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1 UVOD

Ekonomické tizeni podniku je dilezitym klicovym faktorem uspéchu podniku. Zamétuje se na
pouziti ekonomickych (finan¢nich) nastroji a metod v manazerském rozhodovacim procesu, jeho
soucasti je méfeni a hodnoceni vykonnosti podniku. Vykonnost podniku lze chapat v souvislosti
s podstatou existence podniku, s jeho uspésnosti, efektivnosti i s jeho dlouhodobou perspektivou.
Vykonnost podniku souvisi se vSemi ¢innostmi podniku, které je potieba efektivné integrovat, aby
stakeholdery (vlastniky, manazery) a vysledkem je uspésny podnik s dlouhodobou perspektivou.
Zajmem investori je také ziskavat komplexni informace o vykonnosti podniku, srovnatelné
ukazatele ve sledovaném Casovém obdobi, relevantni ukazatele z hlediska rizika i ziskovosti. Na
jejich zakladé se pak mohou 1épe rozhodovat o svych investi¢nich aktivitach. Nejrozsifenéjsi
metodou pouzivanou k hodnoceni finan¢ni vykonnosti podniku jsou klasické ukazatele vychazejici
z finan¢ni analyzy, které maji fadu vyhod i1 nevyhod. V soucasnosti vyuziti klasickych financnich
ukazatelti pro hodnoceni vykonnosti podniku nema dostate¢nou vypovidaci schopnost. Pravé
budouci rlst ekonomiky podniku vyzaduje nové modely hodnoceni vykonnosti podniku.
Implementace novych trendii v hodnoceni vykonnosti se rozsifuje postupné i dle podminek danych
globalizaci, modernimi technologiemi, ekonomickymi systémy apod. Jedna ze soucasnych
tendenci je integrace environmentalni, socidlni a ekonomické vykonnosti, ktera velmi tizce souvisi
s udrzitelnosti, a to se zavadénim environmentalnich systému fizeni a konceptl jako je socidlni
odpovédnost podniku do systému fizeni podniku a kodexti spravy a fizeni (corporate governance).
Zahrnuti corporate governance do hodnoceni vykonnosti je novym trendem, protoze piispiva nejen
k podnikové prosperité, ale také k odpovédnosti. Proto je nezbytnosti smétovat od soucasného
paradigmatu vykonnosti a neustdlého zlepSovani smérem k udrZitelné vykonnosti podniku.
Zaroven najit vhodny model, jak udrzitelnou vykonnost podniku méfit a také hodnotit.

Tento text popisuje n€které autorCiny vyzkumné prace piinasejici nové poznatky pro méfeni
a hodnoceni wudrzitelné vykonnosti podniku, tj. integrujici finan¢ni (ekonomické)
a nefinan¢ni (environmentalni, socialni, corporate governance-ESG) ukazatele. Konkrétn¢ se jedna
o navrh Modelu udrZitelné ekonomické, environmentalni, socialni a corporate governance
vykonnosti podniku (UEESG) a navrh kompozitniho indikatoru Indexu udrzitelné vykonnosti (1uv)
pro podniky zpracovatelského primyslu. Model UEESG nabizi uceleny pohled na problematiku
udrzitelnosti na podnikové urovni. Problematika udrzitelnosti pfedstavuje relativné novou, avSak
velmi diskutovanou oblast, ve které dosud chybi jednotné akceptovand koncepce. Metodika
modelu UEESG reaguje na pozadavky dnesni doby, kdy podniky ¢asto implementuji dobrovolné
environmentalni néstroje, vytvaii etické kodexy a pfijimaji principy spolecensky odpovédného
podniku a snazi se zavést do podnikové praxe jednotny piistup v oblasti méfeni a hodnoceni
udrzitelné vykonnosti podniku. Model UEESG definuje zakladni koncep¢ni ramec financnich
a nefinan¢nich ukazateld, objasiiuje vhodny zplisob implementace a realizace modelu, diskutuje
vybér vhodnych ukazateli pro nasledné hodnoceni udrzitelné vykonnosti a s pouzitim
kompozitniho indikatoru Indexu udrzitelné vykonnosti lyy, umoznuje vzajemné srovnavani mezi
podniky.

Text nejprve popisuje zakladni koncepci modelu UEESG, kde kli¢ovou kategorii jsou podniky
zpracovatelského primyslu. Modelovani je prav€é vhodny néstroj pro konkrétni vyjadieni
finan¢nich a nefinanc¢nich ukazatelli, jejich nasledné zpracovani a dalSi analyzy udrzitelné
vykonnosti podniku pii zavadéni strategickych a provoznich cili do podniku. Finan¢ni
(ekonomické) ukazatele vykonnosti jsou stanoveny pro pét méritelnych oblasti (Rentabilita,
Finan¢ni stabilita, Provozni ukazatele, Ukazatele na bazi Cash Flow, Pozice na trhu), které
obsahuji ctrndct ekonomickych ukazateli Igwoi a jejich meéfitka, zahrnuji zékladni skupiny
klasickych finan¢nich ukazateld a ekonomické ukazatele z reportingového ramce GRI. Nefinan¢ni



(environmentalni) ukazatele vykonnosti jsou stanoveny pro ctyri méritelné oblasti (Investice,
Spotieba zdroji, Odpady, Emise), které zahrnuji jedenact environmentalnich ukazateli Igpn; a jejich
meéfitka, vychazi pfedevSim z environmentalniho systému fizeni EMASIII, které se vztahuji
k provozu (vyrob¢) podniku, zahrnuji ukazatele na vstupu a na vystupu v souladu s reportingovym
ramcem GRI. Corporate governance ukazatele vykonnosti jsou stanoveny pro ctyii méritelné
oblasti (Monitoring a reporting, Efektivnost corporate governance, Struktura corporate
governance, Compliance), které¢ obsahuji jedendct corporate governance ukazatelii Icgi a jejich
mefitka, které vychdzi z Kodexu spravy a fizeni Ceskych spolecnosti, ktery se opira o Kodex
OECD. Tento soubor ukazatelli byl zredukovan s vyuzitim jednorozmérnych a vicerozmérnych
metod umoznujici zkoumani statistickych dat, ovéfovani zakladnich ptredpokladi o datech
a nalezeni vzajemnych vztahi v datech. Do vysledného kompozitniho indikatoru lyy jsou
zahrnuty standardizované pocty 7 finan¢nich a 15 nefinancnich ukazateld lyji S vyuzitim metody
hlavnich komponent, ukazatelim ly; jsou pfifazeny vahy wj, na zdkladé komponentniho skore
a z nich jsou stanoveny sub-indexy Is; skupiny j = {Eko, En, Soc, Cg}, kterym jsou také pfifazeny
vahy Wi (vyznam dilezitosti sub-indexu), vdha sub-indexu je urcena na zékladé¢ % variability,
a kdy soucet vah je roven jedné.

Kompozitni indikator lyyi je zkonstruovan z vyslednych Indikatorti lp;, a to Indikator
ekonomické vykonnosti Ipgke, Indikdtor environmentalni vykonnosti Ipg, Indikdtor socidlni
vwkonnosti lpsec @ Indikator corporate governance vykonnosti Ipcy. Na zékladé kompozitniho
indikatoru lyy, se stanovi pofadi podnikt, od nejlepsiho (benchmark) po nejhorsi podnik
zpracovatelského primyslu. Kompozitni indikator lyy, tedy ptfinasi metitko pro porovnavani, tzv.
benchmark. Kompozitni indikator v modelu UEESG umoziuje podniktim identifikovat piilezitosti
pro zlepSeni udrzitelnosti a z grafickych vystupli mohou vlastnici, manaZzefi i1 investofi na zakladé
rozkladu kompozitniho indikatoru odhalit nedostaky ve vykonnosti podniku, a to jim umozni je
kvantifikovat a odstranit, a tim zlepSovat udrzitelnou vykonnost podniku. Hlavni vyhodou
kompozitniho indikatoru je, ze shrnuji multidimenzionalni jevy s moznosti rychlého a jasného
srovnani sledovaného jevu. Nevyhodou kompozitniho indikatoru je, ze muze svadét ke
zjednoduseni reality a potom k zjednoduSenym zaveérim, ale to je odstranéno tvorbou dil¢ich sub-
indextt a indikatord pro jednotlivé skupiny i rozkladem jednotlivych ukazatelt. Graficka
vizualizace pomoci AMOEBA diagramt je vhodnou aplikaci, jak jednoduse zhodnotit udrzitelnou
vykonnost podniku. Ukazatelé vykonnosti by mély byt podrobovany revizi v souladu s pozadavky
stakeholderli a zvefejiilovany v udrzitelném reportingu.

Navrzeny model UEESG sméfuje k rozvinuti specifického metodického pfistupu, ktery nebyl
v Ceské republice doposud vyznamné rozvijen. Reporting je sice z environmentalni, socialni
ekonomické oblasti vyuzZivan zahrani¢nimi podniky prostfednictvim smérnic GRI, ale na rozdil od
GRI, fesSeni udrzitelné vykonnosti podnikl na zaklad¢ finan¢nich a nefinancnich ESG ukazateld,
véetné¢ kompozitniho indikatoru je hlavni piednosti modelu. Pravé zavedenim financnich
a nefinan¢nich ESG ukazatel a reportingu mutize piispét i k socioekonomickému rozvoji podniku,
véetné novych investic. Dale aplikovany metodicky pfistup a model umozni zvysit transparentnost
¢innosti podniku, coz je v souladu s doporucenimi mezinarodnich organizaci (EUROSTAT,
OECD atd.) zabyvajicich se hodnocenim udrzitelného rozvoje, reportingem a predevsim
odpovédnosti.

Rozvoj tématu udrzitelnosti je pfedmétem dalSiho vyzkumu, a to se zaméfenim na feSeni
problému komplexniho posouzeni meétfeni podnikové udrzitelnosti pomoci udrzitelné ptidané
hodnoty s ohledem na finan¢ni a nefinanéni ESG ukazatele, Ekonomickou ptidanou hodnotu
(EVA) a modely pro hodnoceni efektivnosti podniki metody Datovych obalt (Data Envelopment
analyza-DEA).



2  TEORETICKE VYMEZENI VYKONNOSTI A UDRZITELNOSTI
PODNIKU

Proc¢ hodnotit vykonnost podniku? Podnik pro budouci rast své ekonomiky vyzaduje stale
kvalitnéjsi a mnohem vice vypovidajici modely hodnoceni vykonnosti podniku. Pravé vykonnost
podniku je Vv soucasnosti vcentru zajmu raznych stakeholderd. Pokud se podnik zajima
o pozadavky stakeholdert a soucasné dovede predvidat mozna rizika i pruzné reagovat na zmény,
které mohou nastat, mize mit timto velky vliv na svoji vykonnost. Hodnoceni vykonnosti podniku
je dulezité nejen pro vlastniky a investory, ale i pro ostatni stakeholdery ptfichazejici s podnikem
do styku jako jsou dodavatel¢, odbératelé, vétitelé, zaméstnanci apod. Pro podnik je nezbytné znat,
jaka je uroven jeho vykonnosti. Je proto nutnosti sméfovat od soucasného paradigmatu vykonnosti
a neustalého zlepsovani smérem k udrzitelné vykonnosti podniku. Zaroven navrhnout vhodny
model pro méfeni a hodnoceni udrzitelné vykonnosti podniku (udrzitelnosti* podniku).

| soucasni ekonomicti teoretici Se, predev§im pod tlakem investorti a dalSich stakeholderd,
ptiklanéji k myslence, ktera vychézi z udrzitelnosti, ze ekonomické problémy dnesni doby je nutné
resit integraci environmentalni, socidlni a ekonomické vykonnosti do podnikového rozhodovani.
Burritt (2012) poznamenava, Ze environmentalni, socialni a ekonomickou vykonnost podniku lze
vyjadfit také jako triple bottom line’. Udrzitelnost podniku nelze tedy oddélit od
environmentalniho, socialniho, ekonomického rozvoje, ale v posledni dob¢é ani od corporate
governance’®.

2.1 VYKONNOST PODNIKU

Co je vykonnost podniku? Jak je definovana vykonnost podniku? V odborné literatufe najdeme
riazné definice pojmu vykonnost, ve vztahu Kk podniku pfedev§im zalezi na tom, na jakou
vykonnost v podniku se zaméfime, pro které stakeholdery se hodnoceni vykonnosti provadi, ¢im je
tato vykonnost métena a K jakému cili smétuje. Je ziejmé, Ze hlavnim cilem kazdého podniku je
byt konkurenceschopny, zaroven uspésny, ale i dlouhodob¢ udrzitelny, a tim se stavaji klicovymi
pojmy vwkonnost, méreni vykonnosti, rizeni hodnoty i udrzitelnost.

V zahrani¢ni literatufe je rizné¢ definovana vykonnost podniku, autofi Neely a kol. (1995)
definuji vykonnost podniku: ,jako proces kvantifikace ucinnosti a efektivnosti ¢innosti, soubor
opatieni, ktera jsou kombinovana, aby posoudila vykonnost organizace jako celku®. DalSimi
vyzkumy tuto definici rozsitili Neely, Adams (2001), Neely, Kennerley (2003) na systém méteni
vykonnosti sady ukazatell pouzivanych pro kvantifikaci efektivity a efektivnosti cinnosti
a podptrnou infrastrukturu umoznujici ziskéani, ovétovani, usporadani, analyzovani, interpretovani
a roz$ifeni Udaji o ukazatelich. Pro vykonnost podniku v budoucnu povazuje Nelly a kol. (2006)
za nutné, aby si kazdy podnik vytvoftil sviij koncept fizeni vykonnosti, kterym by mohl urcit a fidit
procesy vedouci k tvorbé hodnoty.

Pojem vykonnost podniku se v definicich nejcastéji pouziva v souvislosti s vymezenim samotné
podstaty existence podniku, jeho uspésnosti, efektivnosti, ucelnosti a predevsim schopnosti preziti
v budoucnosti (Lebas 1995, Wholey 1996, Reznakova 2014, Neely 2002, Nelly a kol. 2006,
Wagner 2009, Freiberg 2009, Pavelkova, Knapkova 2012, Zivélova 2013). Suchanek, Kralova
(2014) se zabyvali vyzkumem faktort spokojenosti zakaznika ve vztahu k vykonnosti podniku.

! Obecné udrzitelnost je postavena na multidimenzionalnim konceptu, ktery ma tii dillezité rozméry: ekonomicky riist,
socialni odpovédnost a ochranu Zivotniho prostredi

2 Triple bottom line — troji zodpov&dnost je princip, ktery zahrnuje socialni oblast oznaovanou jako lidé ,,people,
environmentalni oblast ,,planet a ekonomickou oblast zobrazovanou jako prospéch ,,profit®.

¥ Corporate governance piedstavuje spravu a fizeni podniku (pfedstavenstvo a dozoréi radu).



Vykonnost podniku vnimaji v souvislosti s produk¢éni schopnosti podniku, tedy jako vystup
z vyrobniho procesu v ném probihajicim. Ovétuji, zda produkt a jeho kvalita je pojitkem mezi
vykonnosti podniku a spokojenosti zakaznika. Ne&ktetfi autofi vnimaji vykonnost jako zalezitost
subjektivniho posuzovani (Lebas 1995, Wholey 1996).

Ukazuje se, ze vykonnost podniku je velmi obtizné obecné definovat, nebot’ vykonnost podniku
muze byt jednak pojimana na celopodnikové urovni, ale také z hlediska riznych stakeholdert
(vlastnikii, akcionari, manazeri, marketingovych pracovnikii, zaméstnancti, zékaznika,
dodavatelir), dale se mize vztahovat k specifickym oblastem podniku, vést ke zvySovani kvality
produktu a procest, produktivity apod.

