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Uvod

Rychle rostouci firmy se t€si velké pozornosti jak vefejnosti, tak zejména vrcholnych
autorit. Jiz David Birch (1995) ve své studii o rychle rostoucich firmach v Severni
Americe odhalil, Ze tyto subjekty jsou sice pouhou mensinou z celkového poctu firem
pusobicich na trhu, soucasné jsou vSak vétSinovymi tviirci nove vznikajicich pracovnich
pozic na zkoumaném trhu. Tato zjiSténi pozdéji potvrdili 1 jini autoii v jinych castech
svéta nebo dokonce ve svétovém méfitku. Vzhledem k vyraznému nepoméru mezi
pracovnimi pozicemi, které tyto firmy nové vytvofi, a jejich absolutnim poctem na trhu

je mizeme v souladu s Paretovym pravidlem identifikovat jako ,,vyznamnou mens$inu®.

Rychle rostouci podniky se mnohdy zamétuji na odvétvi s vysokou ptidanou hodnotou
nebo jsou piinejmensim schopné vytvaret vysoce ziskové produkty (napiiklad
prostiednictvim pravidelnych investic a inovaci). Tyto aspekty jsou hlavnimi hnacimi
motory zminovaného rychlého rastu. Takovych hnacich motori by bylo mozné
identifikovat celou fadu v zévislosti na odvétvi prumyslu, ve kterém danéd spolecnost
podnikd. Paklize budou takové spolecnosti systematicky podporovany, miize to mit
pozitivni dopad na makroekonomickou kondici daného statu (napf. prostfednictvim

tempa rustu HDP).

Tato diplomova prace cili pravé na rychle rostouci firmy na tizemi Ceské republiky,
respektive na analyzu jejich charakteristik. Prace by méla nabidnout odpovédi na soubor
otazek: Kde se na tizemi Ceské republiky tyto podniky nachazi? V jakych oborech
rychle rostouci firmy pasobi? Jaka je jejich pravni forma a kdy byly zalozeny? Jaka je
velikost rychle rostoucich firem a jak velky je zakladni kapital takovych spolecnosti?
DalSim cilem diplomové prace je pfedstavit finan¢ni strukturu rychle rostoucich firem
v Ceské republice, véetné pomérovych finanénich ukazatelfl, a nasledné tyto ukazatele
podrobit komparaci. Souhrnnym cilem této prace je tedy zjistit, zda existuje souvislost
mezi odpovéd'mi na zminé€né otazky a finan¢ni vykonnosti identifikovanych rychle

rostoucich podnikl na tzemi CR.

Diplomova prace je rozclenéna na teoretickou cast a praktickou (empirickou) ¢ast.
Teoretickd ¢ast ma svou oporu v literatute, zejména pak v anglicky psanych ptispévcich
do riznych odbornych periodik. Tato ¢ast nejprve objasiiuje pojem rychle rostouci
firmy vcetné jeho riznych definic. Nésleduje pojednani o ptinosech rychle rostoucich

firem, které soucasné nabizi hlavni motivaci pro studium rychle rostoucich podnikii. Na
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n¢j navazuje detailni pfehled hlavnich driverti (determinantll) rychlého rastu téchto
firem a rovnéz predstaveni hlavnich prekazek rtstu. Déle jsou diskutovany rtizné teorie
rustu podnikli, a poté je predstaveno sedm vyznamnych fakti o rychle rostoucich
firmach, jez jsou dostupné v uvedené literature. Teoreticka Cast prace je uzaviena
jmennym piehledem nejrychleji rostoucich firem nejen v Ceské republice, ktery byl

zpracovan spolecnosti Deloitte v roce 2019.

Empirickd ¢ast se prvotné zaméiuje na zpusob a techniku ziskavani financnich
1 nefinancnich dat o rychle rostoucich firmach. Pro sbér pravé téchto dat bude pouzita
databaze Albertina dostupnd prostfednictvim webu bisnode.cz. Ziskana data povedou
k identifikaci rychle rostoucich firem v Ceské republice, ale piedevsim k sumarizaci
informaci o danych rychle rostoucich firmach, ¢imz by mély byt zodpovézeny diive
specifikované otdzky. Dlraz bude kladen na stafi firem, pravni formu nebo obor
podnikéani firem. Opomenuty v$ak nebudou ani finan¢ni charakteristiky, jako je vysSe
aktiv, vyse zakladniho kapitalu, ro¢ni thrn obratu nebo vysledek hospodateni za ucetni
obdobi. Pravé tyto finan¢ni charakteristiky dopomohou k sestaveni zavérecné casti
prace, tedy srovnani finanénich ukazateldi rychle rostoucich firem z prostfedi CR na
stran& jedné a primérnych hodnot viech podnikii ptisobicich v CR na strané druhé. Toto
srovnani bude ¢lenéno do nékolika sekci, vzdy podle oboru podnikani, ve kterém dana

spolecnost plisobi.

Zamyslenym piinosem prace je zptehlednéni dosavadniho povédomi o rychle
rostoucich firmach obecné. Jedna se tedy o sumarizaci riiznych teoretickych poznatkl
zahrani¢nich autord. Dale by tato prace méla pomoci k lepSimu porozuméni
a zmapovani rychle rostoucich podniki v Ceské republice. Tomuto tématu nebylo
prozatim v CR vénovano mnoho pozornosti. Podrobn&jsi znalost mistnich rychle
rostoucich firem by mohla byt uZitend pro mnoho instituci, tvlirct politik, ale
1 samotnych podnikl a podnikatelll. Cilena pozornost, nebo dokonce podpora ze stran
zminénych subjektl mize mit velmi pozitivni efekt na makroekonomické ukazatele celé
Ceské republiky. Predkladana prace (respektive jeji vysledky) aspiruje na to, pravé tuto

specifickou skupinu podnikil vice zviditelnit, coZ podporuje jeji potencialni dileZitost.
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Metodika a cil prace

Predkladana diplomova prace bude rozclenéna na dv€é majoritni Casti, teoretickou
a empirickou. Teoreticka Cast vychdzi z reSerSe dostupnych literarnich pramenti.
Literarni prameny budou Cerpany zejména z online databazi védeckych clankl. Mezi
vydavatelstvim Elsevier. Dalsi vyuzivané databaze budou naptiklad Springer Link,
Ebsco, Emerald, Sage, Scimago nebo pro nékteré piipady vhodnd Research Gate.
Literarni prameny ziskané¢ ztéchto databazi jsou védecké clanky publikované
v anglickém jazyce. Zahrani¢ni zdroje pak budou rozsifeny o relevantni ceskou
literaturu, ktera pomize objasnit ¢i doplnit problematiku, nebude vSak predstavovat

zakladni stavebni kameny literarni reSerse.

Hlavnim cilem predkladané prace bude zjistit strukturu rychle rostoucich firem v Ceské
republice, provést financni analyzu téchto firem a vysledky tohoto vyzkumu
komparovat s teoretickymi poznatky ziskanymi literarni resSerSi. Cilem teoretické ¢asti
diplomové prace bude definovat pojem rychle rostouci firma a zminit hlavni prinosy
takovych firem pro narodni hospodafstvi. DalSimi cili teoretické ¢asti prace bude
predstavit hlavni drivery rustu firem na strané jedné a prekdzky ristu na stran¢ druhé
a uvést rozdilné teorie rustu firem. Mimoto reSerSe literatury nabidne i jind neméné
podstatnd fakta o rychle rostoucich firmach. Takto strukturovand prvni ¢ast prace

povede k zpiehlednéni a lepSimu pochopeni problematiky rychle rostoucich podniki.

Empirickd ¢ast prace bude, jak nazev napovida, obsahovat empiricky vyzkum rychle
rostoucich firem v Ceské republice. Cilem daného vyzkumu bude provést komparaci
financnich ukazatelii rychle rostoucich firem s jinymi podniky v Ceské republice. Za
ucelem dosaZeni tohoto cile, je zapotiebi naplnit dil¢i cile. Konkrétné tedy zjistit
celkovy pocet rychle rostoucich podnikii v CR, jejich pievladajici prdvni formu nebo
obor podnikani. Déle také ptedstavit vybrané financni charakteristiky téchto podniki.
Reichel (2009) hovoii o empirickém vyzkumu jako o vyzkumu vyuZivajicim
konkrétnich udaja, informaci a dat. Dale dodava, ze empiricky vyzkum operuje zejména
s indukcnimi metodami, které postupuji od konkrétnich ptipadi k obecnym zavérim.
Dany postup bude vyuzit i v pfipadé této prace (empirickém vyzkumu rychle rostoucich

firem na izemi CR).
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Ve spojitosti s empirickym vyzkumem uvadi Punch (2015) jako kliCovy termin
zkusenost, poptipadé pozorovani. Zékladni empirickou otdizkou tohoto vyzkumu je:
»Jakych finan¢nich vysledkti dosahuji rychle rostouci firmy ve srovnani s ostatnimi
podniky v CR?%. ,, Tvrdit, Ze otdzka je otdzkou empirickou, znamend, Ze ji zodpovime —
nebo se pokusime zodpovédet — tim, zZe ziskame primou, pozorovatelnou informaci ze
sveta, spis, nez bychom pouze teoretizovali. “ (Punch, 2015, str. 11) Stézejnim aspektem
je zde tedy pozorovatelnd informace (zkuSenost) o svété, nebo jeho vlastnostech. Tyto
pozorovatelné informace o svété pak mizeme dle Punche nazvat jako data. V ramci
empirického vyzkumu pak budou tato data pouzita k zodpovézeni otdzek vyzkumu.
Data jsou pojmem Sirokym, intuitivn¢ jsou tedy délena na data kvantitativni (podoba

Cisel) a data kvalitativni (nikoli podoba Cisel — vétSinou text).

Sbér dat pro tuto diplomovou praci bude obstaran cerpanim z databaze Albertina, kterd
nabizi jak data numerickd, tak nenumericka. Zamérem je posbirat co nejveétsi mnozstvi
relevantnich dat. Obstarand data nasledné budou podrobena matematickému
a statistickému zpracovéni, coz pfimo indikuje kvantitativni vyzkum. Jednou z jeho
podstatnych domén je, jak zminuji Eger a Egerova, 2014, moznost vyjadfit vyzkumné
udaje v podobé cisel. Obecné lze tvrdit, ze cilem tohoto empirického vyzkumu je
nejenom data posbirat, ale také je vysvétlit. Vysvétleni dat souvisi s jejich pochopenim,
¢emuz napomahd teoreticka cast. V otazce proménnych cili tento vyzkum na to

proménné nejenom popsat, ale rovnéz zaméfit se na vztahy mezi nimi.

Punch (2015) definuje vyzkum jako ,, organizovany, systematicky a logicky proces
zkoumani, pri némz se vyuzZiva empirickd informace pro zodpovezeni otdzek (nebo
testovani hypotéz)“ (Punch, 2015, str. 17). Velky duraz klade na roli organizovanosti,
systematicnosti a logiky. Pravé za celem naplnéni onéch aspektl je sestavena tato
kapitola, ktera by méla vytycit spravny smér celé prace. Detailnéji zpracovany plan
sbéru a analyzy dat pak bude predstaveny v uvodu empirické ¢asti. Z tohoto pohledu je
mozné zamySleny vyzkum oznacit jako strukturovany, nacasovani a souslednost
jednotlivych krokti budou pfedem znamy, rovnéz data pouzitd pro vyzkum maji pevné
danou strukturu. A konec¢né je vhodné doplnit, Ze tento vyzkum piedpoklada zjisténi
a pozitivni popis reality vyzkumného problému (otazky). Z toho divodu je mozno jej
oznacit jako deskriptivni (popisny) vyzkum, jelikoZ se pokousi o zobrazeni realné situace

na trhu, jak uvadi Eger a Egerova (2014).
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Teoreticka ¢ast

Teoretickd Cast této prace poskytuje zakladni vhled do problematiky rychle rostoucich
podnikt. Tato Givodni ¢ast prace je literarni reSersi praci riznych zahrani¢nich autord,
kteti svymi dily zasadné ptispéli k rozvoji poznani rychle rostoucich firem. Vhled je
koncipovan na globalni trovni, na prostiedi Ceské republiky bude prace zaméfena az

posléze ve své empirické ¢asti.

Literarni reSerSe postupné predstavi definici pojmu rychle rostouci firma tak, jak tento
termin nahlizi vice zahrani¢nich autorti. Dale nabidne hlavni pfinosy rychle rostoucich
podnikGi pro narodni hospodafstvi a pro spoleCnost celkové. Poté predstavi
nejvyznamnéjsi hnaci motory onoho rychlého ristu, tedy de facto know-how, které by
mélo byt pomyslnym voditkem rychlého rastu. Tato kapitola bude obsahové
nejrozsahlejsi, jelikoz jeji vyznam v souvislosti s danym tématem je znacny. Protivahou
kapitoly o hnacich motorech bude téma piekdzek rustu, primarné zaméfené na ty
prekazky, které blokuji pravé rychle rostouci spolecnosti. Literarni reSerSe dosahne
pomyslného vrcholu piedstavenim sedmi nejvyznamnégjSich fakti o rychle rostoucich
podnicich, znichz mnohé logicky navédzi na informace zminované v ptredchozim
prubéhu prace, jiné vSak budou novym piispévkem. Posledni vyznamnou teoretickou
kapitolou bude vycet a popis péti nejpodstatnéjSich teorii ristu podnikl. Tato kapitola
se bude tykat riistu vSech podnikli obecné, nikoli pouze téch rychle rostoucich. Oddil
teoretické Casti prace pak bude uzavien piedstavenim aktudlniho vyvoje rychle

rostoucich spoleénosti jak v Ceské republice, tak v globalnim prostedi.
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1 Rychle rostouci firma

V pribéhu této kapitoly bude predstaven pojem rychle rostouci firmy vcetné jeho
moznych definic. To, co je povazovano za rychle rostouci firmu, mize byt velmi
snadno ovlivnéno nékolika riznymi faktory. Henrekson a Johansson (2010) uvadi, ze
vzhledem k tomu, ze vykonnost firem je v ¢ase nestabilni vlivem hospodatskych cykla,
je diky tomu zcela zasadni, jaky casovy usek pouzijeme pro sledovani souboru podniki.
Dale zminuji, ze existuji dva druhy rlstu: organicky — rist skrze vlastni zdroje
a anorganicky — rast skrze fize a akvizice. Neboli ze rust je ovlivnén riznymi
demografickymi faktory podnikd, jako je napiiklad vek a velikost. Znamena to tedy, Ze
v budoucim pribéhu price se miizeme setkat s podniky, které svého riistu dosahly
organickou i1 anorganickou cestou, s podniky vétSimi i mensimi, stejné tak jako
s mlad$imi i starS$imi. Zrovna tak je jisté, Ze budouci vybér bude ovlivnén ekonomickou
situaci platnou v Ceské republice pro uvazované ¢asové obdobi. Nicméng, at’ budeme
rychle rostouci firmy nahlizet jakkoli, vzdy existuje dostatek dikazi o pozitivnim

pusobeni téchto spolecnosti na narodni hospodarstvi.

1.1 Pojem rychle rostouci firma

Na pocatku této prace bych rad vénoval prostor samotnému pojmenovani nebo oznaceni
rychle rostoucich firem. Ttislovné pojmenovani rychle rostouci firmy je sice velmi
pfesné, nicméné& pro opakované pouZiti v psaném textu se zdd byt ptili§ dlouhé. Ze
studia zahrani¢ni literatury je na prvni pohled patrné, Ze naprosta vétSina autorti vyuziva
pro oznaceni diskutované kategorie firem zkratku HGF (singular)/HGFs (plurél). Tato
zkratka je tvofena pocatecnimi pismeny terminu high-growth firms, jenz je anglickym
ekvivalentem pravé pro termin rychle rostouci firmy. Pravé proto bych si dovolil
v prostiedi Ceského jazyka zavést zkratku RRF, kterd milize v textu obratnéji zastupovat

onen delsi nazev.

Mimo oznaceni HGF pouziva anglicky psana literatura hojné termin ,, gazelle(s) ““ (opé€t
uvedena varianta pro singular a plurdl). Prvni, kdo pouzil tento termin v odborné
literatufe, byl David Birch (1995). Tento termin Ize velmi snadno ptelozit do jazyka
¢eského jako gazela coby pojmenovani zvitete typického pro africké savany. V Ceském
jazyce, stejné tak jako v anglickém, je toto zvife synonymem pro hbitost, mrStnost

a pfedevsim rychlost. I proto bude mozné se setkat s pojmenovanim ,,gazela“ nebo
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,gazely v dalSim pokracovani tohoto textu, jakozto synonymem pro pojem rychle

rostouci firmy.

Byl to pravé David Birch (1995), ktery ve své pielomové publikaci zavedl mimo pojmu
wgazela® také pojem ,slon“. Takto zaCal oznaCovat velké spolecnosti s velkym
mnozstvim zaméstnanct, které vSak nerostou patficnym tempem, spiSe stagnuji a nejsou

dostate¢né¢ pruzné na trhu. Podobnost se zvifetem africké savany je opét na misté.

1.2 Definice rychle rostouciho podniku dle Davida Bircha

I po mnoha letech vyzkuml gazel neni k dispozici zddnad jednotnad definice rychle
rostoucich podnikd. V odborné literatuie je vSeobecné nejcitovangjsi definici ta od
Davida Bircha, ktery svymi vyzkumy v 80. a 90. letech minulého stoleti vzbudil vétsi
komeréni zdjem o studium dané problematiky. V roce 1995 tedy pan Birch definoval
rychle rostouci podniky nasledovné: ,, Rychle rostouci jsou takové podniky, jejichz trzby
rostly minimalné o 20 % kazdorocné ve sledovaném intervalu, pricemz v pocdtecnim
roce jiz mely rocni obrat nejméné v hodnote 100 000 $.“ (Birch, Haggerty, a Parsons,
1995, s. 46)

Jeho definice se tedy zaklada zejména na tempu rustu trzeb podniku. Stanovena hranice
100 000 § je zde velmi uzitecna, ponévadz jeji aplikaci vyfadime takové firmy, které
jsou na uplném zacatku své podnikatelské cesty, a rychly rlst je u nich dan spiSe tim, Ze
mély velmi nizké trzby (piijmy), spiSe nezZ tim, ze by dosahovaly skute¢né zajimavych
vykont.

suma 100 000 § zde figuruje jiz velmi dlouho a s ohledem na neustaly rast cenové
hladiny bych v budoucnu zvazil navySeni této ¢astky. Zarovein je potieba dodat, Ze pro
prostiedi Ceské republiky je nutné pouziti pfevodu na Koruny &eské, ten je vzdy
ovlivnén sménnym kurzem, ktery mize kolisat a ménit tak podobu celé definice.

I pfes vySe zminéné vyhrady bude pro ucely praktické ¢asti této prace povazovana dana

definice za vychozi.

1.3 Definice rychle rostouciho podniku dle OECD (resp. Eurostatu)

Tyto dvé nadnarodni organizace — OECD a Eurostat — piejaly definici rychle rostoucich

firem pro své vlastni potfeby od autora Nadima Ahmada. Vyuzivaji ji tedy pii tvorbé
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oficidlné publikovanych statistik. Diky tomu lze tuto formulaci povazovat za zcela
relevantni a je mozné, ze v budoucnu nabude vétsi popularity. Ahmadova definice
vymezuje gazely jako: ,, Vsechny podniky s priimérnym rocnim rustem zaméstnanci
vys$sim nez 20 % béhem tiiletého obdobi, a zaroven jsou to takové podniky, které mély

na pocatku pozorovani prinejmensim 10 zaméstnancu. “ (Ahmad, 2008, s. 117)

Oproti ptedchozi definici miZzeme v tomto piipad¢ pozorovat, ze zakladem je jind forma
rustu — zde tedy konkrétné rastu poctu zaméstnancu. Tato odliSnost ma pfinejmensim
jeden pozitivni prakticky dopad. Je snadnéji uchopitelnd, neni potieba pievadét (jak
v Case, tak na jinou ménu) zadnou penézni ¢astku. Na jednu zasadni nevyhodu vSak
upozornili Daunfeldt, Halvarsson a Johansson (2013). Ti totiz provadéli mezi lety 2005
az 2008 ve Svédsku priizkum, ze kterého vyplynulo, ze téméf 95 % soukromych firem
ma méné nez 10 zaméstnancl. Prakticky by to tedy znamenalo, ze takové firmy by
musely byt z porovnani rastu vytazeny, jelikoz by nespliovaly zékladni podminku bez
ohledu na sviij fakticky vyvoj. Pritom byly vuvedeném vyzkumu tyto firmy

zodpovédné za 39 % nove vzniklych pracovnich mist na trhu.

Aplikovanim vySe uvedené definice bychom se tedy vystavili riziku pfiliSného
zmenSeni zkoumaného souboru firem. Vezmeme-li v potaz, Ze zejména za pouziti
informacnich technologii je v souc¢asné dobé mozné vést velmi uspéSnou firmu ¢itajici
ovSem jen malé mnozstvi zamé&stnanct, pak je mozné konstatovat, ze aplikovanim této
definice bychom se pfipravili o velké mnoZstvi rychle rostoucich firem z pohledu

definice podle Bircha.

Kromé tohoto argumentu, ktery mne vede k preferenci definice podle Bircha, bych jesté
rdd zminil, Ze mnoho firem méni pocty svych zaméstnanct na zékladé vyvoje trzeb.
Definice dle OECD, ktera se opira pravé o rist poctu zaméstnanci, tedy z mého

pohledu mize slouZit az jako agregované porovnani.

1.4 DalSi mozné definice rychle rostouciho podniku

Mnoho svétovych autorti se vydalo cestou nevyuzit ani jednu z diive uvedenych definic
a rozhodli se definovat rychle rostouci firmu vlastni cestou. VétSina autorti pak pro
definovéani rychle rostoucich firem vyuziva nékterého z téchto ukazatell: trzby, zisk,
trzni podil nebo pocCet zaméstnanci. Jednotlivé pohledy na tuto definici se pfitom

odliSuji tim, jestli rist vyjadiuji jako absolutni nebo relativni proménnou.
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Naptiklad Henrekson a Johansson (2010) obecné povazuji za rychle rostouci jedno az
10 % podniki, které v daném vzorku firem rostly rocné nejvyssim tempem. Konkrétni
procentni mira rastu se méni podle optiky pohledu a podle situace. Nejcastéji je
vyuzivana 10 % hranice, s tou se ostatn€ shoduji 1 dila jinych autord, jako je Almus
(2002), Lopez-Garcia a Puente (2012) nebo také Koski a Pajarinen (2013). Spole¢nym
jmenovatelem téchto piistupi je, ze se nékteré prili§ nevyjadiuji o tom, co ma byt onou
rostouci veli¢inou, jini naopak pfipousti, ze by to mohla byt jak zaméstnanost, tak trzby.
Jakkoli tyto definice plisobi lakavé, nepovazuji je vzhledem k jejich strucnosti jako

dostatecné vystizné pro celou problematiku gazel.

Gundry a Welsch (2001) ptistupuji k definici gazel obdobné jako vyse uvedené studie,
nicméné v tomto piipade jsou konkrétnéjsi, co se rastové veli¢iny tykd. RRF definuji
jako takové podniky, jejichz trzby (rlst trzeb) prevysSuji prumér daného odvétvi. Tato
definice nas tedy zbavila nejasnosti, ponechala vSak velkou davku volnosti. Zda
samotny fakt, ze se firma nachazi nad celkovym primérem v urcitém odvétvi, postacuje

k jejimu oznaceni coby rychle rostouci firma, je dle mého nézoru diskutabilni.

Zavérem této kapitoly bych rad doplnil, ze Lee (2014) rozdé€luje rychle rostouci firmy
na dva typy, konkrétné na souasné RRF a potencidlni RRF. Soucasné RRF jsou zcela
intuitivné takové, které momentalné dosahuji rychlého ristu na zaklad¢é pouziti jedné
z vySe uvedenych definic. Naproti tomu potencialni RRF Zadna z vySe uvedenych
definic neurcuje. K jejich identifikaci je zapotiebi vyuZit takzvané metody PSM
(propensity score matching; Cesky skore shody ndachylnosti). Jedna se o metodu
statistické analyzy, kterd se prostfednictvim spojovani (parovani) hodicich se dat
pokousi odhadnout budouci stavy a vysledky zplisobené souc¢asnymi déji. PSM se zde
zaméfuje na podobnost zkoumanych firem, které (zatim) nejsou gazelami, se
soucasnymi RRF. Soucasné RRF casto celi problémim s ndborem zaméstnanci,
nedostatkem dovednosti, ziskdvanim financi, cash flow, schopnostmi managementu
nebo hledanim prostor. Potencidlni RRF casto ¢eli problémim s poptavkou, ziskavanim
financi, cash flow nebo schopnostmi managementu, téméef nikdy ale nevnimaji

problémy s nadmérnou regulaci (Lee, 2014).

