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Uvod

V poslednich letech v Ceské republice piibyva firem, u kterych jejich majitelé pochazeji
ze zahrani¢i a jejich vliv na ¢eském trhu nelze ptehlédnout. Pokud se vezme v potaz hos-
podaiské podnikani zahrani¢nich vlastniktli se srovnanim s domacimi vlastniky, miize se
predpokladat, ze se jejich chovani mtze odliSovat a mohou tak vznikat obavy, zdali jsou

zahrani¢ni vlastnici pfinosem pro ¢eskou ekonomiku.

Bez ohledu na to, zda se jedna o zahrani¢niho nebo domaciho vlastnika, jeho hlavnim
cilem je dosahovani zisku. K dosazeni tohoto cile je nezbytné vyuzit fadu nastroju a ana-
1yz, které poméahaji maximalizovat ziskovost podnikani. Jednim z téchto nastrojt je prave
analyza rentability, kterd poméaha porozumét, jak ziskové podnikani je. Kromé pouziti
spravnych nastrojii je dilezité mit jasn¢ stanoveny plan a sbirat relevantni informace,

které umozni diikladné se rozhodovat o strategiich vedoucich k dosazeni cila.

Vzhledem k tomu, Ze i investofi sleduji ziskovost podnikd, je dilezité, aby kapital, ktery
byl investovan do firmy dosahoval vynosnost z danych investic. V tomto kontextu, ana-
lyza rentability umoziuje odhalit, jak efektivné spole¢nost vyuziva své zdroje k dosaho-

vani zisku a jakym smérem se podnikani ubira.

Cilem této prace je tedy provéfit tyto dvé skupiny podniki a zjistit tak rozdily, které pii-

nesou poznatky o rentabilité¢ podnikti zahrani¢nich a domacich vlastnika.

Pro posouzeni rentability jsou pouzity vybran¢ ukazatele, doplnéné o pyramidovy rozklad

vlastniho kapitalu.

Prace je strukturovana do dvou hlavnich ¢asti. V prvni, teoretické ¢asti, je souhrnné po-
psané zakladni charakteristika rentability, pfi¢emz dalsi podkapitola se zaméfuje na zkou-
mani zisku, jednotlivé ukazatele a pravni formy, které ovliviyji ziskovost. Druha ¢ast
bakalarské prace se vénuje konkrétnim podnikiim a prezentuje ziskané vysledky z jednot-
livych ¢innosti. Na zakladé téchto vysledkl jsou podniky posouzeny, a jsou navrzena

potiebna opatfeni pro zlepSeni soucasné situace v jednotlivych podnicich.



1. Rentabilita

Vétsina literatur uvadi rizné poznatky o rentabilité a také i autofi definuji ziskovost jinym

zpusobem. Proto je dilezité na zacatek uvést zaklady terminologie rentability.

Pokud podnik chce dosahovat co nejvétsich vynosti a maximalizace jeho trzni hodnoty,
je zcela dulezitym ukazatelem rentabilita, ktera se zafazuje k nejpouzivanéj$im indikato-

ram finanéni analyzy (Marek a kol., 2009).

vvvvvv

rakteristikou na dosahovani zisku a formovani novych zdroji za pomoci investované¢ho

kapitalu (Valach a kol., 1999).

Prvotadym cilem podnikani je zhodnoceni kapitdlu. Analyza rentability patii mezi rele-
vantni faktor pfi rozhodovani cili firmy, investic, redefinici vize, nebo dalSich krokt a
smétovani spole€nosti. Pro spravné posouzeni efektivity podniku slouzi ukazatele renta-
bility. Do uvahy je potfeba vzit i rentabilitu kapitdlu, kterd odhali, zda se v hospodateni
nachdzeji slabé stranky. Rentabilita je vyjadiovand jako pomér zisku k vlozenému kapi-
talu (Cashbot, 2021).

zisk

vlozeny kapital
Je dilezité mit na paméti, ze i1 investofi se zajimaji o ziskovost, aby mohli posoudit, jak
dobie manazéti vyuzivaji kapital, ktery byl do firmy investovan, za u¢elem dosazeni vy-
nosu. Ostatni zi¢astnéné strany, jako jsou vétitelé, zaméstnanci, dodavatelé a zakaznici,
se podobné zajimaji o ziskovost jako méftitko trvalé Zivotaschopnosti podniku. Analyza
rentability vyhodnoti, zda manazefi efektivné realizuji strategii firmy (Wahlen et al.,
2015).

Podnikani obecné, je narocné pro mnoho lidi. Budovani podniku, respektive firmy, se
neobejde bez emoci, které souviseji s rozhodovanim jejich majitelti. Majitelé Casto pie-
hlédnou jednu dilezitou ¢ast, opomiji obchod. V této oblasti je dilezité se nerozhodovat
na zaklad¢ pocitl, ale je dulezité mit jasny plan a informace, na zaklad¢, kterych se roz-
hodovat. Pokud ma byt zjisténo, jestli se podnikani ubird spravnym smérem, a to i po

strance vysledkt, méla by byt pozornost zaméfena na faktor rentability (Cashbot, 2021).

Rentabilita pfedstavuje klicovy ukazatel ve finan¢ni analyze. Podle mikroekonomické te-

orie jsou firmy motivovany pfedev§im touhou po zisku a maximalizaci zisku povazuji za



svij hlavni cil. V praxi se tento princip potvrzuje, a proto je hodnoceni rentability diile-

zitym ukazatelem ucinnosti vyuziti investovaného kapitalu.

Rentabilita je dilezitym méfitkem pro posouzeni efektivity vlozeného kapitalu do spo-
le¢nosti a schopnosti generovat nové zdroje. Tento ukazatel umoznuje hodnotit ziskovost
vzhledem k dulezitym faktorim, jako jsou aktiva, trzby a vlastni kapital, a poskytuje

cenny nastroj pro posouzeni finan¢niho vykonu podniku (Finance v praxi, 2020).

Autorka Jaroslava Holeckova se vyjadiuje k dané tématice nasledovné: Pro dosazni cili
podnikl k uspéSnému vedeni, je primarni cil dopracovavat se k uspokojivym vynosnos-
tem vlozeného kapitalu. Kdyz podnik, maximalizuje zisk za jakychkoliv podminek mize
nastat problém v podob¢ finan¢nich potizi vyplyvajicich napt. z pietvérovani a nadbytku
zasob. Naopak, kdyz je podnik velice ostrazity a snazi se vyhnout riziku platebni neschop-
nosti a shromazdi velice vysokou zasobou penéznich prostredki, potlaci tim své kapita-

lové zdroje a dosahuje vyrazn€ mensi vynosnosti (Hole¢kova, 2008).

Z anglické literatury vyplyva, Ze snahou kazdého podnikani je maximalizovat ziskovost.
Jiz na za¢4atku podnikani, se kazdy podnik zamétuje na udrzitelny a dostate¢ny zisk, ktery
plyne z vlozeného kapitalu. Aby podnik generoval a maximalizoval zisk, existuji rizné
nastroje a analyzy, které vedou k dosazeni cili. Jednim z téchto nastrojt, je analyza ren-
tability, kterd pomaha pochopit, jak ziskové podnikani je. Pomoci analyzy vynosnosti,
lze identifikovat, jak optimalizovat ziskovost, pokud se jedna o rtzné projekty, plany
nebo produkty. Viceméné se jedna o proces systematické analyzy ziskli pochazejicich z
riznych tokl pfijmt podniku. Aby bylo mozné maximalizovat zisky, je nejprve nutné
porozumé&t hnacim motorum téchto ziskt. Z toho divodu, se podnik zamé&iuje na efekti-
vitu v procesech a ¢innostech, které generuji ptijmy. V dlsledku toho, lze vyvodit zpi-

soby, jak snizit rezijni a jiné naklady, které ovliviiuji ziskovost (Datarails, 2022).
1.1 Zisk v analyze rentability

Pii definici zisku se nejcastéji vyskytuje znéni (pojem) jako rozdil mezi vynosy a néklady.
Vseobecné lze fict, Ze se jedna o vysledek hospodareni a nejCastéji se s nim setkavaji
firmy, podniky, spolec¢nosti a Zivnostnici. Pfi GspéSném vedeni firmy, zisk predstavuje

odménu podnikateli za jeho ¢innost (Ozomova, 2022).

Marek a Kolektiv povazuje vysledek hospodateni jako rozdil mezi vynosy a naklady a

matematicky uvadi vysledek hospodateni jako:



hodnota vétsi nez nula neboli zisk
hodnota nula

hodnota mensi nez nula neboli ztrata (Marek a kol., 2009).

Penize, které podnik vydéla jsou definované jako zisk. V souladu se ziskem plati ze, cel-

kové ptijmy pievysuji celkové vydaje. Na vypocet zisku se pouziva metoda, ktera neni

slozita. Je dulezité stanovit obdobi u kterého bude zisk zjistovan. Pokud je doba urcena,

staci odecCist naklady daného podniku od jeho celkovych piijma (Tamplin, 2022).

Pii hodnoceni rentability, se uvadi riizné ukazatele zisku. Valach a Kolektiv rozlisuje tyto

kategorie zisku jako:

zisk pied uroky, odpisy, zdanénim a amortizaci (EBITDA),
zisk pted odeétenim odpist, tirokt a dani — Earnings before Depreciation, Interest
and Taxes (EBDIT),

zisk pied odectenim Grokd a dani — Earnings before Interest and Taxes (EBIT),
zisk pted zdanénim — Earnings before Taxes (EBT),
zisk po zdanéni — Earnings after Taxes (EAT) (Valach a kol., 1999).

Jini autofi jako naptiklad Marek a Kolektiv pracuji se $esti modifikacemi vysledku hos-

podaieni:

finan¢ni vysledek hospodafeni — financial income,

provozni vysledek hospodateni — operating income,

vysledek hospodaieni za béznou ¢innost — net income from ordinary activity,
mimoiadny vysledek hospodateni — net extraordinary income,

vysledek hospodafeni za ucetni obdobi — net income, earning after taxes,
vysledek hospodateni pied zdanénim — income before taxes, earnings before taxes
(Marek a kol., 2009).

V oblasti Gcetnictvi a finanéni analyzy, se rozlisuji tyto kategorie zisku:

Cisty zisk
Danovy zisk
Disponibilni zisk
Hruby zisk

Ucetni zisk

© o k~ w N e

Ekonomicky zisk



7. Provozni zisk

8. Nerozd¢leny zisk
1. Cisty zisk:
Vysledek hospodateni za ucetni obdobi neboli Cisty zisk (zisk po zdanéni), obsahuje ves-

keré piijmy a vydaje spolecnosti po zdanéni. Cisty zisk se pouziva jako métitko financ-

niho zdravi podniku neboli ziskovosti podniku.
2. Darnovy zisk:

Podle platnych zakoni o dani z pfijmi je nezbytné zohlednit zdanitelny zisk pfi stanoveni
této dané. Pro stanoveni danového zisku, ktery se nasledné upravuje, se pouziva Gcetni
zisk. Ugetni zisk se pro vypocet datiového zisku upravuje o odeéteni nedafiovych vynost
a pficteni nedaiiovych nakladi. Vyse dan¢ z pfijma, kterou musi podnik zaplatit, zavisi

¢aste¢né na jeho danovém zisku.
3. Disponibilni zisk:

Cisty zisk spole¢nosti po zdanéni je reprezentovan jako disponibilni zisk. V éetnictvi se
vypocita odectenim dané z ptijml od hrubého zisku. Tato forma zisku se nazyva "dispo-
nibilni zisk", protoze symbolizuje penize, které ma podnik k dispozici a mize je pouZit,

kdykoli to uzné za vhodné.
4.Hruby zisk:

Vynos pted zdanénim, také zndmy jako Gross Profit, je vysledkem odecteni provoznich
nakladi od Cistych trzeb. Tento zbyvajici pfijem reprezentuje castku, kterd zistava firmé
po zapocitani v§ech nakladt a ptijmi spojenych s vyrobou. Hruby zisk byva ¢asto zatizen
amortiza¢nimi naklady, nikoliv v§ak danovym zatizenim. K provoznim nakladiim se fadi

platy zaméstnancii, nakup materialu a obecné vydaje spojené s naklady na provoz.
5.U&etni zisk:

Ucetni zisk je finanéni vysledek prodeje zbozi nebo poskytovani sluzeb. Uréuje se ode-
¢tenim celkovych nakladii od vynost dosazenych za urcité obdobi.

6.Ekonomicky zisk:

Navzdory vSeobecnému presvédceni existuje rozdil mezi ucetnim a ekonomickym zis-
kem. Ekonomicky zisk se zjistuje pouze na zakladé ekonomickych vynosi a nakladi a

zohlediiuje také ndklady obétované prilezitosti. Tyto naklady ptedstavuji nejvyssi



moznou cenu za prodané zbozi nebo sluzby. Ekonomicky zisk se stanovi odectenim pied-

pokladanych vynost, ndkladl a nakladd obétované prilezitosti od skute¢nych hodnot.
7.Provozni zisk:

Castka, ktera podnikateli zistane po odeéteni provoznich nakladil a zdanéni, se nazyva
Cisty provozni zisk (znamy také jako Cisty provozni zisk po zdanéni nebo NOPAT). Tato
¢astka umoznuje ziskat prehled o finan¢nim vykonu, ktery je zpisoben vyhradné prode-

jem zbozi nebo poskytovanim sluzeb.
8.Nerozdéleny zisk:

Nerozdélenym ziskem se rozumi zisk, ktery zlistdva spolecnosti po splnéni zékonnych
pozadavkl, danovych povinnosti a vyplaté dividend. Pokud jsou disponibilni zisky pie-
vedeny v souladu s Gcetnictvim, vznik4 nerozdéleny zisk. Tento nerozdéleny zisk slouZzi

jako zdroj financovani dalsich investic (Ozomova, 2022).
1.1.1 Kategorie zisku

Z uvedenych kategorii zisku nebo vysledktl hospodateni existuji rizné typy, které miize
spole¢nost nabyvat. Navzdjem, ale ukazuji stejny obrazek o financ¢nim zdravi podniku a

rastu spole¢nosti (Tamplin, 2022).
Zisk pied uroky, odpisy, zdanénim a amortizaci (EBITDA)

Tento ukazatel je cennym méfitkem pro hodnoceni finan¢niho zdravi podnikti a jejich
schopnosti vytvaiet penézni toky. Slouzi na odhalovani hodnoty podnikani a posuzuje

vykonnost spole¢nosti (Johnson, 2022).

Na vypocet EBITDA existuji dva vzorce. Prvni se zaméfuje na provozni zisk a druhy Ize

vypocist pomoci Cisté¢ho zisku (Hayes, 2022).
EBITDA = provozni ptijem + odpisy + amortizace
EBITDA = (isty ptijem + dané + uUrokové naklady + odpisy + amortizace

Odpisy se tykaji hmotného majetku, ktery se opotfebovava a snizuje svou celkovou hod-
notu, zatimco amortizace se tykd nehmotného majetku, ktery mlize mit podobu patentu a

je rovnéz nakladem ve vysledovce (Pratt, 2021).



