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Resilience podniku plisobiciho v automobilovém

priumyslu v kontextu aktualnich krizi

Anotace

Tato bakalafska prace se zabyva hodnocenim resilience konkrétniho podniku,
pUsobiciho v automobilovém primyslu, v kontextu aktudlnich krizi. V prvni ¢asti je
predstavena teorie, kterd zac¢ina stru¢nym predstavenim hospodaiskych cykld. Dale
jsou pfedstaveny pojmy krize a resilience, na které se autor prace odkazuje v priibéhu
celé prace. Velkou ¢ast teoretické ¢asti tvofi hodnoceni vykonnosti podniku pomoci
finan¢ni analyzy, kde jsou predstaveny bézné pouzivané ukazatele. Na zavér
teoretické ¢asti jsou prfedstaveny i modely, pomoci kterych Ize hodnotit ekonomicky
stav podniku. Dali ¢ast textu se vénuje firmé& Skoda Auto a.s., kde je provedena
analyza vyvoje uréitych ukazateld v case. Cilem prace je zhodnotit resilienci

konkrétniho podniku v kontextu soucasnych krizi.

Klicova slova

Absolutni ukazatele, bankrotni modely, bonitni modely, finan¢ni analyza, hospodaisky
cyklus, Hyundai Motor Manufacturing Czech s.r.o., koronavirova krize, krize,

pomérové ukazatele recese, resilience, Skoda Auto a.s., valka na Ukrajiné



Resilience of an Automotive Industry Enterprise in the

Context of Current Crises

Annotation

This bachelor's thesis assesses the resilience of a particular company operating in
the automotive industry amidst current crises. The first section introduces theoretical
frameworks, starting with a brief overview of economic cycles. Additionally, it
presents the concepts of crisis and resilience, which the author consistently refers to
throughout the thesis. A significant portion of the theoretical section involves
evaluating the company's performance through financial analysis, and introducing
commonly used indicators. Towards the conclusion of the theoretical section, models
are introduced for assessing the company's economic status. The subsequent
section focuses on Skoda Auto a.s., analyzing the evolution of specific indicators over
time. This thesis aims to evaluate the resilience of the analyzed company in the

context of current crises.
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Absolute indicators, bankruptcy prediction models, business cycles, COVID-19 crisis,
credit scoring models, crisis, financial analysis, Hyundai Motor Manufacturing Czech
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Uvod

V podnikatelské sféfe plati, stejné jako v jinych oblastech Zivota, Ze S$tésti preje
pfipravenym. V dobé psani této prace je obecné povazovana koronavirova krize za
zalezitost minulosti. V souvislosti se zminénou krizi muselo ukoncit ¢innost mnoho
podnikl. Je logické, Ze krize obecné maiji tendenci mit hor$i dopady na podniky

nestabilni a Spatné vedené, nez na podniky stabilni a dobfe vedené.

Automobilovy primysl musel v poslednich letech delit vyzvam souvisejicich
s pUsobenim koronavirové krize, valkou na Ukrajiné, a nedostatkem CipU. Vzhledem
k tomu, Ze je automobilovy priimysl v Ceské republice jednim z vyznamnych pilitd
ekonomiky, je v zajmu Ceského naroda, mit resilientni ekonomické subjekty, které

nejsou prilis citlivé na krize.

V kontextu nejasnosti a chaosu, ktery doprovazel koronavirovou krizi, je dllezité mit
piehled o jednotlivych oblastech podnikani. Optimalni kapitalova struktura, vhodné
zvolena mira agresivity pfi financovani investic a dostate¢na likvidita podniku patfi

k pfikladlm dUlezitych aspektl, které maji vliv na stabilitu podniku.

Resilience podniku, tj. schopnost podniku Uspésné odolavat negativnimu plsobeni
externich vlivll a nasledné vraceni ke stavu pied zac¢atkem plsobeni jevu, je namétem
této prace. Je nutné zdUraznit, Ze bude hodnocena resilience finanéni stranky.
ZpUsob, ktery autor prace zvolil k odhaleni této charakteristiky, je hodnoceni finanéni

vykonnosti, se silnym dlrazem na finan¢ni analyzu a souvisejici ukazatele.

Cilem prace je zhodnotit resilienci konkrétniho podniku v kontextu sou¢asnych krizi.
K formulaci zavéru doslo pomoci analyzy finanénich ukazatell, komparace a dedukce

k odvozeni zavéru.
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1 Resilience podniku v kontextu krize

Prvni kapitola této prace je vénovana hospodaiskym cyklim, krizim a resilienci
podniku. Na Uvod je nezbytné si nadefinovat rlizné terminy tykajici se problematiky
krizi, aby bylo mozné hodnotit resilienci podniku. Jesté pred podkapitolami, které se
budou zminénym pojmUm vénovat, je nutné zacit o néco obecnéji, a to konkrétné

hospodarskymi cykly.

1.1 Hospodarsky cyklus

Tato podkapitola se stru¢né vénuje makroekonomickému jevu ekonomickych cyKkld.

Hospodaiskym cyklem se rozumi posloupnost fazi rlstu a poklesu
makroekonomickych aktivit, ktera se pravidelné opakuje. Mezi tyto faze patfi
expanze, vrchol, recese a deprese. Jednotlivé faze jsou ¢asto oznacenim pro stav
makroekonomickych aktivit, mezi které patfi napf. realny HDP (hruby domaci
produkt), zaméstnanost nebo investiéni ¢innosti. Prlbéh hospodaiského cyklu
stfidani jednotlivych fazilze vidét na nize pfilozeném obrazku 1. (JureCka a Machacek,
2023)

HDP

vrchol trend

1
1
|
i Hospodafsky

1

! 1 cyklus
! |
! 1 :
: | |
deprese b !
L :
1 1
> < >

recese das

expanze

Obrazek 1: Hospodarsky cyklus
Zdroj: (Jurecka a Machacek, 2023); vlastni zpracovani
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Fazi expanze se rozumi takovy stav ekonomiky, pfi kterém roste realny HDP. K tomuto
rUstu dochazi diky zvy$ené poptavce po produktech firem, coz vede k nutnosti zvysit
objem vyroby. Pro to, aby mohla firma zvysit objem vyroby, musi najimat dodate¢nou
praci a kapital. S rostouci zaméstnanosti dochazi k rlstu dodateénych prostifedkd,
které se vyuziji opét na nakup u firem. Vy$si mira zisku firem v ekonomice vede ke
zvy$enému optimismu investord a dochazi k zakladani novych firem. Banky v této fazi
prosperuji, jelikoz je zvyseny zajem o pUjcky od firem, které investuji napf. do novych
stroji a technologie. Zjednodusené Ize tedy tvrdit, Ze je expandujici ekonomika
charakterizovana vy$si poptavkou po produktech firem, vy$Sim objemem produkce
a vétsi mirou investic. Tento vyvoj neni trvaly a ekonomika se ¢asem dostane na fazi
vrcholu. Na zminéném vrcholu dochazi k cenovému tlaku od dodavatell, &imz rostou
naklady vyrobnich firem a ndslednému zvySeni cen. V této fazi je také typicky
nedostatek volné pracovni sily a jinych vyrobnich faktor(, coz se projevi zvySovanim
mzdovych nakladl. V ekonomice se tedy projevuje zvy$ovani cen, drazsi bankovni
uvéry z dlivodu nizsi miry Gspor v ekonomice, diky optimismu domacnosti a nizka mira

zaméstnanosti. (JureCka a Machacek, 2023)

Jakymsi ozdravnym procesem Ize povazovat fazi recese neboli kontrakce ekonomiky.
Dochazi k oslabeni HDP a jinych makroekonomickych veli¢in, coz je také dlsledkem
stale se zvy$ujicich nakladd domacnosti. Typickym rysem recese je ztrata zajmu
cen se zacne zpravidla projevovat u véech statkl a sluzeb diky snizujici se poptavce,
az na vyjimky, jako jsou napf. potraviny. Zasazeni poklesem poptavky vede firmy
k vyprodeji neprodaného zboZzi za nizsi ceny a k naslednému zefektivnéni procesl
s cilem sniZeni nakladd, coz se ¢asto projevuje propousténim ¢asti zaméstnancil nebo
prodejem nadbyteénych strojd. Casto ale z diivod{l pracovnich smluv a splaceni
bankovnich Uvérl nedokazou nékteré firmy dostate¢né snizit naklady, coz vede
k snizeni ziskovosti. Zminéné charakteristiky mohou ¢asto vyustit v ukonceni ¢innosti
firem. Pro tuto fazi jsou typické omezeni investi¢ni Cinnosti, zvySujici se mira
nezaméstnanosti, nizsi pfijmy domacnosti, omezeni vyroby a maly zajem o bankovni
sluzby. PlUsobenim uvedenych faktorl a dalSich, které zde nejsou zminéné, se
dostava ekonomika na dno jeji makroekonomické aktivity, také znamé pod pojmem
deprese. (JureCka a Machacek, 2023)
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Posledni bod hospodafského cyklu, ktery bude kratce predstaven, je faze deprese.
Vysoka nezaméstnanost, stagnace ve spotfebé domacnosti na nizké Urovni a nizka
ochota bankovnich instituci poskytovat pUjcky patii k béZnym projevim této faze.
Dilezité je zdUraznit, Ze na rozdil od faze expanze, kdy byl ke konci mozna az
prehnany optimismus, tak pro fazi deprese je typicky pesimismus a averze k riziku.
V dUsledku ukonéeni ¢innosti mnoha firem preZiji ty silngjsi, které dokazi dostate¢né
zvysit efektivitu procest. Zminéna racionalizace podnikatelskych aktivit se ¢asto
stava stavebnim kamenem pro pfilezitosti v oblastech napf. persondlniho naboru
a zvyseni miry produkce, jako reakce na mirné se zvysujici poptavka. Timto dochazi
k postupnému oZiveni ekonomiky a nasleduje opét fadze expanze, ktera byla jiz

charakterizovana. (JureCka a Machacek, 2023)

1.2 Definice krize podniku

Ackoliv se pojem krize pouzivaji pomérné €asto, neexistuje jednotna definice. Krize
sahaji do mnoho rlznych oblasti Zivota, at uz se jedna o krize osobni ¢&i krize
spoleéenské. Z diivodu vétsiho mnozstvi moznych subjektll zasazenych krizi, je nutné
zdUraznit, Ze se tato prace vénuje krizim z pohledu ekonomickych subjektl. Budou
zminény i konkrétni aktualni krize, které mély &i stale maji nejvétsi dopady na vybrané
podniky. (Zuzak a Fejfarova, 2009)

Krizi Ize definovat jako nepfiznivou situaci podniku, ktera ohrozuje jeho schopnost
dosahovat stanovenych cill, nebo ohrozuje samotné preziti firmy. Typické pro krize
je také realita, Ze se Casto Celi plsobeni vnéjsiho prostiedi, které nelze ovlivnit, ale
pouze na danou skutec¢nost reagovat. Ohrozenim preziti firmy lze uvazovat takova

omezeni, ktera vedou k ¢aste¢nému nebo Uplnému zastaveni ¢innosti. (Klein, 2020)

Jinou definici nabizi Pearson a Clair (1998), kde definuji krizi jako udalost, ktera je
malo pravdépodobnad, ale ma negativni dopad na vyvoj podniku. Tento stav ohrozuje
Zivotaschopnost podniku a je charakterizovan nejistotou pfi¢iny, Uc¢inku a zpUsobu

feSeni, ale také pfesvédcenim, Zze rozhodnuti musi byt u€inéna rychle.

Podle posledni definice, ktera bude zde zminéna, je krize podniku takovy stav jeho

Zivota, kdy po delSi dobu dochazi k nepfiznivému vyvoji jeho vykonu, pficemz dochazi
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k vyraznému snizeni objemu trzeb, poklesu Cistého obchodniho majetku, snizeni
likvidity, ¢imz je bezprostiedné ohroZena jeho dal$i existence za pfedpokladu, Ze

bude i naddle podobny vyvoj setrvavat. (Synek, 2006)

r s

1.3 Finanéni fizeni podniku béhem krize

Pro pfipad, ze se podnik ocitne v krizovém stavu, existuje mnoho doporuceni, ktera

by méla vést k snizeni ¢i zmirnéni negativnich dopadul na finan¢ni zdravi podniku.

Jedno z hlavnich opatfeni spociva ve snizeni ob&zného majetku, ¢ehoz mize podnik
dosahnout napfiklad v€asnym omezeni vyroby nebo vymahanim pohledavek od

odbératell. Takto ziskané prostfedky by poté mél vyuzit na oddluzeni. (Synek, 2011)

Omezenim &i Uplnym zastavenim investi¢ni vystavby, prodejem nepotiebnych strojd
a pozemkd, dochazi ke snizeni polozky stalych aktiv. Timto dochazi k omezeni ztrat
a generovani dodateénych penéznich prostfedkll, pomoci kterych Ize také splacet
zavazky. (Synek, 2011)

Dalgim dUleZitym krokem je zavedeni takovych opatfeni, které mohou vést k obnoveni
rentability. Toho mlzZe podnik dosahnout pfedevsim snizenim nakladl. Ke snizovani
nakladl Ize pfistoupit z hlediska kratkodobého horizontu nebo dlouhodobého.
K pfikladim kratkodobych opatieni patfi napf. omezeni pracovni doby nebo prerugeni
procesu naboru novych zaméstnancl. Mezi opatfeni, kterd jsou dlouhodobéjsiho

charakteru, patfi pfedevsim inovace vyrobniho procesu. (Synek, 2011)

1.4 Konkrétni aktualni krize

Tato podkapitola slouzi k struénému predstaveni krizi v letech 2019 az 2023, které
vyrazné ovlivnily fungovani ekonomiky. Budou zkoumany dvé z nejvyznamnéjsich
krizi za poslednich péti let, mezi které patfi koronavirova krize a krize valky na
Ukrajiné.
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1.4.1 Koronavirova krize

Koronavirovou krizi je myslena pandemie virového onemocnéni, kterd se nejprve
objevila v listopadu roku 2019 v Ciné&. Pfi postupném zvy$ovani po&tu nakazenych
a rychlému prenaseni, doslo k oficialnimu oznaceni pandemie v bfeznu roku 2020
Svétovou zdravotnickou organizaci (Rath, 2023). Do dubna roku 2021 umfelo tfi
milidny lidi, ¢imz se zd{raziuje zavaznost krize. Ve snaze zabranit nekontrolovanému
Sifeni nemoci byly zavedeny povinné spolecenské odstupy, karantény a lockdowny
(Walby, 2022). Celkové se uvadi, Zze od zacatku pandemie bylo vice nez 700 milion(

nakazenych po celém svété (Efflein, 2023).

