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Uvob

Rodinné podniky (dale jen RPS) jsou dulezité pro vyvoj celé ekonomiky, protoZze jsou
celosvétoveé rozsitenou formou podnikani. RPS hraji vyznamnou roli v hospodaiském rlstu,
socidlnim rozvoji ¢i poklesu nezaméstnanosti a ptisobi ve vSech ekonomickych odvétvich. RP
se vyznacuji zodpovédnym priistupem jejich majiteld k podnikani. V téchto podnicich se
projevuje smysl pro socialni zodpovédnost, majitelé obvykle pecuji 0 okoli podniku a podporuji
dalsi generace rodiny. Duvodem je cil zachovat podnik iv dalsich generacich. Toto jejich
chovani ma vliv na hodnotu RP.

Zdivodnéni tématu disertaéni price. V Ceské republice, jakozto i v dalsich
postkomunistickych zemich, bylo rodinné podnikédni pieruseno a pozornost se k nému obraci
zejména V poslednich nékolika letech v souvislosti s probihajici prvni genera¢ni vymeénou.
Neexistuje presna statistika poétu RPs, piesto dle odhadi tvoii vétsinu viech podnikii v CR
a jsou tak dulezité pro rozvoj ¢eské ekonomiky. V souvislosti s prvni mezigenera¢ni vymeénou
v mnoha ¢eskych RPS stoji jejich majitelé pied problémem, komu a za jakych podminek podnik
piedat nebo zda ho prodat, coz vyzaduje jeho ocenéni (stanoveni jeho hodnoty).

Protoze ze zahrani¢nich vyzkumu vyplyva, ze pii uréovani hodnoty RP by mély byt
zohlednény i jiné faktory nez pii ocenovani béznych (nerodinnych) podniku, klade si prace za
cil ovéftit specifika RPS uvadéna v literatufe na datech ¢eskych RPs a zjistit, zda a jaky maji tato
specifika vliv na tvorbu hodnoty podniku. Pistup k ocenéni soukromych RPs z pohledu jejich
majitele pfedstavili Astrachan a Jaskiewicz (2008). Podle nich musi hodnota rodinného
podniku (dale jen RP) zohlednovat finan¢ni inefinan¢ni faktory specifické pro rodinné
podnikani. Velk4d c¢ast zahranicnich vyzkumil je vénovana vefejné obchodovanym
spole¢nostem, pro které jsou snadno dostupnad data, a vyuzivaji k hodnoceni vykonnosti
podniku finanéni pomérové ukazatele, ptipadné ukazatele odvozené z trznich dat. Typickym
zastupcem Ceského RP je ale mikro, maly nebo stfedni soukromy podnik. Pro vyzkumy
soukromych podnikll je c¢asté vyuziti subjektivnich méfitek k hodnoceni jejich finan¢ni
vykonnosti z divodu obtizné dostupnosti dat. V této praci budou vyuzita objektivni finan¢ni
méfitka hodnoceni a bude zkoumano, za jakych podminek maji ceské RPs vyssi financni
vykonnost a lepsi schopnost tvofit hodnotu. Prace tim navazuje na vyzkum, ktery je soucasti
projektu s nazvem Rodinné podniky: generdtory hodnoty a stanoveni hodnoty v procesu
nastupnictvi (TACR: TL0O2000434) a ve kterém byla prokdzana existence rozdilii ve vykonnosti
rodinnych a nerodinnych podnika. Cilem je této prace je zjistit, jaké jsou davody téchto rozdili.
Protoze, jak uvadi Dyer (2018), nestac¢i zkoumat rozdily mezi rodinnymi a nerodinnymi
podniky, ale je dulezité polozit si otazku, které faktory zplisobuji, ze RP maji jinou vykonnost
nez nerodinné podniky.

Tato prace si proto klade za cil popsat specifika ¢eskych RPs a identifikovat ta z nich,
ktera ovliviiuji vykonnost RPs a tim i jejich schopnost tvofit hodnotu. Jedna se o specifika
vychdzejici z propojeni rodiny s podnikanim, jako jsou socidlni zodpovédnost & rodinné
vztahy, dlouhodoba udrzitelnost a kontrola rodinného podniku. Z duvodu kratké historie RPS,
neni v CR jejich problematika doposud fadn& prozkouména. V pocatcich zpracovani této prace
nebyl v CR zpracovany postup, ktery by pii ocefiovani RP zohlediioval jeho specifika. Na konci
roku 2022 byl publikovan prvni takovyto postup v knize Urcovani hodnoty rodinnych podnikii
V procesu nastupnictvi (Reznakova a kol., 2022a). Uvedeny postup vyuziva vysledky této
disertacni prace a je soucasti vySe zminéného projektu. Zaroven s touto knihou byl zvetejnén
I software (Reznakova a kol., 2022c) a metodika (Reznakova a kol., 2022b) umoziujici ocenéni
RP. Vysledky disertacni prace proto maji pfispét k rozvoji znalosti o Ceském rodinném
podnikéni.



1 ANALYZA SOUCASNEHO STAVU POZNANI V OBLASTI SPECIFIK RODINNYCH
PODNIKU, JEJICH VYKONNOSTI A SCHOPNOSTI TVORIT HODNOTU

Podstatou RP je pfenos hodnot rodiny do podnikani, do podnikové kultury, a jejich zachovani
pro dalsi generace. Hodnoty inspiruji lidi, aby se poustéli do obtiznych véci, brali na sebe
zavazky a vytvareli dlouhodobé plany. Interakce mezi rodinou a podnikanim dava vzniknout
jedinecné organizacni identité, RP, ktery odrazi zptsob, jakym rodina chape podnikani, a ma
vliv na hodnotu podniku (napf. Dawson a Mussolino, 2014). Clenové rodiny sdili spoleény
smysl a zavazky vici podniku, citi spole¢nou zodpovédnost pfispivat zdroji k jeho prosperité.

1.1 VYMEZENIi RODINNEHO PODNIKU

Neexistuje vystizna, méftitelnd a vSeobecné uznavana definice RP. Cilem pouzivanych definic
je vétsinou odliseni RP od bézného podniku, tj. neRP. Vzhledem k jedine¢nému pravnimu
zazemi v ruznych statech neni mozné pfijmout univerzalni definici pro v§echny RPs. Mohou
byt ale vymezeny podstatné znaky, které by méla kazda definice obsahovat. Jedna se o: podil
rodiny na vlastnictvi podniku, miru zapojeni rodiny do fizeni podniku, nebo clenstvi ve
vykonné ¢i dozor¢i radé k udrzeni kontroly nad podnikem (Hnilica a Machek, 2015). V mensich
podnicich je majitel na pozici feditele a manazera (owner-manager) (Machek a Hnilica, 2019).

Dle ceské definice (MPO, 2022) je zjednoduSené feceno, za RP je povazovan
podnikatelsky subjekt, ve kterém clenové jedné rodiny vykonavaji vétSinu hlasovacich prav
a alespon jeden Clen této rodiny je Clenem statutarniho organu této obchodni korporace. Dale
Vv ném musi byt zapojeny alespon dvé osoby z dané rodiny.

1.2 SPECIFIKA RODINNYCH PODNIKU

Specifika RPs vedou k jedineénému chovani podnikateld (rodiny) a tim k formulaci
nefinancnich cild, toto chovani je dano mirou dulezitosti SEW pro danou rodinu. SEW chapat
jako unikatni soubor nefinancnich cilti (Peldez-Ledn a Sdnchez-Marin, 2021). Mezi nefinan¢ni
rodinné cile patii zachovani vlastnictvi podniku v rodin€, udrzeni kontroly nad podnikem,
ptredani podniku v rodiné a zaméstnavani rodinnych ¢lent (Binz a kol., 2017).

Zisk je pro rodinné podnikani dulezity stejné jako pro nerodinné podnikani, ale
v piipadé¢ RPs miize byt jeho vyse ovlivnéna i jinymi (nefinanénimi) cili, jako je zamé&stnani
¢lent rodiny ¢i poskytovani sluzeb komunité. Podle Castillo a Wakefield (2006) rodinné vztahy
vylepsuji €1 potlacuji vykon podniku. Napftiklad, pokud mé rodina velké vydaje, pak je prioritou
podniku penézni tok a mohou byt proto omezovany vydaje v podniku. Pokud chce rodina tvofit
bohatstvi a pfedat majetek dal$im generacim, pak mize byt podnikani zaméteno na ziskani
nelikvidnich aktiv a vlastnictvi akcii. Usp&$ny RP se tedy vyznaGuje nejen ristem produktivity,
konkurenceschopnosti a vytvafenim pracovnich mist, ale také udrzovanim tradi¢nich hodnot.
Hodnotové mysleni je povazovano za zéklad uspéSného rodinného podnikdni. RPS mayji
dlouhodobou strategii ve vztahu ke stakeholderim vcetné zaméstnancti, zadkazniki, akcionait
a mistnich komunit. Je také dulezité slad’ovat potieby rodiny a podnikani. Zmény v rodiné,
vlastnictvi podniku nebo podnikani jako celku mohou zplsobit problémy pro cely systém
tvofeny rodinou a podnikem (Castillo a Wakefield, 2006).

V navaznosti na nefinancni cile je text rozdelen na tfi kapitoly popisujici specifika RPs.

1.2.1 KONTROLA RODINNEHO PODNIKU

K udrzeni kontroly nad podnikem rodinou, a tim i zachovani hodnot a tradic rodiny, je dilezité
zajistit splnéni jednoho z hlavnich podnikovych cilti — zachovani podniku napfi¢ generacemi.
Vliv rodiny na podnikéani je ovlivnén jejim podilem na strategickych rozhodnutich. Spojeni
vlastnictvi a fizeni umoziuje zaméteni na nefinanéni cile rodiny. Udrzeni kontroly a vlivu v RP
je dle nedilnou soucasti SEW. V¢tsi kontrola je uplatiiovana, pokud je ¢len rodiny ve vedeni



RP a pokud jmenuje ptipadné ¢leny vrcholového managementu. Kontrolu mize vykonavat
zakladatel, jeho nastupce nebo vice ¢leni rodiny. Kontrole podniku, a tedy i vlivu rodiny v
podniku, napomaha nejen koncentrované vlastnictvi a ptidélena role ¢lent rodiny, ale i osobni
charisma mayjitele ¢i majitelt a vztahy mezi nimi. Diraz na nefinancni cile, a tim i na SEW, je
vys8i v piipadé vyssiho podilu rodiny na vlastnictvi podniku, a tedy i vyssiho podilu rodiny na
strategickych rozhodnutich (Berrone, Cruz a Gomez-Mejia, 2012).

Vlastnictvi v RPs neni jednotné a ovliviiuje jej mnoho faktoru s dopady na podnik
I samotnou rodinu. Tyto faktory Ize strukturovat do Sesti prolinajicich se dimenzi (Daspit a kol.,
2018): 1. pocet rodin nebo ¢lent rodiny, které maji podil na vlastnictvi podniku; 2. procento
vlastnictvi podniku rodinou; 3. rozdéleni vlastnictvi mezi ¢leny rodiny; 4. rodinné vazby mezi
soucasnymi vlastniky; 5. demografické charakteristiky vlastniki jako je pohlavi ¢i narodnost;
6. zapojeni vlastnikd v podniku. Uvedené dimenze Ize upravit tak, aby byly platné i v piipadé
fizeni RP. Sta¢i nahradit slovo viastnictvi slovem rizeni, respektive slovo viastnik nahradit
slovem manazer.

Vlastnicka struktura a preference vlastnikii umoziuji vyuzivani zdrojii a schopnosti,
které zvysuji v podniku zisk. Dle Hoopes a Miller (2006) mtize vést koncentrované vlastnictvi
k jedine¢nym ptilezitostem pro udrzitelnou konkurenéni vyhodu. Heterogenita vznika, protoze
vlastnici preferuji rizné zptisoby vlastnictvi a kontroly (napft. zapojeni nerodinnych manazera).
Piedpoklad je, ze s rostouci koncentraci vlastnictvi maji vlastnici vétsi motivaci i schopnosti
zapojit se do fizeni podniku (napt. Hoopes a Miller, 2006). Vétsinovy podil v podniku v rukou
jedné rodiny a jeji kontrola nad strategickymi rozhodnutimi jsou dulezité faktory fizeni podniku
rodinou a jejiho vlivu v podniku, které ovliviiuji SEW (Berrone, Cruz a Gomez-Mejia, 2012).
Mezi dal$i patii obsazeni vétSiny vykonnych pozic ¢leny rodiny a ptevaha rodiny v fidicim
organu. V soukromych RPS je mira vlastnictvi rodinou obvykle vyss$i nez 50 % a Casto ma
rodina 100% podil v podniku. V téchto podnicich je mnohem vice patrné emoéni pfipoutani
rodiny k podniku.

Souhrnn¢ 1ze také vyvodit zavér, ze pokud RP klade diraz na nefinanéni cile, a tim i na
SEW, ma nizkou miru zadluzeni a neni ochoten akceptovat vstup externich investora.

1.2.2 DLOUHODOBA UDRZITELNOST RODINNEHO PODNIKU

RPs nejsou obvykle zaméfeny pouze na tvorbu bohatstvi a jejich majitelé jsou ochotni bojovat
za jejich existenci v piipad¢ krize (Westhead a Howorth, 2006). Cilem rodinného podnikani je
udrzet jeho kontinuitu (Berrone, Cruz a Gomez-Mejia (2012). Jedna se o charakteristiku, ktera
tyto podniky odliSuje od jinych podnik a umoziuje rodin¢ chovat se tak, aby tohoto cile
doséhla, napt. za cenu nizSich aktudlnich ziskli. Obecné plati, Ze pro dlouhodoby uspéch
podniku je dulezity jeho riist. Vzhledem k tomu, Ze rodinné dédictvi a blahobyt nésledujicich
generaci mohou byt vdzany na stabilitu podniku, maji ¢lenové rodiny z&jem zajistit kontinuitu
podniku napfi¢ generacemi (Miroshnychenko a kol., 2021). Rodina ma tendenci ve stabilnim
prostiedi investovat vice do podniku v oekavani udrzeni mezigeneracni kontroly nez podniky,
které jsou tlaceny mnoha vlastniky (rozptylenym vlastnictvim) a vedoucimi pracovniky
k dosahovani co nejvyssich ¢tvrtletnich ziskti (Miroshnychenko a kol., 2021). Soucasné tento
postoj muze vést k omezovani rizikovych, a tim 1 vynosnéjSich investic.

Pfinosy dlouhodobé orientovanych RPs dle Block (2009) jsou: efektivnéjsi monitoring,
protoze rodina je znama ve spole¢nosti (silna mira kontroly nad podnikem dava rodiné kontrolu
1 nad fizenim); silnd rodinnd identita a plan pfedat podnik dal$i generaci; emocni vazba
vlastnikt k podniku a niz$i informacni asymetrie mezi vlastniky a managementem. Dle
Langman a Lugt (2005 v Matser a Lievens, 2011) muze silné ptipoutani pivodniho vlastnika
k podniku také zpusobit problémy, protoze dany majitel neni ochoten podnik opustit a piedat
za n¢j plnou zodpovédnost nastupujici generaci.
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kazdy uspésny RP celit. Kvili nevyhnutelnosti tohoto procesu je podstatné mu vénovat
pozornost a mit v¢as vytvoreny nastupnicky plan (Trevinyo-Rodriquez a Tapies, 2010). Silna
motivace pokracovat v podnikdni i v dal$i generaci a rodinnd harmonie jsou povazovany za
klicové motivy uspésného piedani podniku (Gilding, Gregory a Cosson, 2015). Pokud piechod
v rodin€ neni zadouci ¢i mozny, je dulezité nalézt vCas alternativu (Matser a Lievens, 2011).
V takovém pripad¢ 1ze oc¢ekavat pokles SEW z diivodu nemoznosti udrzet podnik v roding.

De Massis, Chua a Chrisman (2008) identifikovali faktory, které ovliviyji predani RP.
Vliv na Gspé$né piedani, i uspésné pokracovani podniku po predani, maji nejen schopnosti
nastupce, jeho ptipravenost a motivace, ale také vztahy k dal$im ¢leniim rodiny, k nerodinnym
zaméstnancum, k dodavatelim a odbératelim. S uvedenymi faktory, pak také souvisi
vykonnost podniku a jeji pfipadné zmény zpisobené novym vedenim, které mohou vést
k nedostatku financi na pokryti nakladi nebo k omezeni rozsahu podnikani. Divodem je
naptiklad vyplaceni podilti dal§im potomkim, najmuti profesiondlnich manazerti z divodu
nezkuSenosti nastupce, ale také zména trznich podminek, ktera negativné ovlivituje motivaci
nastupce. Vliv na uspéch predani tak maji i udalosti, které vedly k procesu piedani. Pokud tyto
udalosti nebyly pfedvidané a rodina se na né nesnazila pfipravit mohou mit na pokracovani
podniku negativni dopad. Pfipravenost podniku, a tedy i jasné vymezeni roli zainteresovanych
osob, muze podnik ochranit pted pfipadnymi ztratami vlivem zmény situace v roding. Uvedené
faktory maji dopad i na pfedavani znalosti v podniku. Komplexnost procesu nastupnictvi vede
k vysokému poctu nevydafenych piedani podnilii. Ocekava se narast pfedani v EU, coz
predstavuje makroekonomickou vyzvu (Matser a Lievens, 2011). CR je aktualng v situaci, kdy
dochézi k prvni mezigeneracni vyméné v RPS.

1.2.3 SOCIALNiI ZODPOVEDNOST MAJITELU RODINNYCH PODNIKU & RODINNE
VZTAHY

Dutraz na SEW pfinasi nékteré spoleCenské vyhody vcetné kolektivniho socialniho kapitalu,
duvéry, pocitu blizkosti a mezilidské solidarity (Berrone, Cruz a Gomez-Mejia, 2012).
Vzajemné vazby v ramci rodinného podnikani se rozsituji do Sir§iho okoli. Identitu s podnikem
Casto sdileji 1 jeho zamé&stnanci. Budovani socialnich vazeb a jejich udrzovani mize byt Casto
I bez zfejmych ekonomickych ziski, kdy RPS jsou Casto uzce spjaty s komunitou, ve které
pusobi a podporuji ji, ne kviili finanénim vyhodam, ale z divodu altruismu.