Zisk pred uroky a zdanénim (EBIT)

EBIT se castokrat oznacuje jako "provozni zisk". Je to z toho divodu, ze méfi hlavni
provozni vykonnost. Je dllezité poznamenat, Ze nezafazuje do zisku dopady danovych
zakonu a dluhit, které se neustale méni. Vzhledem k tomu poslouzi k porovnani vykon-
nosti v daném case. Krom¢ toho, srovnava ziskovost s konkurenénimi podniky podle
urovné dluhu. Jedna se o hodnotné méftitko celkového vykonu podniku. V obecném znéni
znazornuje zisk spolecnosti po zaplaceni provoznich nakladii ped uroky a zdanénim
(Keythman, 2019).

Vzorec pro vypocet EBIT:

EBIT = EBT (hruby zisk) + uroky + dané

(EBIT = NetIncome + Interest + Taxes)
Zisk pred zdanénim (EBT)

Jedna se o udaj, ktery nezahrnuje dan¢ a patii k hlavnim metrikdm k porovnani vykont
riznych spole¢nosti mezi sebou. Dava najevo, kolik penéz na danich bude muset spole¢-
nost zaplatit. Z toho plynné jediné, ¢im vétsi je vysledek hospodateni, tim vice podnik
bude muset na dani zaplatit. EBT v tomto piipad¢ bude vzdy vyssi nez Cisty zisk. V ana-
lyze rentability se EBT jevi jako diilezity ukazatel v porovnani finan¢nich vykont spo-
le¢nosti, pfestoZze nebere v ivahu dané ovliviiyjici pfijmy spole¢nosti. V mnohych oblas-
tech ho 1ze oznacovat i jako "hruby zisk". Pomoci vzorce ho lze vypocitat nasledovné
(Digiovanni, 2023):
EBT = NET Earnings + Taxes

Zisk pted zdanénim = zisk po zdanéni + dané
Cisty zisk (EAT)

Zisk po zdanéni se uvadi jako celkovy zisk minus celkové danég. JednoduSe feceno, Cisty
zisk vzniké po odecteni vSech ptisluSnych dani neboli hruby zisk minus dané. V spolec-
nostech se zisk po zdanéni predstavuje jako skuteény ukazatel dostupné hotovosti, kte-
rym spolecnost disponuje pro svoje vydaje. Vypocet pro zisk po zdanéni je pomérné

jednoduchy, jak je uvedeno nize (CFI Team, 2022):

Cisty zisk EAT = hruby zisk (EBT) — dané



1.1.2 Vlivy zisku v pravnich formach

Podil na zisku se vypocita na zékladé ro¢ni nebo mimotadné ucetni zavérky, kterou
schvalil nejvyssi organ spolec¢nosti. Neni-li ve stanovach stanoveno jinak, mize byt tento
podil rozdélen pouze mezi spolecniky. O zpiisobu rozdéleni podilu na zisku rozhoduje

statutarni organ.
Verejna obchodni spole¢nost

Zisk a uhrada ztraty by mély byt rozdéleny mezi spolecniky rovnym dilem, pokud neni
ve spolecenské smlouveé uvedeno jinak. Vyznamny rozdil oproti spolenosti s rucenim
omezenym spociva v tom, ze celkovy zisk spole¢nosti neni zdanén, zdanuji se az kon-
krétni rozdélené podily na zisku. Spolec¢nik v§ak mé pravo na podil na zisku ve vysi 25
% z Castky, do které vlozil svlj kapital. Zbyvajici ¢ast zisku se pak mezi spole¢niky roz-
déli rovnym dilem. Pokud zisk nepokryje vSechny zavazky, rozd¢€li se mezi spole¢niky v

pomeéru k jejich vkladu do podniku.
Komanditni spole¢nost

Podnik a komplementéfi se déli o zisky a ztraty. Podnik a komplementéii by si méli roz-
délit zisky a ztraty rovnym dilem, pokud spoleenska smlouva nestanovi jinak. Zisky se
rozdeli rovnomérné mezi komplementare. Zisky ptipadajici na spole¢nost se zdanuji sa-
zbou dané z ptijmt pravnickych osob, zatimco komplementati podléhaji individudlnimu
zdanéni. Pokud spolecensk4 smlouva nebo obecné rozhodnuti vSech spole¢nikli nestanovi
jinak, rozd¢€li se zisk mezi komanditisty po zdanéni podle jejich podilt. Veskeré ptijmy

podléhaji srazkové dani z ptijmil. Ztraty se mezi komanditisty ned¢li.
Spole¢nost S ru¢enym omezenim

Rozdéleni zisku: Pokud neni ve stanovach uvedeno jinak, rozdéluje se zisk mezi spolec-
niky podle jejich vlastnickych podilii ve firmé. Castka uréena k rozdéleni mezi spoleéniky
nesmi presahnout zisk za posledni ucetni obdobi zvyseny o nerozdéleny zisk z predcho-
zich obdobi snizeny o ztraty z predchozich obdobi a o ptipadné ptispévky do fondii uve-

denych ve stanovach.

Podil spole¢nika: Podil kazdého spole¢nika na podniku se rozdéli v poméru k vysi kapi-
talu, ktery do spole¢nosti vloZil. Spole¢enskou smlouvou nicméné mohou byt stanoveny

odlis$né pokyny pro urceni podili.
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Akciova spoleénost

Prava akcionafe zahrnuji pravo na podil na zisku spolecnosti, ktery je schvalen valnou
hromadou a ur¢en k vyplaté dividend. Velikost tohoto podilu urcuje podil mezi jmenovi-
tou hodnotou akcie akcionaie a celkovou jmenovitou hodnotou akcii vlastnénych vSemi
akcionafi.
Druzstvo

Zisk v druzstvu se d€li podle poméru mezi splacenym ¢lenskym vkladem a celkovym
splacenym zakladnim kapitalem druzstva. Stanovy druzstva vSak mohou obsahovat od-

li$na pravidla pro rozdéleni zisku (Novotny, Mejzlik, 2016).
1.2 Finané€ni zdravi podniku

Finanéni prosperita spole¢nosti predstavuje dilezitou ¢ast pro trvaly uspéch a udrzitelnost
podnikii. Kazda organizace usiluje nejen o udrzeni stability, ale i o optimalizaci svého
ekonomického vykonu prostiednictvim efektivniho vyuzivani rozdilu mezi pfijmy a na-
klady. Neptiznivé penézni toky mohou zédvazné narusit kontinuitu podnikéni. Aby byla
organizace povazovana za financné zdravou, musi byt schopna adné a vcas plnit své
finan¢ni zévazky. Kromé toho je zachovani dlouhodobé likvidity kli¢ové pro financni
stabilitu, jelikoz zajist'uje schopnost organizace spliiovat své finan¢ni zavazky i v dlou-
hodobém horizontu. Pfi hodnoceni dlouhodobé likvidity sehrava vyznamnou ulohu po-
mér mezi internimi a externimi zdroji financovani. Nizsi zavislost na externich zdrojich
snizuje riziko spojené s fixnimi platbami a posiluje odolnost organizace vici kolisani vy-

sledk® hospodafteni.

Dlouhodoba likvidita pfedstavuje pouze jednu z podminek pro udrZeni finan¢ni stability.
Pro spravné fizeni kapitalu je klicové, aby podnik dokazal efektivné zhodnotit svilij kapital
prostiednictvim generovani dostatednych vynost, které prekraduji naklady. Cim vyssi je
navratnost kapitalu, tedy jeho ziskovost, tim zdravéjsi je finan¢ni stav spolec¢nosti. Likvi-

dita podniku a rentabilita podniku jsou faktory, které ovliviiuji finan¢ni stabilitu.

Pevné finan¢ni zdravi je také spojeno s minimalnim vyuZzivanim externich zdroju finan-
covani a schopnosti financovat svilij rozvoj pouze z vlastnich zdrojt. V ptipadé, Ze podnik
zacina Celit vaznéj$im problémum s penéznimi toky a zaroven dochazi ke klesajicim zis-

ktm, podnikiim hrozi zkrachovani.
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Kdyz se problémy s likviditou v podniku stavaji zdvaznymi a vyzaduji radikalni zmény v

jeho provozu a financovani, pouziva se v oblasti finan¢ni analyzy termin "finan¢ni tisen".

Existuji vSak 1 pfechodné faze mezi stavem finan¢ni stability a finan¢ni tisni: spolecnost
muze byt stale ziskova, ale za¢ina mit problémy s likviditou, coZz je ¢astym jevem zejména
u ¢eskych podnikd. Naopak miize spolecnost vykazovat ztraty v ucetnictvi, ale stale si
udrzuje relativné stabilni likviditu, kterd neni bezprostiedné ohrozena (Mrkvicka, Kolaf
2006).

1.3 Ukazatele finan€ni analyzy

Techniky finan¢ni analyzy 1ze kategorizovat na zékladé toho, zda se zamé&fuji pfimo na

polozky tcetnich vykazl nebo na vztahy mezi riznymi polozkami.

Prvni kategorie, absolutni metoda, vyuziva absolutni (extenzivni) ukazatele a analyzuje
jednotlivé polozky ucetnich vykazl nezavisle na ostatnich. Absolutni ukazatele 1ze dale
rozdglit na stavové, které poskytuji informace o konkrétnim stavu v urcitém casovém
okamziku (napiiklad hodnota majetku podniku), a takové, které poskytuji informace o

zméndch ukazatelli v pribéhu urcitého obdobi (naptiklad pfijmy a vynosy).

Druhé kategorie, nazyvana relativni metoda, pracuje s relativnimi (intenzivnimi) ukaza-
teli a analyzuje vztahy mezi riznymi polozkami ucetnich vykaza. Zakladem tohoto pii-
stupu jsou pomérové ukazatele, které se odvozuji z podilu dvou absolutnich tokovych

nebo stavovych ukazateltl (Hrdy & Krechovska, 2009).
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2 Pomérové Ukazatele — Financial Ratios

Finan¢ni analyza vyuziva finan¢ni techniky na praci s informacemi ve finan¢nich vyka-
zech. Mezi tyto finan¢ni techniky 1ze zatadit analyzu béznych velikosti, analyzu trendd,
srovnavaci analyzu a nejvyznamnéjsi analyzu pro finan¢ni hodnoceni, analyzu poméro-
vych ukazatelq.
Nejcastéji se jedna o tyto skupiny ukazatelt

e ukazatele rentability

o ukazatele aktivity

o ukazatele likvidity

e ukazatele zadluzenosti

o ukazatele kapitalové trhu (Hrdy &Krechovska, 2009).

Pomérové ukazatele vyjadiuji vztah mezi vykonnosti podniku a finanéni situaci podle
stanoveného parametru. Primarnimi zdroji pomérovych ukazatell jsou rozvaha a vykaz
ziskl a ztrat spolecnosti, které slouzi na posouzeni silnych a slabych finan¢nich stranek.
Pti posuzovani je diilezité porovnavat spole¢nosti ve stejném odvétvi. Pokud by byly po-

suzovany podniky z jiného odvétvi, mize dojit k nezadoucim vysledkim (Goel, 2014).

Pro hodnoceni ziskovosti a rizika jsou pomérové ukazatele, nejefektivnéjSim nastrojem.
Vyjadiuji vztahy mezi tfemi u¢etnimi vykazy. Jedna se o u¢inné indikatory v dimenzi
ziskovosti a ptifazuji se k uzite¢nym signalim budouci ziskovosti a rizika. Pomérové
ukazatele jsou snadno vypocitatelné a existuje mnoho finanénich zdrojt, které je pro in-
vestory vypocitavaji, v€etné bezplatnych webovych stranek, jako jsou Yahoo! a dalsi.
Pomoci téchto poméri mohou investofi porovnavat spole¢nost s konkurenci nebo s pri-
mérnymi hodnotami pro dané odvétvi. Je dilezité mit na paméti, Ze financni poméry by
nem¢ély byt pouzivany samostatné, ale mély by byt interpretovany v kontextu celkového
hospodarského prostredi a obchodni strategie spolecnosti. Zarovet, pii ekonomickém po-
meéru, je potiebné pochopit ekonomické prostiedi a obchodni strategie spolecnosti. Za-
kladem je mit jasné pochopeni odvétvi, organiza¢ni struktury a strategie spole¢nosti, aby
bylo moZné ptesné interpretovat finanni poméry a ziskat poznatky o finan¢ni pozici,
ziskovosti, riziku a riistovém potencialu spole¢nosti. Tyto informace mohou pomoci in-
vestorim pfi rozhodovani o tom, zda investovat do dané spolecnosti (Wahlen, Baginski

a Bradshaw, 2015).
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2.1 Ukazatele rentability

Ukazatele ziskovosti jsou méfitky, které se pouzivaji k hodnoceni financniho vykonu
podniku. Tyto ukazatele slouzi k porovnani podniku s konkurenci, k hodnoceni schop-
nosti podniku generovat zisk a k odhaleni moznych problémt v oblasti finan¢niho fizeni

(Hayes, 2022).

Ukazatele rentability jsou dileZitym nastrojem pro hodnoceni efektivity podnikani. Uka-
zuji, jak dobte firma vyuziva své zdroje k dosazeni zisku. Tyto ukazatele se pocitaji jako
pomér mezi ziskem, ktery se obvykle méti jako penize, a kapitdlem nebo trzbami, coz
jsou penize, které firma ma, nebo které vydélava. Tyto ¢isla jsou dulezitd nejen pro in-
vestory a akcionafe, ale také pro dalsi lidi, ktefi se o firmu zajimaji. Ideélné by se méla

rentabilita ¢innosti zlepSovat v Case (Rickova, 2021).
2.1.1 Rentabilita celkového kapitalu (ROA)

Rentabilita aktiv, také zndma jako rentabilita celkového kapitalu (ROA) je ukazatelem
finan¢ni vykonnosti podniku. Vyjadiuje efektivitu vyuziti vSech aktiv. Konkrétné se
jedné o pomér zisku k celkovym investovanym aktiviim, bez ohledu na to, z jakych zdrojit
byly financovany. Celkovy kapital zahrnuje, jak kratkodobé¢, tak dlouhodobé zavazky a
vlastni kapital. Je dulezité poznamenat, Ze ¢astka vlozeného kapitalu neni brana ze zdro-

jové Casti rozvahy, ale z ¢asti, kde jsou vykazovana aktiva podniku (Hrdy &Krechovska,
2016).

Pti klesani ROA vyplyva, ze spole€nost pfili$ utraci za vybaveni v porovnani se ziskem,
které by za své investice ziskala. Naopak pfi rostoucim ROA se celkove zlepsSuje efekti-
vita podniku. Pfi efektivnim fizeni podniku je ukazatel ROA schopny napomahat ke
zdravi spolecnosti a konkurenceschopnosti. Proto se mnoho investord o tento ukazatel
zajima pii1 posuzovani potencidlni ziskovosti ve srovnani s konkurenci, nebo pii rozho-
dovani, zda investovat do dané spoleCnosti. Dilezitym kli¢em ke srovnani vykonnosti
pomoci ROA ukazatele, je zabyvat se spole¢nostmi ve stejném odvétvi. Pro vypocet ROA
se pouziva Citatel EBIT (zisk pfed zdanénim a Groky) a jmenovatel tvoii hodnota celko-
vych aktiv, coz zahrnuje vSechna aktiva spolecnosti, v€etné dlouhodobych a kratkodo-
bych aktiv. V nékterych ptipadech se vysledek uvadi v procentech, kde je potiebné vyna-
sobit vysledek 100. Ukazatel ROA (rentabilita aktiv) ukazuje, jak efektivné spolecnost
naklada s celkovymi aktivy pfi vytvareni zisku (Goel, 2014).

