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Abstract: The question of business performance assessment has been discussed by many researchers.
Some resulting indicators of business performance can be applied in all enterprises (e.g. ROE, ROA),
some have limited use (e.g. Tobin’s Q). This paper focuses on finding the aspects (indicators), that could
affect business performance itself, rather than to propose new indicators of business performance.
The results of this analysis could help the management of enterprise to focus on the right objectives
in the future. The research adopted quantitative approach. It is based on analysis of fourteen indicators
(i.e. their values) processed in order to prove or disprove their statistical interrelationship with chosen
performance indicators (ROE, ROS). The dataset, describing 784 large enterprises in the Czech Republic,
was downloaded from Albertina — Gold edition. Data were statistically tested using Spearman’s correlation
coefficient. Findings of this research indicate that in the case of few indicators (such as Equity or Total
debt in the case of ROS) the relationship can be proven. These indicators are presented, and results are
discussed in the paper, together with the possible future research.
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uvoD
Viykonnost podniku Ize hodnotit z rlznych pohledl, at jiz z hlediska tradiCnich finan¢nich ukazatel(
(absolutnich ¢i pomérovych), tak i z hlediska dalSich oblasti, a to nejen ve smyslu souhrnného hodnoceni
nékolika oblasti najednou, jako je napf. znama metodika Balanced Scorecard (dle Kaplana & Nortona,
1996), ale i ve smyslu individualniho hodnoceni specialnich oblasti, jako jsou socialni pfinosy podniku €i
jeho udrzitelnost. Jak tvrdi Cicea & kol. (2019), vétSina studii zabyvajicich se vykonnosti podniku, se
soustfedi na mikroekonomickou (organizacni) droven, tedy na vztahy mezi vykonnosti podniku a faktory
jeho vnitiniho prostfedi, nebo na hodnoceni kombinace vnitfnich a vnéjSich faktord. Sami autofi poukazuji
na to, Ze tyto studie jsou uZite€né pro podnikatele pfi snaze zvysit vykonnost podniku. Escriba-Esteve
& kol. (2009) poukazuji na to, Ze identifikace faktort, které ovliviiuji vykonnost podniku, je dleZitym cilem
vyzkumu v oblasti strategického managementu.
Pfispét do diskuze ohledné determinantl vykonnosti podniku je zamérem i tohoto pfispévku. Jeho
hlavnim cilem je statisticky otestovat vybrané ukazatele a zjistit, u kterych z nich Ize prokazat vzajemny
vztah s vybranymi indikatory vykonnosti. Jinak feCeno, které z nich by mohly mit schopnost ovlivnit
indikatory vykonnosti, a tedy i vykonnost samotnou.
Clanek pokraduje nasledovnd: v prvni Gasti je predstaven koncept méfeni vykonnosti podniku
a managementu vykonnosti, nasleduje vysvétleni pouzitych metod, vysledky vyzkumu a zévérem je
uvedena strucna diskuze.
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1. MANAGEMENT VYKONNOSTI A MERENi VYKONNOSTI PODNIKU

Management vykonnosti (performance management) pfedstavuje velmi Sirokou oblast aktivit podniku,
kterou Ize jednoduse definovat jako ,pretvareni pland na vysledky* (Cokins, 2009, s. 9). Tradi¢ni pfistup
meéfeni vykonnosti podniku Ize charakterizovat nasledujicimi, vzajemné provazanymi indikatory: efektivita
(effectiveness), ktera je definovana jako realny/oCekavany vystup, uginnost (efficiency), ktera predstavuje
pomér mezi oCekavanou spotfebou zdroju a realnou spotfebou zdrojd, dale kvalitou, produktivitou
(vystup/vstup), kvalitou pracovniho Zivota, inovacemi a ziskovosti, jeZz pfedstavuje konecny cil vSech
¢innosti v organizaci (Sink & Tuffle, 1989 in Rolstadas, 1998). Pfehled dalSich tradi¢nich pfistupt méfeni
vykonnosti podniku pfinasi Rolstadas (1998). Jak ale upozoriuje Chandler (2016), performance
management nezarucuje sdm o sob& podniku Uspéch a jeho tradicni podoba mize podniku i uskodit.
Sama autorka pak navrhuje, jak soucasny koncept vymyslet jinak, znovu navrhnout a nastartovat (rething,
redesign and reboot).