Empirické dikazy ukazuji, ze kvili silné identifikaci se jménem podniku a vlivem
vnéjsiho okoli, kdy vetejné odsouzeni by mohlo mit pro podnik vazné nésledky, vykazuji RPS
vys$si troven spoleenské odpovédnosti a soudrznosti S okolim podniku a pecuji o pozitivni
image rodiny a jeji reputaci (Berrone, Cruz a Gomez-Mejia, 2012). Pokud se vlastnik
a manazefi osobné identifikuji s podnikem, jsou ochotnéj$i podporovat spolecensky
zodpovédné aktivity. RP ¢asto nese jméno rodiny a je s ni neoddélitelné svazan. Rodina ma
také vyznamny vliv na zaméstnance svého podniku, ale 1 na cely interni proces a kvalitu sluzeb
a produktli. Spatna reputace by poskodila jméno rodiny, a tim i SEW. V neRPs se manazZefi
neobavaji o povést rodiny, coz odliSuje rozhodovani rodinnych a nerodinnych manazer.

V RP jsou nerodinni zaméstnanci ¢asto povaZovani za ¢leny rodiny (Berrone, Cruz
a Gomez-Mejia, 2012). V téchto podnicich je obvykle stabilnéj$i zaméstnani nez v béznych
podnicich, kdy bez tlaki shareholderi a burzovnich trhi neni divod snizovat stavy
zaméstnanct, ti tak maji vetsi jistotu zaméstnani i béhem krize (Villalonga a Amit, 2020).
V RPs také hraje diileZitou roli diivéra; nerodinni zamé&stnanci véii, Ze pokud je divéryhodna
rodina (ma dobrou povést ve spolecnosti), pak je davéryhodné i podnikani (Neff, 2015).

Kwvtli dirazu na nefinanéni cile podnikani v RPS se jejich majitelé chovaji spolecensky
zodpovédné i1 vuci okoli (externi altruismus). RPs 1épe reaguji na pozadavky externich
stakeholdert nez bézné podniky, 1épe pecuji o zivotni prostiedi, komunitu a své zdkazniky.
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Silné rodinné vazby mohou puisobit i negativné. Emocni pfipoutani muize vést
k podnécovani sport mezi ¢leny rodiny apotencialnimi nastupci. Rodinna kontrola
a identifikace s rodinou mohou vést k tomu, ze dédicové se citi v pasti rodiny a podniku a citi
se na ni pln¢ zavisli (Schulze a kol., 2001 v Kellermanns, Eddleston a Zellweger, 2012). Tlak
na vstup do RP bez ohledu na osobni preference (Freudenberger, Freedheim a Kurtz, 1989
v Kellermanns, Eddleston a Zellweger, 2012) vede k tomu, Ze vicegenera¢ni zaméry mohou byt
spojeny s negativnimi emocemi.

1.3 VYKONNOST A TVORBA HODNOTY RODINNYCH PODNIKU

RPs jsou casto hodnoceny na zaklad¢ jejich finanéni vykonnosti a vyzkum je zaméfen na
identifikaci faktoru, které jejich vykonnost ovliviiuji. Vykonnosti RPS se vénuje velké mnozstvi
autort (viz Pindado a Requejo, 2015). Casto uvadénym piistupem je obracena u-kiivka, podle
které s rostoucim vlivem rodiny na podnikani roste i vykonnost, ale jen do chvile, kdy zacnou
ptrevazovat vlivy negativni (pfedev§im konflikty mezi ¢leny rodiny) (napt. Minichilli, Corbetta
a MacMillan, 2010).

K hodnoceni finan¢ni vykonnosti jSou nejéastéji pouzivana kritéria jako jsou rentabilita
aktiv (ROA); zhodnoceni vyvoje trzeb nebo rentabilita trzeb (ROS); zisk a jeho vyvoj, rentabilita
vlastniho kapitilu (ROE). U vetejné obchodovanych spole¢nosti je jako ukazatel hodnoty
podniku také vyuzivano Tobinovo Q, trzni hodnota podniku nebo trzni podil a jeho vyvoj.
K identifikaci dGvodu ve vykonnosti podnikl je vSak nutné zkoumat vSechny oblasti ¢innosti
podniku, aby bylo mozné zjistit, v ¢em jsou hlavni rozdily.

1.3.1 VLIV RODINY NA VYKONNOST RODINNYCH PODNIKU

V RPs je dilezité vénovat pozornost tomu, za jakych podminek dosahuje podnik lepSich ¢i
horsich vysledkd. Shrnuti faktord ovlivigjicich vykonnost RPs uvadi Tabulka 1 dale.

Z analyzovanych studii plyne, Ze rodinné podnikani se projevuje negativnim vlivem na
vykonnost predev§im v ptipad¢ soukromych RPS, zatimco v ptipad¢ podnikli kétovanych na
burze se tento vliv zda opa¢ny.! Moznym vysvétlenim je to, Zze soukromé RPs jsou mensi
a mladsi a Ze maji vlastnictvi propojené s fizenim, coz umoznuje podporu nefinan¢nich cild.
U vefejné obchodovanych spole¢nosti vstupuji do rozhodovani nerodinni akcionéfi, coZ muze
vést k tlaku na vyS$8i vykonnost, a zaroven je vlastnictvi oddé€leno od fizeni a 1ze proto ocekévat
mensi emo¢ni pfipoutani rodiny k podniku, viz Barontini a Caprio (2006). Avsak oddéleni
vlastnictvi a fizeni vede k ristu agenturnich nakladi, které mohou snizovat vykonnost podniku.
Naopak dle Minichilli, Corbetta a MacMillan (2010) vykazuji soukromé RPS lepsi vykonnost
nez ty, které jsou vefejné obchodované; jako diivod uvadi vétsi svobodu rozhodovani. Také dle
Miroshnychenko et al. (2021) maji RPs vyssi rist nez nerodinné, ale tento pozitivni efekt se lisi
Vv riznych typech RPs, v zavislosti na podnikovém cyklu a je také ovlivnén institucionalnim
prostfedim, kdy je siln€j$i ve vice demokratickych statech. Naopak nedemokratické prostredi
vede k ¢erpani soukromych benefitli, coZ vede ke zpomaleni riistu RPs.

Tabulka 1 — Piehled faktora ovliviiujicich vykonnost rodinnych podnikit

Pozitivni vliv Negativni vliv

Pfitomnost nerodinnych manazerd spole¢né

s rodinnymi ma potencial v podniku vytvaret
konflikty

Zastoupeni nerodinnych piislusnika v fidici
struktufe.

Clenové rodiny jsou ve vrcholnych pozicich (CEO,
vrcholovi manazeti, predsedové)
Zakladatel je ve funkci CEO, nebo ve funkci
predsedy predstavenstva, pokud CEQO neni z rodiny.

1 Z vysledkil vyzkumu provedeného v ramci projektu TACR Rodinné podniky: generdtory hodnoty a stanoveni
hodnoty v procesu ndstupnictvi (TL02000434) vyplynulo, Ze soukromé rodinné podniky dosahuji vys§i vykonnosti
V porovnani s nerodinnymi podniky — viz Reznakova a kol. (2023 — v recenznim tizeni).
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Pozitivni vliv Negativni vliv
Ve funkci CEO nebo ptedsedy jsou potomci

Potomci zakladatele jsou ve funkci feditele

zakladatele
Mensinovy akcionafi nejsou nepfiznivé ovlivnéni, Kontrola rodinou mize vést ke konfliktim
pokud je podnik vlastnén rodinou S minoritnimi akcionafi
Vztahy v roding, vize zakladatele Konflikty mezi rodinnymi manazery

Udrzovani a zlepSovani zivotniho stylu majitela
Nejasné déleni roli rodiny v podniku

Altruismus, duvéra a paternalismus
Osobni rozvoj zaméstnanct, jejich externi Zaméstnavani i méné schopnych a méné
vzdélavani ambicidznich ¢lend rodiny
Zapojeni nastupujici generace mize vést ke vzniku
konfliktl; problémy spojené s nastupnictvim
Koncentrované vlastnictvi Rozdé&leni rodinného vlastnictvi
Zdroj: vlastni zpracovani dle literatury

UdrZeni podniku v rodiné

1.3.2 TVORBA HODNOTY RODINNEHO PODNIKU

Hodnota podniku je jednim z nejlepSich vykonnostnich méfitek, protoze ona jedina vyzaduje
uplné informace 0 podniku. K pochopeni tvorby hodnoty v podniku je nezbytné pouzit
dlouhodobé¢ strategické hledisko, fidit veskeré penézni toky a pohyby v rozvaze a védét, jak
porovnat penézni tok (CF) z riznych obdobi s ohledem na podstoupené riziko (Keuleneer
a Verhoog, 2005, s. 93).

Hodnota podniku je odvozovana od schopnosti podniku vytvaret budouci uzitek
vlastnikim podniku. Vétsina autortt hodnoti podniky z pohledu finanéni vykonnosti, kdy
hodnota podniku je dana souctem soucasnych hodnot ocekavanych ptijma (napt. Koller a kol.,
2010). Obecné plati, ze podnik tvoii hodnotu pro své vlastniky, pokud investovany kapital ma
v budoucnu vyssi hodnotu. Hodnota vytvarena podnikem, je rozdilem mezi ptijmem penéznich
prostfedkli a vydaji na provedené investice, upravené tak, aby reflektovaly ¢asovou hodnotu
penéz a riziko (Koller a kol., 2010). Aby byl odhad hodnoty co nejpiesnéjsi, je potiebné poznat
faktory, které ho mohou ovliviiovat. V piipadé RPs je dilezité zohlednit i nefinan¢ni benefity,
které rodiné plynou z vlastnictvi RP (SEW dle Gomez-Mejia a kol. (2007) neboli emoc¢ni
(nefinanéni) hodnota dle Astrachan a Jaskiewicz (2008) a Zellweger a Astrachan (2008)).

Vétsina dosavadnich vyzkumi vénujicich se tvorbé hodnoty v RPS je teoreticka. Jednu
z praktickych studii zpracovali Martinez-Romero, Rojo-Ramirez a Casado-Belmonte (2020).
Dle autorti se jedna o prvni studii, kterd se zaméfuje na tvorbu hodnoty (meziro¢ni zménu
hodnoty podniku u soukromych RPS). Jejich ptistup vychazi z alternativni definice ekonomické
piidané hodnoty (EVA, economic value added), ktera vede k této rovnici:

EVA (equity), = (ROE — 1) * Er_4 (1)
kde ROE je rentabilita vlastniho kapitalu pocitana z korigovaného provozniho VH pod dani, re
jsou naklady vlastniho kapitalu (cost of equity) a E je hodnota investovaného vlastniho kapitalu
(equity) na pocatku obdobi t. Jde o ptistup zaloZeny na uréeni ekonomické ptidané hodnoty pro
vlastniky (EVA equity) — na tzv. hodnototvorném rozpéti (value spread), coz je rozdil mezi
vynosnosti investovaného kapitalu a naklady vlastniho kapitalu (ROE — re).

Martinez-Romero, Rojo-Ramirez a Casado-Belmonte (2020) zkoumali generatory
hodnoty identifikované v Koller a kol. (2010) a Damodaran (2006) a jejich vliv na rist hodnoty.
Generatory hodnoty jsou faktory, které v souhrnu urcuji hodnotu podniku, umoziuji udrzet
a zvySovat rentabilitu investované¢ho kapitadlu (napf. tvorbou efektivni struktury néklada
a objemem investic). Mezi nejvyznamnéj$i generatory hodnoty patii: rist prijmii, rizeni
nakladu a efektivni financovani. V kratkodobém horizontu Ize hodnotu podniku ovlivnit
efektivnim vyuzitim vyrobnich faktorti potizenych podnikem. K tomu lze vyuzit métitka jako
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efektivitu (napf. materidlové naklady a mzdové naklady na jednici) nebo ukazatele meétici
vyuziti majetku (napt. obratkovost zasob a doba splatnosti pohledavek).

1.3.3 NAKLADY NA KAPITAL

Otazka méteni vlivu rodiny na podnik se pfenasi i na naklady kapitalu. Snaha vytvofit specialni
postup uréovani nakladi kapitalu pro RPS narazi na validitu teoreticky navrzeného modelu,
ktery by mél byt odvozen na velkém poctu pozorovani (dat RPS). Vhodné&jsim pfistupem se
proto jevi pouziti postupli pro urcovani hodnoty soukromych malych a stfednich podnika.
Jednou z moznosti je vyuziti beta koeficientu (pro model CAPM), ktery vychazi z Gcetnich dat
podniku, tj. ucetni beta (BACC, accounting beta) (Sarmiento-Sabogal a Sadeghi, 2014):

Cov(dRA;; dRA,,)

Var(dRA,,) (2)
kde RA; je vynosnost investovaného kapitalu podniku i vypoétena na zakladé ucetnich dat
podniku v oboru podnikani, RAm je primérna vynosova mira v daném oboru podnikani, d
reprezentuje zménu logaritmicky transformovaného ucetniho ukazatele podniku i v obdobi t,
coz je dRA;; = In(1+ RA;;) — In(1 + RA;;_1). Jedna se o zpozdénou variantu ukazatele
ucetniho vynosu. Existuje vice teoretickych moznosti k odvozeni ucetniho beta koeficientu
(ROE, ROA, provozni CF apod.). Pro stanoveni nakladl vlastniho kapitdlu mikro, malych
a stfednich podnikt je potiebné prepocitat beta koeficienty vypocétené na zaklad€ ucetnich dat
na celkové nezadluzené beta koeficienty. Vyhodou tohoto piistupu je, ze zohlediiuje piimo
informace o podniku (St-Pierre a Bahri, 2006).

BACCit =

2 CIL PRACE, DATA A METODOLOGIE

Hlavnim cilem diserta¢ni prace je popsat specifika ¢eskych rodinnych podniki, vytvorit
model méfici miru rodinnosti téchto podniki a analyzovat vztah miry rodinnosti
k vykonnosti rodinnych podniki. Tento cil vychazi z pifedpokladu, Zze rodinné podniky
kladou duraz nejen na dosahovani ekonomickych cili, ale i na dosahovani cili neekonomickych
vyplyvajicich ze zapojeni rodiny do podnikani. Vykonnost je méfena ukazatelem rentability
vlastniho kapitalu a hodnototvornym rozpétim, tj. ROE-re. Mira rodinnosti je v této praci
chéapana jako vyjadfeni miry shody s teoretickymi ptedpoklady fungovani rodinnych podnika
(tj. se specifiky identifikovanymi na zaklad¢ literarni reSerse).

Ke spInéni hlavniho cile byly definovany nasledujici diléi cile (DC):
DC 1. Systematizovat specifika rodinnych podnika.

DC 2. Popsat a zhodnotit sou¢asné ptistupy k hodnoceni finanéni vykonnosti rodinnych
podnikd a identifikovat faktory, které finan¢ni vykonnost ovliviiuji.
DC 3. Ovefit platnost teoretickych piedpokladii plynoucich z literarni reSerSe na

vybérovém souboru zahrnujicim ¢eské rodinné podniky, tj. zda je rodinné
podnikani v CR spojeno se stejnymi specifiky jako v zahraniéi.

DC 4. Zakomponovat specifika rodinnych podniki do modelu méficiho miru
rodinnosti rodinnych podnikd.

DC5. Vyhodnotit vliv specifik rodinnych podnikd, tj. miry rodinnosti, na jejich
vykonnost a schopnost tvorit hodnotu.

K naplnéni uvedenych cili byly formulovany nésledujici hlavni vyzkumné otazky:

VO 1. Jaké jsou specifika rodinnych podniki v CR a jsou tato specifika stejna jako
V jinych zemich?
VO 2. Ptispiva mira rodinnosti, tj. mira shody s teoretickymi pifedpoklady fungovani

rodinnych podnikli, k vysvétleni rozdili ve vykonnosti rodinnych podniki a v jejich
schopnosti tvotit hodnotu?
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Prvni vyzkumna otazka (VO1) vychazi z dil¢ich cild 1 a 3. Druha vyzkumna otazka (VO32)
vychdzi z dil¢ich cili 2, 4 a 5. K ovéfeni typickych znakl rodinnych podnikt byly na zakladé
literarni reSerSe formulovany dil¢i otazky pro majitele rodinnych podnikt (viz Tabulka 3 ddle).

2.1 POPIS VYZKUMNEHO SOUBORU

Po vymezeni cile vyzkumu a vyzkumnych otazek nezbytnych k jeho dosazeni, bylo nejprve
nutné identifikovat RPs a néasledn¢ byl zahdjen sbér dat v srpnu 2019. Sbér dat byl vyrazné
ovlivnén epidemiologickou situaci (pandemie COVIDu-19). Aby bylo dosaZeno cile prace,
byly od majitelii RPs ziskdvany kvantitativni i kvalitativni informace. V ptipad¢ kvantitativnich
informaci jde o sbér dat, ktera jsou obsazena v ucetnich vykazech podnikii pfedevSim za
posledni tfi roky (2016 az 2018) — sekundarni data. Druhou ¢asti vyzkumu je online dotazovani
k ziskani primarnich dat. K tomu byl uren dotaznik, ktery zahrnuje ptredev$im otazky
zaméiené na kvalitativni informace. Otazky v dotazniku byly formulovany na zakladé¢ literarni
reSerse s cilem zodpoveédét vyzkumné otazky vychézejicich z cile prace.

Objektem vyzkumu jsou Ceské RPs, které jsou v souladu s definici pfijatou usnesenim
vlady CR (¢&. 330 ze dne 13. 5. 2019). K ponechani podniku ve vyzkumu bylo také nutné
potvrdit, Ze soucasni majitelé povazuji svilj podnik za rodinny. Pokud rodina nepovazuje svij
podnik za rodinny, i kdyz spliuje formalni definici rodinného podnikéani, neni tento podnik
typickym RP, ve kterém je diilezitd vazba rodiny na podnik.