14



EBIT

ROA = Celkova aktiva

Pokud spole¢nost zaznamena rist ROA v prub&hu ¢asu, je to spravné voditko k tomu, Ze
¢innosti ve spolecnosti se ponékud zlepsuji. Kdyz se vysledek ROA pftiblizuje k 5 %, da
vetsi vynosnost. Spolecnost, ktera se snazi generovat vice zisku, miize své investice zhod-

notit a tim generovat jesté vyssi zisk (Zinn, 2022).

2.1.2 Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

vvvvv

ziskovosti spolec¢nosti v poméru celkového vlastniho kapitalu. Jinymi slovy, méii zisky
dosazené za kazdé euro z vlastniho kapitalu. Ukazatel ROE definuje, jak spole¢nosti ve-
dou financovani z vlastniho kapitalu k prosperité podniku. KdyZ spolecnost své zisky
reinvestuje, zvysuje tim produktivitu a ziskovost, coz je dobrym znamenim k risti ROE,
tim padem lze zpozorovat, Ze se dané spolecnosti dafi. Naopak kdyz spolecnost zvoli
Spatné rozhodnuti o reinvestovani kapitalu do neuzite¢nych aktiv, ROE se ubira ke kle-

sajicimu trendu (Team CFI, 2022).

ROE (rentabilita vlastniho kapitalu) je komplexnim ukazatelem vykonnosti podniku,
ktery poskytuje informace o tom, jak efektivné manazefi zachézi s prosttedky investova-
nymi akcionafi. Porovnani ROE s naklady na vlastni kapitél je uzite¢né nejen pii hodno-

ceni valuace podniku, ale také pti zvazovani budouci ziskovosti (Healy, G.Palepu, 2013).

Pro¢ sledovat ROE? Investofti, ktefi se zajimaji o danou spole¢nost, zjistuji ziskovost
svych tokt penéz pomoci metrik ROE a kontroluji tak, jestli spole¢nost efektivné zhod-
nocuje vlastni kapital firmy. Proto by firma méla generovat vyssi ROE s niz§im rizikem,
aby investofi nadale investovali do spole¢nosti. ROE lze vypocitat nasledovné (CFlI,
2022):

EAT

ROE =
Vlastni kapital

Zde jsou rizné priklady, pro pouziti tohoto ukazatele:
e Odhadnuti velikosti miry ristu

I ptes né&jaké chyby, pro hodnoceni akcii a dividend spolecnosti je rentabilita vlastniho

kapitalu povazovana za jeden nejucinnéjSich ukazateld.
e Hodnoceni udrzitelnosti ristu
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Dal8im vyuzitim analyzy ukazatele rentability vlastniho kapitalu, je schopnost posoudit
udrzitelnost spolecnosti z hlediska rastu. Akcie mohou byt vystavené trznim rizikiim a
finan¢ni nestabilité, diky tomuto ukazateli je mohou investofi odhalit. Vzhledem k poma-
1ému rastu akcie spolecnosti ve srovnani s jejim udrzitelnym tempem, mize byt tato akcie
brana na trhu jako podhodnocend nebo se jeji spolecnost potyka s finan¢nimi problémy.
Stejné tak spolecnost, kterd prekonava svou udrzitelnou schopnost riistu se jevi jako pro-

blematicka nebo nepiedvidatelna.
e Identifikace problémi s ukazatelem ROE

Ukazatel ROE je ptinosny i v této problematice. Nadmérné dluhy, nepravidelné vynosy
a zaporné ptijmy, jsou brany jako ptiklad, ktery 1ze timto ukazatelem kontrolovat. Vysoky
ukazatel ROE, ne vzdy naznaduje problém nebo riziko. Cisty zisk, ktery je vyssi nez

vlastni kapital, naznacuje skryta rizika (Groww, 2022).
2.1.3 Rentabilita vlozeného kapitalu (ROI)

Navratnost investic, znama jako ROI, je ukazatel vyuzivan v podnikéani pro maximalizaci
ziskovosti. Podle rentability vloZzeného kapitalu, 1ze vyvodit navratnost z investice, pfi
srovnani nakladd na projekt. Miuze byt pfinosem pro rozhodovani, zda financovat do
nékterych spoleénosti, nebo posouzeni uspesnosti ¢i netispésnosti projekti (ToolSense,

2022).

Rentabilita investic (ROI) se zabyva pom¢éry, které¢ méti zisk z penéz, které byly do pod-
niku investovany. Tyto typy ukazatelli jsou Siroce pouzivany k hodnoceni ispésnosti pod-
niku. Rentabilita investic je typem navratnosti kapitalu a méii schopnost podniku odménit
ty, ktefi poskytuji dlouhodobé finan¢ni prosttedky a snaZi se ptilakat budouci poskytova-
tele finan¢nich prostredkti. Tento ukazatel hodnoti schopnost podniku vyuzit svou majet-
kovou zékladnu ke generovani zisku, nezavisle na zptsobu financovani investic. M&fi
vynosy z investic a ukazuje, jak 0€inné firma vyuziva své zdroje. ROI vypocitame nasle-
dovné (Gibson, 2011):

EBIT

ROI =
Celkovy kapital

2.1.4 Rentabilita dlouhodobého kapitalu (ROCE)

Rentabilita dlouhodobého kapitalu (ROCE) je ukazatel, ktery méii vynosy pro akcionaie
spolecnosti po odecteni nakladii na prodané zbozi, prodejni a spravni nédklady a dan¢ z

pfijmu, ale také naklady na financovani dluhu a prioritni akcie. Tyto ndklady zahrnuji
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urokové néklady z dluhu a pfipadné pozadované dividendy z prioritnich akcii. ROCE
tedy ukazuje, jaky je vynos pro akcionafe po odecteni téchto nakladl. Tyto naklady za-
hrnuji arokové naklady z dluhu a piipadné pozadované dividendy z prioritnich akcii. Ren-
tabilita kmenového kapitalu (ROCE) zahrnuje vysledky provoznich, investi¢nich a fi-

nan¢nich rozhodnuti podniku, které se promitaji do vynosi pro akciondie po odecteni
nakladt (Wahlen et al., 2015).

ROCE vyjadtuje efektivitu firmy pii generovani zisku z pouzitého kapitalu. Ukazatel ren-
tability dlouhodobého kapitalu nevyhodnocuje kratkodoby dluh, ale zahrnuje vlastni a
cizi kapital. Pfi posouzeni spolecnosti se ROCE stava kli¢ovym pro investory, pfi kterém

zvazuji investovat do akcii dané spole¢nosti. ROCE se vypocita nasledovné:

EBIT

Rentabilita dlouhodobého kapitalu = Celkovy dlouhodoby kapital

EAT + uroky

ROCE =
oc Dlouhodobé zavazky + vlastni kapital

Zisk pted uroky a zdanénim neboli EBIT je zisk spole¢nosti, ktery zahrnuje vSechny na-
klady sniZzené o uroky a dané. Ukazuje celkovy piijem spolecnosti pfed odectenim na-
kladt. Pouzity kapitél je definovén jako celkova aktiva spolecnosti minus kratkodobé za-
vazky. Ukazuje cCistou vysi vlastniho kapitalu investovaného do spole¢nosti. Jinymi
slovy, dlouhodoby kapitél je také definovan jako vlastni kapital spolec¢nosti plus dlouho-
dobé zavazky. ROCE ma vyznam pii ur€ovani vykonnosti naroénych podniki, napiiklad
pii vyrobé automobilt, ropnych rafinerii nebo zpracovani zeleza atd. Pfi masivnich in-
vesticich téchto spole¢nosti, je nevyhnutelné méfit ROCE ke zjisténi investicni ptilezi-
tosti. S ohledem na to, Ze ukazatel ROCE bere do uvahy dluh a ostatni zavazky, je pro
ur¢eni rentability spole¢nosti vhodné&j$i nez ukazatel rentability vlastniho kapitalu. Di-
dluhu. ROE dluh zvy$uje uméle a z toho divodu se u¢innéjsim méfitkem stava ROCE.
Je potiebné tento indikator porovnavat se spolecnostmi ve stejném odvétvi. Neni pochyb,
ze investofi davaji prednost firmam s trvale rostoucim ukazatelem ROCE pted firmami,
kde je trend klesajici. Vyssi ROCE svéd¢i o lepsi vykonnosti spole¢nosti nez u srovna-
telnych firem a konkurentii. Podniky, které nevyuzivaji pen€zni rezervy maji nizSi ROCE,
proto tento ukazatel neni vhodnou metrikou pro méfeni vykonnosti spole¢nosti se znac-

nymi nevyuzitymi hotovostnimi zlstatky. Nevyhodou ROCE miize byt posuzovani v
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prubé&hu let, protoze se kazdy rok méni a vzhledem k tomu je dulezité brat do tivahy tyto

zmény k presnéj§imu porovnani vykonnosti (Cleartax, 2022).
2.1.5 Rentabilita trzeb (odbytu) (ROS)

Jeden z nejpouzivanéjSich zpiisobt, jak zjistit stav podnikani a prodeje, je zohlednit uka-
zatel rentability trzeb. Ukazuje spolecnosti, kolik ze svych celkovych piijmi je ve sku-
tecnosti zisk a kolik se pouziva na thradu provoznich nékladt. Analyza rentability trzeb
se fadi mezi uzitené, protoze urcuje, kolik procent financnich prostfedkl spolecnost za
urcité obdobi vydéla na svych trzbach. Pokud je usilovano o analyzu vykonnosti podniku
ve srovnani s konkurenci ve stejném odvétvi ale bez ohledu na jejich velikost, je ukazatel
rentability trzeb G¢innym métitkem. VSeobecné plati, ¢im vyssi je tento ukazatel, tim je
dana spolecnost ziskovéjsi, proto je dilezité usilovat o zvySovani rentability trzeb. Pii-

sluSnym vzorcem lze vypocitat ROS:

_ EBIT
" Trzby

EAT
Celkové vynosy

Rentabilita trzeb =

Sledovanim ROS lze poskytnout lepsi obraz o schopnosti splacet pajcky, potencialu re-
investic nebo dividend, o které se zajimaji investofi. V pribchu ¢asu dochéazi ke zméndm
ptfijmil a ndkladd, a proto vyssi piijmy nejsou vzdy tim nejlepSim ukazatelem ziskovosti.

Rentabilita trzeb zavisi na nékolika faktorech:
e Konkurenti

Spolecnost se snazi ve svém konkurenénim prostiedi prosadit, z divodu udrzeni silné

pozice na trhu. Pfekonat konkurenéni sily bude mozné za pomoci zvysovani ROS.
e Referencni hodnoty ve spole¢nostech

Pro méfitko urovné ziskovosti se spole¢nost bude zaméfovat na referen¢ni hodnoty v od-

vétvi, ve kterém podnika.
e Trendy

Neustalym zvySovanim vynost, se spolecnost stava ziskovéjsi. Kdyz se ROS zvysi o 10
%, trzby se ubiraji spravnym smérem a lze vidét, ze jsou vydaje dobie zvladany (Pi-

pedrive, 2022).
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3 Analyza DuPont (pyramidovy rozklad rentability)

Zaobira se zkouméanim rentability vlastniho kapitalu (ROE), ve které se rozebira analyza
obratu aktiv, finan¢ni paky a Cisté ziskové marze. Vysledkem analyzy je ziskdn piehled

o silnych a slabych strankach a finanéni situaci spole¢nosti (Elearnmarkets, 2022).

Rozclenénim rentability vlastniho kapitalu se zjistuje, jak je spolecnost schopna zvysit
vynos pro investory. Holeckova uvadi pyramidovy rozklad rentability nasledovné: Mezi
dilezitou ¢ast analyzy rentability spada roz¢lenéni ukazatelti na ukazatele dil¢i a pri¢inné

(Holeckova, 2008).

Za pomoci DuPont vzorce mize analytik snadné€ji pochopit, odkud pochazeji ziskové
zdroje podniku. DuPont vzorec je cenny nejen na zodpovezeni otazek ale i na vyvolani
novych, stejn¢ jako vétsina poméerovych analyz. Kdyz spolecnost zlepsi svoji rentabilitu
aktiv tim, ze snizi pracovni kapital bez toho, aby to ovlivnilo jeji konkuren¢ni schopnosti
a obrat aktiv, pravdépodobné dosdhne vysSiho vykonu. SniZeni potiebnych kapitalovych
vydaji bude mit pozitivni vliv na rentabilitu aktiv v kratkodobém horizontu. Duvodem
tohoto pozitivniho vlivu je, snizeni jmenovatele faktoru obratu aktiv v disledku odpisti a
také zvySeni rentability trZeb, diky niz8§im kapitdlovym vydajim v b&zném roce. SniZeni
kapitalovych vydaji mize byt disledkem riznych opatieni, jako napiiklad optimalizace
finan¢niho planovani anebo zlepSeni procest fizeni kapitdlu. Pokud podnik nevyhradi
dostate¢né finanéni prostfedky na své vydaje, mize to poskodit jeho schopnost soutézit s
ostatnimi podniky a tim 1 jeho dlouhodobou ziskovost. Analytici proto musi zkoumat si-
tuaci, aby zjistili, co je pfi€inou zmén v téchto ukazatelich. ROE se vypocita nasledovné

(Fridson & Alvarez, 2011):

ROE = Cista ziskova marze x Ukazatel obratu aktiv x Finanéni paka

Cisty zisk trzby celkova aktiva
ROE =

X
trzby celkova aktiva celkovy vlastni kapital

Navys$eni ROE lze ovlivnit, kdyz:

vvvvv

2. efektivné vyuziva sva aktiva tak, aby generovala vyssi trzby

3. ma vysokou finan¢ni paku
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Ziskova marze

Ukazatel, ktery se fadi k ukazatelim ziskovosti. Je ziskan podilem c¢istého zisku s celko-
vymi vynosy. Ziskovou marzi lze ovlivnit snizovanim naklada nebo cen, coz prospiva k

udrzeni zdravi ziskové marze.
Cista ziskova marZie = Cisty zisk/ celkové vynosy
Celkovy obrat aktiv

Ma vyznam pii efektivité vyuzivani aktiv spolecnosti. Vypocita se vydélenim vynost
pramérnymi aktivy. Pouziva se hlavné pfi srovnavani firem ve stejném odvétvi. Pii zvy-

Sovani aktiv firmy, ma kladny vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu spole¢nosti.
Celkovy obrat aktiv = vynosy/primérna aktiva

Finan¢ni paka

Spociva v tom, jak dobfe spolecnost vyuziva dluh k financovani aktiv. Zaroven by m¢l

dluh v této oblasti vést k financovani provozu a ristu spolecnosti. Nékdy se finan¢ni

paka jevi jako Skodliva pro spolecnost, kdyZ se s ni neumérné naklada ke zvySeni renta-

bility vlastniho kapitalu (Elearnmarkets, 2022).
Financni paka = pramérna aktiva / pramérny vlastni kapitalu

Obrazek ¢.1: Pyramidovy rozklad ROA

ROE

ROA Finanéni paka

Aktiva/Vlastni

Cisty zisk/Aktiva * o
kapital

ROS * Obrat aktiv
Cisty zisk/Trzby Triby/Aktiva

I I 1 [ I 1

Cisty zisk Triby Triby : Celkové aktiva
(EAT)
I |
t 1 r 1
Dlouhodoby
Triby - Naklady ounodoby + Obein3 aktiva
majetek