1.4.2 Valka na Ukrajiné

Valka na Ukrajiné je vojensky konflikt, jehoZ zaCatek se datuje k bfeznu roku 2014 pfi
anexi Krymu ruskou armadou (Spisak, 2022). V unoru roku 2022 doSlo ke vpadu
ruskych vojsk na uzemi Ukrajiny, pficemz byla vojenska aktivita popsana jako
,Specialni vojenska operace”, ktera méla byt za u¢elem demilitarizace Ukrajiny (Galba
a Spisak, 2023).

Ozdraveni ekonomiky Evropské Unie (dale i EU) po koronavirové krize prerusila
vale€na krize na Ukrajiné. Evropska komise, na podzim roku 2021, oznamila
procentualni hodnoty pfedpokladaného ristu HDP EU v nasledujicich dvou letech.
Meziro¢ni zvySeni HDP v roce 2022 mélo EU dosahovat hodnoty 4,3 % a 2,5 % v roce
2023. Redlné hodnoty se ale zastavily na hodnotach 3,5 % v roce 2022
a odhadovanych 0,5 % pro rok 2023. (Papunen, 2024)

Evropska Unie se totiz potykala s problémy spojenymi s vysokymi cenami energie,
coz se projevilo nejen zvySenou cenou energii, ale i zvySenim cen potravin ¢i jinych
produktl a sluzeb. Vyvrcholenim téchto problémU byla vysoka inflace, kterda méla
negativni dopad, jak na obyvatele, tak i na ekonomické subjekty v EU. (Papunen,
2024)
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1.5 Dopady krizi na automobilovy primysl

V této podkapitole budou predstaveny nékteré z hlavnich dopadl popsanych krizi.
Z ddvodu dodrzeni posloupnosti krizi, bude pozornost vénovana nejprve

koronavirové krizi.

Po kazdé pandemii nebo epidemii, Ize o¢ekavat vyznamné dopady na primysl. Mezi
béZna opatreni patfi vySe zminéné lockdowny, spoledenské odstupy, ale i zavedeni
prace na dalku. (Ardolino et al., 2022) K nejvétSim vyzvam patfily napf. zastaveni
vyroby kvili plodnému lockdownu, nebo snizena poptavka po osobnich automobilech
v prvni pulce roku 2020. Ve druhé poloviné do$lo k zvy$eni poptavky, ale zacala se
projevovat dal$i vyzva pro automobilovy primysl. (Frieske a Stieler, 2022) Jednim
z hlavnich problém0, se kterym se potykala vétSina evropskych automobilek, byla
zranitelnost dodavatelskych fetézcl, predevéim ve formé nedodani dllezitych
souCastek (Eldem et al., 2022). Nedostatek Ccipl zpUsobil zastaveni vyroby
v nékterych zavodech firmy Skoda Auto a.s. na &trnact dni v Fijnu roku 2021 s tim, Ze
se zaméfila pouze na dokoncovani jiz rozdélanych kust (Rusol, 2021). K nedodani
¢ipd doslo hlavné z dlvodu zhor$eného zvladnuti situace pandemie v Malajsii

a nasledné nutnosti omezit vyrobu (Charvat, 2021).

Mezi hlavnimi dopady valky na Ukrajiné patfi omezeni exportu, snizeni zisku
v dUsledku zdrazovani energie a dal$i naru$eni dodavatelskych fetézcl. Prikladem je
neon, ktery je jednim z klic¢ovych surovin pro vyrobu polovodi¢d, pfi¢emz je Ukrajina

nejvétsSim producentem svéta. (Papunen, 2024; Vitkova, 2022)

Podle Yaleovy univerzity, také doslo k ukon&eni nebo omezeni vyroby nebo sluzeb
u vice nez tisic zapadnich firem. V nékterych pfipadech k tomu doslo v dlsledku
sankci, ale ¢asto se jednalo o dobrovolné rozhodnuti firem, ¢asto fizeno motivaci
pozitivniho vefejného minéni. Zminény odchod firem se tyka napfiklad i firmy Skoda
Auto a.s., ktera na zac¢atku roku 2023 feSila odprodej dvou tovaren. (Bilek a Pavova,
2023; Yale, 2024)

NiZze je pfilozen obrazek 2, ktery ilustruje vyvoj vyrobenych osobnich automobill
v CR, od roku 2018 az 2022. Je nutné doplnit, Ze se jedna o statistiku z AutoSAP

(Sdruzeni automobilového priimyslu), kde jsou Skoda Auto a.s., Hyundai Motor
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Manufacturing Czech s.r.o. a Toyota Motor Manufacturing Czech Republic s.r.o.
Z vyvoje je vidét, ze byl meziro¢ni pokles vyznamny. DoSlo k snizeni poctu

vyrobenych aut o vice nez 200 tisic kusu.

Obrazek 2: Vyvoj poc¢tu vyrobenych osobnich automobilti
Zdroj: (AutoSAP, 2024)

V nasledujici ¢asti textu bude predstaven pojem resilience.

1.6 Resilience podniku

Pojem resilience, podobné jako u pojmu krize, ma mnoho riiznych definici, které zavisi
predevsim na tom, v jakém oborovém kontextu se pojem vyuziva. V odborné literature
se Casto uvazuje o resilienci jedince, coz je spiSe spojeno s psychologii. V posledni
dobé se stale vice uvazuje o resilienci v kontextu organizace. (Vogus a Sutcliffe,
2003; Coutu, 2002)

O nékterych myslenkach resilience psali autofi jako Meyer (1982) a dalsi jiz na konci
minulého stoleti. ZvySeného zajmu v odborné literatufe se ale téma resilience dockala
teprve na zacatku tohoto stoleti. V literatufe se ¢asto zminuje teorie teroristického
Utoku 11. zafi, jako jeden z hlavnich podnétd, ale jini autofi kladou vétsi dliraz na
zvy$enou komplexnost a vzajemnou zavislost finanénich a technologickych systémd.
(Linnenluecke, 2017)
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Na pfilozeném obrazku 3 je vidét graf, ktery zachycuje pocet ro¢nich publikaci na
téma resilience v souvislosti s managementem a organizacemi. Zkoumané obdobi je
od roku 1977 do roku 2013.
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Obrazek 3: Publikace na téma resilience v kontextu podnikani a managementu

Zdroj: (Linnenluecke, 2017)

Jednu z obecnych a pomérné vystiznych definici nabizi autofi Sutcliffe a Vogus
(2003). Resilienci rozumi charakteristiku, kapacitu nebo schopnost jedincl C¢i
organizace absorbovat napéti a dale zachovat normalni fungovani ¢i dokonce zlepsit
nékteré aspekty provozu. K zachovani normalniho fungovani dochazi i pres
externimi silami (napf. posilenim konkurence). Resilience se mize chapat i jako

schopnost navratu k plvodni pozici po plsobeni nepfiznivé udalosti.

Existuji i jiné zajimavé pohledy na resilienci, jako pohled autora Porac (2002). Ten
pfirovnal resilienci k super materialu, ktery dokaze absorbovat ¢i vsaknout napéti

nebo silu, pfiCemz se podoba nebo tvar materialu neméni. (Vogus a Sutcliffe, 2003)

O néco moderngjsi pohled nabizi Kutsch (2022), ktery popisuje paradox resilience.
Kazda spole¢nost by se teoreticky méla fidit pfedpisy ¢i pfesné danymi protokoly, ale
na druhou stranu se podporuje pruznost a kreativita béhem rozhodovani. Dale
pfichazi s novym argumentem, Ze se resilence netyka pouze preziti a schopnosti
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navratu k plvodnimu stavu, ale zdUraziuje i schopnost nachazet nové pfileZitosti

a zajisténi perspektivniho budouciho vyvoje.

1.6.1 T¥iklicové faktory resilience

Pfestoze je publikaci na dané téma mnoho, nedokdazalo se doposud pfijit na jednotny
a obecné akceptovany zplsob budovani resilience, kterym by bylo mozné se fidit
(Demichela et al., 2015). Pro ucely této prace, z dlvodu chybéjici standardizace
v metodologii, nebude na budovani resilience kladen dlraz. Budou ale stru¢né
predstaveny tfi kliCové faktory resilience podle autorky Diane Coutu (2002). Je nutné
tedy zddraznit, Ze se nejedna o oborem standardizovany model, ale o jeden z vicero

teorii a nadzoru.

Prvnim nezbytnym pfedpokladem pro navrat k predkrizovému stavu je akceptace
reality. Podnik musi byt schopen si danou realitu uvédomit a nastavit se na néjaké
obdobi, béhem kterého bude muset Celit néjakému problému. Bez tohoto nastaveni
riskuje firma nedostate¢nou pfipravenost nebo podcefiovani nepfiznivé situace.
(Coutu, 2002)

DalSi charakteristika je schopnost mit néjakou oporu v systému hodnot organizace.
Hodnoty organizace, ktera ma resilienci, se méni minimalné v delSim Casovém
horizontu. To umoziuje vyuzit firemni hodnoty, jako zdroj stability v dobach chaosu.
(Coutu, 2002)

Poslednim pfedpokladem je schopnost improvizace. Improvizace se rozumi
schopnost podniku nejednat pouze na zakladé pfedem daného protokolu &i systému,

ale jednat i pomoci inovativnich metod. (Coutu, 2002)

Spoleénosti sice mize stadit jedna nebo dvé ze zminénych charakteristik k tomu, aby
se Uspésné vratila na plvodni pozici, ale k tomu, aby dosahla nejlepsich vysledkd, je

idealné potfeba mit néjaké zastoupeni ve vSech tfech bodech. (Coutu, 2002)
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2 Hodnoceni finan€éni vykonnosti podniku pomoci

financéni analyzy

Hodnocenim finanéni vykonnosti podniku je mys$len proces, ktery analyzuje finanéni
Uspésnost transformace vstupl na vystupy a ktery také zkouma efektivnost, jakym
podnik splfiuje zékladni podnikatelsky cil - zhodnocovat investice vlastnikd (Cizinska,
2018). Dllezité je, aby k tomuto zhodnocovani do$lo v harmonii se zajmy
stakeholderl. Tato skupina je charakterizovana tak, Zze ovliviiuje dany podnik, ale

zaroven je podnikem ovliviiovana. (Vochozka, 2020)

Finanéni analyzu Ize chapat, jako metodicky nastroj, pomoci kterého lze posuzovat
finan&ni zdravi &i vykonnost zkoumaného subjektu. Casto se vyuziva jako podklad pro
strategickeé Ci investi¢ni rozhodnuti. Pfed zahajenim vypracovani by mélo dojit k jasné
specifikaci cill. Formulace cild poté pomaha analytikovi vybirat spravné postupy
a metodiku (napf. vybérem vhodnych ukazatell), coz vede k Uspé&snému

a efektivnimu vynalozeni energie a usili. (Kalouda, 2017)

2.1 Zdroje dat a informaci pro finan¢ni analyzu

Pfi zpracovani finan¢ni analyzy se vétSinou vychazi z dat ziskanych z finan¢niho

ucetnictvi. Data se déli z hlediska dostupnosti na interni a externi.