2.2 MERENI VYKONNOSTI PODNIKU

Co je mereni vykonnosti? Chceme-li najit odpovéd’ na tuto otazku, je potfebné podivat se na
nékteré definice z odborné literatury. Neely a kol. (1995) navrhl definice tykajici se méteni
vykonnosti, ukazatele méfeni vykonnosti a systému méfeni vykonnosti: ,, Méreni vykonnosti Ize
definovat jako proces kvantifikujici efektivnost a ucinnost podnikovych akci.”; ,, Ukazatel méreni
vykonnosti lze definovat jako metriku pouzitou ktomu, aby vyjddrila kvantifikaci efektivnosti
alnebo ucinnosti podnikovych akci.”; ,,Systém méreni vykonnosti Ize definovat jako sadu metrik
pouzitych pro kvantifikaci efektivnosti i ucinnosti podnikovych akci*. Shrnutim Neelyho definice,
ukazatelé vykonnosti jsou soucasti méfeni vykonnosti podniku, které je realizovano
prostfednictvim procesu, jehoz cilem je kvantifikovat efektivnost a u¢innost podnikovych akei.

Vyznam méfeni vykonnosti z hlediska strategie je velmi dobfe popsan autory (Kaplan, Norton
1992, Neely a kol. 2000). Muchiri a kol. (2010) se zabyval vyzkumem méfeni vykonnosti, ktery
zdUraziuje, ze je ,,ddlezitym nastrojem udrzitelného tizeni“. Dale uvadi, Ze méfeni vykonnosti
muize pomoci managementu podniku soustfedit své zaméstnance a zdroje do konkrétnich oblasti,
které maji pfimy vliv na vykon podniku. Tohoto 1ze dosdhnout pouze prostiednictvim efektivniho
vyuzivani spravné definovanych ukazateli vykonnosti, které jsou schopny meéfit jak prvky, tak
vykonnost podniku.

Na zaklad¢ téchto definici a pojeti méfeni vykonnosti Ize konstatovat: ,.efektivni méreni
vykonnosti je rozhodujici pro zajisténi uspésného zavedeni strategie podniku, sledovdni ucinnosti
Jjednotlivych rozhodnuti a opatreni pri plnéni podnikovych cilii nebo pozZadavkii stakeholderii*.

Proto je nutné vytvofit takovy systém meteni vykonnosti, aby podnik mohl splnit v§echny tyto
pozadavky. S méfenim vykonnosti velmi uzce souvisi ukazatelé® vykonnosti. Jaké ukazatele lze
pouzit pro meéreni vykonnosti? Je mozné vychazet z Parmentera (2008), ktery definuje tii typy
méfitek vykonnosti: 1. Klicové ukazatelé vysledkt jsou vysledkem mnoha ¢innosti; 2. Ukazatelé
vykonnosti, které vypovidaji o tom, co je potieba udélat; 3. Klicové ukazatelé vykonnosti, které
predstavuji soubor opatieni zaméfenych na ta hlediska vykonnosti organizace, kterda jsou
nejkritictéj$imi pro soucasny a budouci uspéch organizace.

Jaky pocet ukazatelii do systému méreni zavést, aby podnik ziskal vérny obraz o své vykonnosti?
Kaplan a Norton (2007) doporucuji nejvyse 20 klicovych ukazateli vykonnosti, Hope a Fraser
(2003) navrhuji méné nez 10 klicovych ukazatelii vykonnosti. Parmenter (2008) uvadi 10/80/10,
tzn. 10 klicovych ukazateli vysledkti, az 80 ukazateli vykonnosti a 10 klicovych ukazateld
vykonnosti.

* Ukazatele vykonnosti lze chdpat z hlediska statistické teorie jako ukazatele s proménnou velicinou, jejiz konkrémni
hodnota (cislo, udaj) vznika vymezenim casu a prostoru (za jakou dobu, k jakému datu, pri jaké jednotce, v jakém
odvétvi apod.)



., Pro podnik je tedy nezbytné znat uroven vykonnosti podniku, jak tuto vykonnost mérit, proc ji
meérit, ¢im Ji meérit.*

2.3 RIZENI VERSUS HODNOCENI VYKONNOSTI PODNIKU

Jaky rozdil je mezi Fizenim vykonnosti podniku a hodnocenim vykonnosti podniku?

Mnoho autort tvrdi, Ze fizeni vykonnosti podniku velmi uzce souvisi s hodnocenim vykonnosti
podniku. S tim Ize souhlasit, ale nelze fizeni vykonnosti a hodnoceni vykonnosti zaménovat.
V ptipad¢ fizeni vykonnosti podniku je potieba postupovat mnohem duaslednéji. Pour (2008)
povazuje v praxi fizeni podnikové vykonnosti za jeden z vysoce aktudlnich smérti rozvoje
podnikové informatiky i celého podnikového tizeni. Obvykle je spojovano s aplikacemi Business
Intelligence (dale BI) a chape se jako jedna z aplikaci BI, kde BI piedstavuje zakladni
technologickou a metodickou platformu integrovanou s dal$imi vyznamnymi komponentami
fizeni, zejména s manaZerskymi metodami a celou strukturou podnikovych procesi. Jak uvadi
Marr (2004), fizeni vykonnosti podniku zahrnuje metodologii, systémovy ramec a ukazatele,
jejichz ucelem je pomadhat organizacim pii formulovani a posouzeni strategie, motivovat
pracovniky a komunikovat vykonnost podniku jeho externim subjektiim. DalSim ptikladem fizeni
vykonnosti podniku mohou byt modely, které se snazi rozlozit celkovou vykonnost podniku na
faktory, jez ji ovliviuji (napt. Balanced Scorecard), nebo model Neumaierova, Neumaier (2011)
fizeni vykonnosti vyrobniho podniku prostfednictvim fizeni spokojenosti nejdilezitéjSich
stakeholderi.

Naopak cilem hodnoceni vykonnosti podniku je zjisténi, jakou turoven vykonnosti podnik
dosahuje. V soucasnosti nejvice vyuzivany pfistup pro hodnoceni finanéni vykonnosti podniku je
na zaklad¢ klasickych ukazatelt vykonnosti. Podle vztahu k hodnoté podniku ¢leni (Pavelkova,
Knéapkova 2012) meéfitka finanéni vykonnosti na méfitka orientovana na ziskovost, tzv. klasické
ukazatele (Cisty zisk, EBIT, ROE, ROA, ROCE apod.), a méfitka orientovana na rust hodnoty
podniku, tzv. moderni ukazatele (EVA, RONA, CFROI, CVA apod.). Dluhosova (2007) podle
vlivu finan¢nich trhl rozliSuje métitka ucetni (Cisty zisk, EBIT, ROE, ROA, ROCE), ekonomicka
(EVA, RONA, CFROI, CVA, NPV) a trzni (MVA, TSR apod.). V soucasnosti je pfistup k fizeni
vykonnosti zaméfen na tvorbu hodnoty pro vlastniky/akcionatre (Shareholder Value), tento piistup
vznikl na zaklad¢ kritickych nedostatkti klasickych finan¢nich ukazatelt vykonnosti. Je oznacovan
jako fizeni orientované na hodnotu (Value Based Management).

Klasické financ¢ni ukazatele vykonnosti jsou velmi cCasto kritizovany, divodd je mnoho:
podporuji jen kratkodobé cile podniku, maji nedostatecné strategické zaméteni, podporuji
minimalizaci rozptylu vice nez neustalé zlepSovani, nejsou externé zaméfeny, nereflektuji zajem
stakeholderti, zaostavaji ve vyvoji, neberou v tivahu riziko, vliv inflace, nezabyvaji se ¢asovou
hodnotou apod. I kdyz tyto klasické finan¢ni ukazatele maji mnoho nedostatkt, jsou V praxi
nejuzivangj$imi ukazateli vykonnosti, piedevsim z divodu dostupnosti t€etnich dat, jednoduchosti
vypoctu i interpretaci, jak uvadi 78 % podnikt zpracovatelského primyslu (Kocmanova a kol.
2012). V posledni dob¢ podniky zacinaji zaznamenavat, ze investofi pii rozhodovani kladou duraz,
na to zda podnik sleduje vyznamné environmentalni oblasti. Zajimaji se predevs§im o dopady
aktivit podniku na Zivotni prostiedi i jeho socialni odpovédnosti. Tim se do poptedi dostava
hodnoceni vykonnosti sméfujici k udrzitelnosti podniku s vyuzitim nefinan¢nich ukazateld
vykonnosti, a to hodnoceni pomoci environmentalnich, socialnich a corporate governance (ESG)
ukazateli vykonnosti. Pravé investi¢ni manaZzeti preferuji vyznam téchto ESG ukazateld, které
zobrazuji dlouhodobou vykonnost podniku, vV podnicich ve kterych investuji finan¢ni prostiedky.
Tento trend je velmi mnohostranny a neni pochyb, ze ESG vztahy budou dopadat na podniky,
protoze cilem investord je predev§im dosahnout udrzitelného ristu a blahobytu v budoucnosti.
Investofi jsou stdle vice pfesvédceni, ze zaclenéni ESG do investicniho procesu maximalizuje



jejich  dlouhodoby zijem, a ze dobrd corporate governance a udrzitelnost pfispéje
k vytvotfeni dlouhodobé hodnoty pro vlastniky.

2.4 UDRZITELNOST

Nejprve je dilezité vymezit, co je udrzitelnost. Na makro-urovni ma pojem udrzitelnost své
kofeny v Sir§im konceptu udrzitelného rozvoje. Podstatou udrzitelného rozvoje je naplnéni tii
zékladnich cila: a to ochrana Zivotniho prosttedi, S tim souvisi Setrné vyuzivani ptirodnich zdroja,
udrzeni vysoké a stabilni irovné¢ ekonomického ristu a zaméstnanosti, a to v souladu se socidlnim
rozvojem, ktery respektuje potfeby budoucich generaci. V soucasnosti Se k nejznaméjSim
mezinarodnim aktivitam a standardiim udrzitelného rozvoje fadi napt. Global Compact a iniciativa
Communication on Progress, OECD Guidelines for Multinational Enterprises (OECD 2011), Dow
Jones Sustainability Indexes (DJSI) a dalsi.

Na mikro-trovni lIze chapat udrzitelnost podniku jako ptistup v podnikani vytvaret dlouhodobé
hodnoty pro vlastniky/akcionafe pfijetim pfilezitosti a fizenim rizik vyplyvajicich
z ekonomického, environmentéalniho a socidlni vyvoje. Tim, ze je podnik pod tlakem ekonomické,
environmentalni a socidlni legislativy, etickych kodex i podminek odbératelit a dodavatel,
prestava byt maximalizace zisku jedinym kritériem. Proto jsou nuceni vlastnici a manazeti zavadét
do podniku dobrovolné piistupy (ISO 14000, EMAS, Cistsi produkce, LCA apod.) i dobrovolné
koncepty (CSR, ISO 26000, BOZP, Bezpe¢ny podnik apod.) vztahujici se k udrzitelnosti, a jejich
snahou je dosahovat rovnovazného vztahu mezi environmentalnim, ekonomickym a socidlnim
pilitem — zabezpeclit udrzitelné rizeni na urovni podniku. Udrzitelnost podniku je nemyslitelna bez
rovnovdhy v environmentdlni, ale soucasné v socidlni i1 ekonomické oblasti. Koncepce
udrzitelnosti podniku zdiirazituje harmonicky a vyvazeny rozvoj environmentalnich, socialnich
a ekonomickych pilirii, viz Obr. 1.

Ekonomicky

pili¥
Ekonomicko- Ekonomicko-
snvironmentalni socialni
oblast oblast
UDRZITELNOST
Socialni
Environmentalni pili¥

pili¥ Socio-

environmentalni
oblast

Obr. 1 Environmentalni, socialni a ekonomicka udrzitelnost (Elkington, 1998)

Udrzitelnost podniku Ize tedy definovat:

LUdrzitelnost je podnikovad strategie, ktera sleduje dlouhodoby podnikovy riist, efektivnost,
ucinnost 1 vykonnost podniku zahrnutim integrujicich  environmentdlnich, socidalnich
a ekonomickych aspektit do rizeni a hodnoceni podniku®.
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25 HODNOCENI UDRZITELNOSTI

Hodnotit udrzitelnost lze na zakladé indikator®, které se mohou vztahovat k makro-Grovni,
Kk udrzitelnému rozvoji, nebo mikro-trovni k udrzitelnosti podniku. V soucasnych ptistupech lze
rozlisit dva hlavni sméry:

- klicové indikatory,

- agregované indikatory (kompozitni indikatory).

Indikatory na makro-urovni Vv mezinarodnim kontextu zacaly byt vyvijeny po konferenci
UNCED v Rio de Janeiro v ¢ervnu 1992 (kapitola 40 Agendy 21). NejaktivnéjSimi organizacemi,
zabyvajici se vyvojem indikatord udrzitelného rozvoje, jsou OECD, UN CSD (Komise OSN pro
udrzitelny rozvoj), EEA (Evropskd environmentdlni agentura), EUROSTAT (Statisticky ufad
Evropské komise) a dal$i mezindrodni vladni i nevladni organizace, napi. World Resource
Institute. Indikatory na makroekonomické Grovni musi mit jasny vztah k pilifim udrzitelného
rozvoje. Klicové indikatory jsou monitorovany pro zainteresované skupiny (politiky, vefejnost
apod.), tyto musi byt dostate¢né reprezentativni. Jejich smyslem je poskytnout jednoduchou
a jasnou informaci o vybranych kli¢ovych faktorech, napf. v environmentalni oblasti —emise
sklenikovych plynli na obyvatele, v socidlni oblasti miZze to byt, napt. mira nezaméstnanosti.

Kompozitni indikatory jsou konstruovany z divodu toho, aby mohly poskytnout uceleny obraz,
napt. zekonomické oblasti hruby domaci produkt, z environmentdlni oblasti index
environmentalni udrzitelnosti. Tyto kompozitni indikatory jsou piedev§im spojovany
s makroekonomickym hodnocenim stati, jsou konstruovany i pro dal$i oblasti ekonomiky,
znalostni, inovacni, technologické, lidského rozvoje, ekonomického blahobytu, obchodu, Zivotniho
prostiedi, socialniho pokroku, kvality zivota apod.). K €asto pouzivanym makroekonomickym
kompozitnim indikatorim patii napt. Sustainability Performance Index (SPI), Compass of
Sustainability, Eco-efficiency Indices, Index for Sustainable Economic Welfare (ISEW),
Environmental Sustainability Index (ESI), ktery byl sestavovan Svétovym ekonomickym forem
pro 142 zemi, Index blahobytu (Wellbeing index) agregujici 36 indikatort, Internal Market Index,
Summary Innovation Index, Human Development Index (HDI), Environmental Performance Index
(EPI), Corruption Perceptions Index (CPI) a pro oblast socialni FTSE4Good Index, Natur-Aktien-
Index nebo Dow Jones Sustainability Indexes (DJSI) apod.

Kompozitni indikatory maji své vyhody i1 nevyhody. Podstatnou vyhodou je moZnost
komplexniho shrnuti daného problému, jednoducha interpretace, kterd snizuje rozsah
indikatorovych sestav, pfinasi meéfitko pro porovnavani, tzv. benchmark. Nevyhodou
kompozitnich indikatort je, predev§im v subjektivnosti pii jejich konstrukci, zjednodusSeni zavera
v pifipadé neadekvétni konstrukce kompozitniho indikatoru. Dal$im problémem je vyuZiti
kompozitnich indikéatori v souvislosti S objektivné stanovenymi vahy u jednotlivych indikatora
(Saltelli a kol. 2005). Tématem kompozitnich indikatort se zabyva cela fada autorti (Nardo a kol.
2006, Mederly, Topercer, Novacek 2004, Hrach, Mihola 2005, Salzman 2008). Metodologicky
piistup k uréeni kompozitniho ukazatele podle (Saisana, Tarantola 2002, Mederly, Topercer,
Novacek 2004), muze byt statisticko-analytickych metod a statisticko-deskriptivnich metod.

o 24

se jevi jako vhodné pii modelovani kompozitniho indikatoru.

® Indikétor je specifikovan nazvem, vzorcem, jednotkou. Indikator je druh kvantitativni informace odvozeny od
primarnich udaji, poskytujici ucelenou a zakladni informaci o urCitém jevu, ktery se tykd udrzitelného rozvoje
(ovzdusi, vody, pfirody, krajiny, prumyslu, zemédé€lstvi, dopravy, socialni sféry apod.).
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Na mikro-trovni pro hodnoceni udrzitelnosti podniku existuje mnoho mezinarodnich iniciativ,
které se zabyvaji problematikou klicovych indikatorti a jejich reportingem. Nejvyznamnéjsi
iniciativou je Global Reporting Initiative (GRI) a ktera se zabyva ukazateli a dobrovolnym
reportingem udrzitelného rozvoje, ktera postupné vytvaii reportingové ramce (GRI 2002, 2004,
2006, 2013, 2014). Vize GRI je, podavani informaci o ekonomické, socialni a environmentalni
vykonnosti podniku, které by se mély stat béznou a srovnatelnou zalezitosti, tak jako je finan¢ni
reporting a také dulezité pro tspéch organizace (GRI 2011).