Predmétem vyzkumu jsou financni a nefinan¢ni charakteristiky ceskych RPs, na jejichz
zékladé€ jsou vyhodnocena specifika RPs a je zohlednén jejich vliv na vykonnost RP. Zdrojem
finan¢nich dat podnikl byla databaze Bisnode, obchodni rejstiik a samotné podniky. Podniky,
konkrétné jejich majitelé, byly také respondenty dotazniku, ktery vedl k ziskani ptedevsim
nefinan¢nich dat o RPs.

2.1.1 SBER, UPRAVA A POPIS PRIMARNICH DAT (DOTAZNIKOVE SETRENI)

Respondentem dotazniku byl majitel RP. Sbér dat pomoci dotazniku byl zahdjen v srpnu 2019
a ukoncen az na zacatku roku 2021 z divodu epidemiologické situace. Jednim z diivodi
odmitané spoluprace byly obavy majitelt RPs z poskytovani divérnych informaci. Vysledny
pocet vyplnénych dotaznikii je 233, navratnost ¢ini 9 %. Byly vyfazeny dotazniky (21), ve
kterych majitelé uvedli, Ze svilj podnik nepovazuji za rodinny, nebo majitelé neméli vétSinovy
podil v podniku. Celkovy pocet dotazniki, které byly dale analyzovany, je 212.

Vysledny soubor zahrnuje podniky, které spliiuji tato kritéria: RP dle definice i dle
nazoru majitell; rodina vlastni vice nez 50 % v téchto podnicich, nebo ma vétSinova hlasovaci
prava a jedné se o mikro, malé a stfedni podniky dle poctu zamé&stnancu.

2.1.2 SBER, UPRAVA A POPIS KVANTITATIVNICH (SEKUNDARNiICH) DAT

Celkem byla vytvofena databaze citajici 168 podniki, pro které jsou dostupna kvalitativni data
(dotaznik) i kvantitativni data (Getni vykazy). Dostupnost ucetnich dat se méni v letech — viz.
Tabulka 2. Pro ¢ast téchto podnikd jsou dostupné pouze vykazy ve zjednoduSeném rozsahu.
Cast dat byla doplnéna na zakladé konzultaci s majiteli podniki, piipadné za vyuziti informaci
v ptiloze k Gcetni zavérce. Presto bylo nutné doplnit dalsi chybéjici data za roky 2016 a 2017,
k tomu byla vyuZita technika rozhodovacich.

Tabulka 2 — Poc¢et podnikii, pro které byla ziskana kvalitativni i kvantitativni data v jednotlivych letech

2014 2015 2016 2017 2018
Pocet 0 10 152 166 168

Zdroj: viastni zpracovanit
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Tabulka 3 — Charakteristiky rodinnych podnikii a s nimi souvisejici otazky pro majitele rodinnych podniki

Specifika rodinnych podnikii

Otazky pro majitele

Kontrola rodinného podniku

Vétsinovy vlastnicky podil v podniku patii ¢lentiim
rodiny.

Jaky je podil rodiny na vlastnictvi podniku?
V rukou kolika osob je tento podil? Jaky je
nejvetsi podil jednotlivee?

Podnik vede rodina.

Kolik osob tvoii vedeni podniku a kolik z nich
jsou Clenové rodiny? Maji v podniku vliv
i nerodinni manazefi? Je majitel ochoten piedat
vedeni nerodinnému manazerovi?

Podnik je v rukou prvni ¢i druhé generace.

Jaka generace podnik vlastni a jakd generace
podnik fidi?

Strategické fizeni podniku je v rukou ¢lena rodiny.

Je strategické rozhodovani v pln¢ kompetenci
zakladatele? Je ve vedeni podniku zakladatel?
Pokud ne, komu bylo vedeni piedano? Po kolika
letech doslo ke zméné¢? Kdo je zakladatelem
podniku?

Rodina neni ochotna akceptovat vstup investora,
ktery neni z rodiny.

Je majitel ochoten akceptovat vstup investora,
ktery neni ¢lenem rodiny? Pokud ano, jaké ¢asti
podilu je ochoten se vzdat ve prospéch
potencialniho investora a z jakého dtivodu?

Dlouhodoba udrzitelnost
rodinného podniku

V podniku jsou formulovany dlouhodobé plany.

Mate jasné zaméry ohledné budouciho vyvoje
podniku?

(Strategické planovani vs. kratkodobéjsi plany
vs. zadné plany)

Existuje nastupce, ktery v budoucnu muze pievzit

podnik.

Jak dlouho jesté planuje soucasny majitel podnik
vést? Planuje v budoucnu predat podnik ¢lenim
rodiny? Vi jiz komu? Ptipravuje jiz nastupce na
prevzeti? Jak se projevi zména vedeni na chodu
podniku? Planuje soucasny majitel po predani
V podniku nadale pisobit?

Socialni zodpovédnost majiteli rodinnych podnikii & rodinné vztahy

V rodin¢ jsou dobré vztahy.

Vede rodinné podnikani k castéjsim neshodam
v rodin€ nebo vede k vyss$i spokojenosti v praci
i v rodiné a k utuZzeni rodiny? Rodinné podnikani
dava moznost lépe sladit vyd€le¢nou cinnost
apéci o rodinu nez zaméstnanecky pracovni
pomer. Rodinné  podnikdni  umoznuje
zabezpeceni déti do budoucnosti.

Rodinny podnik poskytuje pracovni pfilezitosti
prednostné pro ¢leny rodiny.

Ma pii vybéru zaméstnancti pfednost rodinny
piislusnik? Pracuji v podniku pfevazné osoby,
které se znaly jesté pied zaméstnanim v podniku?

Pro rodinu jsou dulezité vztahy se zaméstnanci
a vzajemna duveéra.

Maji zaméstnanci moznost home office?
Organizuje Vas§ podnik akce pro zaméstnance
ajejich déti (akce pro rodiny a détmi)? Jak je
u Vas v podniku vnimano, pokud si zaméstnanec
vezme do prace dit€? Ma podnik loajalni
ainovativni zaméstnance? Jaké jsou dalsi
konkurenéni vyhody v rodinném podnikéani?

Rodina podporuje spolecensky prospésné aktivity
v okoli.

Podporuje  rodinny  podnik  spolecensky
prospésné aktivity ve svém okoli? Jakou ¢astkou
rotné? Vede rodinné podnikani k vetsi
soudrznosti v mistni komunit¢? Vede rodinné
podnikani k vyssi reputaci rodiny v podnikové
sfére?

Rodinné podnikani pfinési spolecenské uznani.

Vede rodinné podnikani k vysoké spolecenské
reputaci?
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2.2 METODY ANALYZY DAT

Mezi metody, které byly vyuzity pii zpracovani této analyza a syntéza, abstrakce
a konkretizace, indukce a dedukce. Mezi vyzkumné metody patii také statistické metody
k analyze dat a vyhodnoceni vztahi mezi nimi. Popis uzitych statistickych metod je rozdélen
na tfi ¢asti: 1. vyhodnoceni kvalitativnich dat a vztahi mezi nimi; 2. tvorba modelu za vyuziti
konfirmacni faktorové analyzy a 3. vyhodnoceni vztahu kvalitativnich a kvantitativnich dat.
K vyhodnoceni dat byly pouzZity tyto programy: IBM SPSS Statistics, IBM SPSS Amos a JASP.

2.2.1 VYHODNOCENI SPECIFIK CESKYCH RODINNYCH PODNIKU

Odpovédi respondentti byly po kontrole dat nejprve popsany na zaklad¢ cetnosti a néasledné
byly k dal$i analyze pouzity miry zaloZzené na chi-kvadratu za Géelem zjiSténi asociaci mezi
proménnymi. Bylo provedeno 1. hledadni souvislosti mezi promennymi, 2. zkoumani sily téchto
souvislosti a 3. popis jejich povahy a struktury. Rozdily v odpovédich byly zjistovany na
zaklad& vypoctu statistiky chi-kvadrat testu y* (test nezavislosti). K uréeni sily vztahu mezi
proménnymi byly spocitany koeficienty asociace. Tento koeficient je ¢islo zpravidla od 0 do 1.
Vyssi hodnota koeficientu vyjadiuje siln€jsi souvislost mezi proménnymi. K analyze dat byl
pouzit fi koeficient (r¢) a Cramerovo V (V). Jako dalsi krok byla vypocitana adjustovand
rezidua (popt. znaménkové schéma) K analyze vztahti mezi kategoriemi proménnych.
Adjustované reziduum je zalozené na rozdilu mezi pozorovanou a o¢ekavanou ¢etnosti.

Uvedeny postup umoziiuje popsat charakteristiky RPs v CR na vzorku podnikt
a nasledné provést jejich porovnani s predpoklady plynoucimi z literarni reserse.

2.2.2 MODELY MERICIi MIRU RODINNOSTI RODINNYCH PODNIKU

K vytvofeni modelu vychdzejiciho z dat ziskanych v dotaznikovém Setfeni byla pouzita
konfirmacni faktorova analyza. Konfirmacni faktorova analyza je metodou vicerozmérné
analyzy a pouziva se k ovéfeni Skal a formulovanych predpokladt (Rabusic, Soukup a Mares,
2019). Ke tvorbé modelu byl pouzit faktorovy model, ktery piedpoklada, ze skupina
proménnych (pozorované proménné) je soucasti jednoho faktoru (nepozorované proménné).
Faktorové analyza tak umoZziuje redukci poctu proménnych tvorbou nové, tzv. nepozorované,
proménné. Predpokladem funkcénosti modelu sloZzeného =z vice faktord, je funkcnost
jednofaktorovych modelt (Soukup, 2022).

K vyhodnoceni kvality modelu jsou pouZita tato kritéria, ktera jsou vystupem pouzit¢ho
softwaru AMOS: GFI (goodness-of-fit-index), AGFI (adjusted goodness-of-fit-index), CFI
(Comparative Fit Index) a TLI (Tucker-Lewis Index), jejichz doporu¢ena hodnota je vice nez
0,9. Dale: RMSEA (Root Mean Square Error of Approximation), které hodnoti chybovost
modelu a jehoz doporucena hodnota je vice nez 0,08; pripadné¢ az 0,1. BIC (Bayesian
Schwartz’s Information Criteria), které je urCeno ke srovnani vice modelll mezi sebou, kdy

Po zadéani vstupnich dat do modelu jsou spocitany faktorové zatéze. Dle faktorovych
zatézi 1ze vyhodnotit vliv jednotlivych proménnych v modelu. Jako odhadovaci technika
modelu byla pouzita metoda maximalni vérohodnosti (maximum likehood). Vysledkem je
vytvoreny faktorovy model, u kterého je vyhodnocena jeho kvalita dle vySe uvedenych kritérii.

Z faktorového modelu lze nasledné odvodit regresni rovnici, kterd umoznuje kazdému
podniku ptifadit tzv. faktorové skore. Vzniknou tak nové proménné, které jsou odvozeny ze
souboru kvalitativnich otazek. Ty Ize nasledné zkoumat ve vztahu k dal$im proménnym, Vv této
praci K vykonnosti a schopnosti podniku tvofit hodnotu.
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2.2.3 SPECIFIKA RODINNYCH PODNIKU A JEJICH VZTAH K VYKONNOSTI
A SCHOPNOSTI TVORIT HODNOTU

Pfedmétem této prace neni analyza kvantitativnich podnikovych dat, ale zhodnoceni jejich
vztahu se specifiky RPs. Za timto ucelem jsou v praci pouzity viceuroviiové linearni modely.
Cilem vyzkumu bylo zjistit, zda charakteristiky RPS prezentované nové vytvotrenymi
proménnymi, maji vliv na jejich vykonnost a schopnost podniku tvofit hodnotu. Na datech za
tii roky (2016-2018) byl proto odvozen linearni smiseny model (linear mixed model). Jako
vysvétlovana proménna v modelech byla pouzita rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)
a hodnototvorné rozpéti (ROE-re).

K vypoétu hodnototvorného rozpéti bylo nutné urcit naklady na kapital. K jejich
vypo¢tu byl pouzit model CAPM Jako bezrizikova vynosovd mira byl zvolen vynos
desetiletého statniho dluhopisu. S ohledem na obdobi vyhodnocovanych dat byla pouzita sazba
2,01 %, tj. sazba na konci roku 2018. Vynos trhu byl zvolen s ohledem na vynos indexu PX za
celou jeho historii (primér dennich vynosit), a to 5,88 %. K vypoctu byly pouzity hodnoty
celkového nezadluzeného beta koeficientu spocitané na zakladé 34 602 malych a stfednich
podnikil pisobicich v CR uvedené v Tabulka 4. Nasledné pro vypodet hodnoty zadluzeného
beta koeficientu byla pouzita sazba dané z ptijmt ve vysi 19 %.

Tabulka 4 — Hodnoty ticetnich beta koeficientu dle jednotlivych oboru

NACE Celkovy koeficient | NACE Celkovy koeficient NACE Celkovy koeficient
kod beta nezadluZeny kod beta nezadluZeny kod beta nezadluZeny
A 1,407470301 E 1,052138259 M71 1,557834548
B 1,673449452 F 1,282055500 M72 1,963363973
C10-11 1,346774743 G 1,765497684 M73 1,997114713
C13-15 0,916012966 H 1,941779043 | M74-75 1,755944283
C16-18 1,344532718 I 2,534931954 N 1,900150125
C19-24 1,287816206 J 3,196999321 P 1,847709129
C25-27 1,259372466 K 1,680883809 Q 1,978915683
C28-30 1,240477349 L 2,152026507 R 1,717084593
C31-33 1,263360312 | M69 1,971082538 S 1,088132893
D 1,079378507 | M70 1,454558016

Zdroj: prevzato z Rezidkova a kol., 2022a, str. 61-62

Primérnad hodnota rentability vlastniho kapitdlu v celém analyzovaném souboru je
28,4 %. Jedna se o pomérné vysokou hodnotu, co miize byt dano obdobim hospodatského rustu,
ale predevs§im nizkym vlastnim kapitalem podnikd. Primérna hodnota hodnototvorného rozpé&ti
je pak 1,1 %, kdy primérné naklady na kapital jsou 15 %. Cast podniki v analyzovaném
souboru netvoii hodnotu pro vlastniky; z hodnot uvedenych v nasledujici tabulce (Tabulka 5)
je vidét, ze primérna hodnota hodnototvorného rozpéti byla v roce 2018 zaporna.

Tabulka 5 — Primérna hodnota vysvétlovanych proménnych a nakladi na kapital

2016 2017 2018 2016-2018
ROE 0,296 0,388 0,172 0,284
re 0,103 0,242 0,110 0,153
ROE-re 0,010 0,058 -0,041 0,011

Zdroj: viastni zpracovani

Nejprve byl vytvoten model zachycujici vztah dvou proménnych, proto jsou k analyze
pouzity finan¢ni ukazatele s nedoplnénymi daty, tj. ucetni data prezentovana v Gcetnich
vykazech, ale transformovand. Jednd se o analyzu vztahu specifik RPS prezentovanych
faktorovym skore, tzv. faktorem rodinnosti (FR) s finan¢ni vykonnosti a schopnosti tvofit
hodnotu.

ROE (resp. ROE —1,) = f(FR) 3)
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Transformovana a doplnéna data jsou poté pouzita ke tvorbé komplexnéjsiho modelu,
ktery zahrnuje vice ukazateld (viz rovnice 4 a 5). Do tohoto modelu vstupuji jako vysvétlujici
proménné ty, které reflektuji generatory hodnoty (popsany dale) a jako kontrolni proménné pak
vek podniku, jeho velikost a obor podnikéni.

Vsechny vysvétlujici finanéni pomérové ukazatele pouzité v modelech byly
transformovéany pomoci modulové transformace dat (za uc¢elem dosazeni lepsiho rozlozeni dat),
oCistény o extrémni hodnoty a doplnény o chybéjici proménné pomoci techniky rozhodovaci
stromd (CHAID metoda).

Uvedeny postup umozni vyhodnotit vztah specifik RPs, tj. kvalitativnich dat
prezentovanych faktorovym modelem vedoucich kurCeni miry rodinnosti kazdého
analyzovaného podniku, s jeho finan¢ni vykonnosti.

ViCEUROVNOVE LINEARNI MODELY

Smisené linearni modely (linear mixed models), téz viceuroviové linearni modely (multi-level
modeling) umoznuji analyzu korelovanych longitudialnich dat a modelovani kovarianéni
struktury, ktera reprezentuje nahodné¢ efekty (Pusponegoro a kol., 2017). Jedna se o statisticky
model, ktery obsahuje pevné a ndhodné efekty. Tyto modely jsou vhodné pro analyzu vztaht
proménnych v souborech dat s urcitou formou zavislosti vnesenou hierarchickym designem
studie (pouziti longitudalnich dat). Longituddlni data zahrnuji informace o case, kdy je
proménna meétfena opakované po urcitou dobu. V piipadé téchto dat nemusi byt pocet
opakovanych méteni pro kazdou jednotku analyzy stejny a ¢as pozorovani také nemusi byt ve
stejnych intervalech (West, 2009).

Ve studiich s longitudindlnimi daty 1ze za ndhodny faktor povazovat proménnou, ktera
identifikuje subjekt (napt. ICO). Predpokladd se, e studie obsahuje nahodny vzorek
jednotlivel (podnikil), na jehoz zaklad¢ je snaha vyvodit obecné zavéry. Pro kazdého takového
jednotlivee (podnik) je k dispozici vice pozorovani, ta byvaji vzajemné korelovana. Diky
vicetroviiovému linearnimu modelu lze proto zjistit, zda existuji rozdily v ukazatelich
vychazejicich z Gcetnich dat RPS v porovnani s jejich odpovéd’'mi z dotaznikového Setieni.
K identifikaci vztahu vytvotfeného faktoru (faktorového skore) a finan¢nich ukazatelii byl
pouzit nasledujici regresni model:

ROEy=y+axF+p*Xy +{*Y; +by+ € +v; 4)

kde y je intercept, a, f a {'jsou regresni koeficienty, Fi je faktorové skore podnikd, Xit je

zvoleny pomérovy ukazatel, Yj je dummy proménnd jako je velikost podniku, stafi podniku

nebo obor, kde j jsou jednotlivé kategorie dané proménné (pi. 1,2,3,4), bo je ndhodny intercept,
&it je zbytkova hodnota a vi jsou individualni efekty.

