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1. UvOoD

Financ¢ni analyza podnikové sféry za 1. pololeti 2018 se soustfeduje na méreni ekonomickych
vysledk( odvétvi. V pojeti Financ¢ni analyzy je za Uspésné povazovano to odvétvi, ve kterém
v podilu na trzbach prevazuji podniky tvotici hodnotu pro své majitele.

Takovy podnik ma rentabilitu vlastniho kapitdlu vyssi, nez je alternativni naklad na vlastni
kapital (o¢ekdvana rentabilita vzhledem k rizikovosti podnikani v daném odvétvi, zadluZzenosti
podniku a dalsim faktor(im). KdyZ podnik tvofi hodnotu, je majitel spokojen s jeho vykonnosti.
Tvorba ekonomické pridané hodnoty je odrazem konkurenceschopnosti podniku.

Spokojeny majitel ma zajem na rozvoji takovéhoto ,stroje na penize” a je ochoten do néj ddle
investovat a to nejen do kapitalu, ale i do hlavniho hybatele Uspéchu podniku,
tj. do zaméstnancl. Spokojeni majitelé, spokojeni zaméstnanci a vyrabéjici podnik maji
multiplikacni efekt pro navazujici kooperacni vztahy a znamenaji pfinos pro rozvoj ekonomiky
a pro statni rozpocet.

Cilem Finanéni analyzy podnikové sféry je analyzovat vyvoj odvétvi, jejichZ vykonnost se odrazi
v souhrnném ukazateli tvorby HDP. Tato mezo uroven je rozhranim mezi makro a mikro
ekonomikou. V rdmci makroekonomickych dat jsou zverejiovdna data za tvorbu HDP dle
odvétvi jen do Urovné 2 mista CZ-NACE, oznacovana jako tvorba HPH. Podrobnéjsi pohled
na odvétvi ddvaji udaje z podnikové statistiky.

Jedinecnost zpracovani dat pro Finanéni analyzu spociva v kombinaci individualnich
podnikovych dat ze dvou vykazl CSU a jejich expertniho separatniho osetieni. Z téchto dat
jsou sestaveny strucné financéni vykazy pro jednotlivé podniky a nasledné agregovany.
Zakladna pro zpracovani Finanéni analyzy byla sestavena s cilem meziro¢ni srovnatelnosti
a vécné spravnosti k aktudlnimu roku.

Pfehled o odvétvovém pokryti Financ¢ni analyzy v nefinanéni sféfe je uveden na Obr. 1.2.
Podbarvend odvétvi jsou predmétem Finanéni analyzy. V tabulkové &3asti Financni analyzy jsou
data i za neanalyzovana odvétvi a to v ¢lenéni na 2 mista klasifikace CZ-NACE.

Odvétvové clenéni je zdkladem Finanéni analyzy. Vedle néj je v kazdé kapitole také pohled
z hlediska institucionalnich sektor( (vlastnictvi) a podle Urovné tvorby hodnoty pro majitele
(konkurenceschopnosti). Tyto kapitoly obsahuji pohled na meziroéni vyvoj hodnoty
Ekonomického zisku (EVA), poctu zaméstnancl a obratu. Kazda kapitola je zakoncena
pohledem na pfic¢inny pyramidovy rozklad zmény hodnoty EVA.

Zdrojem dat pro Finanéni analyzu jsou statisticka $etfeni CSU. Tokové ukazatele jsou sledovany
vykazem P 3-04, ktery pokryva celé velikostni spektrum podnikd a Zivnosti (dopocty za firmy
s 0-19 zaméstnanci, vybérem za podniky s 20-49 zaméstnanci a celoploSnym Setfenim
u podnikud s 50 a vice zaméstnanci). Podil trZzeb podnikd ve Financni analyze oproti ekonomice
celkem, tj. vSem podnikdm vcetné Zivnostniku, tvofi u nefinanénich podnikd 53 %, v tézbé
a dobyvani 89 %, ve zpracovatelském primyslu 70 %, v energetice 94%, ve stavebnictvi 21 %
a ve vybranych sluzbach 36 %.
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Obr. 1.2 Vazby vybranych CZ-NACE ve Financni analyze
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Efektivnost, tvorba ekonomického zisku, se meziroéné zhorsila za nefinan¢éni podniky celkem,
pramysl, stavebnictvi a vybrané sluzby, tj. zhodnoceni vloZzeného kapitadlu do podniku
meziro¢né pokleslo. V 1. pololeti 2018 kladného ekonomického zisku dosahly nefinanéni
podniky celkem a priimysl. Naopak stavebnictvi a vybrané sluzby se pohybovaly v zapornych
hodnotach ekonomického zisku.

Ve vsech agregacich, tj. nefinancnich podnicich celkem, primyslu, stavebnictvi a vybranych
sluzbach, byly hlavnimi pfi¢inami poklesu hodnoty ekonomického zisku narlst hodnoty
bezrizikové sazby (rf) a pokles hodnoty marze (EBIT/Trzby). U stavebnictvi také nardst hodnoty
podnikatelského rizika a u vybranych sluzeb nartst urokové miry.

Rozhodujici skupinou podle vlastnictvi byly soukromé podniky pod zahraniéni kontrolou, které
u nefinancnich podnik( dosahovaly kladnych hodnot ekonomického zisku.
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2. NEFINANCNi PODNIKY CELKEM

2.1 Zakladni charakteristika

Podniky nefinancni sféry (grafy 2.1 az 2.5) zvedly v 1. pololeti 2018 oproti stejnému obdobi
roku 2017 zaméstnanost, kdyz se zvysil pocet zaméstnancl v pradmyslu a také ve sluzbach,
zatimco klesl ve stavebnictvi. Nejvice zaméstnancl bylo zaméstnano v podnicich pod
zahrani¢ni kontrolou, zhruba 60 %, a tato skupina podnik(l také dosahla nejvyssiho rastu.
Trzby, celkova aktiva a produktivita prace zaznamenaly ve vyvoji stejny trend, kdyz se také
mezirocné zvysily, a to opét v pramyslu a ve vybranych sluzbach, ale nizsi byly ve stavebnictvi.
Vyznamné klesla ve stavebnictvi produktivita prace. Mirny rist produktivity zaznamenaly
podniky 1. a Il. kategorie. Prlmérnd mzda vzrostla ve vSech odvétvich a rovnéz ve vsech
instituciondlnich sektorech, za ¢imZ stoji rlst ekonomiky a nedostatek pracovnikl, ktery

vytvafri tlak na rGst mezd.

Graf €. 2.1 Poéet zaméstnanct
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1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.0.18 Rok 2018
M Ostatni sluzby (P az S) 53 669 53817 53786 53960 54 646 54584
Vybrané sluzby (G az N bez K) 317143 318 418 318 744 319532 318543 319474
M F Stavebnictvi 30424 31318 31564 31667 30272 31081
B Primysl (B+C+D+E) 586 532 589 137 589 304 591 087 601 932 599 243
A Zemédélstvi, lesnictvi a rybarstvi 9996 10316 10417 10414 9943 10219
Nefinanéni podniky (bez K) 997 764 1003 005 1003 815 1006 660 1015336 1014 602

Pramen: propocet MPO z dat CSU

Tab. €. 2.1 Podet zaméstnancu

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 131 609 131 646 131723 131788 131515 128 235
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou 272 180 272 841 273011 273 400 273 366 273 805
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 593 975 598 518 599 081 601 472 610 455 612 562
TH podniky tvorici hodnotu 482 043 527 964 516 894 487 322 457 183 486 345
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 287 103 287 452 284 385 318 915 262138 287 572
Z| ziskové podniky, ROE < rf 20 862 11 009 25 547 48 935 67 537 62 657
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 207 756 176 579 176 990 151 488 228 478 178 028

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Graf ¢. 2.2 Trzby (mil. K¢)
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Tab. €. 2.2 Trzby (mil. Kc)

1.Q.17
1S01 Podniky pod statni kontrolou 199 038
1S02 Soukromé pod domaéci kontrolou 352 981
1S03 Soukromé pod zahraniéni kontrolou 1192 439
TH podniky tvorici hodnotu 997 130
RF podniky netvorici hodnotu, ale majici ROE >= rf 457 708
Z| ziskové podniky, ROE < rf 13323
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 276 297

Pramen: propocet MPO z dat CSU

Graf €. 2.3 Aktiva celkem (mil. K¢)
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Tab. ¢. 2.3 Aktiva (mil. K¢)

1.Q.17
1S01 Podniky pod statni kontrolou 1362 019
1S02 Soukromé pod domaéci kontrolou 1624 477
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 3707 645
TH podniky tvorici hodnotu 3193159
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 2044197
Z| ziskové podniky, ROE < rf 123 912
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 1332875

Pramen: propoéet MPO z dat CSU
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Graf ¢. 2.4 Produktivita prace (Ké/osoba)
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Tab. €. 2.4 Produktivita prace (Ké/osoba)

1.Q.17
1S01 Podniky pod statni kontrolou 1265 228
1S02 Soukromé pod doméci kontrolou 832 489
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 1356 791
TH podniky tvorici hodnotu 1757 806
RF podniky netvorici hodnotu, ale majici ROE >= rf 873 590
Z| ziskové podniky, ROE < rf 592 939
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 425 906

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Graf €. 2.5 Primérna mzda (Ké/osoba)
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M Ostatni sluzby (P az S) 30943 32172 32257 32848 34531 35339
Nefinanéni podniky (bez K) 33710 34 196 34703 35418 36321 37434

Pramen: propoc¢et MPO z dat CSU
Tab. €. 2.5 Primérna mzda (K¢/osoba)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 32833 33277 33386 34 357 35519 35 601
1S02 Soukromé pod domaéci kontrolou 31192 31 855 31933 32821 33799 34 253
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 35058 35 465 36 255 36 831 37 623 39 240
TH podniky tvorici hodnotu 34530 35214 36 343 37 608 37 119 39 795
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 32011 32908 33 359 33590 34775 35047
Z| ziskové podniky, ROE < rf 31569 33823 31841 35058 36 890 35367
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 34368 33270 32 485 32336 36 330 35568

Pramen: propoc¢et MPO z dat CSU

2.2 Ekonomicky zisk

Hodnota ekonomického zisku (EVA) je nejsynteti¢téjSim ukazatelem konkurenceschopnosti
podniku. Kladna hodnota znaci, ze podnik je konkurenceschopny v daném obdobi. Hodnota
EVA za nefinancni sféru je jejim souctem za jednotlivé podniky. Vypocet je provadén
z individualnich dat. Nefinancni podniky jsou rozdéleny do nékolika skupin podle klasifikace
CZ-NACE: Zemédélstvi, lesnictvi a rybarstvi, Primysl|, Stavebnictvi, Vybrané sluzby a Ostatni
sluzby, kdy Zemédélstvi, lesnictvi a rybdafstvi a Ostatni sluzby jsou uvedeny pro Uplnost
agregatu nefinancnich podnikd.

Jak je patrné zgrafu 2.6, u nefinan¢nich podnik( jako celku po poklesu hodnoty EVA
od 1. ¢tvrtleti 2017 po 1. ¢tvrtleti 2018 nastal opét rlist hodnoty EVA, ale hodnota je stale pod
arovni 1. ¢tvrtleti 2017. Rozhodujicim pro vyvoj hodnoty EVA u nefinancnich podnik( byl vyvoj
v primyslu a ¢astecné ve vybranych sluzbach. Z tabulky 2.6 je vidét, Ze rozhodujici pro tvorbu
EVA byly podniky pod zahrani¢ni kontrolou a podniky tvotici hodnotu.

Meziro€né, tj. 1. pololeti 2018 ku 1. pololeti 2017 byl vyvoj hodnoty EVA velmi nepfiznivy
(Obr. 2.1). V obou obdobich byla hodnota EVA sice kladna, ale poklesla o 55,15 mld. K¢. Tento
pokles byl dan vyvojem Spreadu a ten vyvojem hodnoty ROE i rizika (re). U ROE byl pfiznivy
vyvoj u ukazatell VK/Aktiva, UZ/Aktiva a obratu aktiv Trzby/Aktiva. Pokles finan¢ni paky
(VK/Aktiva), podilu Uroceného kapitalu na aktivech (UZ/Aktiva) a zvysené obratu aktiv plsobi
na zvySeni hodnoty ROE. Vyvoj ostatnich ukazatell mél nepftiznivy vliv na vyvoj hodnoty ROE.
U rizika byl pfiznivy vyvoj u rizikové pfirazky za financni strukturu rFINSTRU (zadluZenost
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2. NEFINANCN{ PODNIKY CELKEM

predstavovala nizsi riziko) a u rizikové pfirazky rLA (prdmérna velikost uplatného kapitalu se
zvysila a tim pokleslo riziko dané velikosti podnik(i). OvSsem hlavni nepfiznivy vliv na vyvoj rizika
byl narlst bezrizikové sazby rs.

Graf €. 2.6 EVA nefinan¢ni podniky (v mil. K¢)

150 000
130 000
110 000 ”
90 000
70 000 ~
50 000
30000
10 000
-10 000 - - e — ™
-30 000
-50 000
1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.0.18 Rok 2018
A Zemédélstvi, lesnictvi a rybarstvi 1671 3528 2443 979 -940 -2158
. Pramysl (B+C+D+E) 144 766 116 766 69 789 53014 60 781 100 072
s F Stavebnictvi -8 594 -1021 -1777 -209 -13 106 -8 509
Vybrané sluzby (G az N bez K) -43 656 -16 -10 001 -12 024 -47 388 21791
mmmm Ostatni sluzby (P az S) -2768 -1837 -1789 -2 960 -7 790 -5 305
¥ Nefinan¢ni podniky (bez K) 91419 117 420 58 664 38799 -8 444 62 309

Pramen: propocet MPO z dat CSU
Tab. €. 2.6 EVA nefinancni podniky (v mil. K¢)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou -1651 -4 793 -19 086 -19 037 -7 444 14 906
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou -11 642 -503 -13 336 -23078 -28 565 -26 458
1S03 Soukromé pod zahraniéni kontrolou 104 712 122 716 91 087 80915 27 566 73 861
TH podniky tvorici hodnotu 301 231 281 373 229 211 206 977 234 525 256 387
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf -50 186 -53 353 -65 812 -69 855 -53 353 -57 050
Z| ziskové podniky, ROE < rf -7 681 -8513 -9 573 -13 637 -27 421 -23 907
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK -151 945 -102 087 -95 162 -84 686 -162 195 -113 120

Pramen: propocet MPO z dat CSU

Obr. 2.1 Mezirocni vyvoj hodnoty EVA

EVA Ukazatel
117 420 62 309 1.Pol.2017 | 1.Pol.2018
Vliv
Spread (ROE-re) Investice (VK)
3,64% 1,91% 3229068 | 3254740
ROE re

14,22% 13,47% 10,58% 11,56%
Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni

Pramen: propocet MPO z dat CSU




2. NEFINANCN{ PODNIKY CELKEM

Obr. 2.2 Mezirocni vyvoj vlivu ROE na hodnotu EVA

EVA

Ukazatel

1.P0l.2017 [ 1.Pol.2018

Vliv

Spread (ROE-re)

ROE

14,22% 13,47%

Investice (VK)

Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni
EBIT/A VK/A UZ/A Cz/Zz UM
9,24% 8,62% 47,95% 46,72% 63,31% 61,75% 79,55% 79,26% 4,33% 4,48%
EBIT/Trzby Trzby/Aktiva
1,01 1,02

9,18% 8,44%

Pramen: propocet MPO z dat CSU

Obr. 2.3 Mezirocni vyvoj vlivu re na hodnotu EVA

EVA

Ukazatel
1.P0l.2017 [ 1.Pol.2018
Vliiv

Spread (ROE-re)

|

I

Investice (VK)

[

ROE re
10,58% 11,56%
Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni
rPod rFINSTRU rFINSTAB rf rLA

3,08% 3,14%

3,26% 3,01%

Pramen: propocet MPO z dat CSU

2,74% 2,82%

0,74% 1,86%

0,76% 0,73%



3. PRUMYSL

3. PRUMYSL

3.1 Zakladni charakteristika

V radmci primyslu (grafy 3.1 aZz 3.5) zaznamenal pfiznivé vysledky zpracovatelsky pramysl, kde
vSechny vybrané ukazatele vzrostly. Na trzbach prdmyslu se na druhém misté podili vyroba
elektriny, plynu a tepla, kde se zvysil pocet zaméstnancu, aktiv a také trzeb. V ramci pramyslu
dosahuje tato agregace nejvyssi Urovné produktivity prace, ale meziro¢né se snizila, a také tu
byly vyplaceny nejvyssi mzdy. TéZba a dobyvani se na trzbach pramyslu podilela jen 2,3 %, ale
mezirocné zvysila trzby v ramci primyslu nejvice (o 26,5 %). Klesla tu vsak vyznamné
produktivita prace i prdmérna mzda, kterd je v tomto odvétvi v rdmci priimyslu nejnizsi.
Odvétvi voda a odpady dosahlo u vSech vybranych ukazatell lepSich vysledkd nez loni. Spolu
se zpracovatelskym primyslem dosahlo rlstu produktivity prace.

Z instituciondlnich sektor(i se zvysil pocet zaméstnanci pouze v podnicich pod zahrani¢n
kontrolou. Produktivita prdce v meziro¢nim srovndni vzrostla ve vSech sektorech. Nejvyss
urovné produktivity prace a primérné mzdy dosahuji dlouhodobé statni podniky.

’
’

Graf €. 3.1 Poéet zaméstnanci

700 000

600 000

500 000

400 000

300 000

200 000

100 000

0

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.0.18 Rok 2018

E Voda a odpady 23 506 23563 23524 23629 24113 24129
M D Vyroba elekttiny, plynu, tepla atd. 25701 26219 26363 26 558 29189 29163
B C Zpracovatelsky pramys| 515 907 518 643 518 873 520 520 529 018 529 826
B Tézba a dobyvani 21418 20712 20544 20380 19613 16 125
Pramys| (B+C+D+E) 586 532 589 137 589 304 591 087 601 932 599 243

Pramen: propocet MPO z dat CSU

Tab. €. 3.1 Podet zaméstnancu

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 44 961 44 753 44 692 44 736 45114 41 604
1S02 Soukromé pod doméci kontrolou 135 404 135 383 135 441 135 341 135 321 135 045
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 406 166 409 000 409 171 411 010 421 497 422 595
TH podniky tvorici hodnotu 354 234 358 415 338911 327 424 330 355 329 303
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 131414 144 783 152 947 182910 149 527 172768
Z| ziskové podniky, ROE < rf 6097 3685 9358 14716 20 498 18 371
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 94 787 82 255 88 087 66 036 101 552 78 801

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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3. PRUMYSL

Graf ¢. 3.2 Trzby (mil. K¢)

5000 000
4500 000
4000 000
3500 000
3000 000
2500 000 -
2000 000
1500 000
1000 000 . ]
500 000
0 1.Q.17 1Pol17  1-3..17  Rok 2017 1.Q.18 1Pol18  1.-3..18  Rok 2018
 E Voda a odpady 16798 34087 51663 70455 17 646 35940
m D Vyroba elektfiny, plynu, teplaatd. 293 454 523 493 750187 1027822 306 605 549 419
 C Zpracovatelsky pramys! 831462 1582205 2433291 3244490 815649 1677056
= B Té%ba a dobyvani 22498 41257 59098 85413 32289 52177
Pramys| (B+C+D+E) 1164213 2181041 3294239 4428179 1172189 2314592

Pramen: propocet MPO z dat CSU
Tab. €. 3.2 Trzby (mil. K¢)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 164 040 300 090 430 527 594 663 178 824 326 407
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou 139 095 264 855 401 882 542 242 141 332 284119
1S03 Soukromé pod zahraniéni kontrolou 861 078 1616 096 2461 830 3291274 852 033 1704 065
TH podniky tvorici hodnotu 733 598 1422 963 2057 771 2555212 697 789 1542 595
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 269 187 491 371 833 928 1264279 301 527 470 580
Z| ziskové podniky, ROE < rf 6 986 5750 15781 241338 15517 27 262
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 154 442 260 957 386 758 367 350 157 357 274 156

Pramen: propocet MPO z dat CSU
Graf €. 3.3 Aktiva celkem (mil. K¢)

4500 000
4000 000 ——
3500 000
3000000
2 500 000
2000000
1500 000
1000 000
500 000
0 1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1-3.Q.18 Rok 2018
= E Voda a odpady 156 512 157 144 159 602 156 730 165 900 163 013
B D Vyroba elektfiny, plynu, tepla atd. 1287 244 1282810 1280523 1309 686 1319592 1380693
B C Zpracovatelsky primysl| 2361136 2369499 2382064 2380219 2403 577 2433944
1 B Tézba a dobyvani 116 780 114939 116 350 110276 113 558 107 518
Prdmysl| (B+C+D+E) 3921672 3924392 3938539 3956910 4002627 4085168

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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3. PRUMYSL

Tab. ¢. 3.3 Aktiva (mil. K¢)

1.Q.17
1S01 Podniky pod statni kontrolou 941 728
1S02 Soukromé pod domaéci kontrolou 678 240
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 2301704
TH podniky tvorici hodnotu 2331648
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 1069 678
Z| ziskové podniky, ROE < rf 61 968
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 458 378

Pramen: propoéet MPO z dat CSU

1.Pol.17

941 974

679 351

2303 067

2237 886

1234 890

74 545

377072

Graf ¢. 3.4 Produktivita prace (Ké/osoba)

8000 000

0 1.Q.17
B Tézba a dobyvani 1170799
M C Zpracovatelsky pramysl 1093 508
B D Vyroba elektfiny, plynu, tepla atd. 7 297 559
E Voda a odpady 1180324
Pramysl| (B+C+D+E) 1378 250

Pramen: propocet MPO z dat CSU

1.Pol.17
902 016
1067 417
4629 289
1110871
1227952

Tab. €. 3.4 Produktivita prace (Ké/osoba)

1.Q.17
1S01 Podniky pod statni kontrolou 2561 961
1S02 Soukromé pod doméci kontrolou 765 409
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 1451521
TH podniky tvorici hodnotu 1835 650
RF podniky netvorici hodnotu, ale majici ROE >= rf 881 580
Z| ziskové podniky, ROE < rf 688 068
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 401 866

Pramen: propocet MPO z dat CSU

1.Pol.17
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759 138

1283722

1500 209

973 800
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1.-3.Q.17
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870129
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2110951
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571781
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1262 200

1.Pol.18

2158 807
873231

1298 229

1687 095
835 228
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538 946
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Graf €. 3.5 Primérna mzda (K¢/osoba)

60 000

50 000

40 000

30000

20 000

10 000

0

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.0.18 Rok 2018

B Tézba a dobyvani 27 325 27 003 27532 28777 27 360 22 696
M C Zpracovatelsky pramys| 32567 33070 33937 34580 34 856 36748
M D Vyroba elekttiny, plynu, tepla atd. 49 484 47 176 46 662 47728 52928 50786
E Voda a odpady 28925 29449 30172 31599 30682 32084
Pramys| (B+C+D+E) 33124 33522 34327 35064 35546 37184

Pramen: propocet MPO z dat CSU
Tab. €. 3.5 Primérna mzda (K¢/osoba)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 38534 37973 38 100 39 185 41909 41 452
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou 28 179 28 893 29 199 30 180 30 251 31 096
1S03 Soukromé pod zahraniéni kontrolou 34174 34567 35612 36 224 36 565 38 709
TH podniky tvorici hodnotu 33479 34157 35 696 36 658 36 417 39711
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 32599 32 464 32 627 33020 34411 34 063
Z| ziskové podniky, ROE < rf 31358 36 719 30 230 33225 33619 33029
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 32643 32474 32 446 33229 34774 34433

Pramen: propocet MPO z dat CSU

3.2 Ekonomicky zisk

Vyvoj hodnoty ekonomického zisku (graf 3.6 a tabulka 3.6) v obdobi od 1. ¢tvrtleti 2017 po rok
2018 byl nepfiznivy. V 1. ¢tvrtleti 2018 nastal ovSem obrat v tvorbé EVA. Pozitivni je, Ze ve
vSech obdobich byla hodnota ekonomického zisku kladnd — podniky v priimyslu tvofili pro své
majitele hodnotu. Rozhodujici vliv na vyvoj hodnoty EVA mély podniky pod zahranic¢ni
kontrolou. Zajimavy byl také vyvoj tvorby EVA v podnicich pod statni kontrolou. Z hlediska
tvorby hodnoty byl nejvyznamnéjsi skupina TH.