V soucasné dob& muze mit méfeni vykonnosti podniku mnoho podob podéinaje kvantitativnimi finan¢nimi
vysledky v absolutni podobé (Ausloos & kol., 2018; Cataldo & kol., 2020; Skokan & kol., 2013) €i v relativni
podobé (Escriba-Esteve & kol., 2009; Svarova & Vrchota, 2013). Konkrétné pak ve vyzkumech
zkoumajicich determinanty vykonnosti podniku previadaji — vzhledem k snadnéjSi dostupnosti dat —
finanénich ukazatele. Napf. Cataldo & kol. (2020) zvolili za indikatory vykonnosti trzby, néklady, Cisty zisk,
dlouhodoba a celkova aktiva, podobné jako Ausloos & kol. (2018), ktefi poCitali pouze s prodeji
a celkovymi aktivy. Skokan a kol. (2013) se zaméfili na obrat, naklady, zisk, ukazatel EVA, investice
a dobu, na kterou jsou sjednany zakazky. Cicea a kol. (2019) se zaméfili na pfidanou hodnotu. Dal$i
skupinu tvofi vyzkumy pracujici s pomérovymi indikatory, jako jsou ROA (Escriba-Esteve a kol., 2009;
Dale-Olsen, Schone, & Verner, 2013; Svarova & Vrchota, 2013), ale i ROE (Pletzer & kol., 2015), ROS
(Sumedrea, 2016) & dokonce sloZit&j&imi indexy jako je napf. ukazatel IN99 (Svarova & Vrchota, 2013)
¢i Tobinovo Q, které je zaloZeno na trzni hodnoté podniku (Marinova, Plantenga, & Remery, 2016).
Vlyzkumy zabyvajici se determinanty vykonnosti se zaméfuji na rizné vysvétlujici indikatory. Cataldo
a kol. (2020) potvrzuiji vztah mezi vykonnosti podniku a jeho vybavenim informac¢nimi a komunika¢nimi
technologiemi. Escriba-Esteve & kol. (2009) zkoumaji, jak tuto vykonnosti ovliviuji vlastnosti lidi
v manazerském tymu (top management). Velké mnoZstvi vyzkumi je zpracovano na téma gender
managementu, tedy jak mUZe podnikovou vykonost ovlivnit zastoupeni Zzen ve vedeni podniku (Dale-
Olsen, Schone, & Verner, 2013; Marinova, Plantenga, & Remery, 2016; Pletzer & kol., 2015; Sumedrea,
2016). Skokan a kol. (2013) potvrzuje pozitivni vliv existence strategického pldnovani v organizaci na jeji
vykonnost (konkrétné v pFipadé mikro, malych a stfednich podnik(l), stejné jako Svarova a Vrchota (2013),
ktefi prokazali, ze podniky s jasné definovanou strategii maji lepSi financni vysledky. | Alpkan, Yilmaz,
& Kaya, (2007) prokazali vliv trzni orientace a flexibility v planovani na vykonnost podniku. Na vliv
investi¢nich strategii na vykonnost podniku se zaméfuji Ausloos & kol. (2018). Cicea & kol. (2019) zkouma
vetsi mnozstvi determinantd, které mohou ovlivnit vykonnost stfednich a malych podniku (MSP). Podobné
jako Anggadwita & Mustafid (2014), ktefi se zaméfili na 4 oblasti: vlastnosti manazera, schopnost
a dovednosti pracovnik(, inovativnost a udrzitelnost a prokazali, ze vlastnosti manaZera a schopnosti
a dovednosti pracovnik( maji vliv na vykonnost podniku.