Osobn¢ se ztotoznuji s mySlenkou Neila Lee, ktery upozorfiuje na existenci
potencialnich RRF a jejich (budouci) diilezitost pro ekonomiku, procez by se jim mélo

dostavat vys$si pozornosti autorit.
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2 Prinosy rychle rostoucich firem

Ptinosy gazel pro ekonomiku a celkové pro spolecnost se stavaji v podstaté hlavni
motivaci pro to, pro¢ se touto problematikou zabyvat a studovat ji. Nasleduje proto

detailni pfehled jednotlivych v literatufe zminénych piinost.

2.1 Tvorba novych pracovnich mist

Jiz v tvodu prace je zminén ziejmé nejvyznamnéjsi prinos rychle rostoucich firem, a to
konkrétné velmi vysoké procento noveé vytvoifenych mist v ekonomice. Tento fakt
poprvé prezentoval Birch (1995) ve svém vyzkumu v Severni Americe, kde vyzkoumal,
ze az 70 % novych pracovnich mist vygenerovaly gazely, které dle jeho charakteristik
tou dobou zaujimaly pouha 4 % ze vSech firem na severoamerickém kontinentu. Tyto
vysledky byly potvrzeny pozdé€ji mnoha jinymi ekonomy 1 v jinych geografickych

lokalitach, nez jaké zkoumal Birch.

Na toto poznani navazal Birch (1995) dalSimi zjisténimi, kterd se tykaji velikosti
podniku a jeho schopnosti tvofit pracovni pozice. Dle jeho vyzkumu mensi podniky (do
20 zaméstnancil) byly schopné vytvofit az 88 % procent novych pracovnich mist.
Naproti tomu velké spolec¢nosti (nad 500 zaméstnancl) mély tou dobou dokonce
zaporné hodnoty v kolonce nové vytvotenych pracovnich pozic. Jinymi slovy, vice
zaméstnanct propustily, nez piijaly. Vysvétleni pro tento fenomén muize byt pomérné
prozaické. Mala firma chce docilit vySSich ziski, proto chce stale rist, byt siln€j$i a ma
pro to také prostor. Velkd firma jiZ nema tolik prostoru kam rist, a tak jeji cesta za
zvySenim ziskll vede spise skrze redukci nakladi, které mize predstavovat prave i plat
kazdého jednoho zaméstnance. At jiz je tato hypotéza pravdiva nebo ne, jisté je, ze
rychle rostouci podniky jsou tahounem zameéstnanosti. Diky tomu maji zdsadni vliv na

makroekonomické ukazatele.

Na tomto misté bych jesté rdd zminil, Zze to byl pravé David Birch (1995), ktery ve své
publikaci upozornoval na to, ze gazely Casto méni velikost jednim 1 druhym smérem.
A proto jejich hodnoceni na zdklad€ velikosti neni pfili§ vhodné, jelikoz tim budou
opomenuty charakteristiky typické pro rychle rostouci podniky, konkrétné: velkd mira

inovativnosti a rust zamestnanosti.
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Nasledujici graf dokumentuje vySe zminéné myslenky na vzorku vybranych zemi.
Oranzovy sloupec u kazdého statu ukazuje procentni zastoupeni rychle rostoucich
podniki, povétSinou velmi nizké (rychly rist byl stanoven zminénou definici OECD).
Zeleny sloupec zobrazuje, kolik procent novych pracovnich pozic vytvofily rychle

rostouci firmy z celkového poctu noveé vzniklych pracovnich pozic v dané ekonomice.

Obr. ¢. 1: Hruby ptispévek gazel k tvorbé novych pracovnich pozic
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Zdroj: Grover Goswami, Medvedev a Olafsen, 2019

2.2 Rust produktivity prace

Mohlo by se zdat, ze s riistem poctu novych pracovnich pozic na trhu, které rychle
rostouci firmy vytvari, bude zaroven klesat i1 dil¢i produktivita prace. Zdani vSak klame
a opak je pravdou, tedy pfinejmensim dle vysledkii vyzkumu Du a Temouri (2015).
Jejich vyzkum, ktery byl zaméfen na vztah firem s nadprimérnym (hospodarskym)
rustem a jejich produktivitou prace, potvrdil, Ze u zkoumanych firem dlouhodob¢ roste
1 produktivita prace. Ke stejnym vysledkim dosli jiz dfive s podobnym vyzkumem

Littunen a Tohmo (2003).

2.3 Tvorba novych odvétvi a rust stavajicich

V zévérech prace Stama a Martina (2012) o gazelach figuruje myslenka, Ze tyto rychle
rostouci firmy vyznamné participuji na vzniku novych odvétvi (mikroodvétvi)
v ekonomice. Dle dat, ktera ziskali ke svému vyzkumu, je patrné, Ze u mnoha nove
vzniklych odvétvi stala na pocatku jedna firma, kterd diky tomu, ze byla prvni, rychle
a vyrazn¢ zbohatla. Tim nésledné¢ ,naldkala® dalsi skupinu firem, které pomohly

segment trhu rozvinout. Na to, aby firma doslova objevila novy trzni segment a zalozila
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na ném podnikani, musi takova firma aktivné vyhleddvat nové vyzvy a pfilezitosti,
investovat do nich a byt inovativni. Pokud je vSechno toto splnéno a firma skutecné stoji
u vzniku nového odvétvi, neni pak jiz velkym ptfekvapenim, ze dosdhne rychlého rtstu

a je mozné ji klasifikovat jako gazelu.

Na zavéry vyse zminéného vyzkumu navazali Bos a Stam (2013) se svou studii, v niz
mimo jiné odhalili, Ze vyznamna koncentrace gazel v konkrétnim odvétvi mé pozitivni
vliv na rtist tohoto odvétvi. Pfekvapenim miize byt, ze toto jejich zjisténi bylo platné jak
v odvétvich nové vzniknuvsich (viz zminka vyse), tak v odvétvich jiz zavedenych. To,
ze zvysena piitomnost rychle rostoucich podnikl v zavedeném odvétvi mize zpusobit
jeho rust, pficitaji autofi zejména inovativnimu chovani, finanénimu zdravi a investicim

proudicim pravé od gazel.
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3 Hlavni drivery rychlého ristu

Ptedchozi ¢ast prace piedstavila, co to rychle rostouci firmy jsou, jak je miizeme poznat
a definovat. Proto bude nasledujici ¢ast prace zaméfena na to, co jsou hlavni hybné sily
(2017) Dospéli svym vyzkumem ke zjisténi, ze téchto drivert je celkem pét a jsou jimi:
lidsky kapital, strategie a management lidskych zdroji (HRM) zamyslenych firem, dale
pak inovace a schopnosti. Pfedstavend studie tak bude hlavni oporou pro tuto kapitolu

prace, véetné jejich dil¢ich podkapitol.

Obr. €. 2: Koncepcni model hlavnich drivert rychlého ristu
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Zdroj: Demir, Wennberg a McKelvie, 2017

3.1 Lidsky kapital

Vyse zminovana studie uvadi tento faktor jako nejvyznamnéjsi v otazce rychlého ristu
podniku. Zarovein se zde vychazi z definice lidského kapitalu od Coffa (2002, str. 108),
ktera tvrdi, ze lidskym kapitélem jsou ,,védomosti, které jsou vtelené do lidi (obsazeny

v lidech)“. To, Zze v uvedené studii byl Lidsky kapital zatfazen na prvni misto jakoZzto
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aspekt nejvyssi mérou ovliviyjici rychly rist podniku, osobné pfi¢itim mimo jiné
1 tomu, ze termin ,,lidsky kapital“ je zde, dle mého soudu, velmi Siroce pojaty. Proto je

na tomto mist¢ vice nez vhodné jej dale rozclenit na dil¢i podkapitoly.

3.1.1 Vzdélani a dovednosti

K mému piekvapeni se zminéna studie zamétuje mnohem vice na vzdélani a dovednosti
osob podnikateli — majitelt podnikii neZz na majoritni zaméstnance. Byla zde
vypozorovana kladna zavislost mezi dosazenou vysokou urovni vzdélani zakladatele
spoleCnosti (univerzitni) a rychlym rastem této spole¢nosti. Neni vSak opomenuto, ze
vysoka uroven vzdélani napii¢ celym tymem firmy (zaméstnanci, manazefi i vlastnici)
je stézejnim faktorem pro dosaZeni vysoké urovné lidského kapitdlu uvnitt firmy.
Obdobné¢ je pak konstatovano, Ze vysoka uroven dovednosti (schopnosti) zaméstnancti
je klicovym faktorem rychlého riistu. Naopak nedostatek odbornych dovednosti je
v piipadé managementu (vlastnikll) firmy vyraznou piekdzkou v cesté za rychlym

rustem firmy (Demir, Wennberg a McKelvie, 2017).

Na toto navazuje studie Dwyera a Koteyho (2016), kterd konstatuje (lehce v kontrastu
s jinymi myslenkami prezentovanymi vySe v tomto odstavci), Ze vysokoskolské
vzdélani neni u osoby majitele spoleCnosti zdaleka tak vyznamnym faktorem
ovlivitujicim rychly rist dané firmy jako pfedchozi podnikatelské zkuSenosti.

O vyznamu zkuSenosti managementu pro rist firmy pojednava nésledujici odstavec.

Hodnotnym poznatkem, ktery rovnéz predkladaji Dwyer a Kotey (2016) ve své studii,
je, Zze majitelé rychle rostoucich firem jsou ochotni podstupovat mensi miru rizika, nez

je tomu u majitell ostatnich firem.

Jinou ptinosnou informaci miZze byt, Ze v ramci vyzkumu Coada a kol. (2014) vyslo
najevo, e mnoho rychle rostoucich firem ve Svédsku tihne k zamé&stnavani mladych,
méné vzdélanych a méné zkuSenych jedincli, imigrantd nebo osob, které byly delsi

¢asové obdobi nezaméstnané.

3.1.2 ZkuSenosti managementu

Ptedchozi zkuSenosti fidicich pracovnikli se ukazuji byt hodnotnym faktorem pro
dosaZeni vysoké trovné lidského kapitalu firem, proto tvofi dals$i podkapitolu tohoto
vyctu. Vyzkum zde nedospél k nikterak prekvapivému zjisténi, tedy pouze konstatoval,
Ze existuje pozitivni korelace mezi pfedchozimi zkuSenostmi managementu a rychlym
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rustem podniku. Demir, Wennberg a McKelvie (2017) zde jako divod této zavislosti
uvadéji to, ze zkuSeny manager se mize opfit o své ziskané¢ knowhow, vazby a také
porozumeéni ,, pravidliim hry“. Tyto aspekty napomahaji vytvofit sebevédomi a trodnou
pudu pro uspésny vstup firmy na trh a zapracovani marketingovych strategii
zaméfenych na budouci rist. Autofi studie zaroven prezentuji zjiSténi, zZe pozice
»generalnich fediteld” (angl. CEO) jsou u starSich gazel velmi casto obsazovany
manazery, ktefi v minulosti pracovali na velmi podobné pozici (a ¢elili tak obdobnym
vyzvam) v jiném podniku. ZkuSenosti managementu tedy mohou mit zcela zésadni vliv
na uroven lidského kapitalu v podniku a jejich piipadny nedostatek tak mize brzdit jeho

rychly rist.

3.1.3 Poznavaci schopnosti

Poznéavaci schopnosti jsou malokdy zminovany v kontextu lidského kapitalu firem.
Predstavit si je mizeme jako kombinaci analytické a kreativni inteligence, ktera
napomahd jak k rychlé reakci v krizovy okamzik, tak k dlouhodobému postupnému
zlepSovani ¢innosti. I tento segment z oblasti nazvané lidsky kapital je ve studii Demira,
Wennberga a McKelvieho (2017) nahlizen spise prostfednictvim vlastnikli nebo fidicich

pracovnikd.

V tomto pfipadé mé to nepiekvapilo, nicméné jsem toho néazoru, Ze poznatky zde
uvedené jsou pomérné dobfe prenositelné 1 na fadové zaméstnance. Studie odhaluje, Ze
poznavaci schopnosti managerit mohou mit pfimou souvislost srychlym rastem
spolecnosti. Tyto poznavaci schopnosti jsou ovlivnény zejména dvéma faktory: vysSim
dosaZzenym vzdélanim a praktickymi znalostmi. Praktické znalosti ovliviluji poznédvaci
schopnosti pozitivné, naproti tomu vys$i dosazené vzdélani v tomto ohledu piisobi
negativné. Jakkoli toto zjisténi plisobi na prvni pohled piekvapivé, na druhy jiz tomu tak
neni, protoZze za vy$$im dosazenym vzdélanim si miZeme predstavit zejména teoretické
znalosti (které jsou mirnym opakem k tém praktickym). Tyto teoretické znalosti pak
mohou pfirozen¢ vést k zastfeni zfejmych jevii za teoretickou oponu nebo k hledani
teoretickych vyznamii a spojitosti tam, kde nejsou, coz miize snizit akceschopnost,
flexibilitu a spradvnost Usudku pii vzdorovani jakékoli krizi (Demir, Wennberg

a McKelvie, 2017).
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3.1.4 Odborné znalosti oblasti

Jako posledni dilek do sklddacky s ndzvem lidsky kapital je ve zminované studii
uvadéna problematika odbornych znalosti oblasti. Odbornych znalosti tohoto druhu
potencidln¢ existuje n€kolik typd. Autofi studie zminuji zejména specifické oborové
zkuSenosti, které souvisi s praktickou znalosti specifik uréitého primyslového odvétvi
vcetn¢ zékaznikii, dodavateli, kontakti apod. Tyto formy specifickych zkuSenosti
mohou byt vytvafeny jak na manaZersko-podnikatelské turovni, tak na trovni

zameéstnanecké.

Dale zminuji takzvané podnikatelské zkuSenosti, které se projevuji zejména na Grovni
manazerl a podnikateli (ovSem nemusi byt jenom na jejich trovni). Tato forma
zkuSenosti se vaze ke konkrétni pozici vykondvané v minulosti bez ohledu na to,

v jakém pramyslovém odvétvi tomu bylo.

Oba zminéné druhy zkuSenosti je mozné u konkrétniho jedince méfit poctem let
stravenych v daném odvétvi nebo na obdobné pozici. Obé formy zkuSenosti se mohou
vzajemné nahrazovat, ne vSak kompletné, idedlni je jejich kombinace, kterd pak ma
velmi prokazatelné ucinky na celkovy rychly rust podniku. Problematika odbornych
znalosti oblasti je podstatnou slozkou lidského kapitéalu, ktera velmi spolehlivé navazuje
na jiné slozky, jakymi jsou napiiklad manazerské zkuSenosti nebo i1 vzdélani (Demir,

Wennberg a McKelvie, 2017).

3.2 Strategie

Pojem strategie je mozné definovat podle Vebera, J. a kol. (2007, str. 381) jako koncept
celkového chovani organizace, dlouhodoby program a pojeti cinnosti organizace
a alokace zdroju potrebnych k dosazeni zamyslenych zaméru. Vyzkum Demira,
Wennberga a McKelvieho (2017) pak poukazuje na fakt, Ze strategie nebo néjaka forma
strategické aktivity (praktiky) je druhou nejcastéjSi hnaci silou rychlého ristu gazel.
Strategické pocinani v podniku nemusi mit vzdy stejnou podobu, proto bude tato
kapitola roz¢lenéna na dva odlisné useky, a to konkrétné na: strategické planovani

a tvorbu odliSujici (diferenciacni) strategie.
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3.2.1 Strategické planovani

Studie Demira, Wennberga a McKelvieho (2017) tvrdi, Zze jiz mnoho diive
prezentovanych vyzkumt z oblasti rychle rostoucich firem dobie informovalo
o dulezitosti strategii a planovani, a také zminovalo fakt, ze firemni rist je podminén
takzvanym ,mySlenim ve velkém® (velkym mySlenim) s cilenym zaméfenim na
produktové nebo trzni moznosti (pfilezitosti). Také pravi, Ze mnoho gazel tim, jak
starnou, postupné prestava spoléhat vyhradné na zkuSenosti a intuici jedné osoby,
zejména manazera, a naopak se stava vice formalizovanymi organizacemi, kde
strategické planovani hraje vyznamnéjsi roli. Tento pfechod se zda byt nezbytny pro
udrzeni ristu, ktery firma ziskala v pocatecnich letech, i pro pozd¢jsi obdobi své
existence. Dlouhodoby rist je tedy z tohoto pohledu v silné korelaci s formalizovanymi

strategickymi planovacimi procesy.

Evidentné tedy mnoho firem, které zazivaji vyrazny rust jiz na zacatku své existence,
ma dobfe propracované procedury formulovani podnikatelskych plant, véetné testovani
ptedpokladl, analyzy konkurence, planovani rozmisténi zdroja, a také kontroly. Kromé
formalizovanych, slozitych a technologicky zalozenych systémitl a procest, byla u gazel
shledana také schopnost manazerti nastavovat soudrznost formovanim kolektivniho

pohledu na ¢as, terminy a tempo produkce (Fischer a kol., 1998).

Je vSak také zapotitebi zminit, Ze velké mnozstvi studii upozoriiuje na skutecnost, Ze
1 sebelepsi a detailnéj$i planovani a tvorba strategii a vizi nezaru¢i na 100 %, Ze se
z podniku stane rychle rostouci firma. Dikazem budiz i to, Ze v této praci uvadim
nékolik skupin driverd rychlého ristu, kde pfitom Zadny driver plsobici samostatné
nezaru€i rychly rist, nehledé¢ na mnoho externich vlivi, které mohou do situace zcela

necéekané zasahnout.

3.2.2 OdliSujici strategie

Studie odhaluje, Ze mensi firmy s niz§im rdstem maji tendenci volit strategii zaméfenou
na jeden produkt. Naproti tomu vétsi a rychleji rostouci podniky maji vyznamné veétsi
portfolio produkti, které jsou zpravidla nabizeny na vice trzich. Takové jednani chrani
firmu pted zranitelnosti strategie skrze jeden konkrétni produkt. Dale studie uvadi, Ze
gazely, které aplikuji nové technologie na existujicich trzich, jsou schopny vytvofit

nové trzni segmenty, a diky tomu rist jeSté rychleji. Za pomérné zajimavé zjiSténi
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povazuji to, ze gazely udajné, na rozdil od jinych firem, investuji méné prostredkt do
vyzkumu a vyvoje a rovnéz predstavuji méné novych produkti na trhu. Namisto toho se
podle vSeho vice zaméiuji na stalé hledani novych trznich pfilezitosti — mtizeme tedy

fici odliSnosti od konkurence (Demir, Wennberg a McKelvie, 2017).

Senderovitz a kol. (2016) upozoriiuji na to, ze firmy, které zvoli strategii diferenciace
(odliseni), dosahuji bézné vyssich ziski nez jiné spolecnosti. Mimo jiné i proto Demir,
Wennberg a McKelvie (2017) shrnuji, ze dostupna literatura celkové upiednostituje
strategii zdokonalovani, specializace a diferenciace produktu nad strategii diverzifikace
produktu. Dale dodévaji, ze firmy, které se chtéji zamétit na strategii odliSeni, musi
Casto velmi detailn¢ nasledovat potieby a ptani svych zdkaznikd a partnerti. Takové
zaméfeni na zdkazniky a partnery pak firmé dovoluje chépat potieby trhu, a diky tomu
dobfe vyuzivat trznich pftilezitosti. Z tohoto tedy vyplyva, Ze odliSeni se na trhu danou
firmu siln¢ predurcuje k rychlému ristu.

Autofi jiz nékolikrat zminované studie pak na zavér této kapitoly zdlraziuji zjisténi, ze
rychly rlst je mnohem castéji docilen cestou strategie jednoho produktu nabizeného na
jeden trh. Tento produkt je az nasledné nabizen na trzich dalSich, pokud se k tomu

vyskytne prilezitost (Demir, Wennberg a McKelvie, 2017).

3.3 Management lidskych zdroji

Management lidskych zdroji (MLZ) byl identifikovan jako tfeti nejvyznamnéjsi hnaci
motor rychlého ristu gazel. Demir, Wennberg a McKelvie (2017) nahlizeli ve svém
vyzkumu MLZ jako uskupeni postupl strukturovanych jako systém pro pldnované
nasazeni lidskych zdroji a aktivity urené k tomu, aby organizace mohla dosahnout
svych cilii. Prvni zajimavé poznani je zde zminéno jiz v tvodu této kapitoly, kde se
uvadi, Ze charakteristickym rysem gazel je neobvykle vysokd potieba nabirat nové
zaméstnance v kratkém casovém obdobi. Tim je pak nejen vytvofena velkd moznost
rustu, ale zaroven tak vznikaji nové vyzvy pro dané gazely. Je zde také feceno, ze tyto
vyzvy se zdsadné neli$i napfi¢ odveétvimi nebo v zdvislosti na velikosti firmy. Z vySe
zminéného tedy plyne, ze MLZ je pro Uspésné zvladnuti rychlého ristu klicovou

podnikovou oblasti.

Za ucelem dostatecné postihnout problematiku managementu lidskych zdroju je tato

kapitola roz¢lenéna na tii samostatné oddily.
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3.3.1 Vybér zaméstnanci

Vyse zminovana studie hned vuvodu pfindsi informaci o tom, ze praktiky
managementu lidskych zdroji jsou velmi dulezité pro rychly rist. A proto uspésné
gazely vénuji velkou pozornost personalnimu zajisténi svych oddéleni lidskych zdroja
vysoce kvalitnimi odborniky. Takovi ¢lenové persondlniho oddéleni pak zvladaji
vypracovat postupy vyhleddvani a vybéru zameéstnanci a zpracuji vice Zzadosti
o zameéstnani nez jejich konkurenti v primérnych firmach. Mohou pak také vice Casu
stravit jinou praci pro firmu, jako naptiklad zapojovanim novych rekrutii do tymu nebo
tvorbou vhodného podnikového klimatu. To pak usti v ziskdvani vzdy spravnych
kandidati a jejich dobré seznameni s firemni kulturou a ideologii. Dale je zde
prezentovano zjisténi, ze rychle rostouci technologické firmy, kde je mimo jiné kladen
diraz na inovaci produktd, se Castéji zaméiuji na externi zdroje talentti. V kontrastu
stim firmy, jejichz strategii je snizovani (jednotkovych) ndkladd nebo zvySovani
kvality produkce, Castéji usiluji o ziskdvani zaméstnancii z vlastnich (internich) zdroji

(Demir, Wennberg a McKelvie, 2017).

Ptesto, ze se naprosta vétsina studii shoduje na tom, ze vSechny firmy se snazi vybirat
vzdy nejlepsiho uchazece s nejvyssi urovni pozadovanych znalosti a dovednosti, najdou
se vyjimecné 1 jiné teorie, které toto tvrzeni lehce upravuji. Prikladem budiz vyzkum
Coada a kol. (2014), ktery tvrdi, Ze mnoho rychle rostoucich firem upfednostiiuje jinak
piehlizené uchazece s rozsdhlymi vSeobecnymi znalostmi a dovednostmi pied Uzce

specializovanymi odborniky.

3.3.2 Vycvik zaméstnanci

Neni ptili§ prekvapivé, ze vycvik zaméstnanci mize napomoci k rychlému rustu firmy,
jelikoZ diky nému dochazi ke zhodnocovani a rozvijeni pravé lidského kapitalu. Jiz pfi
pohledu na konec piedchoziho odstavce je ziejmé, Ze vycvik zaméstnanci musi byt
vyznamnou podnikovou aktivitou. At jiZ bude na urCitou pozici pfijat vyborny
specialista nebo pracovnik s perfektnimi mezilidskymi dovednostmi, bude vzdy potieba
to, co neni jeho silnou strdnkou, posilovat a pfinejmenSim dostate¢né udrZovat to, v cem
je vyjimecny. Zminovana studie pak ukazuje, Ze posledni dobou ve firmach roste
potieba ostrazitych a pruznych zaméstnanci, coz souvisi se stale vétSimi vykyvy
v podnikatelském prostfedi. Zaroven zmiiluje, Ze firmy, které dbaji na rozvoj

a vzdélavani svych zameéstnanci, se pak Casto t&é§i vy$Simu celkovému ristu. Specifické
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Skoleni na pracovisti poté piindsi rychle se rozvijejici firm¢ vyznamnou vyhodu, nebot
diky nému mohou pracovnici ziskat kompetence, které by u konkuren¢ni firmy tfeba ani
neziskali. Z toho plyne, Ze role vycviku je pro firmu pfinosna jak v otdzce ristu, tak

v otazce konkurenceschopnosti (Demir, Wennberg a McKelvie, 2017).

