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ANOTACE

Cilem diplomové prdace je provést analyzu trzni koncentrace na vybraném vzorku nékolika
odveétvi a overit hypotézu o primém vztahu mezi ukazateli trzni koncentrace a ziskovosti firem.
Analyza bude provedena na péti nahodnée vybranych odvétvi, kterymi jsou vyroba a rozvod
elektriny, chemicky prumysl, stavebnictvi, zemédelstvi, penéznictvi a pojistovnictvi. Pouzita
data byla ziskana z databdze firem Albertina. Pro kazdé odvetvi budou vypocitany ukazatele
trzni koncentrace a ziskovosti od roku 2008 do roku 2013. Ndsledné bude zjistovan vliv
ukazatelu ziskovosti na miru trzni koncentrace prostrednictvim korelacni analyzy.

KLICOVA SLOVA

Trzni koncentrace, odvétvi, ziskovost, analyza, korelace

TITLE
Analysis of relation between market concentration and profitability of companies in selected
branches

ANNOTATION

Purpose of this diploma thesis is to carry out analysis of market concentration on chosen
sample from several branches and to verify hypothesis about direct relation between index of
market concentration and index of companies profitability. Analysis will be carried out in five
randomly chosen branches: production of electricity, chemical industry, building industry,
agriculture, banking and insurance business. Data in this thesis were got from companies
database called Albertina. Indexes of market concentration will be calculated for each from
these five branches for years since 2008 to 2013. Consequently influence of profitability
indexes will be found out to market rate concentration via correlation analysis.

KEYWORDS
Market concentration, branch, profitability, analysis, correlation
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Uvob

V soucasné dob¢ je nerealné setkat se na trhu s formou dokonalé konkurence, kdy jsou si
vSechny firmy rovné a z4dna z nich nemiZze ovlivnit trzni cenu. DneSni svét zahrnuje pouze
nedokonalou konkurenci, ktera se mize objevovat v riznych formach podle poétu podniki
na trhu, charakteru ¢innosti, dominantnosti jedné nebo vice firem a mnoha dalSich aspektt.

Pravé raznymi trovnémi nedokonalé konkurence na trhu se zabyva tato prace.

Cilem této prace je s vyuzitim korela¢ni analyzy na vybraném vzorku nékolika odvétvi
overit hypotézu o pfimo imérném vztahu mezi ukazateli trzni koncentrace a ziskovosti firem.
Mezi vybrand odvétvi patfi vyroba a rozvod elektfiny, chemicky primysl, stavebnictvi,
zemedélstvi, penéznictvi a pojistovnictvi. Se splnénim hlavniho cile jsou spojeny i nékteré
dil¢i cile, které budou v praci objasnény. Jde o vymezeni pojmu trzni koncentrace a zpusobt
jejiho meéteni, vypocet ukazateli trzni koncentrace ve vybranych odvétvich a korelaéni
analyza zjiSt'ujici zavislé vztahy mezi ukazateli trZzni koncentrace a ziskovosti. V zavéru také
zhodnotime divéryhodnost jednotlivych ukazatelli miry trzni koncentrace a jejich chovani ve

srovnani s ostatnimi indexy.

Diplomova prace je rozdélena na dvé ¢asti. Prvni, teoreticka pasaz se zabyva vykladem
trznich struktur, konkrétné tedy dokonalou a nedokonalou konkurenci, jelikoz pojem
nedokonala konkurence tésné souvisi s problematikou trzni koncentrace. Dale se zde setkame
s teoretickym vymezenim pojmu trzni koncentrace a zpusobech jejiho méfeni. Posledni
kapitola teoretické Gasti popisuje nejvyznamnéjsi ukazatele finanéni analyzy, které zkoumaji

miru ziskovosti podniku.

Druha ¢ast této prace je pomérné rozsahlejsi. Zabyva se analyzou miry trzni koncentrace,
ziskovosti firem a zavislosti téchto dvou proménnych ve vybranych odvétvich, a to od roku
2008 do roku 2013. Tato kapitola obsahuje pfedevs§im vypocty ukazatelti trzni koncentrace
a ziskovosti, které vychazeji z ucetnich zavérek podniki v daném odvétvi. Jednotlivé vypocty
jsou zavislé na velkém mnozstvi tidaji, proto jsou v praci uvedeny pouze koneéné vysledky
adata spolu svypocéty jednotlivych ukazateli a korela¢ni analyzou jsou k dispozici
v piilozeném souboru vytvoreném v programu MS Excel. Kapitoly v praktické casti jsou
¢lenény podle odvétvi, kde kazda kapitola strucné predstavi hlavni ¢innost odvétvi. Po té se
bude zabyvat analyzou trzni koncentrace, ktera byla zpracovana pomoci vypoctu vybranych
ukazateld trzni koncentrace. Nasledn¢ je zpracovana analyza ziskovosti, téz pomoci
vybranych ukazatelti a nakonec budou vyhodnoceny vztahy zavislosti mezi trzni koncentraci

a ziskovosti prostiednictvim korelaéni analyzy v kazdém odvétvi. Na zavér si shrneme
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ziskané poznatky, vyzdvihneme pfinosy této prace a také problémy, které se pifi psani
vyskytly.

Trzni koncentrace neni téma, se kterym se bézné setkdvame v ekonomické literatute,
stejné tak se hlubsi poznani této tematiky nenachazi ani v osnovach ekonomickych piedméti
vyucovanych na vysokych Skolach. Proto bude zpracovani teoretickych vychodisek trzni
koncentrace vychazet piedev§im z odbornych ¢lankd v angli¢tiné dostupnych na internetu.
V ptipadé vypracovani kapitoly o zpisobech méfeni ziskovosti podnikti nebyl problém nalézt
literarni zdroje, kterych je v knihovné dostate¢né mnozstvi. Ke zpracovani praktické ¢asti
budou vyuzity aktualni informace ze spolehlivych internetovych zdroja informujicich
0 vyvoji jednotlivych odvétvi, predeviim se bude jednat o zpravy z Ceského statistického
uradu. Data s uéetnimi zavérkami podnikti ve vybranych odvétvich a sledovanych letech byla

stazena z databaze firem Albertina s pomoci vedouciho préce.
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1 TRZNI STRUKTURY

Struktura trhu se 1i8i trzni silou jednotlivych subjekti, které na trhu prodavaji a nakupuji.
Je ovlivnéna poétem firem na trhu a jejich velikosti, charakterem statki a podminkami vstupu
a vystupu z odvétvi. ,,Z hlediska trznich struktur existuji dva zdkladni protipdly, a to

dokonala konkurence a nedokonalé konkurence. “ [3]

1.1 Dokonala konkurence

Dokonalou konkurenci lze povazovat za uziteCnou abstrakci ekonomické teorie, jelikoz
se v ekonomickém svété nevyskytuje. Vyznacuje se ptisobenim mnoha malych firem na trhu,
kde zadna nema vyznamny podil a nemutize tak ovlivnit cenu. [25] Existenci trhu s dokonalou

konkurenci definuji ¢tyfi podminky, kterymi jsou: [9]
— firmy prodévaji standardizované vyrobky,
— firmy pfijimaji ceny trhu,
— vyrobni faktory jsou v dlouhém obdobi dokonale mobilni,
— firmy a spotiebitelé¢ maji dokonalé informace.

Kazdy z autort vyzdvihuje jiné piedpoklady dokonalé konkurence, proto se v literatuie
mohou vyskytovat dal$i podminky dokonalé¢ho trhu, jako napt. volny vstup na vSechny trhy
a vystup z nich [36], existence rizika vyplyvajiciho z odbytu [3] nebo také, ze firmy usiluji

0 maximalizaci zisku a spotiebitelé o maximalizaci uzitku. [24]

1.2 Nedokonalad konkurence

V piipadé nedokonalé konkurence nejsou splnény vyse uvedené podminky pro dokonaly
trh. Macékovéa definuje nedokonalou konkurenci jako ,,trh, na kterém existuje alespon jeden
prodavajici (firma), ktery miize oviivnit trzni cenu.** [25] S formou nedokonalé konkurence se

V praxi bézné setkavame.

Typickymi znaky pro nedokonalou konkurenci jsou diferencované vyrobky, odlisné ceny,
nedokonalé informace ekonomickych subjektt, bariéry vstupu na trh a zasahy statu do trzniho
mechanismu. Nedokonala konkurence mize mit formu monopolistické konkurence, oligopolu

nebo monopolu.
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1.2.1 Monopolistickd konkurence

Monopolisticka konkurence je nejbéznéjSim typem nedokonalého trhu, ktery se zaroven
nejvice blizi dokonalé konkurenci. Dulezitym znakem je otevienost trhu, tzn., existuji zde
minimalni bariéry vstupu na trh, proto je pro ni charakteristické velké mnozstvi firem
Vv odvétvi. Zpravidla jsou prodavajicimi malé a sttedni firmy. [13] Produkt kazdého vyrobce je
diferencovany, ale zaroven se jedna o blizké substituty. Ceny ruznych typt vyrobkt se mohou
lisit. Diferenciace se tyka i1 dalSich aspektii, napt. umisténi firmy, Groven obsluhy ve sluzbach
apod. V piipad¢ monopolistické konkurence existuje dobra informovanost, jak na strané

prodavajicich, tak na strané kupujicich. Na trhu existuje urcité riziko. [3]

1.2.2  Oligopol

Dalsi z forem nedokonalé konkurence je oligopol. Tato trzni struktura je charakteristicka
existenci nékolika malo firem v odvétvi, které maji zna¢nou ekonomickou silu a mohou tak
branit ostatnim zajemct vstupu na trh. Zpravidla se jedna o diferencovany produkt (mohou

nastat i vyjimky, napf. prodej ropy). [25]

Protoze oligopolni trzni struktura ptedpoklddd ¢innost pouze nékolika firem v odvétvi,
piedstavuje produkce kazdé z nich znacny trzni podil a rozhodovéni firem je zavislé. Kazda
znich musi zvaZovat vliv svych rozhodnuti na chovéani ostatnich firem v odvétvi, resp.
predvidat jejich reakci na sva rozhodnuti. Firmy navzdjem reaguji nejen na zménu ceny, ale

i na zménu vystupu, kvality produktu, reklamy apod. [36]

1.2.3  Monopol

Monopol je povazovan za protipdl dokonalé konkurence, nikoliv v§ak nerealny. Holman
uvadi definici: ,, Monopol je takova trini situace, kdy na trh daného produktu dodava jedind
firma. Tato firma tedy neni vystavena konkurenci jinych firem, které by dodavaly stejny nebo
podobny produkt, ale je vystavena konkurenci substitutii daného statku. Cim vzdalenéjsi jsou
tyto substituty, tim vétsi je trini sila monopolu.” [13] Protoze monopol je jedinym
prodavajicim, mlze v konkrétni dobé rozhodovat jak o cené, tak o mnoZstvi vyrabéného

produktu. Monopol mé k dispozici ur¢ité zdroje trzni sily, kterymi mohou byt: [3]

— vyluéné ovladani vyznamnych vstupi (napf. vlastnictvi nezbytnych surovin,

vodnich zdroja, technologii atd.),
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— Uspory z rozsahu (v pfipadé piirozeného monopolu, kdy je jedind firma schopna
zabezpecit nabidku daného produktu s niz§imi praimérnymi naklady, nez by mohlo

zabezpecit nékolik firem),

— patenty (vyhradni prdvo po urcitou dobu pouzivat technologii, kterd firmé

umoznuje vyrabét dané produkty, a jiné firmy nemohou dany vyrobek produkovat),

— statni licence a koncese (napf. pravo na tézbu urcitych surovin, vyhradni pravo

na doru¢ovani zprav, pravo na tisk nékterych dokumenti apod.).
Regulace monopolu

V podminkach monopolu nejsou plné vyuzity zdroje, které ma spole¢nost k dispozici,
a proto je nutna jeho regulace. Jedna se o usmérnovani ¢innosti monopoli prostiednictvim
vladnich zasahi. Nastroje se mohou lisit v riznych politickych a ekonomickych systémech.

[25] Cilem regulace monopolu je snizit jeho ptipadnou neefektivnost. [3]

Nejcastéjsi formou regulace monopolu je cenova regulace, jejiz podstatou je urceni
maximalni prodejni ceny statem. Tato cena odrazi opravnéné néklady vyrobce (monopolu)
a priméteny zisk. Nicméné zde mohou vzniknout odlisné nazory, jaké naklady jsou pfimérené
a nezbytné. [3] Jinou moznosti regulace je zvySovani dani, které snizuje zisky monopolt, ale
neprojevuje se ptimo ve velikosti vyrabéného objemu produkce. Dal§im nastrojem, jehoz
pouziti ve vetsi mife zavisi na SirSich okolnostech (politicky systém, kultura, historie, tradice
apod.), je statni vlastnictvi. Jedna se napf. o statni zeleznice nebo telefonni sit’ v nékterych
zapadoevropskych statech. [25] V sou¢asné dob¢ se nejvice k usmérfiovani ¢innosti monopolu
vyuziva antitrustové zakonodarstvi a ekonomicka regulace. Stat mize omezit vznik monopola
pomoci antitrustovych (antimonopolnich) zédkont, které upravuji chovani monopold, jejich
spojovani, vzajemné dohody o cenach apod. V Ceské republice v této oblasti ptisobi Utad pro
ochranu hospodatské soutéze. [3] Poslednim nastrojem statu je ekonomicka regulace.
Od cenové regulace se lisi tim, Ze neurcuje konkrétni ceny vyrobkd, ale spiSe stanovi pravidla
pro tvorbu ceny. Je pfedstavovana pravidly nebo zakony, kterymi stat ovliviiuje nebo

kontroluje ¢innost firem. [25]
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2 TRZNI KONCENTRACE

S pojmem trzni koncentrace se setkdvame v podminkéach nedokonalé konkurence. Mira
trzni koncentrace vyjadiuje procentualni podil nejsilnéjSich firem v odvétvi na celkovém

vystupu odvétvi. [25]

Na trzni koncentraci lze nahlizet ze dvou perspektiv. Za prvé, vysoka mira trzni
koncentrace vede k monopolizaci trhu, coz velmi negativné ovliviiuje malé podniky, ale také
spotiebitele. Monopolni nebo dominantni postaveni firmy na trhu je spojeno s trzni silou,
Kterd umoziiuje podniku monopolni chovani. To se projevuje vysokymi cenami pro
spotiebitele ¢i dodavatele, piipadné manipulaci rozsahu a kvality vyroby. Velké korporace
maji také znacnou vyjednavaci silu a moznost ovliviiovat ekonomickou politiku. Druhou
moznosti, jak pfistupovat K trzni koncentraci, je z pohledu zvySovani efektivnosti produkce
podniku a jeho ekonomické sily. V disledku rozloZeni fixnich nakladt na vétsi pocet vyrobku
rostou podnikiim uspory nakladd. Uspory na nakladech mohou vznikat také diky procesu
»opakovani ur€itych aktivit a ziskavani zkuSenosti pii vyrobé uréitého produktu, coz
umoznuje podniku konkurovat velkym zahrani¢nim firmam. [11], [40] Vztah mezi trzni

koncentraci a konkurenceschopnosti podniku znazoriuje obrazek 1.

.|  Efektivnost
produkce
J
Trzni koncentrace —| Produkfni | ,| Konku rences,phop-
koncentrace nost podniku
Y
A
> Trzni podil

Obrazek 1: Vztah mezi trzni koncentraci a konkurenceschopnosti podniku
Zdroj: upraveno podle [11]

Na zakladé stupné miry koncentrace lze ur€it strukturu trhu. V pfipadé vysoké miry
koncentrace v daném odvétvi funguje pouze jedna nebo né€kolik malo firem, coz ukazuje na
monopolni nebo oligopolni trh. Ale je-li odvétvi méné¢ koncentrovano, jedna

se 0 monopolistickou konkurenci, kde je produkce trhu rozdélena mezi mnoho malych firem.

[26]
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2.1 Méreni trzni koncentrace

Mg¢feni trzni koncentrace je zalozeno na koncepci koncentra¢ni kiivky, na coz ve sve studii
upozoriiuji autofi Ginevicius a Cirba. Koncentraéni kiivku Ize ziskat vynesenim dominantnich
firem na vodorovnou osu x, které maji 40%, 30%, 20 % a 10% podil na trhu. Na svislou osu y
se poté nanasi kumulovany podil na trhu vybranych firem. [11] Koncentra¢ni kiivka ma
stoupajici trend, ale roste stale pomaleji. Zaroven existuje mnoho raznych poloh koncentra¢ni
kiivky, které vSak vysledny koeficient neovlivni. [34] Graf znazorfiujici koncentraéni kiivku
zobrazuje obrézek 2. V jinych studiich se lze setkat s oznacenim koncentra¢ni kiivky jako

Lorenzovy kiivky.

