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ANALYZA FINANCNI USPESNOSTI
TUZEMSKYCH PODNIKU

Abstract:

The paper is focused on profitability of domestic enterprises. The
profitability is evaluated on the basis of similarities in series of returns
on assets and returns on equity. The years 2000-2004 were analyzed.

Abstrakt:

Prispévek se zaméfuje na ziskovost tuzemskych podnik(d. Ta je
posuzovana na zakladé podobnosti Casovych Fad rentabilit aktiv
a vlastniho kapitalu. Analyzovana byla |éta 2000-2004.
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1. UVOD

Na konkurenceschopnost podniku Ize nahlizet z mnoha uhli pohledu.
Pro naSe ucely vymezujeme konkurenceschopnost jako potencial
podniku uspét v konkurenci, tedy v soutézi s jinymi podniky.
Zduraznujeme, Ze se nejedna o soutéz sportovni, ani politickou — byt
fada rysl z téchto oblasti se najde i v mezipodnikovém soutéZeni — ale
primarné o soutéZ hospodafskou. Pro podpofeni intuitivni pfedstavy
hospodarské soutéze si ocitujme § 41 obchodniho zakoniku, ktery
o UCasti v hospodarské soutéZi fika: ,Fyzické i pravnické osoby, které
se ucastni hospodarské soutézZe, i kdyZ nejsou podnikatelé (dale jen
~SoutézZitelé®), maji pravo svobodné rozvijet svou soutézni cinnost
v zajmu dosaZeni hospodéarského prospéchu a sdruZovat se k vykonu
této Cinnosti, jsou v8ak povinny pritom dbat pravné zavaznych pravidel
hospodarské soutéze a nesméji ticast v soutézi zneuzivat.”

Uspéch v hospodaiské soutéZi znamena dosazeni hospodafského
prospéchu, ktery se méfi financnimi (penéznimi, hospodarskymi,
ekonomickymi) kritérii, zejména dlouhodobymi zisky jako z&kladnim
ukazatelem efektivhosti podniku. Ziskovost nam  vypovida
o vysledcich, kterych podniky dosahly v hospodarské soutéZi. Nefika
vSak nic o tom, jak podniky vysledkd dosahly.

Jinak fec€eno, z finanénich vysledkd se nedozvidame, které z prvki
svého potencialu (své konkurenceschopnosti) podniky pouzily, aby
byly Uspésné. V letoSnim roce proto probéhne pilotni empirické Setfeni
Centra vyzkumu konkurenéni schopnosti ¢eské ekonomiky (dale jen
.empirické Setfeni). Cilem empirického Setfeni bude nalézt typické
kombinace hodnot parametrd konkurenceschopnosti, které vedou
k dosazeni urgitych finanénich ukazatelt uspé$nosti. Z fady davodu’
pfi parametrizaci konkurenceschopnosti vychazime ze stakeholderského
modelu podniku. Ten sestava pouze z aktivnich subjekta ( tedy
stakeholder(l) uvnitf i vné podniku, které, vedeny svou vlastni viili,
rozhoduji se vstoupit, resp. nevstoupit na trzist¢ jménem ,podnik®
a tam s ostatnimi sménovat svlj majetek, prava k jeho uzivani, svou
praci a své sluzby, tj. rdznorodé vzacné statky, které obecné maiji pro
lidi svou uzite€nost, a tim i z pohledu ekonomie néjakou ekonomickou
hodnotu.

Cilem predkladaného textu je analyzovat finan¢ni Uspésnost podnikd
se sidlem v Ceské republice a poskytnout tim vstupni informaci pro
pfipravované empirické Setfeni konkurenceschopnosti. Z vySe
uvedeného zaroven plyne, Ze text se zaméfi na druhou stranu
naznacené relace konkurenceschopnost~uspésnost, tedy na finanéni
uspésnost tuzemskych podnik.

' Podrobngji viz BLAZEK — DOLEZALOVA — KLAPALOVA — SISKA:
Metodicka vychodiska zkoumani fizeni inovacni vykonnosti. Working Papers,
Brno : ESF Brno, ISSN 1801-4496, 2005, &. 11.



K dosaZzeni vytyCeného cile bude analyzovana struktura trZzniho
sektoru narodniho hospodafstvi. Konkrétné se bude jednat o analyzu
kapitalovych obchodnich spole¢nosti (a.s. a s.r.o0.) svice nez 50°
zaméstnanci a s hlavnim pfedmétem c&innosti spadajicim do oddild C
az K Odvétvové klasifikace ekonomickych g&innosti (OKEC). Takto
vymezené stfedni a velké podniky jsou zvazovany jako zakladni
soubor pro pfipravované empirické Setfeni.

VeSkera data pro analyzu byla &erpana z databaze uvérovych
informaci Creditinfo, ktera tvofi dominantni soulast databaze
spoleCnosti Albertina Data. Celkem byly z databaze vyexportovany
udaje o 7 983 obchodnich spolednostech,’ které splfiuji uvedena
kritéria. Z tohoto poctu priblizné o &tyfech stovkach subjektll nebyla
k dispozici informace o jejich obratu. Po vylou€eni téchto zaznamu tak
zbylo 7 501 subjektl, jez tvofi zakladni soubor, u kterého byla
k dispozici kompletni data uvedena v tabulce ¢&. 1. Podrobnou
informaci o vybranych charakteristikach struktury tohoto souboru
pfinasi druha kapitola tohoto textu.