Meziro¢né v obdobi 1. pololeti 2018 ku 1. pololeti 2017 byl vyvoj hodnoty EVA mirné
nepriznivy, coz bylo zplUsobeno vyvojem rizika (obr. 3.1 az 3.3). NarUst rizika (re) byl dan
predevsim narlistem bezrizikové sazby rs.
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Graf €. 3.6 EVA prtumysl (v mil. K¢)

TH podniky tvofici hodnotu

Z| ziskové podniky, ROE < rf

EVA

116 766 100 072

Spread (ROE-re)

5,73% 4,94%

160 000
140 000
120 000
100 000
80000 N
60 000 |
40 000
20000 '
0 |l |l - -
~20000 1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.0.18 Rok 2018
B TéZzba a dobyvani -1236 -1348 -2416 -2519 -1648 3557
W C Zpracovatelsky pramysl 108 481 104 793 81278 66 250 26812 61170
B D Vyroba elektfiny, plynu, tepla atd. 38687 14908 -6 669 -7 263 38245 37699
[ E Voda a odpady -1166 -1587 -2 405 -3454 -2628 -2354
Priimysl| (B+C+D+E) 144 766 116 766 69789 53014 60781 100 072
Pramen: propocet MPO z dat CSU
Tab. €. 3.6 EVA pramysl (v mil. K¢)
1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
IS01 Podniky pod statni kontrolou 6936 -1139 -14.083 -12 503 4863 29 035
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou -783 -1975 7016 -11108 6713 -7851
IS03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 138 612 119 880 90 888 76 626 62 630 78 887
231573 190 751 156 390 139732 171 366 186 648
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf -19 677 -22 610 -34 820 -37 594 -25 150 -26 426
3271 2627 3542 5203 8389 8135
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK -63 859 -48 748 -48 238 -43921 77047 52014
Pramen: propoéet MPO z dat CSU
Obr. 3.1 Mezirocni vyvoj hodnoty EVA
Ukazatel
1.P0l.2017 [ 1.Pol.2018
Vliv
Investi<|:e (VK)
2038728 | 2024438
.

ROE

15,87% 16,01%

10,14% 11,06%

Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Obr. 3.2 Mezirocni vyvoj vlivu ROE na hodnotu EVA

EVA

Ukazatel

1.P0l.2017 [ 1.Pol.2018

Vliv

Spread (ROE-re)

ROE

15,87% 16,01%

Investice (VK)

Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni
EBIT/A VK/A UZ/A Cz/Zz UM
10,89% 10,39% 51,95% 49,56% 63,93% 61,64% 80,15% 79,92% 5,06% 3,81%
EBIT/Trzby Trzby/Aktiva
1,11 1,13

9,80% 9,16%

Pramen: propocet MPO z dat CSU

Obr. 3.3 Mezirocni vyvoj vlivu re na hodnotu EVA

EVA

Ukazatel
1.P0l.2017 [ 1.Pol.2018
Vliiv

Spread (ROE-re)

|

10,14% 11,06%

I

Investice (VK)

[

Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni

rPod

rFINSTRU

rFINSTAB

rf

rLA

2,93% 2,92%

3,29% 3,10%

Pramen: propocet MPO z dat CSU

2,50% 2,54%

0,74% 1,86%

0,67% 0,64%
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4. DOBYVANI A TEZBA
4.1 Zakladni charakteristika

s

V odvétvi tézba a dobyvani dochdzi v poslednich letech k poklesu zaméstnanosti, ktery
v 1. pololeti 2018 pokracoval. Pouze podniky pod zahrani¢ni kontrolou zachovaly
zaméstnanost na Urovni 1. pololeti 2017 a tato skupina podnik{ spolu s domacimi soukromymi
podniky vyznamné zvedly meziro¢né trzby, a to zhruba o dvé tfetiny, resp. o tfetinu. Podniky
pod zahrani¢ni kontrolou také dosahovaly nejvyssi primérné mzdy v odvétvi. Na druhou
stranu podniky pod statni kontrolou, jejichz podil na zaméstnanosti prfekrocil polovinu, snizily
trzby mezirocné asi o tretinu. Produktivita prace dosahla nejvyssi hladiny u podnik( pod
domadci kontrolou, kde byla jako v jediném sektoru mezirocné vyssi. Vse je patrné z graf(i 4.1 az

4.5.

Graf €. 4.1 Pocet zaméstnancu
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15000
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1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
M B TéZba a dobyvani 21418 20712 20544 20380 19613 16 125

Pramen: propocet MPO z dat CSU

Tab. €. 4.1 Pocet zaméstnancu

1.Q.17 1.Pol.17 1-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 13700 12941 12 761 12 592 11934 8397
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou 5501 5483 5476 5469 5445 5437
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 2218 2289 2306 2320 2234 2292
TH podniky tvorici hodnotu 7510 9027 8638 8374 7 685 11733
RF podniky netvorici hodnotu, ale majici ROE >= rf 4069 3422 1477 1744 3572 4015
Zl ziskové podniky, ROE < rf 0 0 2329 2308 56 0
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 9839 8263 8100 7954 8300 377

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Graf €. 4.2 Trzby (mil. K¢)
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Tab. €. 4.2 Trzby (mil. Kc)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 7492 13171 19 222 25761 6231 8395
1S02 Soukromé pod domaéci kontrolou 4264 8470 11 989 17 768 5492 10 552
1S03 Soukromé pod zahraniéni kontrolou 10 743 19 616 27 887 41 883 20 567 33229
TH podniky tvorici hodnotu 6 352 15119 20774 29442 7661 19 737
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 1313 2204 4563 6 506 1191 3202
Z| ziskové podniky, ROE < rf 0 0 134 192 42 0
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 14 834 23934 33627 49 274 23394 29 237

Pramen: propocet MPO z dat CSU
Graf €. 4.3 Aktiva celkem (mil. K¢)
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Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Tab. ¢. 4.3 Aktiva (mil. K¢)

1.Q.17
1S01 Podniky pod statni kontrolou 43976
1S02 Soukromé pod doméci kontrolou 47 489
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 25315
TH podniky tvorici hodnotu 76 605
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 15 203
Z| ziskové podniky, ROE < rf 0
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 24972

Pramen: propoéet MPO z dat CSU

Graf ¢. 4.4 Produktivita prace (Ké/osoba)
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Pramen: propocet MPO z dat CSU

M B Tézba a dobyvani

1.Pol.17
902 016

Tab. €. 4.4 Produktivita prace (K¢é/osoba)

1.Q.17
1S01 Podniky pod statni kontrolou 1258 187
1S02 Soukromé pod domaéci kontrolou 1873 352
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 630 791
TH podniky tvorici hodnotu 2200 075
RF podniky netvorici hodnotu, ale majici ROE >= rf 132 073
Z| ziskové podniky, ROE < rf

ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 1207 434

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18
42 640 42 804 42 976 45243 40 468
46 259 46 213 38111 38 208 37 903
26 041 27333 29 189 30107 29 146
82374 71 600 72508 68 443 74 949
12521 19175 10517 12828 15535
0 3915 3023 472 0
20 043 21661 24229 31815 17 034
1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.0.18
897 350 870129 902 784 661521
1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18
1036 835 1031018 989 220 1149 009 1036 088
1206 888 1216 882 1214312 1352 047 1122595
978 694 1011 384 1047 549 492 355 619 587
1478 100 1556 832 1411393 1807 191 1391 759
31625 615 786 1313 963 159 541 80 319
-461 614 1536 832
1067 822 1084 031 1066 220 919 288 -1138 290
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Graf €. 4.5 Primérna mzda (Ké/osoba)
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Pramen: propocet MPO z dat CSU
Tab. €. 4.5 Primérna mzda (K¢/osoba)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018

1S01 Podniky pod statni kontrolou 31219 31840 32879 34535 33644 33793
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou 29 275 30 585 31543 34 386 32333 33044
1S03 Soukromé pod zahraniéni kontrolou 39 096 38 053 37 893 38 384 42 277 40 664
TH podniky tvorici hodnotu 28 994 30 566 32 255 33617 31 850 33909
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 30 142 31941 31912 36 118 31546 33434
Z| ziskové podniky, ROE < rf 31 495 31291

ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 34052 34079 35118 37 056 37 687 64 969

Pramen: propocet MPO z dat CSU

4.2 Ekonomicky zisk

Hodnoty ekonomického zisku byly az na 1. pololeti 2018 zaporné. Vyrazné zlepSeniv 1. pololeti
2018 bylo dano vyraznym nartstem ceny uhli a organizacnimi vlivy. V podrobnéjsim pohledu
byl rozhodujici vyvoj v podnicich pod statni a vefejnou kontrolou a ve skupiné TH,
tj. ve skupiné nejlepsich podnik (graf 4.6 tabulka 4.6).

Meziro¢né 1. pololeti 2018 oproti 1. pololeti 2017 nastal velmi vysoky rlst hodnoty
ekonomického zisku a to ze zaporné hodnoty v roce 2017 na kladnou hodnotu v roce 2018.
EVA se zvysila 0 4,9 mld. KE. Tento velmi ptiznivy vyvoj byl dan vyraznym snizenim rizika a to
ve vsech rizikovych pfirdzkach az na bezrizikovou sazbu (obr. 4.1 az 4.3).
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Graf €. 4.6 EVA tézba a dobyvani (v mil. K¢)
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Tab. €. 4.6 EVA tézba a dobyvani (v mil. K¢)

1.Q.17 1Pol17 1.-3.Q.17 Rok2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018

IS01 Podniky pod statni kontrolou -1 338 -1237 -1 664 -1 585 -951 4116
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou 2872 1614 605 682 2771 1534
IS03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 2771 -1725 -1 356 -1 616 -3 468 -2 093
TH podniky tvofici hodnotu 4967 3743 2803 2058 4172 6189
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf -569 -342 -149 -249 -449 -623
Z| ziskové podniky, ROE < rf -183 -33

ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK -5 634 -4 749 -4 790 -4.144 -5 338 -2 008

Pramen: propocet MPO z dat CSU
Obr. 4.1 Mezirocni vyvoj hodnoty EVA

EVA Ukazatel
-1 348 3557 1.P0l.2017 [ 1.Pol.2018
Vliv
Spread (ROE-re) Investice (VK)
-2,33% 5,89% 57 827 60 401
ROE re
17,67% |  15,05% 20,00% 9,16%

Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Obr. 4.2 Mezirocni vyvoj vlivu ROE na hodnotu EVA

EVA

Ukazatel

1.P0l.2017 [ 1.Pol.2018

Vliv

Spread (ROE-re)

ROE

17,67% 15,05%

Investice (VK)

Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni
EBIT/A VK/A UZ/A Cz/Zz UM
11,08% 10,64% 50,31% 56,18% 57,00% 59,75% 80,78% 80,50% 1,19% 3,78%
EBIT/Trzby Trzby/Aktiva
0,72 0,97

15,44% 10,96%

Pramen: propocet MPO z dat CSU

Obr. 4.3 Mezirocni vyvoj vlivu re na hodnotu EVA

EVA

Ukazatel
1.P0l.2017 [ 1.Pol.2018
Vliiv

Spread (ROE-re)

|

20,00% 9,16%

I

Investice (VK)

[

Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni

rPod

rFINSTRU

rFINSTAB

rf

rLA

5,91% 3,13%

6,66% 1,97%

Pramen: propocet MPO z dat CSU

5,69% 1,77%

0,74% 1,86%

0,99% 0,44%



5. ZPRACOVATELSKY PRUMYSL

5. ZPRACOVATELSKY PRUMYSL
5.1 Zakladni charakteristika

Ve zpracovatelském primyslu (grafy 5.1 az 5.5) je nejvyznamné;jsi vyroba aut, nasledovana
vyrobou strojl. Trzby byly mezirocné vyssi ve viech odvétvich zpracovatelského primyslu,
kdyz az dvouciferny rlst trzeb zaznamenala vyroba strojli, vyroba elektronickych pfistrojt
a vyroba zakladnich kov(. Vice nezZ tfetinou se na trzbach zpracovatelského primyslu podilela
vyroba aut. Zaméstnanost meziro¢né vzrostla ve viech odvétvich kromé huti.

Mezi odvétvimi nejvyssi uroven produktivity prace dosahla vyroba aut a vyroba pryzovych
a plastovych vyrobk(. Naopak nejnizsi Uroven zaznamenala vyroba stroji. Mezirocné se
produktivita zvysila u huti, u vyroby elektrickych zafizeni a ddle u vyroby stroji. Prllmérna
mzda byla vyssi ve vSech odvétvich, nejvyssi narlst byl ve vyrobé aut.

Z jednotlivych instituciondlnich sektor( (tabulky 5.1 aZ 5.5) jsou z hlediska zaméstnanosti
a trzeb nejvyznamnéjsi podniky pod zahrani¢ni kontrolou. U této skupiny podnikl nejvice
vdaném obdobi vzrostla primérnd mzda, ale zaznamenaly nizsi produktivitu prace.
Produktivita vzrostla v podnicich pod domaci kontrolou a ve statnich podnicich.

Graf €. 5.1 Poéet zaméstnanct
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400 000

300 000

100 000
I I I I | | ]
| ] | ] | ] | ] | ] | ]

0

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.0.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018

Ostatni 235 247 236 361 236 389 237 020 239593 239 808
29 Auta 136 718 137 569 137724 138 270 142 366 142 663
28 Stroje 54314 54789 54 759 55040 55747 55963
M 26 Elektronika 25574 25758 25776 25931 26813 26 891
M 24 Huté 31365 31312 31324 31258 31013 30986
22 Guma a plasty 32689 32853 32901 33001 33486 33515
C Zpracovatelsky pramys| 515907 518 643 518 873 520520 529018 529 826

Pramen: propoc¢et MPO z dat CSU

Tab. €. 5.1 Pocet zaméstnancu

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 6 962 6974 6979 7 000 5472 5489
1S02 Soukromé pod doméci kontrolou 122 645 122 603 122 678 122571 122 590 122 350
1S03 Soukromé pod zahraniéni kontrolou 386 301 389 066 389 216 390 949 400 955 401 987
TH podniky tvorici hodnotu 315974 320 828 305 506 299 550 291 901 284 392
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 113 627 124 093 131 264 154 874 126 529 153 472
Z| ziskové podniky, ROE < rf 5570 2 266 5731 10 259 18 099 15 946
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 80 736 71 456 76 372 55 836 92 489 76 016

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Graf €. 5.2 Trzby (mil. K¢)
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- -
1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.0.18 Rok 2018
Ostatni 289214 575 085 880 599 1178 637 282 665 594 508
M 29 Auta 329294 594 880 914 471 1211719 308 726 626 342
28 Stroje 51119 98834 153395 206 981 52389 110663
M 26 Elektronika 69 840 137 610 214 867 294 415 76 951 155 381
M 24 Huté 43983 83797 128 147 166 991 47 052 94 492
22 Guma a plasty 48 012 91999 141 811 185 747 47 866 95671
C Zpracovatelsky pramysl| 831 462 1582 205 2433291 3244 490 815 649 1677 056
Pramen: propocet MPO z dat CSU
Tab. €. 5.2 Trzby (mil. Kc)
1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 3477 7588 12 180 17 016 2514 5668
1S02 Soukromé pod domaéci kontrolou 104 036 204 572 315197 421 642 104 815 219538
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 723 950 1370 045 2105914 2805 832 708 320 1451 850
TH podniky tvorici hodnotu 579571 1084 779 1610 769 2096 969 530 682 1047 980
RF podniky netvorici hodnotu, ale majici ROE >= rf 148 939 272 445 505 798 771885 140 237 425 198
Z| ziskové podniky, ROE < rf 6 699 4325 14 032 113 558 14 079 24 499
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 96 253 220 656 302 691 262 078 130 652 179 380

Pramen: propocet MPO z dat CSU
Graf €. 5.3 Aktiva celkem (mil. K¢)

3 000 000
2 500 000
2 000 000
1 500 000
1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
Ostatni 1084 930 1100 516 1105777 1106 078 1128 403 1144 430
M 29 Auta 631743 641 188 654 462 643 889 636 588 627 416
28 Stroje 200 260 198 483 195 385 194 906 197 077 199 080
M 26 Elektronika 142 469 140 351 140 538 153 445 150 402 163 351
W 24 Huté 147 835 146 479 143 812 138 833 142 704 148 360
22 Guma a plasty 153 900 142 483 142 090 143 069 148 402 151 306

CZpracovatelsky pramysl 2361136 2369499 2382064 2380219 2403577 2433944
Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Tab. €. 5.3 Aktiva (mil. K¢)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.0.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.0.18
1S01 Podniky pod statni kontrolou 21982 23343 23 022 23238 21146 22 136
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou 467 817 470999 466 961 466 275 469 287 479 338
1S03 Soukromé pod zahraniéni kontrolou 1871337 1875 158 1892 081 1890 706 1913 145 1932 470
TH podniky tvorici hodnotu 1489 531 1523 692 1522 475 1484 531 1354 555 1348 215
RF podniky netvorici hodnotu, ale majici ROE >= rf 458 162 478 711 489 294 562 083 483732 679 593
Z| ziskové podniky, ROE < rf 50 472 64 512 46 559 43 558 103 511 85 682
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 362 972 302 585 323736 290 047 461 780 320 455
Pramen: propocet MPO z dat CSU
Graf ¢. 5.4 Produktivita prace (Ké/osoba)
1600 000
1400000
1200000
1000000
800 000
600 000
400 000
200 000
0 1.0.17 1.Pol.17 1-3.Q17  Rok2017 1.Q.18 1.Pol.18 1-3.Q.18
22 Guma a plasty 1459903 1368928 1401158 1401074 1202076 1265634
24 Huté 638 673 763 580 734054 611806 1083236 1021180
B 26 Elektronika 474272 483984 820538 857 304 978268 1035058
28 Stroje 666 427 717 387 799311 849 327 696 359 824 437
m29 Auta 1449856 1308091 1387584 1403204 1256908 1281985
Ostatn 1062061 1070398 1136638 1099809 871538 1034045
B CZpracovatelsky primysl 1093508 1067417 1144414 1131631 995529 1092615
Pramen: propocet MPO z dat CSU
Tab. €. 5.4 Produktivita prace (Ké/osoba)
1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18
1S01 Podniky pod statni kontrolou 317 464 471 260 546 628 673 657 329768 530 021
1S02 Soukromé pod doméci kontrolou 568 282 625 301 672 136 670 636 643 619 739 999
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 1274 244 1217 423 1303 991 1284 363 1112 210 1207 620
TH podniky tvorici hodnotu 1481 451 1347 051 1506 734 1464 525 1396 738 1446 116
RF podniky netvorici hodnotu, ale majici ROE >= rf 596 517 720 992 724 753 750 824 686 615 758 237
Z| ziskové podniky, ROE < rf 613 635 927 409 600 723 761 223 478 550 686 655
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 307 792 417 948 457 140 470 031 253 065 530 337

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Graf €. 5.5 Primérna mzda (K&/osoba)
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1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018

22 Guma a plasty 30444 31171 31640 32145 33403 34618
24 Huté 30383 31052 31340 32144 32874 33366
M 26 Elektronika 32483 32305 32317 32673 34522 34601
28 Stroje 32089 32377 32575 32934 34049 34 485
W29 Auta 33716 34 406 36781 37257 35430 40897
Ostatni 32604 33067 33437 34270 35201 35784
W C Zpracovatelsky primysl| 32567 33070 33937 34580 34 856 36748

Pramen: propoc¢et MPO z dat CSU
Tab. €. 5.5 Primérna mzda (K¢/osoba)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 33463 33736 34 207 34 890 31386 32891
1S02 Soukromé pod domaéci kontrolou 27543 28 336 28593 29 455 29 576 30418
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 34 146 34 549 35617 36 182 36 518 38728
TH podniky tvorici hodnotu 33410 34094 35744 36 617 36 099 39 189
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 30 421 30 835 31108 31529 32426 34 009
Z| ziskové podniky, ROE < rf 31809 37 948 30 848 33304 33473 32482
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 32338 32195 31 806 32351 34530 34 045

Pramen: propoc¢et MPO z dat CSU

5.2 Ekonomicky zisk

Ekonomicky zisk ve zpracovatelském primyslu dosahoval v obdobi 1. ctvrtleti 2017 az
1. ¢tvrtleti 2018 pad z vysokych kladnych hodnot az na uroven okolo jedné ¢tvrtiny ve srovnani
s hodnotou v 1. ¢tvrtleti 2017. Pozitivni, ale je, Ze hodnota EVA zUlstala kladna. V 1. pololeti
2018 ekonomicky zisk se zvysSil na hodnotu vice nez dvakrat vyssi nez v 1. Ctvrtleti 2018.
Rozhodujici byl vyvoj ve vyrobé motorovych vozidel a v ostatnich odvétvich (graf 5.6).
Z tabulky 5.6 je patrny rozhodujici vliv podnik(i pod zahrani¢ni kontrolou a ve skupiné TH.

Jiny pohled na meziro¢ni vyvoj ekonomického zisku v 1. pololeti 2018 ukazuji pficinna
schémata (obr. 5.1 az 5.3). Pokles EVA byl zapfiinén predevsim poklesem hodnoty Spreadu
a v ném zvySenim hodnoty rizika (re) a poklesem hodnoty ROE. U ROE bylo hlavnim negativné
pusobicim faktorem snizeni marze (EBIT/Trzby) a u rizika narQist hodnoty bezrizikové sazby ry.
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Graf €. 5.6 EVA zpracovatelsky pramysl (v mil. Kc)
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1.Pol.17 1.-3.Q.17
15959 13939
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894 -880
-1736 -3475
47948 37 854
36 505 32131
104 793 81278

Tab. €. 5.6 EVA zpracovatelsky pramysl (v mil. K¢)

1.Q.17
1S01 Podniky pod statni kontrolou -887
1S02 Soukromé pod domaéci kontrolou -4 245
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 113613
TH podniky tvorici hodnotu 177 500
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf -15 042
Z| ziskové podniky, ROE < rf -2534
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK -51 444

Pramen: propocet MPO z dat CSU

1.Pol.17 1.-3.Q.17
-1171 -858
-1458 -5242
107 422 87378
160 663 136 534
-16 559 -17 200
-1845 -2373
-37 466 -35 682

Obr. 5.1 Mezirocni vyvoj hodnoty EVA

EVA

104 793 61170

Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18
12 810 10832 10 666
114 2893 4201
-570 2441 2404
-5235 -4 090 -4 967
36398 34291 39942
22733 -19 554 8924
66 250 26 812 61170
Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18
-814 -1639 -1.402
-8 288 -11 481 -6 041
75 352 39931 68 612
122 722 119181 131 929
-19 858 -17 948 20 671
2876 5637 -6.002
-33738 -68 784 -44 086
Ukazatel

1.P0l.2017 [ 1.Pol.2018

Vliv

Spread (ROE-re)

8,49% 5,04%

ROE

17,94% 15,96%

Investice (VK)

re

9,45% 10,92%

1235020 | 1214601

Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Obr. 5.2 Mezirocni vyvoj vlivu ROE na hodnotu EVA

EVA

Ukazatel

1.P0l.2017 [ 1.Pol.2018

Vliv

Spread (ROE-re)

ROE

17,94% 15,96%

Investice (VK)

Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni
EBIT/A VK/A UZ/A Cz/Zz UM
12,56% 10,65% 52,12% 49,90% 61,72% 60,32% 79,89% 79,33% 8,88% 5,90%
EBIT/Trzby Trzby/Aktiva
1,34 1,38

9,40% 7,73%

Pramen: propocet MPO z dat CSU

Obr. 5.3 Mezirocni vyvoj vlivu re na hodnotu EVA

EVA

Ukazatel
1.P0l.2017 [ 1.Pol.2018
Vliiv

Spread (ROE-re)

|
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rPod rFINSTRU rFINSTAB rf rLA

3,24% 3,24%

2,06% 2,22%

Pramen: propocet MPO z dat CSU

2,52% 2,72%

0,74% 1,86%

0,90% 0,88%



6. ENERGETIKA

6. ENERGETIKA

6.1 Zakladni charakteristika

V energetice se zvysil pocet zaméstnanc, a to u podnik( pod statni kontrolou a u podnikd pod
zahrani¢ni kontrolou. U statnich podnikd, které mély vice jak polovi¢ni podil na trzbach
a zaméstnanosti celého odvétvi, rostly nejrychleji trzby a aktiva. Tato skupina podnik(

Vv

zaznamenala také nejvyssi primérnou mzdu v odvétvi, ale dosahla poklesu produktivity prace.

