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Zdroj: Vlastni graf, data CSU — ndrodni ucty (Hruby domdci produkt diichodovou metodou (sezonné
neocisténo), ctvrtletni ucty — data za Ctvrtleti, staZeno 28.7.2015), 1. ¢tvrtleti 2008 — 1. Ctvrtleti 2015,
véetné, CR

1) Technicka otdzka: Je moZné Hruby provozni prebytek jednoduse - pro potreby ¢tendre -
interpretovat jako zisky firem, pripadné provozni zisky firem?

O.: Ano, velmi zjednodusené se na to Ize cca divat jako na hruby provozni zisk firem (hruby
znamend ,pred odpisy”). Upozorriuji ale, Ze obé veliciny jsou makroekonomické a tato
metoda pohledu na ,,HDP” (,diichodovd metoda”) je spise doplrikova. (Pozn.:
Makroekonomické v mnoha ohledech — jsou za celou ekonomiku, vychdzeji z , velkého Cisla“
bez vazby na dalsi veli¢iny [jako je pocet firem Ci zaméstnananych, které ovlivriuje celkové
Cislo a limituje interpretaci apod.])

2) Od 3. kvartdlu 2013 se mezirocni rist ziski firem dostal opét do kladnych hodnot a
zrychloval az do 3Q2014. Jaké hlavni faktory podle Vds za tim staly?

3) Jak si vysvétlujete pokles riistu ziski od 4Q2014?

O.: Odpovim na vyse uvedené odpovédi na jednou, protoZe spolu uzce souvisi. U hodnoceni
zisk( v ramci Ctvrtleti bych byl opatrnéjsi, nebot tam mohou byt vykyvy v ramci roku — neni to
nic neobvyklého (jednd se o data, kterd nejsou navic sezonné ocisténd), takZe bych zaver, Ze
doslo v prvnim Ctvrtleti k poklesu ziski oproti 4 Q, z téchto makroekonomickych Cisel
rozhodné nedélal a tedy ani nespekuloval o moZnych pficindch (I ve firemni oblasti se toto
nékdy obtiznéji zjistuje z financnich vykazd, ne vZdy jsou verejné dostupnd Ctvrtletni Cisla
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Z finanénich vykaz( a navic v ramci roku se mohou v nékterych firmdch objevit néjaké
transakce a nerovnosti.)
Lze urcité potvrdit to, Ze se hospodadrské vysledky - zisky celkové zlepsuji. Bohuzel ale
predchozich nékolik let prilis optimistickych nebylo a v Fadé spolecnosti zisky i klesaly.
Pozitivni ndrist vidim v roce 2014, to je rok z pohledu ziski v kontextu poslednich nékolika let
pozitivni. Nalezneme firmy, které dosahuji velmi pozitivnich, nadprimérnych vysledkd.
V prumyslu nékolik takovych firem, které pfekonaly jak v trzbdch, tak ziscich uroveri z roku
2008, bezpochyby je. Faktort, které tomu pomdahaji Ize nalézt nékolik, napriklad pro nékteré
exportéry lepsi vysledky mimo jiné i diky slabsi koruné a pozitivnimu vyvoji zakdzek, nabidka
jedine¢ného produktu a dobfe nastavend obchodni strategie, ucinnost restrukturalizacnich
opatieni z minulych let atd. Domdci i zahraniéni poptdvka se stabilizovala a rostla a obnovilo
se mirné pozitivni ekonomické prostredi. Stdle ale trva diferenciace a u nékterych firem
Z postizenéjsich oboru bylo uspéchem i to, Ze se dostali do kladného celkového zisku, i kdyz
treba ve velmi nizkych hodnotdch. Na trzich zistdvd vysokad uroven konkurence, prostor pro
zvysovdni cen umeérné ndrdstu cen vstupl je na rfadé trhii omezeny. Jedna véc je navic celkové
makroekonomické &islo a druhd je relativni ukazatel, ktery je tfeba hodnotit — tedy mira
ziskovosti, ndvratnosti investovanych prostredku.

4) Jak hodnoti ¢clenové Svazu, respektive Svaz samotny riist zisku podniki a mezd?

O.: Celkovy rist zakdzek, trzeb a zisk( v primyslu nelze hodnotit jinak neZ pozitivné.
Vychdzime sice z néjaké zdkladny a poslednich nékolik let nebylo snadnych, ale ukazuje se, Ze
primysl dokdzal svou roli udrZet a podniky byly a jsou schopné radé problémdu Celit. Je nutné
si také uvédomit, Ze zakdzky ani zisky nejsou samozrejmosti.

