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Anotace: Diplomova prace je zamétfena na kapitalové zdroje podnikl ve vybraném
odvétvi a méfeni jejich vykonnosti. Za hlavni cil prace je povaZzovano posouzeni vztahu mezi
pfistupem k financovéni a ekonomickou vykonnosti podnikil ve zvoleném odvétvi. Veskeré
udaje potiebné pro analyzu jsou Cerpany z databaze Albertina, kterd obsahuje ucetni vykazy
podnikti z ptedchozich let. Na zéklad€ udaju ziskanych z databdze jsou podniky rozdeleny do
kvadrantl dle jejich kapitdlové struktury. Nasledné je urcena vykonnost firem pomoci
vybranych bonitnich a bankrotnich ukazatelti. Z vysledkii analyzy je mozné porovnat kapitalové

struktury podnikt s jejich vykonnosti a na zdklad¢ toho utvofit patficné zavéry.



1 Uvod

Kapitalova struktura podniku dokaze vypovédét mnohé o jeho soucasné i budouci
situaci. K udrzeni dobré pozice na trhu je potfebné disponovat dostatecnym mnozstvim kapitalu
a udrzovat majetkové-financni harmonii. Efektivni prace s podnikovym kapitalem neni banalni

zalezitost, jelikoz je potfebné predvidat do dalSich let.

Podniky stoji celou dobu své zivotnosti pied rozhodnutimi, jaké finan¢ni zdroje jsou pro
n¢ nejvhodnéjsi. Nékteré firmy Cerpaji Cisté z vlastnich zdrojt, jiné pouzivaji ptevazné zdroje
cizi anebo se snazi o mix z obou typt zdroji. O tom, co je pro podnik vyhodnéjsi rozhoduje
fada dulezitych faktorli, jako jsou typ odvétvi, konkurenti, urokové sazby, interakce se

zahrani¢im a dalsi.

Velky vliv na rozhodovani podniki ma bezprostfedn¢ financni analyza. Diky
pomérovym ukazatelim mé podnik moznost zjistit, kde se nachazi prostor ke zlepSeni své
¢innosti. Zékladni pomérové ukazatele disponuji fadou nedostatkii, proto je vhodnéjsi pouzivat
souhrnné indexy, které maji vétS§i vypovidaci schopnosti. Témito indexy jsou bonitni
a bankrotni ukazatele, ekonomicky pfidand hodnota (EVA) a metoda diskontovaného volného

cash flow.

2 Prehled literatury

Podnik miiZze vyuzit k financovani své Cinnosti obrovskou Skalu finan¢nich zdroju.
Kazdy z nich mé odlisné vlastnosti a taktéZ mlzZe rozlisSnym zplisobem ovlivnit podnikatelsky
uspéch. Je dulezité dbat na strukturu pouzitych finan¢nich zdroji ptfedev§im z casového

hlediska a jejich ptivodu. (Cizinsk4, 2018)

V piipadé, kdy se hodnoti finan¢ni vykonnost podniku, dochédzi k méfeni finan¢ni
uspésnosti procesu premény vyrobnich faktorii na vystupy procesu podnikéni. V rdmci toho se
posuzuje, zda firma napliuje primarni financni cil, tedy tvorbu hodnoty pro vlastniky

s ptihlizenim na zajmy stakeholderd. (Vochozka, 2021)

Finan¢ni ukazatele hraji dalezitou roli pti odhalovani finan¢niho zdravi podniku, coZ je
role, kterd poméha udrzet konkurencni postaveni podniku, pfi¢emz dosaZeni stabilniho vyvoje

ptispiva k eliminaci potencialnich finanénich rizik. (Kliestik et al., 2020)
3 Cil prace

Cilem této prace je posoudit vztah mezi pfistupem k financovani a ekonomickou

vykonnosti podniktli ve vybraném odvétvi.



4 Metodika

Potfebna data pro analyzu byla ziskana z databaze Albertina. Prace vznikla jako soucést
fedeni tymového projektu GAJU-129/2022/S. K analyze byly vybrany podniky z celé Ceské
republiky, které maji identické zamérteni, respektive CZ NACE 28 — Vyroba stroji a zarizeni
. n.

Ze vsech dostupnych podniki v databazi zabyvajicich se vyrobou stroji
a zafizeni v oblasti Ceské republiky byly vybrany takové, které odpovidaji nasledujicim

aspektlim:

e Jedna se o maly, stfedni nebo velky podnik
e Podnik neni v likvidaénim fizeni
e Podnik neni v konkursu

e Dostupnost dat vSech podniktl v ti¢etnich obdobich 2018-2019

Selekce podniki byla provedena z diivodu, aby nedoslo ke zkresleni vysledkl analyzy.
Vybér ucetniho obdobi byl zavisly na dostupnosti dat z databaze. Po selekci vSech dat

z databaze byl vysledny vzorek pro analyzu urcen na 500 podnikii.

V praktické ¢asti této prace se pouzily indexy, které byly vysvétleny v teoretické Casti.
Jako primarni zdroj dat se predpokladaly podklady z databaze Albertina. VSechna potiebna data
byla ziskana za obdobi let 2018 a 2019 a zpracovana pomoci programu Microsoft Office Excel

a jeho funkci.