2.1.1 Internidata

Hlavni charakteristikou internich dat je dostupnost pouze pracovnikim dané firmy.
Tyto materialy jsou kvalitnéjsi a slouzi jako podklad pro vedeni subjektu v podobé
reportl. Mezi interni data patfi Ucetni vykazy jednotlivych &tvrtleti nebo mésiéni
udaje. Pracovnici maji také moznost vysvétleni pfi¢in konkrétniho vyvoje situace
podniku. VSechny tyto skute€¢nosti znamenaji podrobnéjsi, preciznéjsi a aktualngjsi
zhodnoceni podniku. (Spi¢ka, 2017)
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2.1.2 Externidata

Mezi externi zdroje dat patfi vSechny vefejné dostupné podklady. Nejcastéji se
zminuji uéetni zavérky a vyroéni zpravy, ale mlize se jednat i o zvefejnéné informace
na internetu. Do ucCetni zavérky patfi rozvaha, vykaz zisku a ztraty, pfehled
o penéznich tocich a pfiloha k ucetni zavérce, ktera obsahuje doplnujici informace

a postiehy, které nelze zachytit pomoci zminénych G&etnich vykaz@. (Spi¢ka, 2017)

2.2 Uzivatelé financni analyzy

Finanéni analyza, ve vét$iné pfipadl, slouzi jako podklad pro néjaké rozhodnuti.
K uzivatelim tedy lze obecné pfifazovat vdechny subjekty, které maji jakykoliv zajem
o vystupy z provedené analyzy. Plati také skutec¢nost, ze bude motivace vyssi
u takovych uzivatell, ktefi maji na podniku pfimy finanéni zdjem. | zde dochazi

k rozdéleni na uzivatele interni a externi. (Brabenec, 2022)

Internimi uzivateli se nejCastéji oznacuji vnitropodnikové subjekty, jako jsou interni
finanéni analytici. MUZe se ale jednat i o pfizvané osoby jako jsou auditofi, ktefi se
nékdy zafazuji také k externim uzivatelim s hlavnim rozdilem dostupnost dat.
U internich uzivatell opét plati, Ze z dlvodu jednodussiho pfistupu ke kvalitné&jim
zdrojim, jsou vystupy finanéni analyzy presnéjsi. K internim uzivatellm patfi vlastnici,

manazefi, zameéstnanci a odbory. (Brabenec, 2022; Vochozka, 2020)

K externim uzivatellm patfi takové subjekty, které maji horsi pfistup k informacim
a Casto si musi vystacit s vefejné dostupnymi zdroji informaci. Do této kategorie patfi
stat, banky, investofi, véfitelé, ale i konkurenti. Tito uzivatelé pracuji casto
s omezenimi, jako je horsi povédomi o firmé nebo chybégjici kontext o vyvoji podniku.
(Holec¢kova, 2008)

2.3 Metody finan€ni analyzy

Nasledujici ¢ast prace bude vénovana teoretické struktufe a clenéni rlznych
konkrétnich metod vyuzivanych pfi finan¢ni analyze. Budou zde pfedstaveny nékteré

kategorie jak obecnou teorii, tak i konkrétnimi vzorci. Clenéni teoretického vykladu se
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bude fidit podle autorl knihy Rizeni rizik (Smejkal a Rais, 2006), ale existuji dalsi
mozné zpUsoby ¢lenéni. Ve finanéni analyze totiz neexistuje presny, véemi odborniky
akceptovany pfedpis. Z tohoto dlvodu mize dochazet k odchylkdm v porovnani
s jinymi autory, ktefi stejné téma také zpracovali. (Brabenec, 2022; Smejkal a Rais,
2006)

2.3.1 Analyza absolutnich ukazatel

Analyzou absolutnich ukazatell se rozumi elementarni prace s finanénimi vykazy.
Provadi se ¢asto za Uc¢elem objeveni a porozuméni vyvojovym trendlm ve finanéni &i
majetkové struktufe. Hlavnim zdrojem vstupl do tohoto typu analyzy jsou uUcetni
zavérky. V ramci analyzy absolutnich ukazatell se dale rozliSuji dvé varianty. Jedna
se o vertikalni a horizontalni analyzy. (Brabenec, 2022) Podle autora Spi¢ky (2017) je

nutné zacit nejprve vertikalni analyzou.

Vertikalni analyza

Vertikalni analyza predstavuje porovnani jednotlivych poloZzek finanénich vykazU
s celkovou sumou a jejich nasledné procentualni vyjadieni. Konkrétni polozky lze bud'
porovnavat ke spole¢nému zakladu 100 % (suma aktiv nebo pasiv) nebo Ize uvazovat
podrobngjsi uroven, pfi které se porovnava polozka v ramci jedné kategorie
s celkovou sumou dané kategorie. Pro lepsi ilustraci bude uveden jeden pfiklad pro
obé varianty. Pfipad porovnani k spole¢nému zakladu 100 % je mozné si predstavit,
jako polozku obéznych aktiv, ktera je porovnavana s celkovou sumou aktiv.
Podrobnéjsi pfipad vertikalni analyzy lze pfedstavit na pfikladu porovnani polozky
materialu s celkovou sumou zasob. Vertikdlni analyza je vzdy provadéna v ramci
jednoho obdobi. (Knapkova et al., 2017; Kalouda, 2017; Vochozka, 2020)

Nasledujici vztah je obecné pouzivany vzorec pfi zpracovani vertikalni analyzy:

i

=
' Y B;

x 100 (v %) (1D
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Kde:
Bi— velikost dané veli€iny

B;_suma veli¢in v ramci daného celku

Horizontalni analyza

Horizontalni analyza slouzi k porovnavani absolutnich ukazatell mezi dvéma &i vice
obdobi. Pomoci této analyzy Ize snaze identifikovat vyvoj nékterych ukazatell v ¢ase.
Je nutné tedy mit pro Uéely vypracovani této analyzy pfistup k finanénim vykazim
minimalné dvou po sobé jdoucich obdobi. V ramci horizontalni analyzy se rozlisuji dva

hlavni postupy. (Vochozka, 2020)

Prvni postup je vyjadfeni zmény zkoumaného ukazatele pomoci rozdilu absolutnich
vySi. Jde tedy o absolutni hodnotu zmény zkoumaného ukazatele s vysledkem
v jednotkach. Vypocet absolutni zmény lze vyjadfit nasledujicim jednoduchym
vztahem (Vochozka, 2020):

Absolutni vyse zmény = B;(t) — B;(t — 1) (2)
Kde:
Bi — velikost dané veli¢iny
t — zakladni sledované obdobi
t-1 - bezprostiedné piedchazejici obdobi

Existuje i druhy postup, ktery pracuje se stejnymi hodnoty, ale vystupem je
procentualni zména v porovnani s pfedchozim obdobi. Pro horizontalni analyzu
v podobé relativniho vyjadreni je ur¢en nasledujici vztah (Kubi¢kova a Jindfichovska,
2022):

B;(t)—B;(t—1)
B;(t—1)

Index zmény = X 100 (v %) (3)
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2.3.2 Analyza pomérovych ukazatel(

Nyni bude vénovana pozornost jedné z nejvyznamnéjsi ¢asti celé finanéni analyzy.
Analyza pomérovych ukazatell je oblibend mezi finanénimi analytiky predevsim
z toho dlvodu, Ze jde o pomérné rychly a efektivni zplsob, kterym Ize ziskat mnoho
informaci o finanénim stavu podniku. (Knapkova et al., 2017) Jde o vzajemné
poméfovani dvou konkrétnich ukazatell ziskanych z uUcéetnich vykazl(. Timto
zplsobem lze teoreticky porovnavat jakakoliv dvojice ukazateld, pfi spInéni podminky
nenulového jmenovatele. Smysl ma, ale jen poméfovani ukazatell, které maji
vypovidaci hodnotu o finanénim stavu podniku. Z tohoto divodu se doporuduje

vychéazet z jiz zavedenych a obecné pouzivanych vztahd. (Cizinska, 2018)

Pfestoze existuje vétdi mnozstvi potencialnich ukazateld, pro ucely této prace budou
zminény jen ty nej¢astéji vyuzivané podle autorky. Pomérové ukazatele budou proto
rozdéleny do nasledujicich kategorii pojmenovanych na zakladé situace, o které
vypovidaji. Podrobnéji budou tedy zkoumany nasledujici skupiny ukazatell: ukazatele
likvidity, rentability, zadluzenosti, aktivity a trzni hodnoty. Tato analyza pracuje
s hodnotami ziskanych z vefejné dostupnych Ucéetnich vykazl. Je tedy
pravdépodobné, Ze je analyza pomérovych ukazatell popularni také z dlvodu
dostupného charakteru potfebnych udajid. Diky této skutecnosti je zde moznost
zpracovani této analyzy externimi uZivateli, jako je konkurence ¢i investor. (RUCkova,
2021)

Ukazatele likvidity

Likviditou se rozumi schopnost aktiv se pfeménit na hotové penize, aniz by dochazelo
pfi zminéném procesu k ztratdm penéznich prostiedkl. Nejlikvidnéjsimi aktivy jsou
povazovany rozvahové polozky pokladna a penézni prostfedky na uctech. Mezi
nejméné likvidni aktivy patfi polozky stalych aktiv, jako napfiklad budovy i stroje.
Tento ukazatel je kliCovym indikatorem solventnosti podniku, tedy jeho schopnosti
radné hradit svoje kratkodobé zavazky. (Synek a Kislingerova, 2015)

S platebni neschopnosti je spojen mj. pokles poptavky, pfic¢emz dochazi k prebytku
hotovych vyrobkd &i nakoupeného zbozi (Spi¢ka, 2017). Pii nedostatku likvidity hrozi

podniku platebni neschopnost a mUlze vést k zahdjeni insolvenéniho fizeni.
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V opaéném pfipadé, tedy pfi prebytku likvidity dochazi k neefektivnimu vyuziti
prostfedkl podniku, jelikoZ se jedna o polozky (napf. zasoby), které nemaji schopnost
samy o sobé generovat zisk. Méla by zde byt nazna¢ena nutnost rovnovahy mezi
rizikem zhor$eni platebni schopnosti a ob&tovanou rentabilitou vioZzenych prostiedkd.
(Cizinska, 2018)

Je nutné také zminit, Ze ukazatele likvidity porovnavaiji polozky zdrojem, kterych je
exkluzivné rozvaha. Obecné Ize charakterizovat ukazatele likvidity, jako ukazatele
takové, které slouzi k porovnani polozek obé&znych aktiv a kratkodobych zavazkd.
(Spicka, 2017)

Nyni bude pozornost vénovana konkrétnim vztahlm a ukazatellm, které jsou
nejCasteji zkoumany v kontextu likvidity podniku. Jedna se o tfi stupné likvidity, mezi
které patfi: likvidita prvniho stupné (ukazatel okamzité likvidity), likvidita druhého
stupné (ukazatel pohotové likvidity) a ukazatel tfetiho stupné (ukazatel bézné
likvidity) (Kalouda, 2019).

e Bézna likvidita

Ukazatel bézné likvidity se vyuziva k vyjadfeni toho, kolikrat suma kratkodobych
obéznych aktiv kryje celkové kratkodobé zavazky podniku nebo také k uréeni poctu
jednotek, kterymi je kryta jedna jednotka kratkodobych zavazkd. Jinymi slovy, tento
ukazatel odrazi schopnost podniku uspokojit své véfitele, v pfipadé zpenézeni

veskerych obéznych aktiv. (RG¢kova, 2021)

Neni v8ak doporuc¢ovano s hodnotou pracovat izolované, ale spiSe by se méla
hodnota porovnavat s jinymi subjekty v ramci stejného odvétvi. Doporucuje se také
analyzovat hodnotu v ¢ase, aby doSlo k lepSimu porozuméni kontextu ¢i zachyceni
vyvojovych trendd. Obecné se doporucuje, aby se hodnoty pohybovaly od 1,6 do 2,5
s tim, Zze konzervativnéjsi strategie se blizi horni hranici (a nékdy i pfevysi tuto hranici)
a pri agresivngjsi strategii budou hodnoty mit tendenci se blizit dolni hranici Cili jedné.
Zminéné strategie souviseji s upfednostiiovanim vys$sich vynosud ¢i naopak nizsiho
rizika. (Spi¢ka, 2017)
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Zde je vztah pro vypocet bézné likvidity:

BesmA likvidita = ob&zna aktiva @
ezna lkviaa = kratkodobé zavazky

e Pohotova likvidita

Pohotova likvidita je ukazatel, ktery vyjadfuje pomér obéznych aktiv snizenych
o0 zasoby ke kratkodobym zavazkim. Tento ukazatel Ize jinymi slovy popsat tak, ze
udava schopnost podniku splacet kratkodobé zavazky odprodejem kratkodobych
pohledavek, kratkodobého finanéniho majetku a penéznich prostfedk(. (Spicka,
2017) Doporucuji se hodnoty pohybuijici se v rozmezi 1-1,5. V pfipadé hodnoty nizsi
nez jedna, dochazi k spoléhani podniku na pfipadny prodej zasob. (Knapkova et al.,
2017) Hodnoty nejsou univerzalné akceptovany a je i nazor, ze by se optimalni
hodnota méla pohybovat v rozmezi 0,7 - 1,0, aby se zabranilo nadmérnému vazani
aktiv ve formé pohotovych prostiedkl, které nemaji schopnost generovat zisk.
(Vochozka, 2020)

Nasledujicim zplsobem Ize vyjadfit vztah pro vypocet pohotové likvidity:

kratk.pohledavky + kratk. fin.majetek + p.prostredk
Pohotova likvidita = P 4 . f, . J p-p 4 (5)
kratkodobé zavazky

e Hotovostni likvidita

Poslednim ukazatelem, ktery bude zminén v ramci této skupiny je hotovostni likvidita.
Podle autora Vochozky (2020) je tento ukazatel nejpfesnéjsi, protoze hodnoti
schopnost podniku uhradit kratkodobé zavazky v daném okamziku. Doporucené
hodnoty pro Ceskou republiku se pohybuji mezi 0,2 a 0,6. Jde opét o priklad
rozdilnych doporuceni, jelikoz je rozmezi posunuté napf. v americké literatufe (0,9-
1,1). (RGckova, 2021)

Zde je uveden vztah k vypoctu ukazatele:

Hot e likvidita = penéini prostredky ©
OOp oSt VA = tkodobé zavazky
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Ukazatele rentability

Ucelem ukazatell rentability je vystihnout schopnost podniku generovat zisk za
pomoci investovaného kapitdlu (Knapkova et al., 2017). Jako hlavnimi zdroji pro
vypocet téchto ukazatell slouzi vykaz zisku a ztraty a rozvaha (RGCkova, 2021).
Obecné Ize charakterizovat vztahy, jako polozky vysledku hospodareni porovnavany
s polozkami pasiv nebo trzby (Cizinskd, 2018). Opét je vyznam v analyze tohoto
ukazatele v ¢ase a obecné plati, Ze by ukazatele rentability mély mit rostouci
charakter, v dobé rlstu ekonomiky. Naopak, v obdobi ekonomické krize, je pokles
oCekavany. V téchto pfipadech by mél podnik usilovat o to, aby efektivnost podniku

neklesala rychleji nez obecny pokles ekonomiky. (RU¢kova, 2021)

Z dlvodu vicero typl zisku je nutné, aby byly pfedstaveny alespon typy zisku, které

budou figurovat ve vztazich a vzorcich zminéné v této praci.