V praci byl také pouzit model s interakcemi. Obecny model s jednou interakci lze zapsat
nasledovné:

Y=y+axX;+L0+xX, +{*x (X1 *xX,)+¢ (5)

kde X1 a X2 (vysvetlujici promenné) reflektuji podminénou vazbu; a je vliv Xy na'y,

pokud je X»=0. Jednotkovy rast X; tak povede, v priméru, k ristu o a U Y (vysvétlovand
proménnd, napr. ROE). Pro urceni vlivu Fina ROE (X naY) zalezi na dal§i proménné v interakci
(napt. zadluzenost). Obecné plati, Ze model s interakcemi by mél zahrnovat také hlavni efekty
jednotlivych proménnych, které byly pouzity k interakei, 1 kdyz tyto efekty nejsou statisticky
vyznamné. ProtoZe jinak miZe dojit k zdméné hlavnich a interakénich efektt (Williams, 2015).

FINANCNI UKAZATELE POUZITE V MODELECH

Jako vysvétlujici promeénné byly v modelech kromé proménnych odvozenych z kvalitativnich
dat (faktorové skore) pouzity financni pomérové ukazatele reflektujici generatory hodnoty.
Ziskova marze (podil provozniho vysledku hospodafeni na trzbach) rozdélena na nakladové
ukazatele, tj. podil osobnich nakladd na trzbach (PC/S=osobni naklady/trzby), podil spotieby
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materialu a energie na trzbach (MEC/S=materidl & energie/trzby) a podil sluzeb na trzbach
(SE/S=sluzby/trzby); investice do pracovniho kapitalu a dlouhodobého majetku nebyly pouzity
z divodu kratké Casové tady (dva roky v ptipad€, ze byla dostupna data podniku za celé
analyzované obdobi, tj. 2016 az 2018), a byly nahrazeny obratem aktiv (S/TA=trzby/celkova
aktiva) méticim vyuziti dlouhodobého majetku a likviditou (CA/CL=o0bézna aktiva/kratkodobé
zavazky), coz 1ze povazovat za ur¢itou formu aproximace ¢istého pracovniho kapitalu; struktura
zdroji financovani je pak prezentovana ukazatelem zadluzenosti (TL/TA=celkové
dluhy/celkova aktiva).

3 VYHODNOCENI SPECIFIK CESKYCH RODINNYCH PODNIKU

Na zaklad¢ literarni reSerSe byl vytvoien piehled specifik RPs a byly k nim formulovany otazky
pro majitele RPs — viz Tabulka 3. Specifika RPs a s nimi souvisejici otazky jsou nejprve
vyhodnoceny pomoci ¢etnosti a nasledné jsou mezi nimi hledany vztahy a je hodnocena sila
a povaha téchto vztahi. Text je dale usporadan do tiech kapitol: kontrola rodinného podniku,
dlouhodoba udrzZitelnost rodinneho podniku a socialni zodpovédnost majitelu rodinnych
podnikit & rodinné vztahy.

3.1 KONTROLA RODINNEHO PODNIKU

VétSinovy vlastnicky podil v podniku patfi ¢lenim rodiny. Na vzorku analyzovanych dat
Ize potvrdit, Ze vétsinu podnikd vlastni jeden majitel, ktery ma v podniku i 100% podil. Pokud
je rodina k podniku siln¢ vazana, pak se odmitd vzdat ¢asti jeho vlastnictvi. Tato zjisténi
potvrzuji ptedpoklad, Ze zachovéni vlastnictvi podniku v rodin€ je jednim z dalezitych
nefinanénich cili rodinného podnikani, jak uvadi napt. Binz a kol. (2017).

Podnik vede rodina. V RPs maji ¢lenové rodiny obvykle majoritu ve vedeni.
V analyzovaném souboru (212 respondentll) je mens$ina rodinnych pftislusnikti ve vedeni 40
podnikti (coZ je 18,87 %, v 0smi z nich jsou pouze nerodinni pfislusnici). Pouze 19 majiteld je
ochotno predat vedeni podniku nerodinnym manazerim. Prozatim nelze vyhodnotit, zda
poroste ochota predat vedeni podniku externim manazerim s dal$imi generacemi rodiny
jakozto vlastniky podniku. Duvodem poloZeni této otazky bylo, Ze s ochotou prenechat vedeni
externim manazerim klesa emocni vazanost rodiny k podniku. Na datech z belgickych
soukromych RPs (Vandekerkhof a kol., 2015), stejné¢ jako na analyzovanych datech, lze
potvrdit nazor, Ze pro rodinné podnikéni je charakteristicka neochota rodiny akceptovat externi
manazery, kdy diivodem muze byt pravé diraz na nefinan¢ni cile podnikani.

Podnik je v rukou prvni ¢i druhé generace. Na datech byl potvrzen predpokiad, zZe
ceské RPs jsou vlastnéné i Fizené prevazné prvni generaci rodiny. Tim se tyto podniky li§i od
zemi, kde ma rodinné podnikéni a vyzkum, ktery se mu vénuje, dlouholetou tradici (napft. Italie
a Spanélsko). Generace je uvadéna jako jeden z faktort, ktery pravé vztah rodiny k podniku
ovliviiuje (napi. Miller a Le Breton-Miller, 2006). Protoze patii-li podnik dal$im pozdé&jsim
generacim, lze oc¢ekdavat, Zze emocni pfipoutani k podniku ustupuje finanénim cillim, protoZe
manazefi nejsou k podniku tak silné vazani (Sciascia, Mazzola a Kellermanns, 2014). Cast
respondentll uvedla, Ze probéhlo prozatim nelplné pfedani podniku, to miZze mit dopad na
emocni vztah nastupct k podniku, naptiklad vznik konfliktd v rodiné. Z dat totiz plyne, ze
Vv pfipadé neuplného predani narostlo procento respondentl, kteti souhlasi s tim, Ze rodinné
podnikéni vede k cast&j§im neshodam v roding. To ale neplati v ptipadé&, Ze je nejdiive piedano
vlastnictvi podniku.

Strategické Fizeni podniku je v rukou ¢lena rodiny. 90 % respondenti uvedlo, ze
strategické rozhodovani je stale v rukou zakladatele. Hlavnim dtivodem ptedani zodpovédnosti
v podniku je mezigenerani vyména a zapojeni dal§i generace. Podnik je obvykle zakladan
otcem rodiny a nasledn¢ preveden na syna. V RPsS maji dle predeslych vyzkumi Zeny tradicné
vEtsi roli a jsou Castéji zastoupeny v managementu nez v nerodinnych podnicich. Dle Merono-
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Cerdan a Lopez-Nicolas (2017) umoznuje predevSim generacni obména Zenam dostat se do
vedeni podnikii. Toto zjiSténi nelze zatim na Ceskych datech potvrdit, protoze vétSinu podnikt
vlastni a tidi zakladatelé. Lze pouze konstatovat, ze v 66 % piipadl jsou zeny zastoupeny ve
vedeni bez ohledu na generaci vlastnika. Data ovSem poukazuji na to, ze s ristem poctu
zameéstnanct, je vEtsi Sance, ze je ve vedeni podniku 1 Zena.

Rodina neni ochotna akceptovat vstup investora, ktery neni z rodiny. Protoze rodina
buduje podnik i pro dalSi generace, neni vétSinou (v 69 % piipadi) ochotna akceptovat
nerodinné investory. Dulezité je ale zminit, ze tretina respondentii uvedla, ze je ochotna
akceptovat nerodinného investora. Neochota akceptovat nerodinného investora je uvadéna jako
jedna z charakteristik RPs (napi. Andres, 2008), které¢ dbaji na udrzovani rodinnych cilt
(specifik RPs). Data také neukazuji na to, ze by byl vztah mezi planem podnik piedat a ochotou
akceptovat nerodinné investory.

Z analyzy vzajemnych vztahi mezi proménnymi souhrnné plyne, Ze pokud je pro
rodinu dtlezité udrzet si kontrolu pouze v rukou rodiny, ptipadné akceptovat nazor nerodinnych
Clent ale bez jejich zapojeni do vedeni, pak jde o mensi podniky, které nejsou ochotny
akceptovat nerodinné investory a rodina ma v jejich vedeni vétsinovy podil. V takovém podniku
jsou zaméstnanci Castéji vybirani na zakladé doporuceni. Ochota akceptovat nerodinné
ptipravy nastupce z rodiny. Pokud neni rodina ochotna akceptovat nerodinného investora, plati
opacna tvrzeni, nez je uvedeno.

3.2 DLOUHODOBA UDRZITELNOST RODINNEHO PODNIKU

V podniku jsou formulovany dlouhodobé plany. Z analyzovanych dat vyplyva, ze pro ceské
RPs neni charakteristické sestavovani formalizovanych strategickych plani. Pokud je ale
uvazovano o dlouhodobém plédnovani, jakozto o imyslu zachovat podnik rodinnym i v dalSich
generacich, pak tuto skutecnost 1ze na datech potvrdit. Vétsina (88 %) soucasnych majiteld
planuje ptedat podnik dalsi generaci.

Existuje nastupce, ktery v budoucnu miize prevzit podnik. U 88 % analyzovanych
RPs je mozné zachovani rodinného charakteru i po pfedani. Vétsina sou¢asnych majitelt (83 %)
chce zaroven po predani v podniku nadale ptsobit, a to €asto 1 V ptipadé€, ze maji v planu podnik
prodat externim zdjemctim. Majitelé, ktefi maji v planu pfedat podnik svym zaméstnanctm,
chtéji v podniku vzdy nadale ziistat. Plan majiteli udrzet podnik v rodin€ ma vliv na jeho fizeni
kvili dulezitosti emo¢ni hodnoty (Gomez-Mejia a kol., 2007). Pokud soucasny majitel nevidi
moznost piedat svlij podnik potomkliim, pak emocni pfipoutanost k podniku klesa. Bez silného
Kellermanns, 2014). Prodej podniku jeho stavajicim zaméstnancim, se kterymi soucasny
majitel spolupracuje, nemusi vyrazné ovlivnit emo¢ni hodnotu, protoze je divéera v jeho dalsi
pokracovani dle pfedstav majitele. Kazdy tuspésny RP tak projde procesem piedani dalsi
generaci — procesem nastupnictvi. Udrzovani rodinného charakteru podniku je jednou
kterym se RPs odliSuji od nerodinnych.

S planovanim v RPs se Castéji poji vétsi pocet zaméstnanct, a to jak celkovy pocet
zamé&stnancl podniku, tak i v&tsi pocet zaméstnanych rodinnych pfislusnikii. Pro sestavovani
pland v podniku se jako dilezity faktor ukazala pfedchozi praxe zakladatele ¢i nékterého
z ¢lent rodiny. Plan soucasného majitele predat podnik dalsi generaci a piipadné zlstat
V podniku 1 po pfedani je ovlivnén také generaci manaZert. Zapojeni pozdéjsi generace do
vedeni souvisi s ¢ast€j$im planovanim budoucnosti podniku. Je to ovlivnéno tim, Ze se jiz jedna
o podniky, které jsou ve fazi, kdy se zajimaji o problematiku pfedani podniku. Ptiprava
nastupce na prevzeti, tedy zavisi i na staii podniku.
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Pokud soucasny majitel planuje predat podnik v budoucnu ¢leniim rodiny, pak se spise
bude jednat o jiny sektor nez sektor sluzeb a o podnik s vice zaméstnanci, ktery jiz nevedou
zakladatelé. V takovém podniku je nastupce Casto jiz pfipravovan na pievzeti a soucasny majitel
v ném plénuje i po pfedani ziistat nadale na né€jaké pozici pusobit. Jinak feceno, pokud majitel
pléanuje zlstat v podniku i po jeho ptfedani dalsi generaci, jedna se obvykle o podnik s vice
zaméstnanci, ve kterém je jiz nastupce pfipravovan na pievzeti. V takovém podniku jsou také
Castéji podporovany spoleCensky prospésné aktivity a poradany akce pro zaméstnance (akce
pro rodiny s détmi). Naopak majitelé, ktefi neplanuji podnik zachovat jako rodinny a tim padem
1 majitelé, ktefi neptipravuji nastupce na pievzeti, Casto netoleruji déti na pracovisti. Pokud je
v podniku pfipravovan ndstupce na prevzeti, jde (stejn€ jako u proménné plan piedat podnik
roding) Castéji o podnik s vice zaméstnanci s planem zachovat ho jako rodinny i v dalsi generaci
a souCasny majitel v ném chce i po piedani nadale na n&jaké pozici piisobit. Déle bylo zjisténo,
ze pokud majitel pfipravuje nastupce, pak souhlasi s tvrzenim, ze rodinné podnikdni vede
k utuzeni rodiny.

3.3 SOCIALNI ZODPOVEDNOST MAJITELU RODINNYCH PODNIKU & RODINNE
VZTAHY

V rodiné jsou dobré vztahy. RP poskytuje pracovni prilezitosti pfednostné pro ¢leny
rodiny. Na datech bylo prokazano, ze pti vybéru zaméstnancu se velka ¢ast majiteld rozhoduje
na zakladé doporuceni ¢i vztahu k uchazeci. Jedna se o altruistické chovani k ¢leniim rodiny
(napt. Cruz a kol., 2014). Celkem 53,77 % respondentt uvedlo, Ze ptednost maji clenové rodiny
nebo uptednostituji doporuceni od ¢lenti rodiny a stavajicich zaméstnanct, poptipade se jedna
0 kombinaci faktort jako je doporuceni a schopnosti uchazece. Ale pouze 10,37 % z techto
respondentii uvedlo, Ze prednost md vidy rodinny prislusnik. Respondenti vétSinove
nepotvrdili, Zze by rodinné podnikdni vedlo k €astéjSim neshoddm v roding. S tvrzenim, ze
rodinné podnikani vede k ¢ast&jSim neshodam v roding, ale souhlasi 35 % respondenti. Pokud
neni dokonc¢eno piedani podniku, pak toto procento vzroste na 42,31 % respondentti z podnikii,
kde je ve vedeni vice generaci, a 77,8 % respondentti z podniki, které vlastni vice generaci.
Pokud jiz probéhlo piedani fizeni podniku dalsi generaci, pak S tvrzenim souhlasi 52,38 %
respondentl. Z literatury plyne, Ze problémy v rodin€ negativné ovliviiuji motivaci majitele
a roste jeho ochota podnik prodat (Zellweger a Astrachan, 2008). Respondenti ale uvedli, ze
i neshody v rodiné mohou vést k posileni vzajemnych vztaht.

Pro rodinu jsou dileZité vztahy se zaméstnanci a vzajemna duvéra. Dle Berrone,
Cruz a Gomez-Mejia (2012) sdileji identitu s podnikem ¢asto i jeho zaméstnanci. Divodem je
interni altruistické chovani k zaméstnancim, ktefi nejsou cCleny rodiny. Vztah rodiny
k nerodinnym zaméstnancum byl vyhodnocovan z pohledu moznosti vyuzivani home office ¢i
potadani akci pro rodiny s détmi a nazoru majitell na loajalitu jeho zaméstnanct. Z analyzy dat
plyne, Ze pro majitele RPS jsou dlleZité vztahy se zaméstnanci a vzajemnd diivéra, umoziuji
Jim praci z domova a je bézna 1 pfitomnost déti na pracovisti. Respondenti se také shodnou, Ze
loajalni a inovativni zaméstnanci jsou konkurenéni vyhodou rodinného podnikani.

Rodina podporuje spolecensky prospésné aktivity v okoli. Rodinné podnikani
prinasi spolefenské uznani. Polovina respondentli potvrdila, Ze rodinné podnikani pfindsi
vysokou spolecenskou reputaci a vyssi reputaci v podnikové sféfe. Vice nez tietina respondenta
uvedla nevim a negativné se tak k tomuto tvrzeni stavi pouze kolem 15 % respondentd. V 72 %
analyzovanych podnikt jsou podporovany spolecensky prospésné aktivity, bud’ finan¢né&, nebo
materialné. Potvrzuje se tak, jak uvadi napi. Berrone, Cruz a Gomez-Mejia (2012), ze RPs
vykazuji vysokou uroven spole¢enské odpovédnosti a soudrznosti s mistni komunitou, ¢imz
pecuji o pozitivni image rodiny a jeji reputaci. Jedna se o chovani, které lze oznacit jako externi
altruismus, tedy altruistické chovani ve vztahu k okoli podniku.
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Dale budou shrnuty vzajemné vztahy mezi proménnymi zaméfenymi na vliv rodiny na
podnikani (a tim i podnikani na rodinu). Souhrnn¢ z analyzy dat plyne, ze pokud respondent
uvedl, ze rodinné podnikani vede K utuZeni rodiny, pak ¢asto také uvedl, ze je spojeno s vyssi
spolecenskou reputaci i s vyssi reputaci v podnikové sféfe a vede k vetsi soudrznosti v mistni
komunité. Pro dobte fungujici RP je tedy dualezité budovat vztahy s okolim, které mu pfinesou
spoleCenské uznani. Divodem muze byt silnd identifikace majitele (rodiny) s podnikem.
Rodina je s podnikem ¢asto uzce spjata a nazor vetejnosti na podnik se pienasi i na rodinu. Jak
je uvedeno vyse, rodina se tedy snazi budovat svoji dobrou poveést a pozitivni image (Berrone,
Cruz a Gomez-Mejia, 2012), coz se potvrzuje i v provedeném vyzkumu.

Co se tyka rodinného altruismu, pak pokud respondent uvedl, ze rodinné podnikani vede
k utuzeni rodiny, pak také casto umoziuje lepsi sladéni prace a rodinného Zivota nez bézny
pracovni pomér a vede ke zvySovani kvalifikace ¢lenti rodiny. Potvrzuje se tedy, Ze altruistické
chovani ma potencidl sladit zajmy rodiny a vytvofit konkurencni vyhodu, coz je v souladu se
zjisténim napft. Karra, Tracey a Phillips (2006). Z dat také plyne, ze pokud rodinné podnikani
vede k utuzeni rodiny, zvysuje spokojenost a piinasi uznani, pak nevede k neshodam v roding.