Na zaklad¢ koncentra¢ni kiivky je pak definovan koncentra¢ni koeficient, pomoci kterého
lze vypocitat miru koncentrace v daném odvétvi. Od koncentraéniho koeficientu se nasledné
odvozuji idalsi koeficienty, kterymi se budeme =zabyvat nize. Z&kladni koncepce

koncentra¢niho koeficientu vychdzi z tvaru,

Cl = zn:sl-wl- )

i=1

kde n je pocet firem v odvétvi, S; trzni podil i-té firmy na trhu a w; je vaha. [2]

100 -+
90 -
80 -
70 -
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40 -
30 -
20 -
10 ~

Kumulativni podil na trhu (v %)

1 2 3 4

Pocet dominantnich firem

Obréazek 2: Koncentraéni kiivka

Zdroj: upraveno podle [11]
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Pii méfeni trzni koncentrace mohou nastat situace, které komplikuji vypocet a zkresluji

celkovy vysledek. Zde uvedeme nékolik priklada: [26]

— zahrani¢ni produkce (do vypoctu trzni koncentrace se Casto nedaii plné zaclenit
piijmy ze zahranici, a tak precenovani koncentrace domaciho pramyslu podcenuje

vliv zahrani¢niho zbozi na hospodatskou soutéz),

— snadny vstup do odvétvi (odvétvi miize mit pomérné malo ucastnikd, ale také nizké
bariéry stupu, v takovych piipadech bude mira koncentrace precenovat silu

soucasnych vyrobcit),

— elasticita poptavky (koncentra¢ni koeficienty nezohlednuji elasticitu poptavky
a dostupnost substitutil, coZ znamend, Ze mnoho koncentrovanych odvétvi nema

pristup k ur¢itym substitu¢nim vyrobkim a sluzbam),

— nepfesné definice (Uzce definované odvétvi se bude jevit mnohem vice

koncentrované nez odvétvi, které je Siroce definované).
Hannah-Kayovy axiomy

Me¢fteni trzni koncentrace musi spliiovat urcitd kritéria, aby vysledek odrazel realnou
situaci v daném odvétvi. Téchto sedm kritérii definovali autofi Hannah a Kay, z nichz lze
prvni Ctyfi povazovat za nejvyznamnéjsi. [21]

1. Pokud jedna koncentra¢ni kiivka lezi kdekoli nad jinou koncentra¢ni kiivkou, potom je

trh, ktery reprezentuje horni kiivka, hodnoceny jako vice koncentrovany.

2. Transfer trzeb od menSich firem k vétSim firmdm by se mél projevit ndrGstem

koncentra¢niho indexu.

3. Vstup novych firem na trh, které jsou vétsi, nez je trzni pramér, by mél snizit hodnotu
indexu trzni koncentrace, zatimco odchod firem vétSich nez je primér, by mél zvysit

hodnotu koncentra¢niho indexu.
4. Fze né€kolika firem by méla zptlisobit zvySeni koncentracniho indexu.

5. Néhodné zmény v kupovanych znackach ze strany zakaznikd by se mély odrazit

Vv poklesu hodnoty koncentra¢niho indexu.

6. Pokud nov€ vstupujici firmy uberou mensi trzni podil ostatnim firmam na trhu, mél by
koncentracni index poklesnout méné, nez kdyz nové ptichozi firmy vezmou ostatnim firmam

na trhu vétsi cast trzniho podilu.

7. Nahodné faktory, které zptisobuji rtist stavajicich firem, by mély zvysit koncentra¢ni index.
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Klasifikace koncentra¢nich indexu

Existuje mnoho ¢lankd a studii zabyvajicich se problematikou trzni koncentrace. Kazdy
autor uvadi jiné moznosti méfeni koncentrace spolu s ndzornym pouzitim na riznych

piikladech. Nize si uvedeme nékolik autort a jejich navrhy na méfeni trzni koncentrace.

Rosenbluth ve své studii definuje tii moznosti méfeni trzni koncentrace, a t0 znazornéni
pomoci Lorenzovy kfivky, kterd méfi kumulativni podily vystupu podle poctu firem
ve vybraném odvétvi. Druhou alternativou je vypocet pomoci Giniho koeficientu, ktery méti
prostor mezi Lorenzovou kiivkou a diagonalou. Nicméné sam autor uvadi, ze tento zpusob je
povazovan za ,nerovny“ jiZz mnoha autory, protoze pouze identifikuje nerovnomernost
v rozdéleni trznich podild, ale neni ovlivnén celkovym pocétem firem na daném trhu. Treti

tiidou klasifikace index je méfeni trzni koncentrace podle primérné velikosti firmy. [34]

Jastram tvrdi, Ze trzni koncentraci 1ze méfit procentudlni vysi trzeb ¢tyt nejvétSich firem
v odvétvi, nebo poctem firem, které tvoii 80 % celkového objemu produkce nebo kombinaci

téchto dvou zpusobi. [15]

Bikker a Haffova ve své studii uvadi klasifikaci koncentra¢nich indext podle zptsobu,
jakym vazi trzni podily firem, anebo podle jejich struktury. Zpisob, jakym index vazi
jednotlivé trzni podily, urcuje jeho citlivost ke zméndm rozdéleni trznich podilti firem

s nizkou hodnotou trzniho podilu. Existuji 4 zpUsoby, jak ptifazovat vahy trznim podiltim. [2]

— Firmy na trhu se sefadi sestupné podle jejich trznich podili od nejvétsiho po
nejmensi. Podle typu indexu je pfedem ur¢enému poctu firem na vrcholu Zebticku
pfifazena stejnd hodnota vahy. Zbytku firem na trhu je pfifazena véha trZzniho

podilu v hodnot¢ 0. Piikladem tohoto typu indexu je Koncentraéni koeficient.

— Trzni podil firem se sam o sob¢ bere jako vaha. VEtSi vahy jsou tedy prifazeny
firmam s vétSim trznim podilem. Takto konstruovany index bere v uvahu vSechny

firmy na trhu. Pfikladem tohoto typu indexu je Herfindahl-Hirschmaniv index.

— Firmy na trhu se setadi podle jejich trzniho podilu. Potadi firmy v takto sestaveném
zebticku je také jeji vaha. Firmy se mohou podle typu indexu fadit na zaklade
trzniho podilu jak vzestupné, tak sestupné. Piikladem tohoto typu indexu je Hall-

Tidemantv index nebo Giniho koeficient.

— Viéha je vypocitana jako zaporny logaritmus z hodnoty trzniho podilu. Malé vahy
jsou tak pfifazeny firmam s vétSimi trznimi podily. Prikladem mutize byt Index

entropie.
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Je tedy jasné, ze k méfeni trzni koncentrace lze vyuzit celou fadu koncentra¢nich index.

v

V nasledujicich Sesti podkapitolach budou blize popsany nejzndméjsi indexy vyuzivané
k méfeni trzni koncentrace.
2.1.1 Koncentra¢ni koeficient (CR)

Koncentra¢ni koeficient je nejrozsifenéj$im a nejpouzivanéjsim indexem v oblasti méteni

trzni koncentrace, ktery vychazi z koncentracni kiivky. [11]

= 2)
CR, = Z s,
i=1

Hodnota koncentracniho indexu je dana sumou podilii nejvétSich firem v daném odvétvi.
Si predstavuje podil i-té firmy na trhu a n vyjadiuje pocet nejvétsich firem na trhu, pro ktery je
koncentra¢ni koeficient pocitan. Maximalni pocet firem neni nijak stanoven, nejcastéji se vSak
mira koncentrace pouziva pro ¢tyfi nejsilnéjsi firmy. Koeficient mize nabyvat hodnot od 0
do 100 %. [2], [4]
2.1.2 Herfindahl-Hirschmaniv index (HHI)

Tento index se fadi, stejné jako koncentracni koeficient, k nejvyuzivanéjSim technikdm

vypoctu trzni koncentrace.

. ©)
HHI = Z S?
i=1

Hodnota Herfindahlova-Hirschmanova indexu muze nabyvat hodnot od 0 do 10 000.
Vypocet je dan souctem ¢tverct podilti na trhu vSech firem v odvétvi. Buchta uvadi rozdéleni

trhu podle hodnoty indexu: [4]

— HHI = 10: na trhu je mnoho firem, které maji relativn€ maly procentualni podil

(dokonalé konkurence),

— HHI < 1 000: na trhu neexistuji bariéry vstupu ani vystupu, zadna firma nema v

odvétvi dominantni postaveni a nediktuje ceny (monopolistickd konkurence),
— 1000 < HHI <1 800: trh s rostouci koncentraci,
— HHI>1800: trh je nasycen,

— HHI >5000: trh je ovladany nékolika velkymi podniky (oligopol),
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— HHI = 10000: maximalni hodnota indexu, trh je ovladany jedinou firmou

(monopol).

2.1.3  Giniho koeficient (GC)

Giniho koeficient ma S§irSi vyuziti nez je pouze meéfeni trzni koncentrace. Obecné se
vyuziva k méfeni nerovnosti, nejcastéji se Snim setkdvame pii méfeni rozlozeni piijmu
v riznych zemich. Giniho index vypocitava podil ploch mezi Lorenzovou kiivkou

a diagonalou. Lorenzova kiivka znazorfiuje skute¢ny stav veli¢iny a diagonala pak idealni
stav. [22]

o _nt1-23Ls, (4)
n

N znaéi pocCet firem na trhu a S; trzni podil i-té firmy, ktera je vazena potadim i, které bylo
firm¢ pfifazeno na zaklad¢ sestaveni zebticku firem podle jejich trznich podilt od nejvétSiho
po nejmensi. Cim vice se Lorenzova kiivka blizi diagonale, tim mensi je nerovnost
pométované veliCiny a index se blizi nule. Naopak pokud se Lorenzova kiivka blizi
vodorovné ose, ba pokud se s ni shoduje, pak index nabyva hodnoty 1 a znamena velkou

nerovnost. [7]

2.1.4 Hall-Tidemaniyv index (HTI)

Hall-Tidemanuv index stejné jako Herfindahl-Hirschmantv index zahrnuje vSechny firmy
V odvétvi s tim rozdilem, Ze klade vétsi diiraz na firmy s niZz§im podilem na trhu. PouZiva
se pfedevsim tam, kde je fada firem s velkym podilem na trhu, ale i pfesto jsou ovliviiovany

témi podniky, které maji nizsi trzni podil. [5]

(5)
HTIl = ———F—7F——
2%f= i85 —1

Stejné jako v ptedchozich piipadech, hodnota Sj znamena trzni podil i-té firmy na trhu, kde
I je vaha, ktera znamena pofadi firmy na trhu. Hall-Tidemantv index muze nabyvat hodnot
0od 0 do 1. Pokud se blizi 0, na trhu je mnoho malych firem, ale jestlize se index rovna 1,

jedna se o0 monopol. [5]
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2.1.5 Horwathuv index (HOR)

Horwathtv index patfi mezi méné znamé a méné pouzivané indexy. Neni b&ézné se s nim
setkat, proto si ho zde pro zajimavost uvedeme.
(6)

n
HOR = S, + 255(2 -5)
i=2

Hodnota S; vyjadiuje podil nejvétsi firmy na trhu a S; jsou pak podily dalsich firem. Struktura
tohoto indexu je velmi kritizovana kvili aditivnimu sloZeni. Neni jasné, pro¢ je v samostatné

¢asti vzorce trzni podil pouze jedné firmy a ne dvou nebo tiech. [10]

2.1.6  Index entropie (ENT)

Tento index patii mezi méné pouzivané, se kterym se v bézné literatuie nesetkame. Jeho

teoretické vychodisko neni zaloZeno na koncentraéni kiivce, a tim je jeho vyklad a srovnani

ENT = — Silongi

i=1

- (7)

Si vyjadiuje, stejné jako v predchozich ptipadech, podil na trhu jednotlivych firem
a n pocet firem v odvétvi. Index entropie mtize nabyvat hodnoty od 0 do logyn, ¢imz se 1isi od

ostatnich indext méteni koncentrace. Pokud se vysledna hodnota blizi 0, jedna se o monopol.

[ RA4
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3 ZISKOVOST PODNIKU

Na podnik a podnikani lze nahliZzet z pohledu ruznych aspekti. Z hlediska ekonomie
rozliSujeme stranku vécnou a penézni. Vécna stranka podnikani piedstavuje zhmotnéni urcité
vize a uskutecnéni zdkladniho cile podnikatele do konkrétniho projektu pomoci hmotnych
statkli (stroje, zafizeni, pracovni predméty apod.). Pen¢zni perspektiva podnikani piedstavuje
tok a proménu penéz od pocatecni investice pres financovani provozu a realizaci vystupt
Z procesu transformace znovu na penize. A pravé touto penézni strankou se zabyva oblast
finan¢niho fizeni podniku, kterd ma za ukol prerozdélovat financni prostiedky tak, aby doslo

k jejich efektivnimu vyuzivani z hlediska zakladnich finan¢nich cili podnikani. [30]

Zakladnim cilem finan¢niho fizeni podniku je dosahovéni finan¢ni stability, kterou je
mozno hodnotit pomoci dvou zakladnich kritérii. Prvnim z nich je schopnost vytvaret zisk,
zajisStovat priristek majetku a zhodnocovat vlozeny kapitadl. Toto kritérium je obecné
kritériem je zajisténi platebni schopnosti podniku, tzn. byt dostatecné solventni a plnit vCas
své zavazky prostfednictvim fizeni svych pohleddvek. Bez platebni schopnosti se neobejde

zadny podnik. [35]

Nezbytnou soucasti finan¢niho fizeni podniku je méfeni a hodnoceni finanéni vykonnosti
prostfednictvim finan¢ni analyzy. Finan¢ni analyza slouzi pfedevS§im jako poklad
k vyznamnym rozhodnutim podniku v oblasti investic a financi. Informuje nejen o sou¢asném
stavu finan¢niho zdravi podniku, ale také o vyvojové tendenci v Case, porovnava vysledky

se standardnimi hodnotami v oboru, odvétvi nebo piimo s konkurenci. [18]

3.1 Méreni ziskovosti

Uspéch podniku lze nejjednoduseji ohodnotit podle hospodaiského vysledku podniku,
nicméné jak bylo zminéno vySe, k dikladnéjSimu zjisténi financni situace podniku slouzi
finanéni analyza. Zakladni zdroje pro tuto analyzu jsou vykazy ucetni zavérky, tj. rozvaha,
vykaz ziskli a ztrat, popfipad¢ cash flow a pftiloha k ucetni zavérce. Pro detailni rozbor
finan¢ni situace podniku nepostacuji samotné ucetni vykazy, ale velmi dilezité jsou 1 dalsi
zdroje, napf. burzovni zpravodajstvi, pfedpovédi analytiki, oficidlni ekonomické statistika,

firemni statistiky, interni smérnice apod. [18]

Zakladnim néstrojem financni analyzy jsou financni ukazatele, které se standardné c¢leni
na absolutni, rozdilové a pomérové ukazatele. [35] Absolutni ukazatele vychazeji pfimo
Z posuzovani hodnot jednotlivych polozek zékladnich Gc€etnich vykazii. RozliSujeme rozbor
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horizontéalni struktury Ucetnich vykazl (napf. o kolik jednotek nebo o kolik % se zménila
ptislusna polozka v Case) a analyzu vertikdlni struktury vykaz (napt. jak se jednotlivé
majetkové ucasti podilely na bilanéni sumé). [18] Rozdilové ukazatele se vypocitavaji jako
rozdil urc¢ité polozky aktiv s ur€itou polozkou pasiv (napt. vypocet pracovniho kapitalu).
Posledni, a zaroven nejpocetnéjsi a nejvyuzivanéjsi, je skupina pomérovych ukazatelii. Jsou
definovany jako podil dvou polozek, nejcastéji ze zakladnich ucetnich vykazl, pomoci nichz
se provadéji rizna Casova srovnani, prifezové a srovnavaci analyzy apod. [35] Pomérové

ukazatele 1ze rozd¢lit do n¢kolika zakladnich oblasti, které znazornuje nasledujici obrazek 3.

C Pomérové ukazatele )

Ukazatele likvidity

Ukazatele rentability

Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele aktivity

Ukazatele trzni hodnoty

Ukazatele cash flow

Ll

Obrazek 3: Clenéni pomérovych ukazateli
Zdroj: [35]

Vzhledem k vyznamnosti pomérovych ukazateli budou jednotlivé skupiny téchto

ukazateld podrobnéji popsany v nésledujicich Sesti kapitolach.