Reporting podle GRI obsahuje informace ze tii oblasti — ekonomické, environmentalni a socialni.

- Environmentalni ukazatele zamétuji se na vyuzivani vstupii (materidly, energie, voda) i na
charakter vystupu (napt. vyrobky, emise, primyslové odpadni vody, odpady).
Ekonomické ukazatele se zamétuji na ekonomickou vykonnost, podil na trhu a nepfimé
ekonomické dopady.
Socialni ukazatele, zahrnuji identifikaci pracovnich postupli (mezinarodné uznivané
standardy, vzdélavani, BOZP, zamé&stnanost, rovnost pracovnich podminek, lidska prava,
korupci) a zodpovédnost podniku za produkty.

V Ceské republice je velmi malo podniki, které zvefejiuji kli¢ové environmentalni, socialni
a ekonomické indikatory v udrzitelném reportingu (Sustainability Reportlng) jsou to napt. Skoda
Auto, a.s., Heinekel Ceska republika, EVVA Praha, Plzenisky prazdroj, a.s., Ceska rafinérské, a.s.,
a pokud podnlky zvefejiuji informace o Zivotnim prostfedi nebo z oblasti socialni, je to pouze
prostiednictvim vyro¢nich zprav (Kocmanova a kol. 2011).

Kompozitni indikatory pro hodnoceni udrzitelnosti podnikli jsou napt. Combined Sustainable
Development Index, ktery je zkonstruovan pouzitim vicekriteridlniho rozhodovani metody
Analyticko hierarchického procesu (Analytic Hierarchy Process — AHP) a sleduje informace
o ekonomické, environmentdlni a socialni vykonnosti z hlediska ¢asu (Krajnc, Glavic (2005)
a Composite Sustainability Index, ktery byl také zkonstruovan s vyuzitim metody AHP (Singh
a kol. 2009).

Vyvoj kompozitnich indikdtor se nevyhnul ani finan¢ni oblasti podniku. Pro hodnoceni
finan¢ni vykonnosti podniku se pouZivaji bonitni modely nebo modely snaZici se odhalit upadek
spolecnosti, tj. bankrotni modely. Kompozitni indikatory vyuzivané pro hodnoceni finanéni
stability podniku nebo posouzeni pravdépodobnosti tpadku podniku jsou prezentovany jako
predikcni modely. Tyto predikéni modely jsou zamétené na finan¢ni ukazatele vykonnosti a pro
jejich stanoveni se vétSinou vyuzivaji vicerozmérné statistické metody: diskriminacni analyza,
logisticka, probitova analyza a neuronové sité. V podstaté predikéni modely patii do
prognostickych metod. Jak uvadi Bufita (2003) prognoza je systematicky odvozena ohodnocena
vypovéd o budoucim stavu skutecnosti, kterd ma nastat za urcitych podminek a v urcitém case.
Prognostika vyZaduje shromazdéni a Upravu dat, ze kterych se vypocetnimi postupy ziskaji
hodnoty o budoucnosti. Prognostické postupy vedou k sestaveni vzorci a soustav rovnic, tedy
matematického modelu pro simulaci, ale rovnéz tak jsou vyuzivany a zpracovany ndzory expertil.

Predikénimi modely zaloZenymi pouze na finan¢nich ukazatelich se zabyva od roku 1930 azZ po
soucasnost fada zahrani¢nich i1 tuzemskych autorii. V praxi se pouzivd né€kolik bankrotnich
modell, nejznaméjsi jsou Beaverova profilova analyza, Altmanovy modely, Taffleriv model,
Beermanova diskrimina¢ni funkce, Springate model, Zmijewski model, Ohlsonliv model.
Prikkopniky v hodnoceni finan¢ni vykonnosti ¢eskych podnikil jsou manzelé Neumaierovi s indexy
IN (Neumaier, Neumairova 2002, 2005). Mezi bonitni modely patii Kralicekliv rychly test,
Tamariho model, Index bonity, Soustava bilan¢nich analyz Rudolfa Douchy, Griinwaldiv index
bonity, Indexy IN a dal§i. Mezi bankrotnimi a bonitnimi modely nelze striktné stanovit hranici,
protoze oba modely hodnoti finan¢ni situaci podniku. Tyto predikéni modely jsou kritizovany
stejné jako finan¢ni ukazatele, a to z diivodu: ze jsou zaloZené na finan¢nich ukazatelich, z diivodu
historickych dat, zamé&fuji se jen na kratkodobé cile, ale pfedevSim nejsou spojeny se strategii
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podniku, jsou ¢asto neprihledné a nespolehlivé. Vzhledem k témto nedostatkiim se dostavaji stale
Castéji do popredi zajmu modely s finan¢nimi i nefinanénimi ukazateli pro hodnoceni vykonnosti
podniku, napf. Argentiho model, 1976, Pollakiv model, 2003. Komplexnim hodnocenim
vykonnosti spolecnosti pomoci systému financnich a nefinan¢nich ukazatelii se zabyva mnoho
zahrani¢nich autort (napf. Lau, Sholihin 2005, Fernandes a kol. 2006, Prieto, Revila 2006, Wier
a kol. 2007, Cardinaels, van Veen-Dirks 2010, Tarigan, Widjaja 2014), ale problémem je praktické
pouziti téchto systému ukazatell, neexistuje jednotny ptistup identifikace, klasifikace, méfeni a
hodnoceni finanénimi a nefinanénimi ukazateli. Grunert, Norden, Weber (2005) potvrdili, ze
modely obsahujici financni 1 nefinan¢ni ukazatele vykazuji vyssi spolehlivost pii predikei ipadku
v porovnani s modely, které jsou zalozeny pouze na financ¢nich ukazatelich. Altman, Sabato,
Wilson (2010) se zabyvali modely sestavenymi z finan¢nich i nefinan¢nich ukazatelti (ukazatele
tykajici se auditu, velikosti a stafi podniku). Dosli ke zjisténi, ze pfidanim téchto nefinanc¢nich
ukazatelli doslo ke zlepSeni spolehlivosti modelu 0 13 %.

Nejrozsitengj$im systémem hodnoceni vykonnosti podniku je systém Balanced Scorecard
(BSC) autorti (Kaplana, Nortona 1992), ktery klade diraz na rovnovédhu mezi finan¢nimi
a nefinan¢nimi ukazateli k dosazeni strategického cile. BSC se velmi rychle rozsifil a vzhledem
k jeho oblib¢ se zacaly rozvijet dal$i moderni nastroje pro hodnoceni vykonnosti podniku, jako je
TQM (Total Quality Management), EFQM (European Foundation for Quality Management), Six
Sigma, EMAS (Eco-Management and Audit Scheme). Model Six Sigma (model PDCA, model
DMAIC) je metodika pro neustalé zlepSovani procesl, orientuje se na zvySeni rentability, ktera
vede ke zvySeni hospodarnosti a zlepSovani jakosti. Tento pfistup je podobny i pro ISO 9000
a TQM.

Konstrukce kompozitniho indikdtoru pro hodnoceni udrzitelnosti ¢eskych podnikt mize byt
novym inovativnim piistupem, ktery zahrne do hodnoceni podniku jak finan¢ni (ekonomické), tak
i nefinan¢ni ESG ukazatele vykonnosti.

3 INTEGROVANE HODNOCENI UDRZITELNE VYKONNOSTI
PODNIKU

Udrzitelnou podnikovou vykonnost Ize definovat jako integraci finan¢nich (ekonomickych)
a nefinanénich ESG ukazateld. Zahrnutim do udrzitelné podnikové vykonnosti i corporate
governance ukazatele mize globalné charakterizovat problémy, o kterych investofi uvazuji
v souvislosti s podnikovym chovanim. Dals§i divody pro¢ zahrnout corporate governance do
udrzitelné vykonnosti jsou, Ze se vyznamné podili na procesu kontroly managementu podniku;
bere v tUvahu z4jmy stakeholderd uvnitf podniku a ostatnich stran; zaméfuje se na podnik
zarucujici odpovédné chovani; uplatnénim mezinarodné uznavanych zasad corporate governance
usnadiiuje komunikaci podniku se zahrani¢nimi partnery, jak v béZzném obchodnim styku, tak
1 v ptipad€ fuzi a akvizici, vytvaii predpoklady pro zlepSovani firemni kultury; jejim hlavnim
cilem je dosazeni maximalni urovné¢ vykonnosti a rentability (ziskovosti) podniku. Oblast
corporate governace podniku je dileZzita nejen pro fungovani ekonomiky podniku jako celku, ale
dotykd se vSech zainteresovanych skupin podniku. Uroveii respektovani zasad corporate
governance byva dileZitou informaci pro investory.

Udrzitelna vykonnost podniku je zaloZena na principu udrzitelnosti (na triple bottom line), t].
na rovnovaze mezi environmentalni, socialni a ekonomickou vykonnosti, ale také zaroven i na
corporate governance vykonnosti. Na zakladé tohoto pfistupu lze tedy hovofit, ze udrzitelna
vykonnost podniku je dana finanénimi (ekonomickymi) a nefinanénimi ESG ukazateli vykonnosti,
viz Obr. 2.
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Obr. 2 Vzajemna souvislost mezi ekonomickou a environmentalni, socialni, corporate governnace
vykonnosti podniku ve vztahu k udrzitelné podnikové vykonnosti
Zdroj: vlastni

Ekonomicka vykonnost zahrnuje ptevazné klasické financni ukazatele vykonnosti (rentability,
aktivity, likvidity, zadluZenosti) a ekonomické ukazatele z reportingového ramce GRI, tj. ukazatele
vztahuji se k udrzitelnosti.

Environmentalni vykonnost souvisi se zavadénim environmentalnich systému fizeni (EMS) jako
CSN EN ISO 14001 nebo EMAS a dalsimi. Tyto dobrovolné nastroje vedou k bezpe¢nému
zlepseni environmentalniho stavu podniku. V Ceské republice se v ekologicky orientovaném
systému managementu vychazi z normy CSN EN ISO 14000, reprezentované piedev§im
kmenovou normou CSN EN ISO 14001. Zakladni myslenkou t&chto mezinarodnich norem je vést
spolecnosti ve vSech oblastech k aktivnimu a samostatnému jednani v zaleZitostech zivotniho
prostiedi.

Socialni vykonnost je dal$i vyznamnou slozkou ekonomické a environmentalni vykonnosti
podniku. Socialni vykonnost souvisi se socialnimi aspekty udrzitelného rozvoje, ty jsou
podporovany konceptem spolecenské odpovédnosti podnikli. V ¢eskych podminkach si pozornost
zaslouzi i OHSAS 18001, SA 8000 nebo Bezpec¢ny podnik. Vzajemny vztah socialni odpovédnosti
normy ISO 26 000 je dan v souvislosti s reportingem Global Reporting Initiative (GRI).

Corporate governance podle principt OECD piepoklada, ze efektivné fungujici systém
corporate governance v ramci jednotlivé spolecnosti i napti¢ celou ekonomikou pomize vytvofit
diuvéru nezbytnou pro existenci trzni ekonomiky (OECD 2004). Problematika corporate
governance podniku obecné zahrnuje mocenské a vlastnické vztahy mezi stakeholdery. Nejvétsi
daraz je kladen na zefektivnéni vztahi mezi vlastniky podniku a akcionafi, v Sir§Sim smyslu jde
2001 Kodex spravy a fizeni spolecnosti zalozeny na principech OECD, naposledy aktualizovany
v roce 2004.

Vzajemna souvislost environmentdilni a ekonomické vykonnosti byla pfedmétem mnoha
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vyzkumnych studii a projekti. Podle Schalteggera, Wagnera (2006) environmentalni dopad se
tyka mnozstvi Skodlivych vlivi, které jsou zptisobené ¢innosti podniku. Ekonomickou vykonnost
spojuji predevsim se ziskem. Jednim z negativnich tvrzeni vzajemné vazby mezi environmentalni
a ekonomickou vykonnosti je to, Ze zlepSeni environmentalnich dopadi $kodi ekonomické
vykonnosti, jelikoz dochazi ke zvySovani nadklad na ochranu Zivotniho prostiedi. Pozitivni vazba
je spojena se snizovanim nakladu, které vedou ke zlepSeni Zivotniho prostiedi, napf. vyvoj inovaci
smétujici k zdokonaleni produktivity zdroji, zvySeni efektivnosti a zamezeni vzniku odpadi.
Hlavnim smyslem je spojit tyto pozitivni a negativni vazby, coz se muze zdat neslucitelné (zvySeni
nebo uspora nékladii, zvyseni nebo snizeni ptijmu).

Socialni vykonnost a ekonomickda vykonnost je spojovana piedevSim se spolecenskou
odpovédnosti podnikii. Spolecenska odpovédnost a ekonomicka vykonnost se tedy dostava do
fizeni a hodnoceni podniku jako soucast zajisténi piidané hodnoty pro podnik a jeho stakeholdery.
Bylo prokazano, ze vztah mezi socidlni a ekonomickou vykonnosti se ukazuje pozitivni. To
znamena, ze socialni zapojeni mélo pozitivni vliv na ekonomickou vykonnost podniku. Vétsina
studii pouziva kratkodobé ekonomické ukazatele, jako jsou zisk, ndavratnost viastniho kapitdilu,
trzni cena akcii. AvSak ekonomicky dopad socidlni angazovanosti mize trvat déle nez po dobu
sledovani téchto ukazatelti. Otazkou existence pozitivnich nebo negativnich vztahti mezi corporate
governance a spolecenskou odpovednosti se zabyvali autofi (Punit, Ravi 2011). Vychazeli
z ptedchozich vyzkumu (Chiu, Sharfman 2009, Godfrey a kol. 2009, Kacperczyk 20009,
Mattingly, Berman 2006) a vysledky vyzkumu potvrdili, Ze efektivni corporate governance ma
symetricky efekt na spole¢enskou odpovédnost podniku.

Spravna corporate governance vykonnost je nezbytnou slozkou uspéchu podniku, udrzitelného
ekonomického ristu a vyzaduje interdisciplinarni analyzy, predevsim ekonomickeé, socialni,
environmentalni a dalsi.

4 VYZKUM UDRZITELNE VYKONNOSTI PODNIKU

Pochopeni udrzitelnosti je prvnim krokem ke schopnosti prokazat, jak podnik mize pfijmout
souCasné pfistupy udrzitelnosti a zaclenit je do svych strategii. Podniky by mély pochopit, Ze
zaClenéni udrzitelnosti jim umozni posuzovat komplexnéji vykonnost a zaroven udrzitelnost
podniku muze prispét k lepSimu svétu. Nastrojem pro hodnoceni udrzitelnosti podniku je vhodné
navrzeny model, ktery integruje finan¢ni (ekonomické) a nefinanéni ESG ukazatele, vysledkem
muze byt souhrnna reportujici zprava o vykonnosti podniku pro vlastniky 1 investory, zahrnujici
kompozitni indikator udrzitelné vykonnosti podniku a jeho predikce. Prostiednictvim postupti
a metod podnikim umozni Vv hodnoceni ekonomickych a environmentalnich, socialnich
a corporate governance ukazatelli zohlednovat také negativni problémy a dopady na udrZzitelny
rozvoj spole¢nosti. Navrhovany model hodnoceni udrzitelnosti podniku s nazvem ,,Model
udrzZitelné ekonomické, environmentalni, socidalni a corporate governance vykonnosti podniku
(UEESG)“® si klade za cil poskytnout u&inn&jsi mé&feni a hodnoceni udrzitelnosti podniku.