Tabulka ¢. 1: Datové proménné subjektu

Databazové pole

Popis

ICO
OKRES
REGFIRMA
DATVZN
PRAVFOR
VIastnictvi

POC_ZAM

Z JMENI
OKEC5A
OBRAT

IC

Okres, do kterého spada mésto sidla spole¢nosti
Registrovana firma

Datum vzniku

Pravni forma

Vlastnictvi odvozené od oznadeni uzivaného CSU
pro sektory

Pfislusnost podniku k stanovenym intervalim poctu
zaméstnancu

Zakladni kapital zapsanych o obchodnim rejstfiku
PFevazuijici ¢innost (pétimistny kod OKEC)

Obrat za rok 2004 (7 168 podniku), popf. 2003
(218), ¢i 2005 (72)

Zdroj: autor

2 Smyslem tohoto omezeni je eliminovat cile malych podnikd, které jsou ¢asto
pfevazné mimoekonomické (pocit nezavislosti, samostatnosti v rozhodovani,
vlastni jméno na vyvésnim §tité apod.).

3Vzéjmu Uplnosti uvedme, Ze Cesky statisticky Gfad udava 8 394
kapitalovych obchodnich spole€nosti s vice nez 50 zaméstnanci. Protoze vSak
z CSU nebylo ze zakonnych divodi mozné ziskat individualni data, vyuZili
jsme udaje citované databaze, ktera na ceském trhu predstavuje patrné
nejkompletné&jSi zdroj firemnich informaci. V celém textu proto na vlastnosti
zékladniho souboru usuzujeme s pomoci jejich adaja a nikoliv Gdaju CSU,
ktery ma pro své ucely k dispozici kompletni udaje z vyCerpavajicich Setfeni.



Stézejni treti kapitola textu se zaméruje na analyzu ziskovosti podnikd.
K porovnani ziskovosti byly zvoleny zakladni ukazatele rentabili’[y,4
a sice rentability aktiv’ a vlastniho kapitalu za léta 2000 az 2004.
Analyza se pfitom musela omezit z celkového poctu 7,5 tis. podnikd na
1 825 subjektd, za které byly k dispozici udaje potfebné pro vypocet
ukazatelu rentability. S vyuzitim metody nehierarchické shlukové
analyzy byla celda mnozina 1825 podnikG rozdélena do jedenAacti
shlukd podle podobnosti jimi vykazovanych rentabilit v analyzovanych
letech a rozebrana jejich struktura.

* Alternativou k vybranym ukazatelm ziskovosti byly riizné modifikace, jakymi
jsou v sou€asnosti popularni metody vypoctu tzv. ekonomické pfidané hodnoty
(EVA, Economic Value Added), které pfi vypoltu zohlediuji i naklady
zapojeného kapitalu. Na jednu stranu tim dochazi k pfesné&jSimu vyjadieni
efektu podnikani daného podniku. Na druhou stranu naznaceny postup pfinasi
i nevyhody, protoZze do vypocltu se promita silné subjektivni uréeni vyse
nakladll zapojeného kapitalu. Z téchto divoda nebyly tyto ukazatele pouzity.

° Stejny ukazatel zvolili i autofi BERMAN a kol. (1999), ktefi se zabyvali
ovéfenim platnosti stakeholderského modelu na podnikovych datech.



2. CHARAKTERISTIKA ZAKLADNIHO
SOUBORU

S vyuzitim Gdaji uvedenych v tabulce €. 1 pfiblizuje tato kapitola hlavni
informace o struktufe zakladniho souboru 7 501 podniku. Sou¢asné je
sledovan soulad struktury zakladniho souboru s vybérovym souborem
1825 podnikd, na kterém bude v nasledujici kapitole analyzovana
ziskovost.

2.1. Teritorialni struktura

Zakladni soubor tvofily podniky svice nez 50 zaméstnanci. Jako
zdkladni méfitko velikosti podniku by se proto nabizelo vyjadfit ji
pottem zaméstnancl. V databazi Creditinfo vSak tato podrobna
informace chybi a je nahrazena pouze udajem o tom, do kterého
intervalu poCet zaméstnancl patfi. Nahrazeni intervalu jeho stfedni
hodnotou by mohlo zanést do srovnavani podnik( velkou nepfesnost.
V celém dalS§im textu proto bude pro odliSeni velikosti podnik(
preferovano kritérium obratu.

Graf &. 1: Teritorialni a vlastnicka struktura

Obraty vSech podniki
se sidlem v okrese v mil.K¢
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Zdroj: Creditinfo, vypocty a grafické zobrazeni viastni

Graf €. 1 podava povsechnou informaci o teritorialni strukture
zakladniho souboru. Na pudorysu nasSi republiky jsou barevné
odstupnovany okresy podle uhrnné vySe obratu vSech podniki se
sidlem na jejich Uzemi. Podle intenzity Cervené barvy muizeme
usuzovat, ve kterych okresech se produkuje vétSina trzni produkce
CR. Jmenovité v takovém pomysiném Zebfi¢ku vedou okresy Praha,
Brno-mésto, Ostrava-mésto a Mlada Boleslav. Na paméti vSak je



pfitom tfeba mit, Ze koncentrace sidel podnik( v téchto okresech jesté
nemusi znamenat, Ze kromé ustfedi v nich je rovnéz soustfedéna také
vétSina vyrobnich a provoznich zafizeni podniku.

Kolacovymi grafy u kazdého okresu v grafu €. 1 jsou poté vyznaleny
podily na souhrnném obratu okresu, které pfipadaji na podniky
s tuzemskymi vlastniky, na podniky ve vlastnictvi statu ¢i municipalit
a na podniky pod vlastnickou kontrolou zahrani¢nich subjektd. Lze tak
vycist, Ze kromé firem lokalizovanych na napf. uzemi Hlavniho mésta
Prahy stat a municipality vlastnili nejvyznamnéjsi podily v podnicich se
sidlem v Chomutové (Severoleské doly a.s.) nebo v okrese Praha-
vychod (AERO Vodochody a.s.) apod.