Soukromé zahrani¢ni i domdci podniky produktivitu prace zvedly, kdyz nejvyssi uroven

produktivity zUstala v podnicich pod zahrani¢ni kontrolou. Primérna mzda odvétvi i sektor(
byla meziro¢né vyssi. Vyvoj zakladnich ukazatell je patrny z grafli a tabulek 6.1 az 6.5.

Graf €. 6.1 Pocet zaméstnancu

35000
30000
25000
20000
15000
10 000

5000

0 1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.0.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.0.18 Rok 2018
M D Vyroba elektfiny, plynu, tepla atd. 25701 26219 26363 26 558 29189 29163

Pramen: propocet MPO z dat CSU

Tab. €. 6.1 Pocet zaméstnancu

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 12 656 13188 13 321 13 476 15963 15 985
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou 5589 5584 5591 5583 5449 5418
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 7 457 7447 7451 7 499 7777 7760
TH podniky tvorici hodnotu 16 726 15 608 12113 11418 20398 22 477
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 7747 8 695 11 289 13093 8318 4286
Z| ziskové podniky, ROE < rf E 218 45 279 231 a77
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 1225 1697 2916 1768 242 1923

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Graf €. 6.2 Trzby (mil. K¢)
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400 000

200 000 I
0

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
B D Vyroba elektfiny, plynu, teplaatd. 293 454 523493 750 187 1027 822 306 605 549 419

Pramen: propocet MPO z dat CSU
Tab. €. 6.2 Trzby (mil. Kc)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 146 893 266 837 380 099 526 084 163 770 299 484
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou 28182 46 527 66 730 92 008 28143 48 042
1S03 Soukromé pod zahraniéni kontrolou 118 378 210129 303 357 409 730 114 692 201 893
TH podniky tvorici hodnotu 137 620 303 637 393574 397 484 149 972 456 362
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 113 454 203 749 306 538 450 515 153 333 26 780
Z| ziskové podniky, ROE < rf il 260 324 124 400 198 978
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 42 379 15 847 49 751 55 423 3103 65 299

Pramen: propocet MPO z dat CSU
Graf €. 6.3 Aktiva celkem (mil. K¢)
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800 000
600 000
400 000
200 000
0

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
B D Vyroba elektfiny, plynu, tepla atd. 1287 244 1282810 1280523 1309 686 1319592 1380693

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Tab. €. 6.3 Aktiva (mil. K¢)

1.Q.17
1S01 Podniky pod statni kontrolou 762 543
1S02 Soukromé pod domaéci kontrolou 154 086
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 370 616
TH podniky tvorici hodnotu 708 235
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 524 997
Z| ziskové podniky, ROE < rf 571
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 53 441

Pramen: propoéet MPO z dat CSU

1.Pol.17

762 232

153 275

367 303

588 903

643 561

3621

46 725

Graf ¢. 6.4 Produktivita prace (Ké/osoba)
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Pramen: propocet MPO z dat CSU
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4629 289

Tab. €. 6.4 Produktivita prace (Ké/osoba)

1.Q.17
1S01 Podniky pod statni kontrolou 6477 014
1S02 Soukromé pod doméci kontrolou 3896 595
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 11 239 264
TH podniky tvorici hodnotu 8922 479
RF podniky netvorici hodnotu, ale majici ROE >= rf 5028 883
Z| ziskové podniky, ROE < rf 477 333
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK -524 088

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Graf €. 6.5 Primérna mzda (K&/osoba)

60 000
50 000
40 000
30000
20000
10 000
0 1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
B D Vyroba elekttiny, plynu, tepla atd. 49 484 47 176 46 662 47728 52928 50786

Pramen: propocet MPO z dat CSU
Tab. €. 6.5 Primérna mzda (K¢é/osoba)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 58 787 54 024 52 152 52 309 60 635 55 368
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou 38 707 38414 39 400 41 565 40 874 43 554
1S03 Soukromé pod zahraniéni kontrolou 41772 41 620 42 297 44 084 45 551 46 395
TH podniky tvorici hodnotu 41 422 41 656 42 536 43 249 44 756 52 993
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 66 614 58 357 52 245 51 814 72 487 41 640
Z| ziskové podniky, ROE < rf 15333 65 087 40 807 60 549 87 335 53 564
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 51 305 38 360 42283 44 368 36533 44 682

Pramen: propocet MPO z dat CSU

6.2 Ekonomicky zisk

Hodnota ekonomického zisku zaznamenala ve 3. ¢tvrtleti 2017 a v roce 2017 hluboky propad
do zdpornych hodnot (graf 6.6). Tento propad hodnoty EVA se jevil jizv 1. pololeti 2017. V roce

2018 se hodnoty ekonomického zisku vratila k hodnoté vykazané v 1. ¢tvrtleti 2017. Pficina
tohoto vyvoje byla u podnikd pod statni a verejnou kontrolou (tabulka 6.6).

Meziroéné v 1. pololeté 2018 byla hodnota ekonomického zisku vyssi 22,8 mld. K¢ a dosahla
hodnoty 37,7 mld. KE. Hlavnim negativnim faktorem by nartst hodnoty bezrizikové sazby, kdy
zpusobil pokles hodnoty ekonomického zisku o 7,1 mld. K¢, coZ je patrné z obr. 6.1 az 6.3).
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Graf €. 6.6 EVA energetika (v mil. K¢)

50 000
40 000
30000
20000
10 000
O . .
-10 000
1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18
B D Vyroba elekttiny, plynu, tepla atd. 38 687 14 908 -6 669 -7 263 38245 37699
Pramen: propocet MPO z dat CSU
Tab. €. 6.6 EVA energetika (v mil. K¢)
1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18
1S01 Podniky pod statni kontrolou 12 605 4425 -8 034 -5949 11 386 30211
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou 591 -2 023 -2397 -3874 1897 -3 660
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 25491 12 507 3762 2561 24 961 11 148
TH podniky tvorici hodnotu 45 840 23872 15184 13375 45 325 46 213
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf -2 238 -3363 -15 165 -14 419 -4 541 -2 693
Z| ziskové podniky, ROE < rf -34 -271 -117 -1047 -353 -495
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK -4 881 -5 330 -6 571 -5172 -2187 -5 326
Pramen: propocet MPO z dat CSU
Obr. 6.1 Mezirocni vyvoj hodnoty EVA
EVA Ukazatel
14 908 37 699 1.Pol.2017 I 1.Pol.2018
Viiv
Spread (ROE-re) Investice (VK)
2,35% 5,98% 633 554 630 608
ROE re

13,39% 18,05%

11,04% 12,07%

Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Obr. 6.2 Mezirocni vyvoj vlivu ROE na hodnotu EVA

EVA

Ukazatel

1.P0l.2017 [ 1.Pol.2018

Vliv

Spread (ROE-re)

ROE

13,39% 18,05%

Investice (VK)

Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni
EBIT/A VK/A UZ/A Cz/Zz UM
8,45% 10,45% 49,39% 45,67% 66,84% 61,94% 80,72% 80,83% 1,45% 1,55%
EBIT/Trzby Trzby/Aktiva
0,82 0,80

10,35% 13,13%

Pramen: propocet MPO z dat CSU

Obr. 6.3 Mezirocni vyvoj vlivu re na hodnotu EVA

EVA

Ukazatel
1.P0l.2017 [ 1.Pol.2018
Vliiv

Spread (ROE-re)

|

11,04% 12,07%

I

Investice (VK)

[

Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni
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rFINSTAB
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rLA

2,31% 2,31%

5,16% 5,21%

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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0,74% 1,86%
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7.VODA A ODPADY

7.VODA A ODPADY

7.1 Zakladni charakteristika

Sekce E voda a odpady, kterd mda na trzbach primyslu nejmensi podil, zaznamenala
v 1. pololeti 2018 pozitivni vyvoj s rlistem vSech vybranych ukazatell. Z instituciondlnich
sektor(l tu maji nejmensi podil na zaméstnanosti a trzbach soukromé podniky pod domaci
kontrolou, které vSak dosahly nejvyssi hladiny produktivity prace v odvétvi. Rovnéz tato
skupina podnikl zaznamenala nejrychlejsi meziro¢ni rist produktivity prace a trzeb. V dalSich
sektorech byly vyssi trzby i produktivita, ale zmény v produktivité nebyly vyznamné. V ramci
pramyslu dosahla tato sekce spolu se zpracovatelskym primyslem rdstu produktivity prace

(grafy a tabulky 7.1 az 7.5).

Graf €. 7.1 Pocet zaméstnancu
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25000
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15 000
10 000

5000

0 1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
M E Voda a odpady 23506 23563 23524 23629 24113 24129

Pramen: propocet MPO z dat CSU

Tab. €. 7.1 Pocet zaméstnancu

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 11 644 11 650 11 631 11 669 11745 11733
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou 1670 1714 1696 1718 1837 1840
1S03 Soukromé pod zahraniéni kontrolou 10191 10 199 10 197 10 242 10531 10 556
TH podniky tvorici hodnotu 14 023 12951 12 655 8082 10372 10 701
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 5971 8572 8917 13199 11108 10 995
Zl ziskové podniky, ROE < rf 524 1201 1254 1870 2112 1948
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 2988 839 699 477 521 485

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Graf €. 7.2 Trzby (mil. K¢)
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1.Q.17 1.Pol.17
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Pramen: propocet MPO z dat CSU
Tab. €. 7.2 Trzby (mil. Kc)

IS01 Podniky pod statni kontrolou
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou

IS03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou

TH podniky tvofici hodnotu
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Pramen: propoéet MPO z dat CSU
Graf €. 7.3 Aktiva celkem (mil. K¢)
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Tab. ¢. 7.3 Aktiva (mil. K¢)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18
1S01 Podniky pod statni kontrolou 113 227 113 759 114 555 114 870 115 266 117 197
1S02 Soukromé pod domaéci kontrolou 8849 8818 8801 8176 8 205 8467
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 34 436 34 566 36 246 33684 42 429 37 349
TH podniky tvorici hodnotu 57 278 42916 45 652 25883 45 856 38 482
RF podniky netvorici hodnotu, ale majici ROE >= rf 71317 100 096 92 366 101 367 66 385 91 936
Z| ziskové podniky, ROE < rf 10 925 6412 14 125 23596 49 394 28 347
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 16 992 7719 7 459 5884 4264 4248
Pramen: propocet MPO z dat CSU
v . e s v
Graf ¢. 7.4 Produktivita prace (Ké/osoba)
1400 000
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1000 000
800 000
600 000
400 000
200 000
0
1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18
B EVodaaodpady 1180324 1110871 1100 390 1071093 1170501 1121 046
Pramen: propocet MPO z dat CSU
v . . s v
Tab. €. 7.4 Produktivita prace (Ké/osoba)
1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18
1S01 Podniky pod statni kontrolou 1182712 1138718 1148 186 1126 751 1203 565 1144 554
1S02 Soukromé pod doméci kontrolou 1114 209 1132 498 1089 351 1145 161 1147 658 1222126
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 1188 433 1075428 1047 708 995 253 1137 611 1077 293
TH podniky tvorici hodnotu 1168 705 1013 392 1055 590 1053 010 1318 607 1141110
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 1436 146 1362193 1256 998 1119 154 920 010 1135009
Z| ziskové podniky, ROE < rf 1481201 835 101 828 099 1025 555 1888 440 1211879
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 670 822 442 320 401 602 225 698 652 606 -2 994

Pramen: propoéet MPO z dat €SU
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Graf €. 7.5 Primérna mzda (K&/osoba)
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Pramen: propocet MPO z dat CSU
Tab. €. 7.5 Primérna mzda (K¢/osoba)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 28 158 29 152 30071 31624 29 757 31979
1S02 Soukromé pod doméci kontrolou 36 097 32310 31823 31510 37 622 33 795
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 28 626 29 308 30014 31585 30 504 31901
TH podniky tvorici hodnotu 27 946 29 167 30333 32019 32 352 32 045
RF podniky netvorici hodnotu, ale majici ROE >= rf 31 586 29 998 30 268 31470 29 424 32107
ZI ziskové podniky, ROE < rf 26 653 29 252 27748 30 857 29 050 32 480
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 28 601 28 482 30 389 30 954 30 890 30 819

Pramen: propocet MPO z dat CSU

7.2 Ekonomicky zisk

Jde o sekci, kde je ekonomicky zisk ,tradicné” zaporny. Je pravdépodobné o dlsledek rdznych
regulaci v oblasti hospodareni s vodou a s odpady. Na druhou stranu regulace drzi sekci jako
celek v oblasti, kdy ROE je vétsi neZ bezrizikova sazba. V roce 2017 postupné hodnota
ekonomického zisku klesala a v roce 2018 nar(stala (graf a tabulka 7.6).

Na obr. 7.1 az 7.3 je mezirocni vyvoj hodnoty ekonomického zisku pololeti 2018 oproti pololeti
2017. Meziro¢ni pokles hodnoty EVA o 767 mil. K¢ byl dan predevsim narGstem bezrizikové
sazby, coZ zpuUsobilo sniZzeni hodnoty EVA o 1296 mil. K. Naopak pozitivné pusobil vyvoj
v oblasti Tvorba EBIT, kdy v oblasti ROE zvysil hodnotu EVA o 127 mil. K¢ a v oblasti rizika
0 317 mil. K¢.
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Graf €. 7.6 EVA voda a odpady (v mil. K¢)
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Tab. €. 7.6 EVA voda a odpady (v mil. K¢)

1.Q.17
1S01 Podniky pod statni kontrolou -3444
1S02 Soukromé pod domaéci kontrolou -1
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 2279
TH podniky tvorici hodnotu 3265
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf -1828
Z| ziskové podniky, ROE < rf -703
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK -1900

Pramen: propocet MPO z dat CSU

Obr. 7.1 Mezirocni vyvoj hodnoty EVA

EVA

-1 587 -2 354

Vliv

Spread (ROE-re)

-1,41% -1,98%

ROE

6,09% 6,11%

re

7,50% 8,10%

Investice (VK)

112 328 118 828

Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Obr. 7.2 Mezirocni vyvoj vlivu ROE na hodnotu EVA

EVA

Ukazatel

1.P0l.2017 [ 1.Pol.2018

Vliv

Spread (ROE-re)

ROE

6,09% 6,11%

Investice (VK)

Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni
EBIT/A VK/A UZ/A Cz/Zz UM
5,57% 5,66% 71,48% 72,90% 78,63% 79,98% 80,50% 80,85% 2,23% 2,13%
EBIT/Trzby Trzby/Aktiva
0,43 0,44

12,83% 12,85%

Pramen: propocet MPO z dat CSU

Obr. 7.3 Mezirocni vyvoj vlivu re na hodnotu EVA
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Vliiv

Spread (ROE-re)

|

7,50% 8,10%

I

Investice (VK)

[

Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni

rPod

rFINSTRU

rFINSTAB

rf

rLA

3,03% 2,76%

1,58% 1,52%

Pramen: propocet MPO z dat CSU

1,35% 1,21%

0,74% 1,86%

0,80% 0,75%



8. STAVEBNICTVI

8. STAVEBNICTVi

8.1 Zakladni charakteristika

Stavebnictvi dosahlo v 1. pololeti 2018 nepftiznivych vysledkd, kdyz vétSina ukazatell
meziroc¢né klesla, nizsi byl pocet zaméstnancd, trzby, aktiva a vyrazné nizsi produktivita prace.
Vzrostla pouze primérna mzda, a to diky snaze udrzet si zaméstnance. Podobny vyvoj
zaznamenaly vSechny oddily stavebnictvi. Ristu dosahla jen vystavba budov u trzeb (o 3,3 %).
Z pohledu institucionalnich sektor( Ize pozorovat rlist trzeb u podnik( pod zahrani¢ni

kontrolou, kde také produktivita klesla podstatné méné nez u domacich podnikd. U obou
téchto sektorl doslo k rGstu priamérné mzdy a zaméstnanost zlstala zhruba na urovni
pfedchoziho roku. Statni podniky maji ve stavebnictvi velmi maly podil. Vyvoj ve stavebnictvi
jako celku je patrny z graf(i 8.1 az 8.5, jakoz i z tabulek 8.1 aZ 8.5.

Graf €. 8.1 Pocet zaméstnancu
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25 000

20 000

15 000

10 000

5000

0

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.0.18 Rok 2018

43 Specializované stavebni ¢innosti 1472 1480 1480 1475 1391 1387
M 42 InZenyrské stavitelstvi 21484 22342 22597 22716 21438 22233
M 41 Vystavba budov 7 469 7 496 7488 7 476 7 443 7 461
F Stavebnictvi 30424 31318 31564 31667 30272 31081

Pramen: propoéet MPO z dat €SU

Tab. €. 8.1 Pocet zaméstnancu

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 465 468 469 471 473 477
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou 14 053 14178 14 187 14171 13 866 13977
1S03 Soukromé pod zahraniéni kontrolou 15 907 16 672 16 909 17 025 15933 16 628
TH podniky tvorici hodnotu 5251 16 007 15 637 17 269 5462 10 467
RF podniky netvorici hodnotu, ale majici ROE >= rf 7213 7108 7878 9318 3418 5763
Zl ziskové podniky, ROE < rf 893 433 498 260 5317 769
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 17 067 7769 7551 4820 16 076 14 081

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Graf ¢. 8.2 Trzby (mil. K¢)
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60 000
40 000
N | -
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1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
11 43 Specializované stavebni ¢innosti 897 1774 2 699 3796 730 1688
M 42 InZenyrské stavitelstvi 12294 40 286 64 953 101 388 12151 38530
M 41 Vystavba budov 11122 26 245 41087 59714 13 050 27118
F Stavebnictvi 24313 68 305 108 739 164 898 25931 67 337
Pramen: propocet MPO z dat CSU
Tab. €. 8.2 Trzby (mil. Kc)
1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 180 477 759 1112 193 457
1S02 Soukromé pod doméci kontrolou 14 045 35866 55478 81053 13710 33623
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 10 088 31961 52 502 82734 12 028 33257
TH podniky tvofici hodnotu 5587 33715 55 937 90 540 7 600 27 969
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 6749 20 413 28 922 52 160 2764 12720
2| ziskové podniky, ROE < rf 1246 526 1738 913 5332 825
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 10731 13 651 22141 21285 10 235 25823
Pramen: propocet MPO z dat CSU
v . . "
Graf €. 8.3 Aktiva celkem (mil. K¢)
250 000
| R .
200 000 r— —
150 000
100 000
50000
0
1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1 43 Specializované stavebni ¢innosti 8877 8933 8 854 8959 8336 8371
M 42 InZenyrské stavitelstvi 91234 100 625 101 605 99 924 89000 99 030
M 41 Vystavba budov 96 566 101 319 103 481 106 651 100 602 102 530
F Stavebnictvi 196 677 210 876 213 940 215533 197 938 209 931

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Tab. ¢. 8.3 Aktiva (mil. K¢)

1.Q.17
1S01 Podniky pod statni kontrolou 3129
1S02 Soukromé pod domaéci kontrolou 91 702
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 101 845
TH podniky tvorici hodnotu 36 643
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 62 372
Z| ziskové podniky, ROE < rf 13 885
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 83776

Pramen: propoéet MPO z dat CSU
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Graf ¢. 8.4 Produktivita prace (Ké/osoba)
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Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Tab. €. 8.4 Produktivita prace (K¢é/osoba)

1.Q.17
1S01 Podniky pod statni kontrolou 747 976
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou 663 440
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 272131
TH podniky tvorici hodnotu 1410 892
RF podniky netvorici hodnotu, ale majici ROE >= rf 427 808
Z| ziskové podniky, ROE < rf 1838324
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 109 122

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Graf €. 8.5 Primérna mzda (Ké/osoba)

60 000
50 000
40000
30 000
20 000
10 000
0
1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.0.18 Rok 2018
M 41 Vystavba budov 41288 42930 43 546 45613 47926 48 680
M 42 InZenyrské stavitelstvi 36 293 39 249 40502 41525 37607 41445
43 Specializované stavebni ¢innosti 31313 32055 32779 33758 33219 35226
F Stavebnictvi 37278 39790 40 862 42128 39943 42904

Pramen: propocet MPO z dat CSU
Tab. €. 8.5 Primérna mzda (K¢/osoba)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod stétni kontrolou 30 874 33 150 33892 35 440 34 268 37179
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou 37 580 40 116 40 382 42 435 41779 43 400
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 37 199 39 700 41 458 42 057 38513 42 652
TH podniky tvorici hodnotu 35977 41180 42121 44 248 41 661 46 222
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 36 748 38 008 40313 41014 34728 40 294
Z| ziskové podniky, ROE < rf 44 295 46 682 39317 34 892 49 706 44 205
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 37535 38174 38 929 37077 37238 41 436

Pramen: propocet MPO z dat CSU

8.2 Ekonomicky zisk

Ekonomicky zisk ve stavebnictvi mél v roce 2017 rlistovy trend. V 1. ¢tvrtleti 2018 zaznamenal
velky propad a pak opét rostl. Stavebnictvi jako celek ovliviioval predevsim vyvoj
v inZenyrském stavitelstvi a v soukromych podnicich pod zahraniéni kontrolou i pod domaci
kontrolou (graf a tabulka 8.5).

Meziroc¢ni vyvoj 1. pololeti 2018 oproti 1. pololeti 2017 byl velmi neptiznivy. Tento vyvoj byl
dan poklesem Spreadu a ten poklesem ROE i narlGstem rizika. Na celkové urovni pozitivné
pusobilo pouze snizeni investice do odvétvi netvoficiho hodnotu - vlastniho kapitalu (obr. 8.1).
V rozkladu vlivli ROE bylo vSe Spatné aZ na mirné snizeni Urokové miry (obr. 8.2). U vyvoje
rizika bylo jedinym kladnym vlivem mirné snizeni rizika vyplyvajiciho z finanéni struktury
stavebnictvi (obr. 8.3). Na nejnizsi urovni pyramidového rozkladu byly rozhodujici snizeni
marze (- 4 026 mil. K¢), narlst podnikatelského rizika (- 1 435 mil. K&), narust bezrizikové sazby

(-1 025 mil. K&) a pokles hodnoty ukazatele CZ/Zisk (-913 mil. K¢).
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Graf €. 8.6 EVA stavebnictvi (v mil. K¢)
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-10 000
-12 000
-14 000
1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.0.18 Rok 2018
s 41 Vystavba budov -2 874 1135 176 301 -1245 -2 087
42 Inzenyrské stavitelstvi -5102 -1 566 -1 029 317 -10 427 -5282
[ 43 Specializované stavebni ¢innosti -618 -590 -924 -826 -1434 -1140
F Stavebnictvi -8 594 -1021 -1777 -209 -13 106 -8 509

Pramen: propocet MPO z dat CSU
Tab. €. 8.6 EVA stavebnictvi (v mil. Kc)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou -108 -111 -136 -140 -172 -178
1S02 Soukromé pod doméci kontrolou -4 596 -858 -1082 -1049 -4 274 -4 246
1S03 Soukromé pod zahraniéni kontrolou -3 889 -52 -558 981 -8 660 -4 084
TH podniky tvorici hodnotu 5126 6352 5070 5569 4177 2829
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf -1354 -939 -955 -1 300 -714 -1180
Z| ziskové podniky, ROE < rf -707 -1 093 -932 -397 -1128 -1330
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK -11 658 -5341 -4 959 -4 081 -15 440 -8 829

Pramen: propocet MPO z dat CSU
Obr. 8.1 Mezirocni vyvoj hodnoty EVA

EVA Ukazatel
1021 -8 509 1.P0l.2017 [ 1.Pol.2018
Vliv
Spread (ROE-re) Investice (VK)
-1,09% -9,40% 93 655 90 498
ROE re

7,91% 2,58% 9,00% 11,98%
Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Obr. 8.2 Mezirocni vyvoj vlivu ROE na hodnotu EVA

EVA

Ukazatel

1.P0l.2017 [ 1.Pol.2018

Vliv

Spread (ROE-re)

ROE

7,91% 2,58%

Investice (VK)

Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni
EBIT/A VK/A UZ/A Cz/Zz UM
5,16% 2,30% 44,41% 43,11% 49,54% 49,66% 74,55% 60,44% 8,75% 7,06%
EBIT/Trzby Trzby/Aktiva
0,65 0,64

7,97% 3,59%

Pramen: propocet MPO z dat CSU

Obr. 8.3 Mezirocni vyvoj vlivu re na hodnotu EVA
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1.P0l.2017 [ 1.Pol.2018
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Pramen: propocet MPO z dat CSU
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9. VYSTAVBA BUDOV

9. VYSTAVBA BUDOV

9.1 Zakladni charakteristika

Podniky ve vystavbé budov vykazaly, jako jediny oddil stavebnictvi, zvySeni trzeb. Také mirné
rostla aktiva, ale produktivita prace klesla zhruba na polovinu hodnoty pfedchoziho roku.
Pocet zaméstnancl tu zlstal zhruba beze zmény, kdyz stavebnictvi tdhla hlavné vystavba
budov. Také z oddilG stavebnictvi dosahla nejvyssi prlmérné mzdy a jejiho nejrychlejsiho
meziroc¢niho rlstu.