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé (ManagementMania, 2015)
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4 Faktory ovliviujici rentabilitu

Cilem kazdé spolecnosti je generovat zisk. Skute€nosti je, ze 1 kdyz firma disponuje nej-
lep$imi produkty a sluzbami na trhu, které se poptévaji, ale neplyne z nich pfiméteny
zisk, spolecnost to mize ohrozit a v nejhorsim piipadé zruinovat. Nejziskovejsi spolec-
nosti jsou schopné zajistit lepsi vizitku a reklamu své firmy, co upouta predevsim zakaz-
niky a investory. Bohuzel, spole¢nosti, které nedosahuji vysokého zisku, ukoncuji ptiso-
beni na trhu uz béhem nékolika prvnich let. Nejedna se o firmy, které teprve pronikli na
trh, ale 1 firmy, které jsou v podnikani uz delsi dobu. Chybou tohoto podnikani bylo ne-
schopnost generovat ziskovou marzi, co ma za dusledek krach. Proto je dulezité zdivod-
nit, co presné brani spole¢nostem byt ziskové. VEétsinou se objevuje téchto Sest zakladnich

faktort, které pisobi na rentabilitu podniku.
1. Ekonomicky rist

Ekonomicky rist mé za dasledek, zvyseni poptavky na trhu. Pfedevsim vzroste zéjem o
vyrobce s vysokou elasticitou poptavky. Prikladem muize byt luxusni obleceni, které bude

profitovat v dobé ekonomického rtistu, naopak v dob¢ recese bude stradat.
2. Reklama

Uvadét produkt na trh, souvisi s pfitazlivou reklamou, ktera oslovi zdkazniky. Reklamni
kampan miize zvysit z4jem a stejné tak neelastickou poptavku po vyrobku. Cilem je za-
jistit marketingovou strategii, ktera bude generovat trzby a pokryje naklady vynalozené

na osloveni a propagaci vyrobku pro zékazniky.
3. Konkurenti

Konkurence miize byt jeden z probléml dosahovani zisku. Kdyz mé spole¢nost mono-
polni silu, konkurence je velmi nizka. Firma dosahuje vyssi zisky i v pfipad¢ zvySovani
ceny. Diky rastu ceny vyrobkd, se spole¢nost stava ziskovejsi. Pro zndmé spolecnosti
jako je Apple nebo Microsoft, které si na trhu vytvorily monopol, konkurence hraje malou
roli. VIadni regulace zasahuji firmy, aby nezneuZivali monopolni silu a zabraiiuji tak zvy-
Sovani nadmérnych cen. Zisky se snizuji pfi vysoké konkurenci i kdyZ je cena obstojna.

Vyhnout se konkurenci, Ize obstaranim lepsi reklamy a propagace.
4. Urceni nespravné ceny vyrobku nebo sluzby

Nespravné stanoveni ceny produktu vede k mensi ziskovosti. Pfi stanoveni velice nizké

ceny si ziskate zdkazniky, ktefi si produkt koupi, ale dosaZeni vyS$siho zisku bude naro¢né
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kviili Spatné stanovené cené za produkt. V opacném piipadé, kdyz cena za produkt bude
prili§ vysoka, zakaznikti bude ubyvat a zisk z produktt plynout nebude. Proto je dilezité
stanovit vhodnou cenu za vyrobky a provadéet analyzu ceny/trhu pro predstavu, jak se ma

cena vyvijet (Gupta, 2022).
5. Rizeni

Uspé&$ny management je jednou z dileZitych &asti pro ziskovost firem. S nekvalitnim Fi-
zenim ve firmé se stfetdvame s poklesem moralky pracovniki, které ptisobi na poskyto-
vani sluzby zédkaznikiim a nerozhodnost pracovnikid. Firmy castokrat planuji rtizné ex-
panze, které stézuji planovani budoucnosti a stavaji se Spatnym vychodiskem rozsifovani
své firmy. VétSinou se jednd o expanze, které nesouvisi z oblasti podnikéni, na kter¢ je

firma zaméfena.
6. Sila poptavky

Produkty, o které je velky zajem a jsou v modnim trendu, jsou soucasti rostouci poptavky
a dosahuji vyssi zisky. Produkty, u kterych je naopak poptavka nizka vedou k nizSimu
zisku firmy. Zndme spolecnosti jako napiiklad Samsung, jsou na trhu hodné zaddané a v
prubéhu jejich existence si na trhu vytvofili silnou znacku, diky niz poptavka po jejich
produktech stale roste. V disledku vysokého zisku firem s mobilnimi telefony se firmy
rozhodly navySovat jejich nabidku, coz v poslednich letech vedlo ke snizeni poptavky a

jejich zisky Klesly.

Na zaklad¢ uvedenych faktort, rychleji odhalime problémy, které brani v ziskovosti spo-
lecnosti. Cilem kazdého podniku, velkého nebo malého, je generovat zisk prostfednic-

tvim zvyseni prodeje nebo snizenim naklada (Pettinger, 2017).
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5 Rozdily ukazatelll v podnicich domacich a zahrani¢-

nich vlastniku

Podle ekonomickych ukazatelti piedstavuji podniky pod zahrani¢ni kontrolou v Ceské
republice dilezity aspekt. Pfestoze tvoii pouze 1,87 % vsech podnikii v Ceské republice,
jejich vliv je znacny.

Zde jsou nekteré klicové udaje, které to potvrzuji:

1. Cisty obrat

e Cisty obrat podnikt pod zahrani¢ni kontrolou piedstavuje 44,39 % celkového &is-
tého obratu v ¢eské ekonomice. To znamen4, Ze tyto podniky maji vyznamny po-

dil na ekonomickém vykonu zem¢.
2. Ptidana hodnota

e Podniky pod zahrani¢ni kontrolou se podileji téméf 42,5 % na celkové pridané

hodnoté.
3. Pocet zaméstnancl
e Zaméstnavaji piiblizné jednu étvrtinu vech pracujicich osob v Ceské republice.
4. Produktivita prace

e Piekvapive vytvareji vétsi hodnotu na jednoho pracovnika nez podniky, které jsou
pod Ceskou spravou

e Osoba pracujici v zahrani¢nim podniku vytvaii ptidanou hodnotou ve vysi 1,262
milionu korun, zatimco osoba pod ¢eskou kontrolou dosahuje hodnoty 0,681 mi-

lionu korun.

5. Rentabilita

e Podniky pod zahrani¢ni kontrolou maji lepsi rentabilitu celkového kapitalu

e Zisk z investovaného kapitalu je u nich 7,20 %, zatimco u podnikd pod tuzemskou
kontrolou je to 5,8 %.

e Rentabilita trzeb je naopak vyssi u podnikl pod doméaci kontrolou s hodnotou

4,8 %. naproti tomu podniky pod zahrani¢ni kontrolou dosahuji mensi hodnoty a

to 4,5 %.
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6. Likvidita a zadluzenost

e Podniky pod zahrani¢ni kontrolou maji niz$i béznou likviditu nez podniky pod
domaéci spravou. To miize znamenat, Ze podniky pod zahrani¢ni kontrolou maji
omezeny pristup k hotovosti a likvidnim aktivim.

e Podniky v zahrani¢nim vlastnictvi maji vétsi celkové dluhové zatizeni nez pod-
niky pod doméci kontrolou. To mlize souviset s riznymi zpluisoby financovani a

preferencemi zahrani¢nich akcionait.

(Vlastni zpracovani podle podnikd pod tuzemskou a zahraniéni kontrolou v ¢lenéni

podle ptevazujici ekonomické ¢innosti, CSU).
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6 Metodika

Hlavnim ucelem prace je srovnani rentability v podnicich s domécimi a zahrani¢nimi
vlastniky. Jednotliva data byla shromazdéna a zpracovavana k potfebnym vysledkiim a
zahrnovala data piiblizné o 15 000 podnicich v Ceské republice, ptisobicich v zpracova-
telském primyslu. Financ¢ni tdaje jednotlivych podnikii byly nezbytné pro vypocet uka-
zatell rentability ROA, ROE, ROI a ROS. Zna¢né mnozstvi podnikl vykazovalo chybé-
jici hodnoty potiebnych ukazateld, proto byly z analyzy vyrazeny, aby nedoslo k vytvo-
feni vychylenych hodnot. Celkem bylo vybrano 6607 podnikt pod tuzemskou kontrolou
a 1348 podnikt pod zahrani¢ni kontrolou. Celkovy pocet zafazenych podnikl do vypoctu

byl 7955. Zdrojem pro vypocty jednotlivych ukazatelii rentability byly data z roku 2021.

Dalsi soucasti rozdéleni dat bylo podniky rozdélit podle sektoru, aby data poskytla lepsi
ptehled o tom, kterému vlastnikovi se v daném sektoru dafi 1épe. Celkem bylo ve vypo-
¢tech zahrnuto 22 sektord. Data ziskana z jednotlivych sektorti byla pouZzita k vypoctu
praméru a medianu rentability pro kazdy ukazatel rentability. Pro srovnéni dat, se praco-
valo i s praméry podle Ceského statistického afadu (CSU), ktery slouzil na komparaci v

jednotlivych sektorech.

Zpusob agregace vzorki byl zvolen na zaklad¢ kritérii v nasledujici tabulce ¢.1, a doslo
k redukci dat k vytvoreni prehledné&jsiho a srozumitelnéjs$iho obrazu pro zpracovani prak-
tické casti bakalarské prace. Reprezentativni vzorek, ktery zastupuje cilové skupiny byl
vytvofen, aby minimalizoval zkresleni vysledki analyzy. Analyza jednotlivych sektorti
byly roztiidéna a misto 22 sektord se v bakalaiské praci pracovalo se sektory, které spl-
novali jednotliva kritéria.

Tabulka ¢.1: Kritéria pro odstranéni jednotlivych sektorii

Pfidana hodnota> 23 (v mld.)

Zamégstnané osoby> 15 000

Pocet podnika> 100

Zdroj: Vlastni zpracovani na zakladé CSU (2023)

Prvnim kritériem podle tabulky ¢.1, které bylo pouZito pfi tfidéni sektorti, byla ptidana
hodnota, jez méla ptesahnout hranici 23 miliard K¢. Po pfepoctu tato hodnota ptedstavuje
vice nez 1,5 % v ramci zpracovatelského sektoru. Druhym kritériem, které bylo zohled-

néno v analyze, byl pocet zaméstnanych osob v jednotlivych sektorech. Sektory, kde
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nebylo dosazeno poctu 15 000 zaméstnancti, byly vyfazeny z analyzy, a byly vybrany
pouze ty, které spliiovaly tento parametr. Poslednim kritériem byl pocet podnikl v jed-
notlivych sektorech, a to ve vysi vice nez 100. Sektory s mensim poctem firem nez 100
nebyly zahrnuty do této Casti bakalaiské prace. Po uplatnéni téchto kritérii bylo reduko-

vano puvodnich 22 sektorii na 15, které spliuji vSechny tfi stanovena kritéria.

Tabulka ¢.2: Zobrazeni sektorii podle stanovenych kritérii pro vybér do analyzy

Pfidana I—!odnota (v Zaméstna‘né osoby (v Poget podnikov
mil.) tis.)
C Zpracovatelsky pramysl| 1166 990 1282 181 296
Vyroba potravinaiskych vyrobku 70291 99 9 359
Vyroba napoju 23704 18 2 869
Vyroba textilii 15 160 23 2181
Vyroba odévi 8012 26 15270
Vyroba usni a souvisejicich vyrobku 1894 4 557
Zpracovani dieva, vyroba dfevénych, korkovych, prouténych a slaménych vyrobku, kr. nabytku 38379 49 24711
Vyroba papiru a vyrobkud z papiru 26 137 22 1090
Tisk a rozmnoZovani nahranych nosicd 13 147 23 9491
Vyroba chemickych latek a chemickych pfipravkd 62 003 32 1823
Vyroba zakladnich farmaceutickych vyrobkd a farmaceutickych pfipravka 17 748 11 86
Vyroba pryzovych a plastovych vyrobkd 89 110 87 3661
Vyroba ostatnich nekovovych mineralnich vyrobkd 61508 55 5941
Vyroba zakladnich kovi, hutni zpracovani kovd; slévarenstvi 41759 41 1156
Vyroba kovovych konstrukci a kovodélnych vyrobk, kr.stroji a zafizeni 138 689 194 49 892
Vyroba poéitacu, elektronickych a optickych pfistoju a zafizeni 39508 43 3297
Vyroba elektrickych zafizeni 89 752 106 9923
Vyroba stroju a zafizeni, j.n. 103 754 124 4704
Vyroba motorovych vozidel (kr.motocykld), pfivést a navésu 209 635 176 1141
Vyroba ostatnich dopravnich prostfedki a zafizeni 20 286 24 953
Vyroba nabytku 13027 24 5293
Ostatni zpracovatelskych pramysl 29 579 44 9986
Opravy a instalace stroju a zafizeni 45 463 56 17 879

Zdroj: Viastni zpracovani na zdkladé ekonomickych vysledkii primysiu CR, CSU

Na zakladé stanovenych kritérii pro vybér jednotlivych sektort, 1ze podle tabulky ¢. 2

vycCist, které sektory se nevybrali do vypoctl v bakalarské praci. Jedna se o sektory:

1. Vyroba textilii

2. Vyroba odévu

3. Vyroba usni a souvisejicich vyrobkl
4

Tisk a rozmnozovani nahranych nosict
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5. Vyroba zékladnich farmaceutickych vyrobkl a farmaceutickych ptipravka
6. Vyroba ostatnich dopravnich prosttedk a zatizeni

7. Vyroba nabytki

V metodice prace je v ramci analyzy rentability ve zpracovatelském primyslu pouzit sta-
tisticky neparametricky testy: Mann-Whitney test, ktery byl pouzit k testovani rozdilu
mezi skupinami podnikii. Cilem je zhodnotit pfipadné signifikantni rozdily v ukazatelich

rentability mezi skupinami podnikti s domacimi a zahrani¢nimi vlastniky.

Mann-Whitney test, je zvolen pro svou odolnost viéi piedpokladu o normalnim rozdéleni
dat. Tento test ma za kol ovéfit rovnost rozdéleni hodnot ukazatelti rentability mezi
obéma skupinami vlastnikid. Poskytuje komplementarni perspektivu na mozné nesrovna-
losti v distribuci dat mezi domacimi a zahrani¢nimi vlastniky, coz je zvlasté dulezité v

ptipadé, kdy se data nemuseji fidit normalnim rozdélenim.

V praci je aplikovan pyramidovy rozklad ROE, ktery slouzi k identifikaci a analyze fak-

tortl ovliviujicich ukazatele rentability.

Jako posledni je porovnavano celkové zhodnoceni ukazatelll rentability a zjiSténi, zda
jsou podniky vlastnéné zahrani¢nimi vlastniky rentabilnéj$i nez podniky vlastnéné doma-

cimi vlastniky nebo naopak.

Ukazatele rentability:

EBIT
Celkova aktiva

Rentabilita celkového kapitdlu (ROA) =

EAT

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) = Vinstni kapical

Provozni hospodarsky vysledek

Rentabilita vloZzeného kapitalu (ROI) = Celkovy kapital

Provozni hospodarsky vysledek

Rentabilita trzeb (ROS) = Triby
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7 Prakticka cast

V nésledujicich srovnanich ukazateli jsou zobrazeny prumérné hodnoty a mediany ce-
1ého zpracovatelského sektoru, pro ukazatele ROA, ROE, ROI a ROS. Tato data tedy

zahrnuji jak domaci, tak zahrani¢ni vlastniky.