3.1.1 Ukazatele likvidity

K tomu, aby podnik mohl dlouhodobé existovat, musi byt nejen pfiméfené vynosny, ale
musi byt soucasné¢ schopen uhradit své potieby. Likvidita vyjadiuje schopnost podniku

preménit sva aktiva na penézni prostiedky a t€émi kryt vcas, v poZzadované podob¢ a na
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pozadovaném misté vSechny splatné zavazky. Na likviditu ptisobi kromé vyse kratkodobych
zavazkll nekteré dalsi Cinitele, které se promitaji ve vyslednych hodnotich. Jedna se
ptedevsim o vliv vnéjsiho ekonomického prostredi. Jestlize je proménlivéjsi, pak zde vznika
tlak na ur¢itou miru opatrnosti, a tudiz na vyssi likviditu. Déle na likviditu pisobi piislusnost
k odvétvi a z ni plynouci specifika spojend s délkou vyrobniho cyklu, strukturou odvétvi

apod. Rozlisujeme tii stupné likvidity: bézna, pohotova a hotovostni. [18]
Bézna likvidita definuje, kolikrat maji byt obéznd aktiva vétsi nez kratkodobé zavazky,
aby kratkodoba pasiva nemusela byt uhrazena napt. z prodeje stalych aktiv. Optimalni

hodnota tohoto ukazatele je 2. [17] Nicméné v jinych zdrojich se lze setkat srozpétim
optimalni hodnoty 1,6 — 2,5. [18], [35]

obéina aktiva (8)

Beéma likvidita = o Gobé zavazky
Za tzv. druhy stupen je povazovana pohotova likvidita, kterd je konstruovana ve shaze
vyloud¢it nejméné likvidni ¢ast ob&znych aktiv — za&soby (suroviny, materiél, polotovary,
nedokoncenou vyrobu a hotové vyrobky) z ukazatele bézné likvidity. Idealnim vysledkem
pohotové likvidity je 1, coZ znamena, Ze podnik by mél byt schopen vyrovnat své zavazky bez
nutnosti prodeje svych zasob. Za dobré lze povazovat jesté rozpéti od 1,1 do 1,5, nicméné
vy$$i hodnoty zna¢i vazany vétsi objem obéZnych aktiv ve formé pohotovych prostredk,

které pfinaseji pouze minimalni nebo zadny trok. [18]

o obéina aktiva — zasoby 9)
Pohotova likvidita =

kratkodobé zavazky

PenéZni nebo také hotovostni likvidita uréuje nejvyssi uvazovanou likviditu. Rika nam,
jak velka cast kratkodobych zavazki mizZe byt uhrazena z hotovych prostiedkli (penize
V pokladné¢ nebo na bé&Zzném uctu, voln€ obchodovatelné kratkodobé cenné papiry, Seky
apod.). Za optimalni hodnotu se povazuje rozpéti 0,2 — 0,4. V této souvislosti se objevuje
I pojem solventnost, coz je obvykle brano jako dlouhodoba schopnost hradit vcas své

zavazky, tedy dlouhodoba likvidita. [17]

penéini prostiedky (10)

Penésni likvidita =
ez It = - atkodobé zavazky
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3.1.2 Ukazatele rentability

Ukazateli rentability se v podnikatelskych aktivitich méfi vydélecna schopnost, mira
zhodnoceni vynalozenych prostfedki ve formé aktiv, kapitalu ¢i jinych hodnot vyjadienych
v penéznich jednotkach. [30] Ukazatele rentability udavaji, kolik korun zisku pfipada
na jednu korunu jmenovatele. Existuje mnoho pomérovych ukazatelli rentability, proto si zde
uvedeme jen ty nejznaméjsi a nejpouzivangjsi. [18] Pii konstrukci jednotlivych ukazatelti se
muze vychazet z Cistého zisku, zisku pfed zdanénim a zisku pfed zdanénim a nakladovymi
uroky. Zde budeme vzdy vychazet z Cistého zisku, jelikoz nam ukazatele budou v praktické

¢asti slouzit k porovnavani vice podnikii.

Rentabilita vlastniho kapitalu vyjadiuje skute¢nou miru zhodnoceni vlastniho kapitalu
a tika, kolik ¢istého zisku piipada na jednu korunu investovaneho kapitalu akcionafem. [30]
Do vlastniho kapitdlu se zahrnuje nejen zékladni kapital, ale také ostatni slozky, napt. emisni
azio, zakonné a dalsi fondy tvorené ze zisku, ale i zisk bézného obdobi. Slozky nad zakladni
kapital sice nejsou dovadény na jednu akcii, ale jednd se o kapital akcionait, ktery byl
zapojen do podnikatelské ¢innosti. Za optimalni hodnotu je povazovéna rentabilita min. ve
vysi 10 %. [18]

Cisty zisk (12)

ROE =
vlastni kapital

Dal$im vyznamnym ukazatelem je rentabilita aktiv, kterd je klicovym métitkem
rentability. Pomé&fuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podnikéni a informuje nas,
kolik korun ¢istého zisku vyprodukuje jedna koruna aktiv. Aktiva se povazuji za vynosna,

pokud jejich rentabilita dosahuje alespon 8 %. [30]

Cisty zisk 12
ROA = L (12)
aktiva

Rentabilita trZzeb tvoii jadro efektivnosti podniku. Ukazatel urcuje, kolik korun ¢istého
zisku pfipada na jednu korunu trzeb. Trzby ve jmenovateli ptedstavuji trzni ohodnoceni
vykoni firmy za urCité Casové obdobi. Lze se setkat i s pfistupem, kdy jsou ve jmenovateli
misto trzeb dosazené celkové vynosy. Optimalni hodnota tohoto ukazatele je 10 % a vice.
[18]

Cisty zisk
ROS = )ile (13)
trzby
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Poslednim ukazatelem, ktery si zde uvedeme, je rentabilita investovaného kapitalu. Ta
méfi vynosnost investovaného kapitalu (vlastniho kapitalu investorti a ciziho investovaného
kapitalu véfiteld) bez ohledu na kapitalovou strukturu. Dlouhodoby kapital pfedstavuje suma
vlastniho kapitalu a cizich trocenych zdrojii, coz z hlediska charakteru a vazanosti financnich
zdroji znamena investovany kapital. [30] V tomto pfipadé je nezbytné do Citatele pouzit zisk

pted uroky a zdanénim.

ROIC = zisk pred uroky a zdanénim (14)

aktiva — kratkodoba pasiva

3.1.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluZenosti hodnoti strukturu finan¢nich zdroji podniku, resp. do jaké miry
vyuziva podnik cizi zdroje k financovani své ¢innosti. V redlné ekonomice neexistuje situace,
kdy by podnik financoval veskera sva aktiva pouze z vlastnich zdroji nebo naopak vyhradné
z cizich zdroji. Ukolem finanéniho fizeni podniku je najit optimalni pomér mezi

financovanim vlastnim a cizim kapitalem. [35]

Pifi finan¢ni analyze se pouziva celd fada ukazateli zadluZenosti, které jsou odvozeny
predevsim z tdaju v rozvaze. Jednim z nejvyznamnéjSich ukazateli je ukazatel véritelského
rizika neboli ukazatel celkové zadluzenosti. Tento ukazatel udava podil cizich zdroji na kryti
hospodaiskych prostiedkii podniku, tj. na financovani celkového majetku. Cim vyssi je
hodnota tohoto ukazatele, tim vice je podnik zavisly na cizich zdrojich financovani a jeho
stabilita je niz$i. Doporucovana hodnota je 30 az 40 % a nikdy by neméla ptekrocit hranici

50 %. [32]

cizi zdroje (15)

Ukazatel véritelského rizika = - -
celkova aktiva

K méfeni zadluZzenosti se dale pouziva koeficient samofinancovani, coz je doplikovy
ukazatel k ukazateli vétitelského rizika a jejich soucet by mél dat ptiblizné 1. Tento ukazatel
udava, do jaké miry je podnik schopen pokryt sviij majetek z vlastnich zdrojt a jeho hodnota
by neméla klesnout pod 50 %. [35]

vlastni kapital (16)
celkova aktiva

Koeficient samofinancovani =
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Poslednim ukazatelem zadluZenosti, ktery si zde zminime, je ukazatel Urokového kryti.
Ten vyjadiuje, kolikrat je zisk vyssi nez uroky, resp. zda je pro podnik dluhové zatizeni

unosné. Doporucena vyse tohoto ukazatele je trojnasobek a vice. [35]

zisk pred zdanénim 17)

tel trokové H =
Ukazatel arokového kryti nakladové troky

3.1.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity hodnoti schopnost vyuzivat vlozené prostfedky, ukazuji na vazanost
kapitalu v aktivech firmy a jejich miru transformace do Zadoucich efekti. Tyto ukazatele patii
spise mezi doplnkové ukazatele finan¢ni situace firmy. Ukazatele aktivity 1ze podle jejich
vypovidaci schopnosti rozdélit do tii skupin, a to na ukazatele vykonnosti (méfeno obratem,

rychlosti obratu, po¢tem obratek), vazanosti (mé&feno koeficienty vyuziti) a doby obratu. [19]

Ukazatel rychlosti obratu zasob méii vykonnostni aktivitu podniku v oblasti zasob
a trzeb. Ukazuje, jaka vySe trzeb se vaze na primérnou hodnotu zasob, tedy kolikrat se trzby
obréati v zasobach. Cilem je maximalni hodnota ukazatele, tedy ¢im rychlejsi obrat, tim lepsi.
[19]

trzby (18)
zasoby

Rychlost obratu zasob =

Ukazatel doby obratu zasob vyjadiuje, za kolik dni se zasoby obrati, respektive jak

dlouho jsou obé&zna aktiva vazana ve form¢ zasob. Pfitom je snahou podniku, aby hodnota

cvwr

365 (19)
rychlost obratu zasob

Doba obratu zasob =

3.1.5 Ukazatele trzni hodnoty

Ukazatele trzni hodnoty vyjadiuji, jak trh hodnoti minulou ¢innost podniku a progndzuje
¢innost budouci. Rozhodujici vyznam maji pfedevS§im pro investory a potencidlni investory,
ktefi se chtéji dozveédét, zda jejich investice zajisti pfimefenou navratnost. Té miize byt
dosazeno prostfednictvim dividend nebo riistem ceny akcii. Pro podnik maji tyto ukazatele
vyznam, jestlize chce ziskat zdroje financovani na kapitdlovém trhu. [18] Ukazatell trzni

hodnoty existuje velké mnozstvi, proto si zde uvedeme tii nejvyznamné;jsi.
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Prvnim z nich je ucetni hodnota akcie. Ta odrazi uplynulou vykonnost firmy. Tento
ukazatel by mél v Case vykazovat rostouci tendenci, nebot” pak se firma pro potencialni
investory jevi jako finan¢n¢ zdrava. [35]

vlastni kapital (20)
pocet emitovanych akcii

Ucetni hodnota akcie =

Dal8im vyznamnym ukazatelem trzni hodnoty je ¢isty zisk na akeii. Informuje akcionare
o0 velikosti zisku na jednu kmenovou akcii. Tato informace je zajimava piedev§im proto, ze
zisk je zpravidla rozdélovan na dvé cCasti, a to na zisk uréeny pro vyplatu dividend a na zisk
reinvestovany. Investor se pak muze piesvédCit, sjakou intenzitou se pracuje s jeho
sveétenymi prostiedky a jaké ptipadnd dividenda by mohla byt vyplacena. Samoziejmé¢ nam
neumozni zjistit konkrétni vysi dividendy, tu muze ur¢it pouze valna hromada. [35]

Cisty zisk (21)

pocet emitovanych akcii

Cisty zisk na akcii =

Dividendovy vynos umoziuje zjistit zhodnoceni investice akcionate v %. Pro investory je
jednou z motivaci Kk prodeji, drzbé nebo koupi akcie. V ptipadé tohoto ukazatele nelze
jednoznacné definovat trend, nebot’ vzhledem ke konstrukci ukazatele, kdy ve jmenovateli
figuruje trzni hodnota akcie, miiZe nastat situace, Ze dividendovy vynos bude klesat, i kdyz se

dividenda nezméni. [18]

. .y dividenda na 1 akcii (22)
Dividendovy vynos = — - * 100
trzni cena akcie

3.1.6 Ukazatele cash flow

Ukazatele cash flow se pouZivaji zejména pro hodnoceni vybranych oblasti podnikového
déni. Zéasadni otazkou vsak je, jakého ukazatele cash flow se mé vyuzit. To zavisi na tcelu
hodnoceni a potfebach uzivatele informaci. Ukazatele postavené na bazi cash flow jsou
uzivateli ¢i analytiky povaZzovany za spolehlivéjsi, protoze maji vétsi vypovidaci schopnost,
nez ukazatele zaloZené na hospodaiském vysledku. Ten je ovlivnén celou fadou okolnosti

(metody ocenovani, i¢tovani, apod.). [38]

Obratova rentabilita udava finan¢ni efektivitu podnikového hospodafeni, jedna
se 0 ukazatele finan¢ni rentability obratu. Predstavuje schopnost podniku vytvaret

z obratového procesu financni piebytky nutné pro dalsi posilovani pozice podniku, k udrzeni
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¢i opétovnému ziskani finan¢ni nezavislosti a k obsluze kapitalu. Obrat v tomto ukazateli

predstavuje ptijmy z bézné ¢innosti podniku. [35]

CF z provozni ¢innosti (23)

Obratova rentabilita =
obrat

Dalsim vyznamnym ukazatelem cash flow je finané¢ni efektivita kapitalu. Z tohoto
ukazatele vyplyva, ze podminkou tvorby cash flow je schopnost produktivné vyuzivat
celkovy vlozeny kapital za u¢elem obratu. Cim vyssi bude schopnost vyuziti kapitalu, tim

niz8i bude obratova rentabilita pii neménné finan¢ni rentabilité kapitalu. [35]

CF z provozni ¢innosti obrat (24)

Finantni efektivita kapitilu = * — —
/ p obrat vloZeny kapital

Ukazatel stupné oddluZeni vypovida o poméru mezi financovanim cizim kapitalem
a schopnosti vyrovnat vzniklé zdvazky z vlastni finan¢ni sily. Optimalni hodnota tohoto
ukazatele je 20 az 30 %. Cim je tato hodnota vyssi, tim je podnik lépe schopen dostat svym

zavazkum. [38]

CF z provozni ¢innosti (25)

Stupen oddluzeni =
upen odatuzen cizi kapital
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4 ANALYTICKA CAST

Cilem této kapitoly je aplikovat teoretické poznatky popsané v prvni ¢asti prace
na praktické ukazce z realného prostiedi formou analyzy miry trzni koncentrace a ziskovosti
firem ve vybranych odvétvich. V piipad¢ analyzy miry trzni koncentrace budou pouzity
koncentra¢ni koeficienty CR1, CR4, Herfindahl-Hirschmantiv index a Hall-Tidemantv index.
Pro zajimavost bude do vypocti zafazen také Giniho koeficient, o kterém mnoho autort tvrdi,
7e¢ je nepiesny, a proto si jeho exaktnost zkusime ovéfit v praxi. Analyza ziskovosti
vybranych odvétvi bude zahrnovat tii nejvyznamnéjsi ukazatele rentability, a to vlastniho
kapitalu, aktiv a trzeb. Pro komplexnéjsi a vérn&jsi pohled na finanéni situaci jednotlivych

odvétvi bude do vypoctl zatazen také ukazatel bézné likvidity a koeficient vétitelského rizika.

Prvni fazi zpracovani analytické ¢asti bylo ziskani dat z péti vybranych odvétvi: vyroba
arozvod elektfiny, chemicky primysl, zemedélstvi, stavebnictvi, penéznictvi a pojistovnictvi.
Data byla ziskana z databaze firem Albertina, konkrétné se jednalo o Gcéetni zavérky firem od
roku 2008 do roku 2013. Tato selekce zahrnovala pfili§ velkou masu podniki, proto bylo
nutné zazit vybér na firmy s obratem nad 50 mil. K¢&. Ugetni zavérky podnika byly z databéaze
stazeny podle jednotlivych oborti podnikdni do samostatnych souborti a nasledné¢ byly
roztiidény podle roku, za ktery byly zpracovany. Po téchto tpravach nasledoval samotny

vypocet ukazatelt trzni koncentrace a ziskovosti.

Abychom byli schopni vypo¢itat miru trzni koncentrace, musime stanovit trzni podily
jednotlivych firem v odvétvi. Jako trzni podil byl zvolen soucet trzeb (trzby za prodej zbozi,
vykony, trzby z prodeje dlouhodobeho majetku a materiélu, trzby z prodeje cennych papird
apodiltl). Nasledn¢ byly firmy sefazeny podle velikosti trzniho podilu od nejvétsiho po
nejmensi a vylouceny ty, které mély nulovy trzni podil. Soucet trzeb vyjadiuje absolutni trzni
podil, ale pro vypoCty se musi definovat trzni podil v %. Po té je mozné piesunout

se k vypoctu jednotlivych ukazateld trzni koncentrace a ziskovosti.

Koncentracni koeficient CR1 vyjadiuje trzni podil nejvétsi firmy v odvétvi a CR4
sumarizuje trzni podily Ctyf nejvétsich firem na daném trhu. Tyto ukazatele jsou
nejjednodussim nastrojem zhodnoceni koncentrace na trhu, protoze vysledna hodnota udava
jasné procentudlni vyjadieni miry koncentrace. Pro vypocet Herfindahl-Hirschmanova indexu
musi byt k dispozici druhé mocniny trznich podilia v %, jejichz suma je kone¢nou hodnotou
indexu. Vysledek pak musime porovnat se stupnici, ktera byla popsana v teoretické c¢asti

prace v kapitole 2.1.2. Pro vypocet Giniho indexu a Hall-Tidemanova indexu je nutné spocitat
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souciny trznich podild a vah. Vahy uréuji pofadi podniku V Zebii¢ku trznich podild

od nejvétsich po nejmensi.

