnosti je proces urcovani toho, jak Uspésné organizace nebo jednotlivci
dosahli svych cilG” (Sinclair, Zairi, 1995 in Tunji-Olayeni et al., 2014). Méfeni vykonnosti tak Ize
chapat jako proces, ktery musi byt proveden tak, aby byla vykonnost zjisténa spravné. ,Méreni
vykonnosti je definovano jako ndastroj pro hodnoceni toho, jak dobfe cinnosti v procesu nebo
vystupy procesu dosahuji stanoveného cile” (Chen, Cheng, 2007).

Méreni vykonnosti tedy pfedstavuje zpravidla urcity systém, ktery lze charakterizovat jako soubor
metrik pouzitych ke kvantifikaci G¢innosti a ucelnosti (Neely et al., 1995). Touto kvantifikaci Ize
rozumét méreni finanéni vykonnosti. Mnozi autofi (mj. Ittner, Larcker, 1998; Said et al., 2003;
Stock, Mulki, 2009; Darroch, 2005; Zhang, 2000) vsak doporucuji k méreni vykonnosti pouZit také
nefinanéni data, pficemz je otazka, na co se pfi méreni nefinanéni vykonnosti zamérit. Mezi autory
neexistuje shoda o spravném zaméreni nefinancni vykonnosti, takZe se autori zaméruji rlizné, napr.
na spokojenost zakaznika (Ittner, Larcker, 1998), inovace (Said et al., 2003), zpétné toky (Stock,
Mulki, 2009), znalosti (Darroch, 2005; Van der Spek, Carter 2005) nebo fizeni kvality (Zhang, 2000).
Autor se, s ohledem na Neely et al. (2005), Neely, Wilson (1992), Ittner, Larcker (1998), v ramci
svého vyzkumu a dalsiho textu soustfedil pravé na spokojenost zakaznika, tzn. Ze v tomto ohledu
chape méfeni spokojenosti zakaznika jako méreni nefinanéni vykonnosti podniku.

Prvnim krokem méreni vykonnosti podniku je analyza soucasného stavu, ze které potom vychazi
doporuceni ke zméné (zlepseni) v konkrétnich oblastech podniku. Méfeni vykonnosti je statické,
tzn. provadéné v urcitém okamziku. Diky komparaci, tzn. porovnavani dosazené hodnoty podniku
s hodnotami pldnovanymi, idealnimi, ¢i hodnotami konkurencnich podnikl, Ize vypovidaci
schopnost zjisténych hodnot zvysit. Méreni vykonnosti tak predstavuje proces, ve kterém jsou



porovnavany skutecné vysledky podniku se stanovenymi cili (Ahmad et al., 2005), pficemz ,cilova
hodnota se pouZiva k vyhodnoceni Udaji o méfeném vykonu, obvykle k posouzeni dosazeného
vykonu ve srovnani s o¢ekdvanym vykonem“ (Chen, Cheng, 2007). Toto méfeni Ize provadét
opakované v Case (idealné pravidelné a dlouhodobé) a tim ho dynamizovat.

2.2 Spokojenost zakaznika a jeji hodnoceni

2.2.1 Vymezeni spokojenosti zakaznika

Podniky vyuZivaji spokojenost zakaznik(l jako méritko vykonnosti pfi srovnavani s konkurenci (Sun,
Kim, 2013). Spokojenost zakaznika Ize definovat riznymi zpUsoby. Jedna z nejcitovanéjsich definic
spokojenosti zakaznik(l ji pojima jako hodnoceni produktu nebo sluzby po spotfebé (Mittal,
Frennea, 2010). Asi nejucelenéjsi definici spokojenosti zdkaznika, které je v souladu s vyse
uvedenou nejcitovanéjsi definici uvadi Giese, Cote (2000, p. 15): ,Spokojenost zakaznika je
souhrnna afektivni reakce rizné intenzity s ¢asové specifickym bodem uréeni a omezenym trvanim
zamérena na stéZejni aspekty pofizeni a/nebo spotieby produktu”.

Literatura uvadi dva typy spokojenosti: transakéni a celkovou (nebo kumulativni) spokojenost
(Spitery, Dion, 2004). Transak¢ni spokojenost vychdzi z hodnoceni jediného provedeného nakupu,
je uzce zamérena na nakupovany produkt a z ¢asového hlediska je kratkodoba, (Spitery, Dion,
2004). Tento typ spokojenosti nebude déle analyzovan, nebot se tyka pouze jediného nakupu, tzn.
zakaznika, ktery produkt koupil vice ¢i méné nahodou a opétovné uz si produkt nekoupil.
Kumulativni spokojenost zakaznika Ize naopak definovat jako celkovou zkusenost s ndkupem, tzn.
jako vSeobecnou spokojenost (Johnson, Fornell, 1991 a Fornell, 1992). Kumulativni spokojenost je
tedy chapdna z ¢asového hlediska jako dlouhodobd, kterd je zaloZzena na celkové zkusenosti
zakaznika s produktem a na opakovaném nakupu, pticemz tato spokojenost miZe obsahovat také
hodnoceni proddvajiciho (tzn. nejen vyrobce, ale i prodejce). Kumulativni spokojenost zakaznika je
z hlediska dlouhodobého vztahu (jeho tvorby a udrzeni) mezi podnikem a zakaznikem klicova.
Celkova spokojenost je potom urcena vykonem rliznych konkrétnich komponent nebo atributd
(Taplin, 2012).

Spokojenost zakaznikd neni staticka, protoZe cile spotfeby se méni (Mittal et al., 2001) a potreby a
konkurenc¢ni sily byly a jsou dynamické (Porter, 1991). Jak zd(irazriuji Kanji, Wallace (2000), podniky
musi dosahnout nepretrzitého zlepSovani vsech aspektl svych ¢innosti, aby dosahly spokojenosti
zakaznik(. Diky tomu, Ze se spokojenost zakaznikG méni, vznika otazka, kdy, resp. jak casto tuto
spokojenost méfit. Vysledky vyzkuma frekvence zpétné vazby, kterou predstavuje také zjistovani
spokojenosti zakaznika, na jeji ucinnost nejsou jednoznacné (srovnej s So et al., 2013). Nelze tak
jednoznacéné tvrdit, Ze zvyseni frekvence ziskavani zpétné vazby zlepSuje poskytnuty produkt.
Souvisejici otazkou pak je také dopad frekvence zpétné vazby na vykonnost podniku. Prestoze se
autofi neshodnou na frekvenci zpétné vazby, shodnou se na jeji pravidelnosti, tzn. Ze zpétna vazba
véetné spokojenosti zdkaznika by méla byt zjistovana pravidelné (srovnej s Casas-Arce et al., 2017;
So et al., 2013). Ke stejnému zavéru dospél také autor ve svém vyzkumu (MUNI/A/0738/2012;
Suchdnek et al., 2017). Pfi zkoumani spokojenosti zakaznika, ktery produkt podniku kupuje
opakované je navic zfejmé, Ze je tuto spokojenost nutné také opakované sledovat.

Spokojenost zakaznika Ize chapat bud' jako jediny, i kdyZ multidimenzionalni, faktor (konstrukt,
nebo jako souhrnny (strukturalni) model, kde na celkovou spokojenost zdkaznika plsobi fada
diléich faktorl (v pfipadé modelu v rGznych vazbach). Jednofaktorové pojeti spokojenosti
zakaznika se pouziva predevsim pfi zjistovani komplexnéjsich vztahl mezi fadou riznych velicin,
tzn. kdyZ je spokojenost zdkaznika jen jednim z nékolika zkoumanych faktor( (Galbreath, Shum,
2012; Ali et al., 2020; Chi, Gursoy, 2009; Jyoti et al., 2017). Naopak strukturalni model spokojenosti
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zakaznika se pouziva pfi vyzkumu orientovaném pfimo na spokojenost zakaznika a faktory, které ji
ovliviiuji (Juhl et al., 2002, Anderson et al., 2004, Eklof et al., 2020).

V ramci pojeti spokojenosti zdkaznika jako jediného faktoru (konstruktu) jsou jeho soucasti vidy
ocekavani zakaznika, kterd tvofi podstatnou slozku tohoto konstruktu (Galbreath, Shum, 2012), a
rada dalSich veli¢in (napf. konkurenceschopnost, loajalita, vnimana hodnota, vnimana kvalita,
image, znalost produktu), které tato o¢ekavani v konstruktu spokojenosti zakaznika doplriuji. Tyto
dalsi veli¢iny (vCetné oCekavani zakaznika) jsou obvykle soucasti komplexniho (vicefaktorového)
modelu spokojenosti zdkaznika, kde predstavuji samostatné konstrukty (Chi, Gursoy, 2009,
Galbreath, Shum, 2012).

2.2.2 Vymezeni faktor( spokojenosti zékaznika

Vyse uvedené veliCiny, resp. faktory, které vstupuji do vztahu se spokojenosti zakaznika (vCetné
samotné spokojenosti zakaznika, ktera vsak jiz byla vymezena vyse) je nutné vymezit tak, aby je
bylo moZzno méfit. Nize uvedené veli¢iny a faktory byly vymezeny pro potieby vyzkumu autora
(GA16-16260S) s ohledem na potravinarské podniky a produkty, na které byl vyzkum zaméren.
Jednda se vsak o veli¢iny (znalost zakaznika) a faktory (olekdvani zdkaznika, vnimana kvalita,
vhimana hodnota, konkurenceschopnost, loajalita zadkaznika), které jsou standardni soucasti
zkoumanych a konstruovanych model(, ale které se autorovi podafilo jedinec¢né spojit v rdmci
vlastniho modelu. Dotaznik, ktery slouzil ke zjisténi pfislusnych veli¢in, je uveden v pfiloze 1. Dale
budou charakterizovany jednotlivé veli¢iny a faktory, které autor pti konstrukci svého modelu
poutzil.

Ocekavani zdkaznika (CE) hraji jednu z nejdulezitéjSich roli pti posuzovani produktd (vcetné
potravin) zakazniky (Cardello, 1995). Vyzkumy bylo potvrzeno, Ze rlizna vyse ocekavani ma vliv na
posuzovani miry kvality produktl (véetné potravinafskych) (blize viz Olson, Dover, 1976; Cardello,
Sawyer, 1992; Tuorila et al., 1994). Ocekavani zakaznika (ocekdvana kvalita) pritom Uzce souvisi s
vnimanou kvalitou produktu (viz nize).

Vnimanou kvalitu (PQ) Ize definovat jako vnimani celkové kvality zdkazniky nebo nadfazenosti
vyrobku nebo sluzby s ohledem na jejich zamysleny ucel ve srovndni s alternativami (Aaker, 1991).
Vnimana kvalita (celkové hodnoceni kvality spotfebitelem) je vysledkem jak ocekdvané kvality, tak
i zazité kvality (Poulsen et al., 1996). Kvalitou potravin se rozumi dobra nutri¢ni, mikrobiologicka a
texturni kvalita (Cardello, 1995). Texturni kvalita pfitom zahrnuje mechanické, geometrické a
povrchové vlastnosti produktu, vnimatelné prostfednictvim mechanickych, dotykovych, pripadné
zrakovych a sluchovych receptord, tzn. Jako kvalitu senzorickou (srovnej s Cardello, 1995). V ramci
vnimané kvality produktu je vSak tento pohled vhodné rozsifit o bezpeénost, uzite€nost, naklady
apod. (Cardello, 1995). Podobny pohled, i kdyz v rdmci jinak strukturovanych charakteristik uvadi
také Ophuis a Van Trijp (1995).

Vnimanou hodnotu (PV) Ize definovat jako vysledek osobniho srovnani mezi vnimanym celkovym
pfinosem a vnimanou obéti, kterou mohou byt i ndklady zaplacené zakaznikem (Zeithaml, 1988).
Z provedenych vyzkum Ize vyvodit, Ze tuto hodnotu Ize méfit jako pomér kvality a ceny, resp. Ze
Ize zaménovat (trade-off) kvalitu a cenu (tzn. spojovat urcitou miru kvality s urcitou cenou). Pfitom
bylo zjisténo, Ze v pfipadé, Ze zdkaznik vnima hodnotu produktu jako vysokou, je také relativné
vysoka pravdépodobnost, Ze si produkt skutecné koupi (Zeithaml, 1988; Monroe, 2002).