Z provedené analyzy dat vyplyva, ze pokud majitel podniku souhlasi s tim, ze rodinné
podnikani vede k utuzeni rodiny, pak je pro n&j dulezity nazor okoli na podnik i spokojenost
¢lent rodiny. Ze ziskanych vysledkl 1ze také usuzovat, ze RPs se snazi sladit potieby rodiny
a podnikéni, uptednostiiovat rodinné, ptipadné¢ komunitni zajmy ptfed izkym zaméfenim na
finan¢ni cile. RPs vytvafi podminky pro sladovani profesniho a rodinného zivota rodica
pecujicich o déti, jako 1 podporuji rozvoj regiond, ve kterych pisobi.

4 MODELY MERICI MIRU RODINNOSTI RODINNYCH PODNIKU
4.1 TEORETICKY MODEL SPECIFIK RODINNYCH PODNIKU

Dale je prezentovan teoreticky faktorovy model skladajici se z uvedenych téech oblasti (faktord;
Obrazek 2). Model je slozen z faktori oznacenych jako: F1 kontrola; F2 dlouhodobad
udrzitelnost a F3 socialni zodpovédnost & rodinné vztahy. Tyto faktory vychazeji
z ptedpokladu, ze podstata RP je 1épe vystizena, pokud:

— je podnik vlastnén a fizen jednou rodinou, tj. rodina mé vysoky podil na vlastnictvi podniku
a neni ochotna akceptovat nerodinné investory; rodina ma vysokou miru zastoupeni ve
vedeni podniku a neni v ném ochotna akceptovat nerodinné manazery;

— vlastnictvi a fizeni neni rozptyleno mezi vice ¢lent rodiny, kdy s ristem poctu osob, roste
Sance, Ze budou v podniku konflikty;

— rodina dlouhodobé planuje s cilem piedat podnik dalsi generaci rodiny (véetné ptipravy
nastupce na pievzeti podniku), protoZze dlouhodobé rodinné cile jsou spojeny s vétSim
emocnim pfipoutanim rodiny k podniku a tim i vétSim dirazem na nefinancni cile
podnikani;

— majitel uvazuje, Ze zustane v podniku i po jeho piedani, coz predpoklada, ze ma k podniku
emocni vazbu a jsou pro néj tedy diileZité i nefinan¢ni cile podnikani;

— rodinné podnikdni vede k dobrym vztahlim v rodiné, tj. rodinné podnikéani vede k utuzeni
rodiny (nevede k neshodam), umoziuje rodin¢ se dale vzdélavat, vede ke sladéni vydéleéné
¢innosti a osobniho zivota a k zabezpeceni déti do budoucnosti;

vvvvv

okoli podniku a ve spolecnosti obecné.
Takto jednajici RP je povazovan za RP s vysokou mirou rodinnosti. Mira rodinnosti je V této

praci chapana jako vyjadreni miry shody s teoretickymi ptedpoklady fungovani RPs (tj. se
specifiky identifikovanymi na zaklad¢ literarni reSerse).
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Obrazek 2 — Teoreticky tfifaktorovy model prezentujici specifika rodinnych podniki
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Zdroj: viastni zpracovani dle literdrni reserse

Faktor F1 kontrola (Tabulka 6) vychazi z ptedpokladu, Ze podnik vykazuje vice znaku
rodinného podnikani, jeli vétsi procento vlastnictvi v rukou jedné rodiny, jedna se o mladsi
podnik s méné rozptylenym vlastnictvim mezi vice rodinnych ¢lenti a podnik, kde neni ochota
akceptovat nerodinné investory. Rodina mé k podniku siln€jsi vztah, pokud se jedna o prvni
generaci, kterd podnik vybudovala a do fizeni nejsou zapojeny osoby mimo rodinu.

Tabulka 6 — Proménné zahrnuté do faktoru F1

Nazev indikatoru

Tvrzeni/otazky

% vlastnictvi rodinou

Uved'te aktudlni podil rodiny (vSech ptislusnikti celkem) na vlastnictvi
podniku [%].

Pocet vlastnikt z rodiny

V rukou kolika osob je tento (navazuje na otazku vyse) podil?

% osob ve vedeni podniku

Kolik osob tvoti vedeni podniku? Jaky je pocet rodinnych prislusniki
ve vedeni podniku?

Generace vlastnika

Ktera generace je vlastnikem podniku?

Nerodinni investofi

Byl(a) byste ochoten(na) akceptovat vstup investora, ktery neni ¢lenem
rodiny?
moznosti: ano — ne

Generace manazera

Ktera generace fidi podnik?

Nerodinni manazefi

Je pro Vas dulezité udrzet si kontrolu nad podnikem?

moznosti: kontrolu nad podnikem si musi udrzet rodina — kontrola nad
podnikem musi ziistat rodiné, ale je pro nas dulezity nazor nerodinnych
¢lenit — do vedeni podniku mohou byt zapojeni schopni manazeri, kteri
nejsou cleny rodiny — jsem ochoten(na) predat kontrolu v podniku
vhodnému manazerovi mimo rodinu

Zdroj: vlastni zpracovani

Druhou charakteristikou prezentovanou faktorem F2 dlouhodoba udrzitelnost je cil
a moznost zachovani podniku jako rodinného i v budoucnu. Tento faktor F2 a v ném pouzité
proménné uvedené v nasledujici tabulce (Tabulka 7) vychazi z ptedpokladu, Ze pouze takovy
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podnik, u které¢ho je mozné piedpokladat zachovani v rodin€ i v dalSich generacich, se chova
jako rodinny.

Tabulka 7 — Proménné zahrnuté do faktoru F2

Nazev indikatoru Tvrzeni/otazKy
Mate jasné zaméry ohledné budouciho vyvoje Vaseho podniku?
Planovani moznosti: nemdame zpracovany plan — planujeme kratkodobé — mame rocni

pldan — tvorime vyhled na ti'i roky — tvorime strategické plany
Ptipravujete jiz svého nastupce na prevzeti podniku?
moznosti: ano — ne

Planujete v budoucnu piedat vedeni ¢lentim rodiny?

Ptiprava nastupce

Plan piedat podnik moznosti: ano, jiz vim, komu budu podnik predavat — ano, ale zatim nemam
vybraného ndstupce — ne, podnik neplanuji predat cleniim rodiny

Plan ztistat po Planujete po ptedani nadale pasobit v podniku?

predani mozZnosti: ano — ne

Zdroj: viastni zpracovani

Posledni faktor F3 socidlni zodpovédnost & rodinné vztahy prezentuje skutecnost, ze
1épe funguje RP, pokud se rodina chova spolecensky zodpovédné a jsou v ni dobré vztahy. Do
faktoru F3 byly proto zvazovany nasledujici proménné vyuzivajici 5ti bodovou Likertovu skalu
(naprosto nesouhlasim, spise nesouhlasim, nevim, spise souhlasim, naprosto souhlasim).
Pouzité proménné uvedené v Tabulka 8 vychazeji z predpokladu, Ze fungovani RP (a tedy i jeho
vykonnost), je ovlivnéno vazbou rodiny k podniku. Ta je silnéjsi, pokud spolu rodina vychazi
dobfe, tj. rodinné podnikani pfinasi rodin¢ vyhody jako je zvySovani kvalifikace rodiny,
zabezpeceni déti do budoucnosti a zajisténi work-life balance. Dal§im dilezitym aspektem je
pusobeni podniku, atedy i rodiny, na okoli podniku. Dobré jméno podniku ve spole¢nosti,
a tedy i rodiny, ma pozitivni vliv na fungovani podnikani.

Tabulka 8 — Proménné zahrnuté do faktoru F3

Nazev indikatoru Tvrzeni/otazky
Neshody v rodiné Rodinné podnikani vede k ¢astéjSim neshodam v rodiné.
Utuzeni rodiny Rodinné podnikani vede k utuzeni rodiny.
o eay Rodinné podnikani je spojeno s vyssi reputaci rodin odnikové
Reputace v podnikové sféie sféte p Je Spo) vy pu yvp M

Rodinné podnikani je spojeno s vysokou spolecenskou reputaci

Spolecenska reputace N T
(uznédnim) ¢lent rodiny.

Sladéni vydelecné Cinnosti Rodinné podnikani dava moznost 1épe sladit vydéle¢nou ¢innost
a rodiny a pécCi o rodinu nez zameéstnanecky pracovni pomer.
Zabezpeceni déti Rodinné podnikani umoziuje zabezpedit déti pro budoucnost.

Rodinné podnikani umoznuje lepsi rozvoj a zvySovani kvalifikace
¢lenti rodiny.

Soudrznost v mistni komunit¢  Rodinné podnikani vede k vétsi soudrznosti v mistni komunité.
Spokojenost v praci a V rodiné  Rodinné podnikani vede k vy$s§i spokojenosti v préci i V rodiné.
Zdroj: viastni zpracovani

Kvalifikace rodiny

Prvni uvedeny faktor — F1 kontrola — lze obtizné vyhodnotit, protoze analyzované
podniky vykazuji v ptipadé proménnych zahrnutych do tohoto faktoru minimalni rozdily. Jsou
to prevazné podniky, ve kterych rodina vlastni 100% podil, sama si podnik tidi a podnik vlastni
I fidi zakladatelé. Tudiz je nasledné obtizné zkoumat vliv této oblasti na vykonnost. Dale jsou
proto prezentovany faktory F2 a F3 vychazejici z kapitoly o dlouhodobé udrzitelnosti a socialni
zodpovédnosti podnikajici rodiny a o rodinnych vztazich jako dva jednofaktorové modely
(nebyla mezi nimi zjiSténa provazanost). Tento postup vychazi ze skutecnosti, Ze pokud neni
vhodny samostatny jednofaktorovy model, pak neni vhodny ani cely uvedeny teoreticky model.
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4.2 SOCIALNI ZODPOVEDNOST MAJITELU RODINNYCH PODNIKU & RODINNE
VZTAHY

Byly vytvoteny dva jednofaktorové modely, kdy prvni z nich zahrnuje vSechny proménné
uvedené v teoretickém modelu ve faktoru F3. Jedna je o faktorovy model F3.1. Ve druhém
modelu F3.2 pak byly vylouceny proménné, které mély v modelu nejmensi vliv.

Graf 1 zachycuje vysledny faktor F3.1 a proménné, které ho ovliviuji. Faktor F3.1 se
vSemi proménnymi prezentuje skutecnost, Ze podnik je vice rodinny, pokud jeho majitelé maji
Vv rodin€ dobré vztahy a chovaji se spole¢ensky zodpoveédné.

Vétsina hodnoticich kritérii se pohybuje té$né na hranici doporuceni. Doporucena
hodnota RMSEA je méné nez 0,08, zjisténa hodnota je 0,089. Kritérium CFI je dostate¢né
vysoké, ale AGFI a TLI jsou tésné pod hranici 0,9, ktera je uvadéna jako doporuc¢ena. Podle
kritéria BIC je vytvofeny model dostateCny, protoze jeho hodnota je niz§i nez hodnota
saturovaného modelu. V piipadé modeld konfirmacni faktorové analyzy nelze spoléhat na
vysledky chi-kvadrat testu, jak je uvedeno v metodologii, proto je piijatelny i model, kde p-
hodnota neptekracuje zvolenou hladinu vyznamnosti (5 %). Miizeme tedy ucinit zavér, ze
jednotlivé indikatory jsou faktorem dostate¢né vysvétleny.

Graf 1 — Diagraf s vysledky jednofaktorového modelu F3.1 ve standardizované podobé
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Zdroj: viastni zpracovani dle dotaznikového Setieni

Na zakladé¢ parametri modelu F3.1 byla nasledné odvozena rovnice k vypoctu
faktorového skore pro jednotlivé RPs. K vypoctu faktorového skore byla pouzita regresni
metoda a vysledkem je rovnice ¢. 25. Po dosazeni do uvedené rovnice jsou vysledkem hodnoty
faktorového skore (F3.1) pro jednotlivé podniky. Za proménné jsou dosazovany hodnoty od -2
naprosto nesouhlasim do +2 naprosto souhlasim. Vy$§i hodnotu faktorového skore maji
podniky, které¢ povazujeme dle literarni reSerSe za vice rodinné, tj. maji vyss$i miru rodinnosti.
Nejvyssi hodnoty faktorového skore by tak podnik dosahnul, pokud rodinné podnikéani vede ke
spokojenosti rodiny a utuzeni rodinnych vztahli a nevede k neshodam, vede k rozvoji ¢lent
rodiny a umoziuje zajisténi budoucnosti pro déti, ale také vede k dobré reputaci rodiny
Vv podnikovém sektoru i ve spolecnosti jako celku. Tedy v pfipadé€, Ze majitel podniku odpovi
kladné na co nejvice uvedenych otazek s vyjimkou Neshod v rodiné, které ptisobi opaénym
smérem.
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F3.1 = 0,036 * UtuZeni rodiny
+ 0,045 * Reputace v podnikové sfére
+ 0,084 * Spolelenska reputace
+ 0,064 * Sladénivydélecné Cinnosti a rodiny
+ 0,100 * Kvalifikace rodiny
+ 0,099 * Soudrinost v mistni komunité
+ 0,098 * Spokojenost v praci a v rodiné
+ 0,004 * Zabezpecleni déti
— 0,013 * Neshody v rodiné
(6)
S ohledem na skute¢nost, Ze vysledné hodnoty hodnotici kvalitu uvedeného modelu jsou
na hranici doporu¢enych hodnot, byl vytvofen i druhy faktorovy model F3.2. Model byl
vystavén za stejnych predpokladi jako prvni uvedeny model a byly také zvazovany stejné
proménné. Rozdil je pouze v tom, Zze v tomto druhém modelu byly na zakladé hodnot
standardizované zaté¢ze vynechadny proménné Zabezpeceni deti a Neshody rodiné, které maji
nejmensi vliv na vyslednou hodnotu faktorového skore. Cilem bylo porovnat vysledky obou
téchto modeld. Kritéria hodnotici model jsou v tomto ptipadé v souladu s doporuc¢enimi. Na
zéklad€ parametrii modelu byla nasledné opét odvozena rovnice vypoctu faktorového skore pro
jednotlivé RPs.

Obdobné byl vytvoifen model pro druhou oblast specifik RPs, kterou je dlouhodoba
udrzitelnost, tj. jednofaktorovy model F2 dl. Udrzitelnost. 1 piesto, ze vytvoreny model splnil
kritéria kvality modelu, nebyl shledan vhodnym k hodnoceni dlouhodobé udrzitelnosti RP.
V odvozené rovnici ptevazoval vliv jedné proménné (Pldn predat podnik) a ostatni specifika
RPs byla v modelu upozadéna. Piesto byl zkouman vztah proménné odvozené z tohoto modelu
k vykonnosti, kdy nebyl zjistén statisticky vyznamny vztah.

5 SPECIFIKA RODINNYCH PODNIKU A JEJICH VZTAH K VYKONNOSTI
A SCHOPNOSTI TVORIT HODNOTU

DalSim krokem bylo zjistit, zda maji nové vytvofené proménné odvozené z modell vliv na
vykonnost podniku, tj. proménné F3 (F3.1; F3.2), tedy jestli jsou rozdily ve vykonnosti RPS
pti rizné mire rodinnosti, tj. pti riznych hodnotach faktorového skére. K tomuto ucelu byl
pouzit linearni smiSeny model vhodny pro analyzu panelovych dat.

Jako ukazatel vykonnosti podniku (zdvisle proménnda) byla zvolena rentabilita vlastniho
kapitalu (ROE) spoéitana jako podil vysledku hospodareni po zdanéni (EAT) na vlastnim
kapitalu podniku a poté hodnototvorné rozpéti (ROE-re).

Dale jsou nejdtive uvedeny modely hodnotici pouze vztah dvou proménnych. Poté jsou
modely rozSiteny o dal§i proménné k lepSimu pochopeni vazeb mezi mirou rodinnosti
a vykonnosti a schopnosti podniku tvofit hodnotu. Jako dal$i vysvétlujici proménné jsou do
modelt proto ptidany ukazatele reflektujici generatory hodnoty a kontrolni proménné (viz
metodika prace).

5.1 VYHODNOCENI VZTAHU NA ZAKLADE MODELU SE DVEMA PROMENNYMI

K vyhodnoceni vztahu ROE a proménné F3 socidlni zodpovédnost & rodinné vztahy, byly
pouzity ob¢ vytvoiené promeénné odvozené z faktorovych modeli. V pfipade, ze je
k vyhodnoceni vazby na ROE pouzita proménna F3.1, jsou vysledky analyzy uvedeny
Vv nasledujici tabulce (Tabulka 9).
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Tabulka 9 — ROE: odhad fixnich parametri modelu pro F3.1

Parametr Odhad Std. chyba df T Sig.
Intercept 0,088 0,023 120,155 3,782 < 0,001
F3.1 0,111 0,047 118,355 2,371 0,019

Zdroj: viastni zpracovanit

Vytvoi'ena proménna F3.1 je v modelu statisticky vyznamna (Sig. <0,05). Riizna
vySe F3.1 je tedy spojena s rtiznou vysi ROE. To vede k zavéru, ze s ristem proménné F3.1,
tj., s VEtsi socialni zodpovédnosti a lepsimi rodinnymi vztahy (jinak fe¢eno s vy$$i mirou
rodinnosti), roste ROE. Cim vétsi je hodnota proménné F3.1, tim je podnik rentabilngjsi
(méieno pomoci ROE).

V piipadé, ze je k vyhodnoceni vazby na ROE pouzita proménna F3.2 (s vynechanymi
proménnymi), pak dojde Kk poklesu statistické vyznamnosti, ale F3.2 je v modelu stale
statisticky vyznamna na 5% hladin¢ vyznamnosti (Sig. <0,05).

V dalsim kroku byl zkouman vztah proménnych F3.1 a F3.2 ke schopnosti podniku
tvotit hodnotu; k tzv. hodnototvornému rozpéti, tj. ROE-re.