Nejvyznamnéjs$imi ukazateli ziskovosti, které budou v analyze vyuzity, jsou rentabilita
vlastniho kapitalu, aktiv a trzeb. Tyto pomérové ukazatele jsou schopny podat vérny obraz
efektivniho hospodafeni podniku, resp. jaké zdroje piinasi podniku nejvyssi zisk. Vysledna
hodnota je primérnou rentabilitou vSech podniki v daném odvétvi. Déale budou do analyzy
zatazeny ukazatele bézné likvidity a véfitelského rizika. Tyto ukazatele nepoukazuji pfimo na
vysledna hodnota byla relevantni a co nejvice se blizila skute¢nosti, nebude u téchto dvou
ukazatelli pouzit primér, ale median, tj. prostfedni hodnota po sefazeni vSech vysledki

od nejmensiho po nejvetsi.

Poslednim krokem pfti analyze péti vybranych odvétvi bude korelacéni analyza, jejimz
cilem bude zjistit zavislosti mezi ukazateli trzni koncentrace a ziskovosti. Korela¢ni analyza
bude provedena pomoci funkce Korelace v MS Excel, tudiz budou v praci uvedeny pouze
kone¢né vysledky. Podrobné vypocty jsou k dispozici Vv pfilozeném souboru. Vysledné
korela¢ni koeficienty mohou nabyvat kladnych nebo zédpornych hodnot. Kladna hodnota znaci
pozitivni zavislost, tzn., se zvySovanim hodnot jednoho znaku se zvySuji hodnoty i druhého
znaku. Pokud koeficient nabyva zapornych hodnot, pfedstavuje negativni zavislost, tzn.,
s rustem hodnoty jednoho znaku se snizuji hodnoty druhého znaku. Sila zavislosti je pak
urCena tim, zda se koeficient blizi 0 nebo 1. Pokud se blizi 0, je zde slaba zavislost, ale pokud

1, tak se jedné o silnou a vyznamnou zavislost. [20]
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4.1 Vyroba arozvod elektfiny

Energetika je spolehlivou, bezpecnou, prosperujici a konkurenceschopnou soucasti
ekonomiky Ceské republiky, podporuje trvale udrzitelny rozvoj spole¢nosti a soucasné je
vyznamnym prvkem stability a integrace energetiky v regionu stfedni Evropy. Ceska
republika patii k tém statim Evropské unie, kde jsou pro vyrobu energie vyuzivana z velké

miry fosilni paliva, zhruba 60 % elektfiny je vyrabéno z uhli. [8]

Obrazek 4 znazoriuje graf vyvoje trzeb od roku 2008 do roku 2013. Rostouci kiivka trzeb
naznacuje, ze trh s elektfinou je vynosny a ma velky potencidl. Také je evidentni, Ze trhu
s elektiinou se nijak vyrazné nedotkla finan¢ni krize. V roce 2012 zacal rist trzeb stagnovat
a stejné tomu tak bylo i v roce 2013. Za rok 2014 nejsou vysledky trzeb zatim znamé.
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Obrazek 4: Vyvoj trieb v odvétvi vyroba a rozvod elektfiny v letech 2008 - 2013

Zdroj: vlastni zpracovani dle [1]

V Ceské republice jsou dilezitymi aktéry v oblasti energetiky piisluina ministerstva
(Ministerstvo prumyslu a obchodu, Ministerstvo Zivotniho prostfedi), energetické spolecnosti
a Energeticky regulacni tfad, ktery kaZzdoroéné ftidi cenu elektfiny. Cena se sklada
Z regulované ¢asti (naklady na dopravu, skladovani a distribuci), kterou stanovuje regulacni
ufad a z neregulované casti (velkoobchodni cena elektiiny), kterou si spole¢nosti stanovuji

sami. [8]
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41.1 Trzni koncentrace

Trh s elektiinou je obecné povaZzovan za monopolni trh, kde je dominantnim vyrobcem

a prodejcem elektrické energie Skupina CEZ. Nasledujici tabulka 1 obsahuje hodnoty

ukazatelli miry trzni koncentrace od roku 2008 do roku 2013.

Tabulka 1: Mira trZni koncentrace v odvétvi elektfiny v letech 2008 - 2013

2008 2009 2010 2011 2012 2013
CR1 32,08 23,63 19,32 17,90 16,92 18,27
CR4 60,39 58,83 51,50 53,08 52,32 58,34
HHI 1467,06 1069,28 866,82 885,65 858,97 996,03
GC 0,89 0,91 0,94 0,93 0,92 0,91
HTI 0,08 0,07 0,06 0,05 0,05 0,07

Zdroj: vlastni zpracovani dle [1]

Podle hodnot vtabulce 1 neni jednoznaéné ziejmé, Ze trh s elektifinou sméfuje
k monopolu, kazdy z koeficienti nam podava rozdilné vysledky. Jak jiz bylo feéeno vyse,
hlavnim vyrobcem a distributorem elektrické energie je Skupina CEZ. V Ceské republice
pusobi dalsi dvé energetické firmy, které jsou v celoevropském métitku vétsi nez CEZ, a to je
RWE a E.ON. Déle v tomto odvétvi ptisobi desitky obchodnich firem, které zprostiedkovavaji
prodej elektiiny. [33] Nyni se blize podivame na vysledné hodnoty jednotlivych

koncentra¢nich koeficientu.

Koncentra¢ni koeficient CR1 ma v prubéhu pozorovanych let klesajici trend. V roce 2008
méla nejvetsi firma na trhu 32% podil a v roce 2013 pouze 18%. Touto firmou, jak jiz bylo
feceno vyse, je CEZ. Nicméné trzni podil 18 % nelze povazovat za monopol. Na oficialnich

strankach CEZu je zvefejnéno, Ze tato firma ma Vv soudasné dobé 45% podil na trhu

tvofen mnoha dal§imi spole¢nostmi. Tyto dcefiné spolecnosti vystupuji v datech, které byly
pouzity pro zpracovani této prace, samostatn¢, tudiz z téchto udaji nelze vycist celkovy trzni

podil za celou Skupinu CEZ, ale pouze jednotlivych firem.

Vyvoj koncentra¢niho koeficientu CR4 se vyznacuje mirnymi vykyvy. Od roku 2008 do
roku 2010 klesal trzni podil ¢tyf nejvétSich firem v odvétvi. Od roku 2010 do roku 2012
se pak jejich podil drzel na pramérnych 52 %. A na konci roku 2012 doslo k ndhlému vzrtstu
na 58 %.
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Hodnoty Herfindahl-Hirschmanova indexu sméfuji na trh srostouci koncentraci, ale
nepoukazuji jednozna¢né na monopol. V letech 2010 az 2013 dokonce klesla hodnota indexu
pod 1 000, coz definuje konkurenceschopné odvétvi, kde zadna z firem neni schopna diktovat
podminky. Proto tento vysledek nelze povaZzovat za korektni. Tato nerovnost je ziejmé

zpusobena nerelevantnimi udaji o spole¢nosti CEZ, které byly zminény uz u CR1.

Giniho index se ve vybranych letech blizi k 1, coz zna¢i velkou nerovnost mezi
koncentraéni kiivkou a diagonalou, a tedy monopolni trh. Vyslednou hodnotu Giniho

koeficientu Ize povazovat za vyhovujici.

Hall-Tidemantiv index se pohybuje v rozpéti od 0 do 1. V piipadé trhu s elektiinou se jeho
hodnoty ve vybranych letech blizi nule, coz zna¢i velmi nizkou koncentraci na trhu

a nemonopolni chovani firem.

41.2 Ziskovost

Pro zhodnoceni ziskovosti odvétvi s elektiinou byly vypocitany finan¢ni ukazatele, které

obsahuje tabulka 2.

Tabulka 2: Mira ziskovosti v odvétvi elektfiny v letech 2008 - 2013

2008 2009 2010 2011 2012 2013
ROE 0,29 0,20 0,28 0,31 0,22 0,18
ROA 0,06 0,05 0,04 0,04 0,04 0,05
ROS 0,11 0,14 0,16 0,09 0,13 0,21
Bézna likvidita 1,52 1,12 1,35 1,79 1,95 2,17
Véritelské riziko 0,79 0,86 0,89 0,87 0,86 0,82

Zdroj: vlastni zpracovani dle [1]

Rentabilita vlastniho kapitalu nas informuje, jak jsou jednotlivé firmy v odvétvi schopné
zhodnocovat sviij majetek. Celkové lze tuto rentabilitu klasifikovat jako velmi uspokojujici.
V roce 2011 byla primérna vynosnost vlastniho kapitalu dokonce 31 %. Nicméné v roce 2013

klesla na nejnizsi uroven, a to na 18 %.

Dalsim hodnoticim ukazatelem ziskovosti je primérna rentabilita aktiv, ktera se ve
sledovanych letech pohybovala od 4 do 6 % a zlstala tak téméf neménna. Tento vysledek
nelze povazovat za prili§ pozitivni, jelikoz za optimdlni hodnotu je povazovana rentabilita

ve vysi 8 %. [30]
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Primérna rentabilita trzeb dosahuje pomérné uspokojivych hodnot, které naznacuji dobrou
vynosnost trzeb. V roce 2011 byl zaznamenan mirny propad na 9 %, ale vroce 2013
rentabilita doséhla 21 %.

Bézna likvidita nas informuje, jak jsou spole¢nosti v daném odvétvi schopny splacet své
kratkodobé zavazky. Jelikoz je optimalni hodnota tohoto ukazatele v rozpéti 1,6 az 2,5, tato

podminka byla splnéna, s vyjimkou roku 2009 a 2010, kdy likvidita klesla pod hodnotu 1,5.

Hodnoty koeficientu véfitelského rizika jsou pomérmné vysoké, a tudiz neuspokojivé.
Obecné je doporucovano, aby hodnota tohoto ukazatele neptekrocila hranici 50 %, nicméné
Vv naSem piipad¢ se podil cizich zdroji na celkovych aktivech pohybuje okolo 80 %, coz

poukazuje na vysokou miru zadluzenosti odvétvi.

4.1.3 Korelacni analyza

Cilem korela¢ni analyzy je zjistit zavislost mezi koeficienty koncentrace a ukazateli
rentability. Nasledujici tabulka 3 udava soubor korela¢nich koeficientt pro vSechny

koncentra¢ni indeXy.

Tabulka 3: Korelaéni koeficienty v odvétvi elektfiny

CR1 CR4 HHI GC HTI
ROE 0,2571 -0,3234 0,1502 0,2418 | -0,1954
ROA 0,8791 0,9492 0,9521 | -0,9325 | 0,9439
ROS - 0,2994 0,1541 -0,2015 | 0,0272 0,2756

Zdroj: vlastni zpracovani dle [1]

Vztah mezi CR1 a ROE je pozitivni. Informuje nds, Ze se zvySovanim hodnoty
koncentraéniho indexu se zvysuje také mira ROE, tzn. ¢im vyssi je koncentrace na trhu, tim
vy$$i je rentabilita vlastniho kapitalu. Nicmén¢ tuto zavislost nelze povazovat za vyznamnou,
jelikoz se koeficient blizi spiSe 0. V piipadé korelace s ROA lze zpozorovat velmi silnou
pozitivni zavislost. Tedy ¢im vice je trh koncentrovany, tim vyssi je vynosnost celkovych
aktiv. S ROS nastala zaporna korelace, nicméné dosahuje pomérné malé hodnoty a neméa

tedy zasadni vyznam.

Koncentraéni index CR4 m& s ROE negativni korelaéni vztah, tzn., rGst miry trzni
koncentrace zpusobuje sniZzovani rentability vlastniho kapitélu, ale v tomto piipadé se nejedna

0 vyznamnou zavislost. Mezi ROA a CR4 existuje velmi silny pozitivni vztah, proto Ize
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S jistotou tvrdit, Ze mira trzni koncentrace velmi ovliviiuje rentabilitu aktiv. V ptipadé¢ ROS

existuje také pozitivni zavislost, ale nelze ji povazovat za vyznamnou.

U Herfindahl-Hirschmanova indexu jsme ziskali obdobné vysledky jako u koeficientu
CR1. HHI ma kladny korela¢ni vztah s ROE a velmi silnou pozitivni zavislost s ROA.
V piipadé vztahu ROS byla zjisténa negativni zavislost, ktera ale nema podstatny vliv

na vyvoj rentability trzeb.

Vysledky korelacnich koeficienti u Giniho indexu se liSi od ostatnich indexid trzni
koncentrace. ROE a GC mezi sebou maji kladny vztah, ktery ale nenabyva vysoké
vyznamnosti. Co se tyce zavislosti S ROA, GC se chova naprosto opa¢né neZ ostatni
koeficienty, ma silnou zapornou korelaéni zavislost. Tedy ¢im vyssi je koncentrace na trhu,
nulovy a tudiZ nevyznamny.

Posledni, Hall-Tidemantv index, m& obdobné vysledky jako CR4. Ve vztahu k ROE

v

rentabilita vlastniho kapitélu. Tato zavislost neni pfili§ vyznamna. Mnohem podstatnéjsi je
vztah s ROA, ktery dosahuje velmi vysokych kladnych hodnot, a proto mé trzni koncentrace
velky vliv na rentabilitu aktiv. Korela¢ni zavislost mezi HTI a ROS je také kladna, ale nema

ptilis vyznamny vliv.
414 Shrnuti

Odvétvi vyroba a rozvod elektiiny je monopolnim trhem, ale vysledky ziskané z analyzy
trzni koncentrace tomu jednoznaéné neodpovidaji. Za monopol je povazovana Skupina CEZ,
ale v datech, ktera byla pouzita pro tuto praci, nevystupovala Skupina CEZ jednotné, ale jeho
dcefiné spolecnosti byly interpretovany kazdd zvlast, proto ne vSechny vysledky
koncentracnich koeficientd naznacovaly monopolni trh. Nejpiesnéjsi vysledky piinesl Giniho

koeficient, jehoz hodnoty jednozna¢né ukazovaly na monopol.

V analyze ziskovosti bylo zjisténo, ze odvétvi elektrické energie je pomérné rentabilni,
nejvyssSich vysledki dosahovala rentabilita vlastniho kapitdlu. Téz vysledky bézné likvidity
hovoftily kladn¢ a naznalily dobrou schopnost podnikil splacet své zavazky. V ptipadé
véfitelského rizika vysledky uz tak uspokojivé nebyly. Bylo zjisténo, Ze cizi zdroje tvofi
na celkovych aktivech podil piiblizn¢ 80 %, coz je zhlediska zadluZenosti pomérné

nebezpecné.
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Korelacni analyza zjiStujici zdvislost mezi koeficienty trzni koncentrace a ziskovosti
pfinesla zajimavé vysledky. Bylo dokazano, ze mezi témito ukazateli existuji i nckteré
vyznamné vztahy. Koeficient CR1 a Herfindahl-Hirschmantv index maji velmi podobny
korelaéni vztah s ukazateli rentability, stejné tak jsou si velmi blizké vysledky koeficientu
CR4 a Hall-Tidemanova indexu. Bylo zjisténo, Zze nejvyznamnéji ovliviluje mira trzni
koncentrace rentabilitu aktiv, tj. ¢im vyS$i je trzni koncentrace, tim vys$i je vynosnost
celkovych aktiv podniku. Giniho koeficient se choval naprosto odlisnym zptisobem nez
ostatni koncentra¢ni koeficienty. Toto chovani mize souviset s avizovanou nerovnosti Giniho
indexu, ktera byla naznacena v teoretickych studiich riznych autort. Tvrzeni o spravnosti
nebo nespravnosti Giniho indexu bude moci byt potvrzeno az na konci této prace, podle

vysledkt v ostatnich odvétvich.
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4.2 Chemicky primysl

Chemicky primysl je v Ceské republice tfetim nejvét§im primyslovym odvétvim. Je
méfitkem hospodaiské vyspélosti statu, protoze je naro¢ny na kvalifikovanou pracovni silu,
dostatek nerostnych surovin, vody a elektrické energie. U nas je chemicky pramysl
koncentrovan do velkych vyrobnich komplexti hlavné v blizkosti zdroji. V Cechach je to
Polabska chemicka oblast (od Usti nad Labem po Hradec Kralové), na Moravé je to Moravska
chemicka oblast (hlavné na stfednim a dolnim toku feky Moravy). Pro zpracovani ropy je

dulezita blizkost k ropovodiim (Litvinov, Kralupy nad Vltavou). [16]

Chemicky prumysl se déli na n€kolik odvétvi: zakladni chemie, petrochemie (zpracovani
ropy), farmaceuticky prumysl (vyroba 1éki), gumarensky pramysl a pramysl plasti a vyroba
papiru. Z nich rozhodujici jsou vyroba zakladnich chemickych latek (64 % z celkovych trzeb)
a vyroba 1é¢iv (17 %). Podily dal$ich péti obort jsou niz$i: vyroba chemickych specialit
(9 %), vyroba ¢isticich a kosmetickych prostiedkt (5 %), vyroba natérovych hmot (4 %),
vyroba pesticidl a agrochemikalii (1 %). Produkty chemického primyslu jsou surovinou pro

zpracovani v dalSich odvétvich. [16]

Postaveni chemického pramyslu ztstava v ramci Ceské ekonomiky Vv poslednich letech
pomérné stabilni, cemuz nasvédCuje 1 vyvoj trzeb, ktery znazorfiuje graf na ndsledujicim
obrazku 5.
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Obréazek 5: Vyvaoj trieb v chemickém priamyslu v letech 2008 — 2013

Zdroj: vlastni zpracovani dle [1]

Z grafu je patrné, Ze trzby v chemickém primyslu odpovidaji makroekonomickému vyvoji
¢eského hospodarstvi. Ke konci roku 2008 se zacaly trzby snizovat vlivem ekonomické krize.