Struktura modelu UEESG zahrnuje ctyii dulezité faze: [.zdkladni koncepcni ramec pro
podniky zpracovatelského priumyslu pro skupiny j = {Eko, En, Soc, Cg}; 2.stanoveni financnich
(ekonomickych) a nefinancnich ESG ukazatelii vykonnosti lji; 3.stanoveni sub-indexu Isj, j = {EKo,
En, Soc, Cg} a kompozitniho indikatoru “Indexu udrZitelné vykonnosti (Iuvi)”; 4. hodnoceni
udrzitelné vykonnosti podniku a srovnani (benchmarking), Obr. 3.

® Model UEESG je vysledkem vyzkumného grantového projektu (GACR) reg. ¢. P403/11/2085 s nazvem ,, Konstrukce
metod pro vicefaktorové méreni vykonnosti podniku vybraného odvétvi*, ktery byl resen v obdobi 2011 — 2013.
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MODEL UDRZITELNE EKONOMICKE, ENVIRONMENTALNI,
SOCIALNI A CORPORATE GOVERNANCE VYKONNOSTI PODNIKU

(UEESG)
4 . . — A d Zakladni ukazatele vykonnosti A
Z&Kladni koncepéni ramec modelu modelu UEEgG
UEESG
Ukazatelé Ukazatelé

. . vykonnosti vykonnosti I;

Model udr_zltelne ek,on’omlcke, z teoretickych Ekonomické Ig;
N gnwronmentalm, poznatkii > Environmentalni I,
socialni a cqrporate governance a dobrovolnych Socialni Ig,
) vykonvno§t| Zprav Corporate
podniku podle odvétvi dle CZ_NACE governance lc;
Stanoveni }
_ ukazateli Kritéria ukazateli:
Skupiny j = {Eko, }En, Soc, CG} udrzitelné vyznamnost, méfitelnost,
Ekpnomlcka} - !Eko /_\ vykonnosti | | srovnatelnost,
Enqun_rrje@alm -En I, spolehlivost,

Soicialni - Soc A vyuzitelnost, jednoducha

Corporate governance - Cg zjistitelnost, vypovadni

hodnota.
UDRZITELNA DeEflnovarll pcjrametru

xpertni prazkum

- VYKONNOST PODNIKU )

\ Zakladni sub-indexy udrzitelné )
Hodnoceni modelu UEESG \/ vykonnosti

podniku modelu UEESG

Konstrukce kompozitniho indikatoru
(korelace, transformace dat, uréeni vah,

Hodnoceni udrzitelné vykonnosti podniku

- agregace)
a benchmarking
sub-index ekonomické vykonnosti
7] Index ISEkol
y udrzitelné | |sub-index environmentalni

vykonnosti| |vykonnosti lg,;

Scénaie vyvoje podniku | |sub-index socialni vykonnosti lsg,;
() sub-index corporate governance
o vykonnosti lgc;
Indikatory udrzitelné vykonnosti I,

Obr. 3 Struktura modelu UEESG udrzitelné vykonnosti podniku
Zdroj: vlastni

Model udrzitelné ekonomické, environmentalni, socidlni a corporate governance vykonnosti
podniku (UEESG) musi spliovat ur¢ita kritéria:

integrovat  finanéni  (ekonomické) a nefinanéni  (environmentalni,  socialni
a corporate governance) ESG ukazatele vykonnosti,

zahrnovat ukazatele, které spliuji zakladni kritéria, a to vyznamnost, reprezentativnost,
meéfitelnost a  dostupnost dat, srovnatelnost dat, vypovédni  schopnost
a jednoduchost vypoctu,

zkonstruovan pro kazdé odvétvi zvlast a odrazet specifika odvétvi, ve kterém podnik
pusobi,

snadna interpretovanost modelu tj. soucasti modelu je matematicky zkonstruovany
kompozitni indikator pro hodnoceni udrzitelné vykonnosti podniku (lyy;), (dosud nebyl



zkonstruovan kompozitni indikator, ktery by zahrnoval hodnoceni udrzitelné vykonnosti
podniku a ukazatele corporate governance),
- zahrnovat principy srovnavani (benchmarking).

Model UEESG vyuziva Ctyii faze — (planuj — sbirej data — analyzuj — zaved’ dobrou praxi).
Tento proces pfipomina poc¢tem fazi tzv. "Deminguv cyklus" PDCA (Plan — Do — Check — Act).
Vysledkem modelu UEESG je stanoveni financnich (ekonomickych) a nefinancnich ESG ukazatelu
vykonnosti a konstrukce kompozitniho indikdtoru ,, Indexu udrzitelné vykonnosti“ (Iuyyi) Pro
hodnocent udrzitelné vykonnosti podnikii (UVP) zpracovatelského primyslu.

41 ZAKLADNI KONCEPCNI RAMEC A STANOVENI FINANCNICH A
NEFINANCNICH UKAZATELU VYKONNOSTI

Zakladem koncep¢niho ramce modelu UEESG je nejprve uréeni skupin, které budou zahrnuty
do hodnoceni udrzitelné vykonnosti podniku, jedna se o skupiny ekonomicka, environmentalni,
socialni a corporate governance j = {Eko, En, Soc, Cg}. Dale je potieba urcit odvétvi, ke kterym se
budou vztahovat finan¢ni a nefinanéni ukazatele vykonnosti. V naSem ptipadé je to odvétvi
zpracovatelského primyslu dle CZ NACE. Stanoveni zékladnich ukazateli vykonnosti modelu
UEESG, tj. finanénich (ekonomickych) a nefinanénich ESG ukazateli se opird o empirické
analyzy: ekonomické ukazatele zpodkladi mezinarodnich organizaci, které se zabyvaji
udrzitelnosti, z klasickych finan¢nich ukazateli a predikénich modelii (bonitnich). Nefinan¢ni
ESG ukazatele vychazi z poznatkt ziskanych na zakladé dokumentli a pokynti mezinarodnich
mezinarodni organizace zabyvajici se tvorbou financnich (ekonomickych) a nefinancnich ESG
ukazateld.

United Nations European ional
Conference Federation '”Ft?r”at'f)'l‘a
CFA Institute on Trade ASSET4 of Financial R'”a”‘;!a
and Development Analysts o gr:jor IIrILgRS
‘ (UNC‘TAD) Societies (E‘FFAS) andrds (IFRS)
Ukazatelé Ukazatelé
vykonnosti vykonnosti
‘ Environmentalni i Environmentalni ‘
\ o . Guidence on \
‘ Socialni Sustaln.abl!lty Reporting Corporate Responsibility‘ Socialni
Guidelines (GRI) .
\ Indicators \
‘ Ekonomicka l Ekonomicka ‘
Y

Environmentalni

ESG

Socialni

Corporate governance

‘International Federation
— of Accountants (IFAC)

‘ Environmentalni ‘

Integrated Reporting
(IIRC)

Socialni

Corporate governance

Ekonomicka

Obr. 4 Mezinarodni organizace zabyvajici se ekonomickymi a ESG ukazateli

Zdroj: vlastni
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Empirické analyza vybéru ekonomickych, environmentalnich, socialnich, corporate governance
ukazatelt vykonnosti je podrobné popsidna v ¢lancich (Kocmanova, Simberova 2013, 2014,
Kocmanova a kol. 2012, 2013).

Financni (ekonomické) ukazatele vykonnosti ve vztahu Kudrzitelnosti jsou analyzovany
z reportingového ramce Global Reporting Initiative (G3.1 2011, 2012, 2013), Udrzitelného ramce
2.0 (IFAC 2012) a ekonomické ukazatele vykazované Ceskym statistickym ufadem. Dale jsou
vyuzity analyzy klasickych financnich ukazateli a predikénich modelt. Klasické financni
ukazatele jsou vybrany ze zakladnich skupin (krom¢ ukazatelti kapitalového trhu) s diirazem na
jejich standardizaci, a to:

- ukazatele rentability (rentabilita vlastniho kapitalu (ROE), rentabilita celkovych
vlozenych aktiv (ROA), rentabilita trzeb (ROS), rentabilita dlouhodobé investovaného
kapitalu (ROCE),

- ukazatele finanéni stability (kryti aktiv dlouhodobym kapitalem, zadluzenost, likvidita),

- ukazatele G¢innosti (vazanosti) aktiv (obrat aktiv),

- ukazatele produktivity (pfidana hodnota/trzby),

- ukazatele zaloZené na bazi cash flow (rentabilita aktiv z cash flow, rentabilita vlastniho
kapitalu z cash flow).

Vedle téchto klasickych finan¢nich ukazatelti existuji vysSi formy hodnoceni vykonnosti
podniku, jsou to souhrnné indexy (kompozitni indikatory). Tyto vicerozmérné modely pracuji
s nékolika kritérii, jimiz je pfifazena konkrétni vaha, jedna se o bonitni a bankrotni modely.
Predik¢éni modely jsou téZ podrobeny analyze (Kocmanova, Pavlakova-Docekalova 2015).

Pro stanoveni environmentdlnich ukazatelii vykonnosti jsou pouzity mezinarodnich zdroje, a to
Global Reporting Initiative (G3 2006, G3.1 2011, 2013), EMAS Ill, International Federation of
Accountants (IFAC 2012) a ukazatele Ceského statistického tfadu.

K hodnoceni socialni vykonnosti jsou pouZzity finan¢ni 1 nefinancni ukazatele. U socialni
vykonnosti je zapotiebi urcit, pomoci kterych standardid, ¢i pfistupli, budou vybrany socialni
ukazatele. Mezi ty, které zahrnuji socialni oblast, patii: Corporate Social Responsibility (CSR),
Social Accountability 8000 (SA8000), ISO 26000, Socially Responsible Investment (SRI). Mezi
nejzndméjSi exaktni metody hodnoceni a méfeni socidlni odpovédnosti patii: Corporate
Responsibility Index; Dow Jones Sustainability Index; FTSE4GOOD, apod. Norma ISO 26 000
zduraziiuje vyznam reportingu o socialni odpovédné vykonnosti pro stakeholdery v souladu
s environmentalni, socidlni a ekonomickou vykonnosti. Pro stanoveni socidlnich ukazatelii
vykonnosti jsou analyzovany Global Reporting Initiative G3.1 (2011, 2013), normy ISO 26000,
International Federation of Accountants (IFAC 2012).

Corporate Governance se chape jako klicovy prvek pifi dosahovani vykonnosti a ristu
umoziujici zvySovani divéry investort. Za historicky kli¢ovy vyvoj kodext corporate governance
je dnes povazovan piedevSim britsky kodex Cadburyho komise (1992) a z né& vychazejici
Sjednoceny kodex londynské burzy (Combined Code 1998). Pro stanoveni corporate governance
ukazatelit vykonnosti jsou podkladem OECD Principles of Corporate Governance (2004), Green
Paper — the EU corporate governance Framework (2011) a International Federation of
Accountants (IFAC 2012).

Na zakladé empirické analyzy téchto mezinarodnich dokumenti a zdroju je sestaven dotaznik
a osloveni experti z jednotlivych ¢ty oblasti. Prizkum je proveden v podnicich zpracovatelského
priamyslu s po¢tem zaméstnancti nad 250 a se zavedenym environmentalnim systémem ISO 14001
nebo EMAS. Zamérné jsou vybrany vyrobni spole¢nosti z divodu srovnatelnosti dat, a které maji
velké pole pusobnosti v dimenzi environmentélni, socialni a ekonomické, a to dané¢ vztahem k
dobrovolnym nastrojim fizeni. Z vlastnického pohledu se jedna 0 44 podniku ze 79 zucastnénych
podnikli zpracovatelského primyslu (55,7 %) ve vyhradné tuzemském vlastnictvi, zbytek 35
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(44,3%) se déli na pobocky nadnarodnich korporaci a podniky se zahrani¢nim investorem. Na
zéklad¢ dotaznikového Setfeni, odpovédi experti a podminek kladenych na ukazatele, a to
vyznamnost, méritelnost, srovnatelnost, spolehlivost, vyuzitelnost, snadna zjistitelnost, vypovedni
schopnost, jsou navrzeny meéritelné oblasti a financni (ekonomické) a nefinancni ESG ukazatele
vykonnosti, véetné jejich méfitek, je navrzeno 45 ukazateltl vykonnosti (Kocmanové, Simberova
2013, 2014). Finanéni (ekonomické) ukazatele vykonnosti jSou stanoveny pro pét meéritelnych
oblasti, které obsahuji ctrndct ekonomickych ukazatelu lggoi a jejich métitka, zahrnuji zékladni
skupiny klasickych finan¢nich ukazateli a ekonomické ukazatele z reportingového ramce GRI,

Tab. 1.
Tabulka 1 Ekonomické ukazatele vykonnosti
MeéFitelna Ekonomické ukazatele
oblast Ukazatel M¢éFitko (jednotka)
Rentabilita | Ukazatelé ziskovosti lgor - ROE = EAT / Vlastni kapital.
lgko2 - ROA = EBIT / Celkova aktiva.
lgkoz - ROS = EAT / Celkové trzby.
lgkos - ROCE = EBIT / Investovany kapital.
Finané¢ni Likvidita lekos - Ob&zna aktiva / Kratkodobé zavazky.
stabilita Zadluzenost levos - Aktiva / Cizi zdroje.
Kryti aktiv dlouhodobym kapitalem g7 - Vlastni kapital + Dlouhodobé zdroje / Aktiva.
Obrat aktiv lgvos - Trzby / Stala Aktiva.
Provozni | Produktivita lekog - PEidand hodnota / Trzby za prodej vlastnich vyrobkt
a sluzeb + Trzby za prodej zbozi.
Cash Flow | Ukazatelé na bazi Cash flow lexo10 - Rentabilita vlastniho kapitalu z Cash flow: Cash
flow / Vlastni kapital.
lewor1 - Rentabilita aktiv z Cash flow: Cash flow / Aktiva.
Pozice na | Ptistupy k ziskavani zaméstnanci z  lgye12 - PoCet zaméstnanct z regionu / Praimérny evidenéni
trhu regionu pocet zaméstnanct v roce (ve fyzickych osobach).

Finan¢ni pfispévky od statu

Politika a pfistupy

k dodavateliim z daného regionu

lgko13 - Penézni hodnota (napft. subvenci, investi¢nich

grantll, grantd pro vyzkum a vyvoj, ulevy od poplatki,
danové ulevy, finan¢ni pobidky, ocenéni a odmény) /

Pfidana hodnota.

lgko14 - Penézni hodnota za nakup materialu a sluzeb od

lokalnich dodavateld / Celkova penézni hodnota.

jedenact

Z environmentalniho

environmentalnich
systému

ukazatelu
fizeni

Zdroj: vlastni
Environmentalni ukazatele vykonnosti jsou stanoveny pro ¢tyri méritelné oblasti, které zahrnuji

4

ajejich  méfitka,
které pro méfeni

vychazi
vykonnosti

IEni
EMASIII,

predevsim

rozdéluje

environmentalni ukazatele na vstupni a vystupni v souladu s reportingovym ramcem GRI, Tab. 2.