Tabulka 10 — ROE-re: odhad fixnich parametrii modelu pro F3.1

Parametr Odhad Std. chyba df t Sig.
Intercept -0,049 0,024 118,511 -2,000 0,048
F3.2 0,101 0,049 119,797 2,066 0,041

Zdroj: viastni zpracovani

Mezi proménnymi ROE-re a faktorem rodinnosti byl zjistén statisticky vyznamny vztah,
pokud je s F3.1, uvazovano jako s hlavnim efektem v modelu — viz Tabulka 10. Z toho lze
vyvodit zavér, Ze s ristem F3.2, tj. s ristem rodinnosti, podnik tvori vyssi hodnotu.

Ve vztahu dvou proménnych nebyl v tomto modelu nalezen statisticky vyznamny vztah,
ale po pfidani finan¢nich ukazateli reflektujicich generdtory hodnoty a kontrolnich
proménnych do modelu je proménna F3.2. statisticky vyznamna na hladin€ vyznamnosti 10 %,
proto je i v ptipadé vztahu ROE-re a vytvofené¢ho faktoru rodinnosti dale prezentovan vztah
pouze s faktorovym skore F3.1.

Obdobn¢ jako v pfipadé proménnych F3, byl zkouman i vztah proménné F2 ke
schopnosti podniku tvofit hodnotu. Nebyl prokazan statisticky vyznamny vztah mezi
proménnou ROE-re a proménnou F2 dl. udrzitelnost (Sig. 0,328). Protoze v piipadé proménné
F2 di. udrzitelnost, nebyl zjistén statisticky vyznamny vztah k nékterému z ukazateld
vykonnosti, ani ke schopnosti podniku tvofit hodnotu, dale jiz této proménné v textu neni
vénovana pozornost.

5.2 VYHODNOCENIi VZTAHU NA ZAKLADE MODELU S VICE PROMENNYMI

Vliv obou novych proménnych zaméfenych na zhodnoceni socidlni zodpovédnosti majitelti
rodinnych podnikti & rodinnych vztaht (F3.1 i F3.2) na finan¢ni ukazatele a na tvorbu hodnoty
podniku je obdobny, proto budou dal$i modely zahrnovat pouze faktor F3.1; tedy proménnou,
kterd je odvozena z modelu bez vynechanych proménnych. Tento postup vychazi z tivahy
(s odkazem na literarni resersi), ze model se v§emi proménnymi 1épe vystihuje podstatu Socialni
zodpovédnosti majitelit RPS & rodinnych vztahl prezentovanych timto modelem, proto jsou
akceptovany 1 hodnoty modelu na hranici doporuc¢enych hodnot.

Jako prvni byl odvozen model, kde vysvétlovanou proménnou je ROE — viz Tabulka 11.
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Tabulka 11 — ROE a jeho vztah k F3.1 a dal§im pomérovym ukazateliim

95% interval
Parametr Odhad cﬁ;%a df t Sig. do;piolehllvolslt(:mi
meze meze

Intercept 0,009 0,149 157,630 0,063 0,950 -0,286 0,305
[Velikost=mikro] 0,092 0,067 83678 1,368 0,175 -0,042 0,226
[Velikost=maly] 0,068 0,063 80,696 1,085 0,281 -0,057 0,192
[Velikost=stiedni] QoP 0,000

[Obor=S] 0,032 0,050 93,966 @ 0,631 0,530 -0,068 0,132
[Obor=A] -0,049 0,142 82,829  -0,346 0,730 -0,332 0,233
[Obor=C] 0,074 0,059 103,159 @ 1,257 0,212 -0,043 0,190
[Obor=F] QP 0,000

[Rok=<2001]* -0,100 0,045 92,184  -2,216 0,029 -0,190 -0,010
[Rok=(2001, 2009)]° =@ -0,094 0,055 93551 -1,713 0,090 -0,202 0,015
[Rok=>2009] QP 0,000

F3.1° 0,084 0,048 89,173 1,748 0,084 -0,012 0,180
TL/ITA* 0,330 0,149 244,729 2,213 0,028 0,036 0,624
CA/CL® 0,161 0,096 302,525 1,685 0,093 -0,027 0,350
SITA -0,068 0,097 191,532  -0,695 0,488 -0,259 0,124
PC/S* -0,361 0,146 186,726 -2,474 0,014 -0,649 -0,073
Se/S -0,096 0,131 276,169 @ -0,731 0,465 -0,355 0,163
MEC/S -0,157 0,136 294,807 @ -1,156 0,249 -0,425 0,111

Poznémka: ,,° “proa=01; ,* proa=005;,** proa=001a, **" proa= 0,001
Zdroj: viastni zpracovani

Z Tabulka 11 plyne, Ze i po pFidani dalSich finan¢nich ukazatelu, ziistava proménna
F3.1 statisticky vyznamna (p=10 %). Stale plati, Ze s rastem F3.1 je spojen i rist ROE.
Rozdily ve vykonosti tak nepomahaji vysvétlit pouze dalsi finanéni ukazatele, ale i pfistup
rodiny k podnikani. Z provedené analyzy dat plyne, Ze podniky S vy$§i mirou rodinnosti maji
vyssi vykonnost.

Kromé¢ toho vysledky ukazuji, ze vy$si ROE je spojeno s vyssi zadluzenosti podniku,
vyssi likviditou a nizsim podilem personalnich nakladt na trzbach. Nebyly zjistény rozdily
Vv rentabilité zptisobené oborem podnikani a velikosti podniku, ale z analyzy vysledku plyne, Ze
rozdil v ROE je dan stafim podniku, kdy mladsi podniky maji vys$si ROE. Pokud by do modelu
nebyl zatazen rok zjistime, Ze mikro podniky (tedy podniky, které jsou obvykle i mladsi) maji
vétsi ROE. S ohledem na to, ze data byla transformovana Ize urcit pouze smér ptisobeni danych
proménnych, ale jiz nelze vycislit presny vliv, tj. nelze urcit o kolik procent se zméni ROE,
pokud napt. vzroste F3.1 o jednotku. To plati i pro nasledujici modely.

Rozdil, ktery lze pozorovat po ptidani interakci do modelu je ten, Ze jako hlavni efekt
jiz neni statisticky vyznamna proménna F3.1, ta je ovS§em vyznamna v interakci s likviditou,
obratem aktiv a podilem osobnich nakladud na trzbach. S rastem podilu osobnich nakladi na
trzbach a s ristem obratu aktiv roste pozitivni vliv F3.1 na ROE. Opacné pusobi rist
bézné likvidity.
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Tabulka 12 — ROE-r. a jeho vztah k F3.1 a dal§im pomérovym ukazatelim

95% interval
Std. . spolehlivosti
Parametr Odhad chyba df t Sig. dolni horni
meze meze
Intercept 0,267 0,259 91,713 1,028 0,306 -0,248 0,782
[Velikost=mikro] 0,094 0,079 76,899 1,185 0,240 -0,064 0,252
[Velikost=maly] 0,071 0,076 73,924 0,940 0,350 -0,080 0,222
[Velikost=stiedni] QoP 0,000
Obor=viz pozndmka
[Rok=<2001]° -0,102 0,065: 83,473 -1,855 0,068 -0,211 -0,007
[Rok=(2001, 2009)]° @ -0,110 0,065 85,645 -1,697 0,093 -0,240 0,019
[Rok=>2009] QP 0,000
F3.1° 0,107 0,068 79,398 1,833 0,071 -0,009 0,222
TL/TA -0,207 0,168 226,313  -1,229 0,220 -0,538 0,125
CA/CL 0,171 0,107 283,829 1597 0,111 -0,040 0,381
SITA -0,060 0,117 187,329  -0,514 0,608 -0,292 0,171
PC/S* -0,415 0,182 191,569 -2,277 0,024 -0,775 -0,056
Se/S -0,143 0,158 288,020 . -0,907 0,365 -0,454 0,168
MEC/S -0,301 0,158 256,789 @ -1,911 0,057 -0,612 0,009

Poznémka 1: ,,° “proa=0,1; ,,* proa=005;,** proa=0,01a, ** proo=0,001
Pozndamka 2: V tabulce neni kviili prehlednosti vysledkit uvedena kontrolni proménnd obor podnikani s ohledem
na mnozstvi kategorii pouzitych NACE kédii. Cela tabulka je uvedena v disertacni prdaci (tabulka 9.1). Pocet oborii
byl navysen oproti predchozim modeliim, protoZe hodnoty ucetnich beta koeficientit jsou K dispozici za vice oborii
a podoborii (viz Tabulka 4).

Zdroj: viastni zpracovani

Pokud je obdobny model odvozen pro ROE-re, je proménna F3.1 opé&t statisticky
vyznamnd na hladiné vyznamnosti 10 %. Z Tabulka 12 plyne, ze i po prFidani dalSich
finan¢nich ukazatel, tj. dalSich vysvétlujicich proménnych, ziistiva proménna F3.1
statisticky vyznamna (p=10 %). Z toho lze vyvodit, Ze s ristem F3.1 je spojena i lepsi
tvorba hodnoty v RP. Rozdily v tvorbé hodnoty podniku tak nepomahaji vysvétlit pouze dalsi
finan¢ni ukazatele, ale 1 pfistup rodiny k podnikani. Z provedené analyzy dat plyne, Ze podniky
S vy$8i mirou rodinnosti tvoti vyssi hodnotu.

Rozdil, ktery 1ze pozorovat po pfidani interakci do modelu je ten, Ze jako hlavni efekt
jiz neni statisticky vyznamna proménna F3.1, ta je ovSem vyznamna v interakci s dal$imi
proménnymi, shodné s modelem ROE s interakcemi. Proto plati, Ze S ristem podilu osobnich
nakladii na trzbach a s ristem obratu aktiv roste pozitivni vliv F3.1 na ROE-r.. Opacné
pusobi rist bézné likvidity.

Souhrnng, s rustem F3.1, roste ROE i ROE-re. Z toho Ize usuzovat, ze pokud se rodina
chova vice spolec¢ensky zodpovédné a jsou v ni dobré vztahy, tj. ma vyssi faktor rodinnosti,
dosahuje vyssi vykonnosti podniku, i vyssiho ristu jeho hodnoty.
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6 SHRNUTI VYSLEDKU DISERTACNI PRACE

6.1 SHRNUTI SPECIFIK ANALYZOVANYCH RODINNYCH PODNIKU
Tato ¢ast sumarizuje zjisténi, kterymi je zodpoveézena prvni vyzkumna otézka.

VO 1. Jakd jsou specifika rodinnych podnikii v CR a jsou tato specifika stejnd jako v jinych
zemich?

V nasledujici tabulce (Tabulka 13) je uvedeno souhrnné a zjednodusujici vyhodnoceni specifik,
které byly ovétovany.

Z literatury vyplyva (napi. Berrone, Cruz a Gomez-Mejia, 2012), ze hlavnim cilem
rodinného podnikani je dlouhodoba udrzitelnost. Cilem tedy neni dosdhnout, co nejvyssiho
finan¢niho zhodnoceni ihned, ale formulovat strategické plany. Provedeny vyzkum ukazal, ze
neni samoziejmé, ze by v RPS byly formulovany strategické plany. Tvorbu formalizovanych
strategickych plant potvrdila pouze necela ¢tvrtina majitelti. Divodem mohou byt nedostatecné
manazerské dovednosti. DalSich 15 % respondentd pak uvedlo, Ze tvoii plan na tfi roky. Zbyli
respondenti netvofi plan vibec (16 %), nebo planuji nejdéle v horizontu jednoho roku (31 %).

Tabulka 13 — Vyhodnoceni kvalitativnich charakteristik rodinnych podnikii

Vyhodnoceni, zda

Specifika rodinnych podniku uvedené tvrzeni
plati/neplati
Vétsinovy vlastnicky podil v podniku patii ¢leniim rodiny. v

Podnik vede rodina: strategické rozhodovani je v rukou rodiny a pro rodinu
je dilezité udrzet si nad podnikem kontrolu (zachovani nezavislosti).

Podnik je v rukou prvni ¢i druhé generace.

Strategické fizeni podniku je v rukou ¢lena rodiny.

" NENENIE

Rodina neni ochotna akceptovat vstup investora, ktery neni z rodiny.
V podniku jsou formulovany dlouhodobé plany. X
Existuje nastupce, ktery v budoucnu miize pievzit podnik.

V rodin€ jsou dobré vztahy.

RP poskytuje pracovni prilezitosti prednostné pro ¢leny rodiny.

Pro rodinu jsou dilezité vztahy se zaméstnanci a vzajemna divéra.

Rodina podporuje spolec¢ensky prospesné aktivity v okoli.

ENANESASAN AN

Rodinné podnikani ptinasi spolecenské uznani.

Zdroj: viastni zpracovani

I ptesto, ze oficialni dlouhodoby plan v podniku ¢asto neexistuje, vétSina majiteltl vi, ze chce
podnik pfedat svym potomkiim a s ohledem na to k podniku pfistupuji. Dalo by se tedy fict, Ze
RPs se chovaji podle strategického cile, kterym je zachovat podnik jako rodinny i v dalSich
generacich, pokud je to mozné, ale nemaji vétSinou zpracovany dlouhodoby plan podnikani.
Nedostatecné planovani je povazované za jeden z divodl selhani pfevodu podniku na dalsi
generaci, problémy zpusobuji necekané situace (napf. Matser a Lievens, 2011). Dle Ward
(2011) pouze zhruba dv¢ tietiny majiteltt zvladnou ptedat podnik svym potomkim. Pfitom
zvladnuty proces predani nasledné ovlivni vztah nastupct k podniku, tedy i to, jakou dulezitost
bude nové generace piikladat nefinanénim cilim. V CR nelze statisticky hodnotit usp&$nost
procesu predani, protoze vétSina podnikli je v rukou prvni generace, pifipadné druhé,
a zakladatel stale v podniku na néjaké pozici ptisobi. Pfedchdzet neuspéSnému piedani podniku
lze v€asnou pifipravou nastupce na prevzeti, napt. vytvorenim nastupnického planu (Trevinyo-
Rodriquez a Tapies, 2010). Svého nastupce jiz na pievzeti ptipravuje 34 % ze vSech majiteld,
kteti se zapojili do vyzkumu. Pokud jsou brani v tvahu pouze respondenti, ktefi chtéji zachovat
podnik jako rodinny, pak svého nastupce jiz pfipravuje na pievzeti 41 % z nich. V piipadé, ze
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jsou mezi respondenty, kteifi chtéji podnik zachovat jako rodinny, zapocitani i ti, kteti uvedli,
ze zatim nemaji plany ohledn¢ budoucnosti, je uvedené procento nizsi, a to 39 %. Majitelé, kteti
Jiz znaji svého nastupce, ho témét vzdy piipravuji.

Dutlezitou roli pfi pfedani podniku hraje i emoc¢ni aspekt, protoze pivodni majitel
(zakladatel) je emo¢né na podnik vazan a neni pfipraven jej opustit (Langman a Lugt, 2005
v Matser a Lievens, 2011). Timto 1ze vysvétlit, pro¢ ¢ast respondentl uvedla, Ze strategické
rozhodovani v podniku je v kompetenci majitele, i kdyz bylo jiz vedeni podniku piedano dalsi
generaci. 91 % majitel, ktefi planuji udrzet podnik jako rodinny, uvedlo, ze zistanou
V podniku plisobit i po jeho pfedani. Je tomu tak dokonce i1 v pfipad¢€, Ze soucasni majitelé chtéji
svilj podnik prodat nerodinnym zajemctm (40 % z téch, ktefi cht&ji podnik prodat nerodinnym
¢lentim, chce v podniku ztstat i po jeho prodeji). Na budoucnost RP (tedy i na nefinancni cile)
ma také vliv, zda ma soucasny majitel, komu podnik ptedat. Naptiklad Berrone, Cruz a Gomez-
Mejia (2012) uvadi jako dilezity cil rodinného podnikani pokracovani v rodinném odkazu.
V piipadé, ze neni vhodny nastupce z rodiny, je pravdépodobné, Ze soucasny majitel bude
ohledné budoucnosti podniku (i jeho fizeni) uvazovat jinak (Castillo a Wakefield, 2006).
Respondenti se shoduji (81 %), Ze RP umoziuje zabezpecit déti do budoucna. Kvuli dirazu na
emocni bohatstvi majitel planuje dlouhodobé s ohledem na dalSi generace, coz plyne ze
ziskanych odpovédi.

Aby m¢l podnik dlouhodobou perspektivu, pak rodina klade diraz na udrzeni kontroly
v podniku. Z Usneseni EP ze dne 8. 9. 2015 plyne, Ze za klicovy faktor tspéchu povazuje 87 %
podnikateli provozujicich RP pravé udrzeni kontroly nad podnikem. Z vyzkumnych dat plyne,
ze ve vedeni RP ma rodina vétsSinu v 81 % ptipadd; v 73 % jsou ve vedeni pouze ¢lenové dané
rodiny. Pouze osm podnikti nevede rodina majitele, ale externi manazer. Vysoky podil ¢lenti
jedné rodiny ve vedeni lze podpofit i tim, Ze pro rodinné podnikani je charakteristicka neochota
rodiny akceptovat externi manazery (Vandekerkhof a kol., 2015). Z odpovédi respondenti
plyne, ze pro 29 % majitelti je dulezité, aby si kontrolu udrzela pouze rodina, dalsich 23 %
akceptuje 1 nazory nerodinnych ¢lend, ale do vedeni podniku by je nezapojili. VE&tsina majitelt
(79,25 %) tedy souhlasi, Ze kontrolu nad podnikem si musi udrZet rodina, pfipadné je mozné
vyuzit nazor nerodinnych zaméstnanct a zapojit je do vedeni. Pro dal$ich 25 majitelt (11,79 %)
je dilezité, aby byly do vedeni zapojeny 1 osoby mimo rodinu. Pouze 9 % majitelt uvedlo, ze
je ochotno ptedat kontrolu nad podnikem externim manazerim. S ochotou pienechat vedeni
externim manazerim, klesa emocni vazanost rodiny k podniku (Vandekerkhof a kol., 2015).
Pokud se zaméfime na ochotu akceptovat nerodinné investory, tak v pfipadé¢ tohoto faktoru sice
ptrevazuje neochota akceptovat investora, ktery neni z rodiny, ale 31 % respondentti uvedlo, ze
je ochotno akceptovat nerodinného investora. Pouze 7,5 % respondentti pak uvazuje i 0 tom, ze
by se vzdali vétSinového podilu v podniku. Stejn€ jako neochota akceptovat nerodinné¢ho
manazera, je i neochota akceptovat nerodinného investora uvadéna jako jedna z charakteristik
RPs (napt. Andres, 2008).