V roce 2010 nastalo oziveni a az do roku 2012 trzby stoupaly. V roce 2013 byl opét
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e 1

konkurence prichéazejici z Ameriky a Ciny. [14]

4.2.1 Trzni koncentrace

Odvétvi chemického prumyslu dominuji velké podniky, proto lze vtomto odvétvi
oc¢ekavat vyssi miru koncentrace. Vedouci spole¢nosti na trhu je Unipetrol Orlen Group, kteréa
sdruzuje nékolik dalsich vyznamnych spole¢nosti (PARAMO, Ceska Rafinérska...), tvoii
tedy vyznamnou Kkorporaci, ktera ovlada trh. Nasledujici tabulka 4 obsahuje vysledky

koncentra¢nich koeficientia od roku 2008 do roku 2013.

Tabulka 4: Mira trZzni koncentrace v chemickém priamyslu v letech 2008 - 2013

2008 2009 2010 2011 2012 2013
CR1 43,06 40,34 40,64 43,73 38,39 41,84
CR4 57,90 55,47 56,36 56,07 55,80 59,92
HHI 1994,26 1757,15 1796,45 2014,33 1647,06 1932,53
GC 0,86 0,84 0,85 0,84 0,84 0,84
HTI 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04 0,06

Zdroj: vlastni zpracovani dle [1]

Vyvoj koncentra¢niho koeficientu CR1 signalizuje vyznamné postaveni nejvétsi firmy
na trhu, kterou je spolecnost s ru¢enim omezenym Unipetrol RPA, ta je soucasti skupiny
Unipetrol Orlen Group. Dle vyslednych hodnot CR1 ma tato spole¢nost na trhu chemického
primyslu pfiblizn¢ 40% podil, podle ¢ehoz Ize Klasifikovat siln¢ koncentrovany trh sméfujici

k monopolu.

Hodnoty koncentra¢niho koeficientu CR4 se 1isi od CR1 jen o maly rozdil. CR4 nas
informuje o trznim podilu ¢tyt nejvétsich firem na trhu, ale podle vypoctli ma nejvEtsi podil
prvni firma a podniky na dalsich pozicich maji 5% nebo 4% podil. Opét to ukazuje na

vysokou koncentraci chemického primyslu.

Herfindahl-Hirschmaniv index také klasifikuje trh s chemickym primyslem jako vice
koncentrovany. Tento index ve vétsing ptipadt pievySuje mezni hodnotu 1 800, ktera definuje
nasyceny trh. Nicméné aby tento koeficient poukazal na oligopol nebo dokonce monopol,

musel by dosahovat mnohem vyssich hodnot.
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Vyvoj Giniho a Hall-Tidemanova indexu byl ve sledovanych letech téméf neménny.
Giniho index se blizi spiSe 1, coz naznacuje vyssi miru koncentrace na daném trhu. Jak lze
vidét z tabulky 4 Hall-Tidemantv koeficient byl po prvnich pét let stejny, zistal na urovni

0,04, az v roce 2013 stoupl na 0,06. Hodnoty bliZici se 0 znaci trh s nizkou koncentraci.

4.2.2 Ziskovost

Pro analyzu ziskovosti je rozhodujici vypocfet pomérovych ukazatelt, které uvadi
tabulka 5. Celkové pusobi vyvoj jednotlivych ukazateld stabilné bez vyznamnych vykyvu,

diky ¢emuz Ize dobte predikovat budouci vyvoj.

Tabulka 5: Mira ziskovosti v chemickém pramyslu v letech 2008 - 2013

2008 2009 2010 2011 2012 2013
ROE 0,14 0,16 0,17 0,20 0,14 0,16
ROA 0,07 0,07 0,08 0,08 0,08 0,10
ROS 0,06 0,06 0,06 0,06 0,06 0,07
Bézna likvidita 2,41 2,35 2,27 2,45 2,33 2,41
Véritelské riziko 0,54 0,49 0,47 0,46 0,46 0,42

Zdroj: vlastni zpracovani dle [1]

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu signalizuje dobrou vynosnost vlastnich zdroja.
Hodnoty se pohybuji od 16 do 20 %. Nejlepsi vysledek 20 % byl zaznamenén v roce 2011,
ale v nasledujicim roce jeho hodnota poklesla na 14 %, nicméné v roce 2013 opét vzrostla na

16 %.

Rentabilita celkovych aktiv neni téz $patnd, pohybuje se v rozmezi 7 az 10 %. Ve vyvoji
tohoto ukazatele nejsou zaznamenany zadné necekané vykyvy, ale jeho hodnoty mirné

stoupaji a znaci tak dobrou vynosnost aktiv v chemickém primyslu.

Rentabilita trzeb nepifinasi tak pozitivni vysledky jako ptedchazejici dva ukazatele. Od
roku 2008 do roku 2012 setrvala Groven rentability trzeb na 6 % a v roce 2013 stoupla na 7 %.
U tohoto ukazatele je zadouci hodnota alespoit nad 10 %, proto nelze vynosnost trzeb
povazovat za zcela uspokojivou. Nicmén¢ z pozitivniho hlediska Ize hodnotit kladné alespon

mirny rust tohoto ukazatele.

41




Ukazatel bézné likvidity se v prub¢hu sledovanych let pohyboval od hodnoty 2,27 do 2,41
a celkové byl stabilni. Vysledky informuji o dobré schopnosti podnikli chemického prumyslu

splacet své zavazky bez vétSich problémii.

Posledni ukazatel vétitelského rizika nas informuje o zadluzenosti na trhu, v jaké mite
financuji podniky svoji ¢innost cizim kapitalem. V roce 2008 dosahl tento ukazatel sveé
nejvyssi hodnoty, a to 54 %. V nasledujicich letech se hodnota tohoto ukazatel drzela mirné
pod 50 %, coz lze hodnotit velmi kladn¢, ba dokonce optimalng, kdy podniky financuji své

aktivity z poloviny vlastnim a z poloviny cizim kapitalem.

4.2.3 Korela¢ni analyza

Vysledky korela¢ni analyzy ukazatell trzni koncentrace a ziskovosti v odvétvi chemického

primyslu znazoriuje tabulka 6.

Tabulka 6: Korelaéni koeficienty v chemickém primyslu

CR1 CR4 HHI GC HTI
ROE 0,5200 -0,1750 0,4381 | -0,3754 | -0,0366
ROA 0,0261 0,7059 0,1418 | -0,4365 | 0,8944
ROS 0,1270 0,8539 0,2531 | -0,2928 | 1,0000

Zdroj: vlastni zpracovéani dle [1]

Koeficient CR1 z jisté miry ovliviluje ukazatel ROE, resp. existuje mezi nimi pomérné
vyznamna kladna korela¢ni zavislost. S ROA ma CRI1 také pozitivni zavislost, nicméné se
jedna o naprosto nepodstatny vztah. S ROS nastala stejna situace, ale vyznamnost je zde

0 néco malo vyssi nez v pripadé ROA.

Dalsi koeficient CR4 se chova naprosto jinak nez CR1. S ROE byla zjiSténa negativni
zavislost, kterou nelze povazovat za vyznamnou. Naopak s ROA ma CR4 pomémé silny

korelaéni vztah a nejinak tomu je i v ptipadé ROS, ale zde je zavislost jesté o néco vyssi.

Korelaé¢ni koeficienty u Herfindahl-Hirschmanova indexu se chovaji velmi podobné jako
v piipadé¢ CR1. Ukazatel ROE se vyznacuje pozitivni zavislosti a je z vysoké miry ovliviiovan
koncentra¢nim indexem. S ROA a ROS existuje téz kladna korelacni zavislost, ale ma spise

slabsi charakter.

Giniho index se chovd naprosto jinak nez ostatni koeficienty, nelze ho ani pfiblizné
porovnat s jinym koeficientem. Giniho index ma se vSemi ukazateli ziskovosti zaporny

korelacni vztah, ktery nam ftikda, Ze rast koncentrace na trhu sniZzuje hodnotu ukazatell
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rentability. Ve vSech ptipadech se jedna o neopomenutelnou zavislost, kterd ma v urcité mite

vliv na vSechny ukazatele rentability.

Posledni je Hall-Tidemanuv index, jehoz korelaéni koeficienty lze ztotoznit
s koncentracnim indexem CR4. S ROE byla zaznamenana negativni zavislost, jejiz vyse ale
dosahuje téméf nulové hodnoty, a proto je nevyznamna. S ROA ma koncentra¢ni index velmi
silnou pozitivni zavislost, tzn., s ristem trzni koncentrace, roste rentabilita aktiv. V piipadé
korela¢niho vztahu s ROS vysel korelacni koeficient rovny 1, coz znac¢i funkéni zavislost
mezi ukazatelem ROS a HTI, tzn. riust miry trzni koncentrace je pfimo umérny rustu

rentability trzeb.

4.2.4  Shrnuti

Odvétvi chemického primyslu patii mezi koncentrovanéjsi trhy, ¢emuz nasvédcuji
i vysledky analyzy miry trzni koncentrace. V rozporu s touto tezi jsou vysledky Herfindahl-
Hirschmanova indexu a také Hall-Tidemanova indexu, jejichz hodnoty tenduji spise
k monopolistické trzni struktufe. VSechny indexy trzni koncentrace se vyznacuji urcitou
stabilitou v pribéhu sledovanych let, z éehoz lze usuzovat o neménné struktuie odvétvi

chemického pramyslu a silném postaveni dominantni firmy na trhu.

V ptipadé analyzy ziskovosti odvétvi chemického priimyslu nebyly zaznamenany Zadné
vyrazn€j$i vykyvy, ale opét nasvédCovaly o urcité stabilit¢ tohoto trhu. Vysledky rentability
vlastniho kapitalu a celkovych aktiv hovoftily jasn€ o dobré vynosnosti odvétvi. Rentabilita
trzeb pfinesla naopak méné pozitivni vysledky. Hodnoty bézné likvidity signalizuji zna¢nou
schopnost podniki dostat svym zavazkum. Ukazatel véfitelského rizika ukazal naprosto
optimalni financovani podnikovych aktivit, které jsou z poloviny financovany cizimi zdroji

a z poloviny vlastnim kapitalem.

Korelacni analyza méla za ukol ovéfit zdvislost mezi ukazateli rentability
a koncentra¢nimi indexy. Zde 1ze opét sledovat podobnost chovani jednotlivych koeficientt.
Ztabulky 6 je patrné, ze koeficient CR1 se chova velmi podobné jako Herfindahl-
Hirschmantv index, a stejné tak l1ze ztotoznit chovani koeficientu CR4 a Hall-Tidemanova
indexu. Giniho koeficient se opét chova naprosto odlisné od ostatnich ukazatelt trzni
koncentrace, proto lze pochybovat o jeho vypovidacich schopnostech. V piipadé této
korelaéni analyzy nelze jednozna¢né wurcit, které ukazatele rentability jsou nejvice

ovlivilovany trzni koncentraci, jelikoz vysledky u kazdého koeficientu hovofi odlisné.
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4.3 Zemédélstvi

Zemédélska vyroba je spolu s navazujici potravinaiskou vyrobou jednim z tradicnich
odvétvi narodniho hospodatstvi. Ceské zemé&délstvi ma za sebou stoletimi provéfenou tradici,
ktera nejenze zaruCovala sobé&stacnost naroda v zakladnich potravinach, ale i tento
sttedoevropsky kout svéta proslavila v zahrani¢i. V agrarnim exportu se dlouhodobé¢ uplatiuji

predevsim komodity mléko, Ziva zvifata, obiloviny, cukr a slad. [39]

Zemédelstvi dnes jiz neslouzi pouze k vyrobé potravin, ale prebird na sebe 1 dilezité
spoleCenské a ekologické funkce. Zemédé€lska c¢innost je nedilnou slozkou venkovského
prostoru, ktery si zaslouzi pé¢i a podporu. Zemédélci jsou k témto podobnym, pro vefejnost
| Zivotni prostiedi prospéSnym c¢innostem vedeni i celou $kalou dotac¢nich nastroju, at’ jiz

narodnich ¢i evropskych. [39]

Od zacatku 90. let doslo v rostlinné a Zivocisné vyrobé k velkym zméndm. Piestoze se
zvysila uzitkovost, nejsme v zivo€isné vyrobé sobéstaéni. Ubylo orné pidy a snizila se
druhova rozmanitost zemédé€lskych plodin. Na tkor orné pidy roste plocha trvalych porostd,
coz je vzemédélsky méné piiznivych lokalitdich Zadouci zména podporovana dotaéni
politikou statu. Negativnim trendem je ovSem zabirdni kvalitni pidy pro environmentalné
neptiznivé vyuziti. [23]
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Obréazek 6: Vyvaoj trieb v zemédélstvi v letech 2008 — 2013
Zdroj: vlastni zpracovani dle [1]

Vyse uvedeny obrazek 6 znazornuje vyvoj trzeb v zemédélstvi od roku 2008 do roku 2013.
V roce 2008 byl zaznamenan vyznamny pokles, ktery pokracoval az do roku 2009, ptic¢inou

byla celosvétova hospodarska krize. V roce 2010 byla ekonomicka situace v zemédé€lstvi
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ovlivnéna odeznivajici hospodaiskou recesi, ale i pfesto doslo k mirnému oziveni.
V nésledujicim roce trzby v zemédé€lstvi vystoupaly na svtj vrchol, nicméné v roce 2012

zapocal dalsi pokles, ktery se v dalsim obdobi postupné prohluboval.

4.3.1 Trzni koncentrace

V ekonomické literatufe se vzdy hovoii o zeméd¢lstvi jako o trhu, ktery se nejvice blizi
dokonalé konkurenci, a proto lze na tomto trhu ofekévat nizkou miru koncentrace. Uz pfi
upravé dat bylo evidentni, Ze odvétvi zeméd¢€lstvi zahrnuje mnoho malych firem s malym
trznim podilem. Po vylou¢eni podnikt S nulovym trznim podilem obsahovaly Gdaje v kazdém

roce pres 1 000 zaznami. Tabulka 7 shrnuje vysledky koncentracnich koeficientt.

Tabulka 7: Mira trZni koncentrace v zemédélstvi v letech 2008 - 2013

2008 2009 2010 2011 2012 2013
CR1 1,48 1,56 1,60 1,14 1,26 1,71
CR4 5,87 4,76 5,01 4,41 4,33 5,83
HHI 24,51 21,90 20,83 19,62 20,34 31,05
GC 0,47 0,47 0,46 0,46 0,45 0,46
HTI 0,0015 0,0015 0,0014 0,0014 0,0015 0,0022

Zdroj: vlastni zpracovani dle [1]

Jiz z vysledkd prvniho ukazatele je patrné, Ze se nejednd o vysoce koncentrovany trh.
Vysledky koncentraéniho koeficientu CR1 se pohybuji v primérné hodnoté 1,5, tzn., nejvetsi
firma na trhu zaujima 1,5% trzni podil. Koeficient CR1 jednozna¢né signalizuje

monopolistickou konkurenci.

Koncentra¢ni koeficient CR4 se pohybuje v rozmezi 4 az 6 %, coz také nepoukazuje na
monopolni trh, ale znaci to maly trzni podil ¢tyt nejvétsich firem na trhu, a tedy nizkou trzni

koncentraci.

Herfindahl-Hirschmantiv index podava stejné vysledky jako CR1 a CR4. Vysledné
hodnoty jsou mensi nez 1000, ba se témé&f blizi 0, coz znamend, ze odvétvi je

konkurenceschopné a na trhu neexistuje zadna firma, ktera diktuje podminky.

Giniho koeficient neudava tak jednoznac¢né vysledky jako predchazejici indexy. Pohybuje
se vV rozmezi 0,45 az 0,47. Tyto vysledky nam podavaji informaci, Ze se nejedna 0 monopolni

trh, ale o trh s niz§i mirou koncentrace.
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Hodnoty Hall-Tidemanova indexu jsou téméf nulové, coz jednozna¢né signalizuje trh
blizici se dokonalé konkurenci.
4.3.2 Ziskovost

Tabulka 8 obsahuje vypoétené ukazatele ziskovosti v odvétvi zemédé€lstvi v letech 2008 az
2013.

Tabulka 8: Mira ziskovosti v zemédélstvi v letech 2008 - 2013

2008 2009 2010 2011 2012 2013
ROE 0,28 0,06 0,12 0,13 0,12 0,10
ROA 0,04 0,03 0,04 0,06 0,05 0,05
ROS 0,07 0,05 0,07 0,10 0,08 0,09
Bézna likvidita 3,47 3,73 3,49 3,52 3,55 3,91
Véritelské riziko 0,44 0,43 0,41 0,40 0,39 0,37

Zdroj: vlastni zpracovani dle [1]

Vysledky ukazatele rentability vlastniho kapitélu se v jednotlivych letech pomérné lisi.
V roce 2008 dosahovala jeho hodnota 28 %, ale v roce 2009 poklesla na pouhych 6 %. Tento
propad lze piisoudit finan¢ni krizi, kterd negativn€é ovlivnila zisky podnikd a tim také
rentabilitu vlastniho kapitalu. Pokles v roce 2009 byl zaznamenan také u rentability aktiv
a trzeb. Od roku 2010 do roku 2013 byl vyvoj rovnomérny a pohyboval se v mezich od 10 do
13 %.