3.3.3 Stimulaé¢ni systém pro zaméstnance a managery

Pokud se podivame na kapitolu o managementu lidskych zdroji jako na chronologicky
komplex charakterizujici rychle rostouci podnik, pak jiz vime, ze vzdy potieba vybirat
vhodné zaméstnance a nésledné je vzdelavat. Zbyva jiz tedy pouze posledni krok
k aspésnému vedeni MLZ, a to tyto zaméstnance vhodné stimulovat k pracovnim

vykoniim (Demir, Wennberg a McKelvie, 2017).

Samotné stimulaci zaméstnanct piedchézi jejich udrZeni v dané spole¢nosti. Toho je
dosahovéano nalezitou finan¢ni kompenzaci za odvadénou praci, kterd navic u gazely
muze (ale nemusi) byt vys$si nez v jiném podniku. Tyto platové podminky byvaji
v mnoha firméach v posledni dobé dopliovany o rizné dals$i materidlni i nemateridlni
stimuly. Studie Demira, Wennberga a McKelvieho (2017) zde uvadi, ze mnohé
specidlni finan¢ni stimuly, a pfedevS§im pak podily v daném podniku (formou akcii)
maji silnou spojitost s vyznamnym ristem spolecnosti. V souvislosti stim je zde
publikovan nazor, Ze pokud jsou manazefi zaroven vlastniky akcii, maji pak tendenci
konat takové rozhodnuti, kterd by ovliviiovala jistotu rdstu jejich dividend spiSe
v kratkém Casovém horizontu, coz mize brzdit dlouhodoby rist firmy. Proto se néktefi
mayjitelé zdréhaji prodavat své akcie manazerim firmy, jelikoZz se obavaji jejich méné
pfinosnych zasahi do podnikani. V disledku toho pak casto nenabizi akcie ani
zamé&stnanciim, ¢imZ se vSak nezfidka pfipravuji o velmi G¢inny nastroj pro stimulaci

zameéstnancu.

3.4 Inovace

Z ptedkladaného piehledu drivert rychlého rlstu zbyva zminit jiz jen dva hlavni hnaci
motory rychlého ristu podnikti. Oba drivery, soudé podle dostupné literatury, jiz nejsou
natolik vyznamné jako tfi predeslé, i proto Demir, Wennberg a McKelvie (2017)
zatadili faktor inovaci az na Ctvrté misto. Nelze vSak fici, ze by se jednalo o nepodstatny

aspekt.
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Pojem inovace je mozné definovat naptiklad takto: ,, Inovace je implementace novych
nebo vyznamné zlepsenych produktit nebo procesu, novych marketingovych metod nebo
organizacnich metod v obchodni cinnosti, na pracovisti nebo v externich vztazich*
(Klimova, 2006, s. 17). Obecné asociace spojované s pojmem inovace jsou vnimany
spiSe pozitivné, z toho se da usoudit, ze mezi inovacemi a rychlym ristem je povétSinou
kladny vztah. Rychly rtist spolecnosti je za pouziti inovaci dosahovéan nebo akcelerovan
zvySenim prodeju vyrobku nebo sluzeb, uvadi Demir, Wennberg a McKelvie (2017).
Proto se tomuto aspektu obecné ptiklada pro rist podniku velky vyznam. Inovace
procesu nemusi byt pro bézného zidkaznika tak dobie viditelnd, jakkoli pro podnik
samotny muze byt ¢asto velmi vyznamna. Diléi védecké studie se vSak ptili§ nezamétuji

na odliSeni produktovych a procesnich inovaci.

Dale je mozné jiz jen spekulovat, pro¢ inovace neni tak vyznamnym driverem rychlého
ristu jako ty diive zminéné. Jednim potencidlnim divodem muze byt i fakt, Ze pojem
inovace je mozné dost dobfe ,,ukryt™ pod pojem strategie — inovacni strategie je zcela
bez debat jednou z téch, kterd se firmé nabizi, pokud chce nastartovat a zejména udrzet
rychly rist. Dale lze zminit, ze rychle rostouci firmy se dle vyzkuml nachazi
v odvétvich technologickych 1 netechnologickych, ktera vykazuji niz§i miru
inovativnosti. Gazely ve valné vétSiné pripadi preferuji inovace inkrementalni
(postupné) oproti inovacim prilomovym (skokovym). Jejich inovaéni ¢innost neni tedy
na prvni pohled tolik zjevna, inovace je v jejich pfipadé nikdy nekoncici proces,
probihajici za chodu organizace. Na zavér bych rad ptipomnél, Ze nikdy neni zaruceno,
ze inovace bude v kone¢ném disledku povedena. Pokud bude Spatné provedena (nebo
jen zakaznikem nepfiijatd), pak nejen, Ze nepovede k rychlému rdstu podniku, ale
dokonce miiZze zapfi¢init zhorSeni oproti stavu pied inovaci. S inovacemi je vzdy
spojena urcitd mira rizika, kterd zhorSuje predvidatelnost vysledkti (Demir, Wennberg

a McKelvie, 2017).

3.5 Schopnosti

Demir, Wennberg a McKelvie (2017) zatadili faktor schopnosti, jakoZto determinantu
rychlého riistu, na posledni misto z péti identifikovanych drivert celkem. Jejich pohled
na schopnosti byl rozdélen do dvou dimenzi. Prvni je konkrétni praxe zaméstnanct,

druhou dimenzi jsou firemni systémy a technologie.
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Praxe zaméstnanct velmi tésn€ souvisi s prvnim driverem rychlého ristu, s lidskym
kapitdlem. Oproti tomu firemni systémy a technologie lze caste¢né povazovat za
uceleny soubor praxi jednotlivych zaméstnancti. Autofi studie se nezavisle na
predchozim dé€leni pokusili rozc¢lenit schopnosti i podle jiného pohledu na véc —
faktického, kde potom zohlediiuji tyto tfi dimenze: manazerskou, finan¢ni a inovacni.
Studie zminuje, ze manazerské schopnosti se v mnohém piekryvaji s firemnimi systémy
a technologiemi (management ma silny vliv na jejich nastaveni). Zaroven bych doplnil,
ze téma manazerskych schopnosti bylo jiz z velké Césti postizeno v kapitole Lidsky

kapital (Demir, Wennberg a McKelvie, 2017).

Co se finan¢nich schopnosti firmy tyka, jedna se o kategorii schopnosti na pomezi mezi
jednotlivei ve firmé a firmou samotnou. Barbero a kol. (2011) identifikovali finan¢ni
schopnosti ve formé (1) rozpoctovani a managementu cash-flow, (2) dostupnosti
finan¢niho kapitalu, (3) finan¢niho reportovani, (4) analyzy finan¢nich rozhodnuti a (5)
kontroly nékladii. Z tohoto vyctu je citit souvislost s manazerskou dimenzi, ponévadz za
tyto Cinnosti zodpovida management/vlastnici firmy. Inovacni schopnost firmy opét
souvisi spiSe s jeji organizacni Grovni (firemni systémy a technologie), jedinci tuto
schopnost firmy formuji jen minimaln¢. Pozitivni zavislost mezi inovacnimi
schopnostmi firmy a rychlym rlstem jiz byla zminéna v pfedchozi kapitole — Inovace.
Neni mozné fici, ze by nékterd ze tii typt schopnosti (manazerskd, finan¢ni, nebo
dost dobfe napoméhat rychlému ristu firmy. Stejné tak nelze tvrdit, Ze by tento,
posledni zminény driver - schopnosti, byl nejmén¢ vyznamny pro rust firmy. Divodem
pro to, ze se vyskytuje az jako posledni v daném vyctu, je skuteCnost, ze kapitola
vénujici se schopnostem redlné¢ navazuje na mnoho témat diive zminénych (Demir,

Wennberg a McKelvie, 2017).
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4 Prekazky rustu

S ohledem na ptfedchozi kapitolu, kterd systematicky pfedstavuje hlavni drivery
napomahajici rychlému ristu firem, bych na tomto misté rad navazal kapitolou, ktera
shrnuje hlavni ptekézky v rGstu gazel. V pramenech odborné literatury nebylo obtizné
najit publikace, které by se zminovaly o obecnych potizich a prekazkach v rtstu vSech
firem, ovSem téméf jedind publikace, kterd se zamétuje na vyzkum piekazek v ristu
gazel, byla sepsana Masonem a Brownem (2013) pod nazvem Creating Good Public
rostoucimi firmami ve Skotsku a nabizi ptehled Sesti koncepéné sefazenych oblasti,

kter¢ identifikovali jako nejvyznamnéjsi zdroje prekazek pro rast RRF.

4.1 Podminky trhu

Podminky na trhu piisobi odli$né€ na soucasné rychle rostouci firmy a potencidlné rychle
rostouci firmy, viz rozdéleni podle Leea. Na soucasné rychle rostouci firmy budou
prekazky vyvstavajici z podminek na trhu piasobit relativné niz§i mirou. Jejich pohled
na mnoho situaci bude optimistictéjsi, jelikoz jsou na trhu jiz zavedené (fada
konkurenti nema takové postaveni), a mohou se tak vice soustfedit na aktivni
vyhledavani poptavky po své produkci. Naproti tomu potencidlné rychle rostouci firmy
mohou byt na trhu prekvapeny velkym mnozstvim piekdzek. Kromé (doCasné) nizsi
ekonomické sily oproti konkurentiim mohou potencidlni gazely utrpét v tom, Ze nemaji
plnohodnotné informace o redlné situaci na trhu, konfrontace s realitou pak muze
znamenat komplikace. Je dulezit¢ zminit, Ze podminky trhu pfedstavuji celou fadu
riznych piekazek rustu, jako naptiklad tlak autorit na import nebo export, tlak na
utvafeni dokonalé konkurence na trhu a dalsi formy regulaci, vstup novych subjekti na
trh nebo také prekotné zmény preferenci spotiebitelit (Mason a Brown, 2013; Lee,

2014).

4.2 Ziskavani novych zaméstnancu

Akvizice novych zaméstnancii je nejvetsi prekazkou obecné pro vSechny podniky, které
chtéji zvysit svllj rst. VysS$i mira ristu predstavuje pozadavek pfijimani novych
zaméstnanci (za soucasného predpokladu udrzeni téch stavajicich), pti¢emz rychly rust,

ktery je pro gazely devizou, tuto potiebu jen umociuje. Z toho divodu mohou byt RRF
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citlivé vici nedostatku zaméstnancti obecné, zejména téch kvalitnich. Pokud jsou v dané
spoleCnosti navic specialni pozadavky na kvalifikaci a odborné znalosti, problém se
muze jeste¢ prohlubovat. Autofi studie tuto prekazku povazuji za dynamickou, jelikoz
proces rozsifovani, ktery je spojen s ristem, klade naroky nejen na ziskavani lidského
kapitalu, ale zejména na jeho fadné proskoleni a zaclenéni do kolektivu a chodu
spolecnosti. Pokud by tyto ¢innosti nebyly provadény, hrozi, ze takovi pracovnici by
naopak zpusobovali pokles tempa ristu podniku. Problematika vybéru a pfijimani
novych zaméstnancti je vSeobecné komplikovana, jeji zvladnuti je vSak naprosto
esencidlni pro rychly rust firmy, coz dokazuje i kapitola o managementu lidskych
zdroji. Mason a Brown ve své studii tvrdi, ze pravé nabor novych zaméstnanci je
nejcastejsi prekazkou v rastu gazel. Obecné lze vSak fici, ze toto je problém, se kterym

se potyka nejvice firem — tdajné az 45 % (Mason a Brown, 2013).

4.3 Darové zatiZeni a regulace

Henrekson a Johansson (2010) prezentovali studii o gazelach, kde jako jeden z poznatkli
uvadi negativni vliv dani a regulaci na pocet rychle rostoucich firem. Vys$§i mira
zdanéni m& mimo jiné za nasledek snizeni ziskll jednotlivych firem. To vede k tomu, ze
firmam klesd objem finan¢nich zdrojt, které je mozné vyuzit k dalSimu financovani
podniku, naptiklad za Gcelem rozvoje. Diky tomu klesaji pobidky k riistu. Regulace
mohou rovnéz negativné ovlivnit ochotu podniku zvySovat sviij rust. Regulace totiz
mohou mimo jiné snizit ochotu firem navySovat poCty zaméstnanct, a jak jiz bylo
zminéno v predchozi podkapitole, akvizice novych zaméstnanci je nezbytna pro
dlouhodoby rhist. Na rychle rostouci podniky mohou negativné pusobit regulace
1 v jinych podobéch, tak jak jiz bylo zminéno v podkapitole Podminky trhu. Kromé
zminénych aspektd, které mohou ,brzdit“ rust gazel, mohou byt danové zatizeni
a regulace zodpovédné za neochotu nékterych podnikatelli vstoupit na trh. Jednoduse se
vlivem téchto faktori mohou podnikatel¢ rozhodnout nastartovat své podnikdni
v geograficky jiné lokalit¢ — jiném statu. Timto jsme se obloukem vratili k mySlence

Henreksona a Johanssona popsané v tvodu odstavce (Mason a Brown, 2013).

4.4 Financovani

Financovani je pomérné Castou prekazkou riistu v piipadé gazel. Nedostatek finan¢nich

prostiedkit miize vést podnik ke snizeni objemu finan¢nich prostfedkli vynakladanych
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na investice obecné, jimiZ mohou byt napiiklad vyzkum a vyvoj, inovace nebo
geografické a sortimentni rozsifovani ptisobnosti podniku. Pozastaveni nebo jen snizeni
investic pro tyto ucely ma piimou souvislost se snizenim miry rastu podniku.
Nedostatek financi obecné nemusi byt jedinou piekazkou rastu, svou roli sehrava
i struktura. I ptes veskrze pozitivni efekt vyuzivani cizich zdroju (,,pakovy efekt™ — rist
rentability vlastniho kapitdlu vyuzitim cizich zdroji) se prokazalo, ze vyuziti vlastnich
financi maze byt pfinosnéjsi. Mnoho studii totiz ukazuje, ze ve skutecnosti je cela fada
gazel schopna ziskat financni prostiedky i jinak. S tim souvisi dalsi zjiSténi, a to sice, ze
vétSina RRF roste organickou cestou, tedy pfes zpétné investice vlastnich zisk,
mensina ke svému rlstu vyuziva zdroje cizi. S financovanim souvisi i schopnost vedeni
podniku udrzovat cash-flow v kladnych hodnotéach, ¢ehoz mélo byt docileno poctivym
planovanim, které je vSak velmi komplikované. Velka ¢ast podnikil roste nepravidelné,
navic leckdy na zna¢né dynamickych trzich, proto je detailni a pfesné planovani

cash-flow tak obtizné (Mason a Brown, 2013).

4.5 Vedeni podniku (management)

Nastartovani rychlého ristu v daném podniku vyZaduje ¢asto mnoho zmén. Rizeni
zmén je jednou z vyznamnych oblasti managementu, je to vSak oblast, ve které fada
rychle rostoucich firem nedosahuje uspokojivych vysledkl. Se stejnymi problémy se
Casto potykaji kromé firem, které hodlaji nastartovat sviij rychly rast, i firmy, které se
v obdobi rychlého ristu aktudlné nachdzi, a to mnohdy jiz del§si dobu. Zachovani
rychlého riistu klade naroky na zmény organizacni struktury, administrativnich procest
1 toku informaci napfi¢ spolecnosti. Dalsi ¢innosti, ve které management aktualné rychle
rostoucich firem Casto nedosahuje dobrych vysledkt, je hleddni novych (obchodnich)
prilezitosti. Toto je pfi¢itano jejich pocitu spokojenosti s aktudlni vysokou mirou rustu.
Stejné tak vyznamna manaZerska funkce planovani se stdva zcela nepostradatelnou pro
udrZzeni rychlého ristu. V piipadé rychlého ristu je velmi obvykld akvizice novych
pracovniki, ktefi pak po svém ptichodu usiluji o vyss§i pozornost a uznani nadfizenych.
Parker zmifiuje, ze pravé tato situace mutize byt velmi castym zdrojem konfliktd na
pracovisti, a jeji nereflektovani nebo nesprdvné feSeni muze byt prekdzkou v rlstu.
Mimoto manazefi napfi¢ celym spektrem firem trpi neochotou pfivadét do podniku
externi pomoc pro své vlastni ¢innosti, boji se o poskozeni vlastni povésti a piipadné

ztraty své pozice. Osobné¢ povazuji nedostatky v managementu za velmi vyznamnou
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prekazku rychlého ristu, zejména v piipadech, kdy podnik jiz rychlého ristu dosahuje
a cilem je tento trend udrzet (Parker a kol., 2010; Mason a Brown, 2013).

4.6 Prostory (umisténi)

Spolecnosti, které dosahnou vysoké miry ristu, dosdhnou ruku v ruce stim i velmi
rapidniho rozvoje. Tento rozvoj je casto necekany a miize zplsobit potize jak
v managementu (piedesly odstavec), tak v umisténi firmy. Umisténi firmy mtize byt
chdpano jednak geograficky, zejména vSak prostorove. Jak firma roste, budova nebo
jiné zafizeni, ve kterém sidli, se ji stdva malou. Vlivem nefekaného rozvoje je rust
firmy Casto skokovy a nepravidelny, diky tomu je ,st¢hovani“ firmy jen omezené
planovatelné a nalezeni novych piihodnych prostor je pak casto témef nemozné.
Mimoto nékteré firmy musi vyhledavat i nové vhodné ubytovani pro své zaméstnance,
a to opét jak pro ty stavajici, tak i pro nové¢ nastupujici vlivem rozsifeni (Levy a kol.,

2011; Mason a Brown, 2013).

Vyzkum Masona a Browna také piinaSi cCetnost vyskytu jednotlivych piekazek,

s vyjimkou prekazky trznich podminek, mezi dotdzanymi firmami.

Obr. ¢. 3: Vyskyt nejcastéjsich prekazek ristu mezi gazelami
Ziskavani novych zaméstnancl
Konkurence

Financovani

Organizace/Vedeni

Prostory

0% 10% 20% 30% 40% 50%

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021 dle Mason a Brown, 2013
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5 Sedm faktii o gazelach

Alex Coad a kolektiv se v mnoha svych vyzkumech vénovali rychle rostoucim firmam.
Ve své praci z roku 2014 , High-growth Firms: Introduction to the Special Section*
sumarizuji poznatky, které nacerpali pfi svych predchozich vyzkumech a ptidavaji
k nim nové informace od jinych odbornikii zabyvajicich se rychle rostoucimi podniky.
Jakkoli jsou mnohé tyto vyzkumy cCasto ndzorové nebo obsahové roztfisténé, Coad

a kol. v nich identifikovali sedm nize pfedstavenych stylizovanych fakta.

5.1 Rozdéleni rychlosti riistu je nepravidelné (velmi nerovnomérné)

Nize uvedeny obrazek ¢. 4 predstavuje dvé varianty grafu rychlosti rastu firem. Graf
vlevo poukazuje na rist spojeny s ristem poctu zaméstnanct. Pravy graf je pak ukdzkou
rustu spole¢nosti méfeného pomoci ristu trzeb. Rychlost rastu firem zdd se mit
Laplaceovo rozdéleni, které je graficky reprezentovano Gassovou kiivkou. V piipadé
obrazku ¢. 4 mé Gaussova kiivka tvar stanu (typi) s ohledem na to, Ze osa y ma
logaritmickou stupnici. Jen menSina firem dosahuje ristu, a z této skupiny jen velmi
mald ¢ast dosahuje vysokého rlstu. To naznacuje, Ze nejzajimavéjsi fenomény téchto
grafil jsou ukryty na obou krajich Gaussovy kiivky. Na téchto stranach kiivky dochézi
k velkym vykyvim. Kolisani pravé strany se té$i mnohem vétsi pozornosti vyzkumniki,
jelikoz se jedna prave o gazely. Naopak leva strana je velmi opomijend, ackoli studium

firem s vyznamnymi poklesy by jist¢ mohlo pfinést zajimava zjisténi.

Obr. €. 4: Rozd¢leni rychlosti riistu

Freq. 1998—— | Froq.l 1998 =—— |
! -t S 2001 —
2004 =~ |
1 1
0.1 0.1
0.01 0.01
. . A Y iy
0.001 . 3 : . 0.001 8344 = . - .
unconditional growth rate unconditional growth rate

Zdroj: Coad a kol., 2014
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5.2 Maly pocet gazel tvori velky podil novych pracovnich mist

V navaznosti na predchozi odstavec lze tedy tvrdit, ze existuje velmi malé mnozstvi
rychle rostoucich firem na celém trhu. Nékteré tyto firmy jsou navic ¢asto schopné
docilit enormniho rastu. Jak podotykd Coad a kol. (2014) tento fakt ma piimou
souvislost s tim, ze takové firmy nésledné generuji velky (vétSinovy) pocet novych
pracovnich mist v ekonomice. Dale zminuje, ze tento fakt byl podlozen jiz celou fadou
studii. Nékteré z nich byly zminény v tomto kontextu i v pfedeslych kapitolach této
prace, nebot’ spojitosti gazel a tvorby novych pracovnich mist jiz byl vénovan prostor
drive.