S ohledem na nizkou validitu jednodimensionalniho pfistupu ke vnimané hodnoté (Woodruff,
Gardial, 1996), je vhodné pti zkoumani vnimané hodnoty zvolit pfistup multidimenziondlni. Tento
konstrukt pak odrazi funkéni, ekonomické, emociondlni a socidlni vnimani hodnot spotiebiteli
(Floh, et al., 2014). V nasem vyzkumu jsme se soustredili na dimenzi funkéni, kterd v sobé zaroven
obsahuje také dimenzi ekonomickou. Funkéni hodnota ma tak dvé dimenze: ekonomickou a vlastni



funkéni dimenzi. Ekonomickou hodnotu (dimenzi) Ize méfit jako pomér ceny a hodnoty za penize,
tzn. jako uzitek plynouci z produktu v dusledku snizeni jeho vnimané kratkodobé a dlouhodobé
hodnoty, vlastni funkéni dimenzi Ize méfit jako pomér vykonu a kvality, tzn. jako uZitek odvozeny
od vnimané kvality a ocekdavaného vykonu vyrobku (Sweeney, Soutar, 2001).

Image se tyka znacky produktu a asociaci, které zakaznici ziskaji pfi kontaktu s produktem podniku
Andreassen, Lindestad (1998). Znacka produktu je spojena s konkrétnim dodavatelem, ktery se
odlisuje svym jménem a prezentaci Tepeci (1999). Image lze tedy chapat jako jméno produktu ve
spojeni s barvami, symboly, slovy a slogany typickymi pro tento produkt, které ptsobi na zakaznika.
Takto vymezenou image Ize viak velmi obtizné méfit pfimo, nabizi se tedy nepfimé méreni v ramci
srovnani vyse uvedenych parametrd s konkurenénimi produkty. Tim se vSak image dostava do
oblasti konkurenceschopnosti podniku, tzn. Ze takto pojatou veli¢inu je vhodnéjsi chdpat jako
veli¢inu konkurenéni schopnosti podniku (viz nizZe). PrestoZze je image vramci vyzkumi
spokojenosti zdkaznika konstruovdna jako samostatny konstrukt (Eklof et al., 2020), pokud je
zkoumana, autor zkoumal image v rdmci konkurencni schopnosti podniku, protoZe to, s ohledem
na zpUsob méfeni, povazuje za vhodnéjsi.

Spokojenost zdkaznika ma velmi silny vztah s Konkurenceschopnosti (C) produktu, takZe je vhodné
spokojenost zakaznika zkoumat také v kontextu konkurenceschopnosti. Spokojenost zakaznikl
s produkty podniku je ¢asto povaZovana za kli¢ k uspéchu a dlouhodobé konkurenceschopnosti
podniku (Henning-Thurau, Klee, 1997). Pfi identifikovani veli¢in, kterymi je moZné mérit
konkurencni schopnost podniku, Ize vyjit z modelu rozhodovani zdkaznika o koupi (Dubrovski,
2001). Z tohoto modelu je zfejmé, Ze spokojenost zakaznika souvisi s tim, zda produkt skutecné
koupil, jelikoz zdkaznik kupuje produkt na zdkladé srovnani hodnot rliznych (konkurencnich)
produktd, pficemz dileZitou veli¢inou je pravé znacka produktu (Dubrovski, 2001).

Spokojenost zdkaznika vychazi také ze znalosti zdkaznika (Aghamirian et al., 2015). Konkrétné ze
znalosti zakaznik( o produktech, dodavatelich a trzich (Aghamirian et al., 2015) a znalostech, resp.
odhadech trendd a budoucich potfeb zdkaznikd, véetné ndpadid na inovace produktll (Desouza,
Awazu, 2005). Pro potrfeby vyzkumu autora byla tato znalost zUZena na vSeobecnou znalost
produktu (Product Knowledge - PK).

Loajalita zdkaznika (L)je v souladu s Oliverem (Oliver, 1997) definovana jako ochota zakaznika
kupovat produkt od stejného vyrobce bez ohledu na vnéjsi faktory (napf. marketingové), které by
mohly spotfebitele vést ke zméné produktu (vyrobce) (Li et al., 2012). Loajalitu zakaznika Ize
vymezit také jako postoj a chovani (Rai, Medha, 2013). Loajalitu zdkaznika tak Ize chapat jako
dvoudimenzionalni veliinu, pficemz lze zkoumat jak kazdou dimenzi zvlast, tak obé dimenze
dohromady (srovnej s Kwong, Candinegara, 2014). V pfipadé vyzkumu autora (GA16-16260S) byla
zkoumana dimenze chovani (behavioralni). Behavioralni loajalitu Ize méfit pomoci tii proménnych,
kterymi jsou zdmér produkt znovu koupit, zamér zménit dodavatele a exkluzivni zamér (realizovat
vsechny své nakupy prislusného produktu u zvoleného dodavatele) (Jones, Taylor, 2007).

2.2.3 Metodika hodnoceni spokojenosti zakaznika

Pro modelovanivztah( mezi faktory spokojenosti a financ¢nimi ukazateli se standardné pouziva bud’
vicenasobnd linedrni regrese nebo strukturni modelovéani (SEM), coZ vyuZil autor pfi svém
vyzkumu. Jelikoz faktory spokojenosti jsou latentni proménné, byl nejdfive vyvinut hodnotici
model (Suchanek, Kralova, 2016), ktery modeluje vztah mezi latentnimi faktory a pozorovanymi
proménnymi. Nejdfive byly pomoci konfirmaéni faktorové analyzy CFA odhadnuty faktorové zatéze
jednotlivych manifestnich proménnych (otdzek z dotazniku) asociovanych s prislusnymi faktory
souvisejicich se spokojenosti zakaznika, jeho loajalitou a konkurenceschopnosti podniku.
Zjednodusené feceno, v této fazi (hodnotici model) se zjistovalo, do jaké miry pozorovatelné
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proménné predstavované otdzkami dotazniku vhodné reprezentuji latentni faktory spokojenosti
na zakladé konstruovani strukturdlnich rovnic (Kuzminskaya, 2012; Pawlasova, 2014).

V druhé fazi (strukturdlni ¢asti) se zjistovalo, zda je hypoteticka sit vztahG mezi zkoumanymi faktory
(v€etné financni vykonnosti podniku), vsouladu sdaty zdotazniku. Vtomto smyslu byl
konstruovan model latentnich proménnych (Pawlasova, 2014).

Pro ovéreni robustnosti vytvorenych modell se vyuZiva fady testl. Prvnim testem vhodnosti
modelu je CFI (tzv. Comparative Fit Index). Hodnoty CFI, které se bliZi 1, ukazuji na pfijatelnou
shodu, minimalni hodnota CFl by pfitom neméla dle Bentler, Bonett (1980) klesnout pod 0,9.
Druhym pouzitym testem byl Tucker-Lewistv index (TLI). MinimaIni hodnota TLI je doporucovéna
na urovni 0,9 (Nazim, Ahmad, 2013; Bentler, Bonett, 1980).

Dalsim pouZitym testem byl SRMR (Standardized Root Mean Square Residual). Obecné lze za
maximalni vhodnou hodnotu povaZovat SRMR nizsi nez 0,08 (Shi et al., 2018). Poslednim pouzitym
testem byl RMSEA (root mean square error of approximation). Standardné by hodnota RMSEA
méla byt nizsi nez 0,05 (Baumgartner, Homburg, 1996), maximalni akceptovatelna hodnota se pak
uvadi jako RMSEA < 0,08 (Hu, Bentler 1999).

Vytvoreny vysledny model miZe mit podobu znazornénou na obrazku 1, pfi¢emz tento konkrétni
model vychazi z vysledk vlastniho vyzkumu autora (Suchanek, Kralova, 2019) a predstavuje vazby
mezi jednotlivymi faktory spokojenosti zdkaznika. Témito faktory jsou vnimana kvalita produktu
(PQ), vnimana hodnota produktu (PV), spokojenost zékaznika (CS), konkurenceschopnost (C),
loajalita zakaznika (CL), ocekavani zakaznika (CE) a znalost produktu (PK). Jednotlivé faktory byly
zjistovany pomoci dotazniku (viz pfiloha) a konstruovany jako latentni proménné (s vyjimkou PK)
dle metody CFA (viz vySe).

Obrazek 1: Model spokojenosti zakaznika

. »--q./

OZ0N

Zdroj: Suchanek, Kralova, 2019

2.3 Nastroje hodnoceni finanéni vykonnosti podniku

Finanéni vykonnost se zpravidla méfi objektivné s vyuZitim sekundarnich (G¢etnich) dat, nebot tato
data jsou relativné spolehliva (Tosi et al., 2000). Takové (kvantitativni) méreni vykonnosti podniku
je zaroven pomérné rozsirené (srovnej napf. s Gunasekaran et al., 2005; Gupta, Galloway, 2003).
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Ve vyzkumech se v3ak také ¢asto vyuziva subjektivni méreni finanéni vykonnosti, které lze zjistit
pomoci dotazovani. Dlvodem k vyuZiti takového méreni patfi predevsim nedostupnost
objektivnich dat (Zulkiffli, Perera, 2011). Naopak subjektivni méreni finan¢ni vykonnosti mlze byt
ovlivnéno oportunismem (zvyhodnovanim) hodnotitell nebo kognitivhimi omezenimi (Bol, 2008).
Vyzkumy prokazaly, Ze vysledky subjektivniho a objektivniho méreni finan¢ni vykonnosti spolu
koresponduji (Dess, Robinson Jr, 1984; Wall et al., 2004. Nékteré vyzkumy dokonce v tomto smyslu
hovofi o silné korelaci obou zplsobld méreni (Dawes, 1999). To je zfejmé zplsobeno tim, Ze
subjektivni méreni je velmi podobné méreni objektivnimu diky tomu, Ze vyuziva stejnych ukazateld
(tzn. napf. trzby, naklady nebo zisk), at uz samostatné (za podnik) nebo ve vztahu ke konkurenci
(srovnej s Narver, Slater, 1990; Deng, Dart, 1994; Vij, Bedi, 2016). Néktefi autoti (Meier, O'Toole,
2012) vsak tvrdi, Ze subjektivni méreni financni vykonnosti mohou byt problematicka, tzn. Ze spolu
subjektivni a objektivni méteni korespondovat nemusi.
V pripadé vyzkumu autora (GACR ¢&. 16-16260S; Suchanek et al., 2020) se na datech v CR ukazalo,
Ze spolu subjektivni a objektivni vysledky méreni finan¢ni vykonnosti pfilis nekoresponduji a zZe
respondenti (manazefi) zkoumanych podnikl (subjektivné) finanéni vykonnost svych podniki
nadhodnocovali (zejména manaZefi méné vykonnych podnik(l). Diky tomu, Ze autor mél pfi
vyzkumu k dispozici ucetni data, a také s ohledem na prokazanou problematicnost subjektivniho
posuzovani vykonnosti, bude dale pozornost zamérena pouze na objektivni méreni finanéni
vykonnosti podniku.
Finan¢ni vykonnost podniku je mozno méfit rGznymi ukazateli. Pro spravnou interpretaci
dosazenych hodnot a moZnost predvidani jejich zmén je dlleZité znat vazby mezi pouzitymi
ukazateli. Pfi samotném hodnoceni ukazatel( je vhodné se zaméfit na smér vyvoje hodnoty
ukazatele, rychlost jeji zmény, pfipadné stanoveni limitni hodnoty ukazatele a jeji sledovani, resp.
sledovani jejiho prekroceni.
Podniky maji svoje konkrétni a specifické cile a mira jejich naplnéni uréuje vykonnost podniku.
Pokud je vykonnost posuzovana Cisté financné, lze konstruovat spolecny obecny cil pro vSechny
podniky: dosahnout uspokojivé vynosnosti kapitalu (urcité miry zisku) pti trvale zajisténé platebni
schopnosti (likvidité) a pfi zachovani dlouhodobé existence podniku (Knapkova et al., 2017,
Suchdnek, 2018). Tento cil tedy v sobé pfimo obsahuje rentabilitu a likviditu, pficemZ aktivita a
zadluZenost ovliviiuji rentabilitu a zadluZenost také likviditu.
Je tedy zifejmé, Ze vyse uvedeny obecny cil je de facto sloZen z celé rady dil¢ich cilli, které vsak
obsahuji protichGdné tendence. Tak napfiklad dosdahnout uspokojivé vynosnosti kapitalu
(rentability) lze dosdhnout na ukor likvidity (napf. diky vysokym pohledavkam s delsi dobou
splatnosti neZ jsou zavazky s kratsi dobou splatnosti). Naopak minimalizovat riziko platebni
neschopnosti prostfednictvim vysokého objemu penéz sniZuje aktivitu podniku (penize jsou
zadrZovany a nejsou vynakladany na nakup vstupl, pfedevsim materidlu nebo zboZzi), coZ snizuje
zisk podniku diky nizsSimu objemu vyroby a prodeje, coz nasledné snizuje také trzby a zisk. Oba
uvedené priklady tak z dlouhodobého hlediska ohroZuji Uspésné fungovani podniku.
Meéreni finan¢ni vykonnosti je komplexni ¢innost, kterd se tykd celého podniku. Tuto vykonnost lze
zaroven promitnout do podnikovych cilG (viz vySe) a pravé s ohledem na tyto cile je vhodné
ukazatele financ¢ni vykonnosti tfidit do urcitych skupin podle vybranych hledisek. Zakladni hlediska
jsou nasledujici (Rackova, 2021, s. 58):

e ziskovost (rentabilita) jako schopnost podniku zurocit kapital vlioZzeny do podniku za urcité

obdobi
e schopnost podniku dostat svym zavazkdm v prislusném case (likvidita)
e rychlost obratu majetku (aktivita) jako schopnost podniku vyuzivat majetek podniku za
urcité obdobi (efektivnost)
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e financni stabilita (zadluZzenost) jako schopnost podniku zajistit efektivni pomér vlastnich a
cizich zdrojl ve smyslu jejich ceny

e mira vhodnosti finan¢nich investic do cennych papir( (akcii) podniku na burze nebo jiném
obdobném financnim trhu (trzni hodnota)

e financni situace podniku z pohledu penéznich toku (cash-flow).