EBIT (angl. Earnings before interest and taxes) - zisk pfed zdanénim a pred

zaplacenim Urokd
EAT (angl. Earnings after taxes) — zisk po uhrazeni dani neboli Cisty zisk
EBT (angl. Earnings before taxes) — zisk pouze pfed zdanénim

¢ Rentabilita dlouhodobé vazanych zdrojd — ROCE

Ukazatel rentability dlouhodobé vazanych zdrojl neboli ROCE (angl. Return on Capital
Employed) je zajimavy pro investory a véfitele, jelikoz méfi schopnost podniku
zhodnocovat dlouhodoby kapital. Timto dlouhodobym kapitalem se mysli dlouhodobé
Uvéry, rezervy, emisni dluhopisy, ale i veskery vlastni kapital. (Spicka, 2017)

EBIT

ROCE =
oc dlouhodoby kapital @)

. Rentabilita vlastniho kapitalu - ROE

Klic¢ovym ukazatelem pro vlastniky podniku je rentabilita vlastniho kapitalu neboli ROE
(Return on equity), jelikoZ vyjadfuje ziskovost vlozeného kapitalu (Spi¢ka, 2017).
Jinymi slovy, tento ukazatel vypodcita, kolik korun Cistého zisku pfipada na jednu
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korunu investovaného vlastnikem &i akcionafem (Vochozka, 2020). Obecné plati, ze
by méla hodnota ukazatele byt vys$si, nez je odména z dlouhodobych bezrizikovych

investic, jako jsou Uroky z cennych papir (Ric¢kova, 2021).

_EAT
~ Vlastni kapital

ROE (8)

¢ Rentabilita aktiv - ROA

Rentabilita aktiv, nékdy také oznacovan jako rentabilita celkového viozeného kapitalu,
je jednim z ukazatell s nejvétsi vypovidaci hodnotou. Ukazatel ROA (angl. Return on
Assets) méfi vynosnost Ci efektivitu celkovych aktiv. Vyhodou je univerzalni vyuziti,
jelikoz ukazatel je schopen méfit vykonnost nezavisle na zpUsobu financovani.
(Vochozka, 2020) Pomoci tohoto ukazatele lze, jinymi slovy, analyzovat celkovou
efektivnost podniku (RG¢kova, 2021).

ROA — EBIT ©
" Celkova aktiva

¢ Rentabilita trzeb - ROS

Pomoci ukazatele rentability trzeb Ize vyjadfit schopnost subjektu generovat zisk pfi
dané urovné trzeb. Zjednodusené, ukazatel ROS (angl. Return on Sales) je uzite¢ny
k vyCisleni toho, kolik zisku pfipada na jednu korunu trzeb. (Kubi¢kova a
Jindfichovska, 2015)

Ros = — 22T (10)
 Celkové trzby

Ukazatele zadluzenosti

Dal$i skupina ukazatell se vénuje zadluZenosti podniku, ktera souvisi s jeho stabilitou
¢i zdravim. Obecné jde o takové ukazatele, které poméfuji cizi zdroje s celkovym
kapitalem podniku. VyuZiti cizich zdrojl byva opodstatnéno skute¢nosti, Ze cizi zdroje

jsou levnéjéi nez vlastni kapital, jelikoZz Uroky véfiteldm snizuji darfiovou povinnost.
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Plati, Ze s vy$8i mirou zadluZzenosti se zvy$uje také riziko véfitell, coz mlze vést

k vyzadovani vy$sich vynosU. (Kubi¢kova a Jindfichovska, 2015)

Zde jsou vztahy nékterych zakladnich ukazatel(l zadluzenosti:

. 5 . Cizi kapital
Ukazatel celkové zadluzenosti = ———— (11
Suma aktiv
Koeficient ] .. _ Vlastni kapital (12)
oeficient samofinancovani = Suma aktiv
Soudet téchto dvou ukazateld by se mél rovnat jedné (Cizinska, 2018).
Ukazatel finanéni paky = Suma aktiv (13)
azatel finantni paky = Vlastni kapital
Urokové kryti = EBIT (14)
rokove KTyt = Nakladové Uroky
i 5 ) Cizi kapital
Mira zadluZenosti = . — (15)
Vlastni kapital

Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity obecné vyjadfuji efektivnost nakladani s majetkem. Ve vétsiné
pfipadl, jde o poméfovani polozky majetku k trzbdm nebo vynoslm. (Vochozka,
2020) Obecné se sleduje, zda je velikost konkrétnich druhl aktiv adekvatni
v souvislosti se stavajicimi nebo budoucimi hospodarfskymi aktivitami (Knapkova et
al., 2017). V pfipadé nedostatku produktivnich aktiv, mize dojit k omezeni moznosti

ristu v budoucnu (Scholleovd, 2017).

Obvykle se rozliSuji dva typy ukazatell: ukazatele doby obratli a ukazatele poctu
obratl. Ukazateli doby obratl se rozumi doba, po niZ je kapital vazan v konkrétni
poloZce aktiv, vyjadfena v poctu obdobi, potfebnych k transformaci prostiedkd
z nehotovostni formy zpét do hotovostni podoby. Druhym typem je skupina ukazateld

poctu obratl, pomoci které se sleduje, kolikrat se v priméru dana polozka obrati
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v urcitém ¢asovém obdobi v poméru s trzbami ¢i vynosy. (Kubi¢kova a Jindfichovska,
2015)

Obecné Ize tvrdit, ze je snahou zvySovat pocet obratek, ¢imz dochazi k minimalizaci
doby obratek Cili ke zkraceni doby vazanosti majetku, coz obvykle vede k zvySovani
zisku (Scholleova, 2017).

Zde je vycCet nékterych nejcastéji vyuzivanych vztahd:
e Obrat aktiv

Pomoci ukazatele obratu aktiv Ize vypocitat, kolikrat se celkova aktiva obrati béhem
jednoho roku. Cilem byva dosahovat co nejvyssich hodnot, pfi¢emz je obvykle uvadén
minimum ve vySi jedné. (Vochozka, 2020)

trzby

Obrat aktiv = (16)

suma aktiv

e Obrat zasob

Ukazatel obratu zasob Ize vyuzit pfi vypoctu, kolikrat ro€né se polozka zasob preméni
v jiné polozky obéznych aktiv az do faze prodeje hotového vyrobku a opétovného

nakupu zasob. (Scholleova, 2017)

trzby

Obrat zasob =

(17)

zasoby
e Doba obratu zdsob

Ukazatel doby obratu zasob, vyjadfuje délku jednoho obratu zasob v poétu dnl
(Cizinska, 2018).

zasoby
trzby
360

(18)

Doba obratu zasob =
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e Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek se vyuziva k uréeni po¢tu dnd, které uplynou od vystaveni
faktury do inkasovani penéz (Vochozka, 2020). Jde o jeden z ukazatell, ktery ma
vypovidaci schopnost o pozici podniku v dodavatelsko-odbératelském fetézci. Cim
delSi dobu trva proces inkasovani, tim delsi dobu je analyzovany podnik zdrojem
bezplatného financovani neboli bezplatného obchodniho uUvéru odbératele.

(Brabenec, 2022) Cilem je tedy dosahovat co nejnizsich hodnot (Kalouda, 2017).

Kratkodobé pohledavky
Triby
360

Doba obratu pohledavek = (19)

e Doba obratu zavazki

Doba obratu zavazkl je ukazatel vypovidajici o tom, jak rychle splaci firma zavazky
vUci dodavatellm. Doba obratu zavazk( také vypovidd o pozici v dodavatelsko-
odbératelském fetézci. (Brabenec, 2022) Oblast dodavatelsko-odbératelskych
Fetézcd, s dlrazem na fizeni rizik s ni spojenych, se dostala do povédomi v poslednich
letech mnohem vice, ve spojeni s problémy vzniklymi béhem koronavirové krize
(Hartel, 2022). Obecné je cilem dosahovat co nejvys$Sich hodnot ¢ili delSi doby
splatnosti. Za idealni by bylo mozné povazovat, dosazeni doby splatnosti pohledavek
krat$i nez doba splatnosti zavazkd, z dlvodu zachovani finanéni stability podniku.
(RGEkova, 2021) Jinymi slovy, ukazatel udava pocet dnl, po které analyzovany podnik
disponuje bezplatnym obchodnim Gvérem (Scholleovd, 2017). Je dllezité také zvazit

vvvvvv

muUze podnik vyuzit napfiklad béhem krizového stavu (Klein, 2020).

Kratkodobé zavazky
Triby
360

(20)

Doba obratu zavazku =

2.4 Soustavy Ucelové vybranych ukazatell

Jednim z Castych cill finanéni analyzy, je zkoumani finanéni stability se snahou

o nalezeni trendd, které mohou ovlivnit podnikové operace do budoucna. Po zavedeni
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pomérovych ukazatell, v podobé vztahl a hodnot zkoumajici konkrétni aspekty firmy,
se obratila pozornost na vytvoreni souhrnnych soustav a indexd, které by byly
schopné hodnotit podnik souhrnné. V ramci teoretického vyvoje doslo k zavedeni
nékolika rlznych modell. (RU¢kova, 2021) Vyhodou téchto modell spodiva
v jednoduchosti a rychlosti obdrZzeného vysledku. Nevyhodou je zastoupeni pouze
finan¢nich Udajl. Modely se ¢asto rozdéluji na modely bonitni a modely bankrotni.
(Vochozka, 2020) Tyto modely ziskaly reputaci objektivniho zplsobu hodnoceni,
predevsim diky jejich odvozeni z rozsahlych empirickych prizkumd (Cizinska a
Marinic¢, 2010).

2.4.1 Bonitni modely

Bonitni modely, nebo nékdy téz scoringové modely, jsou takové metodické nastroje,
které slouzi k hodnoceni finan¢niho stavu jednou jednoduchou proménnou (Brabenec,
2022). Tyto modely jsou orientovany spiSe na investory a vlastniky podniku, jelikoz
vypovidaji o firemni vykonnosti (Scholleova, 2017). Pfi zpracovani téchto modeld,
dochazi k bodovému hodnoceni jednotlivych oblasti firmy, které nasledné ovlivni
vyslednou bonitu firmy (RU¢kova, 2021). Bonitou se rozumi schopnost podniku

uspokojovat veéfitele Cili véasné splacet zavazky (Vochozka, 2020).

Index bonity

Index bonity je model, ktery pfi vypoctu priklada riznou vahu konkrétnim ukazatel(m.
K jeho vyuziti dochazi nejCastéji v némecky mluvicich statech stfedni Evropy.
(Kubic¢kova a Jindfichovska, 2015)

IB = 15 x Cash flow +0.08 X Aktiva 410 x EBIT 45 EBIT
~ 7" 7 Cizi zdroje Cizi zdroje Aktiva Vynosy
Zasob Vynos
103 x o) At (21)

+0,1X .
Vynosy Aktiva

Pomoci vypocétené hodnoty dochazi k rozdéleni firem na firmy bonitni a firmy
bankrotni. Existuje podrobna tabulka, ktera zafazuje jednotlivym intervallm obecné
hodnoceni. Pro zjednoduSeni budou v tabulce 1 zminény pouze dva hlavni intervaly.
(Kubi¢kova a Jindfichovska, 2015)
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Tabulka 1: Intervaly indexu bonity
Index bonity
(-=;0) Bankrotni podnik
<0;=) Bonitni podnik

Zdroj: (Vochozka, 2020); vlastni zpracovani

Pokud se hodnota tohoto indexu nachazi pod nulou, podnik se povazuje za bankrotni.
V pfipadé firem, které jsou hodnoceny indexem kladnym, tak Ize hovofit o firmy
bonitni. (Kubi¢kova a Jindfichovska, 2015)

KralickQv Quick Test

Kralickllv Quick test, jeden z vyznamnych bonitnich modell, byl vytvofen na konci
minulého stoleti rakouskym profesorem Petrem Kralickem. Jde o Casto vyuzivany
model v Evropé. Zkouma Ctyfi zakladni oblasti finanéniho zdravi, mezi které patfi:
rentabilita, likvidita, stabilita a vysledek hospodareni podniku. Zminénym zkoumanym
oblastem se po vypodtu, na zakladé intervall, do kterych hodnot spadaji, pfifadi
bodové hodnoceni. Pomoci vztaht je pak vyjadien jedna souhrnna hodnota, kterd ma
posléze shrnujici charakter. (Kubi¢kova a Jindfichovska, 2015) K aplikaci modelu je

nutna znalost vztahl a pomérovych ukazatell, kterych vyuziva:

Vlastni kapital
Aktiva

Kvota vlastniho kapitalu = x 100 (v %) (22)

Cizi kapital — penézini prostiedky

Doba splaceni dluhu v letech = Rotni Cash Flow (23)
. Cash Flow
Ukazatel rentability trzeb = —————— X 100 (v %) (24)
Triby
T
Ukazatel rentability aktiv = X 100 (v%) (25)

Aktiva

Pro ucely pfifazeni znamky zjisténym hodnotam, je k dispozici tabulka, ve které Ize
snadno zjistit, jakou znamku dany ukazatel ziska. Po zjisténi vSech ¢tyfech znamek

(mezi hodnotami jedna az pét) se vypodita aritmeticky primér danych znamek. Az
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pomoci tohoto aritmetického priméru, lze pfifadit podniku kone¢nou znamku.
(Kalouda, 2017)

V nize prilozené tabulce 2 jsou predstaveny intervaly, které zarazuji hodnoty do tfi

skupin.

Tabulka 2: Intervaly Quicktestu

Kralickuv Quicktest
<1:2) Bonitni podnik
<2:3) Sed4 zéna
(3;5> Bankrotni podnik

Zdroj: (Vochozka, 2020); vlastni zpracovani

2.4.2 Bankrotni modely

Pomoci bankrotnich modelll, se snazi uZivatel predpovédét, zda dany podnik
zbankrotuje. Vychazi totiz z pfedpokladu, ze Ize u kazdého podniku, ktery je ohrozen
bankrotem, identifikovat urcité charakteristické rysy. Mezi né patfi napf. problémy
s likviditou nebo rentabilitou celkového viozeného kapitalu. (Hrdy a Krechovska,
2013)

Altmanuv model

Altmantv model, nékdy oznadovan téz jako Z-skére, je jednim z ¢asto vyuzivanych
bankrotnich modeld, ktery byl navrzen americkym profesorem Altmanem (Mare$,
2017). Dochazi nasledné k rozdéleni na podniky, které jsou obchodovatelné na burze
¢i nikoliv (RG¢kova, 2021). Pro Ucely této prace bude ¢tenaf sezndmen s variantou
druhou, tj. vztah pro firmy, které nejsou obchodovatelné na burze. Odlvodnéni tohoto

rozhodnuti spociva v tom, ze analyzovana firma neni obchodovatelna na burze.

