Analyza ekonomického vyvoje v roce 2017

Hlavni institucionalni sektory ekonomiky
6. Nefinanéni podniky

Véaha sektoru nefinanénich
podnikd na hrubé pfidané
hodnoté v celé ekonomice
po roce 2010 plynule
narustala.

Ristové tempo
zameéstnanosti

v nefinanénich podnicich
slablo, pfesto bylo vy3si nez
v celé ekonomice.

Nefinanéni podniky tvofi v Cesku podobné jako v ostatnich vyspélych statech patef
celé ekonomiky, nebot’ prostupuji drtivou vétSinou odvétvi'- Sehravaji kliGovou roli
v oblasti produkce, investic ¢i zaméstnanosti. V roce 2017 se tento sektor podilel na
hrubé pfidané hodnoté (HPH) v narodnim hospodafstvi rekordnimi 62,7 %. Po roce
2010 jeho vaha plynule narGstd (na Ukor vSech ostatnich sektorl, predevsim
domacnosti). Plsobeni nefinanénich podnikd ma procyklicky charakter, coz souvisi
se skute€nosti, ze témér polovina jeho HPH pochazi z primyslu (vyrazné exportné
orientovaného) a dal$i osminu zobord na né té€snéji navazanych (doprava
a skladovani, stavebnictvi). Citlivost nefinancnich podnikd na vyvoj zahraniéni poptavky
nepfimo doklada i vysoky podil HPH vytvofené vtomto sektoru v subjektech pod
zahraniéni kontrolou (v roce 2016 jiz 48 %, v samotném pramyslu 60 %).

Graf 6.1 Zakladni ukazatele sektoru nefinanénich podnik
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Poznamky k vypoctu relativnich ukazatell:

Mira zisku = hruby provozni prebytek / hruba pfidana hodnota * 100

Mira investic = hruba tvorba fixniho kapitalu / hruba pfidana hodnota * 100

Mira samofinancovani (uz$i pojeti) = hrubé Uspory / hruba tvorba fixniho kapitalu *100

Mira samofinancovani (Sir§i pojeti) = (hrubé Uspory + saldo kapitdlovych transferi) / (hruba tvorba kapitalu+cisté
pfirGstky pddy a nehmotnych aktiv) * 100

Zdroj: CSU (narodni Géty)

V sektoru nefinan¢nich podnikd loni pracovalo 3,183 mil. lidi (po pfepoétu na piné
Gvazky)’. Na zaméstnanosti v celé ekonomice se podilel 60,6 % (v pfipadé
zaméstnancu byl tento podil jesté o zhruba 10 p. b. vy$Si). PrestoZze mezirocni
pfirastek pracovnik( byl loni v podnicich nejslabSi za poslednich Ctyfi roky (+1,7 %),

1 Z dvaceti hlavnich odvétvovych sekci absentuji pouze v penéznictvi a pojistovnictvi (kde vyrazné dominuje sektor finanénich instituci),
vefejné, spravé, obrané a socialnim zabezpeceni (vladni sektor) a ve vahové téméf zanedbatelném odvétvi ¢innosti domacnosti jako
zaméstnavatelt (domaciho personalu) a producentl blize neuréenych vyrobkl a sluzeb pro vlastni spotfebu. Naopak kli¢ova je role
nefinanénich podnikd v primyslu (v roce 2017 vytvarely 93 % pfidané hodnoty tohoto odvétvi), informaénich a komunikacnich
¢innostech (92 %), obchodu (85 %) a administrativnich a podpudrnych ¢innostech (83 %).

2 Zaméstnanost je uvedena v pojeti narodnich Géta.
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Naklady prace jsou relativné
nejvice zatizeny soukromé
podniky s pfevahou
narodniho kapitalu, nejméné
verejné nefinan¢ni podniky.

Mira zisku podnikl se
poprvé po tfech letech
snizila pod 50 %, Vyrazné
se liSila mezi odvétvimi.