Pro ulely analyzy ziskovosti, které se bude vénovat nasledujici
kapitola, ma zasadni vyznam ovéfit, jak se obraty analyzovanych
podnikd z vybérovém souboru podili na celkovych obratech kazdého
okresu. K zobrazeni pouziva graf €. 2 rovnéz kolacové grafy, ve
kterych je podil analyzovanych podnik(i vyznagen c&ernou barvou.
Nazorné je tak vidét, Zze knejvice pokrytym okresim patfi Most
a Mlada Boleslav, zatimco v okresech Rakovnik a Rokycany
nedosahoval podil analyzovanych podnik( ani pétiny celkového obratu
zakladniho souboru podnik( se sidlem v téchto okresech.

Graf €. 2: Podily obratt podnik( z vybérového souboru
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Zdroj: CreditInfo, vlastni vypocty a grafické zobrazeni

2.2. Odvétvova struktura

Patrné nejvyznamnéjs$i dopady na ziskovost podniku bude mit jeho
prislusnost k odvétvi. Nasledujici tabulka €. 2 zobrazuje, jak se svymi



obraty jednotliva trzni odvétvi podileji na zédkladnim souboru narodniho
hospodafrstvi.

Tabulka €. 2: Podily odvétvi na obratech podnikt (v %)

odvatyi zakladni vybérovy
soubor soubor
C-tézba nerostnych surovin 1,4 1,9
D-zpracovatelsky pramysi 46,0 46,5
E-vyroba a rozvod elektfiny, plynu a vody 6,7 10,7
F-stavebnictvi 6,2 5,2
G-obchod; opravy motorovych vozidel a vyrobki
pro osobni potfebu 23,4 20,5
H-ubytovani a stravovani 0,7 0,3
I-doprava, skladovani a spoje 9,6 9,3
J-finanéni zprostfedkovani 2,8 3,5
K-Cinnosti v oblasti nemovitosti a pronajmu;
podnikatelské &innosti 3,4 2,1
celkovy pocet 100,0 100,0

Zdroj: Creditinfo, vlastni vypocty

Ztabulky &. 2 je patrné, ze nejvétSi obraty uskuteCriovaly podniky
z odvétvi  zpracovatelského prlmyslu. Poloviéni podil oproti
zpracovatelskému  primyslu  dosahuji  obchodni  organizace,
a Ctvrtinovy pak organizace, jejichz pfedmétem &innosti je poskytovani
dopravnich, skladovacich a komunikacnich sluzeb. Z dalSich hlavnich
odvétvi pfipadalo po 6% na odvétvi energetiky a na odvétvi
stavebnictvi. Podily ostatnich odvétvi jsou relativné okrajové.

Této struktufe zakladniho souboru odpovida pomérné piesné
i struktura vybérového souboru 1 825 podnikl, na kterém bude ve treti
kapitole analyzovana ziskovost. Ze zasadnéjSich neshod stoji za
pozornost zejména vysSi podil podnikl z odvétvi energetiky
a finanéniho zprostfedkovani. Naopak ve srovnani se zakladnim
souborem jsou malo zastoupené podniky zaméfené na poskytovani
ubytovani a stravovani.

2.3. Vlastnicka struktura

Vlastnicka struktura byla jiZ naznaena pfi analyze mistni pfisluSnosti
podniku. Jedna se vSak o velice dulezity faktor. Druh vlastnictvi totiz do
zna¢né miry ovliviuje miru autonomie, kterou ma podnikovy
management pro své rozhodovani. Neni tajemstvim, Ze napf. dcefiné
spole¢nosti zahrani¢nich nadnarodnich spolecnosti nemaji zpravidla
volnost pfi rozhodovani o své investi¢ni a ¢asto ani obchodni politice.
Na druhou stranu jim zapojeni v siti koncernové skupiny dava napfr.
znacné moznosti minimalizovat vysi zapojeného kapitadlu az pod
hranici, ktera by v pfipadé autonomniho tuzemského subjektu mohla
znamenat znac¢né existen¢ni ohrozeni. Diky nizké Urovni kapitalu poté



mohou zahrani€ni dcefiné spole¢nosti dosahovat vy3Sich drovni
rentability, neZli tuzemské.

Graf ¢. 3: Vlastnicka struktura podle odvétvi
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Zdroj: CreditInfo, vlastni vypocty

Graf €. 3 odhaluje, zZe vice nez polovinu obratu spole€nosti se sidlem
v CR kontroluje zahraniéni kapital v odvétvich zpracovatelského
priimyslu, obchodu, ubytovacich a stravovacich sluzeb a finanéniho
zprostfedkovani. Na celém zakladnim souboru poté vykonava kontrolu
nad pfiblizné polovinou souhrnného obratu vSech odvétvi (konkrétné
49,3 % obratu). Vefejny sektor si ponechava vyznamnou kontrolu
zejména v odvétvi energetiky, spojl a tézby nerostnych surovin. Ve
srovnani s poCatkem 90. let, kdy stat kontroloval téméf veSkerou
produkci, jeho vlastnicky podil dosahoval na celém z&kladnim souboru
6,0% uhrnného obratu podnik(. Doplnék k jmenovanym vlastnickym
podilim zahranici a vefejného sektoru pfipada na tuzemské podniky.