Zpocatku se podniky rozdélily do ¢tyf kvadranti, dle poméru vlastniho kapitalu ku
celkovému a dle mnozstvi dlouhodobého kapitalu. Po roziazeni podniku se zjistilo, zda je jejich
investovani rizikové ¢i nikoliv. V dalsi ¢asti se podniky roz¢lenily do dalSich ¢tyt kvadrantd
podle kritéria zlatého pravidla investovani, coz stanovilo jejich rychlost investovani. Nasledné
se aplikovala analyza ze zvolenych bonitnich a bankrotnich indext. Na zaklad¢ toho, jak
podniky investovaly a vypocitanych hodnot zindexti bylo mozné posoudit vztah mezi
piistupem k financovani s ekonomickou vykonnosti firem a utvofit zaveéry. Ke komparaci
strategie investovani a hodnot indexti se vyuzila analyza rozptylu neboli ANOVA za pomoci
programu STATISTICA.

5 Vysledky
5.1 Kvéta viastniho kapitalu
Z tabulky 1 je mozné vy¢ist, Ze do prvniho kvadrantu spada celkem 110 analyzovanych

firem. O téchto podnicich lze fict, Ze jejich investi¢ni ¢innost byla v analyzovaném obdobi
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financovana hlavné¢ z malo rizikového vlastniho kapitalu anebo nedoSlo ke zméné jejich
kapitalové struktury. Ve druhém kvadrantu se nachazi takové podniky, které v obdobi 2018-
2019 navysily svou zadluzenost, a tak se zvysil jejich cizi kapital na tkor vlastniho. Firmy
Z druhého kvadrantu maji sklon k agresivnéjsi strategii oproti firmam z kvadrantu prvniho.
Tteti kvadrant obsahuje nejmensi pocet firem. Podnikiim z tohoto kvadrantu v analyzovaném
obdobi poklesl dlouhodoby majetek a narostla zadluzenost. V poslednim kvadrantu je nejvyssi
pocet firem, dohromady 177. Danym podnikiim se v letech 2018-2019 snizila zadluZenost a tim
padem poklesla i rizikovost, ale jako u podnikii z predchoziho kvadrantu je index dlouhodobého

majetku nizky.

Tabulka 1: Kvéta vlastniho kapitalu analyzovanych podniki v obdobi 2018-2019

Kvadranty kvéty vlastniho kapitalu | Podminky kvadranti | Pocet podniku
Kvadrant I. IVK>1AIDM>1 110

Kvadrant 1. IVK<1AIDM>1 121

Kvadrant I11. IVK<1AIDM<1 92

Kvadrant 1V. IVK>1AIDM<1 177

Zdroj: Vlastni zpracovani na zdklade dat z databdze Albertina, 2023

5.2 Zlaté pravidlo investovani

Jak je moZné vidét v tabulce 2, nejméné podnikil je zafazeno do prvniho kvadrantu.
Celkem 50 firem ve sledovaném obdobi investovalo pomalej$im tempem, neZ naristaly jejich
celkové trzby. Ve druhém kvadrantu a zaroven nejpocetnéjSim, se nachdzi podniky, které
v letech 2018-2019 investovaly mnohem vice, nez jim rostly jejich celkové trzby. Takto viech
178 podnikl podstupovalo vyssi riziko ve svém podnikani. Do nésledujiciho kvadrantu spada
dohromady 96 firem, které svou investi¢ni ¢innosti v analyzované dob¢ podstupovaly také vyssi
riziko, jako tomu je u ptedchoziho kvadrantu a zaroven meély niz$i hodnoty indexu
dlouhodobého majetku. U posledniho kvadrantu rostly podnikiim v daném obdobi investice
pomaleji nez trzby a index dlouhodobého majetku byl na nizkych hodnotich. Ve tfetim

a ¢tvrtém kvadrantu podniky ned¢laly nijak razantni investice do dlouhodobého majetku.



Tabulka 2: Zlaté pravidlo investovani analyzovanych podniki v obdobi 2018-2019

Kvadranty zlatého pravidla investovani | Podminky kvadranti | Pocet podniki
Kvadrant I. IZP1>1AIDM>1 50

Kvadrant 1. IZPI<1AIDM>1 178

Kvadrant I11. IZPI<1AIDM<1 96

Kvadrant IV. IZPI>1AIDM<1 176

Zdroj: Viastni zpracovani na zdakladé dat z databaze Albertina, 2023

5.3 Analyza Kralickova Quicktestu

Na nésledujicim grafu 1 je pro lepSi pochopeni vyobrazeno rozdéleni sledovanych
podnikti podle Kralickova Quicktestu. V roce 2018 bylo nejvice podnikti ohodnoceno znamkou
3, ptfic¢emz nejmensi pocet podnikii byl hodnocen nejhor§i moznou variantou 5. V nasledujicim
roce se rozlozeni podnikl v jednotlivych oblastech nijak razantn€ nezménilo. Pouze 14 firem

bylo ohodnoceno nedostatec¢né.