Mira zisku nefinancnich
podnikd v Irsku byla vice
nez dvojnasobna oproti tém

¢su

stale Slo o silngjSi tempo nez v narodnim hospodarstvi (+1,2 %). Zvolnéni rdstového
tempa nevypovida ani tak o snizeni vysoké duvéry podnikové sféry v ekonomiku, jako
spiSe o vy€erpani velké ¢asti rezerv potencialni pracovni sily na tuzemském trhu. Silici
napéti na pracovnim trhu vedlo v letech 2016 a 2017 k akceleraci rastu pramérnych
mezd. Nominalni rlst vydaji na mzdy a platy se loni rovnal 8,4 % (v roce 2016 dosahl
6,0 %). Vydélky v nefinanénich podnicich tak rostly nejvy$Sim tempem za poslednich
devét let. Pro podniky ale takovy vyvoj znamenal zatéz. Z vytvofené hrubé pfidané
hodnoty putovalo loni na nahrady zaméstnancim (vyjadfujici celkové naklady prace)
51,6 %. Tento podil rostl jiz druhym rokem v fadé. Z podrobnéjSiho pohledu plyne, ze
dlouhodobé jsou v Cesku naklady prace nejvice zatizeny soukromé podniky
s pfevahou narodniho kapitalu, nejméné pak vefejné nefinanéni podniky. | pfes celkové
vySSi hladinu pramérnych mezd v podnicich pod zahranini kontrolou sméfuje na
nahrady zaméstnancim jen mensi ¢ast HPH (ve prospéch provozniho prebytku). Tyto
podniky si tak udrzuji vysokou miru zisku (ta v roce 2016 ¢inila ve vSech nefinanénich
podnicich 50,5 %, v podnicich pod zahrani¢ni kontrolou 53,1 %).

Graf 6.2 Naklady prace nefinanénich podniki a jejich subsektort
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Zdroj: CSU (narodni Géty)

Mira zisku nefinan¢nich podnik( klesla loni poprvé po tfech letech pod 50 %
Neudrzitelnost vysokych hodnot zobdobi 2014 az 2015 (kdy se blizila 52 %
a atakovala uroven z vrcholu konjunktury minulé dekady) byla patrna nejen ve svétle
silicich nakladli na pracovni silu, ale i z asové omezeného plisobeni rezimu Fizeného
oslabeni Ceské koruny (jez méla kratkodobé pozitivni vliv na zisky exportér). Mira
zisku se liSila podle odvétvi. Vysokou uroven si dlouhodobé udrzuji podniky
v zemédélstvi, lesnictvi a rybafstvi, energetice, &innostech v oblasti nemovitosti,
informacnich a komunikagnich €innostech a také v kulturnich, zdbavnich a rekreagnich
¢innostech. Na opacném konci spektra se nachazely podniky v ubytovani, stravovani
a pohostinstvi a také nepocetné zastoupené podniky ve vefejnych sluzbach.

Rozdilnd odvétvova skladba spoleéné s celkovou kondici ekonomiky predstavuiji
vyznamné faktory stojici v pozadi rozdilil v mife zisku nefinanénich podnikd napfi¢
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ve Francii, Velké Britanii ¢i
Slovinsku.

Vyse odlivu vlastnickych
ddchodU ze sektoru
nefinan¢énich podnikd se
mezirocné v uhrnu
nezmeénila. Jeho struktura
ano:...

...urokové saldo bylo
vyrovnané, odliv dividend se
snizil ve prospéch
reinvestovanych ziska.

staty EU. NejvétsSi ziskovosti dosahly podniky v Irsku, kde podil hrubého provozniho
prebytku na pfidané hodnoté v roce 2016 Cinil 72 %. S vétSim odstupem nasledovaly
Malta, Rumunsko a Recko. Cesko se fadilo na patou pozici a dosahlo nejvy$siho
umisténi po roce 2008. Jen v t&sném zavésu za CR (o 1 aZ 2 p. b.) figurovaly ostatni
staty Visegradského uskupeni. Z novéjsich ¢lenskych statd meély nejhorsi postaveni
Kypr (38 %) a Slovinsko (35 %), z nejvétSich ekonomik Unie pak Velka Britanie (35 %)
a Francie (32 %).