2. METODIKA

Vyzkum je zaloZen na kvantitativnim pfistupu. Z databaze Albertina — Gold Edition (Bisnode, 2020) byla
vybréna data za rok 2018. Byly vybrany podniky, které splfiuji podminky velké uCetni jednotky, tedy aktiva
jsou vysSi nez 500 mil. K& a zaroveri obrat vé&tSi nez 1 000 mil. KE a zarover poCet zaméstnancl vetsi
nez 250 (pro zafazeni podniku do vyzkumu, byl potfeba spinit vSechny tyto podminky najednou, a to Cisté
z technickych ddvodd, kdy nelze z databaze ziskat data za podniky, které spini dvé podminky ze tfi).
Velké ucetni jednotky byly povazovany za vhodné testovaci subjekty, pfi tomto prvotnim vyzkumu
vzajemné statistické zavislosti vybranych indikatoru s indikatory vykonnosti. Vyhodou jejich zafazeni je,
Ze databaze pfi téchto kritériich vzdy najde fungujici ,zivé* firmy i to, ze jejich poCet neni tak velky, aby
do analyzy nemohla byt zafazena cela jejich statisticka populace.
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Bylo nalezeno 891 podnikatelskych subjektti z celé Ceské republiky, které splfiuji tato kritéria. Po smazani
dat s extrémnimi hodnotami, které by mohly znehodnotit vysledky analyzy, zbylo 776 podnikd, jejichz data
byla statisticky testovana. Zakladni informace o téchto podnicich jsou uvedeny v tab. 1.

Aby bylo mozné analyzovat vzajemny vztah mezi vykonnosti a riznymi aspekty, bylo potfeba zvolit
vhodné indikatory vykonnosti. Jako nejvhodnéjSi se jevily pomérové ukazatele, konkrétné ROE, ktery
méfi, kolik Cistého zisku pfipada na jednu korunu kapitalu investovaného viastnikem (Cisty zisk/vlastni
kapital) a ROS, ktery méfi, kolik Cistého zisku pfipada na jednu korunu trzeb (Cisty zisk/trzby).

Ostatni indikatory byly pak vybrany s pfihlédnutim k jejich dostupnosti a moznosti existence vzajemného
vztahu s indikatory vykonnosti. Jedna se o nasledujici indikatory: pocet let existence podniku
(POCET.LET), celkova aktiva v tis. K& (AKTIVA), ob&zna aktiva v tis. K& (O.AKTIVA), pohledavky
z obchodnich vztahu (kratkodobé) v tis. K& (POHL.OBCH.), viastni kapital v tis. K& (VK), zavazky celkem
v tis. K& (ZAVAZKY), z&vazky z obchodnich vztahti (kratkodobé) v tis. K& (ZAVAZKY.OBCH.), obrat v tis.
K¢ (OBRAT), doba obratu ve dnech (DOBA.OBRATU), podil stalych aktiv na celkovych aktivech v %
(ST.AKTIVA%), podil z&sob na ob&znych aktivech v % (ZASOBY%), podil viastniho kapitalu na pasivech
Vv % (VK%), celkova zadluZenost v % (CEL.ZADL.%), podil kratkodobych zavazkd na celkovych pasivech
v % (KR.ZAVAZKY%).

Co se ty¢e metod, byly pouzity zakladni popisné statistiky, jako je primér, median, minimalni, maximalni
hodnota a smérodatna odchylka, a to za U¢elem popsani analyzovanych dat.

Nasledné byla data podrobena Kolgomorovu-Smirnovovu testu, aby bylo otestovano, zda data maji
normalni rozdéleni. To v8ak nebylo prokazano, a proto byl nasledné nutné testovat data za pouziti
neparametrické statistiky. Zatim ucelem byl pro jednotlivé indikatory spocitan Spearmaniv korelaéni
koeficient. VSechny vypocty byly provedeny v softwaru Statistica 12 - StatSoft CR, s. r. 0.

3. VYSLEDKY A JEJICH DISKUZE

Nejprve byl spocitan primér, median, minimalni, maximalni hodnota a smérodatna odchylka pro vSechny
proménné. Na zakladé vysledku byly nékteré podniky z analyzy smazany, protoZze hodnoty nékterych
proménnych byly odlehlé a jejich zafazeni do analyzy by mohlo zkreslit vysledky (dale byly smazany
podniky s nékterymi nulovymi ¢i chybovymi hodnotami v proménnych). Popisné statistiky dat, které
do analyzy vstoupily (n=776 z plvodnich 891), zobrazuje tabulka ¢. 1. VSechny indikatory, kromé poctu
let existence podniku jsou odvozeny pfimo & nepfimo z finanCnich vykazu a jejich hodnoty jsou
zajimavym nahledem do fungovani velkych podniku.
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Tab. 1: Popisné statistiky velkych G&etnich jednotek v CR v roce 2018 (n=776)