Tabulka 2 Environmentalni ukazatele vykonnosti

Meéritelna Environmentalni ukazatele
oblast Ukazatel MeéFitko (jednotka)
Investice | Investice na ochranu zivotniho Ign: - Celkové investice na ochranu Zivotniho prostfedi / Pfidana
prostiedi hodnota.
Néklady na investice do lgnz - Celkové naklady na ochranu Zivotniho prostedi / Pfidana
zivotniho prostiedi hodnota.
Emise Celkové emise do ovzdusi lgns - Celkové ptimé i nepiimé emise do ovzdusi / Pfidana
(zahrnujici alespon emise hodnota. [t/K¢]
SO,,NO,, CO, VOC a NHza
PM30,50,10)
Celkové emise sklenikovych lgns - PHimé i neptimé emise / Pfidana hodnota. [t/K¢]
plynu (zahrnujici CO,, CHy, (ptimé emise CO,, CH, N,O, HFCs, PFCs a SF; [t])
N,O, HFCs, PFCs a SFg) (nepfimé emise CO, CH4 N,O, HFCs, PFCs a SF¢ [t])
Spotieba | Celkova rocni spotieba energie  lg,5 - Celkova piimd a nepfima spotfebovand energie / Pfidana
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zdroja hodnota. [GJ/K¢]

(zemni plyn pro vytapéni) + pfechodné (mezilehlé) energie
(elektfina pro osvétleni) + zakoupena, vytézena (uhli, zemni
plyn a nafta) + sklizena (energie biomasy) + zachycena
(slunecni, vétrna energie) nebo ptivedena do spolecnosti)

Celkova spotieba obnovitelné Iens - Celkova elektiina a teplo generované ze slunce, vétru,

energie oceadnu, vodni sily, biomasy, z geotermalnich zdroja, biopaliv
a z vodiku ziskaného z obnovitelnych zdroja. [%6]

Spotfebované materialy (kromé  Ign7 - Spotieba materialti podle hmotnosti, pfipadné i objemu /

nosicu energie a vody) Pfidana hodnota. [t/K¢&]

Recyklované vstupni materidly  lgng - Podil surovin pochazejicich z recyklovanych materialt
vyjadieny v jednotkach procent (%) z celkovych vstupnich
materialu. [%]

Celkova ro¢ni spotieba vody Igng - Celkovy objem odebrané vody / Pfidana hodnota.
[m3/rok/K¢]

Odpady | Celkova ro¢ni produkce odpadu gy - Celkové mnozstvi jednotlivych druhti odpadu

vytvofeného pfi provozu podniku / Pfidana hodnota. [t/K¢]
Celkova ro¢ni produkce lgn1: - Celkové mnozstvi nebezpecného odpadu vytvoreného pfi
nebezpetného odpadu provozu podniku / P¥idand hodnota. [t/K¢]

Zdroj: vlastni

Socialni ukazatele vykonnosti pro ctyri méritelné oblasti, které obsahuji devét socialnich

ukazateli lso a jejich méftitka. Socialni ukazatele vychazi predevsim ze spolecenské odpovédnosti
firem, normy ISO 26000 a socialnich ukazatell reportingového ramce GRI, Tab. 3.

Tabulka 3 Socialni ukazatele vykonnosti

Meéritelna Socialni ukazatele
oblast Ukazatel MeéFitko (jednotka)
Lidska Rovné prilezitosti Isoc1 - PoCet zen *100 /Prumérny evidencni pocet zaméstnancl
prava v roce (ve fyzickych osobach). [%]
Diskriminace Isoc2 - Celkovy pocet diskrimina¢nich soudnich kauz *100 /

Primérny evidencni pocet zaméstnanci v roce (ve fyzickych
osobach). [%]

Spolecnost | Prispévky obcim Isoc3 - Penézni hodnota na charitativni a sponzorské dary obcim
* 100 / Ptidana hodnota. [%]
Komunita Isocs - PenéZni hodnota spoleéenskych investic pro podporu
mistni komunity * 100 / Pfidana hodnota. [%]
Bezpecénost a ochrana zdravi Isocs - Celkova penézni hodnota za neplnéni predpisa *100 /
zéakaznikl Ptidana hodnota. [%]

Pracovné | Mira fluktuace zaméstnancti Isocs - Celkovy pocet rozvazanych pracovnich pomeért v roce
pravni *100 / Pramérny evidenéni podet zaméstnancl v roce (ve
vztahy fyzickych osobach). [%]

Vydaje na vzdélani a trénink Isoc7 - Vydaje na vzdélani a rozvoj *100 / Obrat. [%]
Produktivita prace z pfidané Isocs - Mzdové naklady*100 / Primérny evidenéni pocet
hodnoty zaméstnancu [%]

Isoco - Pidana hodnota *100 / Mzdové naklady. [%]
Isoc10 - Pfidana hodnota*100 / Primérny evidenéni pocet
zaméstnancu. [%]

Zdroj: vlastni

Corporate governance ukazatele vykonnosti jSou stanoveny pro ctyri méritelné oblasti, které

obsahuji jedendct corporate governance ukazatelii lcgi a jejich métitka, vychazi z Kodexu spravy a
fizeni spolecnosti, ktery se opira o Kodex OECD, Tab. 4.
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Tabulka 4 Corporate governance ukazatele vykonnosti

MéFitelna Corporate governance ukazatele
oblast Ukazatel Méiitko (jednotka)
Monitoring a lcq - Informace o finanénich vysledcich. [ano = 1; ne = 0]
reporting Icg2 - Informovace o cilech a strategii spolecnosti.
Informace o podniku [ano =1; ne = 0]
Icgs - Informace z kontrolni ¢innosti. [ano = 1; ne = 0]
Reporting dobrovolnych lcga - Podavéni zprav o Cinnosti z environmentalni a socialni
Zprav oblasti. [ano = 1; ne = 0]
Efektivnost | Odpovédnost CG logs - Kolektivni zprava. [ano = 1; ne = 0]
corporate Etické chovani Icgs - Eticky kodex. [ano = 1; ne = 0]
governance (vztahy a odpovédnost k profesni komunité, k zaméstnanctim, ke
klientim, k investorim).
Struktura | Odménovani CG lcg7 - Celkova finan¢ni ¢astka odmeén piedstavenstva a dozorci
Corporate rady * 100 / Celkové ro¢ni mzdové naklady. [%]
governance | Slozeni ¢leni CG lcgs - Pocet nezavislych ¢lentt CG * 100 / Pocet ¢lend top
managementu spolec¢nosti (¢lenové CG nejsou ¢leny top
managementu neni zadny vyznamny institucionalizovany zajem
spojeni mezi spolecnosti). [%]
Rovné prilezitosti: lcgo - Pocet zastoupeni zen * 100 / Celkovy pocet ¢lenti CG. [%]
pomér Zen/muzi v CG
Compliance” | Korupce Icq10 - Podil sporit. [%]
Dodrzovani zakonnych lcg1 - PenéZni hodnota vyznamnéjSich pokut za nedodrzeni
norem zakonu a predpist. [K¢]

Zdroj: vlastni

Pro méfeni a hodnoceni udrzitelné vykonnosti podniku nejsou pouzity ukazatelé v absolutnim
vyjadieni. Tyto ukazatele pro mezipodnikové srovnani nejsou vhodné, nebot’ jejich hodnota muze
byt v ramci daného odvétvi znaéné ovlivnéna konkrétnim produktem, vyrobnimi prostfedky
podniku apod.

Z tohoto duvodu je vykonnost podniku hodnocena na zakladé relativnich (pomérovych)
méfitek, ktera jsou pro srovnavani podnikti daného oborového zaméteni relevantni, pfevazné je
pouzit ptistup EMAS®, avsak v nékterych piipadech nebylo mozné tuto konstrukci pouZit a byly
zvoleny jiné veli¢iny, konkrétné se jednalo o ekonomické, corporate governance a nékteré socialni
ukazatele vykonnosti. PfedevS§im nefinan¢ni ukazatele vykonnosti jsou z ¢asti povahy kvalitativni
(napf. socidlni, corporate governance ukazatele) a jejich hodnoceni je pfevazné na zékladé
subjektivniho posouzeni, které nevyhnutelné zahrnuje rtzné typy znalosti. Zahrnutim téchto
kvalitativnich ukazateli do hodnoceni udrzitelné vykonnosti miize vyznamné ovlivnit vysledné
hodnoceni sméru k udrzitelnosti podniku. Navrzené finanéni (ekonomické) a nefinancni ESG
ukazatele vykonnosti koresponduji s mezinarodnimi zdroji IFAC, EFFAS-DVFA, ASSET4 apod.,
které se zabyvaji navrhovanim ukazateld udrzitelnosti. Dale tyto ukazatele vykonnosti byly také
srovnavany s ukazateli reportingového ramce Global Reporting Initiative®.

"Pod pojmem compliance lze chapat zpisob jednani v souladu s pravidly jak vn&jimi (napi. zdkony, nafizeni,
vyhlasky), tak vnitfnimi (interni pfedpisy, politika spolec¢nosti, hodnoty spole¢nosti, dobrovolné piijaté principy).

8V piiloze IV EMAS III je uveden zpiisob konstrukce kli¢ovych ukazateld, kde kazdy klidovy ukazatel se sklada:

z ¢iselného udaje A, ktery uvadi celkové roéni vstupy/dopady v dané oblasti, z ¢iselného udaje B, ktery uvadi celkové
roéni vystupy organizace a z &iselného udaje R, ktery uvadi pomér mezi A a B. Ciselnym tdajem B je v pfipadé
vyrobnich podnikt celkova ro¢ni hruba pfidana hodnota ¢i celkova roéni fyzicka produkce vyjadfena v tunach nebo
v ptipadé malych organizaci celkovy ro¢ni obrat nebo pocet zaméstnancti.

°GRI Reporting Principles and Standard Disclosures. Retrieved 1 July, 2014, from:
https://www.globalreporting.org/resourcelibrary/GRIG4-Part1-Reporting-Principles-and-Standard-Disclosures.pdf.
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4.2 STANOVENI SUB-INDEXU A KOMPOZITNIHO INDIKATORU UDRZITELNE
VYKONNOSTI PODNIKU

Navrh kompozitniho indikatoru Indexu udrzitelné vykonnosti (luyi) pro hodnoceni udrzitelné
vykonnosti podniku modelu UEESG vychazi z urceni sub-indexii ls, j = {Eko, En, Soc, Cg}. Na
zakladé pruzkumu pouzitych metod pro konstrukci kompozitnich indikatort je zvolena metodika
konstrukce kompozitniho indikatoru udrZitelnosti Zivotniho prostfedi (Environmental
Sustainability Index—ESI), tento indikator byl zkonstruovan vyuzitim faktorové analyzy, zabyva se
hodnocenim statd a ptifazuje jim skore, pfi¢emz vyssi hodnota znamena leps$i troven udrzitelnosti
zivotniho prostiedi daného statu. K vypoctu je vyuzito hodnot celkem 67 proménnych, pomoci
nichz je vytvofena mnozina 22 sub-indikator. Souhrnny ukazatel je uren jako jejich aritmeticky
pramér (po znormovani).

Konstrukce kompozitniho indikatoru lyy, je postavena na datech finanénich ukazatelt, které
byly ziskany z databdize AMADEUS a z vyro¢nich zprav podnik('®, nefinanéni ukazatele jsou
ziskany z Ceského statistického ufadu (environmentalni a &ast socialnich dat), ostatni data
(socialni a corporate governance) byla dopliiovana experty z podnikii zpracovatelského priamyslu.
Z finan¢ni a nefinanéni oblasti jsou data zkompletovana za obdobi 2010-2013. Podniky
zpracovatelského prumyslu jsou vybrany z databaze CENIA, jednalo se o vybérovy vzorek 88
vyrobnich podnikil s pocty zaméstnancii nad 250 zaméstnanci, které maji certifikaci EMS podle
normy CSN EN ISO 14001.

Pro konstrukci kompozitniho indikatoru Indexu udrzitelné vykonnosti (1yv)) je pouzita faktorova
analyza a metoda hlavnich komponent s cilem snizit data", tj. snizeni velkého poctu ukazateli, a
identifikovat ukazatele, které jsou ve vzajemném vztahu a jsou seskupeny do faktord. Obecny
model faktorové analyzy predpoklada, Ze existuje R v pozadi stojicich spolecnych faktort Fi,

Fo,...., Fr, kterych je méné nez p. Jsou takové, ze j-tou pozorovatelnou méfitelnou nahodnou
veli¢inu Z;, j =1, 2,..., p 1ze vyjadtit jako (Hebak 2007):
Zj= yle1+ yj2F2+...+ ijFR+ €] (1

kde ¢, &,...... & Je p ndhodnych (chybovych) slozek, konstanty pji, 7. se nazyvaji faktorové zatéze,
nabyvaji hodnot mezi -1 a +1 a lze je interpretovat jako korela¢ni koeficienty mezi pozorovanymi
proménnymi a faktory.

Standardni metoda hlavnich komponent posuzuje vzajemné linearni vztahy mezi pozorovanymi
proménnymi. Algoritmus je navrzen tak, aby prvni zjiSténa latentni proménna vysvétlovala co
nejvice puvodni variability. Tato latentni proménna — prvni hlavni komponenta — je vyjadiena
vztahem (Hebak 2007):

kde w; ...je uréen maximalizaci rozptylu komponenty Z; ptes vSechny vektory w; tak, aby byla splnéna
normalizaéni podminka ;" @; = 1. Stejné je definovana druha hlavni komponenta.

Nosnou vychozi databazi pro konstrukci kompozitniho indikatoru lyy, jsou standardizované
ukazatele Iy;i, na kterych jsou identifikovany faktory plisobici na udrzitelnost podniku.

Vychozi hodnota ukazatela lji byla upravend o positivni/negativni dopad. Ukazatele vykonnosti
byly rozdéleny na ukazatele Iji*, jejichz zvySujici hodnota mé& pozitivni vliv na udrZitelnost
podniku a ukazatele i, jejichz zvySujici hodnota ma negativni vliv na udrzitelnost podniku.

19 Obchodni rejsttik — Justice.cz. [online]. [cit. 2015-08-14]. Dostupné na:https://or.justice.cz/ias/ui/rejstrik
1 podle (Hebaka 2007) u metody hlavnich komponent nejde o sniZeni dat, ale nalezeni spravného sméru souboru dat.
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Positivni/negativni dopad ukazatel na udrzitelnost podniku:
i = lsoct, Isocs, Isoca, Isoc7, Isocs, Isoco, Icgn, log2, Iegss legar legs, legs, g7, legs, Icge, 1ekot,
IEko2, lEKo3s |EKo4s lEKoS, IEK0S, IEKO7, IEKOS, |EK09, IEK010, IEKO1L, IEK012, IEK013, |EK014.
lii = lent, len2, len3, lens, lens, lens, lEn7, lEns, lEnes lEntos lEntts lsoc2, Isocs, Isocs, lcgio, Iegit.

Analyzy byly provedeny na datech k roku 2013. Ukazatele lji, které jsou analyzovany, jsou
uvedeny v Tab. 1 (Ctrnact ekonomickych ukazateld vykonnost lgi), Tab. 2 (jedenact
environmentalnich ukazateld vykonnosti lgy, Tab. 3 (devét socialnich ukazatel vykonnosti lsq),
Tab. 4 (jedenact corporate governance ukazateld vykonnost Icgi), S pouzitim analyzy hlavnich
komponent. Zakladni soubor finan¢nich (ekonomickych) a nefinan¢nich ESG ukazatelt
vykonnosti je zredukovan metodou hlavnich komponent piiblizné o 48 % a redukovany soubor

ukazatelti vykonnosti je v po¢tu 22 ukazateli, Tab. 5.

Tabulka 5 Zredukované finanéni (ekonomické) a nefinan¢ni ESG ukazatele vykonnosti modelu UEESG

Ekonomickd skupina

Environmentdlni skupina

Socidlni skupina

Corporate governance

(j=Eco) (j=Envi) (j=Soc) skupina (j=Cg)
lewoi - Ekonomické lgni - Environmentalni Isoci - Socialni Icgi - Corporate
ukazatele ukazatele ukazatele governance ukazatele
lgor - ROE = lgnz - Celkové naklady lsocr - Pocet Zen *100 I- Informace o finan¢nich
EAT / Vlastni kapital.  na ochranu Zivotniho /Pramérny evidenéni pocet vysledcich
prostiedi / Pfidana hodnota. ~ zaméstnancti v roce (ve [ano =1; ne = Q]
[K¢&] fyzickych osobach). [%]
ez - ROA = lgns - Celkové piimé lsoca - Penézni hodnota lcgs - Poddvani zprav
EBIT / Celkova aktiva. ineptfimé emise do ovzdusi/ spolecenskych investic pro o ¢innosti
Pfidana hodnota. [t/K¢] podporu mistni komunity * z environmentalni
100 / Pfidana hodnota. [%] a socialni oblasti.
[ano =1;ne =0]
lekoz - ROS = lgns - Celkova pfima lsoc7 - Vydaje na vzdélani Icgs - Kolektivni
EAT / Celkové trzby. a nepfima spotfebovana a rozvoj *100 / Obrat. [%] zprava.
energie / Pfidana hodnota. [ano=1; ne=0]
[GJ/K¢]
lewos - ROCE = lgng - Celkovy objem lsoc6 - Celkovy pocet Icgs - Eticky kodex.