Z — skore = 0,717 X x; + 0,847 X x, + 3,107 X x5 + 0,42 X x, + 0,998 X x5 (26)
Kde:
X1 - Cisty pracovni kapital/aktiva

X2 — Nerozdéleny zisk/aktiva
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X3 - EBIT/aktiva
X4 - U&etni hodnota vlastniho kapitalu/zavazky
X5 - Trzby/aktiva

Po vypodéteni Z-skdére dochazi k jeho interpretaci pomoci intervall. Podniky, které
dosahuji hodnot nizsich nez 1,2 jsou klasifikovany jako bankrotni. Firmy, u kterych se
zjistila hodnota v rozmezi 1,2 az 2,9, se nachazeji v tzv. Sedé zoéné. U firem
nachazejicich se v tomto intervalu, nelze definitivné rozhodnout o jejich budoucnosti
pouze na zakladé vysledku Z-skoére. Firmy s hodnotou indexu 2,9 a vice, se nachazeji

v pasmu prosperity. (Vochozka, 2020; Rlc¢kova, 2021; Hrdy a Krechovska, 2013)

Tabulka 3: Intervaly Altmanovy analyzy

Altman(v model
<2,9; =) Bonitni podnik
(1,23;2,9) Sedd zona
(-=;1,23) Bankrotni podnik

Zdroj: (Vochozka, 2020); vlastni zpracovani

Nasleduje index dlvéryhodnosti.

Model INO5 - Index divéryhodnosti

Model INO5 byl pfedstaven manzely Neumaierovymi po revizich a zdokonalovani
jejich pfedchozich variant (IN95, IN99 a INO1). Prvni model byl pfedstaven v roce
1995. (Knapkova et al., 2017) Model byl sestaven na zakladé dat z 1526 prdmyslovych
firem za rok 2004. Model vypovidal o schopnosti podnikl bud vytvaret ekonomickou

pfidanou hodnotu, nebo o hrozbé bankrotu. Zde je podoba rovnice (Spi¢ka, 2017):
INO5 = 0,13 X x; + 0,04 X x, + 3,97 X x3 + 0,21 X x, + 0,09 X x5 (27)

Kde:

X;— Aktiva/Cizi zdroje

X2 — EBIT/Nakladové uroky
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X3 — EBIT/Aktiva
X4 — Vynosy/Aktiva
Xs — Obézna aktiva/Kratkodobé zavazky

Firmy, které tvofi hodnotu, dosahuji hodnot 1,6 a vySe. Jako mezistupen se poté
udava pasmo Sedé hodnoty, kde se hodnoty pohybuji v rozmezi 0,9 a 1,6. Hodnoty

firem, které spéji k bankrotu, jsou pod 0,9. (Hrdy a Krechovska, 2013)

Tabulka 4: Intervaly INOS

Index diivéryhodnosti
<1,6; =) Bonitni podnik
(0,9;1,6) Seda zéna
(-=;0,9> Bankrotni podnik

Zdroj: (Hrdy a Krechovska, 2013); vlastni zpracovani
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3 Predstaveni analyzovanych firem

Nyni bude teorie popsana v predchozich kapitolach aplikovana na konkrétni podnik.
Hlavnim cilem bude zkoumat vyvoj nékterych ukazatelll Skoda Auto a.s. (ddle jen
Skoda Auto) v ramci snahy odhalit, zda se jedna o podnik prokazujici aspekty
resilience ¢i nikoliv. Na zavér bude i komparace kliCovych ukazatell a polozek
Ucéetnich vykazl s konkurentem Hyundai Motor Manufacturing Czech s.r.o. (dale jen

HMMC). Tato kapitola tedy slouzi k stru¢nému predstaveni zminénych dvou firem.

3.1 Skoda Auto a.s.

Spole&nost Skoda Auto je nejvétsi vyrobce automobilll v Ceské republice. Spole¢nost
je také dlouhodobé nejvétsi podle trzeb. Sidlo spoleCnosti je v Mladé Boleslavi, kde
se nachazi nejvétsi z celkové tfi vyrobnich zavodl na Uzemi CR. Dalsi dva jsou
v Kvasinach a ve Vrchlabi. Firma byla zalozena roku 1895 a je jednou z nejstarsSich
automobilek na svété. Od roku 1991 patfi spole¢nost pod Volkswagen Group. Podle
Udajli z roku 2023, zaméstnava firma okolo 35 tisic lidi v CR. Vyroba neprobiha pouze
v CR, ale i v Indii, Cin&, na Slovensku a na Ukrajing. ,Pom{izeme svétu Zit chytieji je
poslani firmy. ,Pristupna moderni mobilita se vSim, co potfebujete a nec¢ekanymi
detaily, které milujete” je pak misi spoleénosti. V ramci planu Next Level - Skoda
Strategy 2030, byl uveden cil, kterého chce do roku 2030 dosahnout. Cilem je

zatazeni mezi pét nejprodavanéjsich znacek v Evropé. (Skoda Auto, 2024)

3.2 Hyundai Motor Manufacturing Czech s.r.o

Spole¢nost HMMC je spole¢nost, kterd se zabyva vyrobou automobild. Sidlo
spole¢nosti je v primyslové zoné v Nosovicich. K zaloZeni spole¢nosti doslo v roce
2006. Zavod v NoSovicich je jedinym zavodem Hyundai na Uuzemi Evropské Unie.
Spole¢nost aktualné zaméstnava okolo tfi tisice lidi. Cilem spolecnosti je vyrabét 500
tisic automobill s palivovymi ¢lanky do roku 2030. (Hyundai Motor, 2024)
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4 Finanéni analyza spoleénosti Skoda Auto a.s.

Hlavni obsah praktické &asti prace bude finanéni analyza spole¢nosti Skoda Auto,
ktera byla predstavena v pfedchozi kapitole. Aplikace finanéni analyzy bude v podobé
vypoctu &i porovnani ukazatelll predstavené v predchozich kapitolach. Autor bude
pfi vypocltech vychazet z vefejné dostupnych zdrojl spole¢nosti, ¢imz se z néj stava
externi uzivatel. Omezeni externich uZivatell bylo jiz popsano v ramci odborné

reSerse.

V této praktické Casti bude kladen hlavni dlraz na hodnoty ukazatell, jejich vyvoiji
v Case a pfipadna komparace s jinou firmou pUsobici ve stejném odvétvi. Aby mély
vystupy finan¢ni analyzy dostate¢nou vypovidaci schopnost, je nutné pozorovat
ukazatele v delSim ¢asovém obdobi. Autor vybral toto obdobi od roku 2015 do roku
2023. K vybéru pravé takového ¢asového obdobi doslo s ohledem na rok 2020, ve
kterém zacala koronavirova krize. S ohledem na resilienci podniku je totiz nutné
analyzovat obdobi prfed zaCatkem plsobeni krize, v prlbéhu plsobeni krize
a nasledné v obdobi po krizi. Od zacatku plsobeni koronavirové krize uplynuly ¢tyfi
roky, které budou zkoumany. Z tohoto diivodu doslo k uréeni &tyf rokl pred krizi, jako

baze, s kterou se budou hodnoty porovnavat.

4.1 Analyza absolutnich ukazatell

V teoretické ¢asti byly prfedstaveny analyzy vertikalni a horizontalni. V této ¢asti bude
aplikovana teorie analyz na vybrané polozky rozvahy a vykazu zisku a ztrat. V souladu
s cilem této prace nebudou analyzovany ani hodnoceny polozky na zakladé
optimalnich hodnot nebo pomérl, ale pfedevsim bude kladen diraz na jejich vyvoj

v Case a pfipadné zmény, ke kterym doslo v disledku plsobeni krize.

4.1.1 Vertikalni analyza

V ramci vertikalni analyzy rozvahy, nebyly vybrany ke zkoumani v8echny polozky, ale
pouze takové, které mély podle autora dobrou vypovidaci schopnost ¢i byly

vyznamngjsi pro dany podnik.
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Z tabulky 5 lze vycist nékolik zajimavych informaci o vyvoji vybranych polozek. Byly
vybrany polozky, které mély zajimavy vyvoj a byly dostatecné relevantni.
Pozoruhodna je skute¢nost zvysSujiciho se podilu dlouhodobych aktiv na ukor aktiv
kratkodobych. Od roku 2017 zacal trend zvySujiciho se podilu dlouhodobych aktiv na
celkovych aktivech. Tento trend byl sice na rok prerusen poklesem mezi rokem 2020
a 2021, ale tento pokles byl pomérné nevyznamny s poklesem mensi nez jedno
procento. NepferuSeny trend se ale projevil u jedné polozky dlouhodobych aktiv, a to
u nehmotného majetku. Vzhledem k tomu, Ze k tomuto rlstu zacalo dochazet uz od
roku 2017, ve kterém nebyla vyznamna krize, je mozné tvrdit, Ze se jedna
o strategické rozhodnuti formou investic do této oblasti aktiv. Trend zvySujicich se
dlouhodobych aktiv Ize vnimat jako pozitivni, jelikoz se obecné uvadi, ze je pro firmu
vynosngjsi, kdyz ma investované prostiedky do dlouhodobéjSich aktiv pomoci

kterych mlze dosahnout vétsi vynosnosti (RG¢kova, 2021).

Vyznamny je také vyvoj podilu zasob v ¢ase. Podnik mél v pfedkrizovém obdobi podil
zasob v intervalu celych Cisel 7-11 %. Podil zasob se tedy pét let pfed zaCatkem
plsobeni koronavirové krize, nachazel ve zminéném intervalu. | v roce 2020, ktery byl
prvnim rokem plsobeni koronavirové krize v CR, byl podil v tomto intervalu. Ke zméné
doslo az v roce 2021, kdy se zvysil podil zasob o néco vice nez tfi procentni body.
Pro firmu, ktera je znama pro implementaci metody Just In Time, se jedna o pomérné
vyznamnou udalost. Metodou Just In Time se rozumi metoda fizeni logistiky, ktera se
zaméfuje na efektivni fizeni logistickych tokl, jehoZz pomoci dochdzi k omezeni

skladovanych zasob (Anon., 2021).

Posledni polozka, kterd bude zde zminéna je polozka penéznich prostiedkd. V pfipadé
této polozky, je dopad krize pomérné vyrazny. K radikalni zméné doslo jiz v roce 2018,
pfi¢emz doslo ke zméné podilu o vice neZ 17 procentnich bodl v porovnani s rokem
2017. V roce 2018 a 2019 se podil penéznich prostfedkl stabilizoval kolem 19 %, nez
doslo k dalsi radikalni zméné v roce 2020 na pouhych 8 %. Trend této polozky bude

zkouman podrobnéji v ramci horizontalni analyzy.

Zde je tabulka 5, ktera zachycuje podily jednotlivych polozek na celkovych aktivech
spoleénosti Skoda Auto od roku 2015 do roku 2023.
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Tabulka 5: Vertikalni analyza aktiv

Podilv % 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Nehmotny majetek 12,30% 9,42% 9,37% 13,95% 16,31% 19,56% 21,04%  2536%  28,28%
Pozemky, budovy a zafizen{ 32,40% 28,27% 26,34%  33,18%  36,14% 37,56% 3537% 34,48% 34,06%
Dlouhodoba aktiva 53,13% 45,95%  42,52% 54,20% 58,57% 63,45% 62,60% 67,29% 68,28%
Zasoby 7,46% 7,05% 7,02% 9,22% 10,29% 10,75% 13,78% 1714% 13,99%
Pohledavky z obchodnich vztahl 5,89% 7,38% 7,36% 10,31% 8,97% 13,89% 9,84% 10,87% 13,51%

Penize a penézni ekvivalenty 30,74% 32,10% 38,75% 20,90% 18,93% 8,19% 9,69% 0,70% 0,71%
Kratkodoba aktiva 46,87% 54,05% 57,48% 45,80% 41,43% 36,55% 37,40% 32,71% 31,71%

Aktiva celkem 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Zdroj: Vyroéni zpravy Skoda Auto a.s.; vlastni vypod&ty

V predchozi ¢asti byla provedena vertikalni analyza aktiv. Nyni bude pozornost
pfesmérovana na stranu pasiv, kde bude sledovana struktura financovani podniku.
Na strané pasiv budou zkoumany pfedevs$im poméry vlastniho kapitalu a ciziho

kapitalu na celkovych pasivech.
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Obrazek 4: Podily viastniho a ciziho kapitalu

Zdroj: Vyroc¢ni zpravy Skoda Auto a.s.; vlastni vypocty

Na obrazku 4 je znazornén vyvoj podilu vlastniho a ciziho kapitalu v ¢ase. Je zajimavé,
Ze i v pripadé struktury pasiv, doslo k vyznamnéjsi zméné v roce 2017. V roce 2017
doslo k vyrazné zméné v podilu. V letech 2015 a 2016 se podil vlastniho kapitalu
pohyboval kolem 60 %. V roce 2017 doSlo k prudkému snizeni tohoto podilu, kdy podil
ciziho kapitalu poprvé ve sledovaném obdobi, byl vétsi nez podil vlastniho kapitalu.
Vzhledem k tou, ze se jedna o dobu predkrizovou, Ize opét usoudit, ze byla zména
struktury opét strategickym rozhodnutim. Tuto interpretaci podporuji i poméry
v nasledujicich dvou letech, kdy se podil vlastniho kapitalu pohyboval kolem 50 %
vroce 2018 a kolem 45 % v roce 2019. Pfestoze se v teorii financovani vyrobnich
podnikd doporuduje spise vyuziti viastnich zdrojd financovani, je tfeba uvazovat i nad
46



strukturou ciziho kapitalu (RU¢kova, 2021). Je dllezité upfesnit, Ze v rdamci ciziho
kapitalu dominuji kratkodobé zavazky a v ramci kratkodobych zavazkl pfipada
nejvétsi podil na zavazky z obchodnich vztah(. Ve véech letech sledovaného obdobi
bylo minimum podilu zadvaz{ z obchodnich vztah( 44 % s tim, Ze se vét§inou hodnota
pohybovala okolo 50 %. Tato skute¢nost je v kontextu cizich zdrojd pomérné dilezita,
jelikoz naznaduje potencidl dodavatelskych uUvérl a tim i dobrou pozici
v odbératelsko-dodavatelském Fetézci. Pro hodnoceni je ale nezbytné uvazovat
i 0 situaci kratkodobych pohledavek, které budou analyzovany v ramci pomérové

analyzy v jiné &asti prace.