Coad a kol. (2014) v tomto kontextu uvadi mimo jiné praci Daunfeldta a kol. (2013),
Vv niz je popsano, ze na §védském trhu jen 6 % nejrychleji rostoucich firem tvorti 42 %
novych pracovnich mist. Obdobné Nesta (2009) ve své publikaci ,, The Vital 6 Per
Cent” uvadi, Ze 6 % zcelého poctu firem (ty nejrychleji rostouci) vytvoii na trhu
49,5 % z celkového poctu nové vzniklych pracovnich mist (vyzkum ze Spojeného
kralovstvi). V kontextu téchto cisel a studii mizeme o gazelach hovofit jako
o ,,vyznamné¢ mensin¢“. Toto tvrzeni podporuje také nize uvedeny graf, ktery
zndzornuje Cisty prispévek k tvorb&é novych pracovnich pozic ve vybranych statech
svéta. Pro kazdy stat je vyznacena hodnota oranZového sloupce, ktera predstavuje Cisty
piispévek gazel (stanoveno definici OECD) k tvorbé novych pozic, tato hodnota je ve
vSech ptipadech kladnd. Naopak hodnota vyznafena zelenym sloupcem predstavujici
Cisty prispévek vSech ostatnich podnikl je ve vSech piipadech zaporna — tedy podniky,

které nejsou gazelami, vice pracovnich mist rusi, neZli vytvaii.
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Obr. ¢&. 5: Cisty piispévek k tvorbé novych pracovnich pozic
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Zdroj: Grover Goswami, Medvedev a Olafsen, 2019

5.3 Gazely jsou ¢asto mladé, ne v§ak nutné malé firmy

Studie Coada a kol. (2014) uvadi, Ze malé firmy mezi gazelami vyznamné prevazuji,
pokud ovSem k jejich definici pouZijeme relativni kritéria. Naopak pokud zvolime
absolutni definici riistu, pak budou v nasem vybéru majoritné zastoupeny velké rychle
rostouci firmy. Nicméné vétSina studii uvadi jako fakt, ze RRF jsou spiSe malé firmy
s nezanedbatelnou mensinou velkych firem (Acs, Z. J., 2008). Zaroveni vSak zmifiovana
studie odhaluje, Ze rychle rostouci podniky vétSinove tihnou k tomu byt mladsi firmou
nez prumérny zastupce daného odvétvi. Toto zjisténi je platné bez ohledu na zptisob
(definici) méfeni rustu. Pravé diky tomu je tvrzeni, Ze RRF jsou mladé firmy podstatné
robustnéjsi. Toto tvrzeni je zarovein dokumentovéno vysledky vyzkumu provedeného
v Mad’arsku. Mad’arsko bylo zvoleno pro svou podobnost s Ceskou republikou
(geografickd poloha, rozloha, pocet obyvatel). Na ose y je sledovan podil vii¢i vSem
firmdm v ekonomice, osa x dokumentuje pét vékovych kategorii. Oranzovy sloupec
predstavuje gazely definované dle OECD, zeleny sloupec pak gazely definované dle
Bircha a temné cCerveny sloupec reprezentuje vSechny podniky v ekonomice (pro
porovnani). Z grafu je pak zcela patrné, ze vétSina mad’arskych gazel je koncentrovana

v jeho levé Casti.
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Obr. €. 6: Vékoveé rozlozeni gazel v Mad’arsku
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Zdroj: Grover Goswami, Medvedev a Olafsen, 2019

5.4 Gazely nejsou zastoupeny ve vysoce technologickych odvétvich

castéji nez v ostatnich

Dle Coad a kol. (2014) né¢ktefi autofi spojuji vysoky rust firem s jejich vysokym
inova¢nim potencialem. Udajné toto spojeni miizeme povazovat za pravdivé ve smyslu
podnikatelskych a podnikovych inovaci, nicméné ve smyslu technologickych inovaci jej
za pravdivé povazovat nelze. Z toho vyplyva, Ze typicky zéastupce gazel neni vysoce
technologickou (hi-tech) firmou. Byt rychle rostouci firmou je tedy primarné
ekonomicky, nikoli striktné technologicky fenomén. I piesto je vSak mnoho pfistupli
k propagaci RRF sméfovano prave technologickym smérem. Vyzkum uvadi, ze vétSina
politickych iniciativ napfi¢ Clenskymi staty OECD zaklada sviyj ptistup k podporovani
gazel na usnadnéni pfistupu k financovani a na podpotfe vyzkumu a vyvoje (V&V)
a inovaci (OECD, 2010). Z toho vyplyva, ze hlavni autority (policy-makers) povazuji
vysoce technologickou oblast za hlavni zdroj rychle rostoucich firem. A to 1 pfesto, ze
kuptikladu prave studie Coada a kol. (2014) se s timto nazorem neztotoziuje, podobné
jako vyzkum Henreksona a Johanssona (2010), ktery vyslovné tvrdi, Ze zde neni Zadny

dikaz pro to, Ze by gazely byly nadmérné zastoupeny ve vysoce technologickych
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odvétvich. Rovnéz poukazuje na to, ze pokud se dad o n¢jakém segmentu ekonomiky
prohlasit, ze v ném je zastoupeno vice RRF, pak jsou takovym segmentem sluzby spise

nez prumysl (vyroba).

5.5 Rychly riist neni v ¢ase pretrvavajici

Coad a kol. (2014) uvadi, ze vétsina studii z posledni doby, které se zabyvaly gazelami,
vyuzivaly statistickou analyzu. Nicméné tyto studie nepfinesly pfili§ vyznamné
vysledky pro stanoveni systematického ptistupu k rychle rostoucim firmam, ponévadz
se vSechny shoduji, ze vysoky rlst firem je ndhodny. Proto se dé tvrdit, Ze vysoky riist
firem je zejména nahodnou veli¢inou. Coad zde také odkazuje na své diive provedené
vyzkumy, ve kterych se pomoci techniky kvantilové regrese pokousel objasnit, zdali je
vytrvalost rastu firmy ovlivnéna jeji velikosti nebo rustem jednotlivych let. Pii svych
vyzkumech zjistil negativni korelaci kazdoro¢niho rlstu v piipadé malych gazel.
V porovnani s tim velké gazely dosahovaly mirné kladnych nebo nulovych hodnot
korelace. Z tohoto se zda byt patrné, Ze udrzeni vysokého rastu je spiSe
nepravdépodobné. S timto tvrzenim koresponduje i zjisténi, ze pravdépodobnost, ze
firma zachovéa sviij rychly rust po dobu tii let, je pouhé 1 % (Daunfeldt a kol., 2013).
Studie Parkera a kol. (2010) dopliuje téma o zjisténi, Ze firmy zpravidla pfestavaji
vykazovat vytrvalost svého riistu tehdy, skonci-li jejich etapa rychlého riistu. Rovnéz
Holzl (2014) potvrzuje svymi zavéry, Ze udrzeni vysokého tempa riistu je pro podnik
velmi naro¢né, dodava vsak, ze trvalost rychlého ristu u jednotlivych firem zavisi 1 na

zpisobu, jakym je onen rist méten.

5.6 Je tézké predpovédét, které firmy porostou

Nékteré politické autority volaji po systematickych programech, které by podporovaly
rychly rtist podnikt. Naptiklad Evropskd komise jiz delsi dobu zminuje podporu rychle
rostoucich malych a stfednich podnikii jako jeden =z politickych cild svych
sttednédobych a dlouhodobych strategii. Casto piedklada podil rychle rostoucich
inovativnich podnikl jako jeden z hlavnich indikatord pokroku strategie. Nicméné
praveé predchozi kapitola (nestabilita rychlého riistu) upozoriiuje na obtiZ vSeobecné
zacilit na firmy jesSté pfedtim, nez dosahnou svého obdobi s vysokym tempem ristu.
Coz logicky velmi limituje jakékoli potencidlni politické nastroje, které mohou byt

vyuzité pro podporu RRF. Politické programy zamétené na podporu konkrétnich firem

39



maji jen velmi malou Sanci zasdhnout pfipadné potencialni gazely, které by se bez této
pomoci gazelami nestaly. NeoCekavané zisky a cileni na podniky s nizkym potencidlem
rustu jsou Castymi vystupy takovych programi. Z toho plyne, Ze dané programy by se
mély zaméfit na identifikaci a odstranéni prekazek dynamického rstu podnikt. Zde se
ovSem vyskytuje onen zminény problém, a sice ze je t€zké ex ante predpoveédét, které
podniky se v budoucnu stanou gazelami (Coad a kol., 2014; Holzl, 2009).

ey oo

na tempo rustu. I pfesto ma ale vétSina modeli zaméfenych na vysvétleni pocatku
obdobi firem s vysokym tempem riistu neuspokojivé vysledky, koeficienty determinace
vysvétluji v jednotlivych modelech pouze necelych 10 % variability ristu vSech dat.
Z toho plyne, Ze o determinantech ristu RRF neni zatim vSe zndmo. Mnoho védcl se
tak shoduje na tom, Ze ,,riist je siln¢ ovlivnén Cisté stochastickymi Soky* (Coad a kol.,

2014; Coad, 2009).

5.7 Vyuziti jinych ukazateli rastu vede k vybéru jinych soubori

firem

Volba ukazatele riistu ovliviiuje vysledky vybéru. Na tuto skute€nost jiz bylo v ramci
této prace upozornéno vicekrat, mimo jin€ i v kapitole o definicich rychle rostouci
firem. Rast zaméstnanosti a trzeb koreluji jen v n¢kterych piipadech. Tento fenomén
budiZ vysvétlen tim, Ze rst zaméstnanosti indikuje rist dostupnych zdroji a rist trzeb
indikuje pfijeti produktu na trhu. Také se ukazalo, Ze u gazel existuje jasna substituce
(trade-off) mezi ristem pomoci ristu zaméstnanosti a ristem pomoci rustu produktivity
(trzeb). Nicméné¢ vysledky vybéru nejsou dostatecné citlivé na to, aby bylo ziejmé, jestli
jako definice ristu byla pouZita zaméstnanost nebo trzby (Daunfeldt a kol., 2013; Coad

akol., 2014).
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6 Prehled teorii rustu firem

Alexander Coad, ve své studii ,,The Growth of Firms: A Survey of Theories and
Empirical Evidence® zroku 2009, odhaluje hned pét hlavnich teorii ristu podnikd.
V nasledujicich kapitolach bude vsech pét teorii predstaveno, véetné jejich odlisnych

pohledl na firemni rtst nebo jejich nedostatkli a omezeni.

6.1 Neoklasicka teorie — rist smérem k ,,optimalni velikosti“

Pojem neoklasicky se vyskytuje v riiznych souvislostech ve velkém mnozstvi riznych
literarnich zdroji. Pro potiebu tohoto pfehledu ristu podnikd bude neoklasicka teorie
nahlizena z perspektivy, ve které jsou spolecnosti pfitahovany jakymsi stavem vlastni
,»optimalni velikosti. Tato ,,optimalni velikost™ je takova troven firemni produkce, pfi
které je maximalizovan mozny firemni zisk. V krajnim ptipadé u velkych spolecnosti
muze byt maximalizace zisku dosazena snizenim objemu produkce, coz vede
k optimalizaci nékladii na byrokratické procesy. Z tohoto pohledu je firemni rist pouze
prostiedkem k dosazeni optimalni velikosti, riist zde neni cil, ale cesta. Firemni riist nas
sdm o sob¢ nezajimd. Tato teorie ptredpokladda, ze pokud firmy jednou dosahnou své

optimalni velikosti, vice jizZ nebudou rist (Coad, 2009).

Coad ve sv¢ studii dopliuje kapitolu o teorii transak¢énich nakladi, ktera rovnéz pracuje
s pojmem ,,optimalni velikost*. Tato teorie uvazuje, zZe ,,optimalni hranice* (velikost)
firmy jsou nastaveny spradvnym pomérem mezi hierarchickymi autoritami (vedenim)
a cenovym (trznim) mechanismem. Pokud jsou transakcéni naklady nizké, spolecnost je
lépe ovladatelnd prostfednictvim trznitho mechanismu. Naopak pokud jsou transakéni
naklady vysoké, ptevlada ovladatelnost skrze vedeni. Koncept ,,optimalni velikosti*
ovSem postradd dostateCnou oporu v empirickych studiich a rovnéZ nedostate¢né
vysvétluje dalsi aspekty firemniho ristu. Jednd se tedy pouze o teorii a pojem

,,optimalni velikost* ve spojeni s ristem by bylo lepsi radé€ji nepouzivat (Coad, 2009).

6.2 Penroseové teorie ristu firmy

Teorie Penroseové je zalozena na dvou pilifich — mysSlenkach. Prvni mySlenkou jsou

,uspory rastu®, druhou pak je ,,pohled zaloZeny na zdrojich®.
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Prvni pilit je v podstaté¢ dynamickou vizi. Rust je fizen vnitini hybnosti, ktera je
generovana ucenim se z praxe. Vykonné funkce zprvu predstavuji mirny problém
vzhledem ke své relativni neznamosti, po ¢ase se ovSem stanou rutinnimi — zndmymi.
Vedouci pracovnici se ¢asem stanou produktivnéjsimi tak, jak si postupné zvyknou na
své ukoly. Manazefi po urcité dobé zvladaji své povinnosti vykonavat rychle, a tim se
uvolni Cast jejich kapacity. Tato volnd kapacita pak muze byt vyuzita k tvorbé
rustovych piilezitosti (mimo jiné tfeba i tréninku novych zaméstnancti). Firmy jsou tak
neustdle pobizeny k rastu, jelikoz znalosti zameéstnancii rostou automaticky se
zkuSenostmi. Pro podnik je vSak vyzvou vyuzit tyto cenné znalosti celopodnikove.
Pokud je v tomto podnik uspésny, roste tak, aby vytvofil hodnotu z nevyuzitého zdroje,
tato hodnota pak opét tvoii nové zdroje, a tak dale. Penroseovd zde také spekuluje
o tom, 7ze musi existovat mez — ,,optimalni rychlost ristu” — po jejimz piekroceni
provozni (variabilni) naklady jiz jen rostou. ,,Uspory rastu® jsou tedy dostate¢nou
pobidkou pro rist firem, rychleji rostouci firmy vSak budou mit vyssi provozni naklady

nez jejich pomaleji rostouci rivalové. Tento fenomén je znam jako ,,Penroseové efekt*

(Coad, 2009).

Druhy pilit rastu dle Penroseové se odkazuje na to, ze spolecnosti jsou slozené
z jedine¢nych seskupeni ,,zdroji“. Tyto zdroje mohou sehrat dilezitou roli pfi zajisténi
trvanlivé konkurencni vyhody, pokud jsou cenné, vzacné, nenapodobitelné nebo
nezastupitelné. Priklady takovych zdroji jsou obchodni znacky, interni znalost
technologie, kvalifikovany persondl, obchodni smlouvy, stroje a efektivni postupy.
Firma se mize rozhodnout pro smér ristu na zakladé prezkoumani silnych a slabych
stranek ve ,,zdrojové* zakladng. Uspory z riistu mohou vzejit z vyuziti silnych stranek
spojenych s jedineCnym seskupenim ptilezitosti dostupnych kazdé firmé. Na rychle se
ménicich trzich maji podniky, spoléhajici na jeden konkrétni typ zdroje, potiZze. Na
takovych trzich mnohem Iépe uspé€ji podniky, které dokdzou své zdroje nové vytvaret
a uvoliovat, respektive ptekonfigurovat portfolio svych zdroji. Penroseova zde pak
hovofti o ,,dynamickych schopnostech®. Tato teorie tedy predpoklada, Ze firmy rostou
kvali ,uspordm ristu®, nikoli kvuli libovolné vyhodé spojené s vlastni velikosti.
Velikost firmy je zde pouze vedlejSim produktem pfedchoziho ristu. Mohou existovat
limity pro tempo rustu, neexistuji vSak limity pro velikost firmy. Zde je jasné citit

rozpor s predeslou Neoklasickou teorii (Coad, 2009).
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6.3 ManazZersky pristup — ,,manaZerstvi‘

Zakladni mysSlenku tohoto pfistupu (teorie) predstavuje fakt, ze manazefi profituji
z velikosti firmy. Cim vét$im je firma, tim vice rostou jejich bonusy a jiné odmény
a kompenzace. Mimoto nefinan¢ni pobidky, jakymi jsou naptiklad prestiz,
pravdépodobnost povysSeni nebo sila a socialni status, jsou také spojené s velikosti
firmy. Vysledkem je, Ze velikost firmy a jeji rust se pak jevi jako dulezity faktor (spolu
s finan¢ni vykonnosti firmy) ur€ujici funkci ,,manazerského uzitku*. U nékterych firem,
naptiklad u malych mladych, splyva snaha o maximalizaci ristu a snaha o maximalizaci
zisku. V takovych firmach se pak manaZefi nedostavaji do stfetu zajml svych a zdjmu
vlastniki. V ostatnich ptipadech, coz je vétSina, manazeti voli mezi uspokojenim
vlastnikii (max. zisk) a prosazenim vlastnich zajmi (max. rust). Podle této teorie tedy
manazeii usilujici o maximalizaci vlastniho uzitku, maximalizuji tempo ristu podniku,
s pfihlédnutim k tomu, aby podnik dosahl uspokojivé miry zisku tak, aby nebyl manazer
zbaven své funkce. Na diive zminénych tvrzenich je pak postavena ptedpovéd, Ze
spole¢nosti vedené manazerem dosahnou vyssiho ristu oproti spole¢nostem vedenym
vlastnikem. Druhy zminény typ podnikd pak nejspiSe ale dosdhne vys$i miry zisku.
Empirickym studiim se nicméné nepodatilo tuto ptedpovéd’ uspokojivé potvrdit, oviem

ani vyvratit (Coad, 2009).

6.4 Evolucni ekonomie a princip rustu silnéjSich (vykonnéjsich)

souté¢zi a rapidnim technickym pokrokem. V disledku toho dynamicka teorie
konkurenéni vyhody mize byt relevantnéjsi pro pochopeni ekonomiky nez neoklasické
koncepty rovnovahy a statické optimalizace. Evolu¢ni teorie ma svilij praptiivod ve vizi
kapitalismu jako kreativni (tvirci) destrukce. Dle tohoto piistupu je preziti podnikt
tésn¢ spjato se sledovanim trendovych zmén. Evolu¢ni mechanismus ptirozené¢ho
vybéru smétuje ekonomiku takovou cestou rlstu, na niz siln€j$i a ¢asto inovativnéjsi
podniky na trhu ptezivaji, zatimco slabsi a méné Zivotaschopné podniky ztraci sviij trzni
podil a trh opousti. Na toto tvrzeni navazuje uvaha, Ze firmy rostou pravé tim, ze
reinvestuji své zisky, tempo rustu pak roste se ziskovosti. Firmy soupefici
v turbulentnim trznim prostiedi maji v zdsadé¢ dv€ moznosti, jak ziskat konkurencni
vyhodu. Jednou je objeveni naklady-spofici inovace, druhou, a vyuzivanéjsi je
kopirovani z praxe znamych osvédcenych ptistupi (Coad, 2009).
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Jak Coad upozornuje, principu ,,ristu vykonnéjSich® se navzdory jeho vymluvnosti
nedostava velké podpory ze strany empirickych studii. Shrnuje, ze dva tradi¢ni nositelé
této ,,vykonnosti“ jsou ziskovost a produktivita. Pravé v pfipadé¢ prvni zminéné
ziskovosti, dochazi krozporu s predchozi kapitolou, respektive manazerskym
pfistupem, ktery tvrdi, Ze ve vétSin€ firem management vybird mezi riistem a ziskovosti.
Nicmén¢ empirické studie pomohly alesponi objasnit, Ze ,,siln€j$i* firmy jsou mnohem
mén¢ nachylné k odchodu z trhu, na rozdil od téch ,,slabsich. Ve svétle tohoto zjisténi
by se dal princip zminény v této teorii preformulovat z ,rustu silnéjSich na ,,pieziti

siln¢jSich®. Tento zamér by vsak bylo 1épe ponechat na diskusi (Coad, 2009).

6.5 Pristup populacni ekologie

Ptistup ,,populacni ekologie* nebo téz ,,organizacni ekologie® pochdzi ze sociologie.
Zakladnim teoretickym pifedpokladem tykajicim se rdstu organizaci je, Ze tento rust
vyzaduje zdroje, které jsou specifické pro jednotlivé vyklenky (segmenty), a tyto
vyklenky maji jen omezenou kapacitu. Pokud firma objevi novy vyklenek (segment)
s bohatymi zdroji, pak tato firma bude moci rust takika bez ptekazek. Pocet podniki
v takovém vyklenku bude nésledné rast vlivem vstupu novych organizaci. Pokud bude
populace organizaci v daném vyklenku (segmentu) rst aZ na uroven, kdy dostupné
zdroje budou vycerpané — nasyceni trhu, pak soupetfeni mezi firmami bude limitovat
rust téchto firem. Tento vztah mezi ristem organizaci a soupefenim o zdroje
v konkrétnim vyklenku je znam jako ,,zavislost na hustoté”. Perspektiva populacni
ekologie tak stavi rlst organizaci do kontextu specifického riistového vzoru. Mnohem
mén¢ pozornosti pak vénuje heterogenité mezi spolecnostmi v ramci téhoz vyklenku.
Toto je dano zejména faktem, ze zdkladni jednotkou pro tuto perspektivu je populace
organizaci uvnitf vyklenku, spiSe nez jednotlivé organizace, které¢ onu populaci tvofi.
V disledku toho maji vyzkumy podléhajici populacni ekologii tendenci hodnotit
vykonnost firem s ohledem na spolecné rysy organizaci uvnité jednoho vyklenku.
Mnoho vyzkumi piisobicich na tomto poli také shledalo niz8i miru ocekévaného ristu
spiSe u velkych firem neZ u jejich menSich protéjski. Vysvétleni pak hledaji zejména
v tom, ze velké firmy se stdvaji méné efektivnimi v alokaci svych zdrojii a stejné tak
1 mén¢ adaptivnimi na soucasné turbulentni podnikatelské prostiedi. Diky tomu jsou

pak zranitelnéjSi vii¢i mensim (a ¢asto mladSim) konkurenttim. Pfi¢emz toto vysvétleni
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vychézi z klicového ptedpokladu populacni ekologie, ktery nahlizi podniky jako averzni

a relativné neschopné strategické nebo organiza¢ni zmény (Coad, 2009).
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7 Aktualni nejrychleji rostouci firmy

Spolec¢nost Deloitte sestavuje kazdym rokem zebiicek péti set nejdynamictéjSich
technologickych firem v regionu EMEA — Evropa, Stiedni vychod, Afrika (Deloitte
Technology Fast 500 EMEA 2019). V Zebticku se nejlépe umist'uji spolecnosti, které
v uplynulém ¢tyfletém obdobi (2015-2018) dosahly nejrychlejsiho ristu trzeb. Pro rok
2019 se vtomto prestiznim zebficku umistilo 25 technologickych firem pavodem
z Ceské republiky. Toto &islo je nejvyssi od pocatku sestavovani Zebiicku. 25 zastupct
v mezinarodnim piehledu fadi Ceskou republiku na 8. misto celkové, a dokonce na

prvni misto mezi sttedoevropskymi zemémi. Nejlépe umisténou ¢eskou spolecnosti (23.

misto) je Prusa Research, jen o jednu pozici niZe se nachazi Blindspot Solutions.

Tab. &. 1: Nejrychleji rostouci podniky z Ceské republiky (2019)

Mezinarodni
Spolecnost Tempo ristu trzeb
umisténi
23. Prusa Research 4525 %
24. Blindspot Solutions s.r.0. 4 444 %
101. Sewio Networks s.r.0. 1285 %
105. Applifting s.r.o. 1264 %
118. rohlik.cz (Velka Pecka s.r.0.) 1165 %
121. 3Dwiser s.r.0. 1133 %
140. Kiwi.com 950 %
168. Proficio Marketing s.r.o. 832 %
173. GLAMI (Inspigroup s.r.0.) 820 %
192. Smartsupp.com, s.r.o. 727 %
207. Footshop s.r.o. 683 %
220. GoOut, s. 1. 0. 657 %
243, Futured apps s.r.0. (The FUNTASTY) 564 %
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249, unuodesign s.r.0. 548 %
297. DENEVY s.r.o. 432 %
334. Pilulka.cz 350 %
356. Twisto payments a.s. 316 %
358. Memsource a.s. 314 %
362. Ackee s.r.0. 310 %
364. Creative Dock s.r.0. 309 %
366. Bonami.cz, a.s. 307 %
408. STRV s.r.o. 246 %
440. IDEA StatiCa s.r.0. 207 %
447. Phonexia s.r.o. 198 %

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021 dle Deloitte.com, 2020

Zminénému Zebiicku kraluje pro rok 2019 britska spolecnost Revolut, kterd jiz prorazila

mimo jiné i na Cesky trh. V Zebticku je ddle mozné najit naptiklad i finskou spole¢nost

Wolt, ktera se zamétuje na rozvazeni pokrmu z restauraci a kterd se velmi vyznamné

zaCala na Ceském trhu prosazovat pravé v dobé zpracovavani této prace. V dobé

pandemie Covid-19 firmy podnikajici v tomto odvétvi obecné dosahovaly piiznivych

vysledkd.
Tab. €. 2: Nejrychleji rostouci podniky z EMEA (2019)
Umisténi | Spolecnost Zemé puvodu |Tempo ristu trzeb

1. Revolut UK 39754 %
2. OakNorth UK 30706 %
3. Cloud&Heat Technologies GmbH Némecko 21474 %
4. DivideBuy UK 19572 %
5. FINEWAY Némecko 16594 %
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6. Hazelight Studios AB Svédsko 14144 %

7. WOLT ENTERPRISES OY Finsko 10381 %

8. PRIMA ASSICURAZIONI SPA Italie 9392 %
Electric Mobility Concepts GmbH

9. (emmy-sharing) Némecko 9303 %

10. Flightgift / Hotelgift Nizozemsko 7628 %

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021 dle Deloitte.com, 2020
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Empiricka cast

Predkladana diplomova prace je ve svém druhém useku zaméfena na ziskani
praktickych poznatki o rychle rostoucich firmach na uzemi Ceské republiky, respektive
jejich analyzu. Informace nacerpané v této Casti prace poslouzi k zodpovézeni hlavniho

vyzkumného cile celé prace.

Pfed samotnym zacatkem analyzy dat je nutné nejprve stanovit kritéria sbéru dat,
nasledné datové soubory exportovat. Cely tento proces probehne v databazi Albertina
(oficialni nazev Bisnode). Opatiena data o rychle rostoucich firmach v CR budou
nasledné ru¢né ,,0¢isténa* od nezadoucich zaznamu. Po splnéni vSech téchto kroka bude
nasledovat analyza dat, ktera se bude technicky opirat zejména o tabulkovy kalkulator

Microsoft Excel.