EBIT / Investovany
kapital.

lekos - Obézna aktiva /
Kratkodobé zavazky.

lekos - Aktiva / Cizi
zdroje.
lgko11 - Cash Flow /
Aktiva.

odebrané vody / Pfidana
hodnota. [m*/rok/K¢]

lgnto - Celkové mnozstvi
jednotlivych druhii odpadu /
Ptidana hodnota. [t/K¢]

lgn11 - Celkové mnozstvi
nebezpecného odpadu
/Pfidana hodnota. [t/K¢]

rozvéazanych pracovnich
poméri v roce *¥100 /
Primérny eviden¢ni pocet
zaméstnanci v roce (ve
fyzickych osobach). [%]

Isocq - Piidana hodnota *100 /
Mzdové naklady. [%]

[ano =1; ne =0]

Zdroj: vlastni
Pro konstrukci kompozitniho indikatoru lyy, je Stanoveni vah velmi dalezitym krokem, tj. vybér
vhodné metody, protoze véhy nejvice ovlivituji vysledny navrh kompozitniho indikatoru lyy,.
Kazdému ukazateli I je tedy nutné pfifadit vahu a to z divodd vyssi preference dilezitosti
ukazatele. V podstaté jsou mozné rizné zpusoby urcovani vah (napi. bodovaci metoda, Fulleruv
trojuhelnik, metoda postupného rozvrhu vah, kompenza¢ni metoda, Saatyho metoda apod.).
Vhodny zptsob pro stanoveni vah ukazatell ljj kompozitniho indikatoru lyy, je exaktni postup, a to
z divodu statistické vyznamnosti na rozdil od subjektivniho pfistupu (hodnoceni expertli). Pro
exaktni posouzeni vah je pravé vhodna analyza hlavnich komponent, ktera je zamétena na
bezezbytkové vysvétleni pavodniho rozptylu.
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Soucasti kompozitniho indikatoru lyy je stanoveni sub-indext udrzitelnosti Isj modelu UEESG
(sub-index ekonomicky Isgkoi, Sub-index environmentalni lsgnyi, Sub-index socialni lssoci @ Ssub-
index corporate governance lscgi), tyto jsou stanoveny podle vztahu:

p
;= Z Wir Inji (3)
=1

kde ly;i ...standardizovana hodnota ukazatele pro j-tou skupinu j = {Eko, En, Soc, Cg} a i-#y ukazatel, i =
1,....p, p ... pocet ukazatelt v dané skupiné j, Wi, ... komponentni skore K i-tému ukazateli se pocita ze
standardizovanych proménnych, lg; ...sub-indexy udrzitelné vykonnosti.

Do vysledného kompozitniho indikéatoru lyy; jsou zahrnuty standardizované pocty financ¢nich
a nefinan¢nich ukazatell ly; S vyuZzitim metody hlavnich komponent, ukazatelim ly; jsou pfifazeny
vahy wj, na zékladé komponentniho skore a z nich jsou stanoveny sub-indexy Is; skupiny j = {Eko,
En, Soc, Cg}, kterym jsou pfifazeny vahy wji (vyznam dulezitosti sub-indexu), vaha sub-indexu je
uréena na zdkladé¢ % variability a soucet sub-indexid je roven jedné (je to podil variability
vysvétlené sub-indexem na celkové vysvétlené variabilité (vSemi sub-indexy)).

Kompozitni indikator lyy je zkonstruovan z vyslednych Indikéatorti udrzitelné vykonnosti Ip;,
a to Indikator ekonomické vykonnosti lpeko, INdikator environmentalni vykonnosti lpgn, Indikator
socialni vykonnosti lpsoc @ Indikator corporate governance vykonnosti lpcg, schéma ndvrhu
kompozitniho indikatoru lyy;, Obr. 5.

KOMPOZITNI INDIKATOR UDRZITELNE VYKONNOSTI PODNIKU
5

@ Ekonomicks Envirommentaini ot ] [ Corporate
governance

Indikator ekonomické Indikator environmentalni Indikator socialni Indikétor corporate

vykonnosti vykonnosti vykonnosti governance vykonnosti

I, 1 1, 1

DEko DEn DSac DCg
Sub-index Sub-index Sub-index . Sub-index Sub-index Sub-index Sub-index
Sub-index
Isrg Ispion I Teos Lsge Issoer Icer Iy
Rentabilita Finanéni Spotieba zdroji Odmhd Lidska Pracovné Efektivnost Monitoring
(0,740) stabilita aEmise © 5:7:;' prava pravni vztahy CcG CG
(0.260) (0.523) ’ (0.557) (0,443) (0.552) (0.448)
I_ . (0,246)
Ekol N -
Iy (0.282) | | Tz ((g(?fj)) Ly 0160) | |1, (0.148) | | 1,,6055) || oo
I, (0,272) If““’ (!0046) I, (0A56) I, (-0,197) I, (0,243) f"”“‘ © ’377) I, (-0,029) I, (0,622
' ) I, (0,260) IE@E © 108) I (0492 I, (-0,243) I, (0,527) f"’”‘ (_6011) Ic;s (0,611) IC;, (-0,111)
4. irovei I, (-0,019) If‘“?‘ (0!578) I, (0,145) I, (0,161) I, (0,075) f‘"’cﬁ © ;91) I, (0,573) I.,. (00,007)
I, (-0.009) IEkoi (0!695) I ,,(-0.180) I, (0476) I, (0,233) ISoc“- (_0 so1) Icgj (-0,103) ICgJ (0,680)
Fkot \°* 0.2 2 Socd :
Ioor (0.134) I (:0,086) I, (-0.248) I,,:(0,521)

Obr. 5 Schéma stanoveni kompozitniho indikatoru lyy
Zdroj: vlastni
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Indikator ekonomické vykonnosti (Ipgke) podniku je dan souctem vazenych ekonomickych sub-
indext (| SEko):

leko=0,74015g01 +0,26015g402 )

Ekonomicka vykonnost je ovlivnéna dvéma sub-indexy: sub-index lIsgx1 —Rentabilita a lsgko2 —
Financ¢ni stabilita. Sub-index Isgko1 je slozeny z ekonomickych ukazatelt vykonnosti Ingxor —
ROE, Ineko2 — ROA, Inekoz —ROS Ingkos —ROCE a Ingkor1 — Rentabilita na bazi cash flow. Sub-index
Iseko2 zahrnuje ekonomické ukazatele Likviditu (Inexos) @ Zadluzenost (Ingkos)-

Indikator environmentdlni vykonnosti (Ipgn) podniku je dana dvéma environmentalnimi sub-
indexy (ISEni):

IEn:01523|SEn1+01477|SEn2 (6)

Environmentalni vykonnost je ovlivnéna dvéma sub-indexy: sub-index lsgn; — Spotieba zdroji a
Emise a sub-index Isgn, — Odpady. Sub-index lIsgn1 je sloZzen z vstupnich environmentalnich
ukazateli vykonnosti Ingn; — Naklady na Zzivotni prostfedi, lIsgns — Celkova pfima a nepiima
spotfebovand energie, tyto ukazatele jsou vztazeny k pfidané hodnoté a lsgng — Celkovy objem
odebrané vody a z negativnich vystupnich environmentalnich ukazatel vykonnosti Isgnz—Celkové
pfimé i neptimé emise do ovzdusi a sub-index lsgn, je sloZzen z ukazatele Isgnio — Celkové
mnozstvi jednotlivych druhii odpadu a Isgni; — Celkové mnoZstvi nebezpecného odpadu, tyto
ukazatele jsou vztazeny k ptidané hodnotg.

Indikator socialni vvkonnosti (Ipsec) podniku se sklada z vazenych socialnich sub-indexa (Issoc):
I50c=0,9571550c1+0,443ls50c2 (7)

Socialni vykonnost je ovlivnéna dvéma sub-indexy: sub-index lssoca —Lidskd prdava a Spolecnost a
Issocz — Pracovné pravni vztahy. Sub-index lssec1 je slozeny ze socialnich ukazateli vykonnosti
Insoci—Pocet zen *100 /Prumérny evidencni pocet zaméstnanci v roce (ve fyzickych osobach) a
Insocs — Celkovy pocet rozvazanych pracovnich pomérd v roce *100 / Primérny evidenéni pocet
zaméstnanct v roce (ve fyzickych osobach). Sub-index lssoc2 je sycen ukazateli Insoco — Piidana
hodnota *100 / Mzdové néklady, Insoc7 — Vydaje na vzdélani a rozvoj *100 / Obrat a Insoca —
Penézni hodnota spolecenskych investic pro podporu mistni komunity * 100 / Pfidana hodnota.

Indikator corporate governance vykonnosti (Ipcg) podniku je ovlivnén corporate governance
sub-indexy (lscg) ndsobené piislusnou hodnotou vahy:

|0920,552|chl+0,448|SC92 (8)

Corporate governance vykonnost je ovlivnéna dvéma sub-indexy: lscq1— Efektivnost corporate
governance a lscgz — Monitoring corporate governance. Sub-index lscg: je slozen z corporate
governnace ukazatelti vykonnosti Incgs — Podavani zprav o €innosti z environmentalni a socialni
oblasti a Incgs — Kolektivni zprava a sub-index lscq; zahrnuje ukazatele Incgr — Informace o
finan¢nich vysledcich a Incgs —Eticky kodex.

Vnitini reliabilita sub-indexu (faktori), ze kterych je sloZzen kompozitni indikator lyy, podniku
byla ovéfovana Cronbachovym alfa («) a dosahuje doporuc¢ovanou hodnotu 0,7 (Kocmanova,
Simberova 2014).
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4.3 HODNOCENI UDRZITELNE VYKONNOSTI PODNIKU

Vhodnou agrega¢ni metodou lze hodnotit pozici podniku kompozitnim indikatorem lyy.
Hodnoceni kompozitniho indikatoru lyy, vychdzi z obecného vztahu:

p
luvi= Z Ipj 9)
=1

kdej =1,....p, p... pocet Indikatort udrzitelné vykonnosti Ip; v dané skupiné j, Ip;... zahrnuje Indikéator
ekonomické vykonnosti Ipg,, Indikator environmentélni vykonnosti Ipg,, Indikator socialni vykonnosti Ipsqc
a Indikator corporate governance vykonnosti Ipcq pro j-tou skupinu j = {Eko, En, Soc, Cg}.

Vysledny kompozitni indikator lyy:

luvi= 0,7401sg401+0, 260155402 +0,523 5511 +0,47 7 lsgno+ 0,557 I55001+0,443 15500
+ 0,5521 5041 +0,44815c (10)

kde Ig; ..... sub-indexy udrzitelné vykonnosti skupiny j = {Eko, En, Soc, Cg}.

Na zakladé vypoctu podle vztahu (10) se stanovi pofadi podnikt, od nejlepsiho (benchmark) po
nejhorsi podnik zpracovatelského pramyslu. Pokud jsou podniky hodnoceny dle potadi, pak
nejlepsi hodnoceni bude pfifazeno tém podnikim, které maji nejvyssi hodnotu kompozitniho
indikatoru lyy, (smeéruji k udrZitelnosti), nejnizs§i hodnota kompozitniho indikatoru lyy bude
pfifazena podnikiim, které maji nejhor$i hodnoceni (nesméruji k udrzZitelnosti). Stanoveni
benchmarku je dilezité pro hodnoceni udrzitelnosti podniku, za benchmark mtizeme pouzit napft.
nejlepsi podnik ve skupiné, nejlepsi praktika, odvétvi apod. nebo i cilové hodnoty z metody
Datovych obalt (Data Envelopment Analysis). V nasledujicim Grafu 1 jsou interpretovany
vysledky kompozitniho indikatoru lyy, modelu UEESG nejlepsich a nejhorSich podnikd
a nékterych primérnych podniki ve skupiné a jejich smér k udrzitelnosti.

3,0
2{251
2,0
1,0 - A
0,0 - l %WWWQW{FI\VI
-1,0 \-—/..I_n‘l-f‘-mmél
-2,0 l
-2,329
-3,0
A CE G I KMOQ S U X Z ABAD AF AH AJ AL AN AP AR AT AV AY BA BC BE
Podnik
B K ompozitni indikator — Indikétor environmentalni vykonnosti
Index udrzitelné vykonnosti (IUVI)
— Indikator socialni vykonnosti — Indikétor corporate governance vykonnosti

Indikator ekonomické vykonnosti
Zdroj: vlastni

Graf 1 Znazornéni kompozitniho indikéatoru lyy a Indikatorii |pj podnikii zpracovatelského primyslu
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Cim vyssi je hodnota kompozitniho indikatoru lyy;, tim vyssi je pravdépodobnost, Ze podnik
smétuje k udrzitelnosti. Totéz plati i pro Indikatory udrzitelné vykonnosti Ip; podniku. Relativné
vysokd hodnota kompozitniho indikatoru Ilyy; muaze také znamenat jako mira relativni
pravdépodobnosti, Ze podnik bude schopen si udrzet piiznivé udrzitelné podminky. Z grafického
znazornéni (Graf 1) nejlepsiho hodnoceni dosahla spolecnost A (Pramet Tools, s.r.o.; 25 - vyroba
kovovych konstrukci a kovodélnych vyrobkl, kromé stroji a zafizeni, hodnota kompozitniho
indikatoru ¢ini lyy; = 2,249). Tato spole¢nost A (Pramet Tools, s.r.0.) sméfuje k udrzitelnosti.
Nejhorsich vysledkt vykazuje spolecnost BE (Feramo Metallum International, s.r.o.; 24 - vyroba
zékladnich kova, hutnim zpracovanim kovl), kde byla zaznamenana zaporna hodnota
kompozitniho indikatoru lyy, = - 2,329. Podnik nesmétuje k udrzitelnosti.
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o
00000+ °©
o ° “ o
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Indikatory udiztelne vykonnost

Graf 2 Znazornéni Indikdtorii |p; podnikii zpracovatelského primyslu
Zdroj: vlastni

Z vysledku Graf 2 je patrné, Ze indikator ekonomické vykonnosti ma dominantni postaveni
V hodnoceni udrzitelné vykonnosti podniku, déle je to indikator corporate governance, indikator
socialni vykonnosti a indikator environmentalni vykonnosti.

Srovname-li vysledky vysledky kompozitniho indikatoru s predikénim modelem, miizeme
zjistit rozdily mezi udrzZitelnou vykonnosti a finanéni vykonnosti. Analyzované obdobi 2010 —
2013. Pro hodnoceni finan¢ni vykonnosti byl zvolen predikéni model Index IN0O5%. Predikéni

12 Index INO5 spojuje jak pohled véfitele i pohled vlastnika. Krom& hodnoceni, zda podnik pravdépodobné bonitni je,
pravdépodobné bonitni neni, Index INO5 se zabyva i tim, jestli vytvaii pro své vlastniky také hodnotu. Slovem bonitni
je rozuméno, Ze vlastnik podniku miZe byt s finan¢ni vykonnosti podniku spokojen, protoZe podnik tvoii pro svého
majitele hodnotu.
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model Index INO5 vypovida o schopnosti ohodnotit podniky z hlediska finan¢niho zdravi podniku,
pokud hodnota Indexu INO5 je vétsi nez 1,6 predikuje uspokojivou finan¢ni situaci podniku,
hodnoty pod 0,9 signalizuji vazné finan¢ni problémy a nastupujici upadek. Index INO5 byl vybran
z diivodu toho, Ze vykazuje oproti ostatnim modeltiim (Z-score, Taflleriv model apod.) nejvyssi
piesnost (80 %) a predevSim je zaméfen na Ceské primyslové podniky (byl vytvoien na tdajich
prevazné stiedné velkych a velkych primyslovych podnikti). Index INO5 je srovnavan s vyslednym
kompozitnim indikatorem lyy v ¢asovém obdobi 2010- 2013, Graf. 3.

6,0

40

2,0 O |

I ; .
0,0 ; ‘ : : : : :
-2,0 7\\%,
-4,0 T v
-6,0
2010 ‘

2011 \ 2012 \ 2013 \ 2010 2011 \ 2012 \ 2013 \
PRAMET TOOLS, S.R.0. \ FERAMO METALLUM INTERNATIONAL, S R.0. \

== Index INO5  —e—Kompozitni indikator
Index udrzitelné vykonnosti (IUVI)

Zdroj: vlastni

Graf 3 Srovnani kompozitniho indikatoru Iy, a indexu INO5 podnikt Pramet Tools, s.r.0. a Feramo
Metallum International, s.r.o.