Graf 6.3 Prijaté (+) a vyplacené (-) druhy vlastnickych dichodu nef. podniky
celkem a saldo vlastnickych diichodi celkem a dle subsektorti (v mid. korun)
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Ostatni vlastnické duchody (D.44+45) (+) Ostatni vlastnické duchody (D.44+45) (-)
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Poznamka. U jednotlivych druht viastnickych dichodu jsou uvedeny kody v souladu s mezinarodnim standardem ESA 2010.
Zdroj: CSU (narodni ucty)

Vytvoreny zisk sektoru nefinanénich podniki se dale rozpousti v prvotnich
dlchodech. Souhrnné saldo vSech druhd vlastnickych dichodd v tomto sektoru
dosahlo loni -508,6 mld. korun a ve srovnani s rokem 2016 se prakticky nezménilo.
Na urovni hlavnich druhd vlastnickych ddchodd Ize vidét pozitivni tendence.
Urokové saldo (jako rozdil mezi pfijatymi a zaplacenymi uroky) bylo loni poprvé
v historii CR prakticky vyrovnané. Je$té vroce 2014 pfitom &inil deficit 40 mid.
korun. Pro nefinanéni podniky v CR tak jejich zadluZzenost nepfedstavovala
vaznéjsi problém. Cisty odliv rozdélovanych dichodl spolegnosti (v drtivé vétsing
formou dividend) ze sektoru nefinanénich podnikd €inil 368 mld. korun a meziro¢né
se snizil o desetinud. Objem pfijatych dividend mirné& vzrostl (ze 73 na 80 mid.
korun), opacny tok prestavoval pokles ze 478 mid. (rok 2016) na 446 mid. (rok
2017). Oproti tomu negativni saldo z reinvestovanych ziskl z pfimych zahrani¢nich
investic vzrostlo ve stejném obdobi z 89 mid. korun na 132 mid. Tyto navySené
prostfedky mohou slouzit pro dal$i rozvoj podnika v tuzemsku.

3 Ne zdaleka v3echny rozdélované diichody spole¢nosti v sektoru nefinanénich podnikd nalezi nerezidentiim (napf. dividendy plynouci
z vefejnych nefinanénich podnikd mohou byt pozdéji i pfijmem statniho rozpoctu). V roce 2016 dosahl Cisty odliv dividend z tohoto
sektoru 405 mld. korun, z toho odliv z nefinanénich podnik( pod zahraniéni kontrolou se rovnal ,jen“ 236 mld. korun.
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Pokles miry uspor se
zastavil, mira investic ale
klesla na nové minimum.

Tempo rdstu objemu
bankovnich avérd
nefinanénim podnikiim se
po roce 2016 postupné
snhizovalo.

V mife investic nefinanénich
podnikii okupovalo Cesko

v EU, na rozdil od vétSiny
nové;jSich ¢lenskych statd,
Celni misto.