N platnych Primér Median | Minimum Maximum | Sm. odch.
POCET.LET 776 20 22 1,0 46 7
AKTIVA 776 | 4007 390 | 1671401 | 503650,0 | 143 663 970 | 9 083 058
0.AKTIVA 776 | 1889695 | 871181 | 81669,0 | 57990513 | 3820699
POHL.OBCH. 776 | 577624 | 302023 24720 | 17274417 | 1227603
VK 776 | 2099252 | 790795 | 22268,0 | 85446560 | 6003 082
ZAVAZKY 776 | 1908138 | 784212 | 643920 | 58217410 | 4 005 854
ZAVAZKY.OBCH. 776 | 551616 | 248441 | 2980,0 | 14156000 | 1110 356
OBRAT 776 5420 2611 1.000,0 136 353 9521
DOBA.OBRATU 776 45 35 0,0 483 44
ST.AKTIVA% 776 42 42 0,1 92 22
ZASOBY% 776 30 30 0,0 90 22
VK% 776 49 47 3,5 97 22
CEL.ZADL.% 776 51 53 3,4 96 22
KR.ZAVAZKY% 776 33 28 1,9 93 21
ROE (%) 776 18 13 -145,6 130 27
ROS (%) 776 5 3 -19,2 57 7

Zdroj: viastni zpracovani dle Bisnode (2020)

Nasledné byla tato data testovana za Ucelem zjiSténi jejich normality, ktera vSak nebyla potvrzena
a nebylo mozné tedy data testovat parametricky. Proto byl pro nasledujici vypodty pouzit Spearmantv
pofadovy korelaCni koeficient, jehoz vysledné hodnoty ukazuje tabulka €. 2.

V této tabulce jsou nejdulezitéjsi vysledky za ROE a ROS, které ukazuji jejich vztah k ostatnim
zkoumanym indikatorim. V tabulce jsou oznacéeny statisticky vyznamné vysledky na hladiné p < 0,05 (*).
VétSina hodnot je oznacena jako statisticky vyznamna, coz je logicky disledek toho, Ze az na nékolik
vyfazenych pozorovani je viastné testovana cela statisticka populace velkych Ucetnich jednotek. Jako
nejsilngjSi se tento vztah jevi u ROS a Celkové zadluZenosti (CEL.ZADL.%), resp. Podilu vlastniho
kapitalu na pasivech (VK%) (z logiky sestaveni indikator( VK% a CEL.ZADL.%, vyplyva, Ze by mély byt
nepfimo zavislé, coZ potvrzuiji i jejich vzajemné korelani koeficienty v hodnoté -1). Korelacni koeficient -
0,46 mezi ROS a CEL.ZADL% je zajimavym vysledkem, jelikoZ jej nelze snadno vysvétlit podobnou
konstrukci indikator( a mize poukazovat na existenci vzajemného vztahu mezi obéma veli¢inami. To by
znamenalo, Ze ¢im vétsi je zadluZeni podniku, tim mensi je rentabilita trzeb (avSak i naopak, ¢im vétsi je
vysledek je mezi ROS a KR.ZAVAZKY% ve vysi -0,32, coz naznaduje, ze &im niz$i podil kratkodobych
zavazku na pasivech, tim vy$$i rentabilita trzeb (nebo naopak &im vy3si rentabilita trzeb, tim niz&i podil
kratkodobych zavazku). Byl testovan i vztah mezi ROS a VK samotnym, ktery neni nezanedbatelny (0,31).
Co se tyCe zbytku indikatort (ve vztahu k ROS), ostatni hodnoty lezi v intervalu (-0,2;0,2) a u téchto
indikatorl Ize tedy konstatovat, Ze zde Zadny vzajemny vztah s ROS neni. DalSim zkoumanym
indikatorem je ROE, ktery vSak nevykazuje ve vztahu k ostatnim indikator(im tak silnou korelaci a vétSina
hodnot se pohybuje mezi -0,2 az 0,2. Viyjimkou je -0,24 u ST.AKTIVA%, coz poukazuje na fakt, ze ¢im
ST.AKTIVA%), to vSak muze byt zplsobeno tim, Ze stala aktiva jsou vétSinou financovana dlouhodobymi
zdroji, kam patfi i VK (ve jmenovateli ROE), tedy pokud se zvySuje pomér stalych aktiv, snizuje se ROE.
A dale vztah ROE a ukazatele KR.ZAVAZKY% ve vy$i 0,21. U obou pfipadi se ale jedn u o velmi malé
hodnoty koeficientd.