V Grafu 3 lze vidét rozdil v hodnoceni vykonnosti podnikti (Pramet Tools, s.r.o. a Feramo
Metallum International, s.r.0.) za obdobi ¢ty let, kazdy model piinasi rozdilné informace o
vykonnosti podniku. Index INO5 i kompozitni indikator lyy; ve sledovaném obdobi (Pramet Tools,
S.r.0.) maji vyrovnany prubéh, podnik Feramo Metallum International, s.r.o. ma vykyvy v roce
2010 a 2011. V piipadé dalsi analyzy Indexu INO5 podniku Feramo Metallum International, s.r.o.,
nejhorsich (zapornych) vysledkt dosahuje ukazatel (ROA = EBIT / celkova aktiva), tj. produkéni
sila podniku, ktera umoziuje pohled na to, co podnik vyprodukuje bez ohledu na ptivod kapitalu a
urovenn zdanéni, dale zadluzenost podniku a ukazatel likvidita, schopnost podniku hradit
kratkodobé zavazky, tyto financni ukazatele taktéz ovliviuji vyvoj Indikatoru ekonomické
vykonnosti.

Na zéaklad¢ vysledku téchto dvou podnikt, nejlepsiho ve skupiné (Pramet Tools, s.r.0.) a
nejhorsiho ve skupiné (Feramo Metallum International, s.r.0.), 1ze pomoci grafické vizualizace Ize
jednoduse vyvodit zavéry, které mohou slouzit pro vlastniky, manazery i investory.

Vhodnym nastrojem pro znazornéni udrzitelnosti podnikil je graficka vizualizace S vyuZzitim
AMOEBA diagramt (spider, radar diagram). Pomoci téchto AMOEBA diagramt jsou znazornény
standardizované hodnoty 2. az 4. urovné (Obr. 4) kompozitniho indikatoru lyy; obou podniki a
jejich smér k udrzitelnosti. V nasem ptipadé za benchmark povazujeme nejlepsi podnik ve skupiné
Pramet Tools, s.r.o. Z principu vypoctu zvolené metody agregace vyplyva, ze pokud Ilpj nabyva
hodnoty 0, 1ze vyvoj podnik hodnotit jako primeérny. Hodnoty vyssi nez 1 znamenaji, ze podnik
dosahuje nadpriimernych vysledkt z hlediska hodnoceného Ipj. Opacné, pii hodnoté Ipj mensi nez
0 je mozné podnik hodnotit jako podprimerny. Kazdy Indikator udrzitelnosti je reprezentovan
jednim ramenem, vysledné hodnoty Ipj jsou srovnavany s benchmarkem. Cim vétsi je kiivka
amoeby, tim je podnik udrziteln€;jsi a naopak. Pravdépodobnost vyvoje se zvétsi tim, ¢im blizko je
standardizovana hodnota k bodu 1. Kfivky vyjadiuji kvantitativni rozdily mezi podniky nejlepsiho
a nejhorsiho ve skupiné za rok 2013.

Grafické znazornéni pomoci AMOEBA diagramu druhé urovné kompozitniho indikatoru lyy,
prezentuje Indikatory udrzitelné vykonnosti Ipj, tj. Indikator ekonomické vykonnosti Ipgko,
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Indikator environmentalni vykonnosti lIpgn, Indikator socialni vykonnosti Ipse,c a Indikator
corporate governance Ipcg vykonnosti, Graf 4. Srovnanim podnikid vlastnik/manazer jasné vidi
rozdil, ktery z lIpj pfispiva k udrzitelné vykonnosti, tj. ktery smétuje k udrzitelnosti, nebo naopak
nedosahuje minimalni meze udrzitelnosti. Z Grafu 4 je ziejmé, Zze udrzitelna vykonnost podniku
Pramet Tools, s.r.o. je pozitivné ovlivnéna Indikatorem ekonomické vykonnosti (1,698) a
Indikatorem corporate governance vykonnosti (0,706). Indikator socialni vykonnosti podniku je ve
vysi -0,177 a Indikator environmentalni vykonnosti ma nizkou hodnotu 0,034. Indikator socialni
vykonnosti snizuje hodnotu kompozitniho indikatoru lyy;, neni nejvyssi ve skupiné podnikd, ale
piesto podnik Pramet Tools, s.r.0. je v hodnoceni udrzitelné vykonnosti nadpriumérny. Z grafické
vizualizace je vidét nazorné, ze Indikator ekonomické vykonnosti vyznamné ovliviiuje celkovou
udrzitelnou hodnotu podniku. Nizkou vys$i kompozitniho indikatoru lyy; podniku Feramo
Metallum International, s.r.o. ovliviiuji zaporné hodnoty Indikatoru ekonomické (-2,539) a
Indikatoru environmentalni vykonnosti (-0,179), tzn. ze podnik ma velké problémy v ekonomické
vykonnosti i ¢aste¢né v environmentalni vykonnosti. Indikator socialni vykonnosti dosahuje sice
nizké hodnoty (0,240), ale srovnanim s benchmarkem o néco lepsi hodnoty. Indikator corporate
governance dosahuje nizsi hodnoty, jako benchmark, ale ptesto oba podniky nedosahuji v této
vykonnosti hodnoty 1. Podnik Feramo Metallum International, s.r.0. v hodnoceni udrzitelné
vykonnosti je podpriimérny a zatim neni predpoklad o sméru k udrZitelnosti.

Indikator environmentalni

vykonnosti IDEn
2,0

Indikator socialni
vykonnosti IDSoc

Indikdator ekonomicke
vWkonnosti IDEko 1 698

Indikator corporate
governance IDCg

EPRAMET TOOLS, S.R.0. BFERAMO METALLUM INTERNATIONAL, S.R.O. O Udrzitelnost podniku
Zdroj: vlastni

Graf 4 Indikatory udrzitelné vykonnosti podnikti Pramet Tools, s.r.0. a Feramo Metallum International,
s.r.o.

V ptipad¢, Ze je analyzovana tfeti irovenn kompozitniho indikatoru lyyy, vlastniky, manazery i
investory zajima, které negativni sub-indexy ovlinuji Indikatory udrzitelné vykonnosti Ip; skupiny
] = {Eko, En, Soc, Cg}. Je tedy potieba analyzovat agregované sub-indexy vykonnosti (sub-index
ekonomicky lsgkei, SUb-index environmentalni lsg,, sub-index socialni Issoci @ Sub-index corporate
governance lscqi, Graf 5.
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Graf 5 Sub-indexy podniki Pramet Tools, s.r.o. a Feramo Metallum International, s.r.0.

Z grafické vizualizace je patrné, jak uz bylo konstatovano, ze na sméfovani podnikd K
udrzitelné vykonnosti ma velky vliv ekonomicka vykonnost, zde je viditelny rozdil mezi podniky
u sub-indexu Rentability. Sub-index Financ¢ni stabilita vykazuje u obou podniki zaporné hodnoty.
Na udrzitelnou vykonnost podniki ma vliv sub-index socialni vykonnosti, a to  sub-index
Pracovné pravni vztahy i sub-index Lidska prava. U sub-indexu Pracovné pravni vztahy podnik
Feramo Metallum International, s.r.o. vykazuje lepsi hodnotu nez benchmark (0,373), totéz se tyka
I sub-indexu Monitoring corporate governance (0,657) v podstaté oba podniky dosahuji u tohoto
sub-indexu shodného stavu. Z Grafu 5 je zfejmé, Ze environmentalni vykonnost u podniku Feramo
Metallum International, s.r.o. je ovlivnéna nizkou hodnotou sub-indexu Spotiebované zdroje a
Emise (-0,062).

Které ukazatele vykonnosti nejvice ovliviiuji jednotlivé sub-indexy a zpusobuji negativni vliv
na celkovou udrzitelnou vykonnost, to lze zjistit ze ¢tvrté arovné kompozitniho indikatoru lyy,
Graf 6.
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1En2 - Celkové naklady na ochranu Zivotniho
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Zdroj: vlastni

Graf 6 Vykonnost podniku v jednotlivych ukazatelich podnikd Pramet Tools, s.r.o. a Feramo Metallum
International, s.r.o.

V piipad¢é hodnoceni podniku Feramo Metallum International, s.r.o je zfejmé, ze ekonomicka
vykonnost se pohybuje v zapornych hodnotach, nejhorsich hodnot dosahuji ukazatelé sub-indexu
Rentability (ROE, ROA, ROS, ROCE, CF/A) i ukazatel¢é sub-indexu Finan¢ni stabilita
(Zadluzenost a Likvidita). Negativni vliv na udrzitelnou vykonnost maji i ukazatelé socialni
vykonnosti, a to produktivita prace z pfidané hodnoty lseco (-1,672) ktera zachycuje vykonnost
podniku ve vztahu k ndkladdm na mzdy zaméstnancli,, ukazatel fluktuace zaméstnancl lsocs
(-1,488), ukazatel rovné piileZitosti Isoc1 (-1,284) i ukazatel Penézni podpra mistni komunity lsecs
(-0,189). Corporate governance vykonnost V piipadé podniku Feramo Metallum International,
S.r.0. je na dobré urovni, podnik poskytuje svym stakeholderim transparentni informace o
finan¢nich vysledcich Icg, 0 reportingu z environmentalni i socidlni oblasti lcgp 1 VUCi
zam@stnanctim se chova odpovédné vydavanim kolektivni zpravy lcgs, jen ukazatel Eticky kodex
Icgsa snizuje corporate governance vykonnost, podnik nema zaveden eticky kodex. V ukazatelich
environmentalni vykonnosti dosahuje nizkych zapornych hodnot skoro ve vSech ukazatelich lgny,
lens lens leng len1o, kromé ukazatele lgngg, kter}'l dosahuje kladné hodnoty (0,716)

Z vysledku rozkladu kompozitniho indikatoru lyy, podniku Feramo Metallum International,
s.r.o lIze konstatovat, ze pokrok smérem k udrzitelnosti je dosazen v ptipad¢, ze podnik dosahuje
hodnoty lyyi s benchmarkem (v naSem piipadé nejlepsi podnik ve skupiné€), tj. hodnoty
(v ptipadé, Ze benchmark této hodnoty nedosahuje). Kompozitni indikétor lyy, tedy pfinasi métitko
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pro porovnavani, tzv. benchmark. Kompozitni indikator v modelu UEESG umoziiuje podnikiim
zpracovatelského primyslu identifikovat ptilezitosti pro zlepSeni, také se mize pouzit pro dalsi
srovnavaci analyzy a byt soucasti Integrovaného reportingu i v souladu s pokyny Global
Reporting Initiative (GRI), IFAC and CFA apod. Z uvedenych grafickych vystupti mohou byt
vlastnici, manazefi 1 investofi na =zakladé rozkladu kompozitniho indikatoru seznameni
S udrzitelnou vykonnosti podniku, a to jim muize pomoci, jak se rozhodovat v ekonomické,
environmentalni, socialni a corporate governance oblasti, a jak sméfovat podnik k udrzitelnosti.
Model UEESG tak umoznuje vlastnikim i manazerim odhalit nedostatky ve vykonnostech
podniku, kvantifikovat a vést k odstranéni téchto nedostatkii, a tim zlepSovat udrzitelnou
vykonnost podniku, dale by mohl pomoci pii vyvoji standardi pro externi benchmarking a
sledovat pokrok podniku z hlediska ¢asu.

Jaké jsou vyhody a nevyhody kompozitniho indikatoru lyy? Pti analyzach kompozitniho
indikatoru lyy byly u¢inény dulezité poznatky, které 1ze shrnout nasledovné. Kompozitni indikator
luvi, ktery je sloZen z finan¢nich a nefinan¢nich ukazateld shrne komplexni jevy, které vedou ke
zjednodusenému rozhodovani, dale umoznuje agregaci jednotlivych ukazatelt v rtiznych
jednotkach do jednoho kompozitniho (souhrnného) ukazatele, a tim muze byt jednoduseji
interpretovan nez soubor mnoha ukazatel a jeho vysledky mohou slouzit jako podklad pro
rozhodovani stakeholderd, ale i jako vychozi kompozitni indikator Integrovaného reportingu.
Dulezitym rysem kompozitniho indikatoru je moznost jednoduchého srovnani a potadi podnikt
V konkrétnim odvétvi. Z tohoto divodu, mize byt lyy; nabidnut jako konzistentni a flexibilni
benchmarking pro soukromé a instituciondlni investory. Kompozitni indikator lze pouzit pro rizna
odvétvi CZ-NACE vybérem vhodnych ukazatelti vykonnosti (ve spravé, ve verejném sektoru, pro
hodnoceni univerzit, v obchodni ¢innosti apod.), formuluje jednotnou metodiku pro hodnoceni
sméru k udrzitelnosti, jeho transparentnost algoritmu ukazatelti, dava jednoznatné vysledky.
Pfednosti pouzivani kompozitniho indikatoru je pfedevsim transparentnost a reprodukovatelnost

K témto vyhodam lze uvést 1 nevyhody kompozitniho indikatoru. Kompozitni indikator lyy, pii
nevhodné konstrukci muize svadét k mylnym zavé€rim, pokud je Spatné konsStruovan
a interpretovan, mize vést k zjednodusenym zavértim, které je potfebné doplnit dalSimi analyzami,
analyzovat model na niz$i trovni i zkoumat vztahy mezi ukazateli. Vzhledem k tomu Ze je vyrazné
ovlivnén volbou pouzitych ukazatelii a k nim pfifazenych vah, mize vést ke snaze ovliviiovat ryze
statistické postupy, pro stanoveni vah lze doporucit exaktni a objektivni metody nez expertni
pristup. Zakladem pro stanoveni kompozitniho indikatoru jsou hodnoty vsech ukazatell, které je
potieba zahrnout do jejich vypoctu, chybéjici a odlehlé data sniZzuji kvalitu vypoctu.

Pfi konstrukci kompozitnich indikatord z matematického hlediska, jak uvadi autofi Mederly,
Topercer, Novacek (2004), Hrach, Mihola (2005), je potfebné mit na zfeteli: ,,nikdy nemohou
dokonale popsat realitu jako celek, vypovidaji pouze o té jeji Casti, ktera byla popsana daty
a troven vypoveédi je poplatna tomu, jakymi metodami byla data zpracovana®. Saisana, Tarantola
(2006) dodavaji: ,,Ac¢koli véda nemuze poskytnout objektivni metodu vyvijeni jednoho jediného
pfesného (pravdivého) kompozitniho indikatoru pro shrnuti né&jakého slozitého systému, muze
vyrazn€ pomoci pii zajiStovani takového postupu agregace, kterd je jak rozumna a transparentni,
tak proveditelna.*

I ptes tyto uvedené vyhody a nevyhody lze shrnout, ze jde poznani zkoumané problematiky
udrzitelné vykonnosti podniku, protoZe ta ndm urc¢i kvalitu feSeni na zdklad¢ odivodnénych
obsahové vymezenych finan¢nich (ekonomickych) a nefinancnich ESG ukazateli vykonnosti
i jejich vah. Totéz se tyka i kompozitniho indikatoru Iy modelu UEESG pro podniky
zpracovatelského primyslu, jejich vécnou interpretaci. Potom Ize pouzit algoritmy, jako pokrocilé
kvantitativni metody, ureni vah, agregace a v neposledni fad¢ i vizualni prezentaci vysledki.
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Dilezité je zahrnout do hodnoceni udrzitelné vykonnosti podniku i zpétnou vazbu, a to pro
zménu ukazatelll napt. na zaklad¢ ocekéavani vlastnikl i investori, Vv pfipadé zmény strategickych
cil, dale zménu urCeni vah i agregace kompozitniho indikatoru, zahrnutim jiného zpiisobu
benchmarku.

4.4 SHRNUTI VYSLEDKU VYZKUMU

Model UEESG zahrnuje finanéni (ekonomické) a nefinan¢ni ESG ukazatele vykonnosti lji, sub-
indexy Is;i, skupiny j = {Eko, En, Soc, Cg}, Indikator ekonomické Ipgko, Indikator environmentalni
Ipen, Indikéator socidlni Ipsoc @ Indikator corporate governance Ipcg vykonnosti a kompozitni
indikator lyy, tyto budou pouzity pro hodnoceni udrzitelné vykonnosti podnikid. Pouzitim
kompozitniho indikatoru Ize také vysvétlit, pro¢ podniky, které maji dobré ekonomické vysledky,
nemusi byt udrzitelné.