Na zaklad¢ analyzy dat byly ucinény tyto zavéry ohledné vlastnictvi RP: ve vedeni
Ceského RP je nejcéastéji jeden Clen rodiny Vvlastnici 100% podil, a podnik je obvykle v rukou
prvni generace. To miize byt dasledkem kratké historie RP v CR. Z dat také plyne, Ze i piesto,
ze je oficialné€ jeden vlastnik podniku, majitel uvazuje o podniku jako o spoleéném podnikéani
obou partnerti. Tito majitelé uvadi, ze podnik byl zaloZen obéma partnery, i kdyZ ma oficidlné
jediného vlastnika. V této souvislosti je potieba poznamenat, Ze udrzeni kontroly a vlivu je
nedilnou soucasti emo¢niho bohatstvi vlastnikti RPs (Berrone, Cruz a Gomez-Mejia, 2012).

Nefinanc¢ni, pfedev§im emoc¢ni, faktory mohou mit na fungovani RP i negativni vliv,
ato pfedevsim v piipadé, ze vznikaji konflikty v rodiné. Problémy v rodiné maji obvykle
negativni vliv na motivaci majitele budovat RP a roste jeho ochota podnik prodat (Zellweger
a Astrachan, 2008). Majitelé nebyli pfimo dotazani, zda maji v rodin¢ konflikty s ohledem na
obavu, Ze se nebudou ochotni o tuto informaci podé¢lit. Byl jim ale poloZen dotaz, zda jsou toho
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nazoru, ze rodinné podnikani vede k ¢astéjSim neshodam v rodin¢ a zda vede rodinné podnikéni
k vys$si spokojenosti v praci a v rodin¢ a k utuZeni rodiny. Z odpovédi plyne, Ze i piesto, ze
zpusobuje rodinné podnikani neshody v rodin€, v celkovém pohledu vede k vétsi spokojenosti
a utuzuje rodinu. VétSina majiteli je ale toho nazoru, ze kvili rodinnému podnikani problémy
v rodiné nevznikaji, Ize proto piedpokladat, ze v téchto podnicich nejsou aktudlné rodinné
konflikty, které by mély negativni vliv na podnik. Pfesto analyzovany soubor zahrnuje tietinu
respondentt, ktefi uvedli, Ze rodinné podnikani vede k ¢astéjsim neshodam v roding. Jsou to
Casto majitelé podnikd, které nejsou zcela predané dalsi generaci.

Nepotvrdilo se, Ze by pii vybéru zaméstnancii mé¢l automaticky prednost rodinny
piislusnik. Pouze 10,4 % majitelt uvedlo, Ze rodinny piislusnik méa vzdy prednost. Casto jsou
ale také vyuzivana doporuceni od zaméstnancu ¢i ¢lenu rodiny (40,6 %). Z toho plyne, Ze
v 51 % pftipadl je rozhodovéno na zdklad€ doporuceni ¢i vztahu uchazece k rodin€. Z dat plyne,
7ze vybér zaméstnancl na zdklad€é schopnosti uchazece probiha ve 29 % podnikil. Témét
polovina respondentti také uvedla (47 %), ze v podniku pracuji prevazn€ osoby, které se znaly
dfive, nez do podniku vstoupily. Na jednu stranu je s RPs ¢asto spojovano odlisné zachazeni
s rodinnymi a nerodinnymi zaméstnanci (napt. Schulze, Lubatkin a Dino, 2002), na druhou
stranu je také uvadéno, Ze identitu s podnikem casto sdileji 1 jeho zaméstnanci (Berrone, Cruz
a Gomez-Mejia, 2012). Majitelé potvrzuji, Ze jsou pro n¢ dilezité vztahy a vzajemna divéra se
zaméstnanci. Loajalni a inovativni zaméstnance lze povazovat za jednu z konkuren¢nich vyhod
rodinného podnikani, na které se majitelé shodnou. Dle Berrone, Cruz a Gomez-Mejia (2012)
RPs také vykazuji vyssi uroven spolecenské odpoveédnosti a soudrznosti s komunitou a pecuji
o pozitivni image rodiny a jeji reputaci. Na ziskanych datech se také prokazalo, ze rodinné
podnikédni pfindsi vysokou spoleCenskou reputaci a vySsi reputaci v podnikové sféfe. To si
mysli polovina respondentl. Vice nezZ tfetina respondenti ale jako odpovéd uvedla nevim
a negativné se tak k tomuto tvrzeni stavi pouze kolem 15 % respondentd.

Podle Cennamo et al (2012) by nerodinny manazer obtizné¢ obhajoval nizs$i vynosy
Z divodu socialni orientace. Tyto ¢innosti proto musi byt v pfimé kompetenci téch, kdo podnik
kontroluji — coz je v RP jedna rodina. Ta si nemtize dovolit poskodit svoje jméno, které je
obvykle s podnikem tzce spojeno, pokud maji podnik uspésné vést i potomci. Cilem rodinného
podnikéni je tedy nejen dosahovani ekonomickych cild, ale i cilii neekonomickych.

Na zéklad¢ analyzy odpovédi respondentl 1ze souhrnn€ uvést tyto odliSnosti oproti
zahrani¢nim vyzkumim zamétenym na RPS:

Ceské RPs maji kratkou historii. Ceské RPS jsou mladé v porovnani s RPS V jinych
zemich (napf. Ttalie, Spanélsko), protoZe jejich historie zagina vétsinou po roce 1989. Proto je
obvykle pouze jeden ¢len rodiny v manazerské pozici a zaroven vlastni 100% podil v podniku.

V ¢feskych RPs nejsou casto sestavovany dlouhodobé plany. Z literatury plyne, ze
charakteristickym rysem RPs je dlouhodobé planovani. Z provedeného vyzkumu lze ale ucinit
zaveér, ze pouze Ctvrtina majiteld podnikl piipravuje dlouhodobé plany. Diivodem muze byt
nedostatek manaZerskych dovednosti, ale také historie CR, kde ma slovo plan stale negativni
konotace. To Ize usoudit ze skutecnosti, ze ackoli majitelé Casto neptipravuji formalni plany,
vétSina z nich ma v timyslu piedat podnik v budoucnu ¢leniim rodiny. To je v souladu se
strategickym cilem udrzeni podniku v rodiné i v dalsich generacich.

Tretina majiteld RPs je ochotna akceptovat nerodinné investory. S RPs je
spojovana I neochota akceptovat nerodinné investory. 31 % respondentt ale uvedlo, Ze jsou
otevfeni spolupraci s nerodinnymi investory za podminky, Ze si udrzi vétSinové vlastnictvi.

Pouze 10 % majiteli uvedlo, Ze maji pii vybéru zaméstnancta prednost ¢lenové
rodiny. Jako dalsi specifikum uvadéné ve spojeni s RPs je pfednostni zaméstnavani ¢lent
rodiny. To ale potvrdilo pouze 10 % respondentt. Ale pro témét 50 % analyzovanych podnikt
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plati, Ze jsou v nich zaméstnani lidé, ktefi se znali jesté pred nastupem do daného podniku. RPs
tak kladou dliraz na doporuceni stavajicich zaméstnancti.

Dale je text této kapitoly zamétfeny na shrnuti vzajemnych vztahii mezi kvalitativnimi
proménnymi.

Vlastnictvi. S ohledem na délku rodinného podnikani v CR bylo pouze hodnoceno, zda
je rozdil ve vedeni ¢i vlastnictvi podniku zakladateli a jinou generaci ve vztahu k dalSim
proménnym. RPs v CR jsou zfidka kdy vlastnéné &i fizené pozd&jsi generaci, neZ je druha.
Pokud podnik vede prvni generace, tedy zakladatelé, pak jej obvykle i prvni generace vlastni.
Vzhledem k tomu, Ze jsou tyto dvé proménné siln¢ provazany, maji vztah ke stejnym
proménnym. Na téchto vztazich je dobie ovéfitelna i vérohodnost posbiranych dat. Plyne z nich
totiz, ze pokud jsou podniky vlastnény ¢i fizeny zakladateli, pak se jedna o podniky s mensim
poctem zaméstnancli, mladsi, majici jednoho vlastnika, strategické rozhodovani je v rukou
zakladatele a neni vyplacen podil na zisku. Za zminku stoji jesté¢ n¢které dalsi zjiSténé vztahy
k t¢émto proménnym, tedy ke generaci vlastnikti. Kromé proménnych, které byly shodné pro
generaci vlastnikll i manazert, bylo také zjisténo, Ze pokud je podnik v rukou zakladateli, maji
tito zakladatelé Castéji vyhranény ndzor na tvrzeni, ze rodinné podnikani vede k rozvoji rodiny.
Tito respondenti uvedli, Ze podnik bud’ vede, nebo nevede k rozvoji rodiny; v dalSich
generacich se Castéji objevuje odpovéd nevim. Pro prvni generaci manazerti pak plati, ze
Vv téchto podnicich pfevazuji osoby, které¢ se znaly jeste¢ pted nastupem do podnikani. Tato
skutec¢nost souvisi i S mensim poctem zaméstnanct v mladsich, a tedy i mensich, podnicich.

Kontrola. Pokud je pro rodinu dilezité udrzet si kontrolu pouze v rukou rodiny,
ptipadné akceptovat nazor nerodinnych ¢lenti ale bez jejich zapojeni do vedeni, pak jde o mensi
podniky, které nejsou ochotny akceptovat nerodinné investory a rodina ma ve vedeni vétSinovy
podil. V takovém podniku jsou také ¢astéji zaméestnanci vybirani na zakladé doporuceni.

Nastupnictvi. V RPs, které je v planu pfedat potomkim, je 2,8krat vétsi Sance, Ze
puvodni majitel bude v podniku nadéle plisobit nez v podnicich, které neni v planu piedat
potomkiim. Sance, Ze majitel jiz pfipravuje svého nastupce na pievzeti, je 1,5krat vyssi
Vv piipadé, Ze v podniku planuje zGstat i po piedani. Z vyzkumu také plyne, Ze s planem
soucasného majitele ziistat v podniku i po pfedani je spojen vyssi pocet zaméstnancl v podniku,
ale niz8i pocet zaméstnanych rodinnych piislusnikd. Pokud nejsou ve vedeni podniku pouze
zakladatelé, pak je vétsi Sance, Ze soucasny majitel ve vedeni podniku po pfedani nebude chtit
zustat. Z toho plyne, Ze pokud jiz neni podnik v rukou zakladatele, projevi se to negativné na
planu udrzet ho v rodiné. Mize to byt zpusobeno poklesem emo¢ni vazanosti rodiny k podniku.
Obdobné¢ ptisobi rostouci pocet rodinnych prislusnikii zaméstnanych v podniku, ktery mize
vést napf. ke vzniku konfliktd. Mezi dal$imi proménnymi, se kterymi plan majitele v podniku
po predani ziistat pozitivné a statisticky vyznamné souvisi, je poradani akci pro rodiny s détmi
a podpora spolecensky prospésnych aktivit. Majitel, ktery ma k podniku vztah a bude pro négj
obtizné ho opustit, se pozitivné stavi k budovani vztahii se zaméstnanci a S okolim.

Proménné, které statisticky vyznamné souvisi s planem pievodu podniku c¢lentim
rodiny, jsou z velké ¢asti shodné s proménnymi, které maji vztah k planu majitele zistat
V podniku i po piedani. Shodné proménné jsou: pocet zaméstnancii v podniku, pocet
zamestnancii z rodiny, generace manazerii a priprava nastupce na prevzeti. Plati tedy, Ze pokud
majitel planuje predat podnik ¢lentim rodiny, respektive i pokud planuje v podniku po ptevodu
nadale pusobit, je v daném podniku vétsi Sance, Ze ma podnik malo zaméstnanct z rodiny (max.
dva) a Ze jsou ve vedeni pouze zakladatelé. Na druhou stranu také plati, Ze vEét§i pocet
zaméstnancl v podniku je spojen s tim, Ze majitel planuje prevod podniku v rodin€, obdobné
jako v pfipad¢, kdy v podniku po pfedani majitel planuje ziistat. Na analyzy dat byl zjistén
statisticky vyznamny vztah mezi pfipravou nastupce a tim, zda je jiz znamo, kdo bude
nastupcem. Pokud majitel zatim nevi, komu chce podnik pfedat, neznamena to automaticky, Ze
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svého nastupce na prevzeti nepfipravuje. V nekterych ptipadech maji soucasni majitelé vice
déti a zatim nevi, které z nich podnik pfevezme a piipravuji je viechny. Sance na to, Ze majitel,
ktery zna svého nastupce, ho jiz na ptevzeti ptipravuje, je 3,3krat vyssi nez v ptipad¢, ze majitel
planuje podnik piedat dalsi generaci, ale zatim nevi komu. Pokud majitel pfipravuje néstupce,
pak souhlasi s tvrzenim, Ze rodinné podnikani vede k utuZeni rodiny, k vys$i spoleCenské
reputaci a spokojenosti v praci i v roding.

Zaméstnanci. Nazor na zapojeni nerodinnych manazeri do vedeni podniku souvisi
s poctem zaméstnancti v podniku, ale také s podilem rodiny ve vedeni podniku. Pokud je
V podniku mensi pocet zaméstnanct, rodina si chce udrzet kontrolu nad podnikanim a neni
ochotna akceptovat ve vedeni nerodinné manazery. Pokud ma rodina ve vedeni vétSinu, pak
také klade vétsi diiraz na udrzeni podniku pouze v rukou rodiny. V takovém podniku jsou také
Castéji zaméstnanci vybirdni na zaklad¢é doporuceni.

Vybér zaméstnanct na zakladé doporuceni ma prednost v pripadé, Ze se jedna o podnik
s mén¢ zaméstnanci, ktery kontroluje rodina a mé ve vedeni vice nez 50 % svych cCleni, a ve
kterém je sestaven né&jaky plan (ale ne strategicky). V tom piipadé respondenti ¢astéji uvedli,
ze rodinné podnikéani vede k vyssi spokojenosti v praci i v rodiné a nevede tedy neshodam.

V podnicich, kde pracuji lidé, kteti se znali jiz pfed zaméstnanim v daném podniku, se
nikdo nepozastavuje nad détmi v praci. Pfi¢emz akceptovani déti v podniku pozitivné souvisi
S moznosti prace z domova. I piesto, ze byl zjistén statisticky vyznamny rozdil mezi ochotou
akceptovat déti v praci a poradanim akcei pro déti, nebylo prokdzano, ze by byly akce poradany
ptedevsim podniky, kde se déti bézné vyskytuji v praci.

UtuZeni rodiny. Pokud respondent uvedl, Ze rodinné podnikani vede k utuzeni rodiny,
pak Casto také uvedl, Ze je spojeno s vyssi spolecenskou reputaci i s vyssi reputaci v podnikové
sféte a vede k vétsi soudrznosti v mistni komunité. Také umoziuje lepsi sladéni prace a rodiny
nez bézny pracovni pomér a vede ke zvySovani kvalifikace ¢lenti rodiny. Z dat také plyne, ze
pokud rodinné podnikani vede k utuzeni rodiny, zvySuje spokojenost a pfinasi uznani, pak
nevede k neshodam v rodiné.

Neshody. S ristem poc¢tu zaméstnancl roste nazor majiteld, ze rodinné podnikani vede
k neshoddm v roding. Pokud respondent uvedl, Ze rodinné podnikani nevede k castéjSim
neshoddm v roding, pak jsou Casto v takovém podniku zaméstnanci vybirani dle doporuceni
a jsou pro né potfadany akce (akce pro rodiny s détmi). Déle, pokud mé respondent nézor, ze
rodinné podnikani k neshoddm nevede, souhlasi s tvrzenim, Ze vede k utuZeni rodiny, k vyssi
spokojenosti v praci 1 v rodin€ i k vyssi reputaci v podnikové sféte.

Investor. Z vysledku také plyne, Ze existuje vztah mezi ochotou akceptovat nerodinné
investory a udrZzenim kontroly rodinou nad podnikem. UdrZeni kontroly v podniku v rodiné je
spojeno s neochotou akceptovat nerodinné investory. Naopak, pokud je majitel ochoten predat
podnik nerodinnym manazeriim, ptipadné souhlasi s jejich zapojenim do vedeni, pak je také
ochoten akceptovat nerodinné investory. Také majitelé, ktefi jiz pripravuji své nastupce, jsou
mén¢ ochotni akceptovat nerodinné investory.

Planovani. Mensi pocet zaméstnanci v podniku souvisi s tim, Ze nejsou casto
sestavovany zZadné podnikové plany. Pokud mél zakladatel praxi na manaZerské pozici ¢i jiny
rodinny ptislusnik mél pted zaloZenim podniku praxi v daném oboru ¢innosti, pak je v podniku
vy$§i Sance na sestavovani strategickych pland. Se sestavovanim plant souvisi kladné i dalsi
proménné, kterymi jsou schopnost rychle reagovat na pozadavky zakaznikti, vyuziti novych
technologii, loajalnich zaméstnanct, vyuzivani home office a podpora spoleensky prospésnych
aktivit. Dale podniky, ve kterych je sestaven plan, Castéji vyplaceji podily ze zisku a planuji
dalsi rlst prodeje v tuzemsku; expanzi do zahranici i jinych oborli podnikani a riist inovaci
povazuji za moznost rastu zisku. Podily jsou Castéji vyplaceny praveé v RPs, které maji veétsi
pocet zaméstnancu a sestaveny strategicky plan. Tyto podniky jsou jiz vlastnény i fizeny jinou
nezZ prvni generaci.
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6.2 SHRNUTI VLIVU SPECIFIK RODINNYCH PODNIKU NA VYKONNOST
A TVORBU HODNOTY

Tato ¢ast sumarizuje zjisténi, kterymi je zodpovézena druha vyzkumna otazka.