Nejvyznamneéjsim instituciondlnim sektorem jsou tu soukromé podniky pod domaci kontrolou,
které zaznamenaly podstatné sniZzeni produktivity prace, zatimco u podnik( pod zahranic¢ni
kontrolou se produktivita vyvijela opacénym smérem a rostla. Zahrani¢ni podniky také
vyznamné zvedly trzby. Polet zaméstnancli si oba sektory zachovaly zhruba na urovni
1. pololeti 2017. Vyse uvedené je patrné z graf(i a tabulek 9.1 aZ 9.5.

Graf €. 9.1 Pocet zaméstnancu
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0 1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
M 41 Vystavba budov 7 469 7 496 7 488 7476 7443 7 461

Pramen: propocet MPO z dat CSU

Tab. €. 9.1 Pocet zaméstnancu

1.Q.17 1.Pol.17 1-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 0 0 0 0 0 0
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou 6423 6439 6433 6419 6 375 6 395
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 1045 1057 1055 1057 1068 1067
TH podniky tvorici hodnotu 1323 4027 4 460 4181 1688 4538
RF podniky netvorici hodnotu, ale majici ROE >= rf 2008 3037 2117 2389 837 1425
Z| ziskové podniky, ROE < rf 284 265 387 10 3126 293
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 3853 166 523 896 1793 1206

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Graf ¢. 9.2 Trzby (mil. K¢)
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M 41 Vystavba budov 11122 26 245 41087 59714 13 050 27118

Pramen: propocet MPO z dat CSU
Tab. €. 9.2 Trzby (mil. Kc)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 0 0 0 0 0 0
1S02 Soukromé pod domaéci kontrolou 9459 22964 35 348 49 882 9529 21001
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 1663 3282 5739 9832 3521 6117
TH podniky tvorici hodnotu 2527 12 840 23080 34 444 5313 16 568
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 3322 11 936 12 868 18 413 1203 5260
Z| ziskové podniky, ROE < rf 433 319 1564 33 4058 368
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 4841 1150 3575 6824 2475 4922

Pramen: propocet MPO z dat CSU
Graf €. 9.3 Aktiva celkem (mil. K¢)
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Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Tab. ¢. 9.3 Aktiva (mil. K¢)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18
1S01 Podniky pod statni kontrolou 0 0 0 0 0 0
1S02 Soukromé pod domaéci kontrolou 61 455 65 321 66 465 67 826 65 372 66 031
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 35111 35998 37 016 38 825 35230 36 500
TH podniky tvorici hodnotu 15 926 48 878 54 149 59 377 29927 42 263
RF podniky netvorici hodnotu, ale majici ROE >= rf 29373 24 144 21 969 26 760 12 130 15 358
Z| ziskové podniky, ROE < rf 8794 14 954 8788 3456 23417 19 200
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 42 473 13342 18 575 17 058 35128 25 709
Pramen: propocet MPO z dat CSU
v . . P v
Graf €. 9.4 Produktivita prace (Ké/osoba)
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800 000
600 000
400 000
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1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18
M 41 Vystavba budov 790 021 712754 663 104 1304 748 886 875 357753
Pramen: propocet MPO z dat CSU
v P s v
Tab. €. 9.4 Produktivita prace (K¢é/osoba)
1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18
1S01 Podniky pod statni kontrolou
1S02 Soukromé pod doméci kontrolou 1225851 1157 747 853 806 1132471 482 030 209 159
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou -1888 077 -1 998 430 -499 948 2350910 3303 800 1248 327
TH podniky tvorici hodnotu 2735820 1037 589 1399 557 1601 560 3774752 804 242
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 773 229 601 610 211977 1073713 412 687 1365914
Z| ziskové podniky, ROE < rf 461 566 -5 264 604 885 151 580 605 171327 -4 329 968
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 154 646 4402 479 -3953 358 543 831 -362 540 -1376 268

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Graf €. 9.5 Primérna mzda (K&/osoba)
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M 41 Vystavba budov 41288 42930 43 546 45613 47926 48 680

Pramen: propocet MPO z dat CSU
Tab. €. 9.5 Primérna mzda (K¢/osoba)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018

1S01 Podniky pod statni kontrolou

1S02 Soukromé pod domaci kontrolou 41 497 43 034 43 199 45 503 47 701 48 342
1S03 Soukromé pod zahraniéni kontrolou 40 005 42 299 45 665 46 278 49 268 50 706
TH podniky tvorici hodnotu 37418 44 554 44 503 49 916 49 105 51 410
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 35618 38 346 39 789 40 843 31699 41 045
Z| ziskové podniky, ROE < rf 41 893 53 041 40 683 29 495 54 046 55 651
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 45 527 71245 52712 38 430 43725 45 740

Pramen: propocet MPO z dat CSU

9.2 Ekonomicky zisk

Vyvoj ekonomického zisku byl v obou letech odlisny. V roce 2017 rostl od 1. ¢tvrtleti do konce
roku a obdobi 1. pololeti 2017 az celorok 2017 byl ekonomicky zisk dokonce kladny (graf 9.6).
V roce 2018 ekonomicky zisk dosahoval snizujicich se hodnot, kdy byl zaporny, ale stale vyssi
nez v 1. ¢tvrtleti 2017. V pohledu podle vlastnictvi vykazovaly kladné hodnoty pouze podniky
pod zahranicni kontrolou (tabulka 9.6).

Meziro¢ni vyvoj v 1. pololeti 2018 byl nepftiznivy, coz byl duUsledek rozdilného vyvoje
ekonomického zisku vroce 2017 a 2018. V celkovém pohledu negativné pUlsobil pokles
Spreadu, Investice, Oblast Tvorby EBIT a Ostatni vlivy (obr. 9.1). Vyvoj ROE byl nepfiznivy, coz
bylo dano poklesem marzZe. Pozitivné pUsobil pokles Urokové miry a zvyseni obratu aktiv
(obr. 9.2). V oblasti rizika (obr. 9.3) prevazily negativné puasobici faktory, narlst bezrizikové
sazby a narast podnikatelského rizika. Ovsem byly zde o vyrazné pozitivni vlivy a to pokles
hodnoty rizika z financni struktury a financni stability.
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Graf ¢. 9.6 EVA vystavba budov (v mil. K¢)
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Tab. €. 9.6 EVA vystavba budov (v mil. K¢)
1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18
1S01 Podniky pod statni kontrolou
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou -1917 -111 -158 -547 -1213 -2 652
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou -957 1246 334 847 31 565
TH podniky tvofici hodnotu 1475 3669 2650 2682 3607 1922
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf -854 -405 -364 -677 -155 -384
ZI ziskové podniky, ROE < rf -520 -1037 -842 -251 -510 -1151
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK -2975 -1 092 1269 1454 -4186 -2474
Pramen: propocet MPO z dat CSU
Obr. 9.1 Mezirocni vyvoj hodnoty EVA
EVA Ukazatel
1135 2087 1.P0l.2017 [ 1.Pol.2018
Vliv
Spread (ROE-re) Investice (VK)
2,47% -4,38% 45916 47 590
ROE re
12,21% 6,92% 9,74% 11,31%

Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni

Pramen: propocet MPO z dat CSU

1.-3.Q.18

1-3.Q.18

Rok 2018
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Obr. 9.2 Mezirocni vyvoj vlivu ROE na hodnotu EVA

EVA

Ukazatel
1.P0l.2017 [ 1.Pol.2018
Vliv

Spread (ROE-re)

ROE

12,21% 6,92%

Investice (VK)

Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni
EBIT/A VK/A UZ/A Cz/Zz UM
7,46% 4,68% 45,32% 46,42% 52,46% 54,85% 79,36% 77,22% 6,80% 6,19%
EBIT/Trzby Trzby/Aktiva
0,52 0,53

14,40% 8,85%

Pramen: propoc¢et MPO z dat CSU

Obr. 9.3 Mezirocni vyvoj vlivu re na hodnotu EVA

EVA

Ukazatel
1.P0l.2017 [ 1.Pol.2018
Vliiv

Spread (ROE-re)

|

9,74% 11,31%

I

Investice (VK)

[

Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni

rPod

rFINSTRU

rFINSTAB

rf

rLA

2,94% 4,41%

2,52% 1,89%

Pramen: propocet MPO z dat CSU

2,49% 2,15%

0,74% 1,86%

1,05% 0,99%
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10. INZENYRSKE STAVITELSTVi
10.1 Zakladni charakteristika

Trzby podnikd inzenyrského stavitelstvi se na rozdil od podnik( vystavby budov snizily, a to
u podnikd pod domaci i pod zahrani¢ni kontrolou. Podet zaméstnancl a aktiva se oproti
predchozimu roku pfilis nezménily, ale vyrazné nizsi byla produktivita prace, kdyz vétsi pokles
nastal u domacich podnikl. V rdmci stavebnictvi podniky inZenyrského stavitelstvi
zaznamenaly nejnizsi hodnotu produktivity.

Soukromé podniky pod zahraniéni kontrolou maji v tomto oddile na vétsSiné ukazatelich
asi dvou tretinovy podil, kdyz dosahly nejvyssi primérné mzdy v oddile a jejiho nejrychlejsiho
meziro¢niho rlstu. Podniky pod statni kontrolou maji vtomto oddile velmi nevyznamny podil,
ale vykazaly nejvyssi hodnotu produktivity prace. Tyto zavéry lze dokumentovat z grafu
a tabulek 10.1 a7z 10.5.

Graf €. 10.1 Pocet zaméstnancu

25000
20000
15000
10 000
5000

0

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
M 42 InZenyrské stavitelstvi 21484 22342 22597 22716 21438 22233

Pramen: propocet MPO z dat CSU

Tab. €. 10.1 Pocet zaméstnancu

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 858 357 358 359 361 363
1S02 Soukromé pod doméci kontrolou 6907 7 006 7021 7019 6796 6889
1S03 Soukromé pod zahraniéni kontrolou 14 223 14 979 15218 15 337 14 280 14 981
TH podniky tvofici hodnotu 3670 11610 10 808 12 429 3774 5930
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 4800 3414 5215 6676 2203 3961
ZI ziskové podniky, ROE < rf 610 168 0 139 2079 363
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 12 405 7149 6574 3471 13 382 11978

Pramen: propoc¢et MPO z dat CSU
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Graf ¢. 10.2 Trzby (mil. Kc)

120 000
100 000
80 000
60 000
40 000
20000 I
0 -
1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17
M 42 InZenyrské stavitelstvi 12294 40 286 64 953
Pramen: propocet MPO z dat CSU
Tab. €. 10.2 Trzby (mil. Kc)
1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17
1S01 Podniky pod statni kontrolou 122 361 585
1S02 Soukromé pod doméci kontrolou 4176 12071 18 803
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 7995 27854 45 565
TH podniky tvofici hodnotu 2817 20 592 32398
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 3125 7 489 14 741
ZI ziskové podniky, ROE < rf 813 207 0
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 5538 11998 17 814

Pramen: propoc¢et MPO z dat CSU
Graf ¢. 10.3 Aktiva celkem (mil. K¢)
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Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Tab. ¢. 10.3 Aktiva (mil. K¢)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 1233 1319 1268 1271 1244 1327
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou 26 350 29 387 29 684 26 162 25191 29 199
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 63 651 69 918 70 653 72 490 62 564 68 504
TH podniky tvofici hodnotu 18 361 47 639 43 593 50 616 12 540 24 858
RF podniky netvorici hodnotu, ale majici ROE >= rf 28 716 29 966 36 718 37071 9129 26 072
Z| ziskové podniky, ROE < rf 5091 811 0 683 15823 1327
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 39 066 22209 21294 11553 51 507 46 773

Pramen: propocet MPO z dat CSU
Graf ¢. 10.4 Produktivita prace (K¢/osoba)
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800 000
700 000
600 000

500 000

400 000
300 000
200 000
100 000
0 ]

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
M 42 InZenyrské stavitelstvi 303 506 442 967 381852 782 100 90235 175 906

Pramen: propocet MPO z dat CSU
Tab. €. 10.4 Produktivita prace (Ké/osoba)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 597 644 641 450 718 666 816 369 925 031 888 349
1S02 Soukromé pod doméci kontrolou 77744 285211 269 594 816 206 48 540 5865
1S03 Soukromé pod zahraniéni kontrolou 405 807 512 021 425 726 765 688 88 959 236 809
TH podniky tvofici hodnotu 878 959 635 008 703 751 704 063 -326 149 -3 080
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 223740 589 773 261 315 1260 384 -606 050 570 678
ZI ziskové podniky, ROE < rf 2478 725 734724 644 547 888 349
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 57 193 43 114 -51733 143533 236 146 112 341

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Graf €. 10.5 Primérna mzda (Ké/osoba)
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35000
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15000
10000
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0 1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
M 42 InZenyrské stavitelstvi 36293 39249 40502 41525 37607 41445

Pramen: propocet MPO z dat CSU
Tab. €. 10.5 Primérna mzda (K¢/osoba)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 29 872 33223 33 684 35 460 34 825 37 450
1S02 Soukromé pod doméci kontrolou 34372 38 024 38 306 40 195 36 732 39 319
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 37 386 39 966 41 675 42 275 38094 42 520
TH podniky tvofici hodnotu 35643 40 158 41318 42768 38333 42 252
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 37 550 38 564 41 096 41 190 36 220 40 579
Z| ziskové podniky, ROE < rf 45413 34 900 44 110 37 450
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 35551 38 162 38 689 37 982 36 620 41 453
Pramen: propocet MPO z dat CSU
. s .
10.2 Ekonomicky zisk

Vyvoj ekonomického zisku byl v roce 2017 pfiznivy, kdy z vysoké zaporné hodnoty se dostal
na konci roku do kladné hodnoty. V roce 2018 nastal v 1. étvrtleti ohromny propad EVA, kdy
v 1. pololeti se hodnota EVA zlepSila (graf 10.6). V tabulce 10.6 je vyvoj podle vlastnictvi
a vztahu k tvorbé hodnoty. Rozhoduijici vliv méa vyvoj u soukromych podnik( pod zahrani¢ni
kontrolou a u ztratovych podnikd.

Meziro¢ni vyvoj hodnoty EVA 1. pololeti 2018/1. pololeti 2017 byl nepfiznivy, coZ bylo dano
poklesem hodnoty Spreadu a ten predevsim poklesem hodnoty ROE az do zaporné hodnoty,
coz bylo ddno predevsim poklesem marzZe. Pfiznivy vliv mél na ROE naopak vyvoj hodnoty
ukazatel( VK/Aktiva, UZ/Aktiva a Urokové miry. Hodnota rizikové pfirazky stoupla, coz bylo
dano vsemi ukazateli (obr. 10.1 az 10.3).

58



10. INZENYRSKE STAVITELSTVI{

Graf ¢. 10.6 EVA inZenyrské stavitelstvi (v mil. K¢)
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-12 000
1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018

M 42 InZenyrské stavitelstvi -5102 -1566 -1029 317 -10 427 -5282
Pramen: propocet MPO z dat CSU

Tab. €. 10.6 EVA inZenyrské stavitelstvi (v mil. K¢)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou -36 -36 -46 -35 -53 -68
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou -2414 -481 -339 63 -2 070 -814
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou -2 651 -1049 -644 288 -8 304 -4 400
TH podniky tvofici hodnotu 3622 2643 2395 2786 570 907
RF podniky netvorici hodnotu, ale majici ROE >= rf -294 -352 -433 -569 -257 -548
ZI ziskové podniky, ROE < rf -187 0 -41 -499 -68
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK -8243 -3801 -2990 -1859 -10 241 -5573

Pramen: propoc¢et MPO z dat CSU
Obr. 10.1 Mezirocni vyvoj hodnoty EVA

EVA Ukazatel
-1 566 5282 1.P0l.2017 [ 1.Pol.2018
Vliv
Spread (ROE-re) Investice (VK)
-3,78% -14,21% 41 389 37178
ROE re
4,12% -1,72% 7,90% 12,49%

Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Obr. 10.2 Mezirocni vyvoj vlivu ROE na hodnotu EVA

EVA

Ukazatel
1.P0l.2017 [ 1.Pol.2018
Vliv

Spread (ROE-re)

ROE

4,12% -1,72%

Investice (VK)

Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni
EBIT/A VK/A UZ/A Cz/Zz UM
3,04% 0,07% 41,13% 37,54% 43,81% 42,00% 62,78% 564,29% 12,85% 4,21%
EBIT/Trzby Trzby/Aktiva
0,80 0,78

3,80% 0,09%

Pramen: propocet MPO z dat CSU

Obr. 10.3 Mezirocni vyvoj vlivu re na hodnotu EVA

EVA

Ukazatel
1.P0l.2017 [ 1.Pol.2018
Vliiv

Spread (ROE-re)

|

I

Investice (VK)

[

ROE re
7,90% 12,49%
Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni
rPod rFINSTRU rFINSTAB rf rLA

3,83% 5,64%

1,27% 1,75%

Pramen: propocet MPO z dat CSU

0,85% 1,90%

0,74% 1,86%

1,22% 1,35%



11. SPECIALIZOVANE STAVEBNI{ CINNOSTI

11. SPECIALIZOVANE STAVEBNIi CINNOSTI
11.1 Zakladni charakteristika

Nejmensi podil ve stavebnictvi maji specializované stavebni ¢innosti, které také dosahly
meziro¢né nizsSich trzeb, aktiv a zaméstnanosti. Produktivita prace klesla ve srovnani
s ostatnimi oddily stavebnictvi nejméné. Shodné s ostatnimi se tu ale zvedla primérna mzda,
kdyz v ramci stavebnictvi dosahl tento oddil jeji nejnizsi hodnoty.

Produktivita prace tu klesla pouze u podnik( pod domaci kontrolou, které dosahly zdporného
vysledku. Na druhou stranu podniky pod zahrani¢ni kontrolou ji vyznamné zvysily a vykazaly
také mezirocné vyssi triby. Ve vSech sektorech vzrostla primérnd mzda (viz grafy a tabulky
11.1 a# 11.5).

Graf €. 11.1 Pocdet zaméstnancu

1600
1400
1200
1000
800
600
400
200
0 1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
M 43 Specializované stavebni ¢innosti 1472 1480 1480 1475 1391 1387

Pramen: propocet MPO z dat CSU

Tab. €. 11.1 Pocet zaméstnancu

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 110 111 111 111 112 113
1S02 Soukromé pod doméci kontrolou 723 733 732 733 695 694
1S03 Soukromé pod zahraniéni kontrolou 639 636 636 631 585 580
TH podniky tvofici hodnotu 258 370 369 658 0 0
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 405 657 546 253 378 377
ZI ziskové podniky, ROE < rf 0 0 111 ) 112 113
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 809 454 453 452 901 897

Pramen: propoc¢et MPO z dat CSU
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Graf ¢. 11.2 Trzby (mil. Kc)
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M 43 Specializované stavebni ¢innosti 897
Pramen: propocet MPO z dat CSU
v v . v
Tab. €. 11.2 Trzby (mil. Kc)
1.Q.17

1S01 Podniky pod statni kontrolou 58
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou 409
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 430
TH podniky tvofici hodnotu 243
RF podniky netvorici hodnotu, ale majici ROE >= rf 302
Z| ziskové podniky, ROE < rf 0
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 352

Pramen: propoc¢et MPO z dat CSU
Graf ¢. 11.3 Aktiva celkem (mil. K¢)
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Tab. ¢. 11.3 Aktiva (mil. K¢)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17
1S01 Podniky pod statni kontrolou 1896 1908 1922
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou 3897 3960 3777
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 3084 3065 3154
TH podniky tvofici hodnotu 2 356 562 566
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 4282 5829 3949
ZI| ziskové podniky, ROE < rf 0 0 1922
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 2238 2543 2417

Pramen: propocet MPO z dat CSU
Graf ¢. 11.4 Produktivita prace (K¢/osoba)
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M 43 Specializované stavebni ¢innosti 1 072 600 750 634 747 297

Pramen: propocet MPO z dat CSU
Tab. €. 11.4 Produktivita prace (Ké/osoba)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17

1S01 Podniky pod statni kontrolou 1232039 976 338 1043 330
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou 1262 328 773 208 740912
1S03 Soukromé pod zahraniéni kontrolou 830 603 685 227 702 906
TH podniky tvofici hodnotu 2181234 619 688 541 494
RF podniky netvorici hodnotu, ale majici ROE >= rf 1133567 1105 285 1144 248
ZI ziskové podniky, ROE < rf

ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 688 584 343 850 363 939

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Graf €. 11.5 Primérna mzda (Ké/osoba)
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0 1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
M 43 Specializované stavebni ¢innosti 31313 32055 32779 33758 33219 35226

Pramen: propocet MPO z dat CSU
Tab. €. 11.5 Primérna mzda (K¢/osoba)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018

1S01 Podniky pod statni kontrolou 34 100 32915 34563 35376 32 467 36 308
1S02 Soukromé pod doméci kontrolou 33424 34 478 35554 37017 36 803 38374
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 28 447 29110 29 272 29 686 29 105 31253
TH podniky tvofici hodnotu 33336 36 518 36 874 36 196

RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 32842 33554 34 860 37972 32742 34 454
Z| ziskové podniky, ROE < rf 35 376 32 467 36 308
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 29903 26 242 26 495 27 456 33512 35415

Pramen: propocet MPO z dat CSU

11.2 Ekonomicky zisk

Hodnota ekonomického zisku je neustale zaporna (graf 11.6) a ma vice méné nepfiznivy trend.
Ani jedna skupina podnik( podle vlastnictvi nedosahla nikdy kladné hodnoty (tabulka 11.6).