Kompozitni indikator lyy je jednou z moznosti, jak vytvofit nastroj pro hodnoceni udrzitelné
vykonnosti podniku, ktery umozni ohodnotit podnik, zda sméfuje k udrzitelnosti.

Kompozitni indikatory jsou Casto podrobovany kritice, predev§im kvuli subjektivnosti 1 pies
relativni objektivnost pouzitych metod pfi jejich konstrukci. Dle naseho ndzoru na prvnim misté
pii tvorbé kompozitniho indikatoru lyy, musi zistat transparentnost a srozumitelnost.

Model UEESG pro hodnoceni udrzitelné vykonnosti podniku byl vyvinut pro kvantifikované
hodnoceni podniki zpracovatelského prumyslu a zaroven formuluje jednotnou metodiku pro
hodnoceni sméru k udrzitelnosti pomoci kompozitniho indikatoru lyy;. Vychazi z existujicich
ptistupti a doporuceni mezinarodnich organizaci napt. GRI, IFAC apod., opira se také 0 metodiku
OECD. Vyjime¢ny je model UEESG tim, Ze zahrnuje finan¢ni a nefinanéni ukazatele vykonnosti,
do nefinan¢nich ukazatel vykonnosti zahrnuje corporate governance vykonnost, coz zadny jiny
model nezahrnuje, a pfedevs§im je zaméfen na podnik. VétSina kompozitnich indikatort se pouziva
v mezindrodnim srovnavani jednotlivych zemi, a to napf. v oblastech jako je hodnoceni
konkurenceschopnosti, globalizace, schopnosti vytvaret inovace. Navrzena metodika
kompozitniho indikatoru lyy; modelu UEESG je univerzalni a neni omezena odvétvim, mize byt
pouzita i pro jina odveétvi.

K cemu a komu bude slouzit takto zkonstruovany kompozitni indikator lyv?

Pfinosem kompozitniho indikatoru modelu UEESG je umoznit integrované hodnoceni podniku
a jeho srovnani s jinymi podobnymi podniky a s dostate¢nou vypovidaci schopnosti informovat
0 ekonomické a environmentalni, socidlni a corporate governance (ESG) vykonnosti podniku.

Kompozitni indikator lyy; je urcen piedev§im pro vlastniky i manaZery pro hodnoceni
udrzitelné vykonnosti podniku. Timto indikatorem mohou =zaclenit udrzitelnost do svych
rozhodovacich procesti a dosahnout ekonomického ristu a zajisténi ochrany Zivotniho prostredi 1
spoleCenskych hodnot. Vhodnym nastrojem je 1 pro investory, ktefi si uvédomuji, ze pfi
rozhodovani o svych investi¢nich aktivitach potfebuji vhodné finan¢ni i nefinancni ukazatele.
Hodnoceni pomoci finan¢nich ukazateli nema v podstaté relevantni vypovidaci schopnost pro
investory, a z tohoto diivodid jim pfi rozhodovani miize pomoci pravé kompozitni indikator lyy
a muze je s dostatecnou vypovidaci schopnosti informovat o ekonomické, environmentalni,
socialni a corporate governance (ESG) vykonnosti podniku. I nedavna finan¢ni krize pfinesla
obnovenou pozornost investort k tomu, aby se zaméfili u podnikti na nefinan¢ni ukazatele jako je
socialni a environmentalni stav v investi¢nich rozborech.

Vystupem hodnoceni vykonnosti podniku je reporting, ve finan¢ni oblasti jsou to finan¢ni
vykazy a vyrocni zpravy. Tyto navrhované finan¢ni a nefinancni ESG ukazatelé, vcetné
kompozitniho indikatoru se mohou zahrnout do sjednoceného reportingu, tzv. Integrovaného
reportingu a slouzit pro $irsi skupinu stakeholdert z hlediska dlouhodobého rozhodovani. Vznikne
tak integrovany pristup, ve kterém je SirSi spektrum reportovanych udajii v jasném, stru¢ném,
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vyhledu. Integrovany reporting je Vv podstaté novy piistup k podnikovému reportingu, ktery mutize
piinést vyssi konzistentnost do reportti podniki a celkové prispét k harmonizaci vykaznictvi.

5 KONCEPCE SMEROVANI VEDECKE CINNOSTI A KONCEPCE
VYUKY V OBORU

Koncepce védecké Cinnosti je nasmérovana na fesSeni problému komplexniho posouzeni méteni
podnikové udrzitelnosti pomoci udrzitelné piidané hodnoty s ohledem na environmentalni,
socialni, corporate governance (ESG) ukazatele, Ekonomickou pfidanou hodnotu (EVA) a modely
pro hodnoceni efektivnosti podnikd metody Datovych obalti (Data Envelopment analyza-DEA).

Cilem grantového projektu GACR ¢&. reg. 14-23079S ,Méfeni podnikové udrzitelnosti ve
vybranych odvétvich® v obdobi 2014-2016 je na zékladé soucasného stavu méfeni udrzitelné
vykonnosti podniku navrhnout novy model udrzitelné ptidané hodnoty podniku vcetné reportingu.

Redeni projektu vychazi z hypotézy, Ze podnikova vykonnost a udrzitelnost je ovliviiovana
integrujicim pisobenim environmentalnich, ekonomickych, socidlnich a corporate governance
(ESG) faktort. Vysledkem projektu bude jak teoreticko-metodologické zpracovani metod pro
méfeni udrzitelnosti, tak i novy model udrzitelné ptidané hodnoty, ktery bude verifikovan
a implementovan s vyuzitim pokrocilych matematickych, ekonometrickych, statistickych metod
a informacnich technologii. V daném projektu se opirame o ekonomické, environmentalni, socialni
a corporate governance ukazatele vykonnosti, ktery byly stanoveny v grantovém projektu reg. €.
P403/11/2085 ,,Konstrukce metod pro vicefaktorové méteni komplexni podnikové vykonnosti ve
vybraném odvétvi“. Vykonnost podniku je v soucasné ekonomické teorii i praxi méfena nejcastéji
pomoci ekonomické ptidané hodnoty, ukazatelem EVA. Vypocet ekonomické ptidané hodnoty na
bazi ekonomického zisku (Neumaier, Neumairova 2005):

EVA=(ROE-r,) * C (11)
kde C ...vlastni kapital, ROE ...rentabilita vlastniho kapitalu, r, ...naklady na vlastni kapital

Tento ukazatel méti schopnost podniku produkovat ekonomicky zisk, ktery zvySuje bohatstvi
vlastnikt. Pfi feSeni vyzkumu se vychazi ze zékladnich pfistupi pro méfeni udrZitelné pridané
hodnoty, a to absolutni a relativni udrzitelné pfidané hodnoty definované autory (Figge, Hahn
2004):

Absolutni udrzZitelna pridana hodnota = Pridana hodnota — oportunitni environmentdlni a socidlni
naklady + relativni udrZitelna pridana hodnota

Relativni udrzitelna ptidana hodnota (Sustainable Value Added-SVA):

1 yi Y
SVA =2 TR (5 ) %r (12)

kde SV;... udrzitelna hodnota podniku, r ... environmentalni zdroj, R ... souéet environmentalnich zdroj,
i ... podnik, y; ... vystupni hodnota (maZe byt reprezentovana veli¢inami jako je ekonomicky zisk, EBIT
apod.) podniku, X ... zdroje podniku, y* ... vystupni hodnota benchmarku, x; ... zdroje benchmarku.

I samotni autofi si uvédomuji, ze tento model méfeni udrzitelné hodnoty neni dokonaly,
a nevyjadiuje, zda je podnik udrzitelny, vyjadiuje vyuziti svych zdroji udrzitelnéji nez benchmark.
Kriticky na udrzitelnou ptidanou hodnotu se divaji i autoti (Laszlo 2008, Kuosmanen, Kuosmanen
2009, Ang, Van Passel 2010) na takto navrhnuty vypocet udrzitelné ptfidané hodnoty, ktery je
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zalozeny na jednoduchém praméru pfidanych udrzitelnych hodnot (SVAj). Vazba mezi
udrzitelnou pfidanou hodnotou a ekonomickou pfidanou hodnotou (EVA) poskytuje obrovsky
potencial pro synergii. Udrzitelna pfidana hodnota zahrnuje krom¢ oportunitnich naklada
i environmentalni, socidlni a ekonomicky rozmér podnikové udrzitelnosti a je mnohem
komplexnéjsim nastrojem meétfeni vykonnosti. Nasim vyzkumnym zdmérem bude modifikovat
model udrzitelné¢ pfidané hodnoty verifikaci ESG ukazatelit vykonnosti a nasledné otestovat
pomoci simulace Monte Carlo. Naslednym navrhem modelu pro méteni podnikové udrzitelnosti
pak bude mozné verifikovat a porovnat udrzitelnost podnikli ve vybraném odvétvi, tj. v odvétvi
zpracovatelského primyslu, zemédélstvi a vyrobé potravinarskych vyrobk.

5.1 KONCEPCE VYUKY V OBORU

Problematika vykonnosti podniku je vyuCovana na Fakult¢ podnikatelské, ve studijnich
programech Ekonomika a management a Systémové inzenyrstvi, a to v piedmétech, které garantuji
a vyucuji Ekonomika podniku, Rizeni nakladi, Nakladovy management, Environmetalni
management, jak v bakalaiském, tak i magisterském studiu. Hodnoceni udrzitelnosti podniku
1 dalsi vyzkum v této oblasti je perspektivnim smérem pro rozvoj oboru. Zac¢lenéni udrzitelnosti
podniku do vyuky uvedenych predmétu je vyznamnym krokem pro aktualni modernizaci obsahu
pfedmétu v souladu se zdkladnim pojetim Fakulty podnikatelské. Zkvalithovani vyuky téchto
predmétu ptispéje i srovnani na mezinarodni tirovni i S vyukou na zahranié¢nich univerzitach.
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ABSTRAKT

Prace shrnuje autoréin vyzkum v oblasti integrovaného hodnoceni udrzitelné vykonnosti
podniku. Ekonomické tizeni podniku se zamétuje na pouziti ekonomickych, finan¢nich nastroji a
metod v manazerském rozhodovacim procesu, jeho nedilnou soucésti je také méteni a hodnoceni
vykonnosti podniku. Pro hodnoceni finan¢éni vykonnosti podniku se vétSinou pouzivaji financni
ukazatele, vcetn¢ predikénich modell, ale tyto nemaji dostateCnou vypovidaci schopnost.
Nedostatky financ¢nich ukazatell 1 predikénich modelti by mély eliminovat nefinanéni ukazatele, a
to nove¢ zkonstruované modely, které jsou tvoreny finan¢nimi i nefinan¢nimi ukazateli vykonnosti.
Pravé budouci rist ekonomiky podniku vyzaduje nové modely hodnoceni vykonnosti podniku.
Implementace novych trendii v hodnoceni vykonnosti se rozsifuje postupné i dle podminek danych
globalizaci, modernimi technologiemi, ekonomickymi systémy apod. Jedna ze soucasnych
tendenci je integrace environmentalni, socialni a ekonomické vykonnosti, ktera velmi uzce souvisi
s udrZitelnosti, a to se zavadénim environmentalnich systému fizeni a konceptl jako je socidlni
odpovédnost podniku do systému fizeni podniku a kodexti spravy a fizeni (corporate governance).
Proto je nezbytnosti sméfovat od soufasné¢ho paradigmatu financni vykonnosti a neustalého
zlepSovani smérem k udrzitelné vykonnosti podniku. Zaclenénim nefinancnich ukazateld
vykonnosti do svych procesti, mohou podniky ziskat komplexni pochopeni toho, jak dobie jsou
napliiovany jejich podnikové cile udrzitelnosti. Pokud spole€nosti zahrnou environmentalni,
socialni a corporate governace ukazatele, objevi, Ze finan¢ni ukazatele neposkytuji presné
hodnoceni jejich vykonnosti, napt. finan¢ni ukazatele plné nepostihnou vSechny aspekty a ani
souhrnnou vypovidajici schopnost o udrzitelné podnikové vykonnosti.

Vhodnym feSenim je navrhovany model udrzitelné ekonomické, environmentalni, socidlni a
corporate governance vykonnosti podniku (UEESG) a kompozitni indikator Index udrZitelné
vykonnosti (lyvi) pro podniky zpracovatelského prumyslu. Metodika modelu UEESG reaguje na
poZadavky dnes$ni doby, kdy podniky Casto implementuji dobrovolné environmentalni nastroje,
vytvaii etické kodexy a pfijimaji principy spoleCensky odpovédného podniku a snazi se zavést do
podnikové praxe jednotny piistup v oblasti méfeni a hodnoceni udrzitelné vykonnosti podniku.
Model UEESG definuje zakladni koncepéni ramec financnich a nefinanénich environmentalnich,
socialnich a corporate governance ukazatelli vykonnosti, objasiiuje vhodny zptsob implementace a
realizace modelu, diskutuje vybér vhodnych ukazateli pro ndsledné hodnoceni udrZzitelné
vykonnosti a s pouzitim kompozitniho indikatoru Indexu udrzitelné vykonnosti lyy, umoziuje
vzajemné srovnavani mezi podniky a reporting. Dale model UEESG sméfuje k rozvinuti
specifického metodického piistupu, ktery nebyl v Ceské republice doposud vyznamné rozvijen a
aplikaci modelu se umozni zvysit transparentnost Cinnosti podniku, coZz je v souladu s
doporucenimi mezinarodnich organizaci (EUROSTAT, OECD apod.) zabyvajicich se hodnocenim
udrzitelného rozvoje, reportingem a predevsim odpovédnosti.
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ABSTRACT

The paper is a summary of the author's research on integral evaluation of sustainable
corporate performance. Economic management relies mostly on the use of economic and
financial tools and methods in managerial decision-making processes. An integral part of it is
also corporate performance measurement and evaluation. A company’s financial performance
is usually measured by means of financial indicators and predictive models, but they do not
have sufficient informative power. These shortcomings of financial indicators and predictive
models can be eliminated by the use of non-financial indicators, and specifically new models
consisting of both financial and non-financial performance indicators. The use of new models
of corporate performance evaluation is needed particularly for the future growth of business
economics. Implementation of the new trends in performance evaluation is expanding
gradually also in accordance with the conditions set forth by the globalization, modern
technologies, economic systems, etc. One of the current trends is the integration of
environmental, social and economic performance, which is closely related to sustainability,
i.e. with the introduction of environmental management and concept systems such as
corporate social responsibility, into the corporate management system and corporate
governance codes. It is therefore necessary to shift from the current paradigm of financial
performance and continuous improvement towards sustainable corporate performance. By
incorporating non-financial performance indicators into their processes, companies can gain a
comprehensive understanding of how well they are meeting their corporate sustainability
goals. If companies adopt environmental, social and corporate governance indicators, they
will find that financial indicators do not provide an accurate assessment of their performance,
e.g. that they neither cover all its aspects nor do they provide comprehensive information on
sustainable corporate performance.

A suitable solution is the proposed model of sustainable economic, environmental, social
and corporate governance performance (SEESG model) and the composite sustainable
performance index (lyy)) for manufacturing companies. The methodology of the SEESG
model responds to the requirements of today, when many companies implement voluntary
environmental tools, create codes of ethics, adopt the principles of social responsibility and
seek to introduce a uniform approach in measuring and evaluating sustainable performance
into corporate practice. The SEESG model defines the basic conceptual framework of
financial and non-financial, environmental, social and corporate governance performance
indicators, clarifies a suitable method of the model‘s implementation, discusses the selection
of appropriate indicators for subsequent sustainable performance evaluation and, using the
composite sustainable performance index lyy;, allows for mutual comparison between
companies, and for reporting. Furthermore, the SEESG model helps develop a specific
methodological approach that has not been applied in the Czech Republic to any significant
degree yet. The application of the model will increase the transparency of corporate activities,
which is in line with the recommendations of international organizations (Eurostat, OECD,
etc.) that evaluate sustainable development, reporting and, above all, responsibility.
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