Graf &. 3 ve své pravé Casti ukazuje strukturu vybérového souboru
1825 podnikd vybranych pro analyzu ziskovosti. Jeho odvétvova
struktura nevykazuje zasadni nesoulad. Za pozornost stoji zejména
se na tomto vybéru podnikl s kompletnimi Ucetnimi daty podili
pfiblizné 44% z obratu, zatimco jejich celkovy obrat v zakladnim
souboru byl vy¢&islen na 49,3 %.

Tabulka €. 2 odhalila zasadni podil primyslového sektoru na uhrnnych
obratech. Ztéchto duvod(l se nasledujici graf ¢. 4 zaméfuje na
detailné&jsi rozbor vlastnictvi v hlavnich pododvétvich zpracovatelského
primyslu. Z néj je patrné, Ze zcela dominantni je U€ast zahrani¢niho
kapitalu v pododvétvich vyroby dopravnich prostfedk( a elektrickych
pfistroju. Nadpoloviéni objem produkce zajistuji podniky pod
zahrani¢ni kontrolou i v pododvétvich papirenstvi, vyroby chemikalii,
plastt a mineralnich vyrobku (sklo, keramika, stavebni hmoty).

Dominantni vlastnicky podil ma naopak narodni sektor v podnicich
zaméfenych na vyrobu koksu a dalSich paliv. Pfevaha tuzemské
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kontroly nad vétSinou produkce se projevuje jesté v pododvétvi

potravinarském, textiinim, kozedélném,

drevarském,

v hutnictvi

a v rezidualnich pododvétvich s fadou minoritnich pfedmétt &innosti,

které nejsou ve statistikach dusledné odliSovany.

Graf €. 4: Vlastnicka struktura primyslovych pododvétvi
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Zdroj: CreditInfo, vlastni vypocty
2.4. Stari podnikt
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Poslednim zajimavym strukturnim Udajem je rozlozZeni obratd podnikd

podle roku, ve kterém byl podnik zaloZen.
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Graf €. 5: Obraty podnik{l podle roku jejich zalozeni
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Zdroj: CreditInfo, vlastni vypocty

Graf ¢. 5 dokumentuje, ze dvé tfetiny celkového obratu sektord C az
K zajistuji obchodni spole¢nosti, které vznikly do poloviny
provazi nové zaloZzené spoleénosti, jejichz vlastniky jsou zahrani¢ni
spolecnosti.

P¥i interpretaci vysledku z grafu €. 5 je vSak tfeba mit na paméti, ze rok
vzniku je €erpan zudaju o pravnim vzniku dané spole¢nosti. Ve
vétSiné pfipadl se tak jedna o rGznym zplsobem transformované
spoleénosti,6 nikoliv spole€nosti vzniklé ,na zelené louce®. Nejpatrn&jsi
je to na roku 2003, ve kterém doslo k transformaci Ceskych drah ze
statniho podniku na akciovou spole€nost piné vlastnénou statem.

Ve vybérovém souboru pro posouzeni ziskovosti nenalezneme az na
jedinou vyjimku podniky s datem vzniku pozdé&jSim nez je rok 2000.
Dlvodem je skuteCnost, Ze pro vybérovy soubor byla vyZadovana
pétileta ¢asova fada finan¢nich udaji. Jedinou vyjimku predstavuje
podnik zalozeny 2001, ktery byl nastupnickym subjektem dvou
konsolidovanych podniku, proto mél historii za 5 let.

6 Napf. se mlze jednat o dcefiné spole¢nosti stavajicich velkych podnikd,
které do nich vyclenily nékteré své cCinnosti. Mohlo se jednat o cinnosti
podplrného charakteru, ale také o vzajemné nesourodé ¢innosti, které podnik
soustiedil do relativné samostatnych divizi reprezentovanych pravné
samostatnymi dcefinymi subjekty. Ke zméné data vzniku dojde i v pfipadech
splynuti dvou stavajicich podnikd, které splynou v jediného nové zaloZeného
pravniho nastupce. Pro Uplnost dodejme, Ze novy subjekt nevznika v pfipadé
slouceni (fuze) dvou podnikd, pfi kterém jeden ze stavajicich podnikt k sobé
pficleni podnik zanikajici.
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2.5. Shrnuti

Rozbor struktury zakladniho souboru 7 501 podnikd prokazal:

soustfedéni produkce velkych a stfednich podniki z odvétvi C az
K OKEC do velkych mést,

z pohledu krajového ¢lenéni nejvétsi objem podnikové produkce
pfipada na Hlavni mésto Praha (36 %), StfedoCesky kraj (12 %),
Moravskoslezsky kraj (10%), Jihomoravsky kraj (8 %) a Ustecky kraj
(6 %);

pfiblizné vyrovnanou celkovou produkéni silu podnik( viastnénych
tuzemskym a zahrani¢nim kapitalem;

pfevahu zahrani¢niho kapitalu v obchodu a v primyslovych
pododvétvich vyroby dopravnich prostfedkl a elektrickych pFistroja;

pfevahu tuzemské kontroly v t&zbé&, energetice, stavebnictvi;
z pododvétvi  zpracovatelského pramyslu v  potravinafském,
textilnim, kozedélném, dfevafském pramyslu, ve vyrobé paliv
a v hutnictvi;

soustfedéni data vzniku nejvétSich podnik do prvé poloviny 90. let
minulého stoleti.