Rentabilita celkovych aktiv se v pribéhu sledovaného obdobi pohybovala na pramérnych
5 %. Propad na nejnizsi troven 3 % byl zaznamenan v roce 2009, naopak své nejvyssi
hodnoty dosahla rentabilita aktiv v roce 2011, konkrétné 6 %. Vynosnost aktiv neni za

uvedené roky dostacujici, jelikoz by méla dosahovat minimalné 8 %.

cw v

opét v roce 2009. Uspokojiva hodnota tohoto ukazatele je 10 % a vice, ¢ehoz bylo dosazeno

pouze v roce 2010.
Vysledky bézné likvidity dosahuji vysokych ¢isel. Pohybuji se okolo priméru 3,5 a v roce
2013 byla dokonce 3,91. Takto vysoka likvidita neni Zadouci, signalizuje, ze podniky nemaji

vhodnou strukturu ob&Znych aktiv (nadmérné zasoby, nedobytné pohledavky...). Bylo by

mozné podrobné&ji zkoumat piiciny téchto nepiiznivych vysledki, nicméné v této praci neni
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pro dalsi analyzy prostor, proto se musime spokojit se zavérem, ze vysledek bézné likvidity je

nevyhovujici.

Koeficient vétitelského rizika ma v pribéhu let klesajici trend, a to od 44 do 37 %. Znaci
to opatrnost podnikii pfi financovani svych aktivit, z vétsi miry vyuzivaji vlastni kapital nez
cizi. Obecné plati, ze vlastni kapital je drazsi, proto by bylo vyhodnéjsi financovani cizimi

zdroji alespon z 50 %.

4.3.3 Korelaéni analyza

Vysledky korela¢ni analyzy ovétujici zavislost mezi mirou trzni koncentrace a mirou

ziskovosti udava tabulka 9.

Tabulka 9: Korela¢ni koeficienty v zemédélstvi

CR1 CR4 HHI GC HTI
ROE -0,1330 0,5018 0,0677 0,2999 | -0,1953
ROA - 0,6027 -0,2492 | -0,0176 | -0,6333 | 0,1558
ROS - 0,4500 -0,0742 0,1424 | -0,5563 | 0,2861

Zdroj: vlastni zpracovani dle [1]

Koncentra¢ni koeficient CR1 mé se vSemi ukazateli ziskovosti zdporny korelaéni vztah,
tzn., sristem trzni koncentrace klesd rentabilita vlastniho kapitalu, aktiv 1 trzeb.
Nejvyznamnéjsi vliv ma CR1 na ROA, po té nasleduje ROS a nejmensi G¢inek ma trzni

koncentrace na ROE.

U koncentra¢niho koeficientu CR4 bylo naopak zjisténo, ze nejvice ovliviiuje ROE, a to
kladnym smérem, tedy ¢im vyssi je koncentracni index, tim vysSi je rentabilita vlastniho

kapitalu. S ROA a ROS ma CR4 negativni korela¢ni vztah, ktery ale neni vyznamny.

Korela¢ni koeficienty u Herfindahl-Hirschmanova indexu nemaji velky vyznam. HHI

ROE téméf neovliviyje, stejné tak tomu je u ROA. Nizka mira korela¢ni zavislosti je s ROS.

Giniho koeficient m4 s ROE kladny korela¢ni vztah s mirnou silou zavislosti. V piipadé

ROA a ROS existuje negativni korela¢ni vztah, ktery ma zna¢ny vliv na miru vynosnosti.

Hall-Tidemantiv index ma zaporny korelacni vztah s ROE, ktery ma urcitou miru
vyznamnosti. V piipadé ROA a ROS ma pozitivni vztah, s ROS mnohem vyznamnéjsi nez
s ROA.

47



4.3.4 Shrnuti

Odvétvi zemédelstvi je velmi malo koncentrované, cemuz nasvédCovaly i vysledky vSech
koncentracnich koeficientli. Vyjimkou byl Giniho index, ktery by se mél spravné blizit 0, ale
jeho hodnota oscilovala kolem 0,45. Opét se zde setkavame s nejednozna¢nym chovanim

Giniho koeficientu.

v

V piipad¢ analyzy ziskovosti se jako nejvynosnéjsi jevi vlastni kapital, jehoz rentabilita
dosahovala vyssich hodnot, nez je dané optimum svyjimkou roku 2009. Rentabilita
celkovych aktiv a trzeb nedosahovala az tak ziskovych vysledku, drzela se spise pod
optimalni hodnotou. Celkové nelze hodnotit trh zemédé€lstvi jako pfili§ vynosny. Bézna
likvidita naznacila, Ze podniky operujici v zemé&d&lstvi maji ptili§ velké mnozstvi penéznich
prostfedkit zadrzeno v ob&znych aktivech, proto by bylo vhodné upravit strukturu
kratkodobych aktiv pfesunem do dlouhodobych aktiv, které pomohou generovat zisk.
Ukazatel véfitelského rizika identifikoval pomérné opatrné chovani zemédé€lskych podnikd,
kdy vyuzivaji cizi kapital k financovani svych aktivit zhruba ze 40 % a zbytek financuji

z vlastnich zdroji. S touto opatrnosti mtize také souviset vysoka bézna likvidita.

U korelaéni analyzy nebylo nalezeno zadné shodné chovani indexid, zadny naznak
podobnosti. Z vyslednych hodnot korelaéni koeficientd 1ze usuzovat, ze méné koncentrovany

trh je také méné vynosny.
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4.4 Stavebnictvi

Stavebnictvi patfi mezi vyznamnd odvétvi ndrodniho hospodarstvi. Vyznacuje se
mimofadnou rozmanitosti stavebnich Cinnosti, kapitalovou naroc¢nosti a vysokou citlivosti
poptavky na vyvoj kupni sily. Také poskytuje velké mnozstvi pracovnich mist, kterd jsou

manudlné naro¢na a vyzaduji odborné znalosti.

Stavebnictvi piedstavuje velmi komplexni obor lidské ¢innosti, zahrnuje v sobé nejen
slozky technické, technologické a ekonomické, ale 1 estetické a ekologické. Vznik
stavebnictvi jako takového je spojen s procesem specializace stavebni vyroby. Takto vznikaly
napiiklad obory bytovych a obcanskych staveb, primyslovych staveb, dopravnich staveb,
inZenyrskych staveb apod. Stavebnictvi je zavislé na spousté primyslovych odvétvi, ktera
vyrabéji staviva a strojirenské vyrobky (ocelové konstrukce, prefabrikaty, zdravotné technicka
zafizeni, stroje pro stavebni a silni¢ni prace). Velké naroky jsou kladeny predevsim na
dopravu. Stavebnictvi zahrnuje vice obort, patii sem pozemni stavitelstvi (stavby pro bydleni,
obcanské stavby, primyslové stavby, zemédé€lské stavby), dopravni a podzemni stavby
(konstrukce mostd, silnic, tunell, Zeleznice a letiStni plochy) a vodohospodéiské stavby (jezy,

piehrady, vodni cesty, vodni elektrarny apod.). [37]
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Obréazek 7: Vyvaoj trieb ve stavebnictvi v letech 2008 — 2013

Zdroj: vlastni zpracovani dle [1]

Vyse uvedeny obrazek 7 znazornuje graf vyvoje trzeb v odvétvi stavebnictvi v letech 2008
az 2013. Na prvni pohled je evidentni, Ze celkové trzby v tomto oboru ve sledovanych letech
Klesaji. Stavebnictvi sveého vrcholu dosahlo v roce 2008, ale od té doby se trzby neustale

snizovaly, nejvétsi propad byl zaznamenan v roce 2013. Divodem je Ubytek zakazek, z ¢ehoz
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je vyznamné&jsi pokles vetfejnych zakazek nez soukromych a déle dle statistik neustale dochazi

k atlumu bytové vystavby. Propad nastava jak u byt zahajenych, tak i dokoncenych. [6]

44.1

Trzni koncentrace

Odvétvi stavebnictvi je trhem, kde zadna firma nema dominantni postaveni. Z téetnich

zavérek firem vyplyva, ze je na trhu mnoho firem s malym trznim podilem, a proto lze

ptedpokladat nizkou miru trzni koncentrace.

Tabulka 10: Mira trzni koncentrace ve stavebnictvi v letech 2008 - 2013

2008 2009 2010 2011 2012 2013
CR1 4,17 5,11 4,26 4,64 5,00 7,41
CR4 13,87 16,33 15,22 14,48 13,57 18,56
HHI 81,24 99,72 83,20 77,58 78,07 132,72
GC 0,73 0,73 0,73 0,70 0,69 0,70
HTI 0,0015 0,0015 0,0015 0,0013 0,0014 0,0024

Zdroj: vlastni zpracovéani dle [1]

Koeficient trzni koncentrace CR1 identifikuje trh s nizkou mirou koncentrace. Nejveétsi
firma na trhu zaujima v priméru 5% trzni podil. Od roku 2010 jeji podil neustale rostl
a v roce 2013 dosahl své maximalni hodnoty, konkrétné 7,41 %.

Hodnoty koeficientu CR4 také sd€luji, Ze se nejedna o vysoce koncentrovany trh. Vyvoj
podilu ¢tyf nejvétsich firem na trhu byl v prubéhu sledovanych let pomémé kolisavy,
pohyboval se zhruba od 13 do 19 %. Nejvyssi trzni koncentrace bylo dosazeno v roce 2013,
a to 18,56 %.

Herfindahl-Hirschmantiv index potvrzuje vysledky predchazejicich koncentracnich
koeficientl. Jeho vysledky jednozna¢né ukazuji na trh s nizkou mirou koncentrace, kde zadna
z firem neni dominantni a znaci tak monopolistickou konkurenci. Nejvyssi hodnota indexu

byla opét dosazena v roce 2013.

Giniho koeficient naznacuje také niz§i miru koncentrace, nicméné nejedna se o tak velky
rozsah jako u predchazejicich indexti. U tohoto koeficientu neni mozné jednoznacné urcit

trzni strukturu.

Hodnoty Hall-Tidemanova indexu téz hovoii o malo koncentrovaném trhu, jelikoZ se jeho

v
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442 Ziskovost

Dle vyvoje trzeb z obrazku 7 1ze ptedpokladat klesajici vynosnost v odvétvi stavebnictvi.

Tuto tezi nam potvrdi nebo vyvrati vysledky ziskovosti v tabulce 11.

Tabulka 11: Mira ziskovosti ve stavebnictvi v letech 2008 - 2013

2008 2009 2010 2011 2012 2013
ROE 0,30 0,26 0,21 0,18 0,19 0,16
ROA 0,09 0,08 0,06 0,06 0,05 0,05
ROS 0,08 0,05 0,09 0,09 0,03 0,05
Bézna likvidita 1,55 1,65 1,67 1,64 1,73 1,76
Véritelské riziko 0,65 0,62 0,62 0,62 0,59 0,59

Zdroj: vlastni zpracovéani dle [1]

Ukazatel rentability vlastniho kapitadlu ma jasny Kklesajici charakter, z ¢ehoz lze usuzovat,
ze vynosnost vlastniho kapitalu se v priabéhu sledovanych let sniZovala, ale i piesto
dosahovala velmi dobrych hodnot. V roce 2008 méla hodnotu 30 % a v roce 2013 16 %.

Rentabilita celkovych aktiv méla stejné tendence jako rentabilita vlastniho kapitalu. Téz od
roku 2008 klesala, konkrétné z 9 na 5 %, kterych bylo dosazeno v roce 2013. VVynosnost aktiv
byla uspokojiva v roce 2008 a 2009, ale v dalsich letech, kdy dosahovala hodnot niz$ich nez
8 %, dostacujici nebyla.

V ptipadé rentability trzeb byl zaznamenan jiny vyvoj nez u piechazejicich rentabilit.
kdy dosahovala pouhych 3 %. Jelikoz je za optimalni hodnotu vynosnosti trZzeb povazovano
miniméln€ 10 %, ani v jednom roce nebylo toto kritérium splnéno a trzby tak nelze povazovat

za vynosné.

Bézna likvidita dosahuje v odvétvi stavebnictvi velmi ptivétivych hodnot, které se od roku
2008 zvysovaly s vyjimkou roku 2011, kdy byl zaznamenan mirny pokles. V roce 2013

dosahla své maximalni hodnoty, a to 1,76. Tato likvidita je v optimalnim rozmezi.

Ukazatel véritelského rizika ma opét klesajici trend, ale v tomto ptipadé se jednd o zddouci
jev. Zhodnoty 65 % v roce 2008 klesla hodnota ukazatele v roce 2013 na 59 %, coz lze

hodnotit velmi pozitivné, jelikoz podniky postupné snizuji svoji zadluzenost.
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443 Korela¢ni analyza

Korela¢ni vztahy mezi ukazateli trzni koncentrace a ziskovosti znazoriiuje tabulka 12. Jiz
na prvni pohled je jasné, Ze se ve vSech piipadech s vyjimkou Giniho indexu jedna o zaporné

korela¢ni z&vislosti, tzn., s ristem trzni koncentrace klesa rentabilita stavebnich podnika.

Tabulka 12: Korelaéni koeficienty ve stavebnictvi

CR1 CR4 HHI GC HTI
ROE -0,5760 -0,3681 | -0,3342 | 0,7812 | -0,3856
ROA -0,5072 -0,2529 | -0,2484 | 0,7845 | -0,3347
ROS -0,5189 -0,2040 | -0,3634 | 0,4708 | -0,2988

Zdroj: vlastni zpracovéani dle [1]

Negativni korelacni zavislosti u koeficientu CR1 lze ohodnotit stfedni silou zavislosti,
jelikoz korelacni koeficienty osciluji okolo hodnoty — 0,5 a trzni koncentrace tedy muze
anemusi ovliviiovat miru vynosnosti vlastniho kapitalu, aktiv a trzeb. Nejvyssi zavislost

vykazuje ukazatel ROE.

Koncentra¢ni koeficient CR4 ma negativni korelaéni vztahy s ukazateli ziskovosti, které

jsou ale mén& vyznamné nez v piipadé CR1.

Vysledky u Herfindahl-Hirschmanova indexu se velmi podobaji korela¢nim zavislostem
u CR4, kromé korelace s ukazatelem ROS, ktery je vice ovliviiovan mirou koncentrace nez

v ptipad¢ CR4.

Giniho index vykazuje naprosto odlisné chovani nez ostatni koeficienty, jako jediny ma
pozitivni korela¢ni zavislosti s ukazateli rentability. S ROE a ROA se jedna o velmi silnou
zavislost, coz hovoii o tom, Ze rentabilita vlastniho kapitalu a aktiv muze byt velmi ovlivnéna
mirou koncentrace. V piipadé ROS se jedna také o vyznamnou zavislost, nicméné v mens$im

rozsahu nez U ptechazejicich dvou rentabilit.

Vysledky u Hall-Tidemanova indexu lze pfirovnat ke korela¢nim zavislostem koeficientu
CR4 a Herfindahl-Hirschmanova indexu. Jeho vztah s ukazateli rentability nedosahuje

vyznamnych hodnot a nelze jistotou tvrdit, ze mira koncentrace na trhu ovliviiuje rentabilitu.
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444  Shrnuti

Stavebnictvi je trh, ktery lze identifikovat jako monopolistickou konkurenci, kterd se
vyznacuje nizkou trzni koncentraci a velkym poctem firem na trhu s minimalnim trznim
podilem. Tuto tezi potvrdily i vysledky koncentracnich koeficient, které jednoznaéné
nasvédcovaly nizkou koncentraci na trhu. V rozporu byly opét vysledky Giniho indexu, jehoz
hodnoty nedosahovaly tak jasnych vysledku, nicméné naznacily niz§i miru koncentrace na
trhu. Nejvyssi trzni koncentrace bylo dosazeno v roce 2013, coz mohlo byt zapii¢inéno
menSim pocétem firem, jejichz pocet v roce 2013 klesnul oproti minulym obdobim zhruba
040 %.

Ukazatele ziskovosti jednozna¢né signalizovaly klesajici vynosnost vlastniho kapitalu,
aktiv a trzeb. Celkové¢ byla nejlépe ohodnocena rentabilita vlastniho kapitalu, ktera i pii své
vykazovala nizké hodnoty, které nedosahovaly stanoveného optima. Bézna likvidita se na trhu
stavebnictvi pohybovala v optimalnim rozmezi, coz vypovida 0 vhodné zvolené struktuie
obéznych aktiv, a také hovoii o dobré solventnosti firem, které jsou schopny spléacet bez
problému své kratkodobé zavazky. Koeficient véfitelského rizika také dosahoval
uspokojivych hodnot. V roce 2013 mél svoji nejniz$i hodnotu 59 %, kterd znac¢i vyhodné
financovani podnikatelskych aktivit.