Prakticka cast vychazi z teoretické Casti, a méa za kol srovnat vykonnost podnikii ve
zpracovatelském primyslu. Podniky jsou rozdélené na podniky zahrani¢ni a podniky do-
maci. Zpracovatelsky prumysl bude blize specifikovan na jednotlivé sektory, podle sta-
tistického tradu, ktery spolu ¢ini 22 sektort. Na zakladé téchto sektort se vyhodnoti jed-
notlivé ukazatele rentability. Z této analyzy bude mozné dojit k zavéru, jak si v Ceské

republice vedou spolecnosti jak pod tuzemskou, tak zahrani¢ni kontrolou.
7.1 Charakteristika zpracovatelského pramyslu

V Ceské republice se fadi zpracovatelsky primysl jako jeden z hlavnich souéasti ekono-
mického primyslu. Podle aktudlniho natizeni je zpracovatelsky prumysl rozdélen do riiz-
nych odvétvi podle klasifikace CZ-NACE, jak je vzpomenuto v metodice bakalaiské

prace.
7.1.1 Pocet aktivnich subjekti v pramyslu

Zpracovatelsky primysl se podle poctu aktivnich subjekti v pramyslu fadi k jednomu z
nejrozsahlejsich a podle analyzy procentualniho zastoupeni v roce 2021 pfedstavuje zpra-
covatelsky prumysl v celkovém priamyslu 90,08 %. Nejvétsi zastoupeni ve zpracovatel-
ském primyslu pfedstavuje sektor 25 (Vyroba kovovych konstrukei a kovodélnych vy-
robkd, Kr. stroju a zafizeni.) jehoz podil v tomto pramyslu ¢inni 24,79 %. Naopak nej-
mensi zastoupeni v tomto odvétvi ma farmaceuticky sektor (21) s hodnotou 0,04 % (CSU,
2023).

7.1.2 Zaméstnanost ve zpracovatelském pramyslu

Zamgéstnanost ve zpracovatelském primyslu predstavuje vyznamnou ¢ast celkové za-
méstnanosti v prumyslu. Podle zjisténych vysledkt je procentualni zastoupeni zaméstna-
nosti ve zpracovatelském pramyslu 91,72 %. To naznacuje, Ze témet 92 % pracovnikli

Vv primyslovém sektoru je zaméstnano v oblasti zpracovatelského primyslu.

cvwr

kové zamé&stnanosti v pramyslovém sektoru. Konkrétné tento sektor piedstavuje pouze

0,29 % z celkového zastoupeni zaméstnanosti v odvétvi (CSU, 2023).
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7.1.3 Trzby z pramyslové ¢innosti

Analyza trzeb z primyslové ¢innosti poskytuje cenné informace o vyvoji ekonomického
sektoru v daném obdobi. Také poskytuje dilezity pohled na ekonomické trendy a konku-

renceschopnost daného odvétvi.

Graf ¢& 1: Procentudlni zména trieb z priumyslové innosti v Tuzemsku ve zpracovatel-

ském primyslu
120
100
80
&
< 60
E=
40
20
0
2017 2018 2019 2020 2021
®Index 1105 105,1 102,2 91,6 112,4

Zdroj: viastni zpracovani na zdkladé trzeb z primyslové cinnosti, CSU

Trzby z prumyslové ¢innosti v tuzemsku z grafu ¢.1 poskytuji informace o vyvoji trzeb v
pribéhu let 2017 az 2021 ve zpracovatelském primyslu. Dilezitym ukazatelem je mezi-
ro¢ni index, ktery vyjadiuje procentudlni zménu trzeb ve srovnani s pfedchozim rokem.
V roce 2018 byl meziro¢ni index 105,1 tedy trzby klesli 0 5,4 % ve srovnani s predchozim
rokem. Dalsi pokles nastal v roce 2019 a v roce 2020, kdy trzby meziro¢né Klesli ze 102,2
na 91,6. V poslednim roce 2021 byla hodnota meziro¢niho indexu 112,4 tedy trzby na-
rostli 0 20,8 % ve srovnani s minulym rokem. Celkové lze konstatovat, ze trend grafu
naznacuje V prvnich Ctyfech letech spiSe klesajici tendenci, kdezto v roce 2021 prudky

rostouci trend.
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Graf ¢&.2: Procentudlni zména trieb 7 priomyslové ¢innosti za piimy vyvoz ve zpracova-

telském priamyslu
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Zdroj: viastni zpracovani na zdkladé trzeb z prizmyslové cinnosti, CSU

Graf ¢.2, ktery prezentuje trzby za pfimy vyvoz v pribéhu péti let, poskytuje informace
o meziro¢nim indexu v daném odvétvi. V druhém roce podle grafu (2018) byl meziro¢ni
index vy¢islen na hodnotu 102,9 coz je mirny pokles ve srovnani s pfedchozim rokem.
Dalsi pokles je i v roce 2019, kdy byl pokles trzeb o 3,4 % oproti lonskému roku. Az v
poslednim roku podle grafu (2021) meziro¢ni index dosahl hodnotu 110,6 coz vedlo k na-

rustd trzeb az 0 16,3 % ve srovnani s pfedchozim rokem.

Udaje vyplyvajici z grafu poskytuji dileZité informace o stabilité trzeb ve zpracovatel-
ském primyslu. Zmény mohou byt zptisobené riznymi faktory, jako naptiklad ekono-
mickymi podminkami nebo poptavkou na trhu.

7.1.4 Pramyslova produkce zpracovatelskych vyrobku

Vyvoj produkce zpracovatelského primyslu, mize byt dileZitou soucasti k predvidani

vyvoje v nasledujicich letech. Pro zhodnoceni vyvoje tohoto odvétvi se vyuziji udaje z

tabulky ¢.3.

Tabulka ¢&3: Index priomyslové produkce zpracovatelského priomysiu

Rok 2017 2018 2019 2020 2021

Index primyslové produkce 107,1 | 1033 | 996 | 933 | 106,8

Zdroj: viastni zpracovdni na zdkladé indexu priimyslové produkce, CSU
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Podle uvedenych udajt z tabulky €.3 se v roce 2018 index primyslové produkce ptiblizil
k hodnoté 103,3 coz naznacuje pokles produkce o 3,8 % oproti lonskému roku. V dalsich
letech dochazi znova k poklesu indexu, a to az na hodnotu 93,3. Nicméné v roce 2021
dochazi k nartstu az o 13,5 %. Z vysledkl lze vyvodit, Ze zpracovatelsky primysl si
prosel obdobim poklest v letech 2018 az 2020, ale v dalSim roce doslo k nartistu. Pokles
mohl byt zpiisoben zpomalenim v rdmci vyroby vyrobki a piipravkii nebo vlivem pan-

demie.
7.2 Zastoupeni zahraniénich vlastnik(i na izemi Ceské republiky

Obrdzek & 2: TOP 10 zemi pivodu zahraniénich viastnikii v CR podle poctu podnikii

a poctu pracujicich 0sob v roce 2021
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Zdroj: Vlastni zpracovani dle statistiky zahranicnich afilaci, CSU

Pocet podnikii pod zahraniéni kontrolou v Ceské republice podle obrazku &.2 je piede-
v§im ovlivnén zemémi Evropské unie. V roce 2021 se Némecko stalo nejvétsim zahra-
ni¢nim vlastnikem firem v Ceské republice, kdyZ jejich po¢et dosahl 3 276 podnikii. N&-

mecké firmy zaméstnavaly 12 % celkové pracovni sily v Ceské republice, coz piedstavuje
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celkove 341 110 pracovnich mist. Co se tyc¢e ptidané hodnoty podle metodiky podniko-

vych statistik, Némecko piispiva 14,12 % k celkové piidané hodnotd v Ceské republice.

Druhym nejvyznamnéj$im zahrani¢énim vlastnikem je Slovensko. Jejich pocet firem do-
sahl 3 270 v roce 2021, chybélo jim pouze 6 podnikt k pfekonani Némecka. Nabizeli 35
453 pracovnich mist, coZ piedstavuje 1,24 % z celkového podtu zaméstnanci v Ceské

republice. Jejich pfidand hodnota se pohybuje kolem 5,65 %.

Svédsko obsadilo posledni misto v TOP 10 zahrani¢nich vlastnicich, s 271 firmami v
Ceské republice v roce 2021. I pies nizsi podet firem nabizelo 24 142 pracovnich mist.
Celkové Ize konstatovat, Ze zahrani¢ni vlastnici hraji vyznamnou roli v ekonomice Ceské
republiky, ovliviiuji pfidanou hodnotu a zaméstnanost.

7.3 Podniky pod tuzemskou a zahrani¢ni kontrolou ve zpracova-

telském pramyslu

Tabulka &.4: Piehled finanénich ukazatelit v podnicich pod tuzemskou a zahraniéni

kontrolou
Podniky pod tuzemskou Podniky pod zahrani¢ni
kontrolou kontrolou
Pocet aktivnich podniki 177 646 3650
Cisty obrat (mil. CZK) 1636 490 3502 208
Nakup vyrobkii a sluZeb celkem
) 1260 343 3001 490
(mil. CzZK)
Nakup zbozi a sluZeb za ucelem
145 479 275942
dalsiho prodeje (mil. CZK)
Pocet zaméstnanci 547 982 564 699
Rentabilita celkového kapitalu
0.085 0.078
(CZK)
Rentabilita trzeb (CZK) 0.062 0.042
Rentabilita nakladi (CZK) 0.061 0.039
Cisty pracovni kapital (CZK) 365,78 374,21
Celkova zadluzenost (%) 46,53 51,79

Zdroj: Vlastni zpracovani podle podnikii pod tuzemskou a zahranicni kontrolou v ¢lenéni podle prevazu-

Jjici ekonomické cinnosti, CSU
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Z hlediska poctu podnikii ve zpracovatelském prumyslu podle tabulky ¢.4 se podniky pod
tuzemskou kontrolou stykaji s nartistem zahrani¢nich vlastnikd. V roce 2021 ptedstavo-
vali podniky pod zahrani¢ni kontrolou 2,01 %. I ptfestoze podniky pod zahrani¢ni kontro-
a to az dvojnéasobné. Spocitanim pomért zaméestnanct na pocet aktivnich podnikt, pro

zahrani¢ni 1 domaci vlastniky je ziskan primérny pocet zaméstnancti na jeden podnik.
547,982 / 178,646 = 3.07 zaméstnance na podnik
564,699 / 3,650 = 154.79 zaméstnance na podnik

Vypocet tedy poukazuje, ze primérné jeden tuzemsky podnik ma pfiblizné 3 zamést-
nance, zatimco prumérné jeden zahrani¢ni podnik ma kolem 155 zaméstnanci. Tento
rozdil naznacuje vyrazné vyssi zaméstnanost na jednotlivy zahrani¢ni podnik ve srovnani

s tuzemskymi podniky.

Podle ukazatelli rentability z tabulky €. 4 je zfejmé, ze podniky pod tuzemskou kontrolou
obecné dosahuji vyssi rentability nez ty pod zahrani¢ni kontrolou. Maji vyssi rentabilitu
celkového kapitalu, rentabilitu trzeb 1 rentabilitu nédkladii. To by mohlo naznacovat, Ze
tuzemské podniky jsou schopny efektivngji vyuzit své zdroje a generovat vyssi zisky v

porovnani s podniky pod zahrani¢ni kontrolou.

Celkova zadluzenost v tabulce udava procentudlni pomér dluhu k celkovému kapitalu.
Tedy podniky pod tuzemskou kontrolou maji niZsi celkovou zadluZenost (46.53 %) ve
srovnani s podniky pod zahrani¢ni kontrolou (51.79 %). Nizsi hodnota celkové zadluze-
nosti, obvykle signalizuje mensi finan¢ni riziko, coz naznacuje, Ze tuzemské podniky jsou

méné zavislé na cizim kapitalu a snizuji tak riziko spojené s financnimi dluhy.
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7.4 Srovnani poc¢tu podnikt zahrani€nich vlastnikd v evropské
Unii

Obrazek ¢ 3: Mezindrodni srovndni podnikii pod zahraniéni kontrolou podle poctu

podniku
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Zdroj: Viastni zpracovani podle statistiky zahranicnich afilaci, CSU

Obrézek ¢.3 prezentuje pocet firem pod zahrani¢ni kontrolou v zemich Evropské unie v
roce 2020. V jednotlivych statech, hraji podniky pod zahrani¢ni kontrolou nedilnou sou-
&ast ekonomické situace. Ceské republika, kterd se umistila na 3 mist& s poétem podniki
19 851, se znaci jako jedna z nejvice odkazanych zemi na firmy pod zahrani¢ni kontrolou.
Piestoze podniky tvoii jenom 1,85 % z celkovych podnikii v Ceské republice, maji vy-
razné misto v ekonomice nasi zemé. V roce 2020 se podileli zahrani¢ni vlastnici 42,30 %

na celkové ptidané hodnoté.
7.5 Analyza podnikovych ukazatela

Analyzou podnikovych ukazatell se zhodnoti vykonnost podnikl vii¢i konkurenci, v na-

Sem piipadé v ramci odvétvi. Nejdiive budou porovnavané jednotlivé sektory s domacimi
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a zahrani¢nimi vlastniky a poté bude zhodnocena celkova situace mezi nimi. Vstupni data
budou slouzit k potfebnym krokiim pro analyzu rentability. Mezi relevantni ukazatele,
které budou pouzity k hodnoceni vykonnosti patii: ROE (Return on Equity), ROI (Return
on Investment), ROA (Return on Assets) a ROS (Return on Sale).

7.5.1 Pramér ukazatell rentability ve zpracovatelském pramyslu

Graf ¢.3: Srovndni prizmérit ve zpracovatelském priumyslu pro podniky pod tuzemskou

a zahranicni kontrolou

ROS
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ROE

ROA
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ROA ROE ROI ROS
B Zahrani¢ni vlastnici 5,50% 9,79% 6,69% 3,07%
® Tuzem§ti vlastnici 6,09% 10,85% 7,48% 7,50%

Zdroj: Vlastni zpracovani podle vzorku podnikii

Graf ¢.3 prezentuje ziskané hodnoty primeéru ukazatell rentability ve zpracovatelském
primyslu pro podniky pod tuzemskou a zahrani¢ni kontrolou. Hodnoty v grafu, jsou zpra-
cované na zakladé 6607 podnikd pod doméci kontrolou a 1348 podnikii pod zahrani¢ni
kontrolou. Primérné hodnoty jsou vypoctené na zakladé vSech 23 sektord ve zpracova-

telském primyslu.

Rentabilita aktiv dosahuje v prostiedi tuzemskych vlastnikiit ROA 6,09 %, coZ naznacuje
efektivni alokaci aktiv a generaci zisku z investovaného kapitalu. Zahrani¢ni vlastnici
vykazuji ROA na urovni 5,50 %, coZ indikuje mirné€ niz$i efektivitu vyuzivani aktiv ve

srovnani s tuzemskymi vlastniky.
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Pro ukazatel ROE, tuzemsky kapital generuje vyssi zisk v porovnani s kapitalem zahra-
ni¢nich vlastnikti. Efektivnost investic a generaci zisku z celkovych investovanych pro-
stiedku se Iépe projevuje opét na strané tuzemskych vlastnikti. Zna¢ny rozdil se objevuje
pii ukazateli ROS, kdy tuzemsti vlastnici maji vyrazné vyssi navratnost ze zisku na prodej

nez zahrani¢ni vlastnici, coz svédci o lepsi efektivité v generovani zisku z trzeb.