Meziro€né pololeti oproti pololeti v minulém roce byl vyvoj hodnoty EVA nepfiznivy a ani
v jednom obdobi nedosahl kladné hodnoty. Na obr. 11.1 jsou dva pozitivni vlivy a to snizeni
investice do odvétvi netvofrici hodnotu (pokles vlastniho kapitalu) a Déleni EBIT. U vlivi na ROE
je pozitivni Déleni EBIT a v ném vyvoj ukazatell VK/Aktiva, UZ/Aktiva a CZ/Z (obr. 11.2).
V oblasti rizika pozitivni bylo snizeni rizikové ptirazky za velikost (obr. 11.3).
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Graf ¢. 11.6 EVA specializované stavebni ¢innosti (v mil. K¢)
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Pramen: propocet MPO z dat CSU
Tab. €. 11.6 EVA specializované stavebni ¢innosti (v mil. K¢)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18
1S01 Podniky pod statni kontrolou =72 75 -90 -106 -119 -110
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou -265 266 -585 -566 -990 -781
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou -281 249 248 -155 -325 -249
TH podniky tvofici hodnotu 28 40 25 101
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf -206 182 158 -54 -302 -249
2| ziskové podniky, ROE < rf -106 -119 -110
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK -439 -448 701 -768 -1014 -781
Pramen: propocet MPO z dat CSU
Obr. 11.1 Mezirocni vyvoj hodnoty EVA
EVA Ukazatel
590 -1 140 1.P0l.2017 [ 1.Pol.2018
Vliv
Spread (ROE-re) Investice (VK)
-9,29% -19,89% 6 350 5731
ROE re
1,53% -5,61% 10,82% 14,28%
Tvorba EBIT

Déleni EBIT Stabilita Ostatni

Pramen: propocet MPO z dat CSU

1.-3.Q.18

1-3.Q.18

Rok 2018

Rok 2018



11. SPECIALIZOVANE STAVEBNI CINNOSTI

Obr. 11.2 Meziroc¢ni vyvoj vlivu ROE na hodnotu EVA

EVA

Ukazatel

1.P0l.2017 [ 1.Pol.2018

Vliv

Spread (ROE-re)

ROE

1,53% -5,61%

Investice (VK)

Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni
EBIT/A VK/A UZ/A Cz/Zz UM
2,98% -0,47% 71,09% 68,45% 80,92% 76,75% 61,33% 110,67% 12,19% 36,11%
EBIT/Trzby Trzby/Aktiva
0,40 0,40

7,49% -1,18%

Pramen: propocet MPO z dat CSU

Obr. 11.3 Mezirocni vyvoj vlivu re na hodnotu EVA

EVA

Ukazatel
1.P0l.2017 [ 1.Pol.2018
Vliiv

Spread (ROE-re)

|

10,82% 14,28%

I

Investice (VK)

[

Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni

rPod

rFINSTRU

rFINSTAB

rf

rLA

5,10% 6,44%

1,64% 2,29%

Pramen: propocet MPO z dat CSU

1,44% 1,92%

0,74% 1,86%

1,91% 1,77%



12. VYBRANE SLUZBY

12. VYBRANE SLUZBY
12.1 Zakladni charakteristika

Vybrané sluzby se na zaméstnanosti a vysledcich nefinanéni sféry podili asi tfetinou. Pocet
zaméstnancl této agregace zUstal v 1. pololeti 2018 na stejné Urovni jako rok predtim, kdyz
vzrostl v informacénich komunikaénich ¢innostech a dale v obchodé, nizsi byl v ostatnich
sluzbach. Mezirocné vyssi byly trzby, aktiva, produktivita prace a nejrychleji rostly priimérné
mzdy.

Z jednotlivych odvétvi sluzeb vzrostly trzby nejrychleji v obchodé, naopak snizZily se pouze
v ostatnich sluzbdach. Produktivita prace byla celkové mezirocné vyssi, ale klesla v dopravé
a ostatnich sluzbach. Nejvyssi Urovné produktivity dosahly informacni a komunikaéni ¢innosti,
stejné jako nejvyssi primérné mzdy (viz grafy 12.1 az 12.5).

Nejvyznamnéjsim sektorem jsou soukromé podniky pod zahrani¢ni kontrolou, které se podili
vice nez polovinou na zaméstnanosti nebo na trzbach vybranych sluzeb. Tato skupina podnikt
mezirocné zvysila triby, mzdy a produktivitu prace vice nez domaci podniky, které produktivitu
naopak snizily. Primérna mzda v3ak rostla rychleji nez produktivita prace (viz tabulky 12.1 az
12.5).

Graf €. 12.1 Pocdet zaméstnancu

350 000

300 000

250 000

200 000

150 000

100 000

50 000

0

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018

Ostatni 40951 41044 41227 40928 38246 38500
J Informacéni a komunikaéni ¢innosti 32603 33132 33181 33463 34598 34718
M H Doprava a skladovani 101 149 101 775 101 839 101 808 100 836 100 821
M G Velkoobchod a maloobchod a opravy 142 441 142 467 142 496 143 333 144 864 145 435
Vybrané sluzby (G az N bez K) 317 143 318 418 318 744 319532 318543 319474

Pramen: propocet MPO z dat CSU

Tab. €. 12.1 Pocet zaméstnancu

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 79 938 79 860 79 909 79 923 79 612 79 566
1S02 Soukromé pod doméci kontrolou 70 462 70933 71057 71428 71277 71918
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 166 743 167 625 167 778 168 181 167 654 167 990
TH podniky tvorici hodnotu 108 211 136 307 145 086 127 376 108 102 134 147
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 124 808 106 196 100 482 107 035 89 886 81 402
Z| ziskové podniky, ROE < rf 4927 5642 3582 17 886 36 124 33584
ZT ztrétové podniky a podniky se zapornym VK 79197 70 273 69 594 67 235 84431 70 341

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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12. VYBRANE SLUZBY

Graf ¢. 12.2 Trzby (mil. K¢)
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Vybrané sluzby (G az N bez K) 527 383
Pramen: propocet MPO z dat CSU
Tab. €. 12.2 Trzby (mil. Kc)
1.Q.17
1S01 Podniky pod statni kontrolou 31381
1S02 Soukromé pod domaéci kontrolou 179 279
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 316 723
TH podniky tvorici hodnotu 245 789
RF podniky netvorici hodnotu, ale majici ROE >= rf 173321
Z| ziskové podniky, ROE < rf 2840
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 105 433

Pramen: propocet MPO z dat CSU

Graf €. 12.3 Aktiva celkem (mil. K¢)
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Tab. ¢. 12.3 Aktiva (mil. K¢)

1.Q.17
1S01 Podniky pod statni kontrolou 334 763
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou 738 883
1S03 Soukromé pod zahraniéni kontrolou 1284 710
TH podniky tvorici hodnotu 692 619
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 870 335
Z| ziskové podniky, ROE < rf 35603
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 759 798

Pramen: propoc¢et MPO z dat €SU

1.Pol.17
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745 962
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860 893

58 816

400 889

Graf ¢. 12.4 Produktivita prace (K¢/osoba)
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Pramen: propoc¢et MPO z dat CSU
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Tab. €. 12.4 Produktivita prace (Ké/osoba)

1.Q.17
1S01 Podniky pod statni kontrolou 517 054
1S02 Soukromé pod doméci kontrolou 1029 482
1S03 Soukromé pod zahraniéni kontrolou 1226 036
TH podniky tvorici hodnotu 1502 049
RF podniky netvorici hodnotu, ale majici ROE >= rf 920 209
Z| ziskové podniky, ROE < rf 324 355
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 496 474

Pramen: propocet MPO z dat CSU

1.Pol.17

557 442

1237875

1274 640

1433928

868 941

524 986

786 797

1-3.Q.17

341822
744118

1296 879

1047742
895 862
61 200

378 015

1.-3.Q.17
891 308
694 524
2 256 102
1859188
1095699

1-3.Q.17

569 250
1192393

1305 482

1496 270
817 760
1074 697

662 988

69

Rok 2017

330 368
748 884

1312293

992 162
894 863
147 021

357 498

Rok 2017
918 605
681 386
2278 204
1872402
1107577

Rok 2017

574 811
1176 643

1331425

1531616
1032452
10 806

715 604

1.Q.18

335 056
766 204

1294 058

630 711
783 994
348 600

632 013

1.Q.18
859 266
635 054

2271275
1685310
1040 830

1.Q.18

528 776
965 576

1315977

1583 902
1030 809
558 345

562 604

1.Pol.18

345751

788 986

1315634

899 965

768 795

289 442

492 169

SOOOOO.I.I. I. I.Iil
0

1.Pol.18
929 660
663 578
2312312
1809 345
1101 955

1.Pol.18

552 470
1091 872

1366 527

1465377
1104 970
447 955

717 638

1-3.Q.18

1.-3.Q.18

1-3.Q.18

Rok 2018

Rok 2018

Rok 2018



12. VYBRANE SLUZBY

Graf €. 12.5 Primérna mzda (Ké/osoba)
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1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.0.18 Rok 2018

B G Velkoobchod a maloobchod a opravy 30707 31461 31697 32403 33434 33951
M H Doprava a skladovani 30596 32011 32018 32767 32898 33486
J Informacni a komunikaéni ¢innosti 67 475 63 649 62 415 61871 70541 66 607
Ostatni 36 350 35393 35269 36 053 39 366 39130
W Vybrané sluzby (G aZ N bez K) 35180 35493 35 459 36 072 38007 37977

Pramen: propoc¢et MPO z dat CSU
Tab. €. 12.5 Primérna mzda (K¢/osoba)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 30 159 31209 31224 32089 32451 32902
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou 36 381 36 052 35692 36 316 38 788 38007
1S03 Soukromé pod zahraniéni kontrolou 37 080 37 297 37378 37 862 40 313 40 368
TH podniky tvorici hodnotu 38 557 37 757 37 785 39 820 39 455 39 618
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 31509 33773 34678 34 632 35595 37732
Z| ziskové podniky, ROE < rf 29 182 31 290 32 796 37 097 37 279 36 482
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 36 724 34 039 31876 30 992 39 032 35 845
Pramen: propocet MPO z dat CSU
. s .
12.2 Ekonomicky zisk

Hodnota ekonomického zisku byla neustdle pod nulou. Vyvoj v roce 2017 byl pfiznivy, kdy
v 1. pololeti nastal vyrazny rist hodnoty ekonomického zisku. V dalSich obdobich roku 2017
se hodnota EVA mirné snizila (graf 12.6). V 1. ¢tvrtleti 2018 nastal opét vyrazny pokles hodnoty
ekonomického zisku, nasledovany jeho rlstem. Podrobnéjsi pohled na vlastnictvi podniki
ukazuje, Ze podniky pod zahrani¢ni kontrolou alespori nékdy dosahly kladné hodnoty
ekonomického zisku (tabulka 12.6).

v

Meziro¢ni vyvoj pololeti 2018 oproti pololeti 2017 byl vyrazné nepfiznivy. Na nejnizsi arovni
pyramidového rozkladu se jednalo predevsim o negativni vlivy na vyvoj hodnoty EVA a to
narust bezrizikové sazby (-11,1 mld. K¢), poklesu marze (-9,4 mld. K¢) a pokles urokové miry (-
6,0 mld. K&) —viz obr. 12.1 a7 12.3.
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Graf ¢. 12.6 EVA vybrané sluzby (v mil. K¢)
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Tab. €. 12.6 EVA vybrané sluzby (v mil. K¢)

1.Q.

1S01 Podniky pod statni kontrolou
1S02 Soukromé pod doméci kontrolou

1S03 Soukromé pod zahraniéni kontrolou

TH podniky tvorici hodnotu
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf
Z| ziskové podniky, ROE < rf

ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Obr. 12.1 Meziro¢ni vyvoj hodnoty EVA
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Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Obr. 12.2 Meziroc¢ni vyvoj vlivu ROE na hodnotu EVA

EVA
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Pramen: propocet MPO z dat CSU

Obr. 12.3 Mezirocni vyvoj vlivu re na hodnotu EVA
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13. VELKOOBCHOD, MALOOBCHOD, OPRAVY MOTOROVYCH VOZIDEL
13.1 Zakladni charakteristika

Tato agregace predstavuje v ramci vybranych sluzeb nejvétsi oddil z hlediska zaméstnanosti
atrieb. V 1. pololeti 2018 zaznamenala rlst vétSiny ukazatell, vyznamny rlst potom
produktivita prace (grafy 13.1 az 13.5). Nejvyznamnéjsi tu jsou podniky pod zahranic¢ni
kontrolou, které se na trzbach a zaméstnanosti oddilu podili vice nez dvéma tretinami.
Ve srovnani s podniky pod domaci kontrolou dosahly zhruba dvojnasobné produktivity prace
a jeji meziro¢ni rlst byl rychlejsi nez rast priimérné mzdy. Domdci podniky dosahly rychlejsiho
rastu trzeb a aktiv (tabulky 13.1 az 13.5).

Graf €. 13.1 Pocéet zaméstnancu
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120 000
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80000
60 000
40000
20000
0

1.Q.17 1.Pol.17 1-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1-3.Q.18 Rok 2018
B G Velkoobchod a maloobchod a opravy 142 441 142 467 142 496 143 333 144 864 145 435

Pramen: propocet MPO z dat CSU

Tab. €. 13.1 Pocet zaméstnanct

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 0 0 0 0 0 0
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou 42 966 43 361 43422 43 820 44 735 45 036
1S03 Soukromé pod zahraniéni kontrolou 99 475 99 106 99 074 99 513 100 128 100 399
TH podniky tvorici hodnotu 56 948 70 800 77 610 63 276 58 168 75 209
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 51126 48 377 43 244 60 098 55 667 49 545
Z| ziskové podniky, ROE < rf 429 1686 549 579 4772 1792
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 33938 21604 21093 19 381 26 256 18 888

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Graf ¢. 13.2 Trzby (mil. K¢)

1800 000
1 600 000
1400 000

1200 000

1000 000
800 000
600 000
400 000

200 000 I
0

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.0.18 Rok 2018
B G Velkoobchod a maloobchod a opravy 381 897 773 416 1187026 1616 276 387 685 815170

Pramen: propocet MPO z dat CSU
Tab. €. 13.2 Trzby (mil. K¢)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 0 0 0 0 0 0
1S02 Soukromé pod doméci kontrolou 134 553 270 826 414 766 560 433 136 037 287 700
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 247 344 502 590 772 260 1055 843 251 648 527 470
TH podniky tvorici hodnotu 184 161 426 293 626 276 801 644 179 431 461 804
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 118 454 244 440 411 364 652 905 135177 245423
Z| ziskové podniky, ROE < rf 1980 13 055 7278 6 605 18 247 12117
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 77 302 89628 142 108 155 122 54 830 95 827

Pramen: propocet MPO z dat CSU
Graf €. 13.3 Aktiva celkem (mil. K¢)
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1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
B G Velkoobchod a maloobchod a opravy 669 895 683 147 689 895 691 116 680 098 695 410

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Tab. ¢. 13.3 Aktiva (mil. K¢)

1.Q.17
1S01 Podniky pod statni kontrolou 0
1S02 Soukromé pod doméci kontrolou 261248
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 408 647
TH podniky tvorici hodnotu 265 633
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 251 458
Z| ziskové podniky, ROE < rf 4747
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 148 057

Pramen: propoéet MPO z dat CSU

Graf ¢. 13.4 Produktivita prace (K¢/osoba)
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Tab. €. 13.4 Produktivita prace (Ké/osoba)

1.Q.17
1S01 Podniky pod statni kontrolou

1S02 Soukromé pod doméci kontrolou 613 290
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 903 262
TH podniky tvorici hodnotu 1148 535
RF podniky netvorici hodnotu, ale majici ROE >= rf 619 437
Z| ziskové podniky, ROE < rf 832 830
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 553 047

Pramen: propoéet MPO z dat €SU
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13. VELKOOBCHOD, MALOOBCHOD, OPRAVY MOTOROVYCH VOZIDEL

Graf €. 13.5 Primérna mzda (Ké/osoba)

40 000
35000
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25000
20000
15000
10000

5000

0 1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
B G Velkoobchod a maloobchod a opravy 30707 31461 31697 32403 33434 33951

Pramen: propocet MPO z dat CSU
Tab. €. 13.5 Primérna mzda (K¢/osoba)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou
1S02 Soukromé pod domaéci kontrolou 27537 28 305 28 396 29 310 29 151 29 932
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 32077 32841 33144 33 765 35 348 35753
TH podniky tvorici hodnotu 32247 31919 30 667 33179 33827 32884
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 29 016 29518 32161 31439 29 613 32 440
Z| ziskové podniky, ROE < rf 32982 40971 61 893 31352 38 994 35903
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 30 641 33567 33751 32 889 39 653 41974
Pramen: propocet MPO z dat CSU
13.2 Ekonomicky zisk

U obchodu a oprav motorovych vozidel se ekonomicky zisk vyviji tak, kdy po velmi nizké
(zaporné) hodnoté v 1. ¢tvrtleti dojde k jeho vyraznému zlepseni, ale stdle je v zdpornych
hodnotach (graf 13.6). Podobny vyvoj je i podnicich pod zahrani¢ni i domaci kontrolou (tabulka
13.6).

Meziro€né, tj. mezi 1. pololetim 2018 a 1. pololetim 2017 doslo ke zlepSeni tvorby
ekonomického zisku. Od shora byly pozitivni vlivy predevsim na ose zvyseni Spreadu (+4,9 mld.
K&) — zvySeni ROE (+3,8 mld. K&) — zvySeni Tvorby EBIT (+5,2 mld. K&) — zvySeni marze, tj.
hodnoty ukazatele EBIT/T, (+1,6 mld. K¢) a obratu aktiv (+3,6 mld. K¢). Riziko mirné pokleslo a
to navzdory velkému negativnimu vlivu zvySeni bezrizikové sazby (-3,3 mld. K¢). Vyvoj hodnoty
ekonomického zisku je patrny z obr. 13.1 az 13.3.
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13. VELKOOBCHOD, MALOOBCHOD, OPRAVY MOTOROVYCH VOZIDEL

Graf ¢. 13.6 EVA velkoobchod, maloobchod a opravy (v mil. K¢)
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Tab. €. 13.6 EVA velkoobchod, maloobchod a opravy (v mil. K¢)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18
1S01 Podniky pod statni kontrolou
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou -6 762 1110 104 -1021 -10 427 591
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou -13 977 -6 730 -5812 -653 -8 543 -1329
TH podniky tvofici hodnotu 14 511 19 525 17 211 18 357 14 099 20 744
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf -9 440 -8 385 -8 440 -9 128 -9 261 -8513
ZI ziskové podniky, ROE < rf -434 -1193 -423 -510 -3370 -489
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK -25 375 -15 567 -14 055 -10 393 -20 438 -12 481
Pramen: propocet MPO z dat CSU
Obr. 13.1 Mezirocni vyvoj hodnoty EVA
EVA Ukazatel
5620 738 1.P0l.2017 [ 1.Pol.2018
Viiv
Spread (ROE-re) Investice (VK)
-1,94% -0,25% 289 554 298 645
ROE re
14,23% 13,85%

12,29% 13,61%

Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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1-3.Q.18

Rok 2018
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13. VELKOOBCHOD, MALOOBCHOD, OPRAVY MOTOROVYCH VOZIDEL

Obr.13.2 Meziro¢ni vyvoj vlivu ROE na hodnotu EVA

EVA

Ukazatel

1.P0l.2017 [ 1.Pol.2018
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ROE
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Investice (VK)

Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni
EBIT/A VK/A UZ/A Cz/Zz UM
7,37% 8,35% 42,39% 42,95% 54,81% 54,24% 77,30% 78,19% 5,11% 7,78%
EBIT/Trzby Trzby/Aktiva
2,26 2,34

3,26% 3,56%

Pramen: propocet MPO z dat CSU

Obr. 13.3 Mezirocni vyvoj vlivu re na hodnotu EVA
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14. DOPRAVA A SKLADOVANI

14. DOPRAVA A SKLADOVANI
14.1 Zakladni charakteristika

Vyvoj zakladnich charakteristik v dopravé a skladovani je patrny z nasledujicich graft a tabulek
14.1 a7 14.5.V 1. pololeti 2018 byla v této agregaci mezirocné nizsi produktivita prace pfi rlistu
primérné mzdy a jen lehkého zvyseni trzeb. V dopravé a skladovani jsou nejvyznamné;si
podniky pod statni kontrolou (verejné), které dosahly v oddilu nejnizsi drovné produktivity
prace, naopak nejvyssi byla u podnikd pod zahrani¢ni kontrolou. Statni podniky vSak dosahly
nejrychlejsSiho rdstu trzeb a aktiv. Ve vysSi i meziro¢nim rlstu primérné mzdy predehnaly
ostatni podniky pod domaci kontrolou.

Graf €. 14.1 Pocet zaméstnancu

120 000
100 000
80000
60 000
40000
20000
0 1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
B H Doprava a skladovani 101 149 101775 101 839 101 808 100 836 100 821

Pramen: propocet MPO z dat CSU

Tab. ¢. 14.1 Pocet zaméstnanct

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 75 858 75 750 75 813 75 803 75 460 75 417
1S02 Soukromé pod doméci kontrolou 7972 8030 8090 7961 7163 7380
1S03 Soukromé pod zahraniéni kontrolou 17 318 17 994 17 936 18 044 18 213 18 025
TH podniky tvofici hodnotu 13 603 17 644 18 096 17 159 12 414 15 064
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 61 851 44 622 46 135 34034 21728 19 993
ZI ziskové podniky, ROE < rf 3901 3824 2 669 16 044 28 359 29 347
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 21793 35685 34 940 34571 38335 36 417

Pramen: propoc¢et MPO z dat CSU
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14. DOPRAVA A SKLADOVANI

Graf ¢. 14.2 Trzby (mil. Kc)
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200 000
150 000
100 000
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0
1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18
M H Doprava a skladovani 54 691 119333 179971 241619 54 691 120 005
Pramen: propocet MPO z dat CSU
Tab. €. 14.2 Trzby (mil. K¢)
1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18
1S01 Podniky pod statni kontrolou 28 627 61 281 92 954 127 915 29 780 65 615
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou 7117 21216 31 340 39 316 6879 17 418
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 18 947 36 836 55677 74 388 18 032 36 971
TH podniky tvofici hodnotu 13 860 37 420 68 739 75394 12 990 34 100
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 32393 57 570 90 195 129 641 24307 48 935
ZI ziskové podniky, ROE < rf 396 692 645 9667 6571 14 856
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 8043 23651 20 392 26 916 10 822 22114

Pramen: propoc¢et MPO z dat CSU
Graf ¢. 14.3 Aktiva celkem (mil. K¢)
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14. DOPRAVA A SKLADOVANI

Tab. ¢. 14.3 Aktiva (mil. K¢)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 302 358 306 101 308 746 298 136 303 237 313 532
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou 37612 38 447 39217 37 448 38 458 38078
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 107 668 106 096 104 392 105 786 106 034 107 713
TH podniky tvofici hodnotu 113 527 110 298 113311 107 476 86 962 101 653
RF podniky netvorici hodnotu, ale majici ROE >= rf 228 716 289 164 299 850 224082 147 272 125 339
Z| ziskové podniky, ROE < rf 9773 9 265 7671 75411 166 685 190 159
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 95 622 41917 31522 34 401 46 811 42171

Pramen: propocet MPO z dat CSU
Graf ¢. 14.4 Produktivita prace (K¢/osoba)

800 000
700 000
600 000
500 000
400 000
300 000
200 000
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0 1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
B H Doprava a skladovani 602 955 693 408 694 524 681 386 635 054 663 578

Pramen: propocet MPO z dat CSU
Tab. €. 14.4 Produktivita prace (K¢/osoba)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 491 618 531 966 539 121 535 836 503 179 522 333
1S02 Soukromé pod doméci kontrolou 448 181 1125543 1069 333 950 327 433 963 693 990
1S03 Soukromé pod zahranicni kontrolou 1161878 1180189 1182330 1174178 1260508 1242 095
TH podniky tvofici hodnotu 1615391 1647 622 1698 351 1642 768 1791 390 1809 109
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 689 042 540 237 555 282 874 790 980 064 860 692
ZI ziskové podniky, ROE < rf 25 566 5644 48 941 -213 267 230 745 256 115
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK -169 990 486 837 407 809 429 011 364 136 409 875

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Graf €. 14.5 Primérna mzda (Ké/osoba)
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0 1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
B H Doprava a skladovani 30596 32011 32018 32767 32898 33486

Pramen: propocet MPO z dat CSU
Tab. ¢. 14.5 Primérna mzda (K¢/osoba)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 29284 30516 30553 31 409 31570 32 140
1S02 Soukromé pod doméci kontrolou 33576 35715 35 804 36 198 38 365 38 055
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 34 968 36 655 36 502 36 957 36 251 37 252
TH podniky tvofici hodnotu 35453 42 712 44 238 44 685 36 631 45 319
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 29 152 33130 33251 35039 37792 34713
Z| ziskové podniky, ROE < rf 24 877 26 320 25 790 32 405 881997 34631
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 32 686 25932 24 536 24782 28 102 26 996
Pramen: propocet MPO z dat CSU
. s .
14.2 Ekonomicky zisk

,Tradicné” je vtomto odvétvi hodnota ekonomického zisku zaporna s tim, Ze konec roku byva
lepsi (graf 14.6). Podle vlastnictvi podnik( jsou ,nejhorsi“ podniky pod statni a vefejnou
kontrolou. Naopak ,nejlepsi“ byvaji soukromé podniky pod zahrani¢ni kontrolou (tabulka
14.6).