Kromé& uvedenych poznatkl analyza prokazala pomérné znacnou
shodu zakladniho souboru 7 501 podnikd s vybérovym souborem
1 825 podnikl, za které byly k dispozici finanéni udaje za léta 2000 az
2004. Tuto Casovou fadu v nasledujici kapitole podrobime analyze
ziskovosti.
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3. ANALYZA ZISKOVOSTI VYBEROVEHO
SOUBORU

Kapitola ve svych tfech prvnich podkapitolach seznamuje s postupem
a vysledky analyzy ziskovosti 1 825 podnikU, které dosahly v pribéhu
let 2000 az 2004. Podkapitola 3.4 nasledné poskytuje podrobnéjsi
pohled na vnitini strukturu identifikovanych skupin podnikd, které se

3.1. Metodika

Ziskovost byla posuzovana na zakladé ukazatel(l rentability:

¢ celkového kapitalu
ROA = provozni vysledek hospodareni
 podatecni stav aktiv + konecny stav aktiv

2

¢ vlastniho kapitalu

ROE = vysledek hospodareni za ucetni obdobi
~ pod.stav viastniho kapitdlu + kon.stav vl kapitalu

2

Za kazdy z péti sledovanych roku byly samostatné vypocéteny hodnoty
rentabilit. Takto ziskané vektory o deseti soufadnicich za kazdy podnik
byly nasledné standardizovany pomoci priméru a smérodatné
odchylky,7 aby v nasledné shlukové analyze nedoSlo ke zkresleni
vypoctu vzdalenosti rozdilnymi méfitky. Podnik, ktery dosahuje napf.
primérné rentability aktiv ze sledovanych 1 825 podnikd, bude diky
této standardizaci vykazovat hodnotu 0, nadpridmérné uspésny bude
vykazovat kladné hodnoty (a vice versa), pfiCemz standardni odchylka
normalizovanych veli¢in bude rovna 1.

DalSim krokem bylo nehierarchické shlukovani, pro které byla pouzita
metoda nejblizSich stfedu (k-means). Jeji algoritmus hleda optimalni
rozklad na k shlukud tim zpisobem, Ze prefazuje subjekty ze shluku do
shluku s cilem minimalizovat celkovy soucet étvercl vzdalenosti® mezi

"Tzn. pro kazdy ukazatel jsem odecetl od kazdé hodnoty konkrétniho podniku
priimérnou hodnotu ze v§ech 1825 hodnot podnikl v daném ukazateli a vydélil
jai smérodatnou odchylkou za vSech 1825 podniku.
Byla pouZita nejb&znéjsi euklidovska vzdalenost:
10
: 2
distance(X,Y) =D (x,—,)? . kde
i=1
x je konkrétni hodnota i-té soufadnice vektoru ukazatelll za podnik X;
y je konkrétni hodnota i-té soufadnice vektoru ukazatelll za podnik Y.
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stfedy shlukl. Vypoc€et probiha v nékolika iteracich, dokud se
nedosahne lokalniho optima, kdy jiz pfefazovani podniki mezi shluky
nevede Kk vyraznému snizeni minimalizované sumy c¢tvercl
vzdalenosti.

3.2. Vysledky

Pro shlukovou analyzu bylo jako vychozi zvoleno k=11 shlukua.
Primérné charakteristiky ukazatelt pro podniky v 11 nejpocetnéjsich
shlucich zobrazuje graf €. 6.

Graf €. 6: Shluky podniku, jejich primérna ziskovost a pocty ¢lenu
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Zdroj: CreditInfo, vlastni vypocéty v programu Statistica, MS Excel, MS Access

Sedé obdélniky vgrafu & 6 znadi podet podnikii v jednotlivych
shlucich. Jak je mozné vycCist ze zaramovanych Cisel v obdélnicich,
pfip. z levé osy, ve shluku | se umistilo 609 podnikl, tedy pfiblizné
tfetina podnik(l z analyzovaného vzorku. Jedna se o podniky, které
slovy mikroekonomie dosahuiji ,normalni“ ziskovosti, jez osciluje kolem
v grafu modfe vyznacené rentability aktiv v urovni 4% p.a. Pouzijeme-li
rentabilitu vlastniho kapitalu, ktera je zaznaCena v grafu Zlutohnédymi
useCkami, zaznamenava vétsi vykyvy, které v Zadném ze sledovanych
let nepfesahly 10% p.a., jak se Ize pfesvédcit na méfitku vpravo.

Priblizné Sestina podnikd (331) se umistila ve shluku II.
Z kazdoro¢niho narlstu rentability je patrné, Ze se jedna o pomérné
dynamické spolecnosti, jeZz se postupné vzdaluji ,normalni ziskovosti,
kterou dosahuje vétSina trhu soustfedéna ve shluku I.

Necela osmina podnikd (241) pfipada na mirné ztratové podniky ve
shluku lll, které vSak vykazuji pozitivni tendenci k navratu do ¢ernych
Cisel ziskovosti.
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Dalsi pfiblizné osmina podnik( (231) ve shluku IV jsou podniky
puvodné nadprimérné ziskové, které vSak postupné ztraceji na své
dynamice a propadaji se k ,normalni“ ziskovosti kolem 10% rentability
vlastniho kapitalu. Obdobny, ovSem jesté strméjSi pokles dynamiky
provazi i 48 podnik( ve shluku VIII.

Necela desetina podnik(l (149) ze shluku V vykazuje protikladnou
tendenci k podnikim ze shluku IV a meziroéné strmé zvySuje svou
nadprimérnou ziskovost az k extrémné vysokym hodnotam rentabilit.

Pouha dvacetina podnikt (88) soustfedénych do shluku VI vykazuje
extrémné vysokou ziskovost, kterou pfedci pouze setina (20) podniki
ve shluku X. Oba shluky vykazuji setrvalou extrémné vysokou
ziskovost, kterd ve v8ech sledovanych péti letech neklesa pod &tvrtinu
vlozeného kapitalu.