Graf 1: Rozdéleni analyzovanych podnikii dle Kralickova Quicktestu
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Zdroj: Vlastni zpracovani na zdkladé dat z databaze Albertina, 2023

5.4 Analyza Tafflerova indexu
Grafické zndzornéni roz€lenéni sledovanych podnikii podle indexu Tafflera popisuje
graf 2. Jak vroce 2018, tak i 2019 je vétSina podnikii bonitnich a jen maly zlomek

analyzovaného vzorku firem v bankrotu. V roce 2019 doslo k viditelnému zvétSeni poctu firem



V oblasti tzv. Sedé zony a bankrotu oproti roku pfechozimu. Z toho divodu Ize rok 2019
povazovat za mén¢ Uspesny.

Graf 2: Rozdéleni analyzovanych podniki dle Tafflerova indexu
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Zdroj: Viastni zpracovani na zdakladé dat z databaze Albertina, 2023

5.5 Oveéfeni normality dat a zvoleni testu

Pro zvoleni odpovidajiciho statistického testu byl aplikovan Shapiro-Wilkav test
k ovéteni normality datového souboru. Normalita dat byla na zaklad¢ testu vyvracena. Z toho
divodu byl pro komparaci zvolen neparametricky test ANOVY, tzv. Kruskal-Wallisav test.
5.6 Komparace kritéria kvoty vliastniho kapitalu s bonitnimi a

bankrotnimi indexy

U Tafflerova modelu se jednotlivé kvadranty mezi sebou nijak razantné neodliSovaly.
Analogii kvadrantli ukazuje fakt, ze vroce 2019 byla valna vétSina podnikd ohodnocena

bonitné a jen n€kolik desitek z nich bylo v ,,Sedé z6n¢* nebo bankrotu.

V ramci Quicktestu byl objeven jiz zasadnéj$i rozdil pii vzajemném porovnani
kvadrantu, jak Ize vidét na grafu 3. Pokud firmy spadaji vlivem svého investovani do prvniho
kvadrantu, je jejich bonita na lep$i urovni. Podniky druhého kvadrantu naznacuji vybérem
rizikovéjsiho kapitalu skutecnost, ze jejich bonita klesa. V ptipadé firem z tietiho kvadrantu
strategie neinvestovani poskozuje firemni zdravi. U posledniho kvadrantu lze stanovit, ze
podniky uhrazujici investice predevsim vlastnim kapitdlem maji lepsi financni povést, 1 kdyz

klesa hodnota jejich dlouhodobého majetku.



Graf 3: Krabicovy graf z Kr. Quicktestu seskupeny kvadranty VK 2018-2019
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Zdroj: Vlastni zpracovani s pomoci programu STATISTICA, 2023
5.7 Komparace kritéria zlatého pravidla investovani s bonitnimi a
bankrotnimi indexy
V komparaci Tafflerova indexu se zlatym pravidlem investovani byla zjisténa vzajemna
diference, avSak mala. Divodem je, Ze z analyzovaného vzorku firem je majoritni ¢ast bonitni.
Tteti kvadrant ma oproti ostatnim vétsi kvartilové rozpéti, takze je v ném vice podniki

hodnocenych jako ,,Seda zéna“ a bankrot.

Druhé srovnani ukazalo markantni odliSnosti mezi kvadranty, viz graf 4. Podniky
nachazejici se v prvnim kvadrantu maji lepsi finanéni zdravi, nebot’ pouzivaji konzervativni
strategii investovani a hodnota jejich majetku roste. Ve druhém kvadrantu firmy vlivem své
agresivni strategie maji bonitu niz§i. Nejvetsi negativni dopad je u firem tietiho kvadrantu, které
neprovadéji investice a klesa jim i hodnota majetku dlouhodobého charakteru. Firmy z ¢tvrtého

kvadrantu diky investovani malo rizikovym kapitalem maji bonitu vyssi.



Graf 4: Krabicovy graf z Kr. Quicktestu seskupeny kvadranty ZPI 2018-2019
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Zdroj: Viastni zpracovani s pomoci programu STATISTICA, 2023

6 Zavér

Provedena analyza ukazala, Ze investi¢ni aktivita méfend za pomoci kritéria kvoty
vlastniho kapitdlu a zlatého pravidla investovani u sledovanych podnikli ve vybraném
primyslovém odvétvi ,,Vyroba stroji a jinych zafizeni“ ma primarn€ dopad na bonitu
sledovanych podniki. Naopak se nepotvrdil vétsi dopad na miru ohroZenosti podnikl
bankrotem métfené bankrotnim modelem za sledované obdobi. Za hlavnim pfinos prace lze
povazovat zjisténi, ze z pohledu bonity jsou na tom nejlépe podniky, u kterych tempo ristu
investic nepievySuje tempo ristu jejich celkovych trzeb, ale soucasné neni podminkou, aby
velikost dlouhodobého majetku rostla. Mezi limity uvedené analyzy lze povazovat kratké

analyzované obdobi, kdy efekty nékterych investic Ize o¢ekavat s urcitym casovym zpozdénim.
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