Rozsahlejsi podnikové portfolio tuzemskych vlastnikit mtize umoziiovat efektivnéjsi vy-
uzivani zdroju a lep$i diverzifikaci rizika. Tuzemsti vlastnici mohou mit silnéj$i know-
how a Iépe ptizpiisobuji své podnikani specifikdm mistniho trhu.

Celkové 1ze konstatovat, ze tuzemsti vlastnici maji nejen lepsi ukazatele rentability, ale
také veétsi pocCet podnikii. Rozsahlejsi podnikové portfolio mize byt klicovym faktorem

pro dosahovani vyssi rentability v prostiedi zpracovatelského primyslu.
7.6 Dupont Rozklad ROE

Tabulka ¢ 5: Analyza Dupont rozkladu ROE mezi domdcimi a zahrani¢nimi vlastniky

Domaci vlastnici Zahrani¢ni vlastnici
Rentabilita trzeb 0,075 0,0307
Obrat aktiv 1,0306 1,2459
Finané¢ni paka 1,8983 2,3142
Dupont (ROE) 14.67% 8,85%

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vzorku podnikii

Tabulka ¢.5 analyzuje Dupont rozklad ROE pro domaci a zahrani¢ni vlastniky. Dupont

rozklad ROE se sklada ze tii faktord: ziskové marze, obratu aktiv a finanéni paky.

1. Vysledky analyzy

Domaci vlastnici vykazuji vy$si hodnotu rentability trzeb (0,075) ve srovnéni se zahra-
ni¢nimi vlastniky. ZvySeni ROE v disledku ¢isté ziskové marze je pro spolecnosti pozi-
tivnim faktorem, coZ je v souladu s vysledky této analyzy.

Obrat aktiv je naopak vyssi u zahrani¢nich vlastnikti s hodnotou 1,24 a u domacich vlast-
nikd je to 1,03.

Pokud jde o finan¢ni paku, vy$$i hodnota neznamena vzdy lepsi vysledky. Ukazuje, jak
spole€nost vyuZziva dluh k financovani svych aktiv. Ptili§ vysokéd hodnota finan¢ni paky
muZe vést k zvySeni ROE, ale také k dal$im riziklim. Podle tabulky ¢. 6 doméaci vlastnici

dosahuji nizsi hodnoty finan¢ni paky nez zahrani¢ni vlastnici.
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3. Strategie:
e Domaci spolecnosti mohou vyuzit svoji efektivitu k:
optimalizaci obratu aktiv, zvyseni obratu aktiv, vytvareni vétsiho piijmu,
spravnému fizeni rizik spojeného s vyssi pakou,
zajisténi stability podniki.
e Zahranicni spolec¢nosti by mély hledat strategie ke:

zvyseni rentability trzeb, a to bud’ snizenim néklada nebo zvysenim cen, ¢imz by

doslo ke zlepseni efektivity prodeje,

snizeni zadluzenosti a finan¢ni paky, coz by zahrnovalo snizeni dluhu a zvyseni

vlastniho kapitalu.

Tato odliSnost naznacuje, Ze spolecnosti v domacim vlastnictvi dosahuji vyssi efektivity
vyuziti vlastniho kapitdlu ve srovnani se spolecnostmi s vlastnictvim zahrani¢nim

(Hargrave, 2024).
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7.7 Komparace rentability v jednotlivych sektorech

V tabulce ¢.6 jsou k dispozici udaje o primérech a medianech rentability pro vSech 15
sektorti. Tato tabulka poskytuje piehled o ukazatelich ROA, ROE, ROI a ROS. V nasle-

dujici ¢asti budou data interpretovana pravé z této tabulky ¢.6.

Tabulka ¢&.6: Priimér a medidn ukazatelit rentability pro jednotlivé sektory

Sektor | Sektor | Sektor | Sektor | Sektor | Sektor [ Sektor | Sektor | Sektor | Sektor | Sektor | Sektor | Sektor | Sektor | Sektor
10 11 16 17 20 22 23 24 25 26 27 28 29 32 33

ROA pramér D[ 5,41% | 5,40% | 9,84% | 5,29% | 9,85% | 6,94% | 5,48% | 4,82% | 6,86% | 8,00% | 6,94% | 3,77% | 5,14% | 7,25% | 4,25%
ROA pramér Z | 6,98% | 10,93% | 26,04% [ 11,67%| 7,93% | 6,10% | 7,74% | 4,41% | 5,75% | 4,03% | 1,70% | 3,76% | 6,69% | 5,26% | 6,28%

ROA median D[ 1,73% | 0,54% | 9,84% | 3,04% | 3,31% | 4,42% | 2,37% | 1,43% | 2,59% | 1,91% | 3,33% | 1,78% | 0,98% | 2,61% | 4,60%
ROA median Z| 4,88% | 0,27% | 6,88% |11,25% | 4,71% | 2,48% | 6,45% | 2,02% | 2,45% | 3,56% | 4,97% | 2,73% | 1,11% | 3,66% | 2,72%

ROE primér D | 9,99% | 11,79% | 17,63% [ 11,87% | 15,75% | 12,53% | 8,23% | 7,74% |12,93% [ 14,96% | 12,45% | 6,98% | 9,99% |10,46% | 9,49%
ROE primér Z | 12,35% | 16,51% | 41,44% | 19,51% | 15,16% | 10,69% | 14,72% | 10,56% | 11,25% | 8,09% | 4,61% [ 7,11% | 14,63%| 9,22% |13,04%

ROE median D| 6,58% | 5,71% | 0,00% | 8,95% | 6,05% | 8,68% | 6,99% | 2,90% | 6,06% | 4,50% | 7,75% [ 3,93% | 4,08% | 8,21% |14,26%
ROE median Z10,01%] 0,46% | 9,32% |19,67% 8,77% | 5,15% [11,20%| 5,86% | 5,23% | 11,02%| 9,90% [ 6,50% | 2,86% | 15,26%| 4,97%

ROI primér D | 7,03% | 6,45% | 12,38% | 7,32% | 10,99%| 8,81% | 6,67% | 5,92% | 8,38% | 8,08% | 8,27% | 5,01% | 5,58% | 9,90% | 5,66%
ROI primér Z | 7,28% | 12,48%|30,71% [ 11,51%| 9,62% | 8,01% [10,11%| 4,29% | 6,98% | 4,72% | 2,11% | 4,24% | 8,20% | 6,18% | 7,99%

ROI median D | 3,24% | 1,43% | 3,86% | 4,80% | 5,77% | 6,37% | 2,99% | 2,04% | 4,07% | 4,44% | 4,61% | 2,70% | 1,48% | 3,68% | 6,99%
ROl median Z | 6,58% | 0,31% | 10,78%10,88%| 6,36% | 3,26% | 7,93% | 2,88% | 3,70% | 3,87% | 6,37% | 3,37% | 1,53% | 4,15% | 4,55%

ROS pramér D | 4,52% | 7,12% | 9,00% | 5,28% | 10,25% | 6,97% | 8,06% | 5,46% | 7,36% [11,00%| 7,62% | 5,27% | 5,27% | 10,42%| 5,21%
ROS primér Z | 6,04% | 20,37% | 19,57% [ 12,88%| 6,21% | 6,46% | 9,92% | 3,11% | 6,10% | 2,53% | 1,39% | 3,02% | 4,54% | 4,88% | 3,36%

ROS median D| 1,55% | 1,67% | 7,65% | 3,05% | 4,40% | 5,30% | 3,27% | 1,23% | 2,81% | 3,45% | 3,13% [ 2,23% | 1,55% | 3,03% | 4,04%
ROS medidn Z | 4,65% | 0,32% | 5,37% | 7,84% | 4,86% | 2,59% | 7,40% | 2,30% | 2,87% | 2,65% | 3,54% | 2,84% | 1,14% | 4,52% | 5,04%

Zdroj: Vlastni zpracovani dle vzorku podnikii

Komparace priméru a medianu rentability pro sektor 10

Tabulka ¢. 7: Priumér v odvétvi Vyroby potravinaiskych vyrobkii

ROA 6,20 %
ROE 11,86 %
ROS 4,25 %

Zdroj: Vlastni zpracovdni na zdkladé ekonomickych vysledki primyslu CR, CSU

Prvni srovnani rentability pro sektor 10, jinak nazyvany potravinaisky primysl podle CZ-
NACE, ptedstavuje rozdéleni podnikli pod domaci a zahrani¢ni kontrolou. Pocet podnikii
pod tuzemskou kontrolou v tomto sektoru ¢ini 588, zatimco podniky pod zahrani¢ni kon-

trolou predstavuji pouze 67 firem.

Podle statistického uradu a tabulky €. 7 dosdhla navratnost aktiv (ROA) v potravindiském

prumyslu v roce 2021 hodnoty 6,20 %. Tabulka ¢.6 ukazuje, Ze primérné hodnoty ROA
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naznacuji pfevahu zahrani¢nich vlastnikd, kteti dosahuji hodnoty 7 %. I kdyZ hodnoty
rentability medianu ROA vykazuji nizs§i urovné, opét je patrné, ze zahrani¢ni vlastnici
maji v této oblasti vyraznéjsi konkurencni vyhodu. Tento trend miize byt zpiisoben jejich
efektivnéj$im fizenim, coz ptispiva k vyssi navratnosti aktiv.

U tuzemskych vlastniktl je zjistén dalsi podprimér v ukazateli navratnosti vlastniho ka-
pitalu (ROE) s hodnotou 10 %, coz je nizs§i nez prumér v odvétvi, dosahujici 11,86 %.
Naopak zahrani¢ni vlastnici vykazuji nadprimérné vysledky, coz naznacuje efektivni vy-
uzivani kapitalu pfi dosahovani zisku. Stfedni hodnota v tomto ukazateli je pro oba vlast-
niky stejnd. Ackoliv primérnd navratnost investic (ROI) v odvétvi neni zndma, ziskané

hodnoty naznacuji stejny trend pro domadci i zahrani¢ni vlastniky.

Vyssi ROS predstavuje to, Ze zahranicni vlastnici jsou schopni efektivnéji vyuZivat své
trzebni pifijmy za Gcelem generovani zisku. Mize to byt zptsobené 1 tim, ze spole€nosti

prodavaji své zbozi nebo sluzby s vys$§i marzi, a proto tuzemsti vlastnici dosahuji mensich

hodnot. Naopak, tuzemsti vlastnici pravdépodobné ¢eli vyssim nakladim.

Po dikladné analyze jednotlivych ukazatell je patrné, Ze zahrani¢ni vlastnici v daném
odvétvi dosahuji vyrazné lepsich vysledkil nez tuzemsti vlastnici. Hodnoty primérné ren-
tability ukazuji téméf ve vSech ukazatelich rentability vyssi urovné u podnikti pod zahra-
ni¢ni kontrolou. Tento trend se opakuje i pfi analyze rentability medianu, coz jasné uka-

zuje na pievahu podnikli pod zahrani¢nim vedenim.

Porovnani dat bylo provedeno s primémymi hodnotami podle statistického ufadu, a to
jak s medianem, tak s primérem rentability pro dan¢ odvétvi. I pres vyrazn€ mensi pocet
zahrani¢nich podnikd v tomto odvétvi, Ize jednoznacné konstatovat, Ze jejich rentabilita

v

je v kazdém ptipadé¢ mnohem ptiznivéjsi neZ u podnikil vlastnénych domacimi vlastniky.
Komparace priméru a medianu rentability pro sektor 11

Tabulka ¢.8: Priimér v odvétvi Vyroby ndpoju

ROA 7,37 %
ROE 12,88 %
ROS 10,68 %

Zdroj: Viastni zpracovéni na zdkladé ekonomickych vysledkii priomyslu CR, CSU

Sektor 11, tj. vyroba ndpoju, byl analyzovan na zaklad€ 182 firem pod tuzemskou kon-
trolou a 11 firem pod zahrani¢ni kontrolou. V prvnim sledovaném ukazateli podle tabulky

¢.6, ROA (Return on Assets), Ize pozorovat piiznivéj$i vyvoj pro zahrani¢ni vlastniky.
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Rentabilita celkového kapitalu u zahrani¢nich vlastnikli dvojnasobné ptevysuje hodnoty

dosahované tuzemskymi vlastniky.

Pti ukazateli ROE dosahuji oba vlastnici nadprimérnych vysledkt v odvétvi, coz nazna-
Cuje efektivni nakladani s celkovymi aktivy. Vyrazny rozdil je patrny u ukazatele renta-
bility trzeb, kde rozdil mezi zahrani¢nimi vlastniky a primérem odvétvi podle tabulky ¢.8
dosahuje dvojnasobku, a dokonce trojndsobku ve srovnani s tuzemskymi vlastniky. V
tomto odvétvi je jasn€ vidét, ze firmy pod zahrani¢nim vlastnictvim dominuji s vétsi efek-
tivitou v generovani zisku z trzeb a maji vyraznéjsi pozici na trhu. Tuzemsti vlastnici
zaostavaji, coz se projevuje pii ukazatelich rentability, kde dosahuji podprimérmnych hod-

not ve srovnani se zahrani¢nimi vlastniky.
Komparace priméru a medianu rentability pro sektor 16

Tabulka &9: Primér v odvétvi zpracovani dieva, vyroby direvénych, korkovych,

prouténych a slameénych vyrobkai, kr. ndbytku

ROA 19,04 %
ROE 34,25 %
ROS 13,89 %

Zdroj: Viastni zpracovani na zdkladé ekonomickych vysledkii primysiu CR, CSU

Sektor 16, specializujici se na zpracovani dfeva, byl analyzovéan na poctu 414 domacich
firem a 31 firem pod zahrani¢ni kontrolou. Prezentovana tabulka ¢.9 reflektuje nadpri-
mérné hodnoty rentability ve srovnani s ostatnimi odvétvimi. Data z tabulky ¢.6 ukazuji,
ze zahranicni vlastnici exceluji ve vSech sledovanych ukazatelich. Ukazatel ROA je pfi
zahrani¢nich vlastnicich dvojnasobné vétsi nez u domacich vlastnikl. Také dosahuji vyssi
hodnotu, nez je uvedeno v tabulce pro prumér v odvétvi. Efektivni vyuzivani kapitalu pro
dosahovani zisku se také objevuje na stran¢ zahrani¢nich vlastnikli. Hodnota nad 40 %,
prezentuje vysoké procento uspeSného vedeni podniku. Niz§i hodnota ROS na strané tu-
podnikl nebo nespravna strategie cenové diferenciace. Hodnoty z tabulky ¢.6, uvadéji,
Ze investice, které zahrani¢ni vlastnici provedli, generuji vétsi procentudlni navratnosti

ve srovnani se tuzemskymi vlastniky.