Uvedend hlediska je mozné charakterizovat s vyuZitim celé fady ukazatell, které jsou uvadény v
odborné literature jak tuzemské (Rackova, 2021; Knapkova et al., 2017), tak zahrani¢ni (Maisharoh,
Riyanto, 2020; Easton et al., 2018). Kazdy autor pfitom konstruuje jednotlivé ukazatele ponékud
odlisné, atoiv pfipadé, Ze ma tento ukazatel zavedeny nazev. Ukazatele Ize posuzovat jednotlivé,
resp. podle vyse uvedenych hledisek (to bude predmétem nasledujici subkapitoly 2.1.1) nebo
spolecné. Spolecné hodnoceni ukazatell Ize nasledné provést rlznymi zpUsoby, a to i s ohledem
na to, zda jsou hodnoceny ukazatele za jeden podnik nebo za skupinu podnik(. Pfi hodnoceni
jediného podniku lze vyuZit expertni odhad, Pyramidovy rozklad (subkapitola 2.1.2) ¢i souhrnné
hodnoceni vykonnosti podniku s vyuZitim tzv. bonitnich nebo bankrotnich model( (subkapitola
2.1.3). Pfi hodnoceni skupiny podnik(l Ize vyuZit exaktnich pfistup(, napf. nékteré z metod
multikriterialniho rozhodovani (metoda poradi, bodovaci metoda, TOPSIS apod.).

Pro metodu poradi postacuje znalost pouze ordindlnich informaci o hodnoceni jednotlivych
podnikd nebo obdobi podle zvolenych ukazatel(. Metoda zohlednuje hodnoty vsech podnikd ci
obdobi podle vsech ukazatel(. VyuZiva tedy celou kriteridlni matici (matici vSech ukazateld).
V rdmci této metody je nutné stanovit poradi jednotlivych podnikd ¢i obdobi pro kazdy ukazatel.
Vahy v rdmci metody poradi se stanovi tak, Ze se stanovi poradi preferenci jednotlivych ukazatel(.
Nasledné se jednotlivym ukazatelim pfriradi body, a to sestupné dle poradi, pficemz nejdilezité;jsi
kritérium ma tolik bodd kolik existuje kritérii, druhé nejdulezZitéjsi ma o bod méné tak, aby nejméné
preferované kritérium mélo jeden bod. Ndsledné se sectou pridélené body a timto souctem se
vydéli vSechny pfidélené body, ¢imz se ziskaji vahy jednotlivych ukazatell a zaroven soucet vah
bude jedna. Na zakladé tohoto poradi se stejnych zplsobem, jako se urcovali vahy, najdou prvky
kriteridIni matice a spocitd se vazena kriteridlni matice Z, jejimiz prvky jsou prvky (hodnoty
ukazatele) plvodni matice (r) vynasobené odpovidajicimi vahami (v) (Klicnarova, 2010):

Zij = Vi * rij

kde: i..pocet vah (ukazatelQ)
j...pocet podnikt ¢i obdobi.

Pro kazdy podnik nebo obdobi se sectou prvky (p), tzn. vdzené hodnoty ukazateld, na odpovidajicim
radku vazené kriterialni matice, tzn. za podnik ¢i obdobi (Klicnarova, 2010):
Pi = 2 Zi

Poradi jednotlivych variant (podnikl ¢i obdobi) je tak ur€eno hodnotami téchto souctl, pricemsz,
¢im je vyssi soucet, tim je podnik ¢i obdobi lepsi. Nejlepsim podnikem ¢i obdobim je ten, jehoz
hodnota pi je nejvy3si.

Bodovaci metoda je podobna metodé poradi, pficemz vyuziva kardindlni informace o preferencich
jednotlivych podnik( ¢i obdobi dle jednotlivych ukazateld, takze vysledkem je kardinalni informace
o preferenci jednotlivych ukazatell (Klicnarova, 2010). V rdmci bodovaci metody je nejprve nutné
kazdy ukazatel obodovat z hlediska kazdého podniku ¢i obdobi body — napf. 0 - 10. Tim se ziska
nova kriteridlni matice. Tu lze znormovat tak, Zze body pfidélené danému podniku ¢i obdobi se,
podle daného ukazatele, vydéli souctem vsech bodu, pridélenych vSem podnikim ¢i obdobim
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podle tohoto kritéria. Vahy se stanovi tak, Ze se kazdému ukazateli pfidéli urcity pocet bod(, podle
preferenci (¢im vice bodd, tim silnéjsi preference). Potom se opét secte pocet pridélenych bodd, a
vahy se ziskaji vydélenim pridélenych bodu jejich souétem. PFi této metodé Ize vyuZit horni hranici
udélenych bodu (napf. 10 ¢i 100). S touto matici se nasledné zachazi stejné, jako s kriterialni matici
v metodé poradi, tzn. vyndsobi se vahami, a poté se seCtou vazené body udélené jednotlivym
podnikdim ¢i obdobim (Klicnarova, 2010).

Metoda TOPSIS (The Technique for Order of Preference by Similarity to Ideal Solution) uvadi, ze
nejlepsi varianta by méla mit nejkrats$i geometrickou vzdalenost od idealni a nejdelsi vzdalenost od
bazalni varianty. Metoda se provadi v sedmi krocich (Tzeng, Huang, 2011). Prvnim krokem je
vytvoreni hodnotici matice z m podniki ¢i obdobi a n ukazatel(, pficemz prisecik kazdého podniku
i obdobi a ukazatele jsou uvedeny jako (Fiala et al., 1994):

vij v rdmci matice (Vij)m xn.

Druhym krokem je normalizace matice (yij)m xn za vzniku matice R = (rij)m xn pomoci normalizacni
metody (Fiala et al., 1994):

]"E'_,l' = 7:“;

lym 2

,'.I E.-:LJ';;

Tretim krokem je vypocet normalizované vazené kriterialni rozhodovaci matice W = (wjj) z vah (v)
ukazatell (r) (Fiala et al., 1994):
wij =V * 1y

=12 w.m,j=12,...0,

V ramci tfetiho kroku se stanovuje idealni podnik! nebo obdobi h s vektorem (h; aZ hm) a bazalni
podnik nebo obdobi d s vektorem (d; aZ dm) s ohledem na hodnoty matice W.

V patém kroku se vypocita vzdalenost jednotlivych podnik( ¢i obdobi od idealniho podniku i
obdobi di* a od bazalniho podniku ¢i obdobi d;i podle vzorcl (Fiala et al., 1994):

[ n [ m
df = |Z[:‘*’:‘}' - h;'J: dy = |Z[“’u - d;':l:
V=t V=

Krokem Sest je vypocet relativnich ukazatell vzdalenosti jednotlivych podnikld ¢i obdobi od
bazalniho podniku ¢i obdobi (Fiala et al., 1994):

__di

Cdf +df

Vypoctené ukazatele nabyvaji hodnot z intervalu <0;1>, kde bazélni podnik nebo obdobi ma
hodnotu 0 a idealni podnik ¢i obdobi ma hodnotu 1.

V ramci posledniho, sedmého kroku, se vytvori sestupné poradi podnik( ¢i obdobi dle ukazatele
CC;, pficemz, ¢im je hodnota ukazatele vyssi, tim je podnik nebo obdobi hodnoceno lépe (Fiala et
al., 1994; Tzeng, Huang, 2011).

cc;

2.3.1 Pomérové ukazatele

Pomérovych ukazatell Ize teoreticky sestavit znacné mnozstvi (diky kombinacim riznych poloZzek
ucetnich vykazl a dalSich informaci, ze kterych se konstruuji). Pro smysluplné méreni financni
vykonnosti je vhodné vybrat pouze mensi mnoZstvi ukazatell, podle jednotlivych hledisek (viz

! |dedlni (bazalni) podnik (obdobi) je teoreticky konstrukt sestaveny z nejlepsich (nejhorsich) hodnot jednotlivych
kritérii, tzn. Ze se nejedna o existujici podnik (obdobi)
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vyse), které budou nasledné charakterizovat finanéni vykonnost celého podniku (Cinca et al., 2005,
Ho, Wu, 2006). Diky tomu, Ze ukazatele na bazi cash-flow Ize nahradit ukazateli likvidity, dale diky
jejich prarezové konstrukci, kdy zapracovavaji pohled penéznich tokl do jiz jednou pouZitych
ukazatell z vySe zminénych oblasti podniku a také diky tomu, Ze se standardné nedavaji do
souvislosti s nefinan¢ni vykonnosti podniku, nebude se tento text témito ukazateli dale zaobirat.
Ukazatele rentability jsou zaméreny na zisk, ktery je jednim z hlavnich cild podniku. Diky tomu jsou
tyto ukazatele nejpouzivanéjSimi ukazateli finanéni vykonnosti. Obecné ukazatele rentability
poméruji zisk s vykony nebo zdroji podniku. Diky nejriznéjsim modifikacim jednotlivych ukazatel(,
které se vyuZivaji jak ve vyzkumech, tak v podnikové praxi, nelze jednoznacéné definovat spravnou
konstrukci pfislusného ukazatele (Karaca, 2012, Delen et al., 2013). Kazda konstrukce ma totiz
ponékud odlisnou vypovidaci schopnost, takZe je v podstaté spravna, coz vSsak miZe byt matouci
v okamzZiku, kdy se jednd o ukazatel se stejnym nazvem. NiZze uvedené konstrukce ukazatel(
rentability jsou uvedeny tak, jak se s nimi lze nejc¢astéji setkat (Suchanek, 2018):

a) ukazatel rentability aktiv (ROA) ze zisku pfed zdanénim a uroky (EBIT)

_ EBIT

ROA =
0 aktiva

b) ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE)

hospodarsky vysledek po zdanéni

ROE =
vlastni kapital

c) ukazatel rentability trzeb (ROS)

hospodarsky vysledek po zdanéni
ROS = p y vy p

trzby

Jak je vidét z uvedenych ukazatell, Ze rozdily mezi nimi mohou byt zplsobeny odliSnym pojetim
zisku. Tyto zisky lze pritom skladat timto zplsobem (Suchanek, 2018):
e Hospodarsky vysledek za ucetni obdobi po zdanéni (E)
e Hospodafrsky vysledek za ucetni obdobi pfed zdanénim (EBT) = Hospodarsky vysledek za
ucetni obdobi (po zdanéni - E) + splatna dan z pfijmu
e Hospodarsky vysledek za ucetni obdobi pfed zdanénim a nakladovymi Groky (EBIT) = EBT +
nakladové uroky
o Hospodarsky vysledek za ucetni obdobi pfed zdanénim, nakladovymi Uroky a odpisy
(EBITDA) = EBIT + odpisy dlouhodobého majetku.

Cisty zisk zajima predeviim vlastniky podniku a ukazuje jaky je zisk podniku po nejriiznéjiich
odpoctech (predevsim danovych). Zisk pred zdanénim (EBT) odstranuje ze zisku vliv zdanéni,
v pfipadé, Ze jsou podniky zdanény rlzné v ramci rdzného zdanéni rliznych statl nebo rlznych
pravnich forem. Tento zisk je tedy vhodny pro srovnani rentabilit rizné zdanénych podnik(. Zisk
pred zdanénim a ndakladovymi uroky (EBIT) oproti EBT odstrariuje také vliv zadluzZeni, tzn. navic
umoziuje srovnani podnik( s rlznou kapitalovou strukturou, resp. s rGznou cenou vlastnich a
cizich zdrojU. Zisk pred zdanénim, nakladovymi Groky a odpisy EBITDA jesté odstraniuje vliv odpisd,
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zejména jejich vysSe, ale také zplsobu odepisovani, coZz umozZiiuje jesté presnéji srovnat rdzné
podniky.