Meziro€ni vyvoj hodnoty ekonomického zisku a pololeti oproti pololeti je na obr. 14.1 az 14.3.
Ekonomicky zisk meziro€né se vyrazné snizil, kdy dosahl vysoké zaporné hodnoty. Z obr. 14.1
je patrné, Ze prakticky vse bylo Spatné. Ovsem pfi podrobnéjsim pohledu vyplyva z obr. 14.2,
Ze u vlivl na ROE byla hlavni negativné plsobici faktor pokles hodnoty Marze (-3,0 mld. K¢).
U rizika (obr. 14.3) byl hlavnim skidcem nar(st hodnoty bezrizikové sazby (-3,0 mld. K¢).
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Graf ¢. 14.6 EVA doprava a skladovani (v mil. K¢)
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-10 000
-12 000
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-16 000
-18 000
1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18
M H Doprava a skladovani -15 290 -8 144 -6 784 -7 486 -16 119 -13 590
Pramen: propoget MPO z dat CSU
Tab. €. 14.6 EVA doprava a skladovani (v mil. K¢)
1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18
1S01 Podniky pod statni kontrolou -9 600 -7 045 -6 899 -6 874 -10 881 -11 676
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou -5 657 -2 261 -455 -1288 -5716 -3224
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou -33 1163 570 676 478 1310
TH podniky tvofici hodnotu 3796 5019 5939 4880 4239 5233
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf -7 950 -8 293 -9114 -7 650 -7 192 -6 914
ZI ziskové podniky, ROE < rf -553 -494 -383 -2 067 -4979 -6 499
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK -10 582 -4 376 -3225 -2 649 -8 186 -5410
Pramen: propocet MPO z dat CSU
Obr. 14.1 Mezirocni vyvoj hodnoty EVA
EVA Ukazatel
-8 144 -13 590 1.P0l.2017 [ 1.Pol.2018
Vliv
Spread (ROE-re) Investice (VK)
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Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Obr.14.2 Meziro¢ni vyvoj vlivu ROE na hodnotu EVA
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Pramen: propoc¢et MPO z dat CSU

Obr. 14.3 Mezirocni vyvoj vlivu re na hodnotu EVA
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15. INFORMACN{ A KOMUNIKACNI CINNOSTI

15. INFORMACNI A KOMUNIKACNI CINNOSTI
15.1 Zakladni charakteristika

Vv

Informacni a komunikacni sluzby maji v ramci sluzeb sice nejnizsi pocet zaméstnanc(, ale
meziro¢né je nejvice zvysily (o 4,8 %). V meziro¢nim srovndni rostly vSechny vybrané
ukazatele. Ve srovnani s ostatnimi oddily vybranych sluzeb tu doslo k nejrychlejSimu ristu
aktiv. V produktivité prace dosahl tento oddil ve sluzbach nejvyssi Urovné a také vykazuje
pravidelné nejvyssi priimérnou mzdu, i kdyz jeji mezirocni rist byl v ostatnich oddilech sluzeb

rychlejsi (viz grafy 15.1 aZ 15.5).

Nadpolovi¢ni podil na ukazatelich tu maji podniky pod zahrani¢ni kontrolou, druhym jsou
potom podniky pod domdci kontrolou. Oba tyto sektory vykazaly vSechny ukazatele vyssi,
i kdyZ lepSich vysledk( dosahly zahrani¢ni podniky (viz tabulky 15.1 aZ 15.5).

Graf €. 15.1 Pocet zaméstnancu
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H ) Informacni a komunikacni Cinnosti 32603 33132 33181 33463 34598 34718

Pramen: propocet MPO z dat CSU

Tab. €. 15.1 Pocet zaméstnancu

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 1175 1178 1177 1185 1210 1218
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou 12 414 12 587 12583 12 716 13 167 13 298
1S03 Soukromé pod zahraniéni kontrolou 19 015 19 367 19421 19 563 20221 20 203
TH podniky tvofici hodnotu 13593 20111 23011 23691 17 658 20 395
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 6737 6 968 3987 4852 6424 6 668
ZI ziskové podniky, ROE < rf 6 6 6 990 1168 558
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 12 267 6 046 6178 3930 9348 7097

Pramen: propoc¢et MPO z dat CSU
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Graf ¢. 15.2 Trzby (mil. K¢)
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Pramen: propoc¢et MPO z dat CSU
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Graf ¢. 15.3 Aktiva celkem (mil. K¢)
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Tab. ¢. 15.3 Aktiva (mil. K¢)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17
1S01 Podniky pod statni kontrolou 9791 9905 9923
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou 127 668 125 585 126 817
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 139 947 135 156 132 237
TH podniky tvofici hodnotu 134 125 200 439 206 765
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 94 391 40 304 31105
ZI| ziskové podniky, ROE < rf 650 621 600
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 48 241 29281 30 507

Pramen: propocet MPO z dat CSU
Graf ¢. 15.4 Produktivita prace (K¢/osoba)
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Tab. €. 15.4 Produktivita prace (Ké/osoba)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17

1S01 Podniky pod statni kontrolou 1912114 1918 479 1997 108
1S02 Soukromé pod domaci kontrolou 2264 323 2235543 2223331
1S03 Soukromé pod zahraniéni kontrolou 2229 495 2258 061 2293028
TH podniky tvofici hodnotu 3255 874 2741994 2781916
RF podniky netvorici hodnotu, ale majici ROE >= rf 2516 332 1743 223 1280 481
ZI ziskové podniky, ROE < rf 10 945 299 10 839 241

ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 935 394 1120565 918 912

Pramen: propocet MPO z dat CSU
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Graf €. 15.5 Primérna mzda (Ké/osoba)
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Pramen: propocet MPO z dat CSU
Tab. €. 15.5 Primérna mzda (K¢/osoba)

1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18 1.-3.Q.18 Rok 2018
1S01 Podniky pod statni kontrolou 62 259 54 681 51 755 50 895 66 241 57 243
1S02 Soukromé pod doméci kontrolou 64 636 59 382 56 884 56 175 66 842 60 153
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 69 650 66 968 66 644 66 238 73 207 71418
TH podniky tvofici hodnotu 77 898 59 878 61 145 57 787 66 247 62 786
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf 63 075 63 044 69 960 64 419 71 096 87 816
Z| ziskové podniky, ROE < rf 119 730 112 930 114 395 62 625 40 269
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK 58 317 76 842 62 222 70114 79 259 59728
Pramen: propocet MPO z dat CSU
. s .
15.2 Ekonomicky zisk

Informacni a komunikacni ¢innosti jsou jedind odvétvi dosahujici vétSinou kladné hodnoty
ekonomického zisku ve vybranych sluzbach (graf 15.6). Vidy v 1. Ctvrtleti je hodnota
ekonomického zisku nizsi a v dalSich obdobi vyssi. Podle vlastnictvi byly soukromé podniky
vysoce efektivni a v obou skupinach, tj, pod zahraniéni i domaci kontrolou dosahovaly vysoce
kladnych hodnot ekonomického zisku (tabulka 15.6). Podniky pod statni kontrolu vykazovaly

hodnotu ekonomického zisku mirné pod nulou.

V porovnani tvorby ekonomického zisku v 1. pololeti 2018 oproti 1. pololeti 2017 doslo k jeji
snizeni. OvSem hodnoty ekonomického zisku byl stale na vysoké kladné urovni. Na obr. 15.1
je celkovy pyramidovy rozklad zmény EVA. Hlavni negativni pfic¢inou poklesu EVA by pokles
hodnoty Spreadu a v ném pokles hodnoty ROE. Pfi podrobnéjsim pohledu na rozklad ROE
(obr. 15.2) je hlavni pficinou nepfiznivého vlivu na vyvoj hodnoty ekonomického zisku pokles
hodnoty marze (EBIT/T). U rizika (obr. 15.3) ma nepfiznivy vliv na vyvoj hodnoty
ekonomického zisku ndrlst bezrizikové sazby a rizika vyplyvajiciho z financni stability.
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Graf €. 15.6 EVA informacni a komunikacni ¢innosti (v mil. K¢)
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Tab. €. 15.6 EVA informacni a komunikacni ¢innosti (v mil. K¢)
1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 Rok 2017 1.Q.18 1.Pol.18
1S01 Podniky pod statni kontrolou -108 11 9 -164 -99 -20
1S02 Soukromé pod doméci kontrolou 6 684 7944 6 082 6 684 5128 4989
1S03 Soukromé pod zahrani¢ni kontrolou 940 4850 6333 7131 3253 5228
TH podhiky tvofici hodnotu 14 739 18 281 16 941 16 459 15 809 14 095
RF podniky netvofici hodnotu, ale majici ROE >= rf -1976 -1153 -788 =701 -1147 -1754
2| ziskové podniky, ROE < rf -78 -78 -235 -1327 -95
ZT ztratové podniky a podniky se zapornym VK -5170 -4245 -3 650 -1871 -5 052 -2 049
Pramen: propocet MPO z dat CSU
Obr. 15.1 Mezirocni vyvoj hodnoty EVA
EVA Ukazatel
12 805 10 197 1.P0l.2017 [ 1.Pol.2018
Vliv
Spread (ROE-re) Investice (VK)
11,31% 8,52% 113 177 119 643
ROE re
21,91% 19,77% 10,60% 11,24%

Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni

Pramen: propocet MPO z dat CSU

1.-3.Q.18

1-3.Q.18

Rok 2018
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Obr.15.2 Meziro¢ni vyvoj vlivu ROE na hodnotu EVA

EVA

Ukazatel

1.P0l.2017 [ 1.Pol.2018

Vliv

Spread (ROE-re)

ROE

21,91% 19,77%

Investice (VK)

Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni
EBIT/A VK/A UZ/A Cz/Zz UM
12,61% 11,08% 41,82% 40,57% 65,03% 60,75% 78,85% 80,01% 4,26% 5,23%
EBIT/Trzby Trzby/Aktiva
0,68 0,66

18,46% 16,90%

Pramen: propocet MPO z dat CSU

Obr. 15.3 Mezirocni vyvoj vlivu re na hodnotu EVA
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16. METODICKA CAST

16.1 Pouzita metoda finanéni analyzy

Pro hodnoceni odvétvi je pouZita ukazatelova soustava INFA! Inky a lvana Neumaierovych.
Metodika INFA je nastroj financni analyzy umoznujici komplexni posouzeni hospodareni
podnik( skupin, ktery pri¢innym zplsobem propojuje ukazatele finan¢niho controllingu
a controllingu rizik. Metodika INFA neni ve Financni analyze aplikovana v plné Sifi.

INFA je zaloZzena na tom, Ze pfi posuzovani podnikové vykonnosti je potfeba propojit
(asou¢asné mit i moZnost oddéleného pohledu) ukazatele finanéniho controllingu
a controllingu rizik. Ukazatelem, ktery je nejagregovanéjsim ztélesnénim tohoto propojeni, je
ekonomicky zisk. Podnik i oddil, skupina ¢i cely zpracovatelsky primysl je dostatec¢né vykonny,
pokud dosahuje kladného ekonomického zisku.

INFA pracuje s manazerskym tvarem ekonomického zisku (EVA), ktery vychazi z propoctu
tzv. spreadu. Spread srovnavd podnikem dosahovanou vynosnost (rentabilitu) vlastniho
kapitalu (ROE) se sazbou alternativniho nakladu na vlastni kapital resp. tzn. vynosnosti
vlastniho kapitalu pozadovanou vzhledem k podstoupenému riziku (re). Ekonomicky zisk
je soucinem spreadu a vyse vlastniho kapitdlu (VK). Plati: EVA = Spread * VK.

Pfi analyze tvorby ekonomického zisku INFA oddéluje tvorbu vystupu podniku
(pfedstavovaného velic¢inou EBIT), jeho déleni a vztahy mezi ¢asovou strukturou aktiv a pasiv
(viz Obr. 16.1).

Ve schématu na Obr. 16.1 jsou v prvni skupiné (l.) ty faktory, které maiji vliv na velikost
podnikem vytvoreného vystupu (EBIT). EBIT je nejvhodnéjsi charakteristikou vystupu, protoze
tato veli¢ina neni ovlivnéna vysi podnikového vystupu uréeného véfitellim (Uroky) a urceného
pro stat (dan). Vysi EBIT je potfeba hodnotit v relaci s velikosti majetku, ktery je v podniku
vazan (aktiva) a prostfednictvim kterého byl EBIT vytvoren. Ukazatel EBIT/aktiva ukazuje
celkovou vynosnost podniku a je nazyvan produkéni silou podniku. V prvni skupiné ukazatel(
je produkéni sila a ukazatelé vysvétlujici a priblizujici zpUsob jejiho vzniku. Vysoka a stabilni
produkéni sila plsobi pozitivné jak na ROE, tak i na re.

Ve druhé skupiné (ll.) jsou faktory, které rozhoduji o zpGsobu rozdéleni podnikem vytvoreného
EBIT mezi vlastniky a véfitele (tzn. poskytovatele kapitalu) a stat.

Velikost produkéni sily ovliviiuje také plsobeni vyse zadluZeni podniku (finanéni paky).
V pripadé, Ze produkéni sila podniku neni dostatecna, ROE se plsobenim vyssiho zadluzeni
zhorsuje. Na vysi rizika (re) plsobi financni paka jednoznacné: vidy plati, Ze vyssi zadluZzenost
generuje vyssi riziko. S rlstem zadluzenosti se méni déleni EBIT v neprospéch vlastnikd, nebot
roste Cast, kterou si z EBIT vezmou véfitelé ve formé uroka.

Do treti skupiny (l1l.) patfi ukazatele indikujici financni stabilitu, za které se tvorba a déleni
podnikového vystupu odehrava. Jsou srovnavany aktiva a zdroje jejich financovani z hlediska
jejich Zivotnosti.

Ukazatelé reprezentujici rovnovaznost systému (schopnost podniku véas dostat svym
zavazkam vUci vsem stakeholderlim) jsou podminkou nutnou pro fungovani podniku a vyrazné
ovliviiuji podnikové riziko. Patfi k nim predevsim bézna likvidita (L3).

! Na zkratku INFA maiji Inka a lvan Neumaierovi registrovanou ochrannou zndmku.

91



16. METODICKA CAST

Rozhodujici je, jak ukazatele vsech vyse popsanych skupin plsobi souhrnné na vynosnost
vlastniho kapitalu (ROE) a miru rizika (re), tzn. zda spread (ROE — r¢) roste nebo klesa. INFA
umoznuje vybér zakladnich ukazatell pro posouzeni vykonnosti podnik( (Obr. 2). Ukazatelé
tvorby EBIT jsou oranzové, ukazatelé déleni EBIT zelené a ukazatelé financni stability cervené.

Odhad hodnoty sazby alternativniho nakladu na vlastni kapital re podle metodiky INFA je,
v podobé pouzité na MPO, zaloZzen na nékolika zjednodusujicich predpokladech:

Za cenu ciziho kapitalu je dosazena skutecna urokovd mira.
Je ztotoZnéna trzni hodnota ciziho kapitdlu s uéetni hodnotou ciziho uro¢eného kapitalu.

Je predpokladdana nezavislost hodnoty vazeného prlméru nakladd na kapitdl (WACC
tzn. Weighted Average Capital Cost) na kapitdlové struktufe. Zména kapitdlové struktury
pouze prerozdéluje celkovy naklad kapitalu mezi majitele a véfitele.

Ve vzorci WACC je za tvar (1 - sazba dané z pfijmu), charakterizujici zdanéni, pouzit podil
¢istého zisku na zisku, tzn. je zohlednén skutecny vliv zdanéni.

Alternativni ndklad na vlastni kapital re je nutno spocitat zvlast pro jednotlivé podniky. Vypocet
re je provadén automaticky pro vétsinu podnikd s tim, Ze pro nejvyznamnéjsi podniky jsou
zohlednény jejich individudlni zvlastnosti. Jedna se pfiblizné o 500 podnikd.

Obr. 16.1 Schéma INFA

|. Tvorba EBIT

I1l. Finanéni
stabilita

ROE

II. Déleni EBIT

Spread |«

\ 4

Zdroj: podle INFA Performance Indikator Diagnostic Systém, Neumaier I., Neumaierovd, I. Central European Business Review
Hodnotu re za jednotlivé skupiny, oddily a sekci jsou spocteny jako vazeny aritmeticky primeér:
re skupiny = 5(re podniku * vlastni kapital podniku)/ Svlastni kapital podniku.

Za bezrizikovou sazbu rf je povazovan vynos 10 letych statnich dluhopisu.
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Obr.16. 2 Schéma INFA (doplnény zdkladni ukazatelé)

Nakladovosti Struktura Trzeb Struktura Aktiv
celkem celkem
B Triby/Aktiva

/

ROA = EBIT/Aktiva

Cz/zisk
VK/Aktiva Struktura Pasiv
«—
Uz/Aktiva /

Urokova mira

Cast  podikatel.
uz rizika

Zdroj: upraveno podle INFA Performance Indikator Diagnostic Systém, Neumaier I., Neumaierovd, I. Central European Business Review

kde

Ukazatelé Zdroj nebo vypocet

EVA Spread * Vlastni kapital

Spread ROE - re

ROE VH za G&etni obdobi/Vlastni kapital

Sazba alternativniho nakladu na VK (re)  vypocet podle metodiky INFA

EBIT/Aktiva EBIT/Aktiva

Trzby/Aktiva Trzby/Aktiva

EBIT/Trzby EBIT/Trzby

VK/Aktiva Vlastni kapitdl/Aktiva

Uz/Aktiva Urocené zdroje/Aktiva

L3 Obézna aktiva/(kratkodobé zévazky + kratkodobé bankovni Gvéry a vypomoci)
16.2 Zdroje dat

Vykazy, které jsou zdrojem dat pro finan¢ni analyzu, jsou prioritné urceny k jinym ucelGm.
Vykaz P3-04 je uréen ke stanoveni vyvoje HDP a vykaz P6-04 je uréen pro Evropskou centralni
banku a CNB a vykaz Prace 2-04 pro statistiku o praci. Z téchto diivod(l je nutno finanéni
analyzu pfizpUsobit skladbé v nich uvedenych ukazatel(l. PredevSim zde chybi ukazatel
nakladové uroky. Ndkladové Groky jsou v roénim statistickém vykazu CSU P5-01. BohuZel tento
vykaz je k dispozici pfiblizné s rocnim zpozdénim. Financni analyza pracuje se stavem dat,
ktery je k dispozici vdaném cCtvrtleti. Data ve vykazu P5-01 jsou jiz po rlznych upresnénich
danych audity podnika.
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Ve financni analyze je proto nutno provést odhad velikosti EBIT, kdy EBIT ztotoZnujeme
s Provoznim hospodarskym vysledkem. Provedli jsme odhad kontrolni propocet odchylky EBIT
a provozniho hospodarského vysledku za rok 2017, z divod( dostupnosti dat konecnych dat
za podniky zafazené do finanéni analyzy (Tabulka €. 16.1). Spocetli jsme vazeny primeér,
median, horni a dolni kvartil. Pro hodnoceni odvétvi je rozhodujici vazeny primér. Od idealni
hodnoty 100% se vyrazné lisi, u CZ-NACE B Tézba a dobyvani a CZ-NACE E Voda a odpady.
Hodnoty mediant jsou vétSinou okolo 100%. Medidny jsou za jednotlivé podniky bez ohledu
na jejich vyznam v odvétvi. Napf. u CZ-NACE B je rozdil hodnot pomérd PHV/EBIT u vazeného
pridméru a medidnu dan nizsimi hodnotami u vyznamnych podnik( odvétvi. Pro doplnéni
statistické charakteristiky jsme spocetli dolni a horni kvartil. Rozpéti hodnot mezi kvartily neni
vétSinou velké.

Ztotoznénim EBITu s Provoznim hospodaiskym vysledkem se dopoustime vétsSinou pfrijatelné
chyby.

Tabulka €. 16.1 Porovnani Provozni hospodarsky vysledek/EBIT

Vazeny pramér Median Dolni kvartil Horni kvartil
A ZEMEDELSTVI, LESNICTVI A RYBARSTV 97,5% 97,8% 96,8% 98,9%
B TEZBA A DOBYVANI 94,2% 101,4% 94,6% 110,8%
C ZPRACOVATELSKY PROMYSL 98,5% 100,3% 95,6% 103,4%
D ENERGETIKA 100,3% 100,0% 92,6% 101,9%
E VODA A ODPADY 93,6% 100,3% 95,6% 102,6%
Praimysl (B+C+D+E) 98,5% 100,2% 95,0% 103,1%
F STAVEBNICTV{ 100,0% 97,5% 83,4% 104,7%
G OBCHOD 100,0% 100,7% 90,2% 105,2%
H DOPRAVA A SKLADOVAN/ 98,4% 100,0% 96,4% 103,6%
J INFORMACNI A KOMUNIKACNI CINNOSTI 96,8% 99,5% 86,9% 102,0%
Vybrané sluzby (G az N bez K) 99,2% 100,1% 89,3% 104,1%
Nefinanéni podniky 97,1% 100,1% 93,0% 103,5%

Zdroj: Vypocty MPO

V tabulce 16.2 je prehled rozvahovych poloiek pouzitych ve finanéni analyze. Je zde jejich
vazba na vykaz CSU P6-04 a Géetni ROZVAHU v plném rozsahu. V tabulce 16.3 je prehled
polozek z vykazu zisku a ztraty ve finanéni analyze a jejich vazba na vykazy CSU P3-04, Prace
2-04 a P6-04. Vykaz CSU P6-04 obsahuje také data o investicich (viz tabulka 16.4). V tabulce
16.5 jsou doplfiujici data z vykazu CSU Préce 2-04.

