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CAPITAL OPTIMIZATION OF SMALL AND MEDIUM – 
SIZED ENTERPRISES 

Veronika Zuntová1, Ji�í Ku�era 2 

1 School of Expertness and Valuation, Institute of Technology and Business in �eské 
Bud�jovice 

2 School of Expertness and Valuation, Institute of Technology and Business in �eské 
Bud�jovice 

Abstract 
Optimizing the costs and expenses of small and medium-sized companies affects 
the market situation, including employment. Finding the optimal capital structure 
is not easy, but neither is it impossible. It is the evaluation of optimization methods 
of companies' capital that can be considered as an issue on which this research is 
focused. Statistics show that the number of entrepreneurs has an increasing 
tendency, and therefore it is important to assess the business climate, and primarily 
to be competitive in the market. The evaluation of the company's financial 
management is performed through financial analysis, using inputs such as profit 
and loss statement, balance sheet and cash flow. Ratios related to the company's 
capital were also used for evaluation. The results show that the business 
environment in the Czech Republic is good and unchanging, as the number of 
entrepreneurs is growing. Given that the number of companies and persons doing 
business, both natural and legal, has an increasing tendency, the optimization of 
costs and expenses, production itself, in order to succeed in the competition for the 
customer and achieve the set goal of the company, ie profit, is essential. 

Keywords: capital optimization, SMEs, small and medium enterprises, capital 
structure, cash flow 
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OPTIMALIZACE KAPITÁLU MALÝCH A ST�EDNÍCH 
PODNIK� 

Veronika Zuntová1, Ji�í Ku�era 2 

1 Ústav znalectví a oce�ování, Vysoká škola technická a ekonomická v �eských Bud�jovicích 
2 Ústav znalectví a oce�ování, Vysoká škola technická a ekonomická v �eských Bud�jovicích 

Abstrakt 
�

Optimalizace náklad� a výdaj� malých a st�edních firem ovliv�uje situci na trhu, 
v�etn� zam�stnanosti. Nalézt optimální strukturu kapitálu není jednoduché, avšak 
ani nemožné. Práv� zhodnocení optimaliza�ních metod kapitálu podnik� se dá 
považovat za problematiku, na kterou je tento výzkum zam��en. Statistiky ukazují, 
že po�et podnikajíích osob má vzr�stající tendency, a proto je d�ležité zhodnotit 
klima podniku, a primárn� být na trhu konkurenceschopným. Zhodnocení 
finan�ního hospoda�ení firmy je provedeno pomocí finan�ní analýzy, a to za použití 
vstup�, jako jsou výkaz zisk� a ztrát, rozvaha a finan�ní tok (Cash flow). Pro 
zhodnocení byly využity taktéž pom�rové ukazatele týkající se kapitálu podniku. 
Výsledky ukazují, že podnikatelské prost�edí v �R je dobré a nem�nné, nebo� po�et 
podnikatel� vzr�stá. Vzhledem k tomu, že po�et podnik� a osob podnikajících jak 
fyzických, tak i právnických má vzr�stající tendenci, optimalizace náklad� a 
výdaj�, samotné výroby, abychom usp�li v konkuren�ním boji o zákazníka a 
dosahovali vyty�eného cíle podniku, tedy zisku, je nezbytné. 

 

Klí�ová slova: optimalizace kapitálu, MSP, malé a st�ední podniky, struktura kapitálu, 
cash flow 
�

�

Úvod 

Toto téma je zajímavé, jelikož podíl malých a st�edních podnik� �eské republice v roce 2018 
byl 99,83 % (MPO, b�ezen 2020). Pro udržitelnost podniku je prioritou ziskovost a r�st hodnoty 
pro vlastníky, zvyšování a získávání co možná nejv�tšího podílu na trhu. Za tímto ú�elem je 
d�ležité sledovat vývoj podniku. Výsledky finan�ní analýzy nám mohou objasnit optimální 
pom�r financí, likvidity a podnikového kapitálu. V p�ípad� bezchybn� vytvo�ené finan�ní 
analýzy podniku získáme pohled na zdraví podniku a p�ehledný vývoj v �asovém úseku. Aby 
podnik prosperoval je finan�ní analýza, jakým si nástrojem zp�tné vazby. Pokud podnik dosáhl 
tzv. zralosti, potom následuje období, které vede k zániku podniku a je ovlivn�no krizí. D�ležité 
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je odhalit a pojmenovat slabá místa a problémové oblasti a pokud to lze, je co nejd�íve odstranit. 
Jelikož držení krátkodobého majetku není vždy žádoucí. Cílem je pomocí pom�rových ukazatel� 
zhodnotit kapitálovou strukturu a odhalit slabiny, p�ípadn� navrhnout doporu�ení a období krize 
oddálit. 