Ukazatel ROA patfi mezi nejpouzivanéjsi ukazatele rentability, ktery se s rliznymi variantami zisku
pouziva k hodnoceni financ¢ni vykonnosti podniku (Casto také samostatné). Tento ukazatel
umoziuje posoudit finan¢ni vykonnost podniku jako celku. Ukazatel ROA poméruje zisk s celkovym
kapitalem (celkovymi aktivy), ktery ma podnik k dispozici. Pokud je do ukazatele jako zisk dosazen
EBIT je moZné posuzovat potencial podniku jako investice, coZ vyplyva z rlznych cen vlastniho a
ciziho kapitdlu, kterou navic umochuje dafovy Stit. Dafiovy Stit je tvofen Usporou na dani z ptijmu,
kterou podnik plati, diky odpoctu zaplacenych nékladovych urokl od dané z pfijmu, kterou ma
podnik zaplatit (Knapkova et al., 2017).

Ukazatel ROE je druhym nejsledovanéjsSim pomérovym ukazatelem rentability po ukazateli ROA.
Rentabilita vlastniho kapitdlu umoziuje hodnotit finanéni vykonnost podniku z pohledu jeho
vlastnikd. Dosazeny zisk podniku poméfuje s kapitdlem, ktery do podniku vloZili pravé jeho
vlastnici. Orientacnim méritkem dostatecné velikosti tohoto ukazatele jsou bezrizikové investice,
za které se zpravidla povazuji viceleté (péti nebo desetileté) statni cenné papiry. Vynos ukazatele
ROE musi byt pfitom vyssi neZ vynos z této bezrizikové investice (Rackova, 2021). Pro zjisténi
dostatecné miry velikosti ukazatele ROE, Ize tento ukazatel také srovnat v ramci konkurencnich
podnikd.

Tretim velmi pouzivanym ukazatelem rentability je ukazatel ROS. Tento ukazatel pomértuje néktery
ze zisk( k trzbdm podniku. Ukazatel ROS tak umoziiuje zjistit, jaky podil zisku pfipada na jednu
korunu trzeb. Uvedeny ukazatel naznacuje snizeni nakladl (pokud se zisk zvySuje rychleji nez trzby)
nebo zvyseni cen (pokud trZby a zisk rostou stejnym tempem). Pokud se ukazatel ROS da do
souvislosti s objemem produkce, Ize usuzovat, zda konkurenceschopnost jeho produktu roste
(roste ROS i objem produkce) nebo naopak klesa (klesa ROS i objem produkce). Vliv na ukazatel
ROS maji také naklady a jejich struktura, proto je vhodné je pfi hodnoceni tohoto ukazatele brat
v potaz (Maisharoh, Riyanto, 2020).

Ukazatele aktivity jsou zaméreny na vyuZivani majetku podnikem. Tyto ukazatele tedy méri
rychlost obratu aktiv nebo jejich jednotlivych sloZek za vymezené obdobi (zpravidla kalendaini rok)
(Suchanek, 2018). Podle konstrukce ukazatele je tedy vyslednou hodnotou bud bezrozmérné cislo
(pokud vyjadrfuji rychlost obratu v pfislusném obdobi) nebo ¢asova jednotka (nejcastéji den). Mezi
nejpouzivanéjsi ukazatele aktivity patfi tyto (Suchanek, 2018):

a) ukazatel obratu aktiv

. ro¢ni trzby
obrat aktiv = ———
aktiva

b) ukazatel doba obratu zdsob

, zasoby
doba obratu zdsob = ————
denni trzby
c) ukazatel doby obratu pohledavek

kratkodobé pohledavky
denni trzby

doba obratu pohledavek =

d) ukazatel doba obratu zavazka
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zavazky vici dodavatelim

doba obratu zavazku = =
denni trzby

Ukazatel obrat aktiv (ATO), méfi trzby, které podnik dosahl za pfislusné ¢asové obdobi, k celkovym
aktiviim, které podnik mél v tomto obdobi. Ukazatel ATO tedy sleduje rychlost, s jakou se celkova
aktiva obrati za pfislusné casové obdobi. Ukazatel tak méri kapitalovou intenzitu, pricemz vysokou
kapitalovou intenzitu Ize charakterizovat vysokymi trzbami a nizkymi aktivy (Rdckova, 2021).
Ukazatel doba obratu zasob urcuje, kolik dni jsou zasoby v podniku vazany a neptimo tak zaroven
vypovida o platebni schopnosti podniku (likvidité). Rist hodnoty ukazatele znamena r(st tlaku na
likviditu. Proto se doporucuje dosahovat spise nizsich hodnot ukazatele. Nizka hodnota ukazatele
tak znamend lepsi likviditu, na druhou stranu ale nesmi vést k horSimu zdsobovani podniku
(Kndpkova et al., 2017).

Ukazatel doba obratu pohledavek urcuje, jak dlouho (ve dnech) dluzi zakaznici podniku penize,
resp. jak dlouho trvd, neZ podnik dostane zaplaceny své (vydané) faktury. Hodnota tohoto
ukazatele pfitom zavisi na platebnich podminkéach a zvyklostech, nejen v rGznych statech ale i
v rliznych odvétvich stejného statu (Easton et al., 2018).

Ukazatel doba obratu zavazk( dopliiuje ukazatel doba obratu pohledavek, se kterym jsou spolec¢né
schopny posoudit také likviditu podniku, resp. tlak na tuto likviditu. Samotny ukazatel urcuje, jak
dlouho (ve dnech) dluzi podnik penize svym dodavateliim, resp. jak dlouho trva, nez podnik zaplati
prijaté faktury. Pokud je tento ukazatel srovnan s ukazatelem doba obratu pohledavek je mozné
vyvodit, Ze pokud je doba obratu pohledavek vyssi nez doba obratu zdvazkd, podnik se nedostava
do problému s likviditou, protoze penize dfive inkasuje, neZ plati, a naopak (Suchanek, 2018).
Ukazatele zadluzenosti méfi pomér ciziho a vlastniho kapitalu v podniku. To je pfitom dulezité pro
uréeni miry rizika véfitelQ, tzn. Ze pohledavky véfitelll nebudou podnikem splaceny. Ukazatel
zadluZenosti také vyjadiuje financni paku (jako pomér vlastniho a ciziho kapitalu), kterd roste
s rlistem ciziho kapitalu podniku a ktera zaroven ovliviiuje ukazatel ROE. Pokud je zisk kladny a
objem cizich zdrojl roste (pfi konstantni Urokové mife), roste také ukazatel ROE. Pokud je zisk
zaporny a objem cizich zdrojd roste, klesd (a to vice nez v predchozim pripadé) také ukazatel ROE
(Suchanek, 2018).

ZadluZenost tak je nutné hodnotit v kontextu rentability podniku (prfedevsim ukazatele ROE).
ZadluZenost souvisi také s likviditou, pricemZ zvySeni zadluZenosti zvySuje riziko platebni
neschopnosti presto, Ze pfimy vztah zadluZenosti a platebni neschopnosti vyzkumy prokazaly.
Z ukazatell zadluZenosti Ize uvést dva z nejpouzivanéjsich ukazatel( (Suchanek, 2018):

a) ukazatel miry celkové zadluzenosti

) ) . . cizi zdroje vlastni kapital
mira celkové zadluzZenosti = - nebo -
aktiva aktiva

b) ukazatel urokové kryti

irokové kvt EBIT
urokove kryth = nakladové uroky

Ukazatel miry celkové zadluzenosti je ukazatelem véfitelského rizika, nebot s ristem tohoto
ukazatele, resp. s rlstem cizich zdrojQ, roste riziko, Ze véfitelé nedostanou zpét své financni
prostfedky, které do podniku vloZili, at uz doc¢asné (v disledku docasné platebni neschopnosti)
nebo trvale (v disledku bankrotu podniku).
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Ukazatel arokové kryti méfi schopnost hradit nakladové uroky ze zisku (zde EBIT) podniku. Tato
schopnost je viak spiSe teoreticka, protoze zisk nemusi vidy predstavovat penize. Presto vyssi
hodnota tohoto ukazatele znamena nizsi riziko nesplaceni ndkladovych Urokd podnikem.
Ukazatele platebni schopnosti (likvidity ¢i solventnosti) posuzuji do jaké miry je podnik schopen
hradit své kratkodobé zavazky z obézného majetku nebo jeho ¢asti. Podstatou je zjistit ¢im muze
podnik platit za to, co musi naopak uhradit. V rdmci platebni schopnosti jsou nej¢astéji pouzivany
tii ukazatele likvidity (Rtckova, 2021):

a) ukazatel likvidity prvniho stupné (cash ratio) — téz okamzitad nebo penézni likvidita (L1)

kratkodoby finan¢ni majetek

kam?zita likvidita =
okamzita revidita kratkodobé zavazky

b) ukazatel likvidity druhého stupné (quick ratio) — téz kratkodoba likvidita (L2)

o kratkodoby finan¢ni majetek + kratkodobé pohledavky
kratkodoba likvidita =

kratkodobé zavazky
c) ukazatel likvidity tretiho stupné (current ratio) — téZ bézna nebo dlouhodobd likvidita (L3)

kratkodoby finan¢ni majetek + kratkodobé pohledavky + zasoby

Kkamzité likvidita =
okamzita rkvidita kratkodobé zavazky

Ukazatel kratkodobé likvidity posuzuje miru schopnosti podniku okamzité uhradit kratkodobé
zavazky. Kratkodobym finanénim majetkem se rozumi predevsim hotovost a Ucty v bankach?.
Autofi se shoduji, Ze podnik by mél hodnotu této likvidity drzet minimalné nad hodnotou 0,2 (lépe
0,5) (Rlckova, 2021; Knapkova et al., 2017).

Ukazatel kratkodobé likvidity posuzuje miru schopnosti podniku uhradit kratkodobé zavazky
z kratkodobého finanéniho majetku a pohledavek, tzn. v ponékud delsim ¢asovém horizontu
(zpravidla nékolika malo tydnl) oproti predchozimu ukazateli. Autofi se shoduji na hodnoté
ukazatele kolem 1 - 1,5 (RG¢kova, 2021; Knapkova et al., 2017). PrestozZe vyssi hodnota ukazatele
snizuje riziko platebni neschopnosti, neni vhodné (dlouhodobé) dosahovat hodnot vyssSich nez 1,5,
protoZe to snizuje rentabilitu podniku. Podnik v takovém pfipadé drzi pfilis mnoho penéz, kterymi
nezvysuje produkci a nedosahuje vyssiho zisku.

Ukazatel dlouhodobé likvidity hodnoti miru s jakou je podnik schopen hradit své kratkodobé
zavazky jesté v delSim ¢asovém horizontu (zpravidla nékolika mésict). Podnik by mél dosahovat
hodnot 2 - 2,5, pricemZ vyssi hodnoty ukazatele opét sniZuji riziko platebni schopnosti, ale také
rentabilitu podniku (Ric¢kova, 2021; Knapkova et al., 2017).

Ukazatele kapitalového trhu poskytuji informace predevsim investordm (at jiz sou¢asnym di
budoucim) o vhodnosti financni investice pravé do cennych papird (predevsim akcii) podniku. Tyto
ukazatele tedy zpravidla obsahuji trzni cenu akcie nebo jiny parametr finanéniho trhu (zpravidla
burzy cennych papird). Ukazatele mohou informovat o minulé, soucasné i budouci trzni situaci
podniku. Investory v tomto ohledu zajima predevsim navratnost investic (ve formé penéz, které
byly vloZeny do akcii podniku) at uz formou dividendy ¢i ristu ceny akcie, a to s ohledem na délku
a riziko prislusné investice.