V tab. €. 2 je moZné najit jeté nékolik zajimavych vysledkd poukazujicich na vzajemné vztahy mezi
ostatnimi indikatory, které ale vétSinou jsou logickym disledkem podobnosti indikator( vyplyvajicich
z jejich vzajemnych vztahi v rozvaze. Napf. nejvy3$i hodnota 0,86 mezi ukazateli ZASOBY%
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a DOBA.OBRATU, 0,86 mezi VK a AKTIVA, 0,85 mezi O.AKTIVA a AKTIVA, a 0,82 mezi ZAVAZKY
a AKTIVA, ale i dal$i hodnoty pfesahujici hodnotu 0,5 korelacniho koeficientu.

Tab. 2: Spearman(v pofadovy korelacni koeficient pro testované indikatory velkych ucetnich jednotek

v CR 2018 (n=776)

Proménna | POCET. LET AKTIVA | O.AKTIV POHL. VK ZAVAZKY ZAVAZKY. | OBR
' A OBCH. OBCH. AT
POCET.LET 1 0,01 0,03 0,02 0,06 *-0,07 0,01 | -0,01
AKTIVA 0,01 1 *0,85 *0,64 *0,85 *0,82 *0,65 | *0,74
O.AKTIVA 0,03 *0,85 1 *0,74 *0,68 *0,77 *0,70 | *0,79
POHL.OBCH. 0,02 *0,64 *0,74 1 *0,46 *0,65 *0,71 | *0,69
VK 0,06 *0,85 *0,68 *0,46 1 *0,46 *0,40 | *0,54
ZAVAZKY *-0,07 *0,82 0,77 *0,65 *0,46 1 *0,75 | *0,76
ZAVAZKY.OB 0,00 *0,65 *0,70 *0,71 *0,40 *0,75 1]
CH. 0,77
OBRAT 0,01 *0,74 *0,79 *0,69 *0,54 *0,76 *0,79 1
DOBA.OBRA *0,09 -0,04 0,02 *-0,08 0,04 0,1 0,05 | ,
TU 0,19
ST.AKTIVA% 0,03 0,28 0,20 *0,16 *0,36 *0,08 *0,07 | -0,07
ZASOBY% *0,08 *0,13 *0,13 *0,18 *-0,08 *0,12 0,03 | *0,10
VK% *0,14 *0,08 0,04 *0,17 *0,53 *-0,45 *0,29 | *0,17
CEL.ZADL.% *0,14 *0,08 0,04 *0,17 0,53 *0,45 *0,29 | *0,17
KR.ZAVAZKJ 0,02 *0,13 *0,08 *0,22 0,41 *0,26 *0,41 *0.26
0
ROE 0,07 0,1 0,03 0,01 0,16 0,02 0,01 | *0,13
ROS *0,12 0,11 *0,08 *-0,08 *0,31 *0,15 *0,15 | -0,02
DOBA. ST. | ZAsoB VK% CEL. . KR. ROE ROS
. OBRATU | AKTIVA% Y% ZADL.% | ZAVAZKY%
POCET.LET *0,09 0,03 *0,08 *0,14 *0,14 0,02 0,07 | *0,12
AKTIVA 0,04 0,28 0,13 *0,08 *-0,08 *0,13 *0,10 | *0,11
O.AKTIVA 0,02 *0,20 0,13 0,04 0,04 *0,08 0,03 | *0,08
POHL.OBCH. *-0,08 0,16 0,18 *0,17 0,17 *0,21 0,01 | *0,07
VK 0,04 *0,36 *-0,08 *0,53 *0,53 *-0,41 *0,16 | *0,31
ZAVAZKY *0,10 *0,08 0,12 *-0,45 *0,45 *0,26 0,02 | *0,15
ZAVAZKY.OB 0,05 *-0,07 0,03 *0,29 *0,29 *0,41 001 .
CH. 015
OBRAT *0,19 0,07 0,10 *0,17 0,17 *0,26 *0,13 | -0,02
DOBA.OB% 1 0,03 *0,86 *0,12 0,12 *0,21 0,17 003
ST.AKTIVA% 0,03 1 0,06 0,33 *-0,33 *0,46 *0,24 | *0,11
ZASOBY% *0,86 0,06 1 0,03 0,03 *-0,09 *0,09 | *0,13
VK% *0,12 *0,33 0,03 1 -1 *-0,69 *0,15 | *0,46
CEL. ZADL.% *0,12 *0,33 0,03 -1 1 *0,69 *0,15 | *-0,46
KR.ZAVAZKY *0,21 *-0,46 *-0,09 *-0,69 *0,69 1 0,21 | &
% -0,32
ROE *-0,17 *-0,24 *-0,09 *0,15 *0,15 *0,21 11 *0,64
ROS 0,03 *0,11 0,12 *0,46 *-0,46 *-0,32 *0,64 1
* statisticky vyznamny vysledek na hladiné vyznamnosti p<0,05