Na rozdil od podnikl extrémné uspésnych, podniky (75) ve shluku VII
zaznamenavaji prudky, nezadrZitelny pad do €ervenych &isel.

Z hlubokych ztrat, v mnoha pfipadech provazenych predluzenim, které
prozrazuje zaporna hodnota ROA a soucasné kladna ROE ve stejném
roce, se naopak zotavuje necelé procento podnik(i (11) ve shluku XI.

Rozkolisané hospodareni koncici ve ztratach a predluzeni vykazuje 22
podnikd ve shluku IX.

Pokusme se zjednodusit provedeny rozbor:

* podniky, které dosahuji slovy mikroekonomie ,normalniho® zisku,
nalezi do shluk I, 11, IV a souhrnné je oznac¢ime jako skupinu C;

* nadprimérné ziskové podniky soustfedi skupina B ve shlucich
V a VllI;

* zcela mimoradné ziskové podniky patfi do skupiny A, tj. shluki
VlaX;

* mirné ztratové podniky nalezneme ve shlucich Ill a VII, pro které
zavedeme skupinu D;

* rozkolisané, extrémné ztratové hospodafeni provazi podniky ze
shlukl IX a XI souhrnné oznacené jako skupina E.

3.3. Variabilita

Doposud byly prezentovany primérné hodnoty za jednotlivé shluky,
aniz by byla vénovana pozornost variabilité uvnitf shlukd. Toto
opomenuti napravuje graf €. 7, ve kterém jsou do jiZ znamého grafu
€. 6 doplnény ,chybové® usecky. Ty vyjadfuji minima a maxima hodnot
rentabilit nejméné a nejvice uspésnych ¢lent daného shluku.
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Graf €. 7: Minimalni a maximalni hodnoty v ramci shlukd
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Zdroj: Creditinfo, vlastni vypoc&ty v MS Access

Z grafu €. 7 je zfetelné, Ze hodnoty rentability aktiv vykazuji daleko
mensi variabilitu nez hodnoty rentability vlastniho kapitalu. Vysvétleni
spociva v konstrukci pomérového ukazatele rentability. Zatimco
vysledek hospodareni v Citateli se zpravidla pfilis nelisi, jinak je tomu
se jmenovatelem. VySe aktiv vazanych v podniku je zde pomérné
pfesné determinovana charakterem jeho provozni ¢innosti a relativné
pomalu se meziroéné meéni, vlastni kapital zavisi na politice, kterou
podnik zvoli v oblasti financovani. Porovndme-li tedy dva podniky se
stejnou rentabilitou aktiv, ale prvni bude disponovat vy38im podilem
cizich zdroju, poté dosahne mnohem vysSi rentability vlastniho kapitalu
nez druhy, ackoliv hospodaiska sila jejich provozni oblasti je stejna.

3.4. Vnitini struktura shluku

Nasledujici body pfiblizi strukturu vypodtenych shluki a predevsim
jejich péti skupin. Zkoumanymi charakteristikami budou kategorie
podle poétu zaméstnancli, odvétvova pfisluSnost, misto sidla,
vlastnicka kontrola a stafi jednotlivych podnikd.

3.4.1. Pocet zaméstnancu

Graf &. 8 ukazuje vcelku odekavatelny zavér, e stredné velké podniky®
pfes svou pocCetnost obratové na velké nedosahuji. Ze srovnani
posledniho sloupce v levé Casti grafu, ktery zobrazuje obraty, a pravé
¢asti grafu, v niz jsou zobrazeny pocty podniku, zfetelné vyplyva, ze
zelené vyznacené kategorie stfednich podnikd se na celkovém poctu

® Stiedni velikost maji v souladu s jednim z kritérii EU podniky s poétem
zaméstnancl od 50 do 250 zaméstnancu.
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analyzovanych podnikd sice podili vice nez 60%, ovSem svymi obraty
pokryvaji necelych 30 % produkce. Protoze by bylo paradoxni vidét
podnik o 100 zaméstnancich jako ekvivalentni podniku s 10 tisici
zaméstnanci, zohlednuje dal$i analyza velikost podniku pomoci jejich
obrat(.

Graf €. 8: Podily velikostnich kategorii podnikd ve shlucich
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Zdroj: Creditinfo, vlastni vypocty v MS Access

Z pohledu zastoupeni zaméstnaneckych velikostnich kategorii
v jednotlivych shlucich stoji za pozornost nejvétSi podil stfednich
podnikd v nejvice ziskovych shlucich VI a X. Tato skute¢nost mulze
svédCit o vetSi pruznosti stfednich podnikd, které dokazi Iépe
uspokojovat individualni potfeby svych zakaznik( nezli velké podniky.
Na druhou stranu se €innost stfedniho podniku zda byt rizikovéjsi nez
velkého, protoze stfedni podniky vykazuji pomérné vysoké obraty na
ztratovych shlucich Il a VIl ze skupiny D. Vysledky rovnéz naznacuji,
ze ukongeni Cinnosti malého podniku neprovazi dlouha agonie, ktera
se u velkych podniki ¢asto objevuje v podobé riznych snah o jejich
sanaci i zachranu formou dotaci apod. Naznacuje to minimalni podil
stfednich podnikll na vysoce ztratovém shluku IX a priméry na
ztratovém XI.

Zluto&ervené zaznadené podily velkych podniki na celkovych obratech
v nejbéznéji ziskovém shluku | rovné&Z podporuji uvedené zavéry
o tom, Ze stfedni podniky zpravidla nepatfi mezi béZzné ziskové, ale
dosahuji daleko rozkolisanéjsi vysledky. Tomu odpovida i skuteénost,

ze z celé ,normalné“ ziskové skupiny C jsou obraty stfednich podnik(
Cetnéjsi ve shlucich Il a IV, které tvofi jeji vykonngjsi East.