Rozsahld datova priloha kfinancni analyze obsahuje absolutni hodnoty ukazatel(,
definovanych v tabulkdch 16.2 az 16.5, aby si pfipadni zajemci mohli provést své individualni
propocty ztéchto ukazatel(. Data ve finanéni analyze uvefejiiujeme na Uroven 2 mist
CZ- NACE.
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Tabulka €. 16.2 Rozvaha

Zdroj vykazy
Finan¢ni analyza CsU Odpovida
P6-04 Oddil
Rozvaha A007a ROZVAHA
Cislo Oznace Cislo
Nazev fadku Vypocet C.1. ni Nazev fadku
Aktiva celkem (A.+ B.+ C.+
Aktiva celkem RO1 01 D.) 001
RO1 - RO9 -
Dlouhodoby majetek R02 R18 B. Dlouhodoby majetek 003
Dlouhodoby nehmotny a hmotny RO3 02 B.l. Dlouhodoby nehmotny majetek 004
majetek B.IIl.__| Dlouhodoby hmotny majetek 005
Dlouhodoby finanéni majetek R0O4 R02 - R0O3 B.III. Dlouhodoby finanéni majetek 027
Dlouhodoby finan¢ni majetek akcie RO5
atgastiva.s. 19
Dlouhodoby finanéni majetek akcie RO6
aucasti v IF 20
Dlouhodoby finanéni majetek akcie RO7
a ucasti ostatni 21
Dlouhodoby finan¢ni majetek RO8 R04 - (RO5 +
ostatni R06 + R07)
Obé&zna aktiva R09 R10 + R15 + C. Obé&zna aktiva 037
R16 + R17
Zasoby R10 05 C.l. Zasoby 038
Zéasoby material R11 06 C.l1 Material 039
Zasoby nedokoncena vyroba, R12 07 Nedokonéena vyroba a
polotovary, zvifata a zalohy C.1.2 polotovary 040
Mlada a ostatni zvifata a jejich
C.l4 skupiny 044
C.l5 Poskytnuté zalohy na zasoby 045
Zasoby vyrobky R13 08 C.1.3.1. | Vyrobky 042
Zasoby zbozi R14 09 C.1.3.2. | Zbozi 043
Pohledavky R15 23+ 24 C.IL Pohledavky 046
Kratkodoby finanéni majetek R16 14 +17 C.I1L. Kratkodoby finan¢ni majetek 066
Penézni prostiedky R17 10 C.IV. Penézni prostiedky 071
Casové rozliseni + poh.za up.ZK R18 25 Pohledavky za upsany zakladni
A. kapital 002
D. Casové rozliseni aktiv 074
Pasiva celkem R19 26 PASIVA CELKEM 078
Vlastni kapital R20 27 A. Vlastni kapital 079
Zékladni kapital R21 28 Al Zékladni kapital 080
Vysledek hospodateni za ucetni Vysledek hospodateni za cetni
obdobi R22 AV. obdobi 099
Nerozdéleny zisk + fondy + azio + R23 R20 - R28 - Al Azio a kapitalové fondy 084
rcz)zd}ﬁ)l;inutl o zalohové vyplaté R22 AL Fondy ze zisku 092
P Vysledek hospodateni minulych
AlV. |let 095
AVI. | Rozhodnuti o zalohové vyplaté 100
podilu ze zisku
R19 - R38 -
Cizi zdroje R24 R35 B. + C. | Cizi zdroje 101
Rezervy R25 29 B. Rezervy 102
R24 - R25 -
Zéavazky R26 R31 C. Zéavazky 107
Dlouhodobé zavazky R27 R26 - R31 C.l. Dlouhodobé zavazky 108
Vydané dluhopisy dlouhodobé R28 31 C.L1. | Vydané dluhopisy 109
C.15. Dlouhodobé sménky k thradé 115
Zavazky k Givérovym institucim
dlouhodobé R29 33 C.l2 Zavazky k Givérovym institucim 112

Zdroj: MPO

Zdrojem dat pro Finanéni analyzu jsou Udaje za velké podniky, které jsou ve Financni analyze
zastoupeny prakticky véechny, a reprezentativni vybér stfedné velkych podnikd. Udaje za malé
podniky se prakticky nevyskytuji. Tuto skutec¢nost je nutno vzit v Uvahu pfi vyuzivani vysledkd
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Financni analyzy. Za dostatecné reprezentativni |Ize povaZovat Udaje, které predstavuiji vice jak
50% podil pfidané hodnoty pfislusného odvétvi ve Financni analyze na celkové pfidané
hodnoté za toto odveétvi (viz tabulka 16.9).

Tabulka ¢. 16.2 Rozvaha (pokracovani)

Zdroj vykazy
Finan¢ni analyza Csu Odpovida
P6-04 Oddil
Rozvaha A007a ROZVAHA
Cislo Oznace Cislo
Nazev fadku Vypocet C.1. ni Nazev fadku
Ostatni dlouhodobé zavazky R30 R27 - R28 - C.13. | Dlouhodobé piijaté zalohy 113
R29 C.L4. | Zévazky 7 obchodnich vztahii 114
Zavazky - ovladana nebo
C.1.6. ovladajici osoba 116
C.1.7. Zavazky - podstatny vliv 117
C.1.8. Odlozeny danovy zavazek 118
C.1.9. | Zavazky ostatni 119
Kratkodobé zavazky R31 38 C.1I. Kratkodobé zavazky 123
Vydané dluhopisy kratkodobé R32 30 C.I1.1. | Vydané dluhopisy 124
C.I1.5. | Kratkodobé sménky k uhradé 130
Zéavazky k iivérovym institucim
kratkodobé R33 32 C.11.2. | Zavazky k uvérovym institucim 127
Ostatni kratkodobé zavazky R34 R31R;3F5133 - C.I1.3. | Kratkodobé piijaté zdlohy 128
C.11.4. | Zavazky z obchodnich vztahti 129
Zavazky - ovladana nebo
C.11.6. | ovladajici osoba 131
C.IL.7. | Zavazky - podstatny vliv 132
C.11.8. | Zavazky ostatni 133
Ostatni pasiva R35 37 D. Casové rozliseni pasiv 141
Finan¢ni analyza
Dopoctena data z rozvahy
Cislo
Nazev fadku Vypocdet
Uplatné zdroje R36 |R20 + R28 +
R29 + R32+
R33

Zdroj: MPO
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Tabulka ¢. 16.3 Vykaz zisku a ztraty

Zdroj vykazy

Zdroj: MPO
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Finan¢ni analyza Csu Odpovida
P6-04
Oddil Prace | Vykaz zisku a ztraty, druhové
Vzz A072 [ P3-04 |[2-04 | ¢lenéni
Cislo Ozna Cislo
Nazev radku Vypocet CI oA C.F. | cCeni | Nazev fadku
Trzby za prodej vlastnich Trzby za prodej vlastnich
vyrobki a sluzeb V01 01+02 l. vyrobki a sluzeb 01
Trzby za prodej zbozi V02 03 1. Trzby za prodej zbozi 02
Vykonova spotieba V03 04 + 05 A. Vykonova spotieba 03
Naklady vynaloZené na Naklady vynalozené na
prodané zbozi V04 04 A.l. | prodané zbozi 04
Sp(ztfeba materialu a energie a V05 05 A.2. | Spotfeba materidlu a energie 05
sluzby A3. | Sluzby 06
Zména stavu zasob vlastni Zména stavu zasob vlastni
¢innosti V06 06 B. ¢innosti 07
Aktivace V07 07 C. Aktivace 08
Osobni naklady V08 09 D. Osobni naklady 09
Mzdy V09 03 | D.1. | Mzdové néklady 10
Naklady na socialni a zdravotni | V10 08 - 09 D.2. | Naklady na socialni 11
pojisténi a ostatni naklady zabezpeceni s zdravotni
pojisténi a ostatni naklady
Naklady na socialni
Néklady na socialni a zdravotni D.2.1 | zabezpeceni s zdravotni
pojisténi V11 10-12 . pojisténi 12
D.2.2
Ostatni néklady V12 05 Ostatni naklady 13
Provozni vysledek hospodareni V13 02 Provozni vysledek hospodafeni 30
Finan¢ni vysledek hospodateni V14 03 Finan¢ni vysledek hospodateni 48
Vysledek hospodateni pied Vysledek hospodateni pted
zdanénim V15 01 zdanénim 49
Dan z piijmu V16 Dopocet Dai z piijmu 50
Vysledek hospodateni za ucetni Vysledek hospodateni za Gcetni
obdobi V17 15-16 obdobi 55
Finan¢ni analyza
Dopoctena data z VZZ
Cislo
Nazev radku Vypocet
Trzby V18 01 +02
EBIT V19 | Vétsi
hodnota  z
13a15
01+02-06
Obrat V20 -07
Vykony V21 20-02
Pfidana hodnota V22 20-03
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Tabulka c€. 16.4 Investice

Zdroj vykazy
Finan¢ni analyza Csu
P6-04 Oddil
Investice A009b
Cislo

Nazev fadku ¢k | sloupec

Dlouhodoby nehmotny a hmotny majetek (bez emisnich povolenek | Pofizeni v€. dotaci a najatého majetku

a preferencnich limit) na financni leasing 101 01 1

Dlouhodoby nehmotny a hmotny majetek (bez emisnich povolenek

a preferenénich limith) Trzby z prodeje (bez likvidace) 102 01 2
Potizeni v¢. dotaci a najatého majetku

v tom: budovy a stavby na finanéni leasing 103 02 1

v tom: budovy a stavby Trzby z prodeje (bez likvidace) 104 02 2
Poftizeni v¢. dotaci a najatého majetku

v tom: dopravni prostfedky na financ¢ni leasing 105 03

v tom: dopravni prostfedky Trzby z prodeje (bez likvidace) 106 03
Pofizeni v¢. dotaci a najatého majetku

v tom: stroje, zafizeni a inventar na financni leasing 107 04 1

v tom: stroje, zafizeni a inventar Trzby z prodeje (bez likvidace) 108 04 2
Pofizeni v¢. dotaci a najatého majetku

v tom: pozemky a loziska nerostnych surovin na financni leasing 109 05 1

v tom: pozemky a loziska nerostnych surovin Trzby z prodeje (bez likvidace) 110 05

v tom: péstitelské celky trvalych porosti, dospéla zvifata a jejich Poftizeni v¢. dotaci a najatého majetku

skupiny, umélecka dila a sbirky na finanéni leasing 111 06 1

v tom: péstitelské celky trvalych porosti, dospéla zvifata a jejich

skupiny, umélecka dila a sbirky Trzby z prodeje (bez likvidace) 112 06 2

v tom: dlouhodoby nehmotny majetek (bez emisnich povolenek a Pofizeni v¢. dotaci a najatého majetku

preferenénich limitl) na financni leasing 113 07 1

v tom: dlouhodoby nehmotny majetek (bez emisnich povolenek a

preferenénich limitl) Trzby z prodeje (bez likvidace) 114 07 2

Zdroj: MPO

Tabulka €. 16.5 Dopliujici data

Finan¢ni analyza Zdroj vykazy CSU

Dopliiujici data Prace 2-04

Nézev Cislo radku &t

Primérny evidencni pocet zaméstnancii piepocteny D01 02

Pocet odpracovanych hodin zaméstnanci v evidenénim poctu D02 06
Zdroj: MPO

16.3 Aplikace INFA na datech Financni analyzy
16.3.1 Finan¢ni controlling

V oblasti finan¢niho controllingu jde o hodnoceni vykonnosti, které se obvykle zac¢ina financni
analyzou. Definice financnich ukazatelt pouzitych v aplikaci INFA na MPO ve financnim
controllingu jsou v tabulce ¢. 16.6.

Podle metody INFA se nehodnoti podniky podle tradi¢nich seskupeni, jak je tomu v paralelnich
soustavach financni analyzy, kde se sleduji financni ukazatelé, které mapuji (zadluZzenost,
vynosnost, likviditu, aktivita atd.), ale zaméfuje se na tfi zakladni skupiny (Obr. 16.3):

1. tvorbu produkéni sily (EBIT/Aktiva), umoznujici pohled na to, co podnik vyprodukuje
bez ohledu na plivod kapitdlu a Uroven zdanéni - oranzova ¢ést,

2. déleni EBIT mezi véfitele (Uroky), stat (dané) a majitele (Cisty zisk) — zelend ¢ast,

3. finanéni stabilitu, tj. vztah aktiv a jejich kryti pasivy, tj. zdroji jejich financovani. Jde o
schopnost hradit zavazky rdznymi firmami aktiv s rliznou likvidnosti — ¢ervena ¢ast.
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Tabulka ¢. 16.6 Ukazatelé ve financnim controllingu

Cislo

Néazev Oznadeni radku Vypocdet

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) ROE uo1l V17/R20 * pfepocet na rocni
hodnotu

Rentabilita aktiv (ROA) = Produkéni sila EBIT/A uo2 V19/RO1 * piepocet na roéni
hodnotu

Trzby/Aktiva celkem Trzby/A uo3 V18/R01 * piepocet na roéni
hodnotu

EBIT/Trzby EBIT/Trzby | U04 V19/V18

Vysledek hospodateni za G¢etni obdobi/Vysledek hospodateni za ugetni | CZ/Z uo5 V17/V15

obdobi pted zdanénim

Vlastni kapital/Aktiva celkem VK/A uo6 R20/R01

Uplatné zdroje/Aktiva celkem UZ/A uo7 R39/R01

Likvidita L3 L3 uos R09/R31

Likvidita L2 L2 uo9 (R15+R16+R17)/R31

Likvidita L1 L1 u10 (R16+R17)/R31

Zdroj: MPO

Prvni pyramida charakterizuje tvorbu EBIT prostfednictvim ukazatele EBIT/Aktiva (viz Obr.
16.3). Ukazatel EBIT/Aktiva (Produkcni sila) Ize rozloZit na EBIT/Trzby (MarzZe) a Trzby/Aktiva
(Obrat aktiv). EBIT/Trzby lze dale rozkladat na jednotlivé nakladovosti. Trzby/Aktiva na
Strukturu trZeb a Strukturu aktiv. Priklad je na datech za pramysl.

Spojnici pro druhy pyramidovy rozklad, ktery charakterizuje déleni EBIT mezi véfitele, stat a
majitele je ukazatel EBIT/Aktiva. EBIT/Aktiva Ize rozdélit na pomocné ukazatele Zisk (pred
zdanénim)/Aktiva a Uroky/Aktiva. Tyto ukazatele se dale ¢leni na ROE, CZ/Zisk, Urokovou
miru, UZ/Aktiva a VK/Aktiva. Na posledni dva jmenované ukazatele Ize pripojit strukturu Pasiv.

Treti pyramida, propojena s pfedchozimi pyramidovymi rozklady, je vztah aktiv a jejich kryti
pasivy, monitorujici likviditu, ktera charakterizuje finan¢ni stabilitu.

Obr.16. 3 Schéma INFA (ve Financni analyze)

Nakladovosti | Struktura trzeb | | Struktura aktiv
EBIT/Trzby Trzby/Aktiva

9,79% | 9.44% 1,07 1,16

Likvidita L3

EBIT/Aktiva

10,45% | 10,98%

Zisk/aktiva

Uroky/aktiva

1,65

1,66

ROE

Cz/z

VKI/A

UM

UZ/A

VK/A

15,14% | 16,02% 80,15% | 80,25% 51,83% | 52,11% 5,30% | 4,90% 64,22% I 63,85% 51,83% | 52,11%

Struktura pasiv

Zdroj: MPO

Pro posouzeni vykonnosti podniku je prioritni pohled majitele. Pro majitele je v oblasti
finan¢niho controllingu rozhodujici rentabilita vlastniho kapitalu (ROE). Z prvnich dvou
pyramidovych rozklad( bylo proto zdlraznéno pravé ROE (Obr. 16.4), jehoz hodnota je jejich
vyslednici. ROE vyplyva z prvnich dvou pyramidovych rozklad( (tfeti pyramida ukazuje, za jaké
finanéni stability ROE vznikd). V porovnani s jinymi metodami se jednd pravdépodobné
o nejkomplexnéjsi pyramidovy rozklad hodnoty ROE, jehoZ matematické vyjadreni ma
nasledujici tvar:
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EBIT ~UZ VK
cz, a OMCT))
ROE= —~* [1]
VK
A
Obr.16.4 Rozklad ROE (ve Financni analyze)
EVA Ukazatel
| 1.P0l.2016 [ 1.P0l.2017
Vliiv
Spread (ROE-re) Investice (VK)
ROE re
15,14% 16,02% |
17 698
Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni
16 463 1235
EBIT/A VKIA UZIA czz UM
10,45% 10,98% 51,83% |  52,11% 64,22% |  63,85% 80,15% |  80,25% 530% |  4,90%
16 463 1252 590 400 1497
EBIT/Trzby Trzby/Aktiva
979% |  9,44% 1,07 | 1,16
12 140 28 603
Zdroj: MPO

16.3.2 Controlling rizik

Pfi odhadu rizika se dostavdme z oblasti Cisté algoritmizovanych vztah(, tj. bezrozpornych
vztahl, do oblasti kombinace algoritmizovanych vztah( a vztah( s pravdépodobnostnimi
vlastnostmi. Pro controlling rizik je pouZit upraveny ratingovy model INFA, ktery se jevi pro
ucely MPO nejvhodnéjsi. Principialné pristupuje k uchopeni rizika jako ratingové agentury.
Generuje Uroven rizika z fundamentld monitorovanych ukazatell. Ratingové agentury hodnoti
sice predevsim véfitelské riziko, ale mnohé z jejich pristupl Ize aplikovat i na hodnoceni rizika
majitele.

Principy pfistupu ratingovych agentur jsou inspirativni. Jejich zakladem je hledani fundamentt
a indikator( rizika. Konkrétni postup ratingovych agentur je jejich know-how, ale diky existenci
matematicko-statistickych studii Ize, na zakladé verejné dostupnych dat o udéleném ratingu a
financ¢nich dat podniku, sestavit funkci, ktera by vedla ke stejnym vysledkim, jako postup
ratingové agentury. Existuji dalsi alternativni metody odhadu rizika2.

Vychazi z kapitalového trhu. Nejznaméjsi je model CAPM (Capital Asset Princing Model). Zde je koeficient beta
(charakterizujici riziko) odvozen z minulého vyvoje cen verejné obchodovanych podnikl. Pro odhad beta
verejné neobchodovanych podnikll se pouZivaji Gpravy modelu CAPM pomaoci expertnich Uprav konstant. To z
tohoto modelu déla expertni odhad — nejednd se jiz o aplikaci modelu CAPM. Je mozno poutzit také odhad rizika
pomoci vybranych pomérd trini ceny a fundamentélniho ukazatele (napf. trzni cena akcie/trzby na akcii).
Pomeéry trini ceny k hodnotdm rlznych fundamentalnich ukazatel(l vSak c¢asto vedou k rlznym vysledkim
hodnoceni rizika.
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Studiem nékolika desitek matematicko-statistickych model( ratingu byly vytipovany dllezité
fundamentdlni charakteristiky ovliviujici riziko (zrcadli se vINFA modelu) a sestavena
ratingova funkce. Byla tak ziskana predstava o vzajemném pomeéru rizikovych pfirazek a o tom,
na které financni (i nefinancéni) ukazatele jsou prirdzky navazany.

Problémem zlstavalo ,usazeni“ funkce tak, aby odpovidala realité. Minimalni riziko bylo dano
vynosem statnich pokladni¢nich poukazek, poptipadé vynosem 10letych statnich dluhopisu.

Maximalni hodnota rizika byla ur¢ena na zakladé expertnich odhadd pracovnikd z fondd
rizikového kapitalu (okolo 35 % nad pokladni¢ni poukazky).

Takto nastavena funkce rizika byla podrobena testovani. Pro testovani byla pouzita data
z agentury Bloomberg. Vysledkem je funkce hodnotici riziko pro stfedné rizikové podniky ve
shodé se skutecnosti u testovaného vzorku podnikd. Rizikové podniky jsou hodnoceny pfisnéji
a malo rizikové podniky pfiznivéji nez u testovaného vzorku podnikd. Funkce je prioritné
nastavena tak, aby vychdazela pouze z dostupnych dat a byla vhodnd pro odhad rizika odvétvi.

Vysi rizika reprezentuje alternativni ndklad vlastniho kapitdlu (re). Predstavuje vynosnost
(zhodnoceni) vlastniho kapitdlu, kterou by bylo moziné docilit v pfipadé investice
do alternativni (rozuméno stejné rizikové) investicni pfilezitosti.

Alternativni naklad na vlastni kapital (re) je sou¢tem bezrizikové sazby (rf) a rizikové prirazky
(RP). Rizikova pfirdzka sestava z rizikové ptirdzky za finanéni strukturu (renstru), finanéni
stabilitu (rrinsTag), za podnikatelské riziko (reop) a velikost podniku i likvidnost akcii (ria).

S odhadem alternativniho ndkladu na vlastni kapitdl souvisi také rozdéleni podnik(i do ctyr
kategorii (Obr. €. 16.5). Porovnani, zda podnik je ztratovy, ma zdporny vlastni kapitdl, nebo
ROE je mensi nebo rovno bezrizikové sazbé, je algoritmizovatelna vlastnost. Z tohoto divodu
je zarazeni do 3. a 4. skupiny podnik(i bezrozporné. Pravdépodobnostni charakter ma odhad
rizikové prirdzky (RP). Z tohoto divodu muze byt diskutabilni zarfazeni podnikd do 1. nebo 2.
skupiny.
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Obr.16.5 Rozdéleni podniki do Ctyr kategorii (ve Financni analyze)

ROE

I. kategorie podnikl (oznaceni TH)

Podniky tvofici hodnotu, tj. s ROE vétSim neZ re

Fe fmmmmm e m -

. kategorie podnik( (oznaceni RF)
Podniky majici ROE v intervalu
rf < ROE <= alternativni ndklad na vlastni kapital (re)

Mff-————===== - —m e m e E e m——mmmmm— ==

Il. kategorie podnikll (oznaceni ZI)
Ziskové podniky s ROE v intervalu

0 < ROE <= bezrizikova sazba (r)

IV. kategorie podnik( (oznaceni ZT)
Ztratové podniky a podniky se zdpornym
vlastnim kapitalem

v

Zdroj: MPO

Bezrizikova sazba (rs) je stanovena jako vynos 10letych statnich dluhopist (Tabulka ¢. 16.7).

Tabulka €. 16.7 Bezrizikova sazba

1. Ctvrtleti 1. pololeti 1.-3. Ctvrtleti Cely rok
Rok 2017 0,66% 0,74% 0,79% 0,98%
Rok 2018 1,80% 1,86%

Pramen: CNB, vlastni propocty MPO

Rizikova pfirazka za financni stabilitu (renstas), charakterizuje vztahy Zivotnosti aktiv a pasiv,
je navazana na likviditu L3.

Kdyi L3 <=XL1 pak reinstas = 10.00%
Kdyi L3 >=XL2 pak renstas = 0.00%

(XL2-13)* |

Kdyz XL1 < L3 < XL2 pak renstas = (XL2 —)Ql)z

’

XL1 a XL2 jsou stanoveny individudlné pro kazdé odvétvi. Dale je individudlné zohledrfiovdna
financni sila podniku a dalsi skutecnosti (velikost aktiv, vyznamna materskda spole¢nost atd.),

evvys
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Doporuceni pro individudlni aplikaci metodiky: Hodnota XL1 = 1,0 a hodnota XL2 = 2,5.
Vétsinou si nizsi likviditu mohou dovolit velké podniky, a proto doporucujeme u podnikt
s aktivy do 10 mld. K¢ nedélat Zddnou korekci rizikové prirdzky za likviditu a u podniki s aktivy
nad 50 mld. K¢ modifikovat rrinstas maximdinim koeficientem 1 > K >=0,2. V rozmezi 10 a Z 50
mld. K¢ aktiv pouZit linedrni nebo kvadraticky pribéh hodnoty koeficientu K. Dalsim
vyznamnym faktorem, ktery je moZné zohlednit, je existence velké materské spolecnosti, kterd
muZe podnik pri horsi likvidité ,,podrZet”.

Rizikova pfirazka za velikost podniku — size premium ( ria ) je navazana na velikost Uplatnych
zdroju podniku (UZ), tj. soucet vlastniho kapitalu, bankovnich avéra a dluhopisa.

Kdyz UZ <= 100 mil. K&, pak ria =5.00%
Kdyz UZ >= 3 mld. K¢, pak r.a =0.00%

(3-UZ)?

Kdyz 100 mil. K¢ < UZ < 3 mld. K¢ pak ria =
Y PakIA= " 168,2

, pficemz UZ jsou dosazeny v mld. K¢.

Doporuceni pro individudIni aplikaci metodiky: Nejit s doini hranici pod 50 mil. K¢ a s horni
hranici nad 10 mld. K¢.

Rizikova pfirazka za podnikatelské riziko podniku (rpop) je navdzdna na ukazatel produkéni
sily (EBIT/Aktiva), jeji dostatecnou velikost (tzn. splnéni podminky pro praci s cizim kapitalem)
a predmét Cinnosti podniku. Podminka zni:

EBIT ,_ UZ
A A

polozime X1 = % *UM

EBIT

Kdyz > X1 pak rpop = minimalni hodnota rpop v odvétvi

Kdy? EBIT

< 0 pak rpop=10.00%

(X1- EBIT )?
<Xlpakrpop= — A " %01
X1
Minimalni hodnota rpop v priimyslu se v obdobi 2016 az 2017 pohybuje od 0,00% po 5,29%. |
u této rizikové pfirazky jsou individualni Upravy navazané na institucionalni sektor, ¢i jiné
znamé skutecnosti ovliviiujici podnikatelskeé riziko.

EBIT

Kdyz 0 <

Doporuceni pro individudlni aplikaci metodiky: za minimdlni hodnotu reop vzit prumérnou
hodnotu rprop co nejpodrobnéjsi agregace odvétvi (mozZno nalézt v Benchmarkingu INFA na
WEBu MPO). Doporucené hodnoty pro obdobi 2016 a 2017 jsou Tabulce 16.8. U podniki
s dominantnim postavenim je moZno doporucenou hodnotu sniZit.