Solidni hospodarské vysledky (meziro€ni rast hrubého provozni prebytku o necela
4 %) i zastaveni dalSiho prohlubovani €istého odlivu vlastnickych dichodl vedly mj.
k rtstu hrubych uspor (+7,8 %). Mira Gspor dosahla 26,0 %* jeji pokles z roku 2016
se tak loni jiz neopakoval. Nefinan¢ni podniky si tak vytvofily vétsi prostor pro
pfipadnou investi¢ni ,expanzi‘. Nicméné investice (prostfednictvim tvorby hrubého
fixniho kapitalu)® loni vzrostly o mirych 3,4 %. Mira investic dosahla 28,1 %
a meziro€né se snizila o 0,8 p. b. Mira samofinancovani vzrostla a blizila se 90 %.
Tlak na kryti investiéni potfeby formou napf. bankovnich pujéek se tak snizil. To
koresponduje i s udaji Ceské narodni banky. Zatimco vroce 2016 vzrostl objem
klientskych uvér nefinanénim podnikim mezirocné o 6,6 %, loni tempo oslabilo na
4,9 % a za prvnich osm mésict roku 2018 Cinilo 3,3 %. V souvislosti s pokracujicim
hospodaiskym rUstem se také zlepSovala platebni moralka podnikd. Podil tzv.
nevykonnych uvérl klesl na po¢atku roku 2018 pod 4 % (nejnize od zafi 2008).

Graf 6.4 Mira investic nefinanénich podniki celkem ve vybranych evropskych
statech (v %)
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*Mira zisku se vztahuje jen k nefinanénim podnikim, nezahrnuje tedy vSechny ekonomické subjekty pUsobici
v pfislusném odvétvi. U popist jednotlivych primyslovych oddill &i sekci je v zavorce uveden pfislusny koéd dle
klasifikace CZ-NACE. Zdroj: CSU (narodni Gdty)

Prestoze mira investic nefinanénich podniki klesla vioni na minimum v historii
samostatné CR, stale se nachazela o vice nez 6 p. b. vySe nez v EU, resp.
Eurozéné. Z dosazitelnych Gdaji za ¢lenské staty Unie® za rok 2016 vyplynulo, Ze
vy$8i miru investic nez Cesko vykazalo jen Irsko (38,5 %). V t&sném zavésu dale
nasledovaly Slovensko, Svédsko a Spanélsko (v rozmezi 27 az 28 %). Z novéjsich
Clenskych statd Unie ze stfedni a vychodni Evropy, u nichZ Ize s ohledem
k dlouhodobé podkapitalizovanosti ekonomiky i pfilivu zahrani€nich investort
v Rumunsku a Bulharsku. Naopak v Pobaltskych statech, Polsku ¢i Slovinsku mira
investic nefinanénich podnikd primérné urovné EU nedosahovala.

4 Vyjadfuje podil hrubych Gspor na hrubé pfidané hodnoté.

5 Investice v $ir§im pojeti (prostfednictvim tvorby hrubého kapitalu) vzrostly loni sviznéji — o necelych 5 %. Meziroéni zména stavu zasob
Citala 42 mld. korun, nejvice za poslednich devét let.

5 Bez chybgjicich aktualnich Gdaju za Madarsko, Chorvatsko a Maltu.

¢su
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7

NejsilnéjSi investicni aktivitu -V ramci podnikové sféry v CR dosahuji dlouhodobé nejsilngjsi investi¢ni aktivity
v CR mezi podniky maji verejné nefinanéni podniky’. Po&inaje rokem 2010 klesla mira investic v podnicich

podniky vefejné.

pod zahrani¢ni kontrolou pod urover soukromych narodnich podnikd.

Graf 6.5 Poskytnuté bankovni uvéry nefinanénim podnikiim
(meziroéni zména v %) a podil nevykonnych avéra (v %)
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Graf 6.6 Konsolidovany dluh nefinanénich podnikd* ve vybranych
evropskych zemich v roce 2017 (v % HDP)
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*Pozn.: Soucet vybranych finan¢nich pasiv v kone¢né rozvaze: Dluhové cenné papiry (AF.3), Pujcky (AF.4), Ostatni
zavazky (AF.8). Za Lucembursko, EU28 a uskupeni Eurozény uveden rok 2016.

Zdroj: Eurostat

7 To ztasti souvisi se specifickou odvétvovou skladbou (se silngjsim zastoupenim vefejnych podnik v investicné naroénych oborech —
energetiky, dopravy a skladovani &i vyzkumu a vyvoje).
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