3.4.2. Odvétvova prislusnost

Dalsi kritérium, jehoz vliv na ziskovost bude analyzovan, pfedstavuje
prislusnost podnikd z jednotlivych shlukl k odvétvi, resp. pododvétvim
v pfipadé primyslu. Pro Ucely jejiho zkoumani omezime strukturu
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shlukd na skupiny (A az E), které byly identifikovany v zavéru
podkapitoly 3.2.

Graf €. 9: Podily ziskovych skupin na obratech odvétvi
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Zdroj: CreditInfo, vlastni vypocty v MS Access

Zgrafu €. 9 lze snadno vycist, ze krelativné nejvice ziskovym
odvétvim'™® patfi doprava a telekomunikace, podnikani s nemovitostmi
a poradenstvi, ubytovani a stravovani,” celek zpracovatelského
pramyslu, ktery bude je$té dale podrobnéji strukturovan. Na druhou
stranu stoji za povSimnuti, Zze v tychz odvétvich jsou nadprimérné
i podily ztratovych skupin D a E. Podil ztratovych skupin je pfitom vy3si
v odvétvich, ktera vyZaduji rozsahlejsi investice do innosti podniku, {j.
v podnikani spojeném s nemovitostmi, ¢&i potfebou specifickych
vyrobnich zafizeni, ktera jsou v pfipadé neuspéchu obtiZzné prodejna.

Graf €. 10 konkretizuje hrubou strukturu zpracovatelského primyslu na
jednotliva pododvétvi. Ve srovnani s poslednim fadkem primérnych
hodnot za cely soubor analyzovanych podnikd plyne, ze k nejvice
ziskovym pododvétvim patfi papirenstvi, sklafsky a keramicky primysil,
potravinarsky pramysl, gumarensky a dfevozpracujici pramysl.

Nejvétsi ztraty po otevieni evropského trhu asijské konkurenci
zaznamenava textilni pramysl. Velké podily ztratovych podnikd
nalezneme i ve strojirenstvi, vyrobé elektrickych pfistroju a chemikalii.
Naopak nejméné ztratovych podnikl je v pododvétvich gumarenského
priimyslu a dopravniho strojirenstvi.

% Tim jsou myslena odvétvi, v nichz obraty podnik(i z nadpriimérné ziskovych
skupin A a B pfesahuji primér celého souboru.
" Zde je v8ak tfeba mit na paméti omezenou vypovidaci schopnost takového
zavéru, protoze vybérovy vzorek se vyrazné liSil od struktury zakladniho
souboru, jak je mozné ovéfit v podkapitole 2. 2.
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Graf €. 10: Podily ziskovych skupin na obratech primyslovych odvétvi
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Zdroj: Creditinfo, vlastni vypocty v MS Access

3.4.3. Misto sidla

Z udaju grafu €. 11, ktery ve své levé Casti zachycuje koncentraci
skupin nadprimérné ziskovych podnikd a v pravé podniku ztratovych
Ize usoudit, Ze umisténi sidla podniku nema zasadni vliv na jeho
ziskovost. Mirnou pfevahu nadpramérné ziskovych podnika Ize nalézt
pouze v zapadoCeskych okresech. Moznou pfi€inou muze byt vyssi
koncentrace uspésSnych dcefinych podniki némeckych materskych
spole¢nosti.

Graf €. 11: Srovnani mist sidla ziskovych a ztratovych podnik(
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Zdroj: Creditinfo, vlastni vypocéty v MS Access

3.44. Vlastnicka kontrola

Z pohledu vlastnické struktury graf €. 12 odhaluje, Ze podil na obratech
nejziskovéjsich podnikl ve skupiné A je pfiblizné rovnomérné rozdélen
mezi narodni a zahrani¢ni sektor. Ve druhé skupiné B nadpriimérné
ziskovych podnikd vS8ak jiz jednozna¢né dominuji podniky pod
kontrolou zahraniénich subjektd. Pfipojime-li dalsi informace,
shledame, Ze podniky vlastnéné zahrani¢nimi vlastniky pFevazuji
ivsilng ztratové skupiné E, zatimco ve skupiné C podniku
s ,normalnim“ ziskem maji mens$i podil. Popisované rozdéleni by bylo



mozné interpretovat tak, Ze zahraniéni investofi se zaméfuji na
rizikovéjSi oblasti podnikani, které vSak umérné tomu pfinaseji vyssi
zisk, resp. v pfipadé neuspéchu vysSi ztratu. VysSi ziskovost mize byt
také disledkem snahy zahrani¢nich subjektl zapojit do podnikani
v CR pouze nezbytné nutné mnozstvi kapitalu.

Graf €. 12: Vlastnicka struktura ziskovych skupin podniku
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Zdroj: CreditInfo, vlastni vypocty

Vefejné vlastnéné podniky naopak nenalezneme ani vjedné
nadprimérné ziskové skupiné. Prokazuje se tak zjisténi
z predlistopadové doby, Ze hospodafeni s majetkem ,v3ech® nikdy
nedosahuje Urovné péce o majetek vlastni. Na viné vSak mohou byt
i vyznamné mimoekonomické cile, které sleduji statem vlastnéné
spolec¢nosti.

3.4.5. Stari podniku

Zkoumame-li rozdéleni nadprdmérné ziskovych a ztratovych podnikud
vzhledem k datu jejich vzniku, neshledame zasadni rozdily, coz
dokumentuje graf €. 13. Protoze obraty podnikd vzniklych v danych
letech se vyrazné lisi, je v ném bilymi pruhy pfipomenut obrat z grafu
€. 5, aby zfetelné, o jak velkou skupinu podnik(i se v daném roce
jedna.