Zdroj: viastni zpracovani dle Bisnode (2020)

Zjisténé vysledky ukazaly vzajemny vztah nékolika ukazatell s ukazateli ROE a ROS. Vzdy je ale potieba
mit na paméti, ze potvrzeny statisticky vztah neznamena kauzalitu (Pearl, 2009). Korelace mlze napf.
souviset s tfetim neznamym jevem, ktery ovliviiuje oba zkoumané ukazatele nebo muze byt opaéna, nez
vyzkumnik predpoklada (napf. v tomto pfipadé vztah mezi ROS a CEL.ZADL% muize byt zplisoben tim,

.....

ze zffetele pfi hodnoceni vysledku. Rovnéz by bylo vhodné se v dalSim vyzkumu soustredit na prokézani

38 Trendy v podnikdni - Business Trends 2020/4


https://doi.org/10.24132/jbt.2020.10.4.34_40

Trendy v podnikani - Business Trends (2020), 10(4), 34-40.
https://doi.org/10.24132/jbt.2020.10.4.34_40

kauzality, jelikoz na zakladné téchto vysledku nelze prokazat, zda za zménou indikatord vykonnosti stoji
zména ostatnich zkoumanych indikatord, nebo naopak, ze vysoka vykonnost (méfena ROS a ROE)
zplsobuje zménu analyzovanych indikatord.

ZAVER

Prispévek mél za cil statisticky otestovat vybrané ukazatele a zjistit, u kterych z nich Ize prokazat
vzajemny vztah s vybranymi indikatory vykonnosti. Nalezeny vztah pak mlze naznacit schopnost
ukazatele ovlivnit indikatory vykonnosti (ROS, ROE), a tedy i vykonnost samotnou. Bylo duleZité zjistit,
zda mezi danymi veliinami jsou vlbec néjaké vzajemné vztahy, a zda tyto vztahy nejsou zplsobené
pouze pouzitim podobnych indikatorl pfi konstrukci ukazatel(.

Statisticky vyznamna korelace byla zjisténa u ROS a CEL.ZADL% (-0,46), VK% (0,46), KR.ZAVAZKY%
(-0,32) a VK (0,31). Dale u ROE a ST.AKTIVA% (-0,24) a KR.ZAVAZKY% (0,21). U vétSiny t&chto
indikator(l by bylo mozné korelaci vysvétlit spiSe tim, Ze pfi vy3Si rentabilité jsou ovlivnény i dalSi
ukazatele, a vysledky spie predstavuji exkurz do zplisobu financovani velkych podniki v CR. Pokud
bychom pfipustili moZnou kauzalitu, zavéry by nebyly nelogické a podnikim, které chtéji zvysit svou
vykonnost, by bylo mozné doporucit, aby se zaméfily na sniZzovani celkové zadluzenosti, zvySovani VK
(kam patfi i hospodarsky vysledek) Ci snizovani kratkodobych zavazku. Prokazani kauzality, a tim
i zasadni pfispéni do problematiky podnikové vykonnosti, pfedstavuje dalsi vhodny krok v této oblasti
vyzkumu.

Podékovani

Prispévek vznikl v ramci feSeni projektu Zapadoceskeé univerzity v Plzni SGS-2020-015 ,,Vyzkum
vybranych oblasti managementu a marketingu organizaci v kontextu demografickych
a technologickych zmén“.
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