Analyticka ¢ast prace bude oteviena dvéma samostatnymi moduly, z nichz kazdy bude
prezentovat konkrétni zji§téné informace RRF v Ceské republice. Prvni modul se
zaméfi na obecné (nefinan¢ni) a druhy na finanéni charakteristiky rychle rostoucich
podniki v CR. Ziskané charakteristiky pomohou posunout praci do posledni kapitoly
vyzkumu, ve které¢ dojde ke komparaci zjisténych pomérovych finan¢nich ukazateld
podnikli se stejnymi ukazateli prezentovanymi Ministerstvem prumyslu a obchodu
v analyze ceské ekonomiky. Pro vyssi pfesnost vystupti budou zkoumény jednotlivé
obory podnikéni oddélené. Tato zavérecna ¢ast by méla nabidnout odpovédi na otazky

o finan¢nim stavu rychle rostoucich firem na tizemi Ceské republiky.

Po takto strukturované findlni Casti prace bude nésledovat zavérecné shrnuti vetné

stanovisek ohledné vyzkumnych tezi a pojednani o naplnéni hlavniho cile vyzkumu.
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Vyzkumné téma, otazky a teze

Vyzkumné téma koresponduje snazvem této diplomové prace. Lze tedy fici, ze
tématem této prace je analyza rychle rostoucich firem v Ceské republice, respektive

jejich prizkum a studie.
Obecné otazky vyzkumu piimo navazuji na vyzkumné téma, pfiCemz otazky jsou
nasledujici:

e Cim se rychle rostouci firmy v Ceské republice vyznaluji a co maji spoleéné?

e Jakych vysledkl z hlediska finan¢nich ukazateldi dosahuji rychle rostouci firmy

v Ceské republice?

Teze navazuji na obecné otdzky a jsou formulovany na zakladé literatury (viz teoreticka

¢ast prace). Empiricky vyzkum by mél vyvratit nebo potvrdit nasledujici teze:

e Rychle rostouci firmy jsou ,,vyznamnou mensinou“ mezi vSemi podniky
pusobicimi na trhu.
jsou mensinou.

e V rychle se rozvijejicich odvétvich, nebo v odvétvich nové vzniklych je vyssi
koncentrace rychle rostoucich podnikii oproti odvétvim, ktera se rozviji pomalu
nebo jsou takzvanég ,.tradi¢ni®.

e Mezi rychle rostoucimi firmami dominuji malé firmy.

e U rychle rostoucich podnikii pfevazuje financovani aktiv spole¢nosti z vlastnich

zdrojii nad zdroji cizimi.
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8 Identifikace rychle rostoucich firem v CR

V nasledujicich podkapitolach budou popsany vsechny potiebné aspekty, které sehraly
roli v identifikaci gazel, respektive aspekty podstatné pii akumulaci dat o gazelach

%

v CR.

8.1 Databaze Albertina

Jak jiz bylo feCeno vyse, pro nalezeni gazel a informaci o nich byla pouzita elektronicka
databaze Albertina (Bisnode). Oficialni nazev databaze je Bisnode Ceska republika, a.s.
a je spravovana spolecnosti Josef Fric Software. Pfistup do této databdze mi byl

umoznén skrze univerzitni knithovnu ZCU.

Tato databaze ma dva moduly, jeden pro Ceskou republiku, druhy pro Slovenskou
republiku. Ceska ¢ast sdruzuje celkem 2 940 940 firem, respektive zdznami. Jeden
zéznam je zde predstavovan kazdym jednim ICO (identifika¢ni &islo osoby). Databaze
nabizi mnoho kritérii pro vyhledavani (az 200) — finan¢nich i nefinan¢nich, slovnich
1 numerickych. V souvislosti s tim je mozné z ni nésledn¢ Cerpat riizné druhy udaji.
Tyto tidaje a data mohou byt velmi uzitecné pro marketingova a strategickd smétovani
firem pusobicich na B2B trzich tim, Ze dand data interpretuji a ziskaji tak cenné
informace pro své podnikani. Nelze vsak fici, ze by firmy piasobici na B2C a jinych
trzich nemohly pomoci této databdze ziskat cenné informace, jist¢ mohou. Napiiklad
data o hlavnich konkurentech v oboru mohou byt potencidln€ velmi uZite¢na pro

sméfovani podniku.

8.2 Kiritéria potifebna k identifikaci gazel

Pfed samotnym vyhleddvanim v databazi firem je zapotiebi stanovit, kterou definici
rychle rostoucich firem se bude prace nadale fidit. Jak jsem jiz poznamenal v Teoretické
minimalné o 20 % kazdorocné ve sledovaném intervalu, pricemz v pocatecnim roce jiz
mély rocni obrat nejméné v hodnote 100 000 3. (Birch, Haggerty, a Parsons, 1995,
s. 46). Tato definice je zaroven nejpouZivanéjsi napfi¢ jinymi vyzkumy, coZ znamena,
ze jeji pouziti povede k lepsi komparativnosti této prace s jinymi dily. Zadana kritéria

pro vyhleddvani budou tedy reflektovat tuto definici.
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Déle je zapotiebi stanovit si ¢asové obdobi, ve kterém bude rist firem sledovan za
ucelem identifikace gazel. Toto obdobi volim jako tfileté, respektive hledany dvaceti-
procentni riist musi byt dosazeny ve tiech po sobé bezprostiedné jdoucich obdobich
(=letech). Takové tiileté obdobi opét bylo vyuzivano i1 v mnoha jinych, cCasto
mezinarodnich studiich. Vzhledem k tomu, Ze definice uvadi jako minimalni velikost
obratu 100 000 americkych dolar a databaze je vedena v K¢, je nutné prepocitat tuto

sumu praveé na koruny ceské.

V moment sestavovani této prace je poslednim kompletné zpracovanym rokem, co se
dostupnych dat o firmach tyce, rok 2019. Posledni rok, ktery tedy bude v mém vyzkumu
zahrut, je rok 2019. Data proto budou reflektovat hospodaisky rist firem v CR
pocinaje rokem 2016 a konce rokem 2019. Jak jsem jiz podotknul, minimalni vyse
obratu musi byt napfi¢ vSemi lety, zahrnutymi ve vybéru 100 000 dolari. Jestlize ve
vybéru budou figurovat pouze firmy s kazdorocnim ristem, pak bohaté postacuje, aby
vyse obratu byla splnéna pro prvni rok. S timto védomim jsem tedy piepocetl castku na
K¢ kursem 24,53 USD/CZK, ktery je zpétné¢ vyhlaSenym kursem obou mén pro rok
2016. Tento jednotny kurs stanovuje Ministerstvo financi CR zpétné za uplynulé
zdanovaci obdobi (Kodap skupina, 2016). Vysledkem tedy budiz minimalni vyse obratu
v prvnim roce (2016) 2 453 000 K¢.

8.3 Proces sbéru dat

Principem sbéru dat je vtomto piipadé¢ snaha zmenSit zdkladni soubor (populaci)
podnikli pouze na podniky rychle rostouci dle diive zminéné definice. Vzhledem
k tomu, Ze jednim zcill této prace je prezentovat a porovnat financni ukazatele
nalezenych firem, je zapotfebi v prvnim kroku pfipustit do dalSiho porovnani pouze
firmy, které zvetejiiuji své ucetni zavérky. Toho bude dosazeno zadanim Kkritéria
pfedvybéru firem s Gcetnimi zdvérkami. V druhém kroku bude nésledovat kritérium
ro¢niho obratu 2 453 000 K¢ pro rok 2016. Nasledné piijde fada na zadani dvaceti-
procentniho ristu trzeb mezi lety 2016 a 2017. Toto bude zadéno tak, ze nejdiive bude
zvoleno kritérium uCetni zavérky pro rok 2017, a nasledné definovan rist trzeb
minimélné 20 % (vcetng). Systém timto porovna, jakym zpisobem rostly trzby firem se
zvolenym obratem v roce 2017 oproti piedeslému roku. Analogicky bude postupovano
za ucelem zjisténi ristu trzeb i v letech 2018 a 2019. Tedy vybér ucetni zavérky pro

dany rok a nésledné vloZeni kritéria s ristem trzeb minimalné 20 %.
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Aby databaze vyhodnotila cely tento komplikovany dotaz spravné, tedy tak, jak je
pozadovéno, je nutné provést ruéni uzavorkovani. Vlozit je potieba tii zavorky, kazda
jedna bude vzdy zacinat pted kritériem ucetni zavérky pro dany rok (2017, 2018 a 2019)
a koncit bude za kritériem ristu trzeb minimalné 20 %. Timto bude jiz zcela jisté, Ze
systém spravné vyhodnoti, Ze tato dvé kritéria patii k sob¢, jinymi slovy rGst mé byt
vzdy detekovan pro dany rok. Posledni nezbytna informace ke spravnému zadéani celého
dotazu je ta, ze jednotlivé dil¢i dotazy (kritéria) zminéné diive musi byt mezi sebou
vzajemn¢ propojeny logickym operatorem ,, AND*, ktery zajisti jejich soucasné splnéni.
Tedy vSechny podminky budou splnény soucasné, ¢imz dojde k naplnéni stanovené

definice gazel.

Obr. ¢. 7: Dotaz v databazi Albertina

@) Albertina CZ Gold Edition 3/2021 ON-LINE = | B )
Dotaz Razeni Vysledky Transport MNépovéda MNastaveni Konec
L] A
C
MNowi dataz Modifikace Pfimp dotaz~ UloZeni dotazu Zpét Wisledky Report Walby Pamoc Kaonec
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Historie aktualniho dotazu
And "2076" -
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tamy
AND

Pocet zarazenpch zaznami - 2940940 Slovnik : Marist 7 pokles tréeb v %

Poéet vybranjch zaznami 816 *20.00/26860600. 00

Pocet kreditia : 206 696.00

Focet wybianjch zéznami : 816

Seznam dotazi % % & Zychlené hledani | j @

Doatumn a das Tworba dotazu ‘Slovnik : |Nalezanu : ‘ -

L 12.4.2021 16:47:18  Wpbér podle skupiny Predvibéry: Firmy s Géetni zavérkou AND Roé&ni obrat [v mil. KE): 2.453/600195.4 and 2016 Rok aéetni zavérky: 2017 816

| |12.4.2021 16:45:58 | \/ibeér podle skuping  Predvipbéry: Fimy s icetni zavérkou AND Roéni obrat [v mil. K&): 2.453/600795.4 or 2016 AND Rok déetni zavérky: 11352
12.4.2021 16:44:47  Modifikace - ANDFULL Rok Géetni zévérky: 2019 1382 |5

:12.4.2021 16:44:31  Wibér podle skuping  Pledvpbrp: Fimy ¢ dcetni zavérkou AND Rocni obrat [+ mil. K&): 2.453/600195.4 or 2016 AND Rok dG&etni zawérky: 15407
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:12.4.2021 16:42:45  Vibér podle skuping  Pledvpbip: Fimy ¢ dcetni zavérkou AND Roni obrat [v mil. K&): 2.453/600195.4 or 2016 AND Rok dG&etni zawérky: 17739
1242021 16:4217  Modifikace - AND Rok Géetni zavérky: 2017 93543

: 1242021 16:41:53 | Modifkace - AND Roéni obrat [v mil. KE): 2.453/600195.4 or 2016 102582

- 12.4.2021 16:41:24  Mov) dotaz Predyibéry: Fimy ¢ Géetni z2&vérkou 278281

© Bisnode Ceskd republika, a.s., @ Josef Fric Software

Zdroj: Vlastni zpracovani, 2021

Po splnéni vSech téchto nélezitosti je jiZ mozné pfistoupit k exportu dat. Export bude
volen ve formé& souborii kompatibilnich s tabulkovym kalkuldtorem Microsoft Excel.
Jeden soubor bude obsahovat kompletni primarni obecné tidaje (finan¢ni 1 nefinan¢ni)
o nalezenych podnicich a druhy bude obsahovat detailni finan¢ni data identifikovanych

firem (zejména z rozvahy a vykazu zisku a ztraty).
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8.4 Proces CiSténi dat — filtrace, upravy

Soubor dat, respektive firem, ktery vznikne na zakladé pfedchoziho kroku nelze jesté
povazovat za definitivni vybér. Divodi je vice, jednim z nich je fakt, Ze vySe uvedena
kritéria apeluji na existenci dat ucetnich zavérek v databazi Albertina. Tato data vSak
mohou v databazi chybét, napiiklad proto, Ze podnik fadné nezvetejiiuje své zaverky,
nebo je fadné zvefejiiuje, ale data o tomto podniku zatim nebyla v databazi

aktualizovana.

Dale je zapotiebi soubor obsahujici detailni finan¢ni tdaje spolecnosti podrobit ru¢nimu
ptrecisténi. Coz v tomto piipadé obndsi nutnost projit zdznamy kazdé¢ firmy (v souboru
by se méla nachdzet vyhradné data fadnych ucetnich zavérek za roky 2016 — 2019)
a zbavit se napiiklad duplicitnich zdznamt, zdznami netplnych nebo zdznamu ucetnich
zavérek za obdobi krat$i nez 12 po sobé jdoucich mésicli (mezitimni a mimotadné).
Nasledné nastavenim vhodného vzorce v tabulkovém kalkulatoru MS Excel dojde
k ovéteni, zdali skute¢né dany podnik prodé€lal ve vytyCeném casovém obdobi rychly
rust tak, jak byl definovan diive. VSechny zaznamy, které z jakéhokoli davodu nebudou
vyhovovat, budou odstranény z ptivodniho exportovaného souboru proto, aby bylo
naprosto jisté, Ze podniky, které zlistanou po tomto procesu k dispozici, budeme moci

s jistotou nazvat rychle rostoucimi firmami v Ceské republice.
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9 Informace o gazelich v Ceské republice

Dftive, nez bude pozornost vénovana nabytym informacim, rad bych zminil nasledujici.
Data jsem sbiral pro roky 2016 — 2019. Poslednim rokem ve srovnani je tedy rok 2019,
na jehoz konci doslo na izemi Ciny, a posléze i jinych statil jihovychodni Asie k $iteni
virového onemocnéni SARS-CoV-2 (Covid-19). Podniky z onéch regiont mohly byt jiz
vroce 2019 ovlivnény touto epidemii. Ackoli se v pozdé¢jSich mésicich zmeénilo
pusobeni viru v celosvétovou pandemii a ekonomickou recesi, ekonomicky dopad na
¢eské podniky je mozné v tomto ohledu zaznamenat az od roku 2020. Proto si troufdim
tvrdit, Ze mnou zvoleny interval je vtomto ohledu recesi, spojenou s pandemii
Covid-19, neovlivnén. Naopak v daném obdobi 1ze hovofit o doznivajici konjunktuie
ekonomického cyklu, ktera mohla podniky po ekonomické strance ovliviiovat spise

pozitivné nez negativné.

Nyni je jiz mozno se presunout k vybranym charakteristikdm rychle rostoucich podnikt

na uzemi CR.

9.1 Obecné charakteristiky

Vtomto useku budou prezentovany vybrané informace optikou obecnych
(nefinancnich) charakteristik, ziskanych zkouméanim exportovaného souboru
s primarnimi  kompletnimi daty o rychle rostoucich podnicich v prostiedi Ceské

republiky.

9.1.1 Celkovy pocet gazel

Po zadani kompletniho dotazu do databaze Albertina jsem ziskal soubor Citajici
816 podnikt (1 podnik = 1 ICO), jak je mozno vidét na Obr. ¢&. 7. Po ruénim ogi§téni
ovSem tento soubor ¢ital 617 firem. Prvnim vystupem je tedy celkovd suma rychle
rostoucich firem v CR, platna ke konci roku 2019. Ke konci roku 2019 bylo v CR
evidovano celkem 2 892 452 ekonomickych subjekti, coz znamena, ze na kazdych
100 000 ekonomickych subjektl ptipadd 21,33 rychle rostoucich firem. Uz jen z tohoto
udaje je zcela zietelné, Ze zcelkového poctu zdznami v databazi je pocet rychle
rostoucich firem opravdu velmi malym Ccislem, tyto podniky jsou tedy v ekonomice

opravdovou raritou hodnou bliz§iho zkoumani. Nyni jiZ bude pozornost vénovéna
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dal$im informacim nabytym analyzou datového souboru s kompletnimi obecnymi udaji

o nalezenych podnicich.

Prvni charakteristikou, kterou by bylo mozné u gazel v CR sledovat, je jejich lokace,
respektive jejich sidlo (kraj). Po zral¢ tivaze jsem se vSak rozhodl tuto charakteristiku
vypustit z nésledujiciho srovnani, jelikoz sidlo, které firma uvadi, nemusi realné
souviset s mistem provozované ¢innosti. Konkrétné naptiklad cela fada firem udava své
sidlo na uzemi hlavniho mésta Prahy, a to Casto z toho diivodu, Ze se tak snazi prede;jit
pfipadnym kontrolam financ¢niho tfadu, kterym jsou firmy vedené v Praze podrobovany
nepomérné fid¢eji nez firmy na jinych adresach. Jen pro ilustraci: v ziskaném souboru

617 firem jich hned 278 ma zaevidované své sidlo pravé v Praze iIROZHLAS, 2014).

9.1.2 Stari gazel

Za ucelem identifikace a relativniho posouzeni stafi gazel byly z databaze vyuzity udaje
uvadéjici datum vzniku konkrétniho podniku, respektive jeho zapisu do obchodniho
rejstiiku. Vysledky byly pfehledné uspotadany do tabulky nize. Pomérné piekvapivé
muze byt napiiklad zjisténi, ze hned devét podnikil, které jsem v zdvislosti na
ekonomickych vysledcich v letech 2016 - 2019 identifikoval jako rychle rostouci, bylo
zaloZeno jiz vroce 1991, tedy jsou jiz téméf 30 let staré. Mezi lety 1991 az 2006
nicméné muZeme pozorovat rizné vykyvy ve vyskytech téchto firem a celkové nizsi
uhrnné pocty. Oproti tomu od roku 2007 je tendence nové vzniklych RRF jiz jen
naristajici. Celkové mezi lety 2007 az 2015 vznikla vétSina identifikovanych gazel,
konkrétn€ 440 (tj. 71 %). Samotny rok 2015 pfispél do srovnani 88 vzniklymi gazelami.
Naproti tomu v roce 2016 jsem detekoval pouze jediny takovy podnik. Vysvétleni je
nasnad€. Zalozit podnik, ve stejném roce dosahnout obratu minimaln¢ 100 000 $
a v nasledujicich tech letech vzdy navySovat trzby minimélné€ o 20 % se zda byt velmi
obtizny tkol. Celkové vSak mizeme usoudit, Ze vétsi pocet gazel dosdhl maximalniho

staii 15 let spiSe nez stafi vyssiho patnécti let.
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Obr. €. 8: Rok vzniku gazel
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

9.1.3 Pravni forma

Zajimavym tdajem je rovnéz identifikace pravni formy u nalezenych gazel v Ceské
republice. V tomto ohledu vyznamné ptevazuji spolecnosti s ru¢enim omezenym,
kterych bylo v souboru identifikovano celkem 557. Na druhém misté, ovSem
s vyznamnym odstupem, se nalézd pravni forma akciové spolecnosti. Tento druh
spole€nosti se nachazi mezi Ceskymi gazelami celkem v 46 ptipadech. Ostatni pravni
formy jiz nedosahuji vyznamného zastoupeni, nicméné jejich kompletni ptehled je
mozné nalézt v tabulce nize. Dominance spolecnosti s ru¢enim omezenym by neméla
ptili§ prekvapit. Jedna se o nejéast&jsi pravni formu podnikii v Ceské republice, jejiz
popularita prameni pfedevSim z minimalni zakonné povinnosti zdkladniho kapitalu
(konkrétn¢ 1 K¢) a ruceni spole¢nikd vlastnim majetkem pouze do vyse nesplaceného
zakladniho kapitdlu. Na tomto mist¢ bych rovnéz rad doplnil, Ze volbou kritérii
rychlého rlstu nebyly vyslovené diskvalifikovany podnikajici fyzické osoby, 1 piesto se

zadna takova osoba do vybéru nedostala, vSechny podniky jsou tedy pravnické osoby.

Tab. €. 3: Pravni formy gazel

Spoleénost L, Odstépny . :
., P . Akciova . , Pny Komanditni | Evropska
Pravni forma | srucenim . Druzstvo | zavod zahr. . Y
, spolecnost , spolecnost | spolecnost
omezenym prav. osoby
Pocet firem 557 46 7 4 2 1

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021
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Uvedena tabulka nabidla pfehledné vysledky o absolutnich poctech jednotlivych
pravnich forem, ze kterych je patrné, Ze spolecnosti srucenim omezenym byly
zastoupeny zdaleka nejcastéji. OvSem pro ziskani informaci o relativnich poctech
jednotlivych pravnich forem bylo zapotfebi vyuzit dat Ceského statistického ufadu
o celkovych poétech pravnich forem v CR. Z toho jsem identifikoval, ze v CR pfipada
116,01 gazel - spole¢nosti s ru¢. omez. na 100 000 takovych podnikt. Zatimco gazel -
akciovych spolecnosti jsem stejnym zptisobem identifikoval 173,22 (na 100 000). Spise
je tedy mozné narazit na RRF mezi akciovymi spole¢nostmi nez mezi spole¢nostmi
s ru¢. omez. Doplnim jen, Ze u druzstev by bylo mozné se timto zplisobem dostat
dokonce k relativni hodnoté 615,66 firem, nicméné v tomto ptipadé, stejné tak jako ve
vSech dalSich, byly nasbirané absolutni hodnoty pfili§ nizké, a proto druzstva nebyla

v relativnim srovnani brana v potaz.

9.1.4 Obor podnikani

V dal§im srovnéani bylo cilem zaméfit se na rozlozeni gazel v rdmci riznych oboril
podnikani. Respektive na to, jestli n&jaky z téchto ,,obori* prevazuje. Za timto tcelem
byla vyuzita , klasifikace CZ-NACE®, kterd vstoupila v platnost 1. ledna 2008. Jedna se
o metodiku Ceského statistického ufadu, a ta navazuje na predeslou ,,Odvétvovou
klasifikaci ekonomickych ¢innosti“ (OKEC). CZ-NACE vychazi z mezindrodniho
standardu NACE (Rev. 2) pouzivaného na trovni Evropské unie. Tato klasifikace tedy
umoziuje statisticky srovnavat a hodnotit podniky dle ekonomickych €innosti nejen na
statni arovni, ale také na tirovni mezinarodni, v ramci EU (Cesky statisticky tufad,

2008).

Prvni zé&vér, ktery lze s jistotou prezentovat je, Ze identifikované gazely podnikaji
celkem v osmnacti kategoriich NACE. Pocetni zastoupeni jednotlivych rychle
rostoucich podniki v dil¢ich kategoriich NACE je ptehledné zpracovano v nasledujicim
grafu. Ztoho je zfejmé predevSim to, ze nejvétSimu zastoupeni se t&$i kategorie
Velkoobchod a maloobchod (...) a kategorie Stavebnictvi. V kazdé ztéchto dvou
kategorii se nachazi vice nez 100 zastupct. Vice nez 50 zastupct pak jesté nalezneme
ve Zpracovatelskem prumyslu, Profesni, védecké a technické cinnosti a Informacni
a komunikacni cinnosti. Velmi zajimavy vysledek je mozné pozorovat u kategorie

Penéznictvi a pojistovnictvi. 1 piesto, Ze toto odvétvi Casto vzbuzuje velky zijem
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vetejnosti, at’ jiz odborné ¢i neodborné, podnikd zde pouze 6 z identifikovanych

617 gazel.

Obr. €. 9: Gazely dle sekci NACE
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2021
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Predchézejici graf nam tedy ukazuje absolutni zastoupeni gazel napfic¢ jednotlivymi

obory podnikani. Z takového grafu vsak jiz nelze dale identifikovat relativni zastoupeni

gazel napii¢ obory podnikani v CR. S tim souvisi fakt, Ze nevime, jaké obory disponuji

v v

vys$i koncentraci gazel nez jiné, tedy, ve kterych oborech dosahuji podniky castéji

rychlého riistu neZ v jinych. Za timto uelem jsem vyuzil data Ceského statistického

uradu sestavenad ke konci roku 2019. Na jejich zéklad¢ jsem ndsledné identifikoval

pocet RRF v daném odvétvi piipadajicich na 100 000 firem pravé tohoto odvétvi.

