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CAPITAL OPTIMIZATION OF SMALL AND MEDIUM -
SIZED ENTERPRISES

Veronika Zuntova', Jiti Kucera?

! School of Expertness and Valuation, Institute of Technology and Business in Ceské
Budéjovice

2 School of Expertness and Valuation, Institute of Technology and Business in Ceské
Budéjovice

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

66



OPTIMALIZACE KAPITALU MALYCH A STREDNICH
PODNIKU

Veronika Zuntova', Jiti Kucera?

! Ustav znalectvi a ocefiovant, Vysoka Skola technickd a ekonomickd v Ceskych Budé&jovicich
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Abstrakt

Optimalizace ndkladii a vydaji malych a stfednich firem ovliviiuje situci na trhu,
véetné zaméstnanosti. Nalézt optimalni strukturu kapitdlu neni jednoduché, avSak
ani nemozné. Pravé zhodnoceni optimaliza¢nich metod kapitdlu podnikii se da
povazovat za problematiku, na kterou je tento vyzkum zaméfen. Statistiky ukazuji,
Ze pocet podnikajiich osob md vzristajici tendency, a proto je duleZité zhodnotit
klima podniku, a primarné¢ byt na trhu konkurenceschopnym. Zhodnoceni
finan¢niho hospodafeni firmy je provedeno pomoci finan¢ni analyzy, a to za pouZiti
vstupl, jako jsou vykaz ziskll a ztrdt, rozvaha a finan¢ni tok (Cash flow). Pro
zhodnoceni byly vyuzity taktéZ pomérové ukazatele tykajici se kapitalu podniku.
Vysledky ukazuji, Ze podnikatelské prostiedi v CR je dobré a neménné, nebot’ podet
podnikatelti vzristd. Vzhledem k tomu, Ze pocet podnikil a osob podnikajicich jak
fyzickych, tak i1 pravnickych ma vzrlstajici tendenci, optimalizace ndkladi a
vydajli, samotné vyroby, abychom uspéli v konkuren¢nim boji o zdkaznika a
dosahovali vyty¢eného cile podniku, tedy zisku, je nezbytné.

Kli¢ova slova: optimalizace kapitdlu, MSP, malé a stiedni podniky, struktura kapitalu,
cash flow

Uvod

Toto téma je zajimavé, jelikoZ podil malych a stfednich podnikti Ceské republice v roce 2018
byl 99,83 % (MPO, biezen 2020). Pro udrZitelnost podniku je prioritou ziskovost a rist hodnoty
pro vlastniky, zvySovani a ziskdvani co mozna nejvétSiho podilu na trhu. Za timto tcelem je
dualezité sledovat vyvoj podniku. Vysledky finan¢ni analyzy ndm mohou objasnit optimalni
pomér financi, likvidity a podnikového kapitdlu. V piipadé¢ bezchybné vytvofené finanéni
analyzy podniku ziskdme pohled na zdravi podniku a pfehledny vyvoj v ¢asovém useku. Aby
podnik prosperoval je finan¢ni analyza, jakym si ndstrojem zpétné vazby. Pokud podnik dosédhl
tzv. zralosti, potom ndsleduje obdobi, které vede k zaniku podniku a je ovlivnéno krizi. Dtlezité
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je odhalit a pojmenovat slaba mista a problémové oblasti a pokud to 1ze, je co nejdiive odstranit.
JelikoZ drzeni kratkodobého majetku neni vZdy Zadouci. Cilem je pomoci pomérovych ukazateli
zhodnotit kapitalovou strukturu a odhalit slabiny, pfipadn& navrhnout doporuceni a obdobi krize
oddalit.

Malé a stfedni podniky jsou vyznamnou hospodaiskou silou a zamé&stnavatelem v Evropské
unii. Moderni globalizovany svét, nové technologie a pokrocila konektivita pfinaSeji malym a
sttednim podnikiim Sirokou Skdlu pfileZitosti, ale také hrozeb. ZvySovani stability a
konkurenceschopnosti malych a stfednich podnikt je jednim z hlavnich cili ndrodnich vlad a
EU (Pisar a Bilkova, 2019). Zdkladni finan¢ni ukazatele jsou zaloZeny na ucetnich informacich.
Tyto ukazatele pomdhaji fidit a pldnovat kazdé podnikdni a jsou velmi dileZité pti hodnoceni
vykonnosti ucetnich jednotek. Cesta k uspéchu kazdého podniku je zvySit jeho
konkurenceschopnost, coZ neni mozné bez piistupu ke sprdvnym informacim (Kolarova,
Kolarova a Homola, 2019) Mala firma plni fadu dileZitych ekonomickych a socidlnich ukol
(Poliatykina, Samoshkina a Slavkova, 2019)