2 Bézné idty a terminované Gidty se splatnosti do 3 mésici.
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Pro podniky z CR je véak vyuZiti ukazatel kapitalového trhu problematické diky nizkému poctu
podnikd, jejichz akcie jsou na Burze cennych papird Praha (BCPP) pravidelné obchodovany. Proto
je vypovidaci schopnost téchto ukazatelll (pro vétiinu podniké v CR) nizké (pokud se je tedy podafi
vypocitat). V zahranici, kde jsou financni trhy vyrazné rozvinutéjsi a kde je na burze cennych papird
obchodovéno vyrazné vy3si mnoistvi podnik(, jsou vSak tyto ukazatele velmi oblibené, nebot
umoznuji stanovit velmi presné a aktudlné hodnotu podniku a jeho financni vykonnost. S ohledem
na vyse uvedené skutecnosti zde budou uvedeny dva hlavni sledované ukazatele (Suchanek, 2018):

a) pomér trzni ceny akcie k zisku na akcii (P/E)

trzni cena akcie

P/E

Cisty zisk na 1 akcii

Pokles hodnoty ukazatele P/E (v ¢ase nebo ve srovnani s jinymi akciemi) indikuje (zpravidla
docasné) podhodnoceni pfislusné akcie. To znamena jeji (relativné) nizkou cenu, takze akcii je
vhodné koupit a naopak. Pokud hodnota tohoto ukazatele roste, znamena to sice (relativné)
vysokou cenu akcie (jeji nadhodnocenost), nicméné, pokud chce investor drzet akcii delSi dobu
(napf. diky vyplaté dividend), mlzZe byt i nadhodnocena akcie vhodna k ndkupu.

b) Tobinovo q

vnitrni hodnota aktiv

reprodukéni hodnota aktiv

Ukazatel Tobinovo g méfi vnitfni hodnotu aktiv (trZzni cenou akcii) k nakladiim, za které by bylo
mozno pofidit aktiva se stejnou schopnosti produkce (Tobin, Brainard, 1977). Reproduk¢ni hodnota
aktiv maze byt vyjadrena také v jejich ucetni hodnoté. Hodnota Tobinova q vyssi nez 1 znamena
vys$si hodnotu aktiv, neZ je jejich cena, tzn. zhodnoceni aktiv. Naopak hodnota nizsi nez 1 znamena
niz8i hodnotu aktiv, nez je jejich cena, tzn. znehodnoceni aktiv. Tento ukazatel tak hodnoti podnik
z hlediska miry zhodnoceni investic (Suchanek, 2018).

2.3.2 Pyramidové rozklady

Pyramidové rozklady predstavuji jeden ze zpUsob, jak dat vybrané (zpravidla pomérové) ukazatele
do vzajemnych vztah(, a tim odhalit pficiny (financni) dosazené hodnoty vrcholového ukazatele
(Rtckova, 2021). Pyramidové rozklady tedy rozkladaji vybrany pomérovy ukazatel (zpravidla
rentability) na fadu dalSich rGznych ukazatell (zpravidla pomérovych), a to v nékolika Urovnich.
Ztejmé nejzndméjsim pyramidovym rozkladem je tzv. rozklad Du Pont ukazatele rentability
(konkrétné ROE). V Ceské literatufe se tento rozklad také zkrdcené oznacuje jako Pyramidovy
rozklad rentability (Griinwald, Holeckova, 2007).

Pyramidovy rozklad Du Pont zahrnuje dva kroky. Prvni krok zahrnuje rozklad ukazatele ROA, ktery
predpoklada rovnost ukazatelt ROA a ROE diky absenci ciziho kapitdlu v podniku. Tento predpoklad
je vsak v podnikové praxi velmi malo pravdépodobny, nebot kazdy podnik ma alespor néjaké
kratkodobé zavazky (napt. vici zaméstnanclim, statu nebo dodavateltim).

Pokud neni vyse ciziho kapitalu nulova, tzn. Ze je podnik do urcité miry zadluzen, plsobi v podniku
financni paka a neplati rovnost ukazateld ROE a ROA. V tom okamzZiku je mozné provést druhy krok
rozkladu. Finanéni paka méni ukazatel ROE, diky tomu, Ze podnik vyuZiva cizi zdroje pro vlastni
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potiebu. Pokud tyto zdroje vyuZivd spravné, ukazatel ROE roste. Oba kroky rozkladu jsou
nasledujici (Suchanek, 2018):
1. krok: Z/VK =Z/A=Z/T * T/A
nebo-li: ROE = ROA
2. krok: ROE =Z/VK = Z/A * A/VK
ROA =Z/A
nebo-li po Upravé: ROE = ROA * A/VK
pricemz dalsim rozkladem lze ziskat:
ROE = Z/T * T/A * A/VK

kde: Z....Cisty zisk
A...... celkova aktiva

VK......vlastni zdroje

ROE....rentabilita vlastniho kapitalu
ROA....rentabilita celkového vlozeného kapitalu
Z/T...ziskové rozpéti (ROS).

V ramci druhého kroku rozkladu Ize zjistit, jak jednotlivé ukazatele, tj. ziskové rozpéti (ROS), obrat
celkovych aktiv (ATO) a financni paka (mira celkové zadluzenosti), plisobi na ukazatel ROE.

Pro zvyseni vypovidaci schopnosti pyramidovych rozkladd lze vyuZit logaritmicky nebo funkéni
rozklad, jejichz cilem je zjisténi vlivu zmény dil¢iho ukazatele na zménu vrcholového ukazatele (zde
ROE). Zména se zpravidla posuzuje mezirocné. Tim se do pyramidového rozkladu vnasi prvek
dynamiky. V pfipadé vysSe uvedeného rozkladu ukazatele ROE vypadd logaritmicky rozklad
nasledovné (Suchanek, 2018):

ln(Ukazat“elz)
“Ukazatel; N1y apatel
ARo) Ukazate= ——qop.—— X (ROE; — ROE;) = Tazaw cor
In(zop2) ROE
ROE,

Kde: AROE/Ukazatel pfedstavuje vliv zmény dil¢iho ukazatele na ukazatel ROE
Ukazately,1 predstavuje dil¢i ukazatel v roce 2, resp. 1
ROE,,1 pfedstavuje ROE v roce 2, resp. 1
AROE predstavuje meziro¢ni zménu ROE (rozdil v roce 2 a 1)
lukazatel @ Iroe predstavuji podily (indexy) pfislusnych ukazatell v roce 2 a 1.

Pyramidovy rozklad Du Pont lze doplnit rozkladem ukazatele efektivnosti (jako podilu trzeb a
nakladud), ktery vychazi z obecného vyjadreni efektivnosti jako poméru celkového vystupu a
celkovych vstupd. Rozklad ukazatele efektivnosti je pfitom vysledkem vyzkumu autora (GACR &.
402/05/0853; Suchanek, 2006). Vypocet efektivnosti v podniku lze znazornit takto (Suchanek,
2006):

_ celkové trzby
" celkové naklady
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Pyramidovy rozklad efektivnosti se provadi ve dvou zdkladnich krocich, které |ze v pfipadé potieby
doplnit o dalsi kroky rozkladu. V prvnim kroku rozkladu je vrcholovy ukazatel efektivnosti rozsifen
o ukazatel celkovych aktiv (Suchanek, 2006):

T T A
E:—:—*—
TC A TC

Ukazatel obrat aktiv je mozné rozsitit nasledovné (Suchanek, 2006):

T 7 T-1Z

p— et + —_—

A A A

V ramci druhého kroku rozkladu jsou do systému pridany kratkodobé zavazky, které jsou nasledné
promitnuty do podilu aktiv a celkovych ndklad( a zéroven je ukazatel zadluZenosti (podil aktiv a
kratkodobych zavazk() rozloZzen tak, aby se do systému dostal ukazatel likvidity. Tento dil¢i krok
rozkladu Ize zndzornit takto (Suchanek, 2006):

ETATAKZTOASAKZ
— e 2 _

= _—*—*—_—*<—+—>*—
A TC A KZ TC A \KZ KZ/ TC
Vsechny kroky rozkladu efektivnosti tak Ize dohromady znazornit takto (Suchanek, 2006):

B (Z+T—Z) (0A+ SA) KZ
=\|— _ x| — —_— ] x —
A A KZ  KZ/ TC

Kde: T... celkové trzby
TC ... celkové naklady
A ... celkova aktiva
Z ... Cisty zisk
KZ ... kratkodobé zavazky
OA ... obézna aktiva
SA ... stala aktiva

Rozklad ukazatele efektivnosti tedy obsahuje ukazatel obrat aktiv (ATO), ktery Ize dale rozlozit do
ukazatell, které obsahuji ukazatel ROA (se zvolenou formou zisku). Z ukazatele znazornujiciho
podil aktiv a celkovych nakladd Ize dalsim rozkladem ziskat jesté systém ukazatell obsahujicich
ukazatel likvidity L3 jako podil obéZznych aktiv a kratkodobych zavazkd.

2.3.3 Souhrnné hodnoceni finanéni vykonnosti

V ramci statistické analyzy ukazatell, se sestavuji takové modely (v ramci napt. multivariantni Ci
diskriminacéni analyzy, logistické regrese apod.), jejichz uUkolem je stanovit celkovou financ¢ni
vykonnost podniku (jednim cislem) a predikovat jeji budouci vyvoje (RGckova, 2021). Modely
mohou mit linearni nebo nelinedrni tvar a jsou tvofena zpravidla nékolika pomérovymi ukazateli.
Statisticky model (rovnice) je tvoren skupinou uréitého pocétu (pomérovych) ukazatell, které se
ukazaly v priibéhu statistického testovani modelu jako vyznamné (Kubickova, Jindfichovska, 2015).
Tyto ukazatele maji v modelu uréitou stabilni vahu, ktera byla statisticky vypocitana. Soucet
vazenych hodnot ukazatell pak zpravidla tvofi souhrnnou hodnotu financ¢ni vykonnosti podniku
(Knapkova et al., 2017). Tato hodnota se nasledné porovnava se stanovenou stupnici hodnot, ktera
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podniky cleni do nékolika skupin. Nejéastéji se jedna o tfi skupiny - velmi dobra finanéni situace
(bez rizika bankrotu), Sedd zéna (nejednoznacnd financni situace) a Spatnd financni situace (s
velkym rizikem bankrotu).

Vramci konstruovanych souhrnnych model( autofi nejcastéji pracuji pfimo s hodnotami
konkrétnich pomérovych ukazateld (Altman, 2000), které mohou byt omezeny shora nebo zdola,
aby souhrnnd hodnota nebyla zkreslena extrémni hodnotou nékterého z ukazatelld (Grinwald,
2001). S hodnotami ukazatell lze ale také pracovat nepfimo, tzn. Ze lze hodnotam prislusnych
ukazatell pridélovat bodovat, pricemZ soucet bodl potom tvori souhrnnou hodnotu modelu
(Kralicek, 1993).

V ramci konkrétniho modelu je zpravidla stanoven predikéni interval, tzn. obdobi, pro které je
charakteristika souhrnného hodnoceni modelu platna (Altman, 2000). Obvykle je timto obdobim
jeden az pét let. Omezenim souhrnnych modeld je doba, ve které byly vytvoreny, nebot v pribéhu
Casu dochazi v ekonomickém prostredi ke zménam. Pokud chce autor modelu na tyto zmény
reagovat, musi model prepocitat a prislusné upravit (srovnej napf. Altman, 1968 a Altman, 2000).
Dal3i omezeni predstavuje samo ekonomické prostfedi, nebot model spravné hodnoti podniky
predevsim v prostredi, ve kterém vznikl. Poslednim vyznamnym omezenim je soubor podnikd
(struktura i velikost), na kterém byl model vytvoren a testovan, protoze vysledky pouzitych
(stejnych) financnich ukazatell se v podnicich riznych odvétvi mohou lisit, tzn. v jednom odvétvi
mUze byt hodnota ukazatele vyhodnocena jako dobra a ve druhém jako Spatna.

Tyto omezujici faktory nasledné zplsobuiji, Ze rdzné modely mohou stejny podnik hodnotit rizné
(nékdy i protichlidné). Na prvni pohled pritom neni zfejmé, ktery model hodnoti dany podnik
spravné, pficemz ani model, ktery jiz podnik spravné hodnotil v minulosti, nemusi podnik spravné
hodnotit v budoucnosti.

Pres vySe uvedena omezeni je nespornou vyhodou souhrnnych modelli schopnost hodnotit
finan¢ni vykonnost podniku jedinou vyslednou hodnotou. Dalsi vyhodou téchto modeld je také to,
Ze jsou sloZeny z rlznych ukazateld, resp. z ukazatell hodnoticich finanéni vykonnost podnikd z
riznych hledisek. Proto je tedy jejich wvyuZiti vhodné v okamziku, kdy existuje znacna
pravdépodobnost, Ze finanéni vykonnost podniku hodnoti spravné, tzn. napfiklad v okamziku, kdy
byl souhrnny index vytvoren ze vzorku podnikt, kam spada i zkoumany podnik.