Vysledky prezentuje nésledujici tabulka.

Tab. €. 4: Relativni pocet gazel dle sekci NACE

NACE Pocet firem pripadajicich na 100 000 firem odvétvi
Zpracovatelsky pramysl 27,81
Stavebnictvi 33,98
Velkoob. a maloob., opravy motor. voz. 19,25
Doprava a skladovani 45,47
Informacni a komunikacni ¢innosti 76,48
Profesni, védecké a technické cCinnosti 17,34
Administrativni a podpUrné c¢innosti 60,46

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

59



Takto prepocitané zastoupeni rychle rostoucich podnikl jiz podava informaci o tom,
v jaké oblasti se s gazelami setkame nejCastéji. Touto oblasti jsou Informacni
a komunikacni c¢innosti (76,48 podnikti na 100 000 v odvétvi). Za zminku stoji rovnéz
relativné vysoké zastoupeni Administrativnich a podpurnych cinnosti. Naopak nizka
koncentrace gazel je v oblasti Velkoobchodu a maloobchodu (...), a zejména mezi

spole¢nostmi podnikajicimi v oblasti Profesnich, védeckych a technickych cinnosti.

Dovoluji si doplnit technickou pozndmku: do vybéru v tabulce uvedené vyse byly
zahrnuty pouze ty sekce NACE, které dosahly absolutniho zastoupeni nejméné
30 firem. Pokud bych do srovnani zahrnul i méné pocetné sekce, zptisobilo by to mimo
jiné to, ze oborem, kde by bylo nejsnazsi narazit na RRF, by byla Tézba a dobyvani.
V této sekci bychom nalezli gazelu v 221,48 ptipadech na 100 000, ovSem toto Cislo
vzesSlo z pouhych dvou zastupcii absolutné. Z absolutniho mnozstvi 4 gazel by pak
napiiklad vzesla hodnota 5,25 gazel na 100 000 v sekci Kulturni, zabavni a rekreacni

cinnosti.
9.1.5 Pocet zaméstnancu

Dalsi charakteristikou, prostfednictvim které miizeme lépe poznat rychle rostouci
podniky v CR, je jejich pocet zaméstnanctl. Respektive pramérny podet zaméstnanci
v daném obdobi. Hodnoty primérnych poctli zaméstnanci, uspofadané do patficnych
kategorii, jsou publikovany v tabulce niZe. Jednotlivé kategorie ptimo vychdzi z toho,
jakym zptisobem s nimi pracuje databaze Albertina. Bohuzel pravé v sestaveni intervali
shledavam nejvétsi nevyhodu, jelikoz pii pohledu na tabulku je patrné, Ze intervaly
nejsou rozdéleny rovnomérné (neni zde ekvidistantni déleni). Diky tomu nelze uinit
detailni z&véry o velikosti firem. Je mozné vSak tvrdit, Ze vétSina firem se nachézi
v hornich patrech, tedy jsou ve vétSiné pifipadli menSimi podniky. Hned 153 podnikt
mélo ve sledovaném intervalu priimérny pocet zaméestnancti na hodnoté pét nebo méné.
Podniky majici v daném obdobi primémé vice nez 1 000 zaméstnanci byly
identifikovany celkem dva, vice nez 2 000 zamé&stnanct jiz nemél zadny podnik. DalSim
faktem hodnym zminky je to, Ze tidaje o poctu zaméstnancti nebyly do databaze dodany
vSemi firmami nebo nebyly dodény za kazdy ze sledovanych roki. V takovém piipadé
u nich nebyla identifikovana Zadna hodnota, a v tabulce pak chybi. Takovych firem bylo
celkem 40.
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Tab. €. 5: Pocty zaméstnanct

Interval Pocet firem
0-5 153
6-10 90
11-20 123
21-25 31
26 - 50 81
51-100 38
101 - 200 32
201 - 250 7
251 - 500 12
501 - 1000 8
1001 - 1500 1
1501 - 2000 1

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Nicméné¢ je mozné upravit intervaly tak, ze jejich velikosti budou odpovidat tomu, co
uvadi Zékon o uletnictvi (viz zakon ¢. 563/1991 Sb.) § 1b odstavce 1 — 4. Tedy na
intervaly 0-10, 11-50, 51-250 a 251 a vice zaméstnancli v daném obdobi. Toto déleni
v zdkon¢ napomahd k roz¢lenéni podnikli na mikro, malé, stfedni a velké ucetni
jednotky. Mizeme tedy pozorovat, Zze prvni dva intervaly (do padesati zaméstnanct
vcetn€) jsou rychle rostoucimi firmami podstatné vice obsazené nez druhé dva. A to
1 pfesto, ze pravé prvni dva intervaly maji vyrazné mensi (krat$i) rozsah. Mikro a malé
ucetni jednotky tedy zaujimaji v tomto srovnani témeét 83 % ze vSech jednotek, jez

dodaly data o svych po¢tech zaméstnancti. Pfesné pocty jsou uvedené v tabulce nize.

Tab. €. 6: Pocty zamé&stnancl — dle Zakona o Ucetnictvi

Interval Pocet firem
0-10 243
11-50 235
51 -250 77
251 a vice 22

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Dovoluji si tedy tvrdit, Ze ackoli na samotném pocatku identifikace rychle rostoucich
firem stidla podminka minimalniho ro¢niho obratu ve vysi 100 000 dolart, ktera
diskvalifikuje nékteré nejmensi ucetni jednotky, zastoupeni mikro ucetnich jednotek je
1 presto velmi vyznamné, ba dokonce majoritni. Toto kopiruje i celorepublikovy trend,
kdy mikro a malé ucetni jednotky dominuji. OvSem pravé vzhledem ke stanovené

pocatecni podmince, kterd nékteré mikro jednotky bezpochyby diskriminuje, neuvadim
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na tomto misté relativni postaveni gazel viéi ostatnim firmdam v CR. Vyiazeni
nékterych obratové malych rychle rostoucich jednotek mélo zcela jisté za nasledek
1 soucasné vytazeni jednotek s nizkym poctem zameéstnancii. Z toho diivodu by nésledné

srovnani soubori firem v CR a gazel v CR nepiinaselo validni vysledky.

9.2 Financ¢ni charakteristiky

Poté, co byly popsany charakteristiky obecné, pfichazi nyni fada na charakteristiky
finanéni. Ty byly &erpany z obou soubori sudaji o gazelich v CR ziskanych

prostiednictvim databaze Albertina.

9.2.1 Ro¢éni uhrn obratu

Vyse zminovany Zakon o ucetnictvi pouziva pro klasifikaci velikosti uc¢etnich jednotek
kromé priimérného poctu zaméstnancti v daném obdobi také rocni thrn Cistého obratu.
Vysledky uvedené v tabulce niZze vychézi z Cistého obratu (v K¢) konkrétni firmy
v kalendainim roce 2019. Stejné tak jako v minulé podkapitole je i zde viditelné, ze
intervaly nejsou rozdéleny ekvidistantné. Lze tedy spiSe obecné usoudit, ze valna
vétSina firem je koncentrovédna v horni poloviné tabulky, tedy jsou spiSe mensi
velikosti. Vice neZ polovina z 617 identifikovanych RRF se nachdzi v rozmezi
10 — 60 miliontt K¢. Nejnizsi intervaly (od 0 do 2 milioni K¢) nejsou zastoupeny,
jelikoz pravé tyto firmy byly zadanim definice rychlého ristu dle Bircha
diskvalifikovany. I prvni uvedeny interval 2 — 5 milioni K¢ je obsazen pouze dvéma
podniky. Kromé toho, Ze i tento interval je ¢astecn€ ovlivnén volbou vstupni definice
2019, zatimco vstupni definice byla aplikovdna na rok 2016. Coz pii podmince
meziro¢niho rastu 20 % zplsobi, Ze firma nachdzejici se v tomto intervalu v roce 2016,

z n¢j behem nasledujicich 3 let velmi pravdépodobné ,,vyroste®.

Nasleduje pifehled vybranych statistickych ukazatelli, které popisuji soubor rychle

rostoucich firem z pohledu ro¢niho obratu, viz tabulka ¢. 7:

Tab. €. 7: Charakteristiky ro¢niho obratu (hodnoty jsou uvedeny v milionech K¢)

Atltmv' Smer. Minimum | Maximum | 1. kvartil | Median | 3. kvartil Mezlkya’r.
primér odchylka rozpéti
223,909 869,488 4,6 15 144,7 20,6 41,7 108,6 88

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021
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Pti pohledu na uvedené udaje a rovnéz na dvé nasledujici tabulky je mozné si
povSimnout, ze data jsou velmi vyznamné zeSikmend zprava. Aritmeticky primér
vyznamné prevySuje medidn. Valna vétSina hodnot se nachdzi podstatné blize
minimalni hodnot¢, z tohoto shluku vSak vystupuje n€kolik odlehlych hodnot, a to az
k maximu souboru. Z tohoto divodu by prezentace krabicovym grafem byla velmi
nepiehlednd, ,krabicova® ¢ast grafu by nabyvala Sitky pouze 88, coz ve srovnani
s hodnotou maxima 15 144,7 je vyslovené zanedbatelné. Jen pro ilustraci uvadim, ze
maximum je natolik odlehlou hodnotou, ze druha nejvyssi hodnota souboru (rovnéz
odlehld) je pouze zhruba polovi¢ni — 7 949,1. Dale uvadim, ze data podléhaji vyznamné

variabilité, jak je patrné ze smérodatné odchylky.

Tab. ¢. &: Ro¢ni thrn ¢istého obratu v K¢

Interval Pocet firem
2 - 5 mil. 2
5-10 mil. 33
10 - 30 mil. 201
30 - 60 mil. 143
60 - 100 mil. 73
100 - 200 mil. 65
200 - 300 mil. 23
300 - 500 mil. 30
500 - 1000 mil. 24
1000 - 1500 mil. 4
1500 mil. a vice 19

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Dale si dovolim doplnit technickou pfipominku. Konce intervalli v tabulce neobsahuji

horni mez intervalu, toto ¢islo je vzdy poc¢atkem intervalu nasledujiciho.

Dalsi tabulka (viz niZe) nam jiZ nabizi pohled na intervaly tak, jak je definuje Zakon
o ucetnictvi. Intervaly opét postupné reprezentuji mikro, malé, stiedni a velké ucetni
jednotky. V porovnani s kritériem primérného poctu zaméstnanci, kde nejvice ti€etnich
jednotek bylo mozné identifikovat jako mikro, podle tohoto kritéria by naopak bylo
mozné vétSinu Ucetnich jednotek oznacit jako malé. Druhou nejcastéjsi kategorii by pak
opét byly mikro jednotky, coz koresponduje s vySe uvedenym, a sice zZe gazelami jsou
spiSe mens$i podniky (mikro + malé jednotky jsou reprezentovany celkem

517 spolecnostmi). To, ze zde dominuji malé jednotky, nikoli mikro, bych osobné
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pfi¢ital zejména tomu, ze pravé velikost a rist obratu jsou klicovym ukazatelem pro

zvolenou definici rychlého rtstu firem.

Tab. ¢. 9: Ro¢ni thrn ¢istého obratu v K¢ — dle Zakona o ucetnictvi

Interval Pocet firem
0-18 mil. 123
18 - 200 mil. 394
200 - 1 000 mil. 77
1 000 mil. a vice 23

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

9.2.2 Aktiva celkem

JiZ nejednou zminovany Zdkon o ucetnictvi pouzivd kromé pramérného poctu
zaméstnancl a obratu v daném ucetnim obdobi jesté treti metriku, podle niz 1ze podniky
opét selektovat na mikro, malé, sttedni a velké ucetni jednotky. Touto metrikou jsou
celkova aktiva za dané ucetni obdobi. Jak jiz bylo diive ptedeslano, zvolenym ucetnim
obdobim v této praci je kalendaini rok 2019, ktery je poslednim kompletné dostupnym

rokem v databazi Albertina.

S odkazem pravé na Zakon o ucetnictvi jsem definoval Ctyfi intervaly hodnot aktiv.
Konkrétné méné nez 9 milionti pro mikro, 9 az 100 milionti pro mal¢, 100 az 500
miliont pro stfedni a konecné 500 miliond a vice pro velké tcetni jednotky. Rozdéleni
a obsazenost jednotlivych intervalli lze pozorovat v tabulce nize. Dale si dovolim
doplnit technickou pfipominku. Konce intervali v tabulce neobsahuji horni mez

intervalu, toto €islo je vzdy pocatkem intervalu nasledujiciho.

Podle poctu aktiv jsem identifikoval velmi obdobny trend jako v pfipadé sumy cistého
obratu uvedeného vyse. To znamena, Ze ve vét§ing piipadi, jsou gazely v CR spise
menSimi podniky (mikro + malé jednotky), takovych zde najdeme celkem 517
a podobné 1 v tomto piipadé jsou na prvnim misté malé ucetni jednotky - 339 gazel, coz
je vice nez polovina ze vSech identifikovanych. I pocet mikro jednotek je zdaleka
nezanedbatelny - 178, nejniz§i objem aktiv je v hodnoté 769 000 K¢&. Naproti tomu
nejmensi skupina, velké ucetni jednotky s 28 gazelami, nabidla ne pfili§ piekvapiveé
velkou rozptylenost hodnot, kdy maximem bylo 8 625 036 000 K& na strané aktiv

spole¢nosti.
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Kromé zminéného minima a maxima souboru byly vypocitany i jiné statistické hodnoty,

které poskytuji dal$i uzite¢né informace, viz tabulka ¢. 10:

Tab. €. 10: Charakteristiky celkovych aktiv (hodnoty jsou uvedeny v tisicich K<)

Aritm. primér | Sm. odchylka | 1. kvartil | Median | 3. kvartil | Mezikvartil. roz.
126 487,06 551 443,3 7 830| 19003 52297 44 467

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Tento vycet vlastnosti souboru opét nahrazuje krabicovy graf. Jeho vyuziti nebylo
v tomto pfipad¢ vhodné, ponévadz data jevi velmi vyznamné zeSikmeni zprava
(aritmeticky pramér je vyznamné vétSi nez median). Stiedni , krabicova® ¢ast grafu by
byla naprosto minimélni, z divodii vyznamné odlehlych hodnot v horni ¢ésti spektra.
Naopak ve spodni casti spektra by se Zadné takové odlehlé hodnoty nenachazely vinou
zeSikmeni. Toto je podporovano vysokou variabilitou dat danou smérodatnou
odchylkou i prumérem, ktery lze virtualné zaradit do intervalu pro stfedni podniky. Pfi
pohledu do tabulky vSak vidime, Ze to neni vhodna prezentace reality. Tento fakt
dokresluji 1 rostouci dil¢i rozestupy mezi kvartily od nultého (minimum) az po Ctvrty

(maximum).

Tab. ¢. 11: Aktiva celkem v K¢ — dle Zakona o ucetnictvi

Interval Pocet firem
9 000 tis. a méné 178
9 000 - 100 000 tis. 339
100 000 - 500 000 tis. 72
vice nez 500 000 tis. 28

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

9.2.3 Zakladni kapital

Dalsi finanéni charakteristika, kterd umoziuje 1épe poznat rychle rostouci firmy v CR,
je velikost jejich upsaného zékladniho kapitalu. Tyto informace byly rovnéz Cerpany
z pfedstavené databdze a idaj je aktudlni k roku 2019. Upsany zékladni kapital mize
byt do jisté miry ovlivnén i zvolenou pravni formou. Jak jiz bylo zminéno dfive,
minimalni vySe zékladniho kapitalu v pfipad¢ spolecnosti s ru¢enim omezenym (s.r.o.)
je 1 K&. Naproti tomu v piipadé akciové spolecnosti je stanovena Castka 2 000 000 K¢,
a pravé akciova spolecnost (a.s.) je druhou nejcastéjsi pravni formou gazel,
bezprostfedné¢ po dominantnich s.r.o. Dalo by se predpokladat, ze mensi spolecnosti

budou mit spiSe tendenci upisovat zakladni kapital v nizSich hodnotach, na druhou
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stranu upisovani zékladniho kapitalu v minimalnich nebo velmi nizkych hodnotach (do
1 000 K¢ u s.r.0.) muze vzbuzovat nedivéru v oich (potencidlnich) obchodnich

partnert.

Vystupy z databaze byly piehledné zpracovany do nasledujici tabulky. V ni je mimo
jiné vidét, ze zakladni kapital do 10 000 K¢ véetné zvolilo jen 30 spolecnosti a do 1 000
K¢ véetné tak ucinilo pouze 20 spolecnosti. Jako zajimavost uvadim, ze 5 gazel se
rozhodlo upsat zékladni kapital ve vysi 1 K¢, tedy na minimalni ¢astce. Naproti tomu
stoji castka 242 200 000 K¢, kterd je maximalnim upsanym zakladnim kapitalem
v konkrétnim piipadé jedné z firem. Kromé téchto extrémi jsou vSak hodnoty ve
vétsingé pripadi koncentrovany do rozmezi 10 001-500 000 K¢, celkem 461 gazel.
Modem tohoto souboru je zakladni kapital ve vysi 200 000 K¢, ktery byl evidovan
celkem u 317 pfipadl. V tabulce chybi osm gazel, v jejichz ptipadé¢ nebyla data
o upsaném zakladnim kapitalu dostupna.

Vyse uvedena zjisténi je mozné jeSt€¢ detailnéji dokreslit nékterymi dalSimi
vypocitanymi statistickymi hodnotami souboru, viz tabulka ¢. 12:

Tab. €. 12: Charakteristiky zakladniho kapitalu (hodnoty jsou uvedeny v tisicich K¢)

Aritm. praimér | Sm. odchylka | 1. kvartil | Median | 3. kvartil | Mezikvartil. roz.
3509 18 884,982 200 200 210 10

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Stejné tak jako ve vySe uvedeném piipade, 1 zde by prezentace krabicovym grafem byla
namisté, po bliz§im prozkouméani jsem ovSem identifikoval n€kolik pfekazek, pro néz
nebylo vyuziti tohoto grafu vhodné. Zaprveé, data (stejné jako v minulém ptipad¢)
vykazuji vyznamné zeSikmeni zprava. Primér je ndsobné vys$si nez median. Odlehlé
hodnoty se opé€t nachédzeji pouze v horni ¢asti spektra. Zadruhé, Sitka ,,krabicové™ ¢asti
grafu, dand mezikvartilovym rozpétim, s hodnotou 10 000 by byla témét zanedbatelna
pfi snaze postihnout minimum a maximum souboru. Mimo téchto znakl je mozZné
1 u zakladniho kapitalu pozorovat vysokou variabilitu hodnot danou smérodatnou

odchylkou.
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Tab. €. 13: Velikost upsan¢ho zakladniho kapitalu v K¢

Interval v K¢ Pocet firem
1-100 8
101 -1 000 12
1001 - 10 000 10
10 001 - 100 000 95
100 001 - 200 000 326
200 001 - 500 000 40
500 001 - 1 000 000 22
1 000 001 - 2 000 000 33
2 000 001 - 10 000 000 33
10 000 001 a vice 30

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

9.2.4 Vysledek hospodareni pied zdanénim

Dal$i uzite¢nou finan¢ni charakteristikou, kterou bylo mozné o rychle rostoucich
podnicich v CR vyziskat, je vysledek hospodarieni pied zdanénim (EBT), respektive to,
zdali se zkoumany podnik nachédzi v zisku nebo ve ztraté¢ v daném ucetnim obdobi.

Danym tcetnim obdobim byl opét kalendaini rok 2019. Zjisténi jsou tato:

e 572 podnikt se nachazelo v zisku

e 45 podnikil se nachazelo ve ztraté

Naprosta vétsSina podnikd se nachazi v zisku, ov§em podil ztratovych neni zanedbatelny.
Fakt, Ze byl, mimo jiné, k definovani rychlého rlstu podnikli pouZit kazdoro¢ni rist
trzeb 0 20 % a vice, nic nevypovida o profitabilité¢ takovych podnikli. Bylo by chybné
predpokladat, ze rostou-li trzby, vznika diky tomu u dané spolecnosti automaticky
1 zisk. Rist trzeb indikuje bud’ to, ze podnik zvysil ceny prodané produkce nebo Castéji
to, ze zvysil objem prodané produkce, anebo oboji zaroven. Pokud budeme uvazovat
rust prodané produkce jako pifevladajici pficinu rlstu trzeb, pak uz ale trzby samotné
nereflektuji zménu nakladovych slozek, jez se podili na vysi zisku. Dalo by se tedy fici,
ze neni na prvni pohled patrné, jakou vysi prostifedkli musi podnik vynakladat, aby
dosahoval ristu trzeb. Proto by nemélo prekvapit, Ze mezi 617 gazelami se nachazi
45 podniktl ve ztrate. Jejich rychly rist je predurcuje k tomu, aby se v nejblizsich letech
dostaly do sféry ziskovych firem. Takovou situaci je mozné ilustrovat napiiklad tak, ze
pokud podnik v neddvné dobé realizoval velkou investici podporujici rust trzeb, tato

investice sice ndkladove odezni, ale poloZka trzeb mize zlistat navysSena.
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Rozlozeni hodnot EBT detailnéji ilustruje nasledujici piehled vypocitanych

statistickych hodnot, viz tabulka ¢. 14:

Tab. €. 14: Charakteristiky EBT (hodnoty jsou uvedeny v tisicich K¢)

Ar,ltnl' Sl Minimum | Maximum | 1. kvartil | Median | 3. kvartil MeZIk‘vla,r'
prumeér odchylka rozpéti
17 951,859 | 173 673,596 | -315636| 4 125597 497 2227 7 936 7 439

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Hodnoty odhaluji vysokou variabilitu dat v podani smérodatné¢ odchylky nebo znacny
nesoulad mezi aritmetickym primérem a medianem ,,naklonény* vyrazné ve prospéch
aritmetického priméru. Tento nesoulad poskytuje informaci o zeSikmeni dat zprava.
S tim koresponduji i hodnoty prvniho a tfetiho kvartilu, které jsou posunuté podstatné
blize minimu nez maximu. Rozdil danych hodnot zaroven udava velikost
mezikvartilového rozpéti, v némz se naléza 50 % hodnot. Vzhledem k tomu, ze dané
hodnoty jsou s ohledem na minimum a maximum souboru relativné malé, je mozné
tvrdit, Ze v této oblasti jsou data velmi husté koncentrovana. V tomto ptipadé nejen
maximum, ale rovnéz minimum patii k odlehlym hodnotdm, podobné jako dalsi
hodnoty na obou stranach spektra. Kvantitativné vice odlehlych hodnot je ovSem

v horni poloving, tedy nad tfetim kvartilem.