4.1.2 Horizontalni analyza rozvahy

V predchozi podkapitole byla provedena vertikalni analyza nékterych polozek
rozvahy, které byly vypoclteny vzdy v ramci jednoho roku. Nyni bude pomoci
horizontalni analyzy rozvahy vyjadfena relativni zména vzdy mezi dvéma za sebou

jdoucima roky.

V tabulce 6 jsou relativni meziro¢ni zmény v polozkach aktiv vyjadieny v procentech.
V pfipadé, Ze je v burice kladné &islo, znazornuje to rlst. V pfipadech, kde do$lo

k snizeni v ramci polozky, tak je v burfice zaporné znaménko.

Vysledky horizontalni analyzy vybranych polozek aktiv, které jsou uvedeny v tabulce,
potvrzuji nékteré trendy z analyzy vertikalni. Zde je napriklad opét jasné vidét trend
zvysujici se polozky nehmotnych aktiv, kdy od roku 2017 doslo k nepferuSsovanému
rostoucimu vyvoji. Je sice patrné, ze v roce 2020 a 2021 doslo ke zpomaleni tempa

rlstu dané polozky, ale od roku 2022 doslo opét k jeho navys$eni o zhruba 23 %.

ev s

Posledni poloZzka, ktera bude komentovana je zaroven tou nejproménlivejsi na dané
tabulce. PoloZka penéznich prostiedkl se ve sledovaném obdobi ménila radikalné
vicekrat. Jak bylo jiz naznaceno v ramci vertikalni analyzy, Ize pfedpokladat, Ze v roce
2017 doslo ke zméné pfistupu v oblasti finan¢niho fizeni podniku. Timto Ize vysvétlit
meziro¢ni pokles v penéznich prostfedkach o vice nez 50 % tak, ze se jednalo
o strategické rozhodnuti nastaveni optimalni hodnotu likvidity. DalSi argument, ktery
podporuje tuto interpretaci, je stabilita v hodnotach i v roce 2019. Zminéna stabilita

se tyka i penéznich prostiedkd, kdy odchylka od hodnot v roce 2018, byla 0.2 %.
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Z tohoto dlivodu by bylo mozné uvazovat o roku 2018 a 2019, jako o letech, kdy byly

hodnoty optimalné nastaveny podle firmy. V ramci zkoumani resilience, bude tedy

povazovano dvouleté obdobi pfed zaCatkem koronavirové krize, jako baze pro

srovnavani ukazatell v dalSich ¢astech prace.

Tabulka 6: Horizontalni analyza aktiv

Horizontalni analyza 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Nehmotny majetek X -13,4% 9.4% 30,2% 28 9% 13,1% 9.2% 23,0% 16,8%
Pozemky a budavy ® -0,2% 24% 10,2% 200% -1,9% -4.4% -0,5% 3,5%
Dlouhodoba aktiva ® -2,6% 1.8% 1,4% 19,1% 2,2% 0,2% 97% 6,3%

Zasoby X 6,5% 9,5% 14,7% 23,0% -1,4% 30,1% 26,9% -14,5%

Pohledavky z obchodnich vztaho ® 41,0% 9,6% 22,6% -41% 46,0% -281% 12,7% 303%
Penize a penézni ekvivalenty ® 17,8% 327% -52,.8% -02% -582% 20,1% -92 6% 5,8%
Kratkod oba aktiva b 29,9% 16,9% -30,3% -0,3% -16,8% 3,9% -10,7% 1,6%

Zdroj: Vyroéni zpravy Skoda Auto a.s.; vlastni zpracovani

V dal8i ¢asti bude zkouman vyvoj struktury financovani podniku Cili strana pasiv.

Budou opét analyzovany polozky vlastniho kapitalu a ciziho kapitalu. Nize je tabulka

7, ktera zachycuje hodnoty zkoumanych polozek a jejich relativni meziro¢ni zmény.

Tabulka 7: Vyvoj hodnot vlastniho a ciziho kapitalu

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Vlastni kapital (v mil. K& 117482 137580 117484 111674 109626 94920 101528 92475 107133
Cizi kapitdl (vmil. K& 85133 90600 133375 107644 132009 133063 129935 143800 146298
Zména VK X 17,19%  -14,61%  -4,95%  -1,83%  -13,41%  6,96%  -8,92%  1585%
Zména CK X 6,42%  47,21%  -19,29%  22,63%  0,80%  -2,35%  10,67%  1,74%

Zdroj: Vyroéni zpravy Skoda Auto a.s.; vlastni vypoéty

Pro lepsi ilustraci bude jeSté doplnén obrazek 5, znazornujici vyvoj zkoumanych

polozek.
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Zdroj: Vyrocni zpravy Skoda Auto a.s.; vlastni vypocty

Z obrazku 5 Ize vydist, Ze v roce 2015 a 2016 byly hodnoty vlastniho kapitalu vyssi
nez kapital cizi. V roce 2017 doslo ke zméné, kdy od té doby byl vétsSinou vyssi cizi
kapital. Hlavni hybnou silou v ramci vlastniho kapitalu je polozka nerozdéleného zisku.
| z toho dlivodu dochazi k poklesu mezi rokem 2019 a 2020. Tento aspekt bude

podrobnéji zkoumany v ramci analyzy vykazu zisku a ztrat.

cv s

Ve srovnanim s vlastnim kapitdlem, je polozka ciziho kapitdlu o néco proménlivéjsi.
K vyraznéj$im vykyvlm nedochazi predevsim v dUsledku odchylek v ramci
dlouhodobych zavazkd, ale spi$e v ramci zavazk( kratkodobych. K nejproménlivéjsim
polozkam patfi zavazky z obchodnich vztahl, kratkodobé finanéni zavazky
a kratkodobé rezervy. Jelikoz je proménlivost ve zminénych polozkach relativné
béznd, nebude tato ¢ast analyzovana podrobnéji s tim, Ze budou zkoumany

souvisejici faktory v ramci pomérové analyzy.

4.1.3 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

V ramci analyzy vykazu zisku a ztrat, budou zkoumany pfedevsim polozky, které
souviseji s vysledkem hospodareni podniku. V pfipadé vykazu zisku a ztrat, se obecné
vyuzivad spiSe horizontdlni analyza (RUc¢kova, 2021). Mezi dllezitéjsi polozky
zminéného ucetniho vykazu, které vyzaduji podrobnéjsi rozbor, patfi trzby, naklady

na prodané vyrobky, zboZi a sluzby, provozni vysledek a zisk po zdanéni neboli EAT.
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Nejprve bude provedena horizontalni analyza vyjmenovanych polozek pomoci
relativniho vyjadfeni, pfi¢emz budou relativni zmény meziro&ni. Nasledovat bude opét
horizontalni analyza, pfi které bude stanoven, jako vychozirok, rok 2019. Tato analyza
bude slouzit k zjisténi odchylek pfi pUsobeni krizi. Na zavér budou zkoumany

oddélené polozky trzeb a nakladd na prodané vyrobky, zbozi a sluzby.

Tabulka 8: Horizontdlni analyza vybranych poloZek vykazu zisku a ztrat

Horizontalnianalyza 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Triby X 10,5% 17.1% 2,3% 102%  -7,6%  -0,4% 5,1% 33,6%
Nak'a\iyzf :;T‘da”e 10,1% 17.7% 3,4% 10,5% -4,0% -01% 6,3% 29,4%
Provozni vysledek X -121%  31,2%  -165%  10,0%  -53,5%  514%  -32,8%  143,0%
Zisk po zdanéni X -183%  26,5% = -9,3% 9,7% -521%  47,7%  -43,0%  156,0%

Zdroj: Vyro¢ni zpravy Skoda Auto a.s.; vlastni vypocty

Z tabulky 8 je zfejmy rostouci charakter trzeb az do roku 2020, kdy poprvé ve
sledovaném obdobi doslo k poklesu o vice neZ 7 %. Polozka naklad( zpravidla kopiruje
trend v poloZce trzeb. Zajimavé ale je, Ze kromé let 2016 a 2023 roste polozka nakladd
rychleji nez polozka trzeb. Pfesto se jedna o nepatrné rozdily, kdy kromé v roce 2020,
se rozdil pohyboval do 2 %. V roce 2019 byly trzby nejvyssi v historii podniku, kdy se
hodnota trzeb dostala pfes 459 mld. korun ¢eskych. Tento rekord zdlstal aZ do konce
roku 2022, pfiemz v roce 2023 dosSlo k prevyseni tohoto dosavadniho maxima.
Z tabulky jsou patrné pomérné velké rozdily v polozkach provozniho vysledku a EAT,
pricemz k nejvétsim odchylkam doslo az pfi nevlidnému pUsobeni koronavirové krize
v roce 2020. Celkové lze z tabulky 8 vycist, Ze v predkrizovém obdobi byl vyvoj
polozek pomérné stabilni, s nejvétsimi zlepSenimi v tomto obdobi pfipadajici na roky
2017 a 2019. Od roku 2020 je viditelna vyrazna zména v polozkach a vyvoj v dalSich
letech Ize oznacit za chaoticky. Toto obdobi bude tedy analyzovano zvlast v ramci

dal$i podkapitoly.

4.1.4 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztrat s diirazem na resilienci

NiZe pfilozena tabulka 9 sice opét zachycuje relativni zménu polozek, ale se zasadnim
rozdilem. V tabulce byl ur€en rok 2019, jako vychozi rok, se kterym se v8echny
hodnoty porovnavaly. Tabulka z tohoto dlivodu ma vétsi vypovidaci schopnost, co se
tyCe analyzy resilience. Resilientni podnik je charakterizovan, jako podnik, ktery se
dokaze nejen vratit na predkrizovou uroven, ale ktery dokonce i zajisti zlepSeni ve
srovnani s plvodnim stavem (Vogus a Sutcliffe, 2003). Z tabulky Ize vydist, Ze
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nepfizniva situace v roce 2020 zpUsobila pokles v ramci véech polozek. Jednoznaény
byl napfiklad jiz zminény pokles EAT o vice nez 50 %. V nasledujicim roce se nékteré
vysledky zménily. | pfesto, ze byly v roce 2021 nizsi trzby 0.4 %, tak byl v roce 2021
v roce 2020, pfitom &isty zisk byl vy$si v roce 2021, pfedevsim z dlvodu sniZzeni
odbytovych, spravnich a ostatnich provoznich nakladl souhrnné o 22,7 %. Tato
skuteénost, spolu s 11% meziro¢nim rlstem ostatnich provoznich vynosU, zajistila
meziro¢ni rist ¢istého zisku o témér 48 %. Jak bylo jiz zminéno v teoretické Casti,
snizeni nakladd je jednim z doporu¢enych opatieni v ramci finanéniho Fizeni
v krizovém stavu podniku (Synek, 2011). V roce 2022 se stav opét zhorsil. Meziro¢ni
rlst trzeb byl zastinén o néco vétdim rlstem nakladd na prodané vyrobky, zboZzi
a sluzby. Tato informace ale sama o sobé nevysvétluje meziro¢ni snizeni Cistého zisku
043 %.1vroce 2022 vysvétluji odbytové, spravni a ostatni provozni naklady snizeni
provozniho vysledku a nasledné i Cistého zisku. DalSi poloZzka, ktera negativné
ovlivnila stav Cistého zisku, byly finan¢ni naklady, které se meziro¢né zvysily o0 169 %.
Jednim z dlvodU negativniho vyvoje nékterych poloZek je omezeni v souvislosti
s valkou na Ukrajing, predevsim v kontextu problém( dodavatelskych fetézcd.
K navratu na predkrizovou uroven, a dokonce k jejimu pfekonani doslo v roce 2023,
ktery se zapisuje do historie podniku, jako rekordni, v mnoho oblastech. V tabulce,
ktera zachycovala meziro¢ni zmény, byl zaznamenan velky rozdil ve vS$ech
polozkach. Prikladem je polozka Cistého zisku, ktera se zvysSila o 156 %. Zména
poloZky trzeb se projevila meziro¢nim rlstem o 36,65 %. Pro Gcely hodnoceni
resilience, jsou relevantngjsi porovnani s rokem 2019, kdy v porovnani s nastavenym
vychozim rokem, byla zachycena ve v8ech polozkach rlstova tendence. Nejenze
doslo k rlstu trzeb, firma dokazala zaroven snizit naklady polozky ostatnich
provoznich nakladl, coz mélo pozitivni dopad na provoznim vysledku a nasledné i na

zisku.