Srovndani Cisté dvou hodnot vyvoje makroekonomickych velicin ziskii a mezd nelze ve vSech
pripadech pouZit pro interpretaci situace v konkrétni firmé. Co je dilezité z pohledu podnikd,
je pravé vzdy individudlni situace. Ne vsechny firmy maji mozZnosti zvysovat mzdy

v hodnotdch, které jsou ¢asto medidlné zmifiovdny. Dle nasich poslednich setfeni (Setfeni SP
CR a CNB za druhé ¢tvrtleti 2015) napfiklad firmy (,,nefinanéni podniky*) ,,v priméru*
ocekdvaji ndrtst mezd v letosnim roce cca 1,9 %, ale toto Cislo je trochu jiné neZ
makroekonomické. Pro pristi rok se o¢ekdvdni ndrustu mezd dle zminéného Setreni pohybuji
kolem 1,5 %. Rust mezd ve firmé odrdzi nékolik faktor(, kromé krdatkodobé ziskovosti je nutné
zvaZovat i o¢ekdvdni a vyvoj a flexibilita mezd je omezend. Pro firmu je duleZity
stfedné/dlouhodoby pohled a udrZeni konkurenceschopnosti. Tim urcité nechci rict, Ze by se
firmy obdvaly zvysovat mzdy, aby byly konkurenceschopnéjsi, ale Ze je tieba vdzat mzdy na
néjaky prvek stability ve firmé a vyvoj pfidané hodnoty. Navic ziskovost nemusi byt spojend
jenom s pracovni silou, ale napfiklad i s investicemi a strategii spole¢nosti. Uspéchy firem a
vyssi ziskovost dosaZend napriklad zamérenim na néjaky produkt s vyssi pfidanou hodnotou
Ci vyssi produktivitu diky investicim se pak projevuje i v trovni mezd. DosaZeni urcité urovné
ziskovosti, kterd by umoznila dalsi investice a stabilizace spolecnosti je jednim z aspektd...

5) Souvisi pokles riistu ziskii posledni dva kvartdly se zrychlenim riistu mezd? Jinymi slovy -
zacaly firmy vice provozniho prebytku ddvat na platy svych pracovniki?

O.: Jd bych toto nespojoval, z divodii uvedenych vyse. Lze jen konstatovat: ano, prostredky
na platy vzrostly, coZ souvisi s ekonomickym vyvojem, tedy lepsimi vysledky firem.
Samozrejmé, lepsi vysledky umoZriuji mzdy zvysit.
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6) Je mozné alesporn cdstecné vysvétlit pomalejsi tempo riistu mezd zaméstnancii, ve
srovndni se zisky firem tim, Ze v krizi roku 2012 Sly zisky firem propadly, kdezto platy
zaméstnanct rostly, i kdyZ tempo ristu zpomalilo? A ted' se situace otocila?
O.: Je treba se na Cisla podivat podrobnéji. Podivame-li se na vztah nahrad zaméstnanciim
versus zisky (tj. objem plati vynaloZeny k dosaZeni daného zisku), zjistime, Ze pomér mezi
rokem 2008 a 2014 se v podstaté skoro nezménil. Ano, byly i roky, kdy mzdové ndklady ve
vztahu k dosaZenym ziskiim (problémdm firem) byly vyssi, coZ je jeden, do jisté miry
stabilizacni, faktor, ktery ukazuje, Ze v krizovych letech 2012 a 2013 i prfes omezeny rtst
nomindlnich mezd, k poklesu plati na makroekonomické urovni celkové nedoslo.
7) Jaky je vas vyhled na rist ziski firem a mezd zaméstnancii v tomto a pristim roce? Jakd
spatrujete pFipadnd pozitivni a negativni pfekvapeni ve svych progndzdach?
O.: Otdzka mezd je zminéna v predeslych odpovédich. Co se tyka zisku, tak vyhled zistdva
pozitivni v souladu s ekonomickym vyvojem s udrZenim urcité opatrnosti ve vyhledu firem.
Z pohledu ndrdstu ziskii na makroekonomické trovni bychom se mohly pohybovat kolem 4 %
a nelze vyloucit ani vyssi hodnoty. Pozitivni miZe byt pokracovdni kladného vyvoje a zakdzek
ze zahranici, negativni rizika jsou spojena s vyvojem cen ropy, geopolitickymi riziky i
pfipadnym ochlazenim poptdvky oproti predikcim. Procentni ndrust zisku je ale analytickd
velicina, se kterou se musi v nékterych pripadech pracovat opatrné. Klicové jsou ukazatele
ziskovosti, tedy je tfeba vztdhnout zisky k vloZenym (vynaloZenym) prostredkum. Navic,
nékolikandsobného ndrustu zisku. Velmi zjednodusené, zisk ze sta tisic na dvé sté tisic je
ndrist o 100 % a pritom to stdle miZe znamenat nizkou ziskovost. Klicova je tedy i samotnd
zdkladna a volatilita daného podnikdni. Najdeme sice tuspésné firmy s mezirocnim ndrustem
zisku v fadech desitek procent — to ukazuji i nékteré zverejnéné vysledky z prvniho Ctvrtleti
2015, ale to urcité neni pripad vsech firem. Celkovy ndrust ale vidime v Fddech jednotek
procent, jak bylo uvedeno vyse. Na ndrustu se projevuji zejména jak risty trZeb, tak vysledky
racionalizacnich opatreni na strané ndkladi z poslednich let — konkrétni faktor se pak lisi dle
odvétvi a firem (kde nalezneme i obory/firmy se stabilnimi ¢i mirné klesajicim trzbami). Stejné
tak ani ndrdst trzeb neni vZdy zdrukou umérného ndrdstu ziskd.
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Tabulka: Ndhrady zaméstnanctim a hruby provozni prebytek v €R