Graf €. 13: Podily ziskovych skupin podnik{ podle roku vzniku
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Zdroj: CreditInfo, vlastni vypocty
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Za pozornost v grafu €. 13 stoji skute¢nost, Ze podniky vzniklé v dobé&
pred listopadem 1989 nevykazovaly vibec nadprimérnou ziskovost.
V ostatnich letech vzniklé podniky zaznamenaly v hrubych rysech
obdobné rozdéleni mezi nadprumérné ziskové, ziskové a ztratové.
Jedinou vyjimku pfedstavuje rok 1999, kdy vznikly spolecnosti s vice
nez miliardovymi obraty jako Continental vyroba pneumatik, s.r.o.,
Lucas Varity, s.r.o., Czech Coal, a.s., ¢i Opavia - LU, a.s.

3.5. Shrnuti

PfedloZzend analyza se zaméfila na zkoumani podobnosti, kterou
vykazuji rentability dosahované 1 825 podniky v péti analyzovanych
letech. Bylo identifikovano nerovnomérné rozdéleni rentabilit, pfi
kterém dvé tfetiny analyzovanych podnikd (1 171) vykazaly ,normalni*
ziskovost. Od této vétsiny se liSilo 197 nadprimérné ziskovych a 108
zcela mimoradné ziskovych podnik. Opaénym smérem vybocilo 316
ztratovych a 33 extrémné ztratovych podnika.

Jak mezi nadprimérné ziskovymi, tak mezi ztratovymi podniky
dominovaly svou ¢€etnosti stfedni podniky s poétem zaméstnanct od
50 do 250. Vezmeme-li v8ak v Uvahu velikost obratt téchto podnikd,
nestai uhrn obratl na to, aby prekonal pfevahu obratll velkych
podniki z téchto skupin, a to i pfes skuteCnost, Ze vétSina velkych

podniku se soustfedi ve skupiné ,normalné“ ziskovych.

Nadprimérné ziskové podniky dosahovaly nejvétsi podil na obratech
v odvétvi dopravy a telekomunikaci, podnikani s nemovitostmi
a poradenstvi. Na druhou stranu vtéchto odvétvich soucCasné
nachazely vy8Si podily na celkovém obratu i ztratové podniky.
Vysvétleni mize spocivat v fadé protichidnych faktor(, napf. ve vysSi
rizikovosti podnikani v téchto odvétvich, slabsi konkurenci, bariérach
vstupu apod. Rovnéz zpracovatelsky prumysl soustfedil velké procento
nadprimérné ziskovych podnik. Konkrétné se jednalo o papirensky,
sklafsky a keramicky pramysl, potravinarsky primysl, gumarensky
a drevozpracujici priimysl. Protiklad s pfevahou ztratovych podniki
predstavoval textilni pramysl, velké obraty zaznamenaly ztratové
podniky i ve strojirenstvi, vyrobé elektrickych pfistroji a chemikalii.

Analyza neprokazala vyznamny vliv mista sidla na ziskovost podniku.
Jinak tomu bylo v pfipadé vlastnictvi. Ve srovnani s podniky
tuzemskych vlastnik(l podniky vlastnéné zahrani¢im vykazuji daleko
Castéji nadprimérné zisky, ale i ztraty. MUze se jednat o duUsledek
vétSiho dlrazu zahrani¢nich vlastnikd na zhodnocovani vlozeného
kapitalu na ukor mimoekonomickych cild. Naopak dliraz na plnéni
mimoekonomickych cill, ale ¢asto spiSe nedostateCnou péci Ize
spatfovat u vefejné vlastnénych podnik(, z nichz ani jeden nedosahuje
nadpriameérné rentability.
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4. ZAVER
Konkurenceschopnost  pfedstavuje  potencial podniku  uspét

v hospodarské soutézi. Uspéch v hospodaiské soutéZi se méfi
financnimi zisky, na jejichz analyzu se zaméfil tento pfispévek.

Analyza se opirala o finanéni data z 1 825 kapitélovych obchodnich
spole¢nosti. Na tomto vzorku podnikd bylo nalezeno 11 shlukd.
Z cetnosti jejich prvkl a primérné hodnoty rentability aktiv za
sledovana léta si lze vytvofit pfedstavu o rozloZzeni ziskovosti
v tuzemském trznim sektoru, které nazorné pfiblizuje graf €. 14.
Zatimco primérna hodnota rentability12 odpovida pfiblizné hodnotam
zvefejnénym Ministerstvem primyslu a obchodu v jeho publikacich,
rozliSeni jednotlivych shlukl vice napovida, v jaké vysi se pohybuje

Graf €. 14: Pocty podnikt ve shlucich a priméry ROA za shluky
700 -
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Pocet podniku
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Pramérné ROA za 2000-2004

Zdroj: vlastni vypocty
Nasledné podrobnéjsi zkoumani hlavnich skupin, které byly vytvofeny

pramenech konkurenceschopnosti. Z analyzovanych kritérii, o kterych
byla dostupna data, se jako podstatnéjsi jevil po¢et zaméstnanci
podniku, jeho odvétvova pfisluSnost a struktura vlastnikd, kdezto misto
sidla a stafi podniku se zdaly byt faktory s mensim vlivem na ziskovost

podniku.

"2 Pramérna rentabilita aktiv pocitana z provozniho zisku Cinila za cely vzorek
podnikl zjisténa ve vysi 7,8%.
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