Je dulezité si uvédomit, Ze hodnoty ukazateld rentability u tuzemskych vlastnikli vykazuji
v kazdém ukazateli podpriimér v odvétvi, coz se odrazi na celkovém zhodnoceni v tomto

sektoru. Celkové lze tedy konstatovat, ze podnikim pod zahrani¢ni kontrolou se v roce
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2021 dafilo 1épe podle viech ukazateli rentability. Uspésna vykonnost miize byt vysled-
kem efektivniho fizeni kapitalu a strategii, coz zvyrazituje vyhody zahrani¢niho vlastnic-

tvi v tomto odvétvi.
Komparace priméru a medianu rentability pro sektor 17

Tabulka ¢.10: Priumér v odvétvi vyroby papiru a vyrobkit 7 papiru

ROA 10,12 %
ROE 18,60 %
ROS 9,65 %

Zdroj: Viastni zpracovani na zdkladé ekonomickych vysledkii priimyslu CR, CSU

Sektor 17 zaméteny na vyrobu papiru a papirovych vyrobki je analyzovan na poctu 74
domacich a 30 cizich vlastniki. Z tabulky ¢.6 vyplyva, Ze u vSech ukazateltt dominuji
zahrani¢ni vlastnici, jejichz rentabilita dosahuje ve vétsiné piipadi dvojnasobnych hod-
not ve srovnani s domécimi vlastniky.

Porovnani analyzovanych dat s primérem v odvétvi na zakladé tabulky ¢.10 ukazuje po-
dobnost dat mezi ukazateli rentability zahrani¢nich vlastnikd a primérnymi hodnotami v
odvétvi. Domaci vlastnici v tomto ptipad¢ vyrazné zaostavaji. Tato analyza naznacuje, zZe
v sektoru vyroby papiru a papirovych vyrobkli maji zahrani¢ni vlastnici vyraznéjsi renta-
bilitu v porovnéni s domécimi vlastniky.

V zavéru analyzy sektoru 17, 1ze konstatovat, Ze zahrani¢ni vlastnici projevuji vyrazné

lepsi vysledky ve srovnani s domacimi vlastniky.
Komparace priméru a medianu rentability pro sektor 20

Tabulka ¢. 11: Priimér v odvétvi Vyroby chemickych latek a chemickych pripravkii

ROA 8,12 %
ROE 14,09 %
ROS 6,66 %

Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé ekonomickych vysledkii priomyslu CR, CSU

Vyroba chemickych latek a chemickych pfipravkl byla analyzovana na 176 firmach pod
domaci kontrolou a 50 firmach pod zahrani¢ni kontrolou. Pozoruhodny vyvoj je patrny u
tuzemskych vlastnikii, kde ukazatele rentability priméru pfekracuji hodnoty v porovnani

s primérem v odvétvi. Data pro zahrani¢ni vlastniky vykazuji sice niz8i hodnoty nez u
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domaécich vlastnikd, ale ve vSech ukazatelich jsou hodnoty vyssi, nez jsou uvedeny v ta-

bulce ¢.11. Tento pozitivni trend piedstavuje pro oba vlastniky piiznivy vyvoj.

Nejvetsi rozdil se projevuje v ukazateli primérné rentability ROS, kde rozdil mezi jed-
notlivymi vlastniky €ini 4 %. Ob¢ skupiny vlastniki v tomto sektoru vykazuji ptiznivé
hodnoty rentability, pfi¢emz zejména tuzemsti vlastnici dosahuji vyraznéjSich procent-
nich hodnot v rdmci ukazateld.

Komparace priméru a medianu rentability pro sektor 22

Tabulka ¢.12: Priomér v odvétvi vyroby pryZovych a plastovych vyrobkii

ROA 7,64 %
ROE 13,72 %
ROS 6,31 %

Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé ekonomickych vysledkii priomyslu CR, CSU

Sektor 22, znamy téz jako vyroba pryZovych a plastovych vyrobki, vychazi z 352 doma-
cich a 148 zahrani¢nich firem. Data z tabulky ¢&. 6 se blizi k hodnotam blizkym pramys-
lovému priméru podle tabulky ¢.12. Ukazatele rentability priméru, maji v obou pfipa-
dech, podobné hodnoty. Hodnoty ukazatelti rentability medidnu kopiruji stejny trend vy-

vojil rentability priiméru a maji pozitivni vyvoj pro vlastniky pod tuzemskou kontrolou.
Komparace priméru a medianu rentability pro sektor 23

Tabulka ¢. 13: Priumér v odvétvi vyroby ostatnich nekovovych minerdlnich vyrobkii

ROA 8,44 %
ROE 15,54 %
ROS 8,56 %

Zdroj: Viastni zpracovani na zdkladé ekonomickych vysledkii primysiu CR, CSU

Analyza dat pro sektor 23 ,,Vyroba ostatnich nekovovych mineralnich vyrobk* vychazi
z 226 domacich a 101 zahrani¢nich firem. Z tabulky ¢.6 1ze vy¢ist, Ze priméry rentabilit
jsou jednoznaéné vyssi u zahrani¢nich vlastnikti pii vSech ukazatelich. Nejvétsi rozdil se
nachazi pfi ukazateli ROE, kde zahrani¢ni vlastnici vykazuji t¢éméf dvojnasobnou renta-
bilitu oproti vlastnikim domdcim, z ¢ehoz vyplyva Ze zahrani¢ni firmy jsou schopny

efektivnéji vyuZzivat svlj kapital k dosazeni zisku v tomto odvétvi.
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Porovnani s tabulkou ¢.13 (pramér v odvétvi) ukazuje pozitivnéjsi vyvoj pro zahraniéni
vlastniky. Jejich vypoctené hodnoty ukazateli sméfuji k hodnotdm priméru, zatimco

hodnoty ziskané pro domaéci vlastniky vyrazné za primérem zaostavaji.
Z vyhodnoceni rentability z tohoto sektoru, vyplyva prospéch zahrani¢nich vlastnikd.
Komparace priméru a medianu rentability pro sektor 24

Tabulka ¢. 14: Priumér v odvétvi vyroby zdakladnich kovii, hutni zpracovani kovii; slé-

vdarenstvi
ROA 6,98 %
ROE 15,08 %
ROS 5,58 %

Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé ekonomickych vysledkii priomyslu CR, CSU

Dalsi odvétvi, specializujici se na vyrobu zakladnich kovi, hutni zpracovani kovi a slé-
varenstvi, zahrnuje 84 domacich a 34 zahrani¢nich podnikt. Sektor 24 se fadi mezi nej-
vEtsi spotiebitele energie v ramci zpracovatelského priimyslu, a proto jsou jejich vysoké
vydaje spojeny s niz$imi hodnotami ukazateld rentability, coz je také ovlivnéno ndklady

na dovoz vstupnich surovin pro dodate¢nou vyrobu kovi.

Udaje z tabulky ¢&.6 vykazuji pozitivni hodnoty rentability pro tuzemské vlastniky ve
vSech ukazatelich kromé ROE (Return on Equity). Hodnota ukazatele ROE ve vysi 11 %

piinasi pro zahrani¢ni vlastniky vys$$i vynosnost investic.

Tabulka priméru v odvétvi ¢. 14 ukazuje vyssi hodnoty, nez je patrné z ptilohy. Celkové

lze z analyzy vyvodit, Ze tuzems§ti vlastnici jsou v tomto sektoru vykonnéjsi.
Komparace priméru a medianu rentability pro sektor 25

Tabulka ¢.15: Priomér v odvétvi vyroby kovovych konstrukci a kovodélnych vyrobkii,

kr. strojit a zaiizeni

ROA 9,14 %
ROE 17,10 %
ROS 7,68 %

Zdroj: Viastni zpracovéni na zdkladé ekonomickych vysledkii prizmyslu CR, CSU

Sektor 25, specializujici se na vyrobu kovovych konstrukci, kovodéInych vyrobku, krej-
¢ifskych strojl a zatizeni, byl analyzovan na poc¢tu 1782 domacich firem a 290 firem pod

zahrani¢ni kontrolou, coZ naznacuje vysoké zastoupeni podnikd v tomto odvétvi. Sektor
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patii mezi jedno z odvétvi s nejvyssi zaméestnanosti ve zpracovatelském pramyslu, s cel-
kovym poctem 194 000 zaméstnancti. Navic se umist'uje na druhém misté v porovnani s

ostatnimi sektory, co se tyce podilu na ptidané hodnot¢, kterd ¢ini 138 689(mld.).

Vyrazna hodnota piesahujici 13 % v ukazateli Return on Equity (ROE) u domécich vlast-
nikt znaci, jak tyto firmy financuji sviij vlastni kapital s pozitivnim dopadem na celkovou

vykonnost podniku.

Druhym klicovym ukazatelem v analyze je Return on Investment (ROI), ktery dosahuje
vy$8i hodnoty tedy 8 %. Vyssi ROI mize symbolizovat efektivni vyuzivani investic, coz
naznacuje silnou finan¢ni stabilitu a schopnost firmy investovat do dal$iho rtistu. Tabulka

¢.15 praméru v odvétvi, obsahuje hodnoty vyssi, nez jsou ziskané hodnoty z tabulky ¢. 6.

Analyzovanim dat z tabulky ¢.6, je patrné, ze podniky pod domaci kontrolou dosahuji

lepSich vysledkil ve srovnani se zahrani¢nimi firmami v tomto odvétvi.
Komparace priméru a medianu rentability pro sektor 26

Tabulka ¢. 16: Prizmér v odvétvi vyroby pocitacii, elektronickych a optickych pristrojii

a zarizeni

ROA 2,52 %
ROE 5,95 %
ROS 1,58 %

Zdroj: Viastni zpracovéni na zakladé ekonomickych vysledkii priomyslu CR, CSU

Tabulka ¢.16 prezentuje primérné hodnoty vyroby po¢itact, elektronickych a optickych
pfistroji a zafizeni. Sektor je detailné analyzovan na zakladé 217 domacich a 55 zahra-

v

ni¢nich firem. Sektor ukazuje ptiznivéjsi trend pro tuzemské vlastniky.

Podle primérnych hodnot v odvétvi je ukazatel rentability vlastniho kapitalu (dle tabulky
€.6) pro tuzemské vlastniky téméf trojnasobné vyssi, presnéji dosahuje 15% navratnosti
svého kapitalu, coZ predstavuje v tomto odvétvi nevidany rozdil. Tedy firmy pod tuzem-
skou kontrolou prokazuji véts$i schopnost generovat zisky z investovaného kapitalu, dis-

ponuji silnou finan¢ni pozici a projevuji schopnost rist a expandovat.

Vv W

Rovnéz ukazatel ROA je témét Ctyfnasobny pro domaci vlastniky podle primérnych hod-
not v odvétvi. Bezpochyby tuzemsti vlastnici dosahuji vyssich ziskl, coz mize byt ovliv-

néno i vy$$imi marzemi za jejich produkty a sluzby.
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Sestinasobny rozdil p¥i ukazateli rentability trzeb pro doméci vlastniky podle priméru v
odvétvi, predstavuje 11% zisku z trzeb. Naproti tomu zahrani¢ni vlastnici dosahuji lehky

nadprimér v odveétvi.

V tomto sektoru jednoznacné dominuji tuzemsti vlastnici ve vSech sledovanych ukazate-

lich.
Komparace priméru a medianu rentability pro sektor 27

Tabulka ¢.17: Priumér v odvétvi vyroby elektrickych zarizeni

ROA 6,12 %
ROE 13,96 %
ROS 4,33 %

Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé ekonomickych vysledkii priomyslu CR, CSU

V ramci této analyzy sektoru zamétujiciho se na vyrobu elektrickych zatfizeni, figuruje
354 domacich a 93 zahrani¢nich vlastnikt. Z analyzy tabulky ¢. 6 vyplyvaji vy$si hodnoty

vSech sledovanych ukazatelt u domacich vlastniki.

Zejména hodnota ROE u domacich vlastnikli vykazuje nejvyssi hodnotu. I kdyz hodnota
ROE nedosahuje celkového priméru odvétvi podle tabulky ¢.17, ktery ¢ini témet 14 %,
stale pfedstavuje vyznamny nadprimér. Rentabilita aktiv u domdcich vlastniki dosahuje
7 %, coZ ptedstavuje vice nez trojnasobny rozdil ve srovnani se zahrani¢nimi vlastniky.
Pfi ukazateli rentability trzeb, zahraniéni vlastnici dosahuji podprimérného 1 % zisku ze
svych trzeb, coZ naznacuje neefektivni generovani zisku z kazdé investované koruny. Do-
maci vlastnici v tomto ohledu dosahuji dvojnasobné nadprimérné hodnoty, kdy 8 % zisku
ze svych trzeb ukazuje na jejich vyraznéjsi efektivitu v generovani zisku. Celkové lze

konstatovat, ze si v tomto sektoru vedou 1épe tuzemsti vlastnici.
Komparace priméru a medianu rentability pro sektor 28

Tabulka ¢. 18: Priomér v odvétvi vyroby strojii a zaiizeni, j.n.

ROA 3,65 %
ROE 6,84 %
ROS 3,29 %

Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé ekonomickych vysledkii priimysiu CR, CSU

Sektor 28 predstavuje vyrobu strojii a zafizeni, kde ptisobi 480 domacich a 159 zahranic-

nich vlastnikd. Tento sektor obsadil v roce 2021 tieti pficku ve dvou dulezitych
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srovnanich. Prvnim je tfeti misto v poctu zaméstnavanych osob ve zpracovatelském pri-
myslu, celkem zaméstnava 124 000 osob. Druhym je umisténi na podilu pfidané hodnoty,

kde se jejich procentudlni podil vySplhal na 7,41 %.

Z udajt tabulky €.6 Ize vycist stejnou vykonnost u ukazateli ROE a ROA jak u zahranic-
nich, tak u domacich vlastnikti. Pfizniva situace se vykresluje v oblasti rentability inves-
tic, kde domaci vlastnici dosahuji 5% zisku ze svych investic. Nadprimérné vysledky
jsou patrné pii ukazateli trzeb, kde Cisty zisk po odeéteni nakladi piedstavuje pro zahra-

ni¢ni vlastniky 5 %, ktery je vyssi ve srovnani s priimérem v odvétvi podle tabulky €. 18.
Komparace priméru a medianu rentability pro sektor 29

Tabulka ¢. 19: Prizmér v odvétvi vyroby motorovych vozidel (kr. motocykliy), piivésit a

ndvésiu
ROA 5,14 %
ROE 12,62 %
ROS 2,86 %

Zdroj: Viastni zpracovani na zakladé ekonomickych vysledkii priomyslu CR, CSU

Sektor 29, specializujici se na vyrobu motorovych vozidel, ptivésti a navést, zahrnuje 73
podnikl pod domaci kontrolou a 79 podnikti pod zahrani¢ni kontrolou. Tento vzorek fi-
rem ma piiblizné stejny podet subjekti. Tento sektor ma v ekonomice Ceské republiky
vyrazné misto, protoze se nejvice podili na ptidané hodnoté, tvoii celkové 14,97 % v
celém prumyslu. Zaroven prispiva 12,58 % k celkové zaméstnanosti v republice. Renta-
bilita aktiv v priméru odvétvi podle tabulky ¢.19 dosahuje 5,14 %, pfi¢emz podle tabulky
¢€.6 lze vy¢cist, Ze tuzem§ti vlastnici jsou v této oblasti lehce podprimérni. Naopak zahra-

ni¢ni vlastnici dosahuji 7% navratnosti ze svych aktiv.