9.2.5 Platebni index

Dalsi zajimavou charakteristikou, kterou mi bylo umoznéno diky databazi Albertina
u vybranych firem prozkoumat, je jejich platebni index. Ten je sestaven na zakladé¢
toho, jakd je primérnd splatnost zdvazki gazel, respektive kolik dni po splatnosti
v pruméru firma hradi své zavazky (pokud se tedy viibec do této situace dostava).
Ziskané informace jsou agregované v tabulce nize, z niZ je patrné, Ze majoritni mnoZzstvi
RRF plati své zavazky véas. Celkova platebni moralka gazel v CR je vesmés pozitivni,
jelikoZ pouze 11 firem hradi své zavazky vyslovené pozdé (31 a vice dni po splatnosti).
Takové firmy jsou ovSem pro své obchodni partnery velice nedivéryhodné a jejich
neschopnost hradit zadvazky v¢as mize vést ke zhorSeni jejich ekonomického profitu.
Kromé t&chto firem viak o gazelach v CR lze tvrdit, Ze jejich platebni morélka je dobra.
BohuZel je také nutno konstatovat, Ze u 142 gazel nebyla hodnota tohoto indexu

v databazi dostupnd, ponévadz zde nebyl dostatek udaji pro jeho vypocteni.
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Tab. €. 15: Platebni index (kolik dni po splatnosti jsou zdvazky uhrazeny)

Platebni index Pocet firem
Plati v¢as 275
Plati tésné po splatnosti 1-4 84
Plati kratce po splatnosti 5-10 56
Plati priimérné 11-20 36
Plati uspokojivé 21-30 13
Plati pozdé 31-60 8
Plati velmi pozdé 61-90
Plati extrémné pozdé 91-120 1
Riziko nezaplaceni 121 a vice
Nezjisténo 142

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021
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10 Komparace finan¢nich ukazatelii gazel s finan¢ni

analyzou Ministerstva priumyslu a obchodu

V této kapitole bude vénovana pozornost srovnani vybranych financnich ukazatelt
rychle rostoucich firem s finanénimi ukazateli podnikové sféry v CR tak, jak je uvadi
analyza Ministerstva pramyslu a obchodu (MPO) za rok 2019. Proto budou finan¢ni
ukazatele vypoctené na zaklad¢ ucetnich dat z databaze Albertina reprezentovat rovnéz
kalendarni rok 2019. Za ucelem ziskat co nejdetailnéjsi poznatky o rychle rostoucich
firmach v CR bude zkoumani rozélenéno do podkapitol odpovidajicich jednotlivym
sekcim podnikani (NACE). V potaz budou vzaty jen ty sekce, ve kterych bylo v CR
identifikovano minimalné¢ 30 gazel. Jednotlivé pouzité financni ukazatele budou
nasledujici:

Rentabilita vlastniho kapitalu

Také n¢kdy uvadéno pod zkratkou ROE (Rentability on Equity). Jak ndzev napovida, je
jednim z ukazatelli rentability. Tento ukazatel odrazi, kolik korun ¢istého zisku (EAT)
pripada na jednu korunu vlastniho kapitalu podniku, jinymi slovy, jedna se o vynosnost
kapitalu vlozené¢ho do podniku vlastniky (akciondfi). S tim souvisi vzorec pro vypocet
tohoto ukazatele ve formé: ROE = EAT / vlastni kapital. Je doporuceno dlouhodobé

udrzovat hodnotu tohoto ukazatele vyssi nez 0,08 (8 %).
Obrat aktiv

Tento ukazatel je moZzné oznalit také jako 7rzby aktiv a klasifikovat jej lze jako
ukazatel aktivity. Odhaluje, jak efektivné jsou vyuZivana aktiva firmy/firem. Diky nému
je mozné zjistit, kolikrat se celkova aktiva obrati prostfednictvim trZzeb za jeden cely
rok. Pro jeho vypocet je vyuzivan vztah: obrat aktiv = trzby / aktiva celkem. Je
doporuceno udrzovat hodnotu tohoto ukazatele nad 1, vy$si hodnoty znaci efektivni

nakladani s aktivy.
Pomér vlastniho kapitilu a celkovych aktiv

V anglickém jazyce je tento ukazatel oznaCovéan jako Equity Ratio. Jak cesky nazev
napovida, vypocet tohoto kritéria probihd nasledovné: viastni kapitdal / aktiva celkem.
Tento ukazatel je ukazatelem zadluzenosti. Odhaluje, jak velka ¢ast aktiv spolecnosti je

financovana vlastnim kapitdlem. Jeho vyslednd hodnota se vzdy nachazi v intervalu od
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0 do 1 respektive 0 % az 100 %. Doporuc¢ené hodnoty tohoto ukazatele jsou v rozmezi
40 % az 70 %. Idedlni hodnota je zavisla na thlu pohledu, naptiklad véfitelé uvitaji
spiSe vyssi hodnoty tohoto ukazatele, jelikoz tim klesd jejich vlastni riziko. Vyssi
hodnota ukazatele znaCi vysSi solventnost podniku. Tento ukazatel je doplitkem

k ukazateli Celkové zadluzenosti (cizi kapital / aktiva celkem).

Likvidita

Likvidita poukazuje na schopnost podniku pfeménit sva aktiva na penézni prostredky,
a to idealn¢ co nejrychleji a s co nejmensimi ztratami. Penize jsou nejlikvidnéjSim
aktivem, naproti tomu dlouhodoby hmotny majetek je nejméné likvidnim aktivem.
Konkrétné v tomto piipad¢ je rozliSovano, jak velkou Cast kratkodobych zavazki je

podnik schopen pokryt danou skupinou aktiv. Za timto ucelem je likvidita rozdélena na

tf1 razné ukazatele:
Okamzita likvidita (L.1)

Tento ukazatel lze vypocitat podle vztahu: krdatkodoby financni majetek / (kratkodobé
zavazky + kratkodobé bankovni uvery). Je doporuceno, aby se jeho hodnota nachazela

v intervalu 0,2 - 0,5.
Pohotova likvidita (L2)

Hodnotu pohotové likvidity lze stanovit vztahem: (obéznd aktiva — zasoby) /
(kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni uvery). Jeji hodnota by se dle doporuceni
méla pohybovat ptiblizné v rozmezi 0,7 — 1,2.

Bézna likvidita (L3)

Posledni ukazatel likvidity lze vypocitat nésledujicim zplUsobem: obéZna aktiva /
(kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni uveéry). Jeho hodnota by se méla nalézat
vintervalu 1,5 — 2,5. Ve vSech pfipadech plati, ze nedosazeni spodniho limitu
signalizuje vy$si riziko neschopnosti dostat svym zavazkiim. Naopak piesaZeni horniho

limitu poukazuje na neefektivni praci s aktivy, respektive prehnané kumulovani majetku

(FISTRO, 2014; Ministerstvo primyslu a obchodu 2020; Rickova, 2019).
Obecné informace ke zptisobu srovnani finan¢nich ukazatela

V nésledujicich kapitoldch budou vySe uvedené finan¢ni ukazatele (6) podrobeny

srovnani se stejnymi ukazateli zvefejnénymi MPO. Komparovany budou jen ty sekce
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NACE, které doséhly absolutniho zastoupeni minimalné 30 podnikd. Jejich finanéni
ukazatele budou vypocitany autorem této prace (1. a 2. fadky tabulek). Pouziti takto
vypocitanych primérnych hodnot by vSak mohlo byt zna¢né zavadéjici (jak ukazuje
median), a to kvili odlehlym pozorovanim. Proto jsem se rozhodl doplnit srovnavaci
tabulky o fadky 3 a 4. V téchto tadcich jsou k dispozici rovnéz primér a median jako
v pripad¢ tadkt 1 a 2, ovSem s tim rozdilem, ze zde jsou ukazatele vypocitané z idaji
neobsahujicich odlehlé (extrémni) hodnoty. K identifikaci jednotlivych extrémnich
hodnot pomohly krabicové grafy uvedené v Piiloze A této prace. Hlavni pozornost pfi
komparaci tedy bude upiena na 3. tfadek tabulek, ktery uvadi primérné hodnoty

ukazateldi po odebrani extrémnich hodnot.

MPO zvetejiiuje finanéni ukazatele sekci NACE pro vice kategorii podnikl. Z toho
divodu bude mozné v nasledujicich kapitoladch najit celorepublikové priméry hodnot
ukazatelll podniki I. a II. kategorie. Podniky I. kategorie (5. fadky) jsou takové, které
vytvaii hodnotu, tedy ty ekonomicky nejvykonnéjsi. Podniky II. kategorie (6. fadky)
jsou takové podniky, které nevytvaii hodnotu, ale jejich ROE je vétsi nez bezrizikova
vynosnost (pro rok 2019 konkrétné 1,55 %). S t€émito udaji budou tedy hodnoty
ukazatelll gazel srovnavany. Cilem bude zjistit, jakd sekce NACE vykazuje v podani
gazel nejlepsi vysledky soudé podle zavedenych kategorii MPO. Tabulku bude v kazdé
kapitole dopliovat paprskovy graf disponujici tfemi vlakny: primér RRF bez extrémil,
primér podnikl 1. kategorie a primér podnika II. kategorie. Tato tfi vlakna (veliciny)
maji nejvétsi vypovidaci hodnotu o stavu a vykonnosti gazel dané podnikatelské sekce.
Pouze pro pottebu téchto grafti budou hodnoty vSech ukazatelti sjednoceny do formatu

¢islo (bez procent), tak aby vysledky byly piehlednéjsi a Citelnéjsi.

10.1 Zpracovatelsky pramysl

Zjisténé udaje pro tuto sekci ekonomiky jsou uvedeny v tabulce nize, gazely tohoto
odvétvi nejlépe popisuje treti fadek (vytiStény tuén€). Z néj je patrné, Ze rentabilita
vlastniho kapitalu je 33,82 %, tedy vySSi nez u srovnavanych kategorii podnikl ze
stejného oboru. To je velmi pozitivni zjiSténi. Obrat aktiv nabyva také hodnoty, ktera
pfevySuje srovnavané kategorie, coZ znaci dobry stav podniki. OvSem hodnota
zadluzenosti (VK/aktiva) je nizsi nez v ptipadé obou kategorii srovnavanych podnikii.
To znamenad, ze gazely zde vice svych aktiv financuji cizimi zdroji. Zadluzenost je tedy

vysSi, coZz mize mit mimo jiné negativni dopad na vysSi urokd poskytovanych
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finan¢nimi institucemi v budoucnu. Vymeénou za to ale financovani cizimi zdroji piisobi
takzvanou financni paku, ktera prave cizi kapital zlevituje. Nizs$i hodnoty VK/aktiva pak
naprosto koresponduji s vyssimi hodnotami ROE. A konec¢n¢ vSechny tfi typy likvidity
vykazuji spole¢ny trend, a to, ze primérné hodnoty gazel jsou nizsi nez pramér podniki
I. kategorie, ale vy$si nez pramér podnika II. kategorie. Dé se tedy tvrdit, Ze gazely
zpracovatelského primyslu maji nizSi schopnost dostat v€as svym zavazkim nez
podniky prvni kategorie tohoto odvétvi. OvSsem optikou doporuc¢enych hodnot likvidity
maji gazely naprosto dostaCujici solventnost, a tento rozdil je jim tedy spise ku

prospéchu, jelikoz evidentné efektivnéji nakladaji se svym majetkem.
Obr. ¢. 10: Paprskovy graf — zpracovatelsky pramysl

e RRF I kat. Il. kat.
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L1

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Tab. €. 16: Prehled hodnot finan¢nich ukazateli gazel zpracovatelského pramyslu

ROE Obrat aktiv | VK/Aktiva | L1 | L2 | L3

95,49% 2,61 13,12% | 1,13 | 2,18 | 2,82 Primeér
Analyza gazel odvétvi

30,34% 1,98 34,55%| 0,21 1,31 | 1,98 Median
Analyza gazel odvétvi | 33,82% 2,02 38,59% | 0,37 | 1,31 1,81 Priimér
- bez extrém 30,97% 1,88 38,41% | 0,17 | 1,23 | 1,67 Median
Podniky I. kategorie 23,12% 1,53 54,11%| 0,63 | 1,63 | 2,16 Pramér CR
Podniky IlI. kategorie 6,24% 1,30 48,65% | 0,13| 0,75| 1,21 | Pramér CR

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021
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10.2 Stavebnictvi

V oblasti stavebnictvi je vyslednd situace velmi podobnd situaci ve zpracovatelském
primyslu. Hodnota ROE opét vyznamné pievysSuje republikové pruméry danych
kategorii. Obrat aktiv ptekracuje oba republikové pruméry velmi vyznamné, dle jeho
hodnoty se aktiva u gazel tohoto odvétvi rocné obrati prostfednictvim trzeb bezmala 3x,
to znaci efektivni nakladani s majetkem. Hodnota zadluZenosti je opét u gazel nizsi, nez
tomu je u obou kategorii, namisté je opét souvislost s vyssi hodnotou ROE. V porovnani
s podniky I. kategorie je vSak vlastnim kapitalem kryto méné majetku, jen o cca pét
procentnich bodi, coz neni signifikantni rozdil. Hodnota okamzité likvidity (L1) je
nejnizsi z nabizeného srovnani, jeji vyse 0,47 je vSak naprosto dostacujici. Hodnoty L2
a L3 jsou taktéz na dobré turovni, jejich vySe je sice niz$i nez v piipadé¢ podniki
I. kategorie, rozdil vSak neni podstatny. Podstatné je, Zze gazely v tomto odvétvi dokazi
efektivné nakladat se svym majetkem. Pouze hodnota L2 - 1,55 pfedstavuje potencial

pro zlepSeni. Postacovalo by, aby jeji hodnota byla 1,2 poptipad¢€ niZe.
Obr. ¢. 11: Paprskovy graf — stavebnictvi
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2021
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Tab. €. 17: Ptehled hodnot finan¢nich ukazateli gazel stavebnictvi

ROE Obrat aktiv | VK/Aktiva L1 L2 L3

31,13% 3,53 32,05%| 0,55| 1,48 | 1,66 Primeér
Analyza gazel odvétvi

28,44% 2,81 28,16%| 0,29 1,41 | 1,67 Median
Analyza gazel odvétvi | 28,12% 2,89 32,79% | 0,47 | 1,55 | 1,74 Primér
— bez extrémd 28,28% 2,61 28,19% | 0,28 | 1,39 1,59 Median
Podniky I. kategorie 19,30% 1,16 37,59%| 0,79 1,72| 1,99| Pramér CR
Podniky II. kategorie 8,39% 0,52 51,19%| 0,67 | 1,36 | 1,54 | Pramér CR

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

10.3 Velkoobchod a maloobchod; opravy a idrzba motorovych vozidel

I vtéto sekci se muzeme setkat s obdobnym fenoménem v pfipadé prvnich tfech
ukazatelli. ROE vykazuje velmi vysokou primérnou hodnotu — 48,77 % (nejvyssi mezi
gazelami), coz znaéné prevysuje i pramér podnikd I. kategorie v CR. Adekvatng
k tomuto je opét nizsi hodnota VK/aktiva (31,30 %), ktera tak potvrzuje vysokou miru
zapojeni cizich zdroji financovéani. I hodnota ukazatele aktivity je zde na vysoké
urovni, nejednd se vSak o dramaticky rozdil vici priméru podnikti 1. kategorie.
V ptipad¢ vSech typl likvidity vSak v tomto odvétvi mizZeme pozorovat, ze gazely
dosahuji nevyssich hodnot, které jsou vSak z hlediska doporuceni témet dokonalé, proto

je lze sumarné oznacit jako velmi dobré.
Obr. €. 12: Paprskovy graf — velkoobchod a maloobchod
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2021
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Tab. ¢. 18: Prehled hodnot finanénich ukazatelti gazel velkoobchodu a maloobchodu

ROE Obrat aktiv | VK/Aktiva L1 L2 L3

39,23% 5,17 26,34% | 3,02 | 5,72 | 9,79 Primeér
Analyza gazel odvétvi

38,86% 3,27 29,40%| 0,21 1,11 | 1,69 Median
Analyza gazel odvétvi | 48,77% 3,35 31,30% | 0,32 1,28 1,71 Praimér
— bez extrém0 38,86% 2,97 29,49%| 0,19 | 1,07 | 1,53 Median
Podniky I. kategorie 22,82% 3,12 4531%| 0,29| 1,12| 1,63| Pramér CR
Podniky II. kategorie 6,85% 1,89 45,52%| 0,21| 0,84 | 1,28 | Pramér CR

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

10.4 Doprava a skladovani

V sekci dopravy a skladovani jsou primérné hodnoty gazel pro prvni dva ukazatele
velmi blizké jiz zminénym sekcim. ROE i obrat aktiv vyznamné pievySuji pruméry
obou kategorii podniki zminénych v analyze MPO. Hodnota zadluZenosti je v tomto
ptipadé 35,72. To je, stejné jako v predeslych ptipadech, ne pfili§ vzdalend hodnota od
doporucené spodni hranice — 40 %. V tomto pfipadé vsak stoji za zminku to, Ze
u podniki I. kategorie je toto Cislo o vice nez 20 procentnich boda vyssi a u podnikt
druhé kategorie dokonce jesté vyssi. To znamena, ze gazely v této sekci voli pomérné
vy$§i miru zadluZenosti, nez tomu je u priméru v CR. Stejné tak jako tomu bylo u gazel
z oblasti stavebnictvi, 1 zde je hodnota L1 nejniz$i ze vSech srovnavanych a hodnoty L2
a L3 (které jsou vzajemné velmi blizko sebe) jsou vzdy ,,vklinény* mezi vysledky
podnikid I. a II. kategorie. NepfinaSi to vSak nijak negativni informaci o finanénim
zdravi gazel vtomto odvétvi. Ukazatele L1 a L3 jsou naprosto v souladu
s doporu€enimi a L2 — 1,68 neni dramaticky zvySené. Lze si vSak predstavit, ze tento

ukazatel by idealn€ mohl byt nizsi (pod 1,2), nejlépe snizenim pohledavek.
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Obr. ¢. 13: Paprskovy graf — doprava a skladovani
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Tab. €. 19: Ptehled hodnot finan¢nich ukazateli gazel dopravy a skladovéani

ROE Obrat aktiv | VK/Aktiva | L1 | L2 | L3

31,63% 2,61 25,11%| 0,64 1,92 | 2,06 Prdmeér
Analyza gazel odvétvi

31,93% 2,47 27,21%| 0,24 1,49 | 1,51 Median
Analyza gazel odvétvi | 29,63% 2,61 35,72% | 0,44 1,68 | 1,69 Primér
— bez extrém 31,76% 2,47 27,46%| 0,24 |1,35| 1,49 Median
Podniky I. kategorie 13,28% 0,73 56,07%| 0,70|1,62 | 1,71| PramérCR
Podniky IlI. kategorie 4,52% 0,67 64,44% | 0,56 |1,30| 1,37| PramérCR

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

10.5 Informacni a komunikac¢ni éinnosti

Informacni a komunikaéni ¢innosti jsou tou sekci NACE, kde zastoupeni gazel dosahlo
nejvyssi relativni trovné vramci Ceské republiky. Co se zjidténych finanénich
ukazatell tyce, Ize v tomto odvétvi pozorovat ¢etné podobnosti se sekci maloobchodu
a velkoobchodu. ROE dosahuje druhé nejvyssi urovné, ktera je vyznamné vysSi nez
sledovany primér u podnika I. kategorie. Hodnota aktivity — 2,66 je rovnéz velmi
vysoka a znaéné prevySujici republikové priméry. Zménou je ukazatel zadluzenosti
(VK/aktiva), ktery nejen ze zde dosahuje nejptiznivéjsi urovne, ale rovnéz jeho hodnota
je vy$§i nez v piipadé obou uvedenych primérti podniktt v CR. Konkrétné hodnota

44,13 % poukazuje na velmi uspokojivy zplsob financovani majetku, co se zapojeni
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vlastniho kapitalu tyké. Stejné tak jako u gazel v maloobchodu a velkoobchodu i zde
muzeme pozorovat, ze vSechny tfi uvadéné likvidity dosahuji vyssich hodnot nez obé¢
kategorie podnikii uvedenych pro porovnani. Vyse L3 — 2,05 se zd4d byt naprosto
perfektni. Naproti tomu hodnoty L1 a L2 si Ize v idedlnim ptipad¢ predstavit na nizsi

urovni, optimalné¢ zésluhou snizeni vyse kratkodobych finan¢nich prostredk.
Obr. ¢. 14: Paprskovy graf — informaéni a komunikaéni ¢innosti
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Tab. ¢. 20: Prehled hodnot finan¢nich ukazatelti gazel informaénich a komunika¢nich
¢innosti

ROE Obrat aktiv | VK/Aktiva | L1 | L2 L3

45,25% 2,66 41,25% | 1,74 | 3,30 3,32 Pramér
Analyza gazel odvétvi

45,15% 2,29 39,43% | 0,75 2,38 2,38 Median
Analyza gazel odvétvi | 48,39% 2,66 44,13% | 0,76 | 2,03 | 2,05 Primér
— bez extrémd 46,38% 2,29 39,85%| 0,39 | 1,88 1,93 Median
Podniky I. kategorie 28,26% 0,67 42,38% | 0,37 | 1,38| 1,42| Pramér CR
Podniky Il. kategorie 9,55% 0,57 43,10% | 0,38 | 1,23| 1,35| Prameér CR

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

10.6 Profesni, védecké a technické ¢innosti

Profesni, védecké a technické ¢innosti, jsou jedinou ze zkoumanych sekci, kde skupina
gazel nedocilila vy3siho ROE, neZ jaky je primér podniki 1. kategorie v CR. Rozdil

jsou zhruba 4 procentni body, d4 se vSak tvrdit, ze 1 pfesto je vysledek 41,26 % velmi
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dobrou vizitkou gazel této sekce. Naproti tomu ukazatel obratu aktiv je vyrazné
naklonén ve prospéch gazel. V souladu s vysledkem rentability pak vystupuje hodnota
ukazatele zadluzenosti, kde pramér podnikt I. kategorie zaostava za primérem gazel —
36,42 %. Tato hodnota sice nedosahuje doporuceného intervalu, ale je mu podstatné
blize nez 15,04 % v ptipad¢ podnikti I. kategorie. V otazce likvidity lze pozorovat
stejnou situaci jako u informacnich a komunikacnich Cinnosti, hodnota L3 je zcela
optimalni a L1 a L2 by idedln¢ mohly byt nizsi. Pro vSechny ukazatele likvidity ale

plati, Ze jsou vyssi nez oba pruméry uvedené pro srovnani.
Obr. ¢. 15: Paprskovy graf — profesni, védecké a technické ¢innosti
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

Tab. ¢. 21: Ptehled hodnot finan¢nich ukazateld gazel profesnich, védeckych
a technickych ¢innosti

ROE Obrat aktiv | VK/Aktiva | L1 L2 L3

44,64% 2,83 36,42%| 1,45| 2,91 | 3,55 Primeér
Analyza gazel odvétvi

41,40% 2,03 30,91%| 0,51 | 1,66| 1,76 Median
Analyza gazel odvétvi IR 2,19 36,42% | 0,72| 1,93 | 1,99 Priimér
— bez extrémdu 39,89% 1,97 30,91% | 0,43| 1,59 1,66 Median
Podniky I. kategorie 45,23% 0,11 15,04% | 0,05| 0,10| 0,10 Pramér CR
Podniky IlI. kategorie 7,52% 0,17 60,42%| 0,69 | 1,27 | 1,29 Pramér CR

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021
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10.7 Administrativni a podplrné ¢innosti

Posledni sekci NACE, kterd byla prostfednictvim finan¢nich ukazatelti analyzovana,
jsou administrativni ¢innosti. I ta ma sva specifika ve srovnani s diive zminénymi
sekcemi. ROE zde také nabyva hodnot vyssich nez u podniki I. kategorie, rozdil vSak
neni tak dramaticky jako v nékterych jinych piipadech. Naproti tomu hodnota obratu
aktiv je zde nejvyssi ze vSech srovnavanych sekei gazel v tomto prehledu, konkrétné
3,68. Specifikem je také to, ze vyssi hodnota ROE oproti podnikiim 1. kategorie si zde
nevyzadala ,,dan‘“ v podob¢ nizsi hodnoty VK/aktiva. Naopak, podle tohoto ukazatele je
hodnota podstatné vyssi nez u priméru podnika 1. kategorie. Jen doplnim, Ze podniky
I. kategorie maji tento ukazatel v podstatné vysSich hodnotich oproti dvéma
zminénym, ovSem jejich hodnota ROE je v tomto ptipad¢ signifikantné nizsi. V piipadé
ukazatell likvidity je situace relativné proménliva. L1 gazel je nejnizsi ze vSech hodnot
mezi vSemi skupinami gazel zde zkoumanymi, toto Cislo je téméf na spodnim okraji
doporucenych hodnot pro likviditu prvniho stupné. Nicméné vyse ukazateli L2 a L3
jsou v tomto srovnani témi nejvyssimi. Jak je patrné, hodnoty 1,58 a 1,60 jsou si velmi
blizko. Zatimco hodnota L3 se opét blizi spodni hranici doporuc¢eného intervalu,

hodnota L2 je naopak spiSe vysoka a Ize tedy fici, Ze by optimaln€ mohla byt nizsi.
Obr. €. 16: Paprskovy graf — administrativni ¢innosti
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Zdroj: vlastni zpracovani, 2021
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Tab. €. 22: Ptehled hodnot finan¢nich ukazatelii gazel administrativnich ¢innosti

ROE Obrat aktiv | VK/Aktiva L1 L2 L3

35,17% 3,68 29,91%| 0,07 | 1,63 | 1,65 Primeér
Analyza gazel odvétvi

33,87% 3,09 37,46% | 0,16 | 1,47 (1,47 Median
Analyza gazel odvétvi |_35,17% 3,68 35,38% | 0,24 | 1,58 1,60 Primér
— bez extrémd 33,87% 3,09 37,82%| 0,13 | 1,34|1,36 Median
Podniky I. kategorie 29,84% 1,24 26,40%|0,45| 1,15|1,18 Prameér CR
Podniky II. kategorie 5,71% 0,59 54,26% | 0,85 | 1,27|1,28 Pramér CR

Zdroj: vlastni zpracovani, 2021

10.8 Sumarizace komparace finan¢nich ukazateli

Globaln¢ lze tvrdit, Ze rychle rostouci podniky si v ramci svych obort (sekei) vedou
ekonomicky velmi dobie, a to nejen po strance obratu a trzeb. Stejné tak i pomérové
finan¢ni ukazatele svéd¢i o tomtéZ. Situace vSak neni ve vSech oborech stejna, a proto
budou v néasledujici kapitole prezentovany vSechny podstatné rozdily nebo naopak

shody v datech.