Korela¢ni analyza u koeficienti CR1, CR4, Herfindahl-Hirschmanova a Hall-Tidemanova
indexu poukazala na zaporné korela¢ni zavislosti, tj. rist miry koncentrace na trhu snizuje
rentabilitu vlastniho kapitalu, aktiv atrzeb. O opaénych vysledcich hovotily korelaéni
koeficienty u Giniho indexu, ktery naopak vykazoval silné pozitivni korela¢ni zavislosti

se vSemi ukazateli ziskovosti.
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4.5 PenéZnictvi a pojistovnictvi

PenéZnictvi a pojistovnictvi je z pohledu celkové produkce devaté nejvétsi odvétvi v CR.
Banky obdobné jako jiné instituce usiluji o co nejlepsi hospodaiské vysledky, konkrétnéji
0 maximalizaci zisku spojenou s dlouhodobosti dosahovani zisku. Sou¢asné se banky snazi
0 optimalizaci svych ¢innosti a minimalizaci ndkladd. Téméer 63 % odvétvi penéznictvi
a pojistovnictvi tvofi financéni zprostfedkovani, 27 % spadd do odvétvi pojistovnictvi
a penzijniho financovani a 10 % skupiny je odvétvi pomocné ¢innosti souvisejici s financnim
zprostiedkovanim. Nejveétsi skupinou je odvétvi penézni zprosttedkovani, v némz je

zamé&stnano témer 48 % odvétvové skupiny. [31]

Bankovni sektor v Ceské republice neustale roste. Pisobi zde nékolik desitek bank
a pobocek bank zahrani¢nich. Né&které na trhu funguji jen kratce, u jinych jejich historie saha
i vice jak 100 let zpatky. Na penéznim trhu jsou nejvétsimi spole¢nostmi CSOB, Ceska
spofitelna, Komercni banka a UniCredit Bank méfené podle vyse aktiv v bilanci. [28] Mezi
nejvétsi pojistovny na Eeském trhu patii Ceskd pojistovna, Kooperativa, Allianz a Generali.

[29]

Nasledujici graf na obrazku 8 znazorfiuje vynosy Vv odvétvi penéznictvi a pojistovnictvi
Vv letech 2008 az 2013. V ptipad¢ tohoto trhu musely byt jako trzni podil zvoleny celkové
vynosy a ne trzby jako v ostatnich odvétvich. Podrobnéjsi vysvétleni obsahuje je uvedeno

nize.
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Obréazek 8: Vyvoj vynosii v penéZnictvi a pojistovnictvi v letech 2008 — 2013

Zdroj: vlastni zpracovani dle [1]
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Z vyse uvedeného grafu vyplyva, ze vynost se hospodaiska krize na bankovnim trhu
nedotkla. Od roku 2008 se vynosy neustale zvySovaly az do roku 2011, kdy rast stagnoval,
avynosy zacaly klesat. V roce 2013 dosahovaly téméf stejné hodnoty jako v roce 2008.

poklesem ¢istych vynost z poplatkl a provizi. [27]

Pti analyze odvétvi penéznictvi a pojistovnictvi musela byt zménéna metodika vypoctu
trzniho podilu. Problémy nastaly pii vypoctu rentability trzeb, kdy se vysledné hodnoty
pohybovaly v rozmezi 30 az 700, z ¢choZ bylo evidentni, ze se jedna o chybu, a proto musely
byt zvdzeny mozné divody téchto nerelevantnich vysledkd. Problém byl v definovéni trzniho
podilu, protoze vykaz ziskl a ztrdt nema u bank stejnou strukturu jako u béznych podniki.
Trzby bank a pojistoven spocivaji pfevazné ve vynosech z finan¢nich operaci. Celkové je
tedy trzni podil souétem ostatnich provoznich vynost, vynosi z dlouhodobého finanéniho
majetku, vynosl z kratkodobého finan¢niho majetku, vynosl z pfecenéni cennych papirt

a derivatii, vynosovych uroki, ostatnich finan¢nich vynosii a mimotadnych vynosu.

451 Trzni koncentrace

Na trhu penéznictvi a pojiStovnictvi vystupuje nékolik hlavnich ,hraca®, kteti byli
zminéni vySe, proto lze v tomto odvétvi ofekavat vyssi miru trzni koncentrace. Nicméné
Vv pouzitych datech opét nastavaji komplikace. Kazda vyznamna banka ¢i pojistovna je
tvofena skupinou dcefinych spole¢nosti, z nichz se kazda zaméfuje na poskytovani jinych
sluzeb (spofeni, pojisténi, tveéry apod.). Kazda z téchto spolecnosti je interpretovana sama za
sebe, proto nemohou vysledky koncentracnich koeficienti dostatecné spolehlivé a vérné
zobrazit skute¢nou situaci na trhu penéZnictvi a pojistovnictvi. Aby bylo mozné zjistit piesny
trzni podil jednotlivych spoleénosti, byla by nutna hlubsi studie jednotlivych skupin bank
a zjistovani trznich podild za spolecnosti jako celek. Nasledujici tabulka 13 obsahuje

vysledné hodnoty koncentra¢nich koeficientd.
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Tabulka 13: Mira trzni koncentrace v penéZnictvi a pojistovnictvi v letech 2008 - 2013

2008 2009 2010 2011 2012 2013
CR1 11,13 25,37 16,29 17,90 23,46 19,01
CR4 30,09 44,78 34,22 33,39 37,93 51,81
HHI 361,76 847,96 476,83 507,75 705,92 892,17
GC 0,77 0,83 0,80 0,79 0,79 0,80
HTI 0,03 0,03 0,03 0,02 0,02 0,05

Zdroj: vlastni zpracovéani dle [1]

Vyvoj koeficientu CR1 byl pomérn¢ nestabilni, v prubéhu sledovaného obdobi nastaly
hodnoty koeficientu bylo dosazeno v roce 2009, a to 25,37 %. Tato hodnota znamena

¢tvrtinovy podil na trhu nejvétsi firmy, coZ naznacuje vy$s$i miru trzni koncentrace. V roce
2013 byl tento podil 19 %.

Koeficient CR4 se choval jinak nez index CR1. Nejvétsi miry koncentrace bylo dosazeno
v roce 2013, kdy podil ¢tyt nejvétsich firem na trhu byl zhruba 52 %. Z tohoto vysledku Ize
usuzovat, ze Ctyfi nejveétsi firmy na trhu maji vyznamné postaveni, tudiz se jedna o oligopolni
trzni strukturu. Nejniz§iho podilu bylo dosazeno v roce 2008, stejné jako v ptipadé CRI1.

Hodnoty Herfindahl-Hirschmanova indexu se v pribéhu sledovaného obdobi stale drzely
pod mezi 1000, coz znamena, Ze trh penéznictvi a pojistovnictvi je konkurenceschopny,
a poukazuje tedy na monopolistickou konkurenci.

Giniho index naznacuje spiSe vice koncentrovany trh, a stejné jako CR1 vykazuje nejvyssi

hodnotu v roce 2009 a nejnizsi v roce 2008.
Hall-Tidemaniv index se blizi 0, coz znamena malo koncentrovany trh. Dle jeho vysledki
byla na trhu nejvyssi koncentrace v roce 2013.

45.2 Ziskovost

Nasledujici tabulka 14 obsahuje hodnoty ukazatelti ziskovosti v odvétvi penéznictvi
a pojistovnictvi. Za zminku stoji, ze povaha ¢innosti bank a pojistoven se podstatné 1i$i od
ostatnich podnika, proto také nize uvedené ukazatele nemusi poskytovat typické vysledky, se

kterymi jsme se setkali v jinych odvétvich.
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Tabulka 14: Mira ziskovosti v penéZnictvi a pojistovnictvi v letech 2008 - 2013

2008 2009 2010 2011 2012 2013
ROE 0,15 0,14 0,15 0,26 0,20 0,17
ROA 0,06 0,06 0,08 0,08 0,08 0,12
ROS 1,52 1,51 0,89 0,73 0,85 1,04
Bézna likvidita 3,96 3,89 4,10 4,95 4,67 4,64
Véritelské riziko 0,69 0,69 0,65 0,64 0,62 0,65

Zdroj: vlastni zpracovéani dle [1]

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu dosahuje pomérné uspokojivych hodnot, v kazdém
roce piekro¢il hranici 10 %. Lze fici, Ze do roku 2010 setrvala rentabilita na stejné drovni,
v roce 2011 vzrostla na svoji maximalni hodnotu 26 % a poté zacala opét klesat. V roce 2013

tak dosahovala primérnych 17 %, coz lze hodnotit velmi kladné.

Primérna rentabilita aktiv ma v pribéhu sledovaného obdobi rostouci trend, coz je velmi
pozitivni signél, ktery naznacuje zdravy vyvoj bankovniho sektoru. V roce 2008 méla hodnota
tohoto ukazatel 6 %, v roce 2013 dokonce 12 %.

Ukazatel rentability trzeb signalizuje nestandardné vysokou vynosnost trzeb, coz je dano
charakterem odvétvi. Dulezité je zminit, ze v tomto piipadé byly do ukazatele pouzity misto
celkovych trzeb celkové vynosy, jelikoz v tomto odvétvi jsou trzby tvofeny prevazné vynosy
z finan¢nich operaci. Z tabulky 14 je patrné, ze v roce 2008 a 2009 se rentabilita pohybovala
okolo hodnoty 1,5 (tzn. 150 %). V roce 2010 nastal pomérné velky propad na hodnotu 0,89.

V roce 2013 doslo k opétovnému ristu na 1,04.

Pozadavky na likviditu v sektoru penéznictvi a pojistovnictvi jsou mnohem vyss$i nez
Vv jinych odvétvich. V nasem pftipad¢ se bézna likvidita pohybuje okolo hodnoty 4. Likvidita
instituce. Vychazi ze zakladni funkce banky jako finan¢niho zprostiedkovatele, jehoz tikolem
je zajistovat tok finan¢nich prostfedki mezi vkladateli bankovnich depozit a piijemci uveri.
k atoku na vklady, tzv. ,runu na banku“. Klienti pfi ném hromadn¢ vybiraji svoje vklady
a prevadéji je do jinych bank s obavami, ze banka pozdé¢ji nebude viibec schopna vklady
vyplacet. Takova situace by ohrozila stabilitu banky mnohem vaznéji nez ptipadna

kratkodobé vykazovana ztrata. [12]
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Ukazatel zadluzenosti poukazuje na vyssi miru vyuzivani ciziho kapitalu k hospodaieni
bank, zadluzenost se pohybuje okolo 65 %. I v tomto ptipadé je situace u bank specificka.
Cizi zdroje jsou v bilanci banky tvofeny zejména vklady klientd, tudiz lze v tomto odvétvi

ocekavat vyssi miru zadluzenosti.

453 Korela¢ni analyza

Vysledky korela¢ni analyzy v odvétvi penéznictvi a pojist'ovnictvi udava tabulka 15.

Tabulka 15: Korelaéni koeficienty v penéZnictvi a pojis§t'ovnictvi

CR1 CR4 HHI GC HTI
ROE 0,0537 -0,2283 | -0,1420 | -0,2990 | -0,4831
ROA 0,0543 0,6443 0,4867 0,0000 0,6667
ROS - 0,0957 0,0849 0,0527 0,1687 0,2655

Zdroj: vlastni zpracovani dle [1]

Koeficient CR1 ovliviiuje ukazatele rentability naprosto minimalné, proto nelze tento maly

vliv brat v potaz a vyvozovat z n¢ho néjaké dusledky.

Koncentra¢ni koeficient CR4 vykazuje jiné korela¢ni vztahy nez CR1. S ROE ma z&porny
korela¢ni vztah s nizkou mirou vyznamnosti. V ptipadé ROA se jedna o pozitivni korelaci,

kterd ma pomérné vyznamny vliv. S ROS méa CR4 kladny vztah, ale téméf bezvyznamny.

Herfindahl-Hirschmantiv index vykazuje velmi podobné chovani jako koncentra¢ni
koeficient CR4. S ROE mé negativni vztah, ktery nabyva malé vyznamnosti. S ROA ma

vyznamni pozitivni korela¢ni vztah a s ROS téméf nevyznamny.

Giniho index ma s ROE také zaporny korela¢ni vztah, s malou mirou vyznamnosti. Mezi
ROA a Giniho indexem neexistuje zadny korelaéni vztah. S ROS sice existuje pozitivni

korela¢ni vztah, ale s pomérné malym vlivem.

Hall-Tidemaniv koeficient ma s ROE vyznamny zaporny korela¢ni vztah, tzn., S ristem
miry koncentrace na trhu se snizuje rentabilita vlastniho kapitalu. S ROA mé HTI kladny
korela¢ni vztah, ktery je pomérné¢ silny. A s ROS ma také pozitivni vztah, ktery ale nabyva

niz8i vyznamnosti.
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454 Shrnuti

Vysledky koncentra¢nich koeficientd identifikovaly znaénou miru koncentrace v odvétvi
penéznictvi a pojistovnictvi krom¢ Herfindahl-Hirschmanova indexu a Hall-Tidemanova
indexu, které poukazovaly na monopolistickou konkurenci. V tomto pfipadé¢ nelze tyto
vysledky povazovat za jednoznacné, jelikoz zde opét nastaly komplikace s daty, kdy jedna
spole¢nost ma mnoho dcefinych firem, které v Udajich vystupovaly samostatné. Pokud by
byly uvadény trzni podily za celé korporace, vysledky koncentraénich koeficientt by byly
vys§i.

Ukazatele ziskovosti zjistili, ze odvétvi penéznictvi a pojistovnictvi je pomérné ziskové.
Rentabilita vlastniho kapitdlu naznacuje dobrou vynosnost vlozenych prosttedkl, coz je
dalezitd informace pfredevSim pro akciondfe a vlastniky podniku. Rentabilita aktiv
nedosahovala tak vyznamnych hodnot, ale rentabilita trzeb vykazala velkou vynosnost trzeb
snejvyssi hodnotou 150 %. Bézna likvidita identifikovala také naprosto nestandardni
vysledky, kdy se hodnota tohoto ukazatele pohybovala okolo hodnoty 4. V tomto
ekonomickém sektoru je dulezita vysoka mira likvidity, jelikoz banky musi mit k dispozici
mnoho okamzitych prostiedkii pro vyplaceni vkladii a uvérG svym klientim. Ukazatel
vetitelského rizika vykazuje také vyssi hodnoty pohybujici se mezi 60 a 70 %. Je to ddno opét
charakterem odvétvi, jelikoz veétsi Cast zavazki tvoii vklady klientt, které banky vyuZzivaji
K poskytovani avéru.

Korela¢ni analyza zjistila, Ze nejvétsi vliv ma mira koncentrace na rentabilitu celkovych
aktiv, ale tyto vysledky nejsou tak jednoznac¢né, jelikoz vysoka mira zavislosti byla prokazana
pouze u koeficientu CR4, Herfindahl-Hirschmanova a Hall-Tidemanova indexu. U Giniho
indexu bylo dokonce prokazéano, ze s ROA nemé zadny korelaéni vztah. Za zminku zde stoji,
ze Giniho koeficient v pfipadé€ této korela¢ni analyzy nevykazal odlisné chovani od ostatnich

koncentra¢nich koeficientt, jako tomu bylo pfi analyzach jinych odvétvi.
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5 SHRNUTI VYSLEDKU

Analyticka Cast této prace zjistovala miru koncentrace a ziskovosti na trhu elektiiny,
chemického pramyslu, stavebnictvi, zemédélstvi, penéznictvi a pojistovnictvi a také méla za
ukol ovéfit, zda mira trZzni koncentrace ovliviiuje ziskovost odvétvi. V této kapitole budou

shrnuty vysledky praktické ¢asti formou komparace jednotlivych odvétvi.

5.1 Trzni koncentrace

Vysledky analytické Casti zjistily, Zze odvétvi vyroby a rozvodu elektiiny a chemického
primyslu bylo vice koncentrované, smétujici k monopolnimu trhu. Stavebnictvi a zeméd¢lstvi
bylo naopak velmi méalo koncentrované a odvétvi penéznictvi a pojistovnictvi poukazovalo
spiSe na oligopol, nicmén¢ vysledky nebyly az tak jednoznacné. Pro vétsi piehlednost jsou
Vv tabulce 16 uvedeny primérné indexy trzni koncentrace za sledované obdobi pro kazdé

odvétvi.