Vyssi hodnota ukazatele rentability vlastniho kapitalu u zahrani¢nich vlastniki, ukazuje
efektivnéjsi vyuzivani kapitalu pfi generovani zisku. Zisk po odecteni nakladt je u obou
vlastniki stejny, dosahujici 5% zisku ze svych trzeb. Celkovée 1ze konstatovat, ze v daném

sektoru se zahrani¢nim vlastnikim dafi 1épe.
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Komparace priméru a medianu rentability pro sektor 32

Tabulka ¢. 20: Priimér v odvétvi Ostatni zpracovatelsky priimysl

ROA 8,10 %
ROE 16,25 %
ROS 7,34 %

Zdroj: Viastni zpracovani na zdkladé ekonomickych vysledkii priimyslu CR, CSU

Sektor 32 reprezentujici ostatni zpracovatelsky prumysl byl analyzovan na zakladé 248
firem pod tuzemskou kontrolou a 39 firem pod zahrani¢ni kontrolou. Zjisténé hodnoty
ukazatel rentability ve sledovaném sektoru se vyvijeji pfiznivéji pro domaci vlastniky.
Zahrani¢ni vlastnici neptekracuji hodnoty dané primérem v odvétvi. Nejvétsi rozdil 1ze
pozorovat v rentabilité trzeb, kde je rozdil mezi domacimi a zahrani¢nimi vlastniky 5 %.
Tato vyrazna pozitivni odchylka ve prospéch tuzemskych vlastniki mize byt interpreto-
ukazateli vlastniho kapitalu, je v tomto sektoru vyrazné vyssi, a podle vypoctenych hod-
not z tabulky ¢.6, se vlastnici pohybuji v rozsahu 9-10% navratnosti z aktiv. Celkov¢ lze
tedy konstatovat, ze vlastnikim pod tuzemskou kontrolou se v sektoru opravy a instalace
stroju a zafizeni dafilo Iépe, a to zejména diky efektivnéjSimu hospodateni s investova-

nym kapitalem.
Komparace priméru a medianu rentability pro sektor 33

Tabulka ¢.21: Priimér v odvétvi opravy a instalace stroji a zaiizeni

ROA 8,10 %
ROE 16,25 %
ROS 7,34 %

Zdroj: Viastni zpracovani na zdkladé ekonomickych vysledkii primysiu CR, CSU

Sektor 33, specializujici se na opravy a instalace stroji a zafizeni, prezentuje data ziskana
od 625 podnikd pod domaci kontrolou, zatimco pocet podnikd s cizim vlastnictvim Cini

54.

Pokud jde o zahrani¢ni vlastniky, dominuji ve vSech ukazatelich krom¢ ROS. Domaci
vlastnici vykazuji vyrazné nizs§i hodnoty. Nejvétsi rozdil mezi domacimi a zahrani¢nimi
vlastniky, Ize zpozorovat pti ukazateli vlastniho kapitadlu (ROE), kde rozdil ptedstavuje 4

%. Komparace tabulky ¢.21 priméru v odvétvi s tabulkou ¢.6 znaéi podpramér u obou
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vlastnikl. Lze tedy konstatovat, Ze zahrani¢ni vlastnici si v tomto sektoru v rdmci renta-

bility vedli 1épe nez vlastnici domaéci.
7.8 Zhodnoceni ukazatelu rentability

Po dikladné analyze vybranych sektorti v zpracovatelském primyslu bylo mozné ziskat
poznatky o UspesSnosti jednotlivych vlastnikti v ukazatelich rentability. Vysledky byly
ziskany analyzou rentability vlastniho kapitalu, aktiv, trzeb a investovaného kapitalu v

kazdém jednotlivém sektoru.

Pocet firem v kazdém sektoru byl analyzovéan pro doméci i zahrani¢ni vlastniky, s dira-

zem na zachovani pfesného udaje o poctu firem v jednotlivych odvétvich.

Pro srovnavani byl vyuzit primér v odvétvi, poskytnuty Ceskym statistickym ufadem,
jako referen¢ni hodnota. Tato hodnota odrézela primérné ukazatele rentability pro zkou-
mané odvétvi, coz umoznilo porovnavat vykonnost jednotlivych vlastnikti a urcit, kteti z
nich dosahuji lepsich vysledkd. V piipadé, kdy nebylo mozné jednozna¢né urcit, kterym
vlastnikiim se dafilo 1épe, byla vyuzivana stiedni hodnota ukazatell rentability, ktera po-

mohla vyvodit, kterym vlastnikiim se dafilo 1épe.

Kazdy analyzovany sektor byl zhodnocen a vysledky byly shrnuty do dvou moznosti.
Prvni moznost ukazovala Gspéch domacich vlastniki, zatimco druhda moznost reflekto-

vala uspéch zahrani¢nich vlastnik.

Vysledky ziskané z porovnani ukazateldi v jednotlivych sektorech a priméru ukazatelti
rentability v celém zpracovatelském odvétvi, umoznili urcit, ve kterych sektorech maji

jednotlivi vlastnici pfevahu v ukazatelich rentability.

Zjisténi jasné indikuji pfiznivou situaci pro tuzemskeé vlastniky, ktefi dosahli vyssich hod-
not ukazatell rentability v 8 sektorech zpracovatelského primyslu. Zahrani¢ni vlastnici

predcili tuzemské vlastniky pouze v 7 sektorech.
Konkrétné tuzemsti vlastnici dosahovali lepSich vysledki rentability v téchto sektorech:

Vyroba chemickych latek a chemickych ptipravka

Vyroba pryzovych a plastovych vyrobkl

Vyroba zdkladnich kovii, hutni zpracovani kovi, slevarenstvi

Vyroba kovovych konstrukci a kovodélnych vyrobki, kr. stroji a zatizeni

Vyroba pocitact, elektronickych a optickych ptistrojii a zafizeni

© o k~ w N e

Vyroba elektrickych zatfizeni
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7. Vyroba stroju a zafizeni, j.n.

8. Ostatni zpracovatelsky pramysl

V souladu s t&mito vypodty lze naznaéit, Ze domacim vlastnikiim se na uzemi Ceské re-
publiky v zpracovatelském sektorti dafilo 1€pe. Toto mlze byt zptisobeno jak poc¢tem do-
macich firem, které maji vétsi podil na trhu nez zahranicni, tak i ekonomickymi a prav-

nimi podminkami v Ceské republice.

7.9 Vyhodnoceni vysledkul ze statistickych testll pro zpracova-

telsky pramysl

V ramci analyzy rentability ve zpracovatelském primyslu jsou data hodnocena pomoci
statistického testu Mann-Whitneyho, ktery slouzi k posouzeni piipadnych vyznamnych
rozdila v ukazatelich rentability mezi skupinami podnikli s domacimi a zahrani¢nimi
vlastniky. Tento test umoziluje statisticky vyhodnotit, zda existuji vyznamné rozdily v
hodnotach ukazateld ROA, ROE, ROI a ROS mezi t¢mito dvéma skupinami vlastniki ve

zpracovatelském pramyslu.

Mann-Whitneyho test je zvoleny, protoze je odolny vici predpokladu o normalnim roz-
déleni dat a umoznuje ovéfeni rovnosti rozdéleni hodnot ukazatelli rentability mezi
obéma skupinami. Tento test poskytuje komplementarni perspektivu na mozné nesrovna-

losti v distribuci dat mezi domacimi a zahrani¢nimi vlastniky.

Na zaklad¢ vysledki Mann-Whitneyho testu se formuluje nulova hypotéza, ktera tvrdi,
ze neexistuje zadny rozdil v ukazatelich rentability mezi domacimi a zahrani¢nimi vlast-
niky. Alternativni hypotéza tvrdi, Ze existuje rozdil v téchto ukazatelich mezi obéma sku-

pinami vlastnikd.
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Tabulka ¢ 22: Vysledky Mann-Whitneyho U-testu pro ukazatele rentability v sektorech

Mann-Whitneyho U-test

- p-value <0,05

ROA (p-Value)| ROE (p-Value)

ROI (p-Value)

ROS (p-Value)

Sektor 10
Sektor 11
Sektor 16
Sektor 17
Sektor 20
Sektor 22
Sektor 23

0,8112
0,503

0,2133
0,4682
0,1549

0,8785
0,2117

0,2891
0,06764

Sektor 24 0,9585 0,5219 0,9195 0,2904
Sektor 25 0,256 0,697 0,658 0,9164
Sektor 26 0,1906 0,2503 0,2947 0,603
Sektor 28 0,7121 0,78 0,9445 0,5214
Sektor 29 0,0948 005151 | 003401 | 00128
Sektor 32 0,6864 0,7242 0,4888 0,9479
Sektor 33 0,8005 0,9133 0,725 0,0792

Zdroj: viastni zpracovani dle vzorkit podniki

Z vysledkt tabulky €. 22 je ziejmé, Ze v nékterych sektorech existuji statisticky vyznamné
rozdily v ukazatelich rentability mezi domécimi a zahrani¢nimi vlastniky, zatimco v ji-
nych sektorech tyto rozdily vyznamné nejsou. Vysledky ukazuji, Ze vlastnicka struktura

muze byt klicovym faktorem ovlivitujicim vykonnost podnikii.

Nejveétsi rozdily v rentabilité mezi domacimi a zahrani¢nimi vlastniky byly zjisténé v
sektoru 23, kdy ve vSech ukazatelich rentability (ROA, ROE, ROI, ROS) byly zjistény
statisticky vyznamné rozdily, kdy p-hodnota byla mensi nez 0,05. Tohle zjisténi pouka-
zuje na existenci rozdilnych trovni vykonnosti a efektivity mezi skupinami domacich a
zahrani¢nich vlastnikl tohoto sektoru. Vysledky vedou k zavéru, ze vlastnickd struktura

ma vyznamny vliv na vykonnosti podnikl v tomto odvétvi.

Kromé sektoru 23 byly dalsi vyznamné rozdily zjistény v sektorech 10, 17, 27 a 29, kde
nekteré ukazatele rentability vykazaly statisticky vyznamné rozdily mezi domacimi a za-
hrani¢nimi vlastniky. Tato zjiSténi naznacuji, Ze 1 v téchto sektorech mtze vlastnicka

struktura ovliviiovat vykonnost podnikt.. Naopak, ve sektorech 11, 20, 24, 25, 26, 28, 32
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a 33 se neprojevovaly statisticky vyznamné rozdily v rentabilit¢ mezi domacimi a zahra-
ni¢nimi vlastniky pii sledovani ukazateli. Tato zjisténi naznacuji, Ze ve zminénych sek-
torech neni vlastnicka struktura kliCovym faktorem ovliviiujicim vykonnost podniku.
Celkové¢ lze konstatovat, Ze vlastnicka struktura ma vyznamny dopad na rentabilitu pod-

nikl v primyslovych odvétvich.
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8 Zaver

Firmy na uzemi Ceské republiky zaznamenali v poslednich letech znaény narist konku-
rence ze strany podnikli pod zahrani¢ni kontrolou. Vzhledem k modernim strategiim a
manazerskym dovednostem "know-how" se firmy pod zahrani¢ni kontrolou, vyrazné po-
sunuli vpied. Jejich dosavadni Gspéchy valcuji firmy pod tuzemskou kontrolou a znacnou
mirou napomahaji ekonomice Ceské republiky. Skuteénosti je, Ze podniky pod zahrani¢ni
kontrolou do roku 2021 nepiekrocili hranici 3 % vyskytu na uzemi statu, a i presto maji

znaény Vliv.

Cilem této prace bylo porovnat rentabilitu v podnicich domacich a zahrani¢nich vlastnik.
Teoreticka ¢ast prace se zabyvala podstatou rentability, jeji analyzou, ukazateli rentabi-
lity, které slouzili jako indikétory pro srovnani vykonnosti v podnicich, ale také i zisk,

ktery ptedstavoval a stale ptedstavuje nedilnou soucast rentability.

V praktické ¢asti se uplatnili poznatky z teoretické ¢asti na vybrané sektory zpracovatel-
ského prumyslu. Hodnoty, které se vypocitaly z danych ukazatell rentability, naznacily,

které spolecnosti dosahovali vysSich rentabilit.

Obecné lze fict, Ze spolecnosti s domécimi vlastniky si vedli pozoruhodné chvalitebné a

dosahovali Castokrat vySSich hodnot rentability nezZ firmy se zahrani¢nimi vlastniky.

Na zéklad€ provedené analyzy rentability v jednotlivych sektorech lze konstatovat, ze
spolecnosti s domacimi vlastniky v tomto ptipad¢ dosahovaly vysSich hodnot vétSiny
ukazatelil rentability ve srovnani se spole¢nostmi se zahrani¢nimi vlastniky. V nékolika
ptipadech byly hodnoty ukazatelli u spolecnosti s domacimi vlastniky vyS$si nez u spole¢-
nosti se zahrani¢nimi vlastniky. Vysledky pro prumér ukazatelti rentability v celém zpra-
covatelském primyslu, vykazovali vyssi hodnoty u vlastniki pod domaci kontrolou nez

pod kontrolou zahrani¢ni.

Nicméné je dillezité si uvédomit, Ze samotné hodnoty ukazatelli nemohou poskytnout
uplny obréazek o celkové vykonnosti nebo nevykonnosti spole€nosti s riznymi vlastniky.
Na zakladé zjisténych vysledkt z roku 2021 Ize ptedpokladat, Zze podniky pod tuzemskou
kontrolou jsou vykonngjsi, protoze dosahovaly lepSich vysledka rentability nez spolec-

nosti s vlastniky ze zahrani¢i.
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Summary

Firms in the Czech Republic have seen a significant increase in competition from foreign-
controlled firms in recent years. Due to modern strategies and managerial know-how,
foreign-controlled firms have moved forward significantly. Their successes to date have
been overwhelming those of domestically controlled firms and have contributed signifi-
cantly to the Czech economy. The fact is that foreign-controlled companies have not
crossed the 3% threshold in the Czech Republic by 2021, and yet they still have a signif-

icant influence.

The aim of this paper was to compare the profitability in enterprises of domestic and
foreign owners. The theoretical part of the thesis dealt with the essence of profitability,
its analysis, profitability indicators that served as indicators for comparing performance
in enterprises, but also profit, which represented and still represents an integral part of

profitability.

In the practical part, the knowledge from the theoretical part was applied to selected sec-
tors of the manufacturing industry. The values that were calculated from the given prof-

itability ratios indicated which companies were achieving higher profitability.

In general, companies with domestic owners performed remarkably well and often

achieved higher profitability values than firms with foreign owners.

Based on the analysis of profitability in individual sectors, it can be stated that companies
with domestic owners achieved higher values of most profitability indicators compared
to companies with foreign owners. In several cases, the values of the indicators were
higher for companies with domestic owners than for companies with foreign owners. The
results for the average of profitability indicators across the manufacturing industry,
showed higher values for domestically controlled than foreign controlled owners.

However, it is important to note that indicator values alone cannot provide a complete
picture of the overall performance or underperformance of companies with different own-
erships. Based on the 2021 results found, it can be assumed that companies under domes-
tic control are more profitable because they performed better in terms of profitability than

companies with foreign owners.

Key words: Profitability, Domestic and Foreign owners, Manufacturing industry, profit-

ability ratios
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Prumér v odvétvi vyroby elektrickych zarizeni

Prumér v odvétvi vyroby stroju a zafizeni, j.n.

Prumér v odvétvi vyroby motorovych vozidel (kr. motocykli), piivést a navésu
Priumér v odvétvi Ostatni zpracovatelsky priamysl

: Primér v odvétvi opravy a instalace stroji a zatizeni

Vysledky Mann-Whitneyho U-testu pro ukazatele rentability v sektorech
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