Proto autor v rdmci svého vyzkumu (GA16-16260S; Suchanek, Stérba, 2017) konstruoval model
tvorby hodnoty (Value creation model - VCM) s vyuZitim logistické regrese na vzorku podnikd
z potravinarského primyslu. Logisticky regresni model byl konstruovan ve tvaru (Hosmer, 2013):

_ 1. exp(Bx)
R BT

kde P[Y(x) = 1] nabyva hodnot v intervalu 0 aZ 1 a definuje tak rozdil mezi kategoriemi Y = 1 vykonny
podnik a Y = 0 nevykonny podnik. Pro ovéfeni spolehlivosti proménnych modelu byl pouzit t-test a
stanovena hladina vyznamnosti p = 5%. Pro ovéreni validity modelu byl pouzit test pomérem
vérohodnosti (Chi-kvadrat), ktery porovnava vérohodnost pIného a redukovaného modelu a pocita
se nasledovné:

Qrr=2(InL(5. 3 ) —InL(0,3_)

P-hodnota < 0,05 zamitne nulovou hypotézu, coz Ize interpretovat tak, Ze model je spolehlivy (dava
spravné vysledky).
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Jednotlivé finan¢ni ukazatele jsou spolu rizné vzajemné propojeny, diky vyuZivani stejnych nebo
obdobnych vstupnich dat. Proto je nutné pfi modelovani testovat také multikolinearitu
modelovanych veli¢in. Vypocet hodnoty multikolinearity (VIF) je nasledujici:

VIF(j) = 1/(1 - R(j)?)

kde R(j) je viceCetny korelaéni koeficient mezi proménnou j a ostatnimi nezavisle proménnymi. Test
kolinearity ptijima model, pokud je hodnota VIF kazdé veli¢iny idedIné nizsi nez 5, pficemz hodnota
vy$si nez 10 znamena vaznou (nepripustnou) multikolinearitu.
V ramci tvorby vlastniho modelu byly nejprve podniky rozdéleny na zakladé ukazatele Economic
value added? (EVA) do tfi skupin podnik(. V prvni skupiné (vykonné podniky) byly podniky, kde je
EVA > 0, ve druhé skupiné (Seda zéna) byly podniky, kde je EVA < 0 a zaroven ROE > 0 a ve treti
skupiné (nevykonné podniky) byly podniky, kde je EVA < 0 a zaroven ROE < 0. K dalsi analyze byly
vyuzity pouze podniky z prvni a tfeti skupiny, aby se zvyraznil rozdil mezi vykonnymi a nevykonnymi
podniky.
Po rozdéleni podnikd do pfislusnych skupin vykonnych a nevykonnych podnikd byla provedena
profilova analyza vytipovanych 36 standardnich financ¢nich ukazateld. Profilova analyza umoznila
porovnat jednotlivé financni ukazatele v ramci obou skupin podnik( a zjistit jejich vzajemné rozdily.
K vytvoreni modelu pak byly pouZity ukazatele s nejvétsimi rozdily. Mira odliSeni ukazatele se
zjistovala prostrednictvim vzdalenosti prdmérd hodnot pfislusného ukazatele mezi obéma
skupinami podnik, a to jednotlivé u vSsech zkoumanych ukazatel(.
Ve druhém kroku pak byly vytipovanych ukazatele modelovany pomoci logistické regrese. Vysledna
rovnice logistického regresniho modelu VCM, schopného odlisit vykonné a nevykonné podniky, pak
ma nasledujici tvar:

1

1 + e—0,057+F1+0,035%F,+64,173%F3+1,082 F;+64,390+F5 —63,1909

VCM =

kde: Fi ... bézna likvidita (L3),
F2 ... Cisté ziskové rozpéti (ROS),
F3... zadluZenost ciziho kapitalu,
Fs... ROCE (podil EBIT a souctu vlastniho kapitalu a dlouhodobych cizich zdrojl),
Fs ... mira zadluzenosti (podil vlastniho kapitélu a cizich zdroja).

Vsech pét ukazatell je v daném modelu logistické regrese statisticky vyznamnych s p < 0,05. Pro
ovéreni validity modelu byla vypocitana statistika pro test poméru vérohodnosti s hodnotou
143,803 a p = 0, diky ¢emuz je mozné vysledny model povaZovat za spolehlivy. Vysledné hodnoty
kolinearity jednotlivych proménnych modelu byly v rozmezi 1,011 az 2,702, takie moZnost
kolinearity pouZitych ukazatel( byla vyvracena.

Nastaveni hrani¢nich hodnot VCM bylo nasledujici: na 1 — 0,783 pro vykonné podniky, 0,782 —
0,647 pro podniky ,Sedé zény“ a 0,648 — 0 pro podniky nevykonné. Model byl schopen spravné
zatfidit cca 97% vykonnych a cca 80% nevykonnych podnikl (v komparaci s ¢lenénim dle ukazatele
EVA) a je tedy vhodny pfedevsim pro identifikaci vykonnych podnikd.

3 Ukazatel EVA Ize konstruovat takto: EVA = (ROE — re) * VK, kde (re) jsou naklady vlastniho kapitalu a (VK) objem
vlastniho kapitalu (Suchéanek, Stérba, 2017)
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2.4 Vztah spokojenosti zdkaznika a finanéni vykonnosti podniku

V rdmci spokojenosti zakaznika se Uspéch podniku odviji od objemu prodeje a nasledné zisku a
rentability (srovnej s Neely et al., 1995). Diky tomu je stézejni veli¢inou posuzovani financni
vykonnosti podniku pravé rentabilita podniku, konkrétné ukazatel ROA (srovnej s Anderson et al.,
1997; Yeung et al., 2002; Terpstra, Verbeeten, 2014). Autofi vSak spokojenost zakaznika davaji do
souvislosti také s ukazatelem ROE (Heath, Seldin 2012, llyas et al., 2018). K posuzovani financ¢ni
vykonnosti lze vyuZit také nékolik financnich ukazatell, napf. kombinaci pomérovych a absolutnich
(blize viz napf. Chia et al., 2009) nebo nékolik vybranych pomérovych ukazateld (Sun, Kim, 2013,
Jantarakolica et al., 2017, Eklof et al. 2020). Téméf nikdo v3ak nepouZiva pfi zjistovani vztahu
spokojenosti zakaznika a finan¢ni vykonnosti podniku k méreni této vykonnosti néktery ze
souhrnnych bonitnich nebo bankrotnich model(, s vyjimkou Ribbink et al. (2009).

Vliv spokojenosti zakaznika na financni vykonnost se predpoklada pozitivni (Eklof et al., 2020).
Vtomto sméru byl ve sluzbach, konkrétné v bankovnictvi prokazan pozitivni vliv spokojenosti
zakaznika na finanéni vykonnost mérenou ukazateli ROA, ROE a dalSich financ¢nich ukazatell
neptimo prostfednictvim loajality zdkaznika, resp. prostfednictvim modelu EPSI (Eklof et al., 2020)
¢i ROI ¢i Swedish national index (Anderson et al., 1994) nebo na zakladé Tobinova q a American
Customer Satisfaction Index - ACSI (Anderson et al., 2004).

Obrdazek 2: Souhrnny model spokojenosti zakaznika EPSI a jeho vztah k finanéni vykonnosti

Image ’
Customer Perceived EPSI
Expectations Value — Cqstomgr
Satisfaction
Financial
Results
Perceived o
Product Quality Loyalty
Perceived
— Service Quality

Zdroj: Eklof et al. (2020) dle EPSI rating (2011)

Pro lepsi predstavu je model EPSI (jako jeden ze souhrnnych modelld spokojenosti zakaznika)
véetné vztahu k finan¢ni vykonnosti zndzornén na obrazku 2. Vyzkum Anderson et al. (2004)
prokazal pozitivni vliv spokojenosti zakaznika (v ramci souhrnného modelu) na financ¢ni vykonnost
podniku také v ramci zpracovani potravin, pficemz tento vztah byl vyrazné slabsi, nez v pripadé
sluzeb (oproti bankam byl témér polovi¢ni, oproti maloobchodu vice nez polovi¢ni).

Naopak v ptipadé, kdy je spokojenost zakaznika mérena strukturdlnim modelem, kdy jsou
spokojenost zdkaznika, jeho ocekavani, loajalita, vnimana hodnota apod. samostatnymi
konstrukty, je vliv spokojenost zadkaznika na financ¢ni vykonnost nepfimy (Juhl et al., 2002,
Anderson et al., 2004, Eklof et al., 2020). Zjistény vztah je pfitom pozitivni, tzn. Ze s rdstem
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spokojenosti zdkaznika roste také finan¢ni vykonnost podniku. V téchto modelech jsou zaroven
olekavani zakaznika samostatnym faktorem (konstruktem), ktery pGsobi pozitivné (at uz pfimo
nebo nepfimo) na spokojenost zakaznika, takze také pfispiva k pozitivnimu vlivu na financni
vykonnost podniku (Juhl et al., 2002, Anderson et al., 2004, Eklof et al., 2020).

Tabulka 1: Odhady faktorovych zatézi v hodnoticim modelu

Skupina faktor(/faktor Estimate Std.Err Z-value | P(>|z]) | Std.lv | Std.all
Ocekdvdni zakaznika

Customer Expectationl 0.197 0.03 6.472 0.000 0.9 0.908
Customer Expectation2 0.201 0.031 6.533 0.000 0.918 | 0.926
Customer Expectation3 0.206 0.031 6.607 0.000 0.943 | 0.952
Customer Expectation4 0.199 0.031 6.497 0.000 0.907 | 0.915
Vnimand kvalita

Perceived Qualityl 0.277 0.146 1.893 0.000 0.277 |0.278
Perceived Quality2 0.914 0.077 11.904 | 0.000 0.914 | 0.919
Perceived Quality3 0.858 0.084 10.177 | 0.000 0.858 | 0.828
Perceived Quality4 0.844 0.081 10.428 | 0.000 0.844 | 0.849
Perceived Quality5 0.971 0.079 13.297 | 0.000 0.971 | 0.976
Vnimand hodnota

Perceived Valuel 0.929 0.076 12.228 | 0.000 0.929 | 0.934
Perceived Value2 0.937 0.076 12.404 | 0.000 0.937 | 0.942
Perceived Value3 0.901 0.078 11.571 | 0.000 0.901 | 0.905
Perceived Value4 0.574 0.084 6.859 0.000 0.574 | 0.573
Perceived Value5 0.86 0.008 10.718 | 0.000 0.86 0.865
Spokojenost zdkaznika

Customer Satisfactionl 0.97 0.073 13.292 | 0.000 0.97 0.975
Customer Satisfaction2 0.899 0.078 11.597 | 0.000 0.899 | 0.904
Customer Satisfaction3 0.953 0.074 12.867 | 0.000 0.953 | 0.958
Loajalita zakaznika

Customer Loyaltyl 0.207 0.039 5.3 0.000 0.627 | 0.629
Customer Loyalty2 0.296 0.044 6.744 0.000 0.897 | 0.898
Customer Loyalty3 0.165 0.037 4.432 0.000 0.498 | 0.5
Customer Loyalty4 0.312 0.046 6.856 0.000 0.944 | 0.944
Konkurenceschopnost

Competitivennesl 0.351 0.036 9.652 0.000 0.919 | 0.944
Competitivennes2 0.351 0.038 9.315 0.000 0.92 0.921
Competitivennes3 0.324 0.038 8.55 0.000 0.848 | 0.849

Zdroj: Autor

Vlastni syntéza finan¢ni a nefinancni vykonnosti podniku byla provedena na zdkladé vyzkumu
autora (GA16-16260S; Suchanek, Kralova, 2016) podle metodiky uvedené v kap. 2.2.3. Vysledky
prvni faze, tzn. tvorby hodnotictho modelu, jsou uvedeny v tabulce 1. V tabulce je vidét, jak
jednotlivé otazky z dotazniku (viz Pfiloha), které predstavuji dil¢i veli¢iny, pIni jednotlivé latentni
proménné (faktory). Tyto faktory ndsledné vstupuji do druhé ¢asti, tzn. vlastniho strukturniho
modelu, spole¢né s ukazateli finanéni vykonnosti podniku (zde reprezentované ukazatelem ROA).
V ramci vlastniho strukturniho modelu byl prokdzan nepfimy vliv spokojenosti zdkaznika na
finan¢ni vykonnost mérenou ukazatelem ROA prostrednictvim ocekavani zakaznika, viz tabulka 2 a
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obrazek 3. Vyzkum prokazal nepfimy vliv spokojenosti zakaznika jesSté prostfednictvim jeho
loajality a znalosti produktu, které maji vliv na ocekavdani zakaznika. Prokdazal se tak nepfimy vliv
spokojenosti zdkaznika na finan¢ni vykonnost.