Tabulka 16: Prumérné koncentraé¢ni koeficienty

Vyroba a rozvod | Chemicky Zemédelstvi | Stavebnictvi PenéZnictvi a
elektiiny primysl pojistovnictvi
CR1 21,35 41,33 1,46 5,10 18,86
CR4 55,74 57,00 5,04 15,34 38,70
HHI 1.023,97 1 856,96 23,04 92,09 632,07
GC 0,92 0,85 0,46 0,71 0,80
HTI 0,06 0,04 0,0016 0,0016 0,03

Zdroj: vlastni zpracovani dle [1]

Koncentra¢ni koeficient CR1 ukazuje pomérné nizkou miru koncentrace v odvétvi
elektfiny, i kdyz se jednda o monopolni trh. Vysledek naznacuje spiSe oligopolni trzni
strukturu. V tomto piipadé byly k dispozici nerelevantni Gidaje o spole¢nosti CEZ, kde kazda
dcefina spolec¢nost vystupovala samostatné a vysledky nebyly uvedeny souhrnné za celou
korporaci. Mnohem vyssi trzni podil byl vypocitan u nejvétsi firmy v chemickém pramyslu,
ktery ukazuje primérny podil 41 %. V ptipadé zemédélstvi je naprosto evidentni, ze se
nejedna o vysoce koncentrovany trh, ale o monopolistickou konkurenci a zaroven bylo
potvrzeno, ze odvétvi zemeédélstvi se nejvice blizi dokonalé konkurenci, kdy na trhu existuje
mnoho malych firem s malym trznim podilem. V odvétvi stavebnictvi ukazal koeficient CR1
také na nizky trzni podil nejvétsi firmy, proto lze stavebnictvi identifikovat jako malo
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koncentrovany trh. V sektoru penéZnictvi a pojistovnictvi poukazal koeficient CR1 na zhruba
19% trzni podil nejvétsi firmy. Z tohoto vysledku lze usuzovat o oligopolni trzni struktufe.
Celkové Ize hodnotit vypovidaci schopnost indexu CR1 pro identifikaci trznich struktur jako

velmi spolehlivou.

Ukazatel trzni koncentrace CR4 sumarizuje podil ¢tyf nejvétsich firem na trhu. Jeho
vysledky Vv jednotlivych odvétvich naznacuji stejné vysledky jako koeficient CR1. Odvétvi
s elektfinou vykazuje hodnotu 55,74 %, kterou lze s ohledem na vysledek nejvétsi firmy
na trhu klasifikovat jako oligopolni trzni strukturu. Naopak u chemického pramyslu lze
usuzovat spiSe o monopolu, jelikoz se hodnota CR4 velmi blizi hodnot¢ CR1. V sektoru
zemé&d¢lstvi bylo opét potvrzeno tvrzeni o velmi nizké koncentraci na trhu, jelikoz trzni podil
prvnich ¢tyt firem dosahl pramérnych 5 %. V odvétvi stavebnictvi je mira koncentrace o0 néco
vys8i nez v zemédélstvi, ale ztohoto vysledku lze stdle identifikovat monopolistickou
konkurenci. Trh penéznictvi a pojistovnictvi nenaznacuje ptimo, ze se jedna o oligopol, ale je
zde vys$si mira koncentrace. Celkové lze koncentracéni koeficient CR4 ohodnotit jako

spolehlivy s dobrou vypovidaci schopnosti o mife trzni koncentrace.

Vysledky u Herfindahl-Hirschmanova indexu nejsou tak jednoznac¢né. Problematicka je
interpretace tohoto indexu, ktera miize nabyvat hodnot od 0 do 10 000, ¢im vyssi hodnota, tim
vétsi je trzni koncentrace. Trh s elektfinou byl identifikovan jako trh s rostouci koncentraci,
coz podle vysledkii indexu CR1 a CR4 nelze jednoznacné tvrdit. U chemického pramyslu
vysledek znaci, ze trh je nasycen, ale aby byl klasifikovan jako monopol, vysledna hodnota by
musela piesahnout hranici 5000, k ¢emuz se ani zdaleka neblizi. Trh zemédélstvi byl
klasifikovan jako trh s nizkou koncentraci, coz odpovida vysledkim CR1 a CR4. Dokonce
znadi, ze se jedna o téméf dokonalou konkurenci, jelikoz hrani¢ni hodnota pro identifikaci
dokonalé konkurence je 10. Stavebnictvi bylo také ohodnoceno jako malo koncentrované, coz
je stejné jako u koeficienti CRI aCR4. Stejné tak bylo klasifikovano penéZnictvi
apojistovnictvi, ale vtomto piipadé se nejedna o spravny vysledek, jelikoz by mél
naznaCovat spiSe trh srostouci koncentraci. Zavérem musi byt ohodnocen Herfindahl-
Hirschmanutv index jako nespolehlivy. Tento koeficient piedpoklada, Ze monopol ma 100%
trzni podil, ale podle vysledki u CR1 a CR4 je evidentni, Ze v praxi tomu tak neni. Proto

nelze jeho vypovidaci schopnost povazovat za optimalni.

Dalsim koncentra¢nim koeficientem je Giniho index. UZ v Gvodu této prace bylo zminéno,
ze tento index byl do vypoctl zatazen pro zajimavost, abychom si ovéfili jeho vypovidaci

schopnost, jelikoz je mnoha ekonomy kritizovan. Jeho vysledky budou porovnany
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s koeficienty CR1 a CR4, jelikoz nam poskytuji nejvérohodnéjsi vysledky. Giniho koeficient
muze nabyvat hodnot od 0 do 1, ¢im blize jedné, tim koncentrovanéjsi je trh. V piipadé¢ trhu
s elektfinou vysledek naznacil velmi koncentrovany trh, o kterém by se dalo tvrdit, ze se jedna
o monopol, ale vysledky koeficienti CR1 a CR4 poukazaly na mnohem nizsi koncentraci. U
chemického primyslu byla nizsi koncentrace nez u trhu s elektfinou, coz je nelogické, protoze
CR1 a CR4 vykéazaly naopak vyssi koncentraci. V odvétvi zemédélstvi vysledek naznacil
mnohem niz§i koncentraci nez u trhu s elektfinou a chemickym primyslem, ale s ohledem na
to, ze zemé&d¢€lstvi se nejvice blizi dokonalé konkurenci, mél by byt vysledek mnohem blize
nule. U stavebnictvi je tomu stejné, koeficient by se mél vice blizit nule, jelikoz se jedna
0 monopolistickou konkurenci. V odvétvi penéZnictvi a pojistovnictvi je vysledek také
neopodstatnény, jelikoz ho Ize ptirovnat k vysledku u chemického primyslu, ale CR1 a CR4
porovnat nelze. Timto bylo potvrzeno, Zze Giniho koeficient je pro vypocet trzni koncentrace

nevhodny a zkreslujici, protoZe pouze identifikuje nerovnomérnost v rozdéleni trznich podila,

ale neni ovlivnén celkovym poctem firem na daném trhu.

Poslednim ukazatelem trzni koncentrace je Hall-Tidemantv index, ktery nabyva hodnoty
od 0 do 1, ¢im vys8i hodnota, tim vyssi je koncentrace na trhu. Z celkovych vysledku je
patrné, Ze jeho vypovidaci schopnost neni uplné presna. Napiiklad trh chemického primyslu
byl koeficienty CR1 a CR4 Kklasifikovan jako vice koncentrovany, ale hodnota Hall-
Tidemanova indexu je 0,04, tzn. blizici se jedné. U zemédé€lstvi a stavebnictvi spravné
identifikoval trhy s nizkou mirou koncentrace, ale v ptipadé vétsi miry trzni koncentrace neni
jeho identifikace spravna. Jeho chovani lze ztotoznit s Herfindahl-Hirschmanovym indexem,
protoze stejné jako on ma velké naroky na trhy svys$si mirou koncentrace. Aby Hall-
Tidemantiv index identifikoval monopolni trh, musel by trzni podil nejvétsi firmy dosahovat

100 %, k ¢emuz ale zpravidla v realném svété nedochazi.

v

Zavérem lze fici, Ze nejspolehlivejsi vysledky ndm poskytuji koncentracni koeficienty
CR1 a CRA4. Také se potvrdila hypotéza o Giniho koeficientu, ktery nepodava piesné
vysledky a jeho kritika je tak opodstatnéna. Herfindahl-Hirschmantiv a Hall-Tidemantv index
jsou v chovani podobné, maji vysoké naroky na trhy s vyssi mirou koncentrace, a proto

nejsou schopny identifikovat oligopolni ¢i monopolni trzni struktury.
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5.2 Ziskovost

Dalsim cilem této prace bylo vypocitat ukazatele ziskovosti v jednotlivych odvétvich.
Praimérné ukazatele zjisténé za sledované obdobi v jednotlivych odvétvich znazoriuje

tabulka 17.

Tabulka 17: Priimérné ukazatele ziskovosti

Vr{)rz?/%ila Chemicky | 7 emadelstyi | Stavebnictyi| Peneznictvia

elektFiny prumysl pojistovnictvi
ROE 0,25 0,16 0,14 0,22 0,18
ROA 0,05 0,08 0,05 0,07 0,08
ROS 0,14 0,06 0,08 0,07 1,09
Bézna likvidita 1,65 2,37 3,61 1,67 4,37
Véritelské riziko 0,85 0,47 0,41 0,62 0,66

Zdroj: vlastni zpracovani dle [1]

Souhrnné vysledky ukazuji, Ze ve sledovanych odvétvich byla pomérné vysokd mira
hodnot dosahovala rentabilita celkovych aktiv, nejmensi byla na trhu s elektfinou
a Vv zemédé€lstvi. Rentabilita trzeb se v jednotlivych sektorech hospodarstvi liSila. Nejvyssi
rentabilita trzeb byla dosaZena v odvétvi penéznictvi a pojiStovnictvi, nicméné zde to bylo
dano odlisnym charakterem bankovniho sektoru. Ukazatel bézné likvidity ptinesl v kazdém
odvétvi jiné vysledky. Vyroba a rozvod elektfiny, chemicky primysl a stavebnictvi
dosahovaly likvidity v optimalni vysi v povoleném rozmezi. Vysoké likvidity dosahovalo
zemé&d¢lstvi, v primérné vysi 3,61. Jesté vEtsi bézna likvidita byla zaznamenéana v penéznictvi
a pojistovnictvi, nicméné v tomto odvétvi hospodarstvi je Zddouci velké mnoZzstvi okamzitych
penéznich prostfedkd. Ukazatel véfitelského rizika identifikoval nejvySsi miru zadluZenosti
vV odvétvi s elektiinou. Vyssi hodnoty, nad 60 % bylo dosazeno na bankovnim trhu a ve
stavebnictvi. Optimalnich hodnot dosahovala zadluzenost Vv chemickém pramyslu
a Vv zemédelstvi. Z vysledka v tabulce 17 lze udélat takovy zavér, ze ¢im vyssi je rentabilita

vlastniho kapitélu, tim vyssi je zadluzenost podnikd.
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5.3 Korela¢ni analyza

Ukolem korelaéni analyzy bylo ovéfit, zda existuji vztahy mezi ukazateli ziskovosti a miry
trzni koncentrace. V ramci korela¢nich analyz ve vybranych odvétvi bylo mozné sledovat
podobné chovani jednotlivych indexti koncentrace. V odvétvi s elektfinou a chemickém
prumyslu bylo zjisténo podobné chovani koeficientu CR1 a Herfindahl-Hirschmanova indexu
a CR4 a Hall-Tidemanova indexu. Giniho index se choval naprosto odli$né a nebylo mozné
porovnat ho s jinym indexem. V piipadé zemédélstvi nebylo mezi koncentra¢nimi koeficienty
nalezeno zadné shodné chovani. Ve stavebnictvi bylo zjisténo, ze koeficienty CR1, CR4,
Herfindahl-Hirschmantiv a Hall-Tidemantdv index se chovaji stejné, ale Giniho index se opét
odliSuje ama jiné korelacni vztahy s ukazateli ziskovosti. V odvétvi penéZnictvi

a pojistovnictvi nebyly nalezeny zadné blizsi vztahy.

Pro vyvozeni jednozna¢ného zavéru o existujicim vztahu mezi trzni koncentraci
a ziskovosti byl vybradn koncentraéni koeficient CRI1, ktery lze povazovat za nejspo-

lehlivéj$iho reprezentanta vSech ukazatelli trzni koncentrace a z ukazateld ziskovosti byla

vybrana rentabilita vlastniho kapitalu. Jejich korela¢ni koeficienty udavé tabulka 18.

Tabulka 18: Souhrnna korelaéni analyza

CR1 ROE Korelaéni koeficienty
Vyroba a rozvod elektiiny 21,35 0,25 0,26
Chemicky primysl 41,33 0,16 0,52
Zemédélstvi 1,46 0,14 -0,13
Stavebnictvi 51 0,22 -0,58
PenéZnictvi a pojistovnictvi 18,86 0,18 0,05

Zdroj: vlastni zpracovani dle [1]

Vyse uvedené korelacni koeficienty potvrzuji hypotézu o existenci vztahu mezi trzni
koncentraci a ziskovosti. Nejvyssi korelaéni koeficient je u chemického prumyslu, ktery
identifikuje vyznamnou zavislost mezi trzni koncentraci a ziskovosti. Druhy nejvyssi
korelac¢ni koeficient nastal na trhu s elektfinou. Téméf nulové hodnoty dosahoval korela¢ni
koeficient v odvétvi penéznictvi a pojistovnictvi. Zapornych hodnot nabyval v zemédélstvi
a stavebnictvi. Tyto vysledky nam podavaji vyznamnou informaci o tom, ze ¢im vyssi je trzni

koncentrace na trhu, tim vyznamnéji ovliviiuje rentabilitu vlastniho kapitalu.
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ZAVER

Cilem této diplomové prace bylo provést analyzu trzni koncentrace a ziskovosti firem ve
vybranych odvétvich a ovéfit hypotézu o pfimém vztahu mezi ukazateli trzni koncentrace
a ziskovosti prostfednictvim korelacni analyzy. Tento cil prace byl splnén, analyza zjistila, Ze

existuje urcita korelacni zavislost mezi témito ukazateli, a to ¢im vyssi je trzni koncentrace,

tim vice je ovlivnéna rentabilita daného odvétvi.

Vztah mezi trzni koncentraci a ziskovosti odvétvi je pomérné vyznamny, coz mize znaéné
negativné ovliviiovat trhy s nizkou mirou trzni koncentrace. ReSenim této situace je regulace
monopolnich odvétvi, ktera je v Ceské republice na pomé&mé vysoké trovni a po vstupu do
Evropské unie jest¢ o néco vyssi. Tato regulace spociva predevSim v riznych natfizenich
a legislativnich pfedpisech a vysokymi sankcemi za jejich nedodrzovani. Zasadni otazkou
zustava, jak podpofit vynosnost odvétvi, ktera jsou malo koncentrovana. Problémem je, Ze
tato odvetvi nejsou dostatecné lakava pro vstup novych podnikatelii, proto je ukolem statu
néjakym zpiisobem zatraktivnit méné vynosna odvétvi. Piikladem je zeméd€lstvi, kdy se stat
snazi naldkat nové ekonomické subjekty do odvétvi prostiednictvim poskytovani dotaci anebo

také danovymi tlevami.

Pii psani této prace nastaly zna¢né komplikace se zpracovanim dat, konkrétné se jednalo
o nerelevantni tdaje u spole¢nosti CEZ nezahrnujici dcefiné spole¢nosti, stejné tomu tak bylo
i vchemickém primyslu u spole¢nosti Unipetrol Orlen Group a také v penéznictvi
a pojistovnictvi. Kvili témto nedostatkiim nebylo mozné zjistit piesné velikosti trznich podila
velkych korporaci, které maji zasadni vyznam v trznim hospodaistvi. Dale se vyskytly
problémy se $patné zaevidovanymi trzbami v ucetnich zavérkach v chemickém pramyslu, kde
ve sloupci trzeb chybély zapsané soucty. Po zjisténi tohoto nedostatku byly udaje dopsany
ruéné. Dalsi problém, ktery se pti zpracovani vyskytl, byl nepfesny vypocet trznich podilt
v odvétvi penéznictvi a pojistovnictvi, proto musel byt zménén postup vypoctu. Banky maji
odlisnou strukturu vykazu ziskll a ztrat, protoze jejich trzby jsou tvoreny predevSim vynosy
Z urokt a dalSich finan¢nich vynost, proto by vypocet trzniho podilu zahrnujici soucet trzeb

nebyl presny.

Téma této diplomové prace bych celkové zhodnotila jako pomérné tézké a narocné
na zpracovani. Uz pfi psani teoretické Casti vyvstaly problémy s dostupnosti zdroji. Trzni
koncentrace neni téma, se kterym se bézné setkavame Vv literatufe, proto se muselo vychazet
predevsim z odbornych ¢lanki v anglicting€, z nichz fada neni volné piistupna. Stejné tak bylo
obtizné zpracovani analytické casti, kdy byla vyzadovana manipulace s velkym poctem dat.
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Naptiklad pfi vypoctu ukazateli v zemédélstvi bylo za kazdy rok v evidenci pies 1000

podnik, v pripad¢ stavebnictvi to bylo dokonce pies 2 000 firem za kazdé obdobi.

vvvvvv

jsem byla obohacena o mnoho novych poznatkt. V prvni fad¢ jsem méla moznost ziskat nové
znalosti v problematice trzni koncentrace, ktera neni soucasti bézné vyuky mikroekonomie.
Dale jsem méla piilezitost poznat trh z praktického hlediska a ovéfit si Ulohu velkych firem
v ekonomice. A Vneposledni fadé jsem méla moznost rozsifit si svoji slovni zasobu

Vv angli¢ting studiem odbornych ¢lanki o trzni koncentraci a zpiisobech jejiho méteni.
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