Malé a st�ední podniky jsou významnou hospodá�skou silou a zam�stnavatelem v Evropské 
unii. Moderní globalizovaný sv�t, nové technologie a pokro�ilá konektivita p�inášejí malým a 
st�edním podnik�m širokou škálu p�íležitostí, ale také hrozeb. Zvyšování stability a 
konkurenceschopnosti malých a st�edních podnik� je jedním z hlavních cíl� národních vlád a 
EU (Pisar a Bilkova, 2019). Základní finan�ní ukazatele jsou založeny na ú�etních informacích. 
Tyto ukazatele pomáhají �ídit a plánovat každé podnikání a jsou velmi d�ležité p�i hodnocení 
výkonnosti ú�etních jednotek. Cesta k úsp�chu každého podniku je zvýšit jeho 
konkurenceschopnost, což není možné bez p�ístupu ke správným informacím (Kolarova, 
Kolarova a Homola, 2019) ���� firma plní �adu d�ležitých ekonomických a sociálních úkol� 
(Poliatykina, Samoshkina a Slavkova, 2019) 

Analyzovány jsou základní ukazatele ekonomické výkonnosti, které zahrnují dobu 
návratnosti, ú�etní návratnost, �istou �asovou hodnotu, úrove� ziskovosti a analýzu rentability 
(Anar, 2019). Jedním z faktor�, které ovliv�ují výkonnost podnik�, je právní nebo organiza�ní 
forma podnikání (Vozarova, Kotulic a Vavrek, 2019) 

Vzhledem k tomu, že p�edchozí studie nazna�ovaly, že snížení míry vytvá�ení podnik� bude 
mít negativní dopad na ekonomiku, musí tv�rci politik p�ijmout nápravná opat�ení, jako jsou 
dotace pro nové podniky a dan� pro zavedené (Nica, 2020). Tato zjišt�ní budou klí�ová pro 
navrhování ú�inných opat�ení hospodá�ské politiky na podporu podnikatelské �innosti 
(Rodriguez, Callejas-Albinana a Callejas-Albinana, 2020). Auto�i se zabývali podporou 
podnikání, ale nyní se budeme zabývat podnikem ve fázi zralosti a strukturou kapitálu a tokem 
finan�ních prost�edk�. 

Investice do budování podnikatelské infrastruktury také pozitivn� korelují s úrovní místního 
rozvoje a mírou nezam�stnanosti (Alibegovic, Bakaric a Slijepcevic, 2019). V tržní ekonomice 
mají spole�nosti r�zné p�íležitosti k získávání finan�ních prost�edk�, ale hodnota 
p�ipravovaných zdroj� a vliv kvalitativních a kvantitativních faktor�, interních a externích, 
vytvá�ejí ur�itou úrove� finan�ních rizik, která mohou mít nakonec negativní dopad na 
kapitálovou strukturu a následn� i hodnotu spole�nosti (Shoppert, Panfilova a Lvova, 2019). 
Obchodní hodnota je dána souborem obchodn�-ekonomických prom�nných, tzv. Hodnotových 
faktor�; jedním z nich je rychlost r�stu. Stanovení míry r�stu je založeno na analýze a predikci 
makroekonomických faktor� a na vnit�ních faktorech spole�nosti (Srbova a Reznakova, 2019). 

Cílem tohoto p�ísp�vku je zhodnotit optimaliza�ní metody kapitálu podnik�. 

Metodika 

Abychom získali kýžená data a výsledky, budeme využívat pro výpo�ty jen n�které z metod 
a níže uvedené ukazatele. Jsou využívány pro svou jednoduchost a pomáhají k dosažení 
finan�ní rovnováhy 

Finan�ní analýza 

Dle této metody m�žeme zhodnotit finan�ní hospoda�ení firmy za použití vstup� jako jsou 
výkaz zisk� a ztrát, rozvahy a finan�ního toku (Cash flow). 
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P�ehledným nástrojem využívaným k analýzám slouží rozvaha a výkaz zisk� a ztrát. 

Rozvaha se sestavuje k ur�itému datu a platí zde pravidlo, že se pasiva musí rovnat aktivu. 
Výkaz vyjad�uje a poskytuje informace o stavu majetku a zdroj� a jejich financování. 

Obrázek �. 1 Rozvaha – zjednodušené zpracování 

 Rozvaha 

AKTIVA PASIVA 

Dlouhodobý majetek  Cizí zdroje 

Pohledávky Vlastní kapitál 

Ob�žná aktiva  

 Aktiva = Pasiva 

Zdroj: Auto�i 

�len�ní kapitálu: 

• Vlastní – základní kapitál, nerozd�lené zisky atd. 
• Cizí kapitál – dlouhodobé a krátkodobé závazky. 