Obrazek 3: Model nefinancni vykonnosti (spokojenosti zakaznika) a finanéni vykonnosti podniku
(ROA)

ROA

Zdroj: Autor

VSechny vztahy znazornéné v modelu na obrazku 3 jsou statisticky vyznamné na hladiné
vyznamnosti p = 0,05 s vyjimkou c¢arkované vyznacené asociace mezi konkurencni schopnosti
produktu (C) a financ¢ni vykonnosti, kterd je pozitivni (stejné jako vSechny ostatni vazby) ale
statisticky vyznamna aZ na hladiné vyznamnosti p = 0,1. CFl celého modelu je 0.910, TLI je 0.897,
SRMR je 0.058 a RMSEA je 0.055.

Z vyzkumu vztahl mezi jednotlivymi faktory spokojenosti zdkaznika a finanéni vykonnosti
(reprezentované vybranym ukazatelem) v ramci komplexniho modelu, vyplyva nékolik zjisténi.
Ukazuje se znacny vliv o¢ekavani zakaznika na financ¢ni vykonnost (reprezentovanou vybranym
ukazatelem) a jeho prostiednictvim i vliv dalSich faktord spokojenosti na tuto financ¢ni vykonnost.
Oproti modeltm jinych autorl tak neovliviiuji ocekavani zdkaznika jeho spokojenost a nasledné
finan¢ni vykonnost, ale naopak spokojenost zakaznika ovlivriuje jeho ocekavani a prostrednictvim
téchto ocekavani financni vykonnost. To je zplsobeno tim, Ze je zkouman zakaznik, ktery produkt
kupuje opakované. Diky tomu, neni tento zakaznik schopen oddélit, resp. identifikovat, o¢ekavani,
ktera mél pred (prvnim) nakupem a kterda mél po ném (Rufin et al., 2012). Z hlediska dlouhodobého
posuzovani ocekavani zakaznika je podstatné, Ze nejsou, resp. nemusi byt, konstantni, ale naopak
se v Case méni, coZz ma vliv na finanéni vykonnost podniku.

Zéaroven se ukazuje, jak dileZité je vymezeni zkoumanych faktor(, resp. otazek, které vedou k jeho
konstrukci. Otazky z dotazniku autora (viz pfiloha 1) jsou zaméreny (minimdlné CE 3 a 4) na
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hodnoceni oéekavani budouciho (dalsiho) ndkupu, kdeZto otazky z vyzkumu Fornell et al. (1996),
které nasledné prebirala fada dalsich vyzkumnik, jsou vyslovné zaméreny na hodnoceni oéekavani
nakupu, ktery probéhl v minulosti. Lze tedy vyvodit, Ze Fornell et al. (1996) a dalsi vyzkumnici méfili
jina ocekavani, pricemz je otazka, s ohledem na text vysSe, zde je méfili spravné.

Jestlize je hodnoceni ocekdvani zdkaznika ovlivnéno predchozim nakupem, je logické, Ze je
ovlivnéno znalosti produktu, kdy se zvySena znalost produktu (diky zvysenému poétu nakupt)
pozitivné promitd do ocekavani zakaznika. Lze tedy vyvodit, Ze pokud je zdkaznik prfimén k vyssimu
poctu nakupd, zvysi to jeho ocekavani a nasledné také finanéni vykonnost podniku. Tato znalost
produktu je pak pozitivné ovlivnéna loajalitou zakaznika, tzn. jeho ochotou si produkt znovu koupit
¢i ho doporucit ostatnim. Znalost produktu se tak ukazuje jako veli¢ina, kterou je dlleZité zkoumat
samostatné, nebot ma v modelu spokojenosti zakaznika duleZité misto. Opét se zde ukazuje
daleZitost vymezeni jednotlivych veli¢in a faktord, nebot znalost produktu, tak jak je méfena
autorem vyzkumu, je standardné mérena v ramci faktoru vnimana kvalita (srovnej s Fornell et al.,
1996). Diky tomu, je ale jeji vyznam a vliv skryt uvnitf tohoto latentniho faktoru.

Tabulka 2: Vysledky strukturalniho modelu véetné ukazatele finan¢ni vykonnosti ROA v roce 2016

Estimate Std.Err z-value P(>|z]) Std.lv Std.all
CL
CS 2.855 0.481 5.940 0.000 0.944 0.944
C
PK 1.158 0.184 6.292 0.000 0.442 0.441
PQ 1.569 0.234 6.710 0.000 0.599 0.599
CE
PK 1.015 0.223 4,551 0.000 0.222 0.221
PQ 1.319 0.581 2.271 0.023 0.289 0.289
CS 2.580 0.703 3.668 0.000 0.565 0.565
PK
CL 0.181 0.038 4.795 0.000 0.549 0.551
ROA 2016
CE 0.067 0.023 2.877 0.004 0.307 0.308

Zdroj: Autofi

S ohledem na vymezeni oéekdvani zakaznika neni prekvapujici, Ze vnimana kvalita produktu ma vliv
na tato ocekavani (a ne obracené). Pokud se do oCekavani zakaznika promitaji predchozi koupé a
znalost produktu, je logické, Ze se do néj bude promitat i kvalita produktu, resp. to, jak tuto kvalitu
zakaznik vnimal.

Oproti standardnim modelim se vnimand kvalita, vnimand hodnota a spokojenost zékaznika
ovliviluji vzajemné, tzn. Ze mezi témito faktory neni kauzalni vztah (standardné vnimana kvalita
ovliviiuje vnimanou hodnotu a ta nasledné spokojenost zdkaznika — viz Fornell et al., 1996). Jednim
z dGvod( tohoto vztahu mUze byt opét konstrukce faktoru vnimané hodnoty, kterd je mnohem
komplexnéjsi (zde je vyuZito pét veli¢in) nez v pripadé standardnich indexd, kde je vyuZita jedna
veli¢ina (Askariazad, Babakhani, 2015) nebo veliciny dvé (Fornell et al., 1996). DalSim a ziejmé
autora zamérena na vnimani nejen na pomér ceny a kvality, ale také na pomér ceny a funkcnosti
produktu, resp. vlastnosti produktu a také na pomér nakladd a funkénosti produktu, resp.
vlastnosti produktu. Fornell et al. (1996) ¢i Eklof et al. (2020) konstruuji faktor vnimané hodnoty
vyhradné na poméru ceny a kvality.
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V pfipadé vnimané kvality produktu se tak ukazuje, Ze se do ni promita také cena produktu (zpétné,
pifes vnimanou hodnotu produktu), resp. ndklady spojené s produktem. Pokud tedy zdkaznik zacne
cenu produktu (¢i naklady spojené s produktem) vnimat jinak, resp. zacne vnimat jinak pomér ceny
(¢i ndklad®) a kvality produktu, promitne se to do vnimané kvality produktu. To koresponduje se
znacnou citlivosti na cenu Ceskych zdkaznikd zjisténou vyzkumem Tomes, Z. et al. (2016). Stejny
recipro¢ni vztah je mezi vnimanou hodnotou produktu a spokojenosti zédkaznika. DulezZité je
v tomto ohledu zejména zpétné ovlivnéni vnimané hodnoty produktu spokojenosti zakaznika, tzn.
Ze vyssi spokojenost zdkaznika vede k lepSimu vnimani hodnoty produktu. Z pohledu ocekavani
zakaznika tak neni vnimana hodnota produktu dileZita. DlleZita je spokojenost zadkaznika a
vnimana kvalita produktu, jejichZ prostrednictvim lze vnimanou hodnotu produktu ovlivnit a které
zaroven pfimo ovliviuji oekdvani zakaznika.

Ukazuje se, ze pro spravné hodnoceni spokojenosti zdkaznika je nezbytné spravné vymezeni
faktord, které budou zjistovany, véetné vzajemnych vazeb, resp. od zplsobu vymezeni faktorl se
budou odvijet jejich vzajemné vazby. Prestoze jsou faktory, které jsou zkoumany na prvni pohled
stejné, ve skute¢nosti se mohou znacné liSit. To ma vliv na vzdjemné vztahy mezi faktory
spokojenosti zdkaznika a na miru jejich poznani. Pti agregaci jednotlivych veli¢in v rdmci tvorby
latentnich proménnych (faktorl) mize dojit ke ztraté ddlezitych informaci, ke kterym by pfi
samostatném zkoumani veli¢in nedoslo. Proto je tfeba vazit, jaké veli¢iny budou zkoumany
samostatné a jaké budou spole¢né agregovany do jediného faktoru.

V tomto ohledu se ukazuje se, Ze ocekavani zakaznika je vhodné chdpat jinak, tzn. jako hodnoceni
ocekavani po nakupu. To ma zaroven za nasledek vytvoreni jinych vazeb se spokojenosti zakaznika
a dal$imi faktory. Je nutné brat v potaz, Ze ocekdvani zdkaznika nejsou stala a Ze se v ase méni.
Lze odhadnout, Ze diky tomu se bude ménit rfada dalsich faktorl, zejména téch, které jsou
v pfimém vztahu s oCekavanimi zakaznika, tzn. také finan¢ni vykonnost podniku. Ukazuje se, Ze je
vhodné zvlast sledovat znalost produktu, nebot je pro ocekavéni zakaznika (i konkurenéni
schopnost produktu) daleZita. Ukazuje se, Ze vnimana hodnota mdze mit v systému faktor( odlisné
postaveni, tzn. Ze se vzajemné ovliviiuje s jinymi veli¢inami (zde vnimana kvalita a spokojenost
zakaznika) bez toho, aby mezi témito velicinami byl kauzalni vztah. To zaroven vede k tomu, Ze
vhimana hodnota nemusi byt jako faktor pfilis dileZita.

Také se ukazuje, Ze konkurencni schopnost produktu (posuzovana jako vnimana image produktu)
je ovliviiovana vnimanou kvalitou produktu a znalosti produktu. Ukazuje se také, Ze vztah
spokojenosti a loajality zdkaznika je stabilni, bez ohledu na pouZité faktory, veli¢iny ¢i jejich
vymezeni. Na druhou stranu nelze prehlédnout, Ze jejich postaveni v modelu hodnoceni
spokojenosti zakaznika mize byt ponékud jiné, tzn. Ze nejsou stézejnimi veli¢inami, na které plsobi
zkoumané faktory a které nasledné ovliviiuji finan¢ni vykonnost (to plati predevsim pro loajalitu
zakaznika).

Spojeni financni a nefinan¢ni vykonnosti (zde reprezentované spokojenosti zakaznika) lze provést
s vyuzitim jednotlivych pomérovych ukazatell (standardné ROA, ROE, ATO, ale i Tobinovo q). Tyto
ukazatele lze rozloZit vramci pyramidovych rozklad( a zjistit tak dalsSi daleZité informace
z finan¢niho hlediska. V pfipadé dynamizace celého systému lze pak vramci pyramidového
rozkladu jednotlivych ukazatel( vyuZit logaritmicky rozklad. Spojeni spokojenosti zakaznika a
finanéni vykonnosti Ize provést také s vyuZitim komplexniho ukazatele hodnoceni finanéni
vykonnosti, vytvofeného at uz s vyuzitim multikriterialniho rozhodovani a vybranych pomérovych
ukazatell nebo s vyuzitim souhrnnych modeld. Vtomto pfipadé je vSak dynamizace celého
systému problematicka (z hlediska finan¢ni vykonnosti).
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3 Koncepce smérovani védecké ¢innosti a vyuky v oboru

Hodnoceni predevsim spokojenosti zakaznika je v ramci nefinan¢ni vykonnosti podniku ndrocné
téma, jehoZ vyzkum bude pokradovat i v budoucnu, nebot existuje velmi Siroka oblast faktor( a
velicin, které ovliviuji spokojenost zakaznika a které muize zaroven ovlivnit podnik v rdmci své
¢innosti. Svou védeckou ¢innosti chci v budoucnosti zaméfit pravé na spokojenost zakaznika a dalsi
faktory nefinancni vykonnosti, tzn. na hledani dalSich pfi¢in a jejich vzajemnych vazeb, které
financni vykonnost podniku ovliviuji. Chci se pfitom zaméfit nejen na spokojenost zakaznika, ale
zejména na samotny podnik, tzn. na veli¢iny a faktory, které ovliviiuji vnitfni fungovani podniku,
tzn. na Cinnosti a procesy, které v podniku probihaji a které spokojenost ovliviiuji. Jedna se
predevsim o ¢innostia procesy spojené s kvalitou produktu a fizenim kvality obecné (v ramci celého
podniku), tzn. na systémy neustalého zlepSovani (pokud v podniku existuji), inovace, které jsou
s nimi nezbytné spojeny a které zlepsuji produkt nebo fungovani podniku a v neposledni fadé na
zjistovani spokojenosti zakaznika (zplsob, frekvenci, vyuZiti ziskanych informaci pro spravné
fungovani podniku, tzn. napf. pro inovace, apod.). Jestlize jsem se dosud zabyval predevsim
analyzou pfi¢in ucelnosti, jako jedné slozky vykonnosti, v budoucnu se chci zaméfrit také na analyzu
pfi¢in Ucinnosti, tzn. druhé slozky vykonnosti. Stim, jak se ukazuje, Ze faktory spokojenosti
zakaznika nejsou statické, nabizi se zkoumat také dynamiku celého systému.