Tabulka 9: Porovnani vybranych poloZek s rokem 2019

Analyza 2019-2023 2019 2020 2021 2022 2023
Trzby 100,0% -7,6% -8,0% -3,2% 29,3%
Nak'iélyzg"f'g’;?éa”e 100,0%  -4,0%  -41% 1,9% 31,8%
Provozni vysledek  100,0% -53,5% -29,6% -52,6% 15,1%
Zisk po zdanéni 100,0% -521% -29.3% -59,7% 31%

Zdroj: Vyroéni zpravy Skoda Auto a.s.; vlastni vypo&ty
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V radmci prvniho hodnoceni resilience této prace Ize oznadit prlbéh a nasledné
zlepSeni ve srovnani s predkrizovou situaci za pozitivni. Nyni bude pozornost
presmérovana k pomérové analyze, ktera bude zkoumat vyvoj ukazatel( pfedstavené

v ramci odborné reserse.

4.2 Analyza pomérovych ukazatel(

V teoretické Casti byla pfedstavena analyza pomérovych ukazatell, jako pomocny
nastroj pfi hodnoceni podniku, které vyjadfuji poméry dvou polozek. Ukazatele Ize
rozdélit podle oblasti podnikani, které ukazatele analyzuji. V ramci odborné reSerse
byly predstaveny skupiny ukazatell v nasledujicim poradi: ukazatele likvidity,
rentability, zadluzenosti a aktivity. Pofadi bude respektovano i béhem aplikace na

vybrany podnik.

4.2.1 Ukazatele likvidity

Likvidita podniku se povazuje za jeden prvni oblast pomérové analyza, ktera bude
sledovana v cCase. Vzhledem k odliSnostem v oboru, co se tyCe nastaveni
doporucéenych intervald, ve kterém by se jednotlivé ukazatele mély nachazet, bude
spiSe sledovan vyvoj. Pouze v pfipadech, ze by se hodnota ukazatele nachazela mimo
interval nastaveny agregatné dle hlavnich doporuéenych intervall, bude kratce

hodnocena.

Nize pfilozeny obrazek 6 slouzi k sledovani vyvoje ukazatell likvidity v case.
Z obrazku lze vypozorovat dlouhodoby trend klesajici likvidity podniku. Od roku 2016
az do roku 2019 je patrny prudky pokles tykajici se véech ukazatel( likvidity. V dobé
této zmény nedochdzelo k plsobeni vyznamnéjsi krize, tudiz Ize pfedpokladat pokles
jako duUsledek strategického rozhodnuti. Pokud pouzijeme rok 2019 jako hlavni
srovnavaci bod, Ize opét pozorovat o néco rychlejsi pokles. V ramci likvidity jsou
dllezitym faktorem penézni prostfedky, které se objevuji v Citateli vzorcl vSech

ukazateld.
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Obrazek 6: Vyvoj ukazateld likvidity

Zdroj: Vyrocni zpravy Skoda Auto a.s.; vlastni zpracovani

Z predkrizovych hodnot lIze obecné oznacit podnik jako agresivni, vzhledem
k pravidelnému vyskytu hodnot blizko spodnich hranic doporuéenych intervald.
V nékterych letech dochazi dokonce k jejich pfekonani a hodnoty se vyskytuji i pod
doporucované intervaly. Jelikoz se jedna o velky podnik, riziko platebni neschopnosti

a nasledného bankrotu se tim minimalizuje.

4.2.2 Ukazatele rentability

Na rozdil od ukazatell likvidity se ve skupiné ukazatell rentability neklade pfili$ velky
dlraz na doporucené intervaly hodnot. V pfipadé rentability je hlavnim poZadavkem
pozitivni vyvoj ukazatell v ¢ase (RUc¢kovd, 2021). Pro dany podnik byly vypocéteny
nasledujici ukazatele rentability: ROE (rentabilita vlastniho kapitalu), ROA (rentabilita
aktiv) a ROS (rentabilita trzeb). Pro lepSi pfehlednost byl pfilozen obrazek 7, ktery

sleduje vyvoj ukazatel(.
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Obréazek 7: Vyvoj ukazatell rentability

Zdroj: Vyrocni zpravy Skoda Auto a.s.; vlastni zpracovani

U ukazatele rentability vlastniho kapitadlu lze vypozorovat, ze mezi rokem 2017
a rokem 2019, doslo k minimalni zméné tohoto ukazatele. Vyvoj po roce 2019 je opét
chaoticky. Projevuji se zde trendy, které byly jiz popsany v pfedchozich kapitolach.
K meziro¢nimu poklesu z hodnoty 0,29 na 0,16 doSlo v roce 2020. K ¢aste¢nému
zotaveni doSlo v roce 2021, coz je v souladu i s pfedchozimi provedenymi analyzami.
V roce 2022 doslo opét k poklesu a k pfekonani plivodniho maxima roku 2022, doslo

az v roce 2023. K podobnému vyvoji dochazelo i u ostatnich ukazatelU.

4.2.3 Ukazatele zadluZzenosti

Nyni bude pozornost vénovana ukazatellim zadluZenosti. Z péti ukazateld, které byly
zminéné v teoretické ¢asti, budou analyzovany pouze tfi. Bude vynechan koeficient
samofinancovani, jelikoZ soucet s ukazatelem celkové zadluzenosti se rovna jedné,
tudiz I1ze odvodit jeho vySi sledovanim ukazatele celkové zadluZzenosti. Dal$i ukazatel,
ktery byl vynechan je urokoveé kryti, které bylo ve vSech letech zkoumani nad uroven
doporuéenych hodnot. Nyni bude graficky znazornén vyvoj zbylych tfi ukazatell

v ¢ase.
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Obrazek 8: Vyvoj ukazatel( zadluZenosti
Zdroj: Vyrocni zpravy Skoda Auto a.s.; vlastni zpracovani

Z obrazku 8 je patrny rlst miry zadluZenosti jako dUsledek plsobeni krize. V roce
2020 i v roce 2022 doSlo totiz k rlstu miry zadluZenosti podniku. | v pfipadé
zadluZenosti podniku Ize vypozorovat mirnou korekci v roce 2021 s opétovnym
ristem v roce 2022. V roce 2023 doslo ke sniZzeni miry zadluzenosti, ktera se pfiblizila

piedkrizové urovni s odchylkou 13 %.

Obecné Ize vyhodnotit, Ze podnik v Zddném okamziku v ramci sledovaného obdobi
nevykazoval zavazné problémy v oblasti zadluzenosti. VSechny hodnoty byly
pfijatelné pfi porovnani s doporu¢enymi hodnotami (kde doporuc¢ené hodnoty

existu;ji).

4.2.4 Ukazatele aktivity

V nize pfilozené tabulce 10 jsou k dispozici vypocétené hodnoty ukazatelll aktivity,

vvvvvv

Z hlediska obratu aktiv, se vyvoj v krizovém obdobi vyrazné neodliSuje od hodnot
bezprostfedné pred krizi. Co se ty€e obratu zasob, je situace odliSna. Hodnota tohoto

ukazatele se odchylila od hodnot pohybujici se kolem dvaceti, na hodnoty pfiblizujici
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se desiti. Tento vyvoj neni prekvapuijici, jelikoz bylo krizové obdobi v pfedchozich
kapitolach charakterizovano snizenim trzeb a zvySenim hodnot zasob. Jelikoz jsou
tyto dvé polozky v poméru, dodlo ke snizeni poctu obratl zdsob. Snizeni bylo

docCasné, jelikoZ se hodnota v roce 2023 opét pfiblizila predkrizové urovni.

V teoretické ¢asti bylo zminéno, jak mize podnikovym financim pomoci dodavatelsky
uvér. Vyznam dodavatelského uvéru v kontextu krizi je jesté vetSi. Pro Cerpani
dodavatelského uvéru je nutné mit dobu obratu pohledavek krat$i nez dobu obratu
zavazk{. Z tabulky 10 Ize vycist, Ze se tato zdsada dodrZovala v kazdém roce
sledovaného obdobi. Zajimavé bylo, ze i pfesto, Ze se v roce 2020 a 2022 doba obratu
pohledavek zvysila (v roce 2020 o vice nez 10 dni a v roce 2022 méné nez o den), tak
se soucCasné zvysila i doba obratu zavazkl. To naznaduje dobré postaveni
v dodavatelsko-odbératelském fetézci. Rok 2022 byl zajimavy z hlediska rozdilu doby
obratu pohledavek a doby obratu zavazkd, jelikoZz do$lo k minimalni zvySeni doby

obratu pohledavek, ale k vyznamnéj$imu zvy$eni doby obratu zavazkd.

Tabulka 10: Hodnoty ukazatel aktivity

Ukazatele aktivity 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
Obrat aktiv 1,6 15 18 1,9 19 19 18 19 2,3

Obrat zasob 20,8 21,6 23,1 20,8 18,5 17,3 13,3 1,0 16,8

Doba obratu zésob 17,3 16,7 17,6 17,5 19,5 20,8 27,2 328 21,5
Doba obratu pohledavek 13,8 26,2 16,8 20,4 17,7 29,0 22,7 231 22,5
Doba obratu zévazkd 75,7 74,7 103,1 78,1 84,0 90,5 885 95,3 69,9

Zdroj: Vyroéni zpravy Skoda Auto a.s.; vlastni zpracovani

V dal$i ¢asti text budou analyzovany hodnoty bonitnich a bankrotnich modeld.

4.3 Soustavy Ucelové vybranych ukazatell

V predchozich kapitolach byly, pomoci absolutnich a pomérovych ukazatell,
analyzovany vyvojové trendy ukazatell v obdobi od roku 2015 az do roku 2023,
s nejvétsim dlrazem na obdobi od roku 2019. Pouze pomoci ukazateld,
nezohlednujici komplexnost a vice oblasti podnikani, nebylo mozné pfifadit podniku
souhrnné cCiselné hodnoceni. Existuji modely, které pfifazuji jednotlivym oblastem
podnikani ur€itou vahu. Modely by mély zaroven naznacit ¢i predikovat, zda podniku
hrozi v budoucnu bankrot nebo jiné nevlidné stavy. V této kapitole bude analyzovan

vyvoj podniku jako celek ve sledovaném obdobi pomoci ¢tyi modell, dva bonitni

56



modely a dva bankrotni. Cilem této ¢asti bude zkoumani, zda se podnik béhem
pUsobeni krizi dostal do intervall hodnoceni modell naznadujici, Ze je podnik
v ohrozeni. DuUlezitd informace bude také, zda podnik v pfipadé negativniho
hodnoceni v rdmci modeld bude schopen navratu do intervall hodnotici stav podniku
jako kladny. Nize jsou vysledky v8ech model(, pfi¢emz bude vyvoj hodnot kazdého

modelu znazornén samostatné.

Tabulka 11: Hodnoty bonitnich a bankrotnich hodnot

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Index bonity 3,5 3 4.3 4.5 6 31 3.7 2,8 4,2
Kralicek Quicktest 1 1,3 1,3 1,8 1,3 2,8 2,3 3 1,8
Altman(v model 3,2 3,2 2,9 3,2 3 2,6 2,8 2,5 3,4
INOS 4.5 7,7 10,1 7,6 59 1,9 17,8 94 12,5

Zdroj: Vyroéni zpravy Skoda Auto a.s.; vlastni zpracovani

V tabulce 11 jsou uvedeny vysledné hodnoty modeld v jednotlivych letech. Kazdy
model bude analyzovan zvlast, jelikoz kazdy model ma jiné intervaly hodnoceni, které

jsou klicové k interpretaci. Prvni model k sledovani v ¢ase je index bonity.

4.3.1 Index bonity

Index bonity je model, ktery pomoci Sesti Ucetnich ukazatell, pfifadi podniku
hodnoceni v podobé jednoho Cisla. Pfi hodnoceni hodnot bude autor vychazet
z intervalll pfedstavené v teoretické ¢asti. NiZe je pfiloZzen obrazek 9, ktery zachycuje

vyvoj hodnot indexu bonity v ¢ase.
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Obrazek 9: Vyvoj indexu bonity

Zdroj: Vyrocni zpravy Skoda Auto a.s.; vlastni vypocty

Z obrazku 9 je opét vidét trend, ktery se projevuje opakované béhem analyzy
podniku. Za pozitivni Ize povazovat skutec¢nost, ze se podnik nikdy nedostal na
hodnoty zaporné. Z obrazku lze zaroven vycist, Ze se podnik dostal pod hodnotu 3,0
pouze jednou, a to v roce 2022. Na zakladé podrobnéjSiho hodnoceni totiz dochazi k
ureni intervalu <0 ; ), jako interval, pfi kterém Ize povazovat ekonomicka situace
podniku za extrémné dobrou. V roce 2019 byla maximalni hodnota tohoto modelu.
Hodnota v roce 2023, konkrétné 4,2, je sice stale o 30 % nizsi nez hodnota dosazena

v roce 2019, ale ve srovnani s rokem pfedchozim, se jedna o meziro¢ni rlst 50 %.

4.3.2 Kralickuv Quicktest

Kralick(v Quicktest je jednim z dalSich ¢asto vyuzivanych modeld. V teoretické ¢asti
byly pfedstaveny rovnice, které se podcitaji v ramci modelu. V§em ¢tyfem vypocétenym
hodnotam se nasledné pfifadi znamka, z kterych se nasledné spocita aritmeticky
primeér, ktery predstavuje vyslednou hodnotu k interpretaci (Vochozka, 2020). Nyni
budou hodnoty interpretovany opét na zakladé intervall, které byly predstaveny

v ramci teorie.

Z obrazku 10 Ize vypozorovat, Zze se hodnota do roku 2020, vzdy pohybovala
v intervalu bonitniho podniku, tj. vZdy pod hodnotou 2. JelikoZ se podobny trend

opakoval jiz nékolikrat v ramci této praktické ¢asti, ani zde neni prekvapujici prudky
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rst hodnoty. Od roku 2020 do roku 2022, se totiz hodnota pohybovala nepfetrzité
ve druhém intervalu, tj. v Sedé zdéné. Zajimavé je, ze maxima dosahl podnik az v roce
2020, coz naznacuje o néco horsi dopady krize aktualnéjsi v roce 2022 ¢ili valka na
Ukrajiné. Dalo by se fici, ze se sice podnik nikdy v intervalu vykazujici potencial

bankrotu nenachazel, ale v roce 2022 byl na hranici.
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Obréazek 10: Vyvoj Quicktestu

Zdroj: Vyro¢ni zpravy Skoda Auto a.s.; vlastni vypocty

Co se tyce resilience, je podnik opét hodnocen kladné, jelikoz byl navrat do bonitniho

intervalu Uspésny.