Základní rozd�lení zdroj� dle typu: Hmotné zdroje (budova, pozemek, stroj), nehmotné 
zdroje, lidský kapitál, finan�ní zdroje (sou�asné i budoucí). 

Dle dvou základních ukazatel�, jimiž jsou pom�rové ukazatele a absolutní ukazatele, m�žeme 
provést finan�ní analýzu. 

Mezi pom�rové ukazatele lze zahrnout likviditu, zadluženost, rentabilitu. 

Finan�ní toky a jejich optimalizace 

Podnik zhodnocuje a optimalizuje pom�ry finan�ní struktury. Mezi vlastním a cizím 
kapitálem. 

• Cash ratio – porovnává finan�ní prost�edky v pokladn�, nebo na BÚ, cenné papíry s 
krátkodobými závazky – bankovní úv�ry.   

• Okamžitá likvidita je rovna podílu platebních prost�edk� a dluh� s okamžitou splatností. 

• Ukazatel zadluženosti – posuzuje pom�r mezi cizími zdroji a vlastního kapitálu. 

• Ukazatel rentability kapitálu – celkového. 

• Vyjad�uje výd�le�nost a efektivnost podniku ROA= EBIT/AKTIVA. 

• ROA též vyjad�uje pom�r zisku se zdroji financování s aktivy. 

• Vlastní kapitál a jeho rentabilita vystihuje kapitál vlastník� a akcioná��, díky n�muž se 
dá zjistit zhodnocování kapitálu a jeho rizika a intenzita a dá se vyjád�it touto rovnicí: 

 
��� �

���

��	
����	�����
 (1) 

Jedním z ukazatel� je i EVA, která vyjad�uje vztah mezi náklady na kapitál a rentabilitou 
kapitálu (Vochozka, 2012): 
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 ��� � ����� � � ����� (2) 

kde: 
EVA je ekonomická p�idaná hodnoty (Economic Value Added), 
NOPAT je provozní hospodá�ský výsledek po zdan�ní (Net Operating Profit After Tax), 
C je investovaný kapitál (Capital), 
WACC jsou vážené náklady kapitálu (Weighted Average Cost of Capital). 

Ukazatel EVA vyjad�uje hodnotu p�idanou akcioná�i k jeho p�vodní investici za p�edm�tné 
období, slouží k m��ení reálného zhodnocení investovaných prost�edk� (Vochozka a kol., 2012, 
s. 156). Pokud hodnota výsledku vyjde vyšší tím lépe. 

Rentabilita náklad� 

Náklady a jejich efektivní vynakládání jsou podstatné bez ohledu na stav hospodá�ského 
cyklu, bez ohledu na velikost podniku (Popesko a Papadaki, 2016, s. 22) 

Budeme tedy hledat závislost prodeje spole�nosti na výrobních faktorech nebo výdajích. Jsou 
k dispozici výkazy zisk� a ztrát za roky 1999-2015, celkem se jedná o 17 vstup� pro každou 
položku ú�tu zisk� a ztrát. 

Za ú�elem spln�ní cíl� �lánku budeme mít zájem o tyto položky z výkazu zisku a ztrát: 

1. tržby za prodej zboží, 
2. náklady na prodané zboží, 
3. osobní náklady, 
4. odpisy hmotného a nehmotného majetku. 

Výsledky 

Graf 1. P�ehled podnikajících PO a FO v období od 1. �tvrtletí 2019 do od 1. �tvrtletí 2020 v 
�R 

 

Zdroj: Auto�i dle mpo.cz (2020) 

Z grafu vyplývá, že po�et podnikajících osob fyzických i právnických klesá.  
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Graf 2. P�ehled vývoje po�tu podnikatel� za 10 let 

 

Zdroj: Auto�i dle MPO.cz (2020) 

Z grafu vyplývá, že podnikatelské prost�edí v �R je dobré a nem�nné, nebo� po�et podnikatel� 
vzr�stá. 

Graf 3. Inovace podnik� v �R 

 

Zdroj: CZSO (2020) 

Záv�r 

Jednotlivé metody jsou zam��eny na ur�itou oblast, a to proto, aby nedocházelo k 
jednostrannému pohledu. Proto je vhodné využívat n�kolik metod nezávisle na sob�, a tím 
dostaneme p�esn�jší výsledek. Dle použitých jednotlivých metod m�žeme zjistit a zhodnotit 
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situaci v daném podniku. Vzhledem k tomu, že po�et podnik� a osob podnikajících jak fyzických, 
tak i právnických má vzr�stající tendenci, optimalizace náklad� a výdaj�, samotné výroby, 
abychom usp�li v konkuren�ním boji o zákazníka a dosahovali vyty�eného cíle podniku, tedy 
zisku, je nezbytné. 
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