Ratingovy model INFA je v podobé pouzité na MPO zaloZzen na nékolika zjednodusujicich
predpokladech:

1. Za cenu ciziho kapitalu je dosazena skute¢na nebo odhadovana urokova mira.
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2. Je ztotoinéna trzni hodnota ciziho kapitalu s ucetni hodnotou ciziho Uroceného
kapitalu.

3. Je predpokladana nezdvislost hodnoty vazeného praméru nakladl na kapital (WACC
tzn. Weighted Average Capital Cost) na kapitdlové struktufe. Zména kapitdlové
struktury pouze prerozdéluje celkovy ndklad kapitdlu mezi majitele a véritele.

4. Ve vzorci WACC je za tvar (1- sazba dané z pfijmU), charakterizujici zdanéni, pouzit podil

Cz

Cistého zisku na zisku ( ), tzn. je zohlednén skutecny vliv zdanéni.

5. Hodnota EBIT je provedena odhadem, kdy EBIT je ztotoinén s Provoznim
hospodarskym vysledkem.

Tyto predpoklady jsou akceptovatelné, protoZze neznamenaji zvySeni chyby odhadu rizika.
Za vysSe uvedenych predpokladli je mozno vzorec pro WACC upravit do tvaru:

VK oy CZ g # U2 VK,
WACC = A Z A A 7]
uz
A

Na hodnotu WACC se mliZzeme, za predpokladu, Ze podnik nema cizi uroceny kapital, také
podivat jako na hodnotu re stim, Ze vtomto pripadé je rizikova pfirdzka za kapitalovou
strukturu (rrstru) nulova. Pak plati:

WACC = r + rpop + reinsTaB + Iia [3]

Ze vzorce [2] si mUZeme vyjadfit re:

WACC *%—E*UM *(%_ﬁ)
fe = A Z A A [4]
VK
A

Je zde ndpadnd podobnost vzorce [4] se vzorcem [1]. KdyZ si uvédomime, Ze WACC*UZ je riziku
odpovidajici zdanény EBIT, je shoda dokonala.
Rizikova prirazka za financni strukturu (renstru) je rozdilem re a WACC. Plati:

reinsTru = Fre — WACC.

Je nutno omezit hodnotu reinsTr:

Kdyz re = WACC, pak rrinstru = 0%

Kdyz z vypoctu vychazi renstru > 10%, pak je nutno hodnotu rrnstru 0mezit na 10%.

Doporuceni pro individudlni aplikaci metodiky: problémem mdizZe byt extrémni hodnota
urokové miry, pak doporucujeme omezit urokovou miru 0 <= UM <=25%. Obdobné mohou se
objevit extrémni hodnoty dariového zatiZeni. Doporucujeme 0 <= C?Z <=100%. Pokud by

vypoctend hodnota re byla nizsi nez WACC, je nutné vzit re = WACC.

Podrobny postup odhadu re na zakladé vyse uvedeného modelu neni mozno brat (stejné jako
u ratingovych agentur) jako pevny algoritmus, ale jako princip pfistupu, v rdmci kterého je
tfeba zohlednit odliSnosti hodnocenych podnik.
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Alternativni naklad na kapitdl za odvétvi je propocten podnikové nasledujicim zplsobem.
Alternativni naklad na kapital jednotlivych podnikd je vazen jejich vlastnim kapitalem a vzniklé
»pozadované zisky” jsou secteny za odvétvi a vydéleny agregovanym vlastnim kapitdlem za
odvétvi. Jde o presnéjsi propocet, nez pokud bychom vychdzeli z agregovanych odvétvovych
dat.

Obdobné pyramidovému rozkladu ROE lIze vytvofit pyramidovy rozklad rizika re (Schéma 16.6).

Obr.16.6 Rozklad alternativniho ndkladu na vlastni kapitdl re (ve Financni analyze)

EVA Ukazatel
| 1.P0l.2016 [ 1.P0l.2017
Vliv
Spread (ROE-re) Investice (VK)
ROE re
9,63% 10,26%

Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni

rPod rFINSTRU L3 rf rLA
2,97% 2,91% 3,06% 3,44% 1,65 1,66 0,46% 0,74% 0,69% 0,67%
Zdroj: MPO
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Tabulka €. 16.8 Doporucené minimalni hodnoty rpop

NACE [Nazev 1.Q.17 1.Pol.17 1.-3.Q.17 1.-4.Q.17 1.Q.18 1.Pol.18
A ZEMEDELSTVI, LESNICTVi A RYBARSTVi 2,01% 2,03% 2,05% 2,04% 3,00% 2,04%
05 Tézba a Uprava ¢erného a hnédého uhli 2,00% 2,00% 2,00% 2,04% 2,15% 2,10%
06 Tézba ropy a zemniho plynu 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00%
07 Tézba a uprava rud 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00%
08 Ostatni tézba a dobyvéni 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 0,00%
09 Podplirné ¢innosti pii tézbé 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00%
B TEZBA A DOBYVANI 2,02% 2,11% 2,16% 2,13% 2,21% 2,13%
10 Vyroba potravinaFskych vyrobki 2,75% 2,74% 2,79% 2,81% 3,00% 3,72%
11 Vyroba népojt 2,65% 2,52% 2,41% 2,37% 2,71% 2,33%
12 Vyroba tabékovych vyrobki 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00%
13 Vyroba textilii 2,55% 2,52% 3,48% 3,42% 2,52% 2,90%
14 Vyroba odévi 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00%
15 Vyroba usni a souvisejicich vyrobkd 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00%
16 Zpracovani dieva, vyroba dfevénych, korkovych, prouténych a slaménych vyrobkd, krom§ 2,63% 2,63% 2,60% 2,55% 2,82% 3,00%
17 Vyroba papiru a vyrobkl z papiru 2,33% 2,64% 2,27% 2,47% 2,48% 2,31%
18 Tisk a rozmnoZovéani nahranych nosi¢t 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00%
19 Vyroba koksu a rafinovanych ropnych produktd 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00%
20 Vyroba chemickych latek a chemickych pfipravka 2,30% 2,22% 2,22% 2,27% 2,38% 2,41%
21 Vyroba zakladnich farmaceutickych vyrobk( a farmaceutickych pfipravka 3,53% 2,93% 3,24% 2,81% 2,30% 4,56%
22 Vyroba pryZovych a plastovych vyrobka 2,39% 2,53% 2,70% 2,49% 2,46% 2,62%
23 Vyroba ostatnich nekovovych mineralnich vyrobkd 4,16% 2,94% 2,82% 2,75% 2,76% 2,75%
24 Vyroba zakladnich kovd, hutni zpracovani kovu; slévarenstvi 2,30% 2,26% 2,27% 2,26% 2,21% 2,20%
25 Vyroba kovovych konstrukci a kovodéInych vyrobkd, kromé stroji a zafizeni 2,95% 3,17% 3,11% 2,92% 2,85% 2,84%
26 Vyroba pocitacd, elektronickych a optickych pfistroja a zafizeni 2,40% 2,37% 2,33% 2,16% 2,11% 2,13%
27 Vyroba elektrickych zafizeni 2,56% 2,54% 2,60% 2,60% 2,64% 2,46%
28 Vyroba stroji a zafizenij. n. 2,66% 2,70% 2,90% 2,69% 2,64% 2,69%
29 Vyroba motorovych vozidel (kromé motocykl(), pfivést a navésa 2,22% 2,24% 2,19% 2,22% 2,19% 2,25%
30 Vyroba ostatnich dopravnich prostfedkd a zafizeni 2,46% 2,50% 2,38% 2,45% 2,74% 2,25%
31 Vyroba nabytku 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00%
32 Ostatni zpracovatelsky pramys| 2,48% 2,35% 2,44% 2,39% 2,48% 2,35%
33 Opravy a instalace stroju a zafizeni 2,58% 2,63% 2,58% 2,72% 3,00% 3,00%
C ZPRACOVATELSKY PROMYSL 2,49% 2,46% 2,48% 2,45% 2,42% 2,47%
D VYROBA A ROZVOD ELEKTRINY, PLYNU, TEPLA A KLIMATIZOVANEHO VZDUCHU 2,08% 2,10% 2,07% 2,05% 2,04% 2,07%
36 Shromazdovani, Uprava a rozvod vody 2,32% 2,50% 2,41% 2,56% 2,47% 2,23%
37 Cinnosti souvisejici s odpadnimi vodami 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00%
38 Shromazdovani, shéra odstrariovani odpadd, Gprava odpadi k dal$imu vyuZiti 2,57% 2,48% 2,47% 3,00% 3,00% 3,00%
39 Sanace a jiné ¢innosti souvisejici s odpady 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00% 2,00%
E ZASOBOVANI VODOU; EINNOSTI SOUVISEJICi S ODPADNIMI VODAMI, ODPADY A SANACEM 2,38% 2,50% 2,44% 2,73% 2,67% 2,41%
Priimys| (B+C+D+E) 2,34% 2,36% 2,37% 2,34% 2,26% 2,31%
41 Vystavba budov 3,00% 2,25% 2,40% 2,22% 2,28% 2,69%
42 InZenyrské stavitelstvi 3,00% 2,63% 2,63% 2,54% 2,62% 3,00%
43 Specializované stavebni ¢innosti 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 0,00% 0,00%
F STAVEBNICTVI 3,00% 2,42% 2,49% 2,37% 2,37% 2,79%
45 Velkoobchod, maloobchod a opravy motorovych vozidel 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00%
46 Velkoobchod, kromé motorovych vozidel 2,63% 2,50% 2,49% 2,50% 2,63% 2,67%
47 Maloobchod, kromé motorovych vozidel 2,84% 2,86% 2,58% 2,86% 2,50% 2,34%
G VELKOOBCHOD A MALOOBCHOD; OPRAVY A UDRZBA MOTOROVYCH VOZIDEL 2,74% 2,68% 2,56% 2,67% 2,60% 2,55%
49 Pozemni a potrubni doprava 2,23% 2,23% 2,23% 2,19% 2,06% 2,09%
50 Vodni doprava 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00%
51 Leteckd doprava 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 0,00%
52 Skladovani a vedlejsi ¢innosti v dopravé 2,22% 2,33% 2,32% 2,34% 2,33% 2,34%
53 Postovni a kuryrni ¢innosti 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 0,00% 3,00%
H DOPRAVA A SKLADOVANI 2,25% 2,32% 2,33% 2,29% 2,22% 2,21%
55 Ubytovani 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00%
56 Stravovéni a pohostinstvi 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00%
1 UBYTOVANI, STRAVOVANI{ A POHOSTINSTVi 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00%
58 Vydavatelské ¢innosti 2,06% 2,27% 2,35% 2,42% 2,25% 2,04%
59 Cinnosti v oblasti film(, videozdznam a televiznich programd, poFizovéni zvukovych nah 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00%
60 Tvorba programti a vysilani 3,00% 2,21% 3,00% 2,11% 2,30% 3,00%
61 Telekomunikaéni ¢innosti 2,00% 2,03% 2,02% 2,01% 2,00% 2,00%
62 Cinnosti v oblasti informac¢nich technologii 2,50% 2,76% 2,75% 2,56% 2,51% 2,33%
63 Informacni ¢innosti 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00%
J INFORMACN{ A KOMUNIKAENi CINNOSTI 2,16% 2,18% 2,20% 2,15% 2,18% 2,13%
L CINNOSTI V OBLASTI NEMOVITOSTI 2,66% 2,59% 2,64% 2,68% 2,54% 2,65%
M PROFESNI, VEDECKE A TECHNICKE CINNOSTI 3,00% 2,54% 2,52% 2,39% 2,31% 3,00%
N ADMINISTRATIVNi A PODPURNE CINNOSTI 2,29% 2,31% 2,48% 2,40% 2,45% 2,35%
Vybrané sluzby (G aZ N bezK) 2,47% 2,47% 2,45% 2,46% 2,42% 2,38%
Ostatni sluzby (P aS) 2,71% 2,69% 2,94% 2,90% 2,86% 2,63%
Nefinanéni podniky (bez K) 2,36% 2,37% 2,38% 2,36% 2,30% 2,32%

Zdroj: Vypocty MPO

16.3 Propocet ekonomické pridané hodnoty (ekonomického zisku)

Propocet rocni hodnoty ekonomického zisku (EVA) je pocitan podle vzorce:
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EVA = (ROE — re) * VK [5]

EVA je definovana jako soucin vlastniho kapitalu a tzv. spreadu (vynosnost vlastniho kapitalu
(ROE) minus alternativni ndklad vlastniho kapitalu (re)).

Pro lepsi orientaci ve schématech jsme schémata upravili podle dostupnosti dat a zjednodusili
pro lepsi srozumitelnost (Obr. 16.7). V pfikladu je pyramidovy rozklad zmény hodnoty EVA ve
zpracovatelském pramyslu.

Jde o rozklad mezirocni zmény hodnoty EVA a kvantifikaci zmén hodnot jednotlivych ukazatel(
na zménu hodnoty EVA. Pyramida konci ¢tyfmi oblastmi a to Tvorbou EBIT, Délenim EBIT,
finan¢ni stabilitou (Stabilita) a ostatnimi vlivy (Ostatni). Ukazatelé uvedené pod témito
skupinami ukazatel( patfi do téchto skupin.

Vlivy na rozdil EVA, popfipadé Spreadu jsou pocitany pomoci logaritmické metoda nebo
metody postupnych zmén.

Pouziti metodiky INFA urdilo vybér vypoctenych ukazatell, ktery je doplnén o produktivitu prace
(pfidana hodnota na zaméstnance), priimérnou mzdu a vybavenost pracovnik(i DHM.

Obr.16.7 Rozklad EVA (ve Financni analyze)

EVA Ukazatel
110 055 | 117 556 1.Pol.2016 | 1.Pol.2017
7 500 Viiv
Spread (ROE-re) Investice (VK)
5,52% | 5,77% 1995 307 | 2039 075
5032 2469
ROE re
15,14% | 16,02% 9,63% |  10,26%
17 698 -12 666
Tvorba EBIT Déleni EBIT Stabilita Ostatni
17 681 -6 473 -1 041 -5 135
Zdroj: MPO

16.4 Reprezentativnost Financni analyzy

Zdrojem dat pro Finanéni analyzu jsou statisticka $etfeni CSU. Tokové ukazatele jsou sledovany
vykazem P 3-04, ktery pokryva celé velikostni spektrum podnikl a Zivnosti (dopocty za firmy s
0-19 zaméstnanci, vybérem za podniky s 20-49 zaméstnanci a celoplosnym Setfenim u podnik
s50 a vice zaméstnanci). Vtabulce 16.9 je porovnani trzeb, pfidané hodnoty, poctu
zaméstnanc(, produktivity prace (PH/Zaméstnanec) a primérné mzdy za podniky ve Finan¢ni
analyze k celé ekonomice.

Ve Financni analyze jsou obsazeny velké podniky a ¢ast stfednich podnikd. Podily na trzbach,
pridané hodnoté a poc¢tu zaméstnancu jsou u vétsiny CZ-NACE dostatecné reprezentativni.

Vétsina CZ-NACE vykazuje ve Financni analyze vyssi primérnou mzdu a vyssi produktivitu
prace nez ekonomika celkem. Z toho vyplyva, Ze velké podniky maji lepsi produktivitu prace a
plati vyssi primérné mzdy.
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Tabulka ¢. 16.9 Porovnani vybranych ukazatell za 1. pololeti 2018

NACE | Nazev Trzby Pfidana Pocet Produktivita | Primérna
hodnota zaméstnancl | prace mzda
A ZEMEDELSTVI, LESNICTVI A RYBARSTVI 14,06% 15,28% 10,76% 141,95% 125,29%
B TEZBA A DOBYVANI 85,62% 58,07% 67,19% 86,43% 99,59%
10 Vyroba potravinafskych vyrobkd 47,29% 45,52% 28,14% 161,77% 129,92%
1 Vyroba népojl 80,81% 69,64% 59,12% 117,78% 129,69%
12 Vyroba tabdkovych vyrobkd * * * * *
13 Vyroba textilii 57,55% 37,36% 33,64% 111,05% 116,28%
14 Vyroba odéva * * * * *
15 Vyroba usni a souvisejicich vyrobkd * * * * *
16 Zpracovani dieva, vyroba dfevénych, korkovych, prouténych a slaménych vyrobkd, kromé nabytku 31,06% 20,68% 15,79% 130,98% 142,52%
17 Vyroba papiru a vyrobkd z papiru 68,68% 65,27% 41,28% 158,13% 124,30%
18 Tisk a rozmnozovéni nahranych nosi¢t 27,83% 20,19% 19,20% 105,12% 129,51%
19 Vyroba koksu a rafinovanych ropnych produktd * * * * *
20 Vyroba chemickych latek a chemickych pfipravka 86,07% 66,63% 63,02% 105,73% 110,42%
21 Vyroba zakladnich farmaceutickych vyrobku a farmaceutickych pfipravki 78,10% 80,52% 77,10% 104,43% 110,00%
22 Vyroba pryZovych a plastovych vyrobkii 57,59% 46,79% 37,64% 124,30% 115,40%
23 Vyroba ostatnich nekovovych minerdlnich vyrobkd 67,75% 63,00% 56,46% 111,57% 114,52%
24 Vyroba zakladnich kov(, hutni zpracovani kov(; slévarenstvi 83,87% 69,22% 71,28% 97,11% 104,26%
25 Vyroba kovovych konstrukci a kovodélnych vyrobkd, kromé stroji a zafizeni 27,65% 19,10% 19,15% 99,76% 119,43%
26 Vyroba poéitacu, elektronickych a optickych pfistroji a zafizeni 87,27% 64,22% 59,95% 107,11% 104,50%
27 Vyroba elektrickych zatizeni 72,13% 54,71% 54,96% 99,56% 113,39%
28 Vyroba stroji a zafizeni j. n. 58,50% 44,40% 44,70% 99,33% 105,95%
29 Vyroba motorovych vozidel (kromé motocykl(), pfivésd a ndvésa 92,90% 80,25% 80,42% 99,80% 107,27%
30 Vyroba ostatnich dopravnich prostiedk a zafizeni 69,84% 39,95% 68,09% 58,68% 106,57%
31 Vyroba nabytku 13,84% 9,98% 12,23% 81,66% 114,71%
32 Ostatni zpracovatelsky pramysl 45,58% 29,79% 33,13% 89,90% 118,57%
33 Opravy a instalace stroju a zafizeni 28,08% 4,32% 26,04% 16,58% 117,38%
C ZPRACOVATELSKY PRUMYSL 69,59% 51,83% 45,86% 113,03% 117,92%
D VYROBA A ROZVOD ELEKTRINY, PLYNU, TEPLA A KLIMATIZOVANEHO VZDUCHU 93,92% 88,47% 86,90% 101,81% 109,85%
E ZASOBOVANT VODOU; CINNOSTI SOUVISEJICI S ODPADNIMI VODAMI, ODPADY A SANACEMI 55,21% 60,19% 49,89% 120,65% 114,77%
Primys| (B+C+D+E) 74,16% 56,39% 47,51% 118,68% 118,01%
F STAVEBNICTVI 19,84% 4,70% 15,30% 30,70% 160,14%
G VELKOOBCHOD A MALOOBCHOD; OPRAVY A UDRZBA MOTOROVYCH VOZIDEL 40,56% 30,50% 28,57% 106,75% 116,92%
H DOPRAVA A SKLADOVAN{ 39,01% 39,63% 42,03% 94,28% 119,79%
| UBYTOVANI, STRAVOVANT A POHOSTINSTV{ 9,51% 13,48% 6,86% 196,59% 169,86%
J INFORMACN{ A KOMUNIKACN{ CINNOSTI 44,77% 42,63% 30,77% 138,55% 118,61%
L CINNOSTI V OBLASTI NEMOVITOSTI 21,26% 30,12% 4,46% 675,00% 162,60%
M PROFESNI, VEDECKE A TECHNICKE CINNOSTI 7,65% 4,69% 6,16% 76,22% 173,81%
N ADMINISTRATIVNI A PODPURNE CINNOSTI 23,97% 17,55% 9,54% 184,01% 137,72%
Vybrané sluzby (G az N bez K) 35,67% 27,76% 23,20% 119,65% 127,06%
Ostatni sluzby (P aZ $) 0,58% 1,41% 1,66% 84,96% 117,59%
Nefinanéni podniky (bez K) 51,88% 39,08% 32,55% 120,06% 124,33%

Zdroj: Vypocty MPO z dat CSU, * individudini data
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17. JAK SE ORIENTOVAT V TABULKACH

Nedilnou soucasti analyzy jsou rozsdhlé tabulky v pfiloze. Vidy jsou vedle sebe data
pro jednotlivé ctvrtletni (kumulativné) ukazatele za rok 2014 a za rok 2015, tj. pro kazdy
ukazatel 6 absolutnich hodnot a 6 podild na aktivech celkem ¢i obratu (struktura rozvahy ¢i
vykazu zisk( a ztrat). Tabulky jsou vécné ¢lenény na:

1. Rozvahu. Jednotlivé polozky zjednoduSené rozvahy jsou clenény tak, jak jsou
ve formuldfi rozvahy.

2. Vykaz zisk( a ztrat. Polozky jsou ¢lenény opét v poradi podle vykazu. Vykaz ziskd a ztrat
je doplnén o soucet trzeb za prodej zbozi a vykond, tj. obratu a hodnotu EBIT.

3. Doplnujici data. Jde o investice, pocet zaméstnanc( a odpracované hodiny.

4. Financni analyzu. Zde jsou hodnoty EVA, alternativniho nakladu na vlastni kapital, ROE
a dalSich ukazatelG finanéni analyzy INFA.

Kazda tabulka je dale ¢lenéna na celek za jednotlivd odvétvi ¢i agregace, hodnoty podle
instituciondlnich sektort a hodnoty podle vztahu k tvorbé EVA. Data jsou ve dvoumistném
¢lenéni CZ-NACE za nefinancni podniky. Jde o rozsahlou pfilohu, kdy nasim cilem bylo zverejnit
maximum dat.
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18. SEZNAM ZKRATEK

A Aktiva celkem

BU Bankovni Uvéry

CAPM Capital Asset Princing Model

cz Cisty zisk

CZ-NACE Clenéni odvétvi

CNB Ceska narodni banka

¢su Cesky statisticky urad

EBIT Zisk pred Uroky a zdanénim

EVA Ekonomicky zisk

FA Finan¢ni analyza

HDP Hruby domaci produkt

HPH Hruba pfidana hodnota

HOP Hruby operacni prebytek

HV Hospodafsky vysledek

IF Investi¢ni fondy

INFA IN Finanéni Analyza

K¢ koruny ceské

L1 Finan¢ni majetek/(Kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni tvéry)
L2 (Pohledavky + Finanéni majetek)/(Kratkodobé zdvazky + kratkodobé bankovni Gvéry
L3 Obézna aktiva/(Kratkodobé zavazky + kratkodobé bankovni Gvéry)
mid. miliardy

MPO Ministerstvo prdmyslu a obchodu

NV Nedokonéena vyroba

0 Vydané dluhopisy

Obrat Trzby za prodej zbozi + Vykony

ON Osobni naklady

OON Ostatni osobni naklady

P 3-04 Ctvrtletni statisticky vykaz (tokové veli¢iny)

P 6-04 Ctvrtletni statisticky vykaz (stavové veliciny)

PH Pfidana hodnota

re Alernativni naklad na vlastni kapital

Rf Bezrizikova sazba

TFINSTAB Rizikovd pfirdZka za financni stabilitu

TFINSTRU Rizikovd pfirdzka za financni strukturu

A Rizikova pfirdzka za velikost podniku

ROE Rentabilita vlastniho kapitalu

RP Rizikova prirdzka

"poD Rizikova pfirazka za podnikatelské riziko

spread ROE - re

TH Skupina podnik{ tvoricich hodnotu

UM Urokova mira

VK Vlastni kapital

WACC Weighted Average Capital Cost

XL1 Koeficient pro vypocet rizika za financni stabilitu
XL2 Koeficient pro vypocet rizika za financni stabilitu
Z Zisk pred zdanénim

T Skupina ztratovych podnikd
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