VO 2. Prispiva mira rodinnosti, tj. mira shody s teoretickymi predpoklady fungovani RPS
podniku, k vysvetleni rozdilii ve vykonnosti RPS a V jejich schopnosti tvorit hodnotu?

Tato prace vychazi z predpokladu, ze RPs, které nenapliuji specifika rodinného podnikani
(napliiuji je mén¢), budou mit jinou vykonnost a jinou schopnost tvofit hodnotu. Rozdily
V podnicich se projevuji v napliovani specifik RPs, proto byl za pomoci konfirma¢ni faktorové
analyzy vytvofen teoreticky faktorovy model prezentujici specifika RPS. Jedna se o tfifaktorovy
model, ktery vychazi z pfedpokladu, Zze podnik se chova vice rodinné, pokud ho rodina
kontroluje vlastnicky i manazersky; pokud ma rodina s podnikem plany i do budoucnosti;
pokud jsou v rodiné dobré vztahy a podnikani ji pfinasi lepsi spoleenské postaveni. Vznikl tak
model, jehoz faktory prezentuji kontrolu (F1); dlouhodobou udriitelnost (F2); socidlni
zodpovédnost & rodinné vztahy (F3). Kazdy z téchto faktori je tvofen souborem proménnych,
pro ktera byla data ¢erpana z provedeného dotaznikového Setfeni mezi majiteli RPS. Po tvaze
byl F1 kontrola vychazejici z pfedpokladu, ze vice rodinné se chovd podnik za ptedpokladu
koncentrovaného vlastnictvi v rukou jedné rodiny (respektive jednotlivee, ktery ma k podniku
emoc¢ni vazbu), vylou¢en z diivodu nizké variability dat. Podniky zapojené do vyzkumu jsou
podniky mladsi (vétSinové vlastnéné a fizené prvni generaci rodiny) a majitel ma v téchto
podnicich pfevazné 100% vlastnicky podil. V dusledku toho nebylo mozné potvrdit kompletni
tiifaktorovy model. Tento zavér vychazi z predpokladu, ze pokud ma platit kompletni model,
musi byt kvalitni 1 jednotlivé faktory. Proto byla déle vénovéna pozornost pouze faktorim F2
dlouhodoba udrZitelnost a F3 socidlni zodpovédnost & rodinné vztahy a tyto dva faktory byly
hodnoceny oddélen¢ jako dva jednofaktorové modely.

Proménné vstupujici do faktoru F2 dlouhodoba udrZitelnost jsou zvoleny na zaklade¢
ptedpokladu, ze pouze podnik, u kterého je mozné predpokladat zachovani v rodin€ i v dalSich
generacich, se chovd jako rodinny.

Posledni faktor F3 socidlni zodpovédnost & rodinné vztahy prezentuje skutecnost, Ze
fungovani rodinného podniku ovliviiuje vztah rodiny k podniku a jeho okoli. Tato vazba je
silngj$i v ptipadé, Ze spolu rodina vychazi dobie a rodinné podnikani proto vede ke zvySovani
kvalifikace ¢lent rodiny, zabezpeCeni déti do budoucnosti a umoziiuje sladéni rodinného
a pracovniho Zivota, a Vv ptipad¢, ze je rodinné podnikani spojeno s dobrym jménem rodiny ve
spole¢nosti.

Nejdtive byly odvozeny modely reprezentujici oba tyto faktory (F2 a F3) a z nich byly
nasledné¢ pomoci regresni metody odvozeny rovnice. Na zakladé¢ vahy jednotlivych
proménnych vstupujicich do rovnice 1ze tak urcit faktorové skore (€islo) pro kazdy analyzovany
podnik. Vznikly tak nové (tzv. latentni) proménné, u kterych byla nasledné zkoumana jejich
vazba na vykonnost a dalsi finanéni pomérové ukazatele jako je zadluzenost, likvidita, obrat
aktiv a ukazatele nakladovosti. VSechny finan¢ni proménné byly nejdfive transformovany
pomoci modulové transformace dat k ziskani lepSiho rozloZeni hodnot. Také byly nahrazeny
extrémni hodnoty krajnimi hodnotami, aby byl vyloucen vliv podnikd, které vykazovaly velmi
odlisné hodnoty, které mohou byt zpiisobeny 1ijejich nepfesnym uvedenim v ucetnich
vykazech. K analyze dat byly pouZity smiSené linedrni modely, které jsou vhodné pro panelova
data. Nejprve byly analyzovany vztahy dvou proménnych, tj. bylo zjistovano, zda lze riznou
vys§i vykonnosti vysvétlit rliznou mirou rodinnosti podniku (riznou hodnotou faktorového
skore). Poté byly modely rozsifeny o dalSi proménné reflektujici generatory hodnoty, vek
podniku, velikost podniku a obor podnikani k lepSimu pochopeni vztahu mezi mirou rodinnosti
a vykonnosti & schopnosti podniku tvotit hodnotu.
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V piipadé proménné odvozené z faktoru F2 dlouhodobd udriitelnost nebyla zjisténa
jeji vazba na vykonnost (napi. ROE: Sig. 0,276 a ROA: Sig. 0,780) a tvorbu hodnoty (ROE-re:
Sig. 0,328). Tato proménna nebyla pouzita k dalsi analyze, protoze vysledna hodnota
faktorového skore je prevazné ovlivnéna pouze jednou proménnou, kterd ma v odvozené
rovnici nejvyssi vahu (proménna plan piedat podnik v budoucnu ¢leniim rodiny).

VéEtsi pozornost byla vénovana faktoru F3 socidlni zodpovédnost & rodinné vitahy.
Tento model byl vytvofen ve dvou variantach. Prvni z nich — F3.1 — zahrnuje vS§echny proménné
urené na zakladé¢ literarni reserSe, ve druhém z nich — F3.2 — pak byly né¢které z téchto
proménnych vynechany za ucelem zlepseni vypovidaci schopnosti modelu. Divodem je, ze
hodnoty modelu F.3.1 jsou na hranici doporu¢enych hodnot, proto byl vytvoten i model (F3.2),
ktery dosahuje z tohoto pohledu lepsich vysledkl. Z obou téchto modela byla odvozena regresni
rovnice a byly spocitainy nové proménné. Ob¢ tyto nové proménné maji obdobny vztah
k finanénim pomérovym ukazatelim, proto byl v dalSich analyzach vyuzit model, ze kterého
nebyly proménné vynechany, tedy modelu oznaceného jako F3.1 (dale jen proménna F3.1).
Diivodem tedy je, ze vyuziti obou téchto proménnych k dalsi analyze vede k obdobnym
zavéram. Prezentovany postup vychdzi z toho, ze model se vSemi proménnymi lépe teoreticky
vystihuje podstatu socidlni zodpovédnosti majiteld RPS & rodinnych vztaht nez model, ze
kterého jsou nékteré proménné vynechany. Proto jsou akceptovany i hodnoty modelu na hranici
doporucenych hodnot.

V pripadé proménné F3.1 byla zjiSténa statisticky vyznamna vazba na vykonnost
RP méfena pomoci rentability vlastniho kapitalu (ROE) (p=0,019). Ruizna vyse F3.1 je tak
spojena s riznou vysi ROE, kdy s ristem F3.1 roste i ROE. Byl tak prokazan vztah mezi socialni
zodpovédnosti & rodinnymi vztahy a vykonnosti; pokud je rodina vice spole¢ensky odpovédna
a jsou v ni dobré vztahy, pak ma podnik vyssi rentabilitu vlastniho kapitalu. Model byl odvozen
na 397 hodnotach ROE z divodu nedostupnosti dat pro nékteré podniky a z divodu castého
vyskytu zaporné hodnoty vlastniho kapitalu v ucetnich vykazech podnikd (v ptipadé, kdy
podnik vykazal ztratu a jeho vlastni kapital byl rovnéz zaporny by doslo ke zkresleni vysledkai,
protoZe by byla vysledkem tohoto ukazatele kladna hodnota).

K lepsimu porozuméni zjisténého vysledku byly do modelu pridany dalsi finanéni
pomérové ukazatele. Jde o ukazatele reflektujici generatory hodnoty. Ziskova marze byla
nahrazeny nakladovymi ukazateli; dale byly pouzity ukazatele obratu aktiv, likvidity
a zadluzenosti. Kromé téchto ukazatelli bylo v modelech zohlednéno i stafi podniku, jeho
velikost a obor podnikani. Z vysledkl plyne, Ze i po pFidani téchto finan¢nich ukazateld
zustava proménna F3.1 statisticky vyznamna na hladiné vyznamnosti 10 % (p-hodnota
klesla na 0,084). Stale plati, Ze s rastem F3.1 je spojen i rust ROE, ale vyssi ROE je spojeno
také s vys$$im zadluzenim podniku a vyssi béznou likviditou a niz§im podilem personalnich
naklad na trzbach.

V dalsim kroku byly do modelu pridiany interakce finan¢nich pomérovych
ukazatelii s proménnou F3.1. Uginek jedné proménné tvorici interakci, zavisi na Girovni druhé
proménné v této interakci. Po pfidani interakci do modelu uz neni proménna F3.1 jako hlavni
efekt (bez interakce) statisticky vyznamna. Tato proménna je ale vyznamna prave v interakci
s finan¢nimi ukazateli, a to s béznou likviditou (p=0,08), obratem aktiv (p=0,012) a podilem
personalnich nakladl na trzbach (p=0,004). Z modelu lze vyvodit, Ze s rustem obratu aktiv
a podilu osobnich nakladl na trzbach, roste pozitivni vliv postoji rodiny a rodinnych vztahti
prezentovanych proménnou F3.1 na ROE. Zatimco s rliistem bézné likvidity tento vliv klesa.

Poslednim ¢asti prace byla analyza vztahu proménné F3.1 a schopnosti podniku
tvorit hodnotu, pficemz byl pouzit ukazatel EVA equity, tj. EVA pro vlastniky. Schopnost
podniku tvofit hodnotu byla spocitana pomoci tzv. hodnototvorného rozpéti, tedy na zakladé
rozdilu mezi vynosnosti investovaného kapitalu a naklada kapitalu, tj. ROE-re. K vypoctu
nakladi na kapital byly pouzity hodnoty ucetnich beta koeficienti pro jednotlivé obory. Stejné
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jako v ptipadé vztahu s ROE, byl i v tomto piipadé zjistén statisticky vyznamny vztah mezi
proménnymi, a to mezi proménnou F3.1 a schopnosti podniku tvofit hodnotu. Proto lze i zde
vyvodit zavér, ze rizna vyse F3.1 je spojena s riznou vysi ROE-re, kdy s rastem F3.1 roste
I ROE-re. Vys$s8i faktor rodinnosti, resp. vyssi socialni zodpovédnost & dobré rodinné
vztahy jsou spojeny s tvorbou vyssi hodnoty podniku. Model byl opét odvozen na stejném
poctu hodnot jako v pfipadé modelu s ROE. Faktor rodinnosti zistava vyznamnym i po pfidani
dalsi proménnych do modelu. Po pfidani interakci do modelu uz neni proménna F3.1 jako
hlavni efekt (bez interakce) statisticky vyznamnd. Tato proménnd je ale vyznamnd prave
v interakci s finan¢nimi ukazateli, a to s béznou likviditou (p=0,027), obratem aktiv (p=0,000)
a podilem personalnich nakladi na trzbach (p=0,008), stejné jako tomu bylo v piipadé modelu
s ROE. Proto Ize i zde odvodit zavér, ze s ristem obratu aktiv a podilu osobnich nakladi na
trzbach, roste pozitivni vliv postojl rodiny a rodinnych vztahi prezentovanych proménnou F3.1
na ROE-re. Zatimco s rustem bézné likvidity tento vliv klesa.

Z dosazenych vysledkl Ize souhrnné vyvodit zavér, ze piistup rodiny k podnikani
a vztahy v rodin€ maji vliv na vykonnost podniku a na tvorbu hodnoty. Lépe se daii RP (ma
vyS§$i rentabilitu vlastniho kapitalu a tvoii vy$si hodnotu), pokud rodinné podnikani vede
Kk utuzeni rodiny, v rodiné nejsou neshody, podnikani umoziiuje rodiné sladéni osobniho Zivota
S praci a zabezpeceni déti do budoucnosti, ale také prinasi rodin€ dobrou reputaci v podnikové
sféfe, v mistni komunit€ a ve spolecnosti obecné.

6.3 PRINOSY DISERTACNI PRACE
Splnénim definovanych cild prace vznikly pfinosy Vv roving teoretické, praktické i pedagogické.

Prinosy pro rozvoj teorie a praxe:

— vytvoreni uceleného piehledu o specificich RPs a jejich vlivu na vykonnost s tvorbu
hodnoty;

— Vyhodnoceni specifik na vzorku ceskych RPs;

— vytvofeni modelu prezentujiciho specifika RPs v CR aodvozeni faktoru rodinnosti
prezentujiciho socidlni zodpovédnost & rodinné vztahy;

— vyhodnoceni vlivu specifik RPs prezentovanych faktorem rodinnosti na vykonnost a tvorbu
hodnoty RP.

V ramci prace byla provedena literarni reSerSe zaméfend na specifika RPS, ktera
umoziuje lepsi porozuméni odliSnostem RPs od nerodinnych podniki, ale také rozdilim mezi
jednotlivymi RPs. Z analyzy literatury vyplynulo, Ze specifika RPS podnik 1ze rozdélit do tfech
hlavnich oblasti, a to na dlouhodobou udrzitelnost RP, kontrolu RP a socidlni zodpovédnost
majitelit RPS & rodinné vztahy. Tato specifika byla nasledné¢ vyhodnocena na vzorku ¢eskych
RPs, coz napomaha rozsifeni poznatkii o tomto typu podnikani v CR a porozuméni odli§nostem
od RPs z jinych zemi.

V praci byl vytvofen model prezentujici tato specifika RPs. Zn¢j byla odvozena
rovnice, ktera umoznuje spocitat tzv. miru rodinnosti jednotlivych RPs. Ta byla poté zkoumana
ve vztahu k vykonnosti a schopnosti RPS tvofit hodnotu. Kromé teoretického ptinosu ma proto
prace piinos i pro praxi, kdy vytvofeny model mize byt pouzit k vyhodnoceni miry rodinnosti
konkrétniho podniku. Faktor rodinnosti byl pouzit k tipravé postupu stanoveni hodnoty RPs
v ramci projektu Rodinné podniky: Generdatory hodnoty a stanoveni hodnoty v procesu
nastupnictvi (TACR: TL02000434).

Vyuziti vysledki prace ve vzdélavaci ¢innosti:

Pfinosem pro pedagogickou oblast je systematizace specifik RPs a jejich vlivu na vykonnost
atvorbu hodnoty téchto podnikli. Zpracovany ptehled umozni studentim porozumeét
odliSnostem RPs od béZnych (nerodinnych) podnikl. ProtoZe prace obsahuje vyhodnoceni
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téchto odlisnosti na vzorku ¢eskych RPS, mohou si studenti také udé€lat predstavu o specificich
RPs piimo v CR.

Na vytvoifeném modelu 1ze demonstrovat postup vypoctu vlivu specifik RPs na datech
vybraného podniku. Prace tak ptispiva k rozvoji teorie oceniovani podnikt a jeji vystupy mohou
byt pouzity v pfedmétu Rating a ocerniovani podnikii, ale i v jinych piedmétech.

ZAVER

RPs jsou ptevladajici formou podnikani po celém svété a maji vyznamny vliv na globalni
ekonomiku. Béhem posledniho ¢tvrt stoleti se teorie, vyzkum a praxe RPs posunula kupiedu.
Vyzkumnici se snazi porozumét odlisnostem RPS od béznych podniki, které rodinné nejsou,
a vztahlim mezi riznymi atributy RPS. Kazda rodina sleduje cile, které jsou pro ni specifické,
odrazeji jeji hodnoty a historii. Z literatury plyne, ze uplatiiovani stejnych ukazatel pro méieni
vykonnosti napii¢ podniky myln¢ predpoklada, ze vSechny podniky sleduji stejné cile. Majitelé
a manazefi RPS jsou na rozdil od vlastnikii a vedeni nerodinnych podnikdi motivovani
nefinanénimi cili, tj. cili, které reflektuji komplexnost RP a interakci rodiny a podnikani.
Protoze je fungovani RP ovlivnéno faktory, které v podnicich, jez nejsou rodinné, neexistuji, je
dilezité ptistupovat k hodnoceni téchto podnikii odliSnym zptisobem, tzn. tak, aby byla
zohlednéna jejich specifi¢nost tvofend spojenim rodiny a podnikani, ktera ovlivituje pozitivné
¢1 negativné hodnotu. Stejné jako v pfipad€ béznych podniki, tak se 1 RP snazi maximalizovat
svoji hodnotu. Pfi analyze vykonnosti a schopnosti tvofit hodnotu RP by ale nemély byt
zohlediiovany pouze financni ukazatele, ty tvofi pouze Cast této hodnoty. Zdmérem majiteld
RPs je dosahovani ekonomickych i neekonomickych cili ovlivitujicich hodnotu podniku, proto
je dilezité si polozit otazku, jaka specifika RPS zplsobuji rozdily v jejich vykonnosti
a schopnosti tvotit hodnotu.

Tato diserta¢ni prace se zaméfila na problematiku specifik RPs a jejich vlivu na finan¢ni
vykonnost a schopnost tvorby hodnoty téchto podnikd. V praci byla popsana specifika RPS,
ktera byla poté vyhodnocena na vzorku ¢eskych RPs. Nasledné byl vytvoien faktorovy model
reprezentujici pravé tato specifika. Z faktorového modelu byla odvozena regresni rovnice
a vypocteno faktorové skore pro jednotlivé podniky. Nakonec byl zkouman vliv specifik RPs
prezentovanych faktorovym modelem na vykonnost RP (ROE) a jeho schopnost tvotit hodnotu
(ROE-re). Z vysledkii plyne, Ze rlst vytvoieného faktoru prezentujiciho socialni zodpoveédnost
& rodinné vztahy, tj. vy$§i mira rodinnosti, je spojen s ristem rentability vlastniho kapitalu
a lepsi schopnosti podniku tvofit hodnotu.
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