4.3.3 Altmanuv model

Tretim modelem, pomoci kterého bude sledovana situace podniku, je Altmanova

analyza.

Ani vyvoj hodnot ziskané z Altmanovy analyzy se nevyboduji trendu, ktery se
v praktické ¢asti objevuje. | podle vystupl z Altmanovy analyzy se jednalo o podnik
bonitni az do roku 2020. V roce 2020 doslo k poklesu hodnoty a naslednému zarazeni
podniku do kategorie Sedé zoény. V roce 2021 bylo mirné zlepSeni, coz se také
pravidelné projevuje v ramci analyzy. V roce 2022 i tento model vykazuje nejhorsi

vysledek v ramci celého sledovaného obdobi.
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Obrazek 11: Vyvoj Altmanova modelu

Zdroj: Vyrocni zprava Skoda Auto a.s.; vlastni vypocty

V roce 2023 dochazi k ndvratu do intervalu pro bonitni podniky, tudiz i tento model

naznacuje resilientni charakter spole¢nosti.

4.3.4 Model INO5 - Index diivéryhodnosti

Poslednim ze &tyf modeld, které byly v teoretické ¢asti zminény v kontextu celkového
hodnoceni ekonomické situace firmy, je index dUvéryhodnosti manzell
Neumaierovych. NiZe je pfilozeny obrazek 12, ktery zachycuje vyvoj vystupd indexu

ddvéryhodnosti v ¢ase.
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Obrazek 12: Vyvoj indexu divéryhodnosti

Zdroj: Vyrocni zprava Skoda Auto a.s.; vlastni vypocty

Z vyvoje je patrné, Ze se podnik nikdy béhem sledovaného obdobi do zdény
bankrotnich podnikl nedostal. K nejvétsi meziro¢ni zméné doslo mezi rokem 2020
a 2021, kdy se index divéryhodnosti zvysil dramaticky od 1,9 na 17,8. Na zakladé jiz
provedenych analyz sice vyplyva, ze v roce 2021 doslo k do¢asné korekci a zlepSeni
uréitych ukazatell, nez zac¢ala valka na Ukrajiné a s ni spojené vyzvy, ale v zadném
z jinych modell, nebyl zaznamenan podobné velky rozdil v konkrétnich letech.
Hlavnim dlvodem této zmény je velmi vyrazna zména v poloZce Urokovych nakladui.
Zminéna zména je z ¢astky 808 milionl korun, v roce 2020, na pouhych 66 miliénd
korun v roce 2021. Diky tomu, Ze jsou nakladové uroky v analyzovaném modelu ve
jmenovateli v poméru se ziskem prfed zdanénim, doSlo k dosazeni nejvyssiho
hodnoceni i pfesto, Ze v roce 2021 nebyl EBIT nejvétsi. Od roku 2021 se firma od nové

nastavené urovné odchylila minimainé.
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5 Resilience sledovaného podniku ve srovnani s

vybranym konkurentem

Na zavér této bakalaiské prace bude porovnana resilience firmy Skoda Auto s jednim
z konkurentll v Ceské republice. Nebude provedena podrobna analyza véech
ukazatell s naslednou interpretaci, jako bylo provedeno u hlavni sledované firmy.
Tato ¢ast se bude spige vénovat porovnani poklesiim a rlstlim vybranych ukazatell
s cilem hodnotit resilienci. Z d@vodu odli$nych velikosti porovnavanych spole¢nosti
nebudou hodnoceny absolutni hodnoty ani hodnoty relativni. Budou pouze
porovnavany odchylky rlznych ukazatell s odkazem na predkrizovy rok. Vybranym
konkurentem je spole¢nost Hyundai. Vybrana firma je vyznamnou konkurenci a je

v dobé psani ¢lenem Sdruzeni automobilového primyslu.

Jelikoz firma Hyundai nezvefejnila, v dobé psani prace, vyro¢ni zpravu za rok 2023,
neni mozné hodnotit navrat na predkrizovou Uroven. DUsledkem zminéného
omezujiciho faktoru, bude hodnocena pouze schopnost daného podniku limitovat
poklesy a negativni dopady krizi v porovnani s hlavni sledovanou firmou. Uvazované
sledované obdobi je od roku 2018 do roku 2022.

K mezipodnikovému porovnani vyvoje ukazatell v dUsledku krizi byly vybrany
nasleduijici polozky: trzby, naklady na prodané vyrobky a sluzby, ROE, bézna likvidita
a obrat zasob. NiZe je uvedena tabulka 12, kterd vyvoj téchto ukazatell zachycuije.
PoloZky trzby, naklady na prodané vyrobky a zbozi a EBIT byly zaokrouhleny na celé

miliardy korun ¢eskych.
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Tabulka 12: Porovnani vybranych hodnot s konkurentem
Skoda Auto a.s.

2018 2019 2020 2021 2022

BéZna likvidita 1,14 0,93 0,78 0,83 0,66
ROE 0,26 0,29 0,16 0,22 0,14
Obrat zasob 20,62 18,47 17,31 13,25 10,97
Trzby (v mld. KE) 417 459 424 423 444
Naklady (v mld. K¢) 359 397 381 381 405
EBIT (v mld. K&) 35 38 18 27 16

Hyundai Motor Manufacturing Czech s.r.o.
2018 2019 2020 2021 2022

Bézna likvidita 4,45 5,63 4,79 3,56 4,24
ROE 0,17 0,18 0,09 0,19 0,22
Obrat zasob 34,76 22,65 26,21 21,95 23,04
Trzby (v mld. K&) 129 123 114 140 168
Naklady (v mld. K¢) 114 108 101 120 146
EBIT (v mld. K&) 9 9 5 1 13

Zdroj: Vyroéni zpravy Skoda Auto a Hyundai; vlastni vypo&ty

Z porovnani situace dvou pfedstavenych firem, Ize vypozorovat mnoho vzajemnych
odliSnosti. U firmy Hyundai je zfejmé, Ze sice doSlo k poklesu v nékolika polozkach
v dUsledku plsobeni koronavirové krize, ale situace je zcela odlisnd v roce 2022.
V priib&hu praktické &asti prace, kde byly aplikovany réizné modely na firmu Skoda
Auto, byl nékolikrat potvrzen trend poklesu v letech 2020 a v roce 2022. Z tabulky 12
ale vyplyva, Ze v roce 2022 se firmy Hyundai nejenze Upadek netykal, ba dokonce
doslo k meziroénimu rlistu vyznamnych polozek. Mezitim, co byl u firmy Skoda Auto
meziro¢ni rlst z roku 2020 na rok 2021 pouze docasny, firma Hyundai pokracovala
v rlstovém trendu i v dalSich letech. V roce 2021 totiZz dokazala spoleénost dosdhnout

nejvyssSich trzeb od roku 2016. Ty jeSté dokazala navysSiti v roce 2022.

Spoleé¢nost Hyundai dokazala v dobé plsobeni krize na vétsinu automobilek nejen
odolavat krizi, ale i prosperovat. Jednim z vyznamnych ddvodl popsaného vyvoje
byla pfipravenost firmy na krizi tykajici se Cipl. Ve firmé jesté pred rokem, nez se
zacaly projevovat symptomy nedostatku ¢ipd, byly sledovany trendy na trhu a do$lo
k zavéru, Ze je nutné Cipy skladovat. V prlmyslu, ktery je charakterizovan jiz
zminovanym Just-in-time dodanim, se jednalo o vyznamné rozhodnuti, které mélo

pozitivni dopad na budouci vyvoj firmy. (Miler, 2021)

Na zdakladé udajl z tabulky 12 Ize snhadno usoudit, Ze firma Hyundai prokazala
resilientni charakter, alespon ve sledovanych polozkach &i ukazatelich, a dokonce Ize
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tvrdit, ze dokazala omezit dopady nékterych krizi, pfi zajiSténi navratu na
predkrizovou Uroven, o néco lépe a o néco rychleji, nez firma Skoda Auto. Na druhou
stranu je nutné zddlraznit, Ze i kdyz méla valka na Ukrajiné uréité dopady na
automobilovy prdmysl jako celek, Hyundai neméla dodavatele z Ukrajiny (AutoSAP,
2022).
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6 Navrhy opatreni pro budouci krize

Po pfedchozi kapitole, kde byl porovnan vyvoj nékterych klicovych ukazatell dvou
firem, Ize konstatovat, ze se vyvoj firmy Skoda Auto mohl li&it. Na z&kladé porovnani
dvou firem bylo zjisténo, Ze sledovanim trhu s Cipy bylo mozné anticipovat problémy
ve zminéné oblasti. Vzhledem k tomu, ze ke zminénému zavéru dosla firma Hyundai,
bylo mozné negativni dopady omezit. Pouhym sledovanim aktualniho evropského
trendu usilujici o elektromobilitu, I1ze o¢ekavat zvySenou poptavku po polovodi¢ich
a s tim spojenou omezenou vyrobni kapacitu (Kato, 2018). V¢asna proaktivita v této
oblasti by umoznila firmé zajisténi lepSich podminek a stability v dodani. Obecné tedy
Ize doporucit, jak bylo zminéno i v teoretické ¢asti s odkazem na resilienci, ze
i vdobach krizi jsou urdité pfilezitosti, kterych je nutno vyuzit, jak ucinila Hyundai.
| pfesto, ze podnik v té dobé Celil vyzvam souvisejici s koronavirovou krizi, byla
moznost ziskat konkurenéni vyhodu. Spoleénost mize napfiklad zvazit, zda si nezadit
nevyrabét Cipy sama, ¢imz by opét mohla ziskat konkurenéni vyhodu a omezila by tim
zavislost na dodavatelich v této oblasti. V pfipadé, Ze by takovy projekt nebyl
realizovatelny, by se spoleCnost méla zaméfit na strategicka partnerstvi, ¢imz by si
zajistila urcitou miru stability v dané oblasti. Na druhou stranu se musi i brat v Uvahu,
Zze jsou néktera strategicka rozhodnuti zavisla na postoji matefské spolecnosti,

Volkswagen Group.

DalSi mozné doporuceni, vychazejici z porovnani s konkurentem, je nastaveni likvidity.
U nékterych (bankrotnich ¢&i bonitnich) modeld ovlivnila vystup pomérné nizka
likvidita, alespon ve srovnani napf. s Hyundai, a v dobé nejistoty, se kterou jsou krize

obecné asociovany, by se mohlo uvazovat o zvySeni téchto hodnot.

Na zavér se fadi mezi moznymi doporuéenimi pro analyzovanou firmu, dlkladna
a komplexni analyza politického stavu v zemich, kde ma klicové dodavatele. Béhem
poslednich dvaceti let se na Uzemi Ukrajiny jiz projevily politické nejistoty (napf. anexi
Krymu). | v letech pfed vpadem ruskych vojsk, bylo mozné vnimat zvySené politické
napéti. Reakci na zminéné projevy nestability by mohlo byt uvazovani jiného feseni

dodavatelskych potfeb.

65



7 Zaveér

Cilem prace bylo hodnoceni resilience firmy Skoda Auto v kontextu aktudlnich krizi.
Pro pochopeni dlleZitych pojm0{, mezi kterymi patfila na prvnim misté resilience, byla
provedena odborna reSerSe, Casto pomoci zahrani¢ni odborné literatury. Po
predstaveni teorie hospodaiského cyklu a definic, tykajici se krizi a resilience, byla
pozornost prfesmérovana hodnoceni podniku pomoci finanéni analyzy, kde byla
provedena odborna reserSe, predevsim vyuzitim Ceské literatury. Byly predstaveny
nékteré ze zakladnich metod finanéni analyzy zahrnujici absolutni a pomérové
ukazatele. Dale byly predstaveny souhrnné modely, které slouzi k hodnoceni
ekonomické stavu firmy. V ramci praktické ¢asti byla aplikovana teorie z teoretické
¢asti s Castym odkazem na resilienci. V rdmci analyzovani hodnot ukazatel( neby!
kladen ddraz na optimalni vys$i polozek ¢i ukazatell, ale pfedev$im na jejich vyvoj
v Case, s hlavni metrikou resilience — schopnost daného podniku omezit negativni
dopady pUsobeni krize a nasledny navrat na predkrizovou Uroven. Po aplikaci prvkd
finan&ni analyzy na firmu Skoda Auto, byly vypo&teny né&které ukazatele a polozky

spole¢nosti Hyundai s hlavnim cilem porovnat zminéné konkurenty.

Na zavér Ize konstatovat, Zze i pfes plsobeni dvou vyznamnych krizi, zatatkem
kterych se uvazuje rok 2020, byla analyzovana firma schopna dokonce i pfekonat
vysledky uspésného roku 2019 a zavedla v nékolika oblastech nové rekordy v ramci
historie podniku. | pfes doporu¢enimi v pfedchozi kapitole, Ize oznacit analyzovanou

firmu, za resilientni.

Je nutné doplnit, Ze se resilience mlZe sledovat i na zakladé jinych kritérii, nez jsou
finan¢ni aspekty podniku. Tato prace sice uvazuje o resilienci z pohledu finanéni
vykonnosti, ale jsou i jiné oblasti podnikani, které vyzaduiji resilienci. Pfiklady mohou
byt pohledy marketingové nebo personalni. Zajimavym podnétem pro budouci
vyzkumy, by se nabizela analyza resilience vrcholového managementu firmy béhem

pUsobeni krize, jelikoz dochazi k nutnosti kazdodenniho rozhodovani.
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