Hruby domaci produkt dichodovou metodou, bézné ceny

Nahrady Nahrady Hruby provozni Hruby provozni
zaméstnancim zaméstnancim prebytek a smiSeny| prebytek a smiSeny | HDP v kupnich cenach
rok / étvrtleti celkem celkem dachod diachod
mil. K¢ %, meziro¢ni index mil. K¢ %, meziro¢ni index mil. Ké
1 390 484 110,3 459 837 100,9 926 672
2008 2 401 015 108,0 525 346 106,1 1014 549
3 397 976 106,2 544 507 107,4 1039 324
4 427 374 103,4 529 842 100,0 1034 801
1 383 943 98,3 471 805 102,6 929 368
2009 2 387 882 96,7 504 222 96,0 980 926
3 379 975 95,5 515 317 94,6 987 262
4 416 761 97,5 532 897 100,6 1024 271
1 377 961 98,4 460 387 97,6 914 538
2010 2 390 410 100,7 520 504 103,2 1000 113
3 394 692 103,9 516 674 100,3 1004 700
4 425 989 102,2 526 409 98,8 1034 300
1 388 179 102,7 465 541 101,1 933 307
2011 2 402 675 103,1 514 229 98,8 1012 128
3 402 461 102,0 516 022 99,9 1017 894
4 432 428 101,5 540 803 102,7 1059 182
1 401 352 103,4 470 174 101,0 954 584
2012 2 410 327 101,9 509 798 99,1 1016 849
3 408 397 101,5 503 132 97,5 1016 439
4 443 392 102,5 519 008 96,0 1053 738
1 401 285 100,0 459 260 97,7 941 608
2013 2 415 031 101,1 505 645 99,2 1015 585
3 415 610 101,8 510 065 101,4 1034 183
4 442 601 99,8 535 762 103,2 1085 733
1 411 234 102,5 494 327 107,6 983 311
2014 2 424 121 102,2 546 490 108,1 1066 281
3 422 891 101,8 562 430 110,3 1092 149
4 454 084 102,6 575 698 107,5 1119 145
2015 1 427 568 104,0 522 431 105,7 1034 574
2008 1616 849 106,8 2 059 532 103,6 4 015 346
2009 1568 561 97,0 2024 241 98,3 3921 827
2010 1589 052 101,3 2 023 974 100,0 3 953 651
2011 1625 743 102,3 2 036 595 100,6 4 022 511
2012 1 663 468 102,3 2002 112 98,3 4 041 610
2013 1674 527 100,7 2 010 732 100,4 4077 109
2014 1712 330 102,3 2178 945 108,4 4 260 886
Zdroj: CSU, Hruby domdci produkt diichodovou metodou (sezonné neocisténo), ¢tvrtletni ucty, staZeno
28.7.2015
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