3.1 Koncepce vyuky v oboru

Prezentované metody hodnoceni finanéni vykonnosti podniku jsou zakladem povinného predmétu
(a zaroven predmétem typu P) v navazujicim magisterském programu Podnikova ekonomika a
management (dale jen PEM) s nazvem Finan¢ni management, jenZ autor garantuje a vyucuje na
MU ESF. Autor tento predmét vytvoril jiz v roce 2007 a priibézné ho aktualizuje (naposledy v roce
2019) v souladu s novymi poznatky, které nacerpal svymi vyzkumy.

Metody zamérené hodnoceni spokojenosti zakaznika a na hodnoceni uc¢innosti podniku (konkrétné
Cast orientovana na fizeni kvality) se promitla do predmétu vysSe uvedeného programu PEM
s nazvem Rizeni jakosti, ktery autor vytvofil (garantoval a vyucoval) jiz v roce 2003 a ktery od té
doby doznal znacnych zmén s ohledem na nové poznatky, ziskané provedenymi vyzkumy a byl
nasledné zldZzen pravé na spokojenost zakaznika a management kvality. Na zakladé tohoto
predmétu a na zakladé vysledkd vyzkum( byl vroce 2017 autorem vytvoren (garantovan a
Castecné také vyucovan) povinny predmét Management jakosti vyrobki a sluzeb na Vysoké skole
Polytechnické v Jihlavé v bakalarském programu Aplikovana technika pro priimyslovou praxi.
Implementace poznatkl, které jsou prezentované v této publikaci, prispéji také (kromé vyse
uvedenych predmétl), ke zkvalitnéni predmétu Ekonomika organizaci, jenzZ je soucasti fakultné
povinnych pfedmétd bakalarského studia na ESF MU a ma tedy velky vyznam také z fakultniho
pohledu.

Komplexni systémové pojeti hodnoceni vykonnosti a zaméreni se na pficiny, resp. vyhledavani
pricin zjisténého stavu vykonnosti podniku je soucasti povinného predmétu doktorského studia
PEM, ktery autor garantuje a vyucuje, s nazvem Teorie firmy. V tomto pfedmétu pfitom studenti
ve zvySené mife vyuzivaji statistické metody, které umoznuji jednak podnik Iépe uchopit jako
systém a jednak odhalit silu jednotlivych (zkoumanych) vlivi na vykonnost podniku. Studenti
v ramci predmétu konstruuji model vybranych vztahd v ramci vybranych veli¢in nebo faktor(
s vyuzitim hypotéz, které ndsledné testuji vybranymi statistickymi nastroji (v€etné pfislusnych
testd).
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Abstrakt

Pfedmétem textu je hodnoceni spokojenosti zakaznika (jako nefinanéni vykonnosti) a financni
vykonnosti podniku a zjisténi jejich vzajemného vztahu, které vychazi z vymezeni vykonnosti jako
ucinnosti a Ucelnosti. Cilem textu je predstavit spokojenost zakaznika a finan¢ni vykonnost podniku
véetné moznosti jejich méreni v kontextu syntézy Gcinnosti a Ucelnosti. Spokojenost zakaznika lze
méfit souhrnnym indexem nebo konstruktem s vyuzitim dotaznikového Setfeni a naslednou
tvorbou statistickych modeld s vyuZitim vicenasobné regrese nebo strukturalniho modelovani.
Finanéni vykonnost je pfedstavovana ukazateli, které jsou tvofeny z Ucetnich dat podniku a které
Ize pouzit bud samostatné, nebo lze pouZit soubor vybranych ukazatell. Tyto ukazatele Ize
nasledné davat do vzajemnych vztahd pomoci pyramidovych rozklad, metod vicekriteridlniho
rozhodovani nebo souhrnnych modeld, kjejichz konstrukci lze vyuzit statistickych metod
(logistickou regresi i diskriminacni analyzu). Syntézu spokojenosti zakaznika a financni vykonnosti
Ize provést doplnénim ukazatele, resp. ukazateld finanéni vykonnosti do strukturalniho modelu
spokojenosti zadkaznika. Tak lze propojit stéZejni informace o spokojenosti zakaznika, které ale
mUze podnik ovlivnit (kvalita a cena produktu, oéekavani zakaznika), s financni vykonnosti, které
podniku napovidaji ve kterych oblastech je na tom podnik s finanéniho pohledu Iépe a kde hure.
Zéaroven tato syntéza umozriuje podniku sledovat, resp. zjistovat, jestli a jak se pfijata opatfeni
zameérena na zvyseni spokojenosti zdkaznika promitnou nejen do této spokojenosti ale také do
finan¢ni vykonnosti podniku.

Abstract

This thesis addresses assessment of customer satisfaction as a part of non-financial business
performance, and its relationship with financial business performance, with performance being
defined as efficiency and effectiveness. The goal of the thesis is to present methods of assessment
of customer satisfaction and financial business performance as a synthesis of efficiency and
effectiveness. Customer satisfaction can be measured using a composite index or a construct using
a survey followed by the construction of statistical models using multiple regression or structural
modelling. Financial performance is generally represented in literature using indicators based on
business accounting data and can either be used standalone or combined into a set of select
indicators. These indicators can then be put into mutual relationships using pyramid
decompositions, multi-criterial decision-making methods, or aggregate models. These can be
constructed using statistical methods such as logistic regression or discriminant analysis. Financial
performance and customer satisfaction can be synthesized by adding financial performance
indicators into a structural model of customer satisfaction. In this way, critical information about
customer satisfaction can be integrated with information about financial performance. The
business can change the various conditions which affect customer satisfaction, with financial
performance indicators informing the business about financial areas where it is struggling the
most. Furthermore, this synthesis allows the business to monitor the effects of any measures taken
to improve customer satisfaction on not only satisfaction but also financial performance.
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Pfilohy

Dotaznik veli¢in a faktor(i spokojenosti zakaznika

Proménna

Otazka v dotazniku

PRODUCT KNOWLEDGE

Jak dobfe produkt znate? zndm vyrobek krdtce x zndm vyrobek velmi dobre

COMPETITIVENESS 1

Jak hodnotite image vyrobku s ohledem na jeho znacku (tradice, povést, prestiz) ve|
srovnani s konkurenci? vyrazné horsi x vyrazné lepsi

EXPECTATION 2

COMPETITIVENESS 2 {Jak hodnotite image vyrobku s ohledem na jeho celkovou kvalitu (tj. vyzivovou hodnotu,
chut, sloZeni, vzhled atd.) v porovnani s konkurenci? vyrazné horsi x vyrazné lepsi

COMPETITIVENESS 3 [Jak hodnotite image vyrobku s ohledem na uroven marketingové komunikace|
(zajimavost, zapamatovatelnost, intenzita apod.), ktera se vztahuje k vyrobku ve|
srovnani s konkurenci? vyrazné horsi neZ konkurence x vyrazné lepsi neZ konkurence

CUSTOMER Do jaké miry vyrobek spliiuje vase potieby a poZadavky? vibec je nespliiuje x piné je|

EXPECTATION 1 spliiuje

CUSTOMER Do jaké miry je kvalita vyrobku stabilni po dobu, po kterou jej znate, v porovnani s vasimi

ocekavanimi ohledné vlastnosti vyrobku (tj. neméni se chut, vzhled, sloZeni, vyZivova
hodnota atd.)? vyrobek je pokaZdé jiny x vyrobek je vZdy uplné stejny

CUSTOMER Do jaké miry vyrobek splriuje vase ocekavani (potfeby a poZzadavky) v porovnani se sliby|
EXPECTATION 3 (informace o vyrobku, reklama atd.)? vibec je nesplriuje x pIné je splriuje

CUSTOMER Jak hodnotite vyrobek v porovnani s ocekavanim, které mate vidy pred jeho nakupem
EXPECTATION 4 a spotiebou? vyrobek je vZdy vyrazné horsi x vyrobek je vZdy vyrazné lepsi

PERCEIVED QUALITY 1

Jak hodnotite kvalitu vyrobku s ohledem na jeho chut? velmi nizkd x velmi vysokad

PERCEIVED QUALITY 2

Jak hodnotite kvalitu vyrobku s ohledem na jeho sloZeni (suroviny, véetné jejich pivodu,
pomér obsahu sloZek atd.)? velmi nizkd x velmi vysokd

PERCEIVED QUALITY 3

Jak hodnotite kvalitu vyrobku s ohledem na jeho vzhled? velmi nizkd x velmi vysokd

PERCEIVED QUALITY 4

Jak hodnotite kvalitu vyrobku s ohledem na jeho vyZivovou hodnotu (zejména z hlediska
funkcnosti - energie, zdravi, sladkosti, osvéZeni atd.)? velmi nizkd x velmi vysokd

PERCEIVED QUALITY 5

Uak hodnotite celkovou kvalitu (celkové hodnoceni chuti, sloZeni, vyZivové hodnoty,
Cerstvosti, trvanlivosti, vzhledu, viiné atd.) produktu? velmi nizkd x velmi vysokd

PERCEIVED VALUE 1

\V porovnani s cenou vyrobku, kterou obvykle platite, hodnotite jeho celkovou kvalitu
liako: cena je vyrazné vyssi neZ jeho kvalita x pro jeho kvalitu by mohl byt vyrazné draZsi

PERCEIVED VALUE 2 \V porovnani s cenou vyrobku, kterou obvykle platite, hodnotite vlastnosti vyrobku: cena
je vyrazné vyssi neZ kvalita vyrobku x diky kvalité by mohl byt vyrobek vyrazné draZsi

PERCEIVED VALUE 3 \V porovnani s cenou vyrobku (cenou, kterou obvykle platite) hodnotite funkénost
vyrobku (tj. pInéni téch funkci, které od vyrobku ocekavate) jako: cena je vyrazné vyssi
neZ kvalita vyrobku x pro svou kvalitu by mohl byt vyrobek vyrazné draZsi

PERCEIVED VALUE 4 Zhodnotte néklady na ziskani vyrobku v porovndni s jeho trvanlivosti, dobou

pouZitelnosti, spotfebou, Cerstvosti: ndklady jsou vyrazné vyssi x trvanlivost, doba|
lbouZitelnosti, spotreba, Cerstvost atd. je vyrazné vyssi

PERCEIVED VALUE 5

Zhodnotte celkovou kvalitu vyrobku, tj. viastnosti a funkénost v porovnani s celkovymi
naklady na vyrobek: celkové ndklady jsou vyrazné vyssi x celkovad kvalita je vyrazné vyssi

CUSTOMER Uak jste celkové spokojeni s vyrobkem? Vibec ne x zcela

SATISFACTION 1

CUSTOMER Do jaké miry odpovida vase celkova spokojenost s produktem vasim ocekavanim?|

SATISFACTION 2 iskutecnost je horsi neZ moje ocekdvdni x skutecnost je lepsi neZ moje ocekdvdni

CUSTOMER Jaka je vase celkova spokojenost s hodnocenym produktem ve srovnani s idedlnim

SATISFACTION 3 produktem? velmi nizkd x velmi vysokd

CUSTOMER LOYALTY 1 |lak ¢asto kupujete podobny vyrobek od jiného vyrobce? casto - je mi jedno, od kterého|
vyrobce vyrobek kupuji x nikdy - vyrobek kupuji pouze od tohoto konkrétniho vyrobce

CUSTOMER LOYALTY 2 |Pokud je v nabidce nékolik velmi podobnych vyrobk za velmi podobnou cenu, vybirate|
\vZdy hodnoceny vyrobek? urcité ne x urcité ano

CUSTOMER LOYALTY 3 |Pokud by se cena vyrobku zvysila (aZz o 50 % soucasné ceny), bylo by pravdépodobné, Ze|
se mnoZstvi/poctet vami zakoupeného vyrobku: vyrazné sniZi x zistane stejné

CUSTOMER LOYALTY 4 |Doporudujete nebo byste vyrobek doporucili svym prateldm, rodiné nebo jinym

zakazniklim? urcité ne x urcité ano
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