O gazelach v CR lze obecné tvrdit, Ze jejich likvidita (respektive jeji ti formy/stupné) je
na dobré trovni. Ve vSech oborech a ve vSech stupnich likvidity byl vZdy naplnén
alespont minimalni doporucovany limit. V nékterych piipadech byl dokonce horni limit
piekradovan. Celkové tedy plati, Zze gazely v prostiedi CR jsou solventnimi podniky.
K dobru bych témto podnikiim pficetl 1 to, Ze naprosta vétSina hodnot likvidity byla
niz§i, nez je tomu u srovnavanych celorepublikovych priméri. Toto sice na prvni
pohled zni jako protimluv, ale misty aZ zbyte¢né vysoké hodnoty likvidity svédci
o neefektivnim nakladani s aktivy. Gazely jsou v této disciplin€ povétSinou efektivné;si,

a to pii soucasném zachovani dostate¢né platebni schopnosti, cozZ je podstatné.

Podobné¢ jako v piipad€ likvidity, kde byla identifikovdna dobra situace, je mozné
1 ukazatel rentability vlastniho kapitdlu (ROE) a obratu aktiv hodnotit pozitivné.
Z pohledu obratu aktiv dosahuji gazely ve vSech ptipadech lepSiho vysledku — vysSich
hodnot, nez jak je tomu u praméru CR. Ve vétsiné piipadt je tento rozdil dokonce
markantni! I co se tykd ROE, plati, Ze gazely dosahuji lepSich vysledkli nez uvadéné
priméry obou kategorii podnikii v CR. Jedinou vyjimkou je vtomto sméru sekce

profesnich, vedeckych a technickych cinnosti, kde primémé ROE dosahlo o Ctyfi
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ovSem hodnoty ukazatell dosahuji u gazel nadpramérnych vysledki.

Poslednim ukazatelem, ktery zbyva zhodnotit, je pomér vlastniho kapitalu k celkovym
aktivim. Jedna se o jediny ukazatel, ve kterém rychle rostouci firmy dosahuji spise
podpramérného vysledku, pokud budeme srovnavat s praimérem podnikt v CR. Tento
ukazatel referuje o mife financovani aktiv spole¢nosti vlastnim kapitalem. Cim niZi je
hodnota tohoto ukazatele, tim vyssi je zadluZzenost — vice aktiv je kryto cizimi zdroji.
Sledované gazely vykazuji systematicky nizs§i procento zapojeni vlastnich zdroji, nez
jak tomu je u pramérd v CR. Mezi niz§imi hodnotami tohoto ukazatele a vy$§imi
hodnotami u ROE je souvislost. Cim men3im objemem vlastniho kapitalu firma
disponuje, tim vy$$i rentability pravé této slozky majetku bude dosahovat. Gazely ve
zvySené mife preferuji financovani cizim majetkem. Mira tohoto financovéani Casto
presahuje doporuc¢enou mez. Da se vSak predpokladat, ze praveé tento dluhovy zptisob
financovani poméaha podnikiim k vy$§imu tempu rustu, vliv zde mize mit takzvany
efekt financni paky. Pokud vSak podniky chtély tempo svého rastu a dobré ekonomickeé
vysledky udrzet, mély by v budoucnu svou miru zadluZenosti snizovat, minimalné na
doporuc¢enou mez. Toto doporuceni podporuji i zavéry z kapitoly 4.4 Financovani, kde
je zminéno, ze firmy vyuzivajici dlouhodobé cizich zdrojii pro vlastni financovani
nevynakladaji dostatek finan¢nich prosttedki na investice — vyzkum a vyvoj, inovace,

roz§ifovani. Bez investic neni rist firmy dlouhodobé udrzitelny.

Co se maximalnich hodnot tyka, byly nalezeny tyto. Maximalni ROE — 48,77 % u gazel
velkoobchodu a maloobchodu. Nejvyssi obrat aktiv — 3,68 u gazel administrativnich
cinnosti. Pomér vlastniho kapitalu a celkovych aktiv byl nejvyssi u gazel informacnich
a komunikacnich cinnosti, a to s hodnotou 44,13 %. Hodnoty vSech tfi stupiit likvidity
nabyvaji maxima rovnéZ u rychle rostoucich firem informacnich a komunikacnich
¢innosti. Vzhledem k tomu, Ze se zde opé€t nabizi diskuze, zdali je mozno hodnoty
presahujici doporucené limity povazovat za pozitivni, uvadim i1 odvétvi, ve kterych
hodnoty likvidit nabyly takika idealnich ¢isel. Témito odvétvimi jsou zpracovatelsky

priumysl a velkoobchod a maloobchod.

Findln¢€ je pak mozné ucinit zavér, ze globalné nejlepSich vysledkli dosahuji rychle
rostouci podniky v CR v sekci informacnich a komunikacnich cinnosti. Tato sekce
dosdhla v kazdém sledovaném ohledu nejlepsiho vysledku, a dokonce ve vétSing

ukazatell dominovala. Zaroveil dodavam, ze toto je odvétvi, v némz se vyskytuje
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nejvyssi koncentrace gazel. Jako dalsi odvétvi, ve kterych jsou RRF uspésné, bych dale
doplnil dopravu a skladovani, velkoobchod a maloobchod a administrativni cinnosti.
Zaveérem bych upozornil na oblast profesnich, védeckych a technickych cinnosti, kde
gazely sice nedosahuji absolutné tak vysokych hodnot jako v jinych oblastech, ale nad
podniky I. kategorie zde dominuji v péti ze Sesti ukazateld. Coz je ovSem spiSe
zpusobeno necekané¢ nizkymi hodnotami vSech péti ukazatell, ve kterych RRF
dominuji. Zde by tedy mohlo byt otdzkou pro dalsi vyzkumy, pro¢ celorepublikovy
pramér (1. kategorie) této skupiny je tak nizky.
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11 Empiricky vyzkum — shrnuti

Tato kapitola je sestavena za ucCelem uspofadani hlavnich vystupti z empirického

vyzkumu piedlozené diplomové prace.

11.1 Zasadni poznatky empirického vyzkumu

Na tomto misté¢ je zamérem shrnout nejpodstatnéj$i poznatky vySe prezentovaného
empirického vyzkumu. Obstarany soubor rychle rostoucich firem obsahuje celkem
617 ekonomickych subjektii. VétSina téchto firem byla zalozena v roce 2011 nebo
pozdéji, rychle rostouci firmy jsou tedy vesmés mladé firmy. Dvéma nejobvyklejSimi
pravnimi formami jsou spole¢nost s ru¢enim omezenym (s.r.o.) a akciova spolecnost
(a.s.). S.r.o. vyznamné dominuji v absolutnich poctech, ovSem v téch relativnich (tedy
po prepodtu na celkovy poéet danych pravnich forem v CR) se ukazuje, Ze vice podnikii
ma formu a.s. Co se ty¢e oborli podnikani (klasifikovanych dle CZ-NACE) je sloZeni
gazel v CR velmi pestré. Pfi relativnim posuzovani &etnosti danych sekci NACE jsou
nejvice zastoupené informacni a komunikacni cinnosti a nasledné administrativni
a podpurné cinnosti, nejméné naopak profesni, védecké a technické cinnosti. Co do
poctu zaméstnancl jsou identifikované gazely ve vice nez 75 % procentech piipadi
oznaceny jako mikro nebo malé ucetni jednotky, naproti tomu ucetnich jednotek

vyslovené velkych je v souboru méné nez 5 %.

V otazce finanénich charakteristik z empirického vyzkumu vyplyva, Ze gazely v CR
dosahuji primérného obratu 223,909 mil. K¢, ovsem hodnota medianu je 41,7 mil. K¢.
Z toho plyne, Ze n€které hodnoty jsou velmi vysoké, ale vétSina ostatnich je detekovana
v fadech desitek milionti K¢. I podle obratu je mozné oznacit velikosti firem, vice nez
80 % jich bylo mikro nebo malych a opét méné nez 5 % velkych. Obdobna situace plati
1 v ptipadé aktiv celkem. VétSina identifikovanych hodnot je v fadu milioni az desitek
miliont K&, primérna hodnota je v§ak dokonce 126,487 mil. K¢. Dle hodnoty aktiv by
pak bylo opét vice nez 80 % podniki mikro nebo malych a méné nez 5 % velkych.
Z pohledu zékladniho kapitalu (ZK) je zajimavym faktem, Ze vice neZ polovina gazel
upsala ZK ve vysi 200 000 K¢&. I pfesto je primérnd hodnota ZK rovna 3 509 000 K¢,
mimo jiné 1 diky tomu, Ze 30 rychle rostoucich firem zvolilo ZK vyS$§i nez

10 000 000 K¢&. Z vyzkumu také vyplyva, ze celkem 572 gazel dosahuje zisku pied
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zdanénim a pouze 45 jich je ve ztraté. Primérny zisk je 17 952 tis. K&, median zisku je

vSak pouze 2 227 tis. K&.

Kapitola komparace financ¢nich ukazatel je zpracovana po jednotlivych sekcich, které
dosahuji absolutniho zastoupeni nejméné¢ 30 firem, srovnano je s finan¢ni analyzou
MPO. Gazely zpracovatelského primyslu a stavebnictvi dosahuji vyssich hodnot nez
podniky I. kategorie pouze u ukazatelli rentability a aktivity. Rychle rostouci podniky
oboru velkoobchod a maloobchod pak naopak zaostavaji pouze v ukazateli zadluzenosti.
Velmi podobné vysledky vykazuji gazely v sekcich dopravy a skladovani
a administrativnich a podpiirnych cinnosti. Profesni, védecké a technické cinnosti
rovnéz zaostavaji pouze v jediném ukazateli — rentabilit¢ vlastniho kapitalu. Finan¢né
dosahuji nejvySSich hodnot ukazateld ve vSech piipadech. Celkové se da o rychle
rostoucich podnicich v Ceské republice tvrdit, e jejich finanéni stabilita je vesmés
dobra. Jedinou mén¢ ptiznivou zpravou jsou vyssi hodnoty zadluzenosti napfi¢ sekcemi
podnikdni. Tato zpréva je vSak vice nez vyvazena globaln¢ velmi dobrymi vysledky

rentability vlastniho kapitalu a rovnéZz dobrymi hodnotami obratu aktiv.

11.2 Zodpovézeni otazek vyzkumu

Prvni ze dvou otazek vyzkumu se tazala: Cim se rychle rostouci firmy v Ceské
republice vyznacuji a co maji spoleéné? Tato otizka je podrobné zodpovézena
v prvnich dvou odstavcich ptedeSlé kapitoly 11.1. Pro piehlednost lze zde uvést
napiiklad to, ze vétSina rychle rostoucich firem je mladSich deseti let, je spole¢nostmi
srucenim omezenym a podnikd v nékterém zobori stavebnictvi, velkoobchod
a maloobchod nebo zpracovatelsky priimysl. Dale vétsina gazel z CR ma méné nez
50 zaméstnancu, ro¢ni obrat nizsi nez 200 mil. K¢, celkova aktiva nizs§i nez 100 mil. K¢
a zékladni kapital v hodnoté 200 000 K¢ nebo nizsi. Poslednim frekventovanym znakem
RRF z prostiedi CR je vysledek hospodafeni, ktery dosahuje zisku, takovych firem je
celkem 572 z 617.

Druha otazka se tazala: Jakych vysledkii z hlediska finan¢nich ukazateli dosahuji
rychle rostouci firmy v Ceské republice? Odpovéd na tuto otizku sumarizuje
posledni odstavec kapitoly 11.1. K tomu je mozné prohlasit, ze gazely v CR dosahuji

nadprimérnych vysledka v ramci svych obort podnikani s vyjimkou hodnot ukazatele
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VK/aktiva, ktery poukazuje na vyssi miru zadluzenosti gazel. Zna¢né nadpriimérnych

hodnot vSak gazely dosahuji u ukazatelti rentability vlastniho kapitalu a obratu aktiv.

11.3 Zhodnoceni platnosti tezi vyzkumu

Nasleduje piehled vSech péti tezi vyzkumu uvedenych v pocatku empirické Casti prace
—na str. 50. Po kazdé tezi je dan prostor jejimu vyhodnoceni zaloZzenému na vysledcich

vyzkumu.

Teze 1: Rychle rostouci firmy jsou ,,vyznamnou mensinou* mezi vSemi podniky

pusobicimi na trhu.

Prezentovanym vyzkumem na tizemi CR bylo potvrzeno, Ze celkovy pocet rychle
rostoucich firem byl opravdu minimdlni va¢i vSem subjektim v ekonomice
(viz kapitola 9.1.1). Nakolik jsou tyto firmy vyznamné, se nepodatilo potvrdit, jelikoz
Birch jejich vyznam demonstruje tvorbou novych pracovnich mist, coz je 0daj, ktery

v tomto vyzkum nebylo mozné postihnout.

zaloZeni jsou mensinou.

Tato teze byla vramci tohoto vyzkumu pro prostiedi CR potvrzena
(viz kapitola 9.1.2). Niz$i data zalozeni (2004-2016) byla obsazena vice nez osmdesati
procenty viech rychle rostoucich firem identifikovanych v Ceské republice. Firmy
s diiv€jSim rokem zaloZeni zaujimaly tedy méné nez dvacet procent ze vSech podnikl

zahrnutych ve vyzkumu.

Teze 3: V rychle se rozvijejicich odvétvich, nebo v odvétvich nové vzniklych je
vy$Si koncentrace rychle rostoucich podnikii oproti odvétvim, ktera se rozviji

pomalu nebo jsou takzvané ,,tradi¢ni®.

Platnost této teze byla potvrzena minimalné do té miry, Ze oborem s nejvyssi
koncentraci rychle rostoucich firem v CR jsou informacni a komunikacni cinnosti, které
predstavuji celou $kalu rychle se rozvijejicich obortl. Na druhém misté v CR skonéily
administrativni a podpurné cinnosti, které ve svém jadru rovnézZ mohou zahrnovat
nckteré rychle se rozvijejici obory (napf. poraddani konferenci, inkasni ¢innosti nebo
patraci Cinnosti). Naproti tomu obory jako velkoobchod a maloobchod nebo

zpracovatelsky prumysl vykazuji podstatné nizsi relativni zastoupeni rychle rostoucich
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podnikd. Informace o relativnich poétech gazel v CR napii¢ sekcemi podnikani jsou

dostupné v kapitole 9.1.4.

Teze 4: Mezi rychle rostoucimi firmami dominuji malé firmy.

Ve prospéch uvedeného tvrzeni byl vysloven dostatek dikazi v kapitolach 9.1.5
a 9.2.1-2. Mikro a malé ucetni jednotky jisté mezi gazelami dominuji. Je vhodné
doplnit, ze ve stejnych kapitolach bylo nashromdzdéno dostate¢né mnozstvi dikazl
o tom, Ze velkych podnikli je mezi gazelami minimum (méné nez 5 %). Zamérem
tohoto soudu vsak neni to, aby velké RRF byly piehlizené. Nekteré z nich se totiz
ukazaly byt ve vSech ohledech podstatné vétsi, nez nakolik Zakon o Gcetnictvi uklada
pro vstup mezi velké ucetni jednotky, coz naznacuje jejich vyznamnou ekonomickou

silu.

Teze 5: U rychle rostoucich podnikii prevaZzuje financovani aktiv spole¢nosti

z vlastnich zdroji nad zdroji cizimi.

V piipad¢ paté teze je nutné konstatovat, ze zavéry diplomové prace jsou s timto
tvrzenim v rozporu. Kapitola 10, a zejména pak jeji konec¢nd cast s cislem 10.8
predklada mnoho diikazii o tom, Ze rychle rostouci podniky v Ceské republice financuji
sva aktiva majoritn¢ ze zdroju cizich. Vlastni kapitadl tvoii menSinu v kryti aktiv
spole¢nosti, coz poukazuje na vyssi zadluzenost rychle rostoucich podnikl, nez jakou

uvedena teze predpoklada.
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Z.aveér

Tato diplomova prace ve své teoretické Casti postupné definovala pojem rychle rostouci
firma a pfedstavila hlavni pfinosy téchto specifickych podnikli pro nérodni
hospodarstvi. Dale teoretickd cast, ktera Cerpala z mnoha literarnich pramend,
prezentovala hlavni drivery rychlého riistu firem spolecné s nejcastéjSimi prekazkami,
jez prave firemnimu rastu mohou branit. Na tato dvé témata navazala prace piehledem
teorii rastu firem, z nichz byla kazda teorie prezentovana jinym zahrani¢nim autorem.
Reserse literatury nasledné nabidla také nékolik podstatnych fakti o rychle rostoucich
firmach. VSechny informace uvedené v teoretické ¢asti maji spiSe globalni platnost
a nezaméfuji se tak pouze na Ceskou republiku. Prvni (teoretickd) &ast prace byla
uzaviena srovndnim nejrychleji rostoucich podnika v technickych odvétvich, a to jak

v mezinarodnim méfitku, tak v ryze ¢eském srovnani.

Ve druhé c¢asti prace byl rozpracovan empiricky vyzkum, diky némuz byla tato ¢ast
nazvdna empirickd. MysSlenkové tato ¢ast navdzala na prvni polovinu prace s tim
rozdilem, Ze zde jiz byla pozornost vénovana vyhradné podnikiim z Ceské republiky.
V ramci empirického vyzkumu byla nejdfive vhodné zvolena kritéria vybéru rychle
rostoucich firem z databaze Albertina. AZ poté mohla byt data o firmach ziskana, a pted
pouzitim manudln€ zkontrolovdna a ocisténa. Diky splnéni vSech téchto podstatnych
krokli mohla byt data vyuzita pro sestaveni charakteristik rychle rostoucich podnikl
v Ceské republice. Charakteristiky podnikt byly rozdéleny do dvou oddili — do oddilu
nefinancnich charakteristik a oddilu finan€nich charakteristik. Prvni jmenovany oddil
predstavil rychle rostouci firmy v CR napiiklad skrze jejich pravni formy, obory
podnikani nebo jejich rok zaloZeni. Druhy zminény oddil — finan¢ni charakteristiky —
popsal rychle rostouci firmy na tizemi CR, naptiklad prostiednictvim vyse celkovych
aktiv nebo obratu, upsaného zakladniho kapitdlu nebo prostfednictvim vysledku
hospodateni spolec¢nosti pied zdanénim. Diky témto charakteristikdm mohla byt
kone¢né provedena komparace vybranych finan¢nich ukazatelt rychle rostoucich firem
s ostatnimi podniky ptisobicimi v Ceské republice, coZ bylo primarnim cilem empirické

¢asti diplomové préce.

Hlavnim cilem predlozené prace bylo zjistit strukturu rychle rostoucich firem v Ceské

republice, provést finan¢ni analyzu té€chto firem a vysledky tohoto vyzkumu
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komparovat s teoretickymi poznatky ziskanymi literarni resSerSi. Plnéni hlavniho cile

tedy probihalo v nésledujicich tfech fazich:

Struktura rychle rostoucich firem v CR byla detailné popsana v 9. kapitole této prace
a nasledné shrnuta a diskutovana v kapitolach 11.1 a 11.2, ¢imz doslo k findlnimu

uzavieni problematiky struktury RRF v CR.

Finanéni analyza rychle rostoucich podnikéi v Ceské republice byla realizovéna
prostiednictvim pomérovych ukazateli vypocitanych skrze nasbirana financni data.
Tato Cast vyzkumu byla zachycena v 10. kapitole prace. Hlavni poznatky z tohoto tiseku

vyzkumu pak byly sumarizovany v kapitolach 11.1 a 11.2.

Vysledky empirického vyzkumu byly komparovany s teoretickymi poznatky nabytymi
literarni reSerSi v kapitole 11.3. Pro ucely srovnani byly stanoveny vyzkumné teze,
vychazejici z teoretické Casti. Platnost téchto tezi byla nasledné hodnocena skrze

vystupy empirického vyzkumu prace.
Vzhledem k vySe zminénému lze hlavni cil vyzkumu povazovat za splnény.

Mozny dalsi vyzkum v této oblasti by se mohl zamé¢fit na sledovani rychle rostoucich
firem v del$im ¢asovém horizontu, ¢imz by doslo k detailnimu popisu téchto firem pred
a po klicovém obdobi rychlého riistu. Respektive mohl by byt sledovan zivotni cyklus
firem, které rychlého ristu jiz nékdy dosahly. Dalsi moznosti, jak smérovat dalsi praci
v oblasti rychle rostoucich firem v CR by bylo zapracovani vicerozmérnych

statistickych metod (napf. korespondenéni analyzy) do empirického vyzkumu.

Piinosem této prace je sjednoceni a piedstaveni dosavadnich poznatkd o rychle
rostoucich firmach. Tyto poznatky pochazi vyhradné z anglicky psané literatury, jelikoz
v Ceské literatufe tomuto tématu prozatim nebyla vénovana velkd pozornost. Diky své
empirické Casti tato prace rovnéZ piinasi detailni pohled na rychle rostouci firmy
v Ceské republice. Hlavnim p¥inosem prace je tedy detailni popis této specifické sekce
podnikové sféry na izemi CR. Diky vysledkiim této diplomové prace mohou byt vladni
a nevladni instituce, ale zejména samotni podnikatelé 1épe informovani o problematice

rychle rostoucich firem, coz miize pomoci rozvoji podnikatelského sektoru v celé CR.
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Abstrakt

Matousek, M. (2021). Analyza rychle rostoucich firem v Ceské republice (Diplomova

prace), Zapadoceska univerzita v Plzni, Fakulta ekonomicka, Cesko.

Klicova slova: gazely, rychly rist, analyza dat, financni ukazatele, komparace

Predlozena diplomova prace je zaméfena na detailni charakteristiku a analyzu rychle
rostoucich firem na tGzemi Ceské republiky. Celd prace je rozélenéna do dvou &asti:
teoretické a empirické. Teoretickd ¢ast pojednava obecné o pojmu rychle rostouci firma
a o ptinosech takovych firem pro narodni hospodéistvi. Dale nabizi ptehled hlavnich
driverii a ptrekazek rychlého rlstu podnikd. Teoretickd ¢ast je uzaviena nckolika
hlavnimi teoriemi ristu firem a ptehledem fakti o rychle rostoucich podnicich.
Empirické ¢ast vychazi z dat ziskanych prostiednictvim databdze Albertina. S vyuZzitim
danych dat jsou charakterizovany rychle rostouci podniky v CR po strance finanéni
i nefinanéni. Na tuto ¢ast vyzkumu je navdzano analyzou finan¢nich ukazatelii rychle
rostoucich firem, hodnoty téchto ukazateli jsou nasledné¢ komparovany s primérnymi

hodnotami v CR, diky ¢emuZ je naplnén hlavni cil této diplomové préce.



Abstract

Matousek, M. (2021). Analysis of high-growth firms in the Czech Republic (Master's
Thesis). University of West Bohemia, Faculty of Economics, Czech Republic.

Key words: gazelles, high-growth, data analysis, financial indicators, comparation

The submitted master’s thesis is focused on detailed characteristics and analysis of
high-growth firms in the Czech Republic. The whole work is divided into two parts:
theoretical one and empirical one. The theoretical part deals in general with the concept
of a high-growth firm and the benefits of such companies for the national economy. It
also offers an overview of main drivers and obstacles to the rapid growth of companies.
The theoretical part is concluded with several main theories of company growth and
with an overview of facts regarding high-growth firms as well. The empirical part is
based on data gained by the Albertina database. By using these data high-growth firms
in the CR are described in terms of financial and non-financial characteristics. This part
of the research is followed by the analysis of financial indicators of companies, the
obtained values of these indicators are then compared with the average values in the

CR, thanks to which the main objective of this master’s thesis is fulfilled.