Analyzovany jsou zdkladni ukazatele ekonomické vykonnosti, které zahrnuji dobu
navratnosti, ucetni ndvratnost, ¢istou casovou hodnotu, droven ziskovosti a analyzu rentability
(Anar, 2019). Jednim z faktorti, které ovliviiuji vykonnost podnikii, je pravni nebo organizacni
forma podnikéni (Vozarova, Kotulic a Vavrek, 2019)

Vzhledem k tomu, Ze piedchozi studie naznacovaly, Ze snizeni miry vytvafeni podnika bude
mit negativni dopad na ekonomiku, musi tviirci politik pfijmout ndpravnd opatieni, jako jsou
dotace pro nové podniky a dané pro zavedené (Nica, 2020). Tato zjiSténi budou klicova pro
navrhovéani ucinnych opatfeni hospodaiské politiky na podporu podnikatelské cinnosti
(Rodriguez, Callejas-Albinana a Callejas-Albinana, 2020). Autofi se zabyvali podporou
podnikani, ale nyni se budeme zabyvat podnikem ve fazi zralosti a strukturou kapitdlu a tokem
finan¢nich prostiredk.

Investice do budovani podnikatelské infrastruktury také pozitivné koreluji s trovni mistniho
rozvoje a mirou nezamestnanosti (Alibegovic, Bakaric a Slijepcevic, 2019). V trzni ekonomice
maji spolecnosti rGzné piileZitosti k ziskdvani financ¢nich prostfedkli, ale hodnota
pfipravovanych zdrojii a vliv kvalitativnich a kvantitativnich faktord, internich a externich,
vytvareji urCitou uroven finanénich rizik, kterd mohou mit nakonec negativni dopad na
kapitdlovou strukturu a nésledné€ 1 hodnotu spolecnosti (Shoppert, Panfilova a Lvova, 2019).
Obchodni hodnota je ddna souborem obchodné-ekonomickych proménnych, tzv. Hodnotovych
faktorti; jednim z nich je rychlost ristu. Stanoveni miry riistu je zaloZeno na analyze a predikci
makroekonomickych faktort a na vnitinich faktorech spole¢nosti (Srbova a Reznakova, 2019).

Cilem tohoto piispévku je zhodnotit optimaliza¢ni metody kapitdlu podnik.

Metodika

Abychom ziskali kyZend data a vysledky, budeme vyuZivat pro vypocty jen nékteré z metod
a niZe uvedené ukazatele. Jsou vyuZivany pro svou jednoduchost a pomahaji k dosaZeni
finan¢ni rovnovdhy

Financ¢ni analyza

Dle této metody mizeme zhodnotit finanéni hospodateni firmy za pouZiti vstupl jako jsou
vykaz ziski a ztrat, rozvahy a finan¢niho toku (Cash flow).
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Prehlednym néstrojem vyuZivanym k analyzam slouzi rozvaha a vykaz ziskl a ztrét.

Rozvaha se sestavuje k urcitému datu a plati zde pravidlo, Ze se pasiva musi rovnat aktivu.
Vykaz vyjadfuje a poskytuje informace o stavu majetku a zdroju a jejich financovani.

Obrazek €. 1 Rozvaha — zjednoduSené zpracovani

Rozvaha
AKTIVA PASIVA
Dlouhodoby majetek Cizi zdroje
Pohledavky Vlastn{ kapital
Obé&Znd aktiva

Aktiva = Pasiva
Zdroj: Autofi
Clenénf kapitalu:
e Vlastni — zdkladni kapitdl, nerozdélené zisky atd.
e Cizi kapitdl — dlouhodobé a kratkodobé zdavazky.
Zakladni rozdéleni zdroji dle typu: Hmotné zdroje (budova, pozemek, stroj), nehmotné
zdroje, lidsky kapitdl, finan¢ni zdroje (soucasné i1 budouci).
Dle dvou zdkladnich ukazatell, jimiZ jsou pomérové ukazatele a absolutni ukazatele, miiZeme
provést financni analyzu.
Mezi pomérové ukazatele 1ze zahrnout likviditu, zadluZenost, rentabilitu.
Financ¢ni toky a jejich optimalizace
Podnik zhodnocuje a optimalizuje poméry financni struktury. Mezi vlastnim a cizim
kapitdlem.
e Cash ratio — porovndvé finanéni prostfedky v pokladng, nebo na BU, cenné papiry s
kratkodobymi zdvazky — bankovni Gvéry.
e OkamZitd likvidita je rovna podilu platebnich prostfedkil a dluhti s okamZitou splatnosti.
e Ukazatel zadluZenosti — posuzuje pomér mezi cizimi zdroji a vlastniho kapitalu.
e Ukazatel rentability kapitdlu — celkového.
e Vyjadiuje vydélecnost a efektivnost podniku ROA= EBIT/AKTIVA.
e ROA téZ vyjadiuje pomér zisku se zdroji financovéni s aktivy.
e Vlastni kapitdl a jeho rentabilita vystihuje kapital vlastnikd a akcionéit, diky némuz se
da zjistit zhodnocovéni kapitdlu a jeho rizika a intenzita a d se vyjadfit touto rovnici:

_ EAT
~ Vlastni kapital

ROE (1

Jednim z ukazatell je i EVA, kterd vyjadfuje vztah mezi ndklady na kapitdl a rentabilitou
kapitalu (Vochozka, 2012):
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EVA = NOPAT — C x WACC (2)

kde:

EVA je ekonomicka pfidana hodnoty (Economic Value Added),

NOPAT je provozni hospodaisky vysledek po zdanéni (Net Operating Profit After Tax),
C je investovany kapital (Capital),

WACC jsou vazené naklady kapitdlu (Weighted Average Cost of Capital).

Ukazatel EVA vyjadfuje hodnotu pfidanou akciondfi k jeho plivodni investici za pfedmétné
obdobi, slouzi k méteni redlného zhodnoceni investovanych prostiedki (Vochozka a kol., 2012,
s. 156). Pokud hodnota vysledku vyjde vyssi tim 1épe.

Rentabilita naklada

Néklady a jejich efektivni vynaklddani jsou podstatné bez ohledu na stav hospodaiského
cyklu, bez ohledu na velikost podniku (Popesko a Papadaki, 2016, s. 22)

Budeme tedy hledat zavislost prodeje spole¢nosti na vyrobnich faktorech nebo vydajich. Jsou
k dispozici vykazy ziskil a ztrt za roky 1999-2015, celkem se jednd o 17 vstupti pro kazdou
polozku uctu ziski a ztrat.

Za ucelem splnéni cili €lanku budeme mit zdjem o tyto polozky z vykazu zisku a ztrat:

1. trzby za prodej zboZi,

ndklady na prodané zboZi,

3. osobni ndklady,

4. odpisy hmotného a nehmotného majetku.

Vysledky

Graf 1. Prehled podnikajicich PO a FO v obdobi od 1. ¢tvrtleti 2019 do od 1. Ctvrtleti 2020 v
CR

0

m PO
mFO

1.Q.2020

4.Q2019 PO

3.2019

2.Q.2019

1.Q 2019

Zdroj: Autoti dle mpo.cz (2020)

Z grafu vyplyva, Ze pocet podnikajicich osob fyzickych i pravnickych klesa.
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Graf 2. Ptehled vyvoje poctu podnikatelii za 10 let
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Zdroj: Autofti dle MPO.cz (2020)

Z grafu vyplyva, Ze podnikatelské prostiedi v CR je dobré a neménné, nebot’ poget podnikatelti
vZrusta.

Graf 3. Inovace podnikii v CR

Inovaéni aktivity podniki v Ceské republice ve sledovanych obdobich
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Statistika inovaci mapuje inovacni ¢innost podnikd, sleduje jejich zakladni ukazatele, jako je zavad&ni inovaci,
spolupracujici partnefi v oblasti inovaci, vefejna podpora inovacnich ¢innosti, naklady na inovace, trzby za inovované
produkty a pripadné dalsi ad hoc ukazatele.

Zdroj: CZSO (2020)
Zavér

Jednotlivé metody jsou zaméfeny na urCitou oblast, a to proto, aby nedochdzelo k
jednostrannému pohledu. Proto je vhodné vyuZivat n€kolik metod nezdvisle na sobé&, a tim
dostaneme presnéjsi vysledek. Dle pouzitych jednotlivych metod muizZeme zjistit a zhodnotit



situaci v daném podniku. Vzhledem k tomu, Ze pocet podnikt a osob podnikajicich jak fyzickych,
tak i pravnickych ma vzristajici tendenci, optimalizace ndkladl a vydajl, samotné vyroby,
abychom uspéli v konkuren¢nim boji o zdkaznika a dosahovali vyty¢eného cile podniku, tedy
zisku, je nezbytné.
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