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Abstrakt

Tato diplomova prace na téma , Vyuziti finanéni analyzy jako nastroje investi¢niho
rozhodovani“ zpracovava financni zhodnoceni hospodafeni a efektivnost vybranych
investi¢nich rozhodnuti v minulych letech s vyuzitim metod finan¢ni analyzy. Pro tyto ucely
jsem zvolil sledované obdobi od roku 2012 do roku 2018. V prvni ¢asti prace je pozornost
vénovana problematice hodnoceni vykonnosti a financni udrzitelnosti z hlediska
uskutecnénych a planovanych investic spolecnosti z teoretického zakladu. Soucasti jsou
pouzivané metody a analyzy 1 s metodikou jejich vypoctu. Druha ¢ast se zabyva jednotlivymi
ukazateli aplikovanymi na spoleénost Skoda Auto a.s., se sidlem v Mladé Boleslavi, dcefinou
firmu skupiny Volkswagen Group. Déle je v této Casti feSen piistup a rozhodovani vedeni
firmy o investi¢nim projektu informacniho systému, které uz prob&hly nebo se v nejbliz§i dobé

planuji a jsou navrhnuta doporuceni pro zlepSeni.
Klic¢ova slova

Financni analyza, investicni doporuceni, ménové pary, trendova analyza, pomérové ukazatele,

SWOT analyza, cash-flow, Du Pont analyza, Economicka ptridana hodnota.
Abstract

This diploma thesis on the topic "Use of financial analysis as an instrument of investment
decision-making" processes the financial evaluation of the economy and the effectiveness of
selected investment decisions in the past years using methods of financial analysis. For this
purpose, I chose the monitored period from 2012 to 2018. In the first part of the thesis,
attention is paid to the evaluation of performance and financial sustainability in terms of
implemented and planned investments of the theoretical base. The methods and analyzes used
also include the methodology of their calculation. The second part deals with the individual
indicators applied to Skoda Auto a.s., based in Mlada Boleslav a subsidiary of the Volkswagen
Group. In addition, this section addresses the approach and decision making of the
management of the company on investment projects that have already been planned or are

planned in the near future, and recommendations are proposed for improving.

Key words

Financial analysis, investment recommendations, currency pairs, trend analysis, ratio

indicators, SWOT analysis, cash-flow Du Pont analysis, Economic value added.
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UVOD

Hlavnim smyslem finan¢éni analyzy je pfipravit podklady pro kvalitni rozhodovani
o fungovani podniku. Je ziejmé, ze existuje velmi uzka spojitost mezi ucCetnictvim
a rozhodovanim o podniku. Ugetnictvi predklada z pohledu finanéni analyzy do urité miry
presné hodnoty penéznich udaji, které se vSak vztahuji pouze k jednomu Casovému
okamziku a tyto udaje jsou viceméné izolované. Aby mohla byt tato data vyuzita pro
hodnoceni finan¢niho zdravi podniku, musi byt podrobena finan¢ni analyze. Nespada pouze
do finan¢niho fizeni, ale svij vliv ma také na firmu jako celek. Je napfiiklad soucasti
marketingové SWOT analyzy, ma vliv na celou fadu rozhodovacich procesu ve firemnim
fizeni. Objektivné se pii zpracovavani finan¢ni analyzy jedna o identifikaci slabin ve
firemnim finan¢nim fizeni, které by mohly v budoucnu vést k problémim a silnych stranek

souvisejicich s moznym budoucim zhodnocenim majetku firmy.

Nespravné provedena a neefektivni investice muze spolecnosti piivodit znacné financni
problémy, ba dokonce zplsobit i bankrot, je-li investovana pomoci Gvéru. Bez investic se
ale neobejde zadny podnik, predevsim pokud se chce neustale rozvijet a byt vzdy napted

oproti konkurenci.

Tato prace si klade za cil provést finanéni analyzu spole¢nosti Skoda Auto a.s. za Géelem
zhodnoceni efektivnosti firmy, s hlub§im zaméfenim na efektivni investovani volnych
prostiedkt, vyvozeni zavéru a nastinéni doporuceni pro zlepSeni a stabilizaci jednotlivych
ukazateli. Ke splnéni tohoto cile vyuziji vybrané metody z finan¢ni analyzy, predevsim

horizontalni a vertikalni analyzu a také vybrané ukazatele z pomérové analyzy.

11



VYMEZENI PROBLEMU A CiLE PRACE

Hlavnim cilem diplomové prace je na zakladé zpracovanych ukazatelt finan¢ni analyzy
vyhodnoceni hospodareni firmy ve sledovaném obdobi roku 2013 az 2018 a optimalizace
alokace vynalozenych financnich prostfedkd pro vyuziti a zefektivnéni investic v pfistich
letech. Prace je situovana na prostiedi firmy Skoda Auto a.s., ktera se zabyva vyrobou a

prodejem automobild.

Dil¢i cile:

e Struéné informace vztahujici se k pusobnosti a historii spole¢nosti

e Definice jednotlivych metod a ukazateld finan¢ni analyzy pouzitych praci

e Analyza soucasné hospodarské vykonnosti za pomoci pomérovych ukazatelt
e Analyza vykonnosti podniku za pomoci ekonomické ptidané hodnoty

e Priedlozeni vlastnich doporuceni na zakladé vypracovanych analyz

12



METODIKA PRACE

V ramci prvni ¢asti diplomové prace budou feSena teoreticka vychodiska pouzitych metod
finan¢ni analyzy. Duraz bude kladen zejména t€ém metodam a ukazatelim z kterych miize

tézit vedeni podniku pti rozhodovani o budoucich investicich.

Druha cast poté bude obsahovat zejména vystupy z analyz pomérovych ukazatell, Cisté
soucasné hodnoty, vnitfniho vynosového procenta, diskontované doby navratnosti, analyzu
citlivosti, ukazatel rentability investice. Pro sumarizaci téchto udaji budu pouzivat
jak interni dokumenty poskytnuté spole¢nosti Skoda Auto a.s., tak i externi zdroje zejména
z webovych stranek firmy. Dale bude popsano jakymi zplisoby a zdroji financovani

jednotlivé investice ve sledovaném obdobi probihaly.

Poté bude provedeno porovnani konkurence pomoci SWOT analyzy, Portrovym modelem
nebo bonitnimi a bankrotnimi modely. V zavéru prace je zhodnocena celkova financni
situace podniku, jsou uvedena doporuceni ke zlepSeni firemniho hospodateni na zakladé

zjisténych udaji a poskytnutych dat. Stézejni budou navrhy tykajici se budoucich investic.

13



1 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

Tato Cast prace se vénuje vysvétleni pojmu, které jsou uzivany pii sestaveni financni
analyzy. Poté jsou detailn¢ popsany ukazatele finan¢ni analyzy, které budou vyuzity pro

investiéni rozhodovani.

1.1 Uzivatelé financni analyzy

Na uvod je vhodné, pokud si ujasnime, pro koho konkrétné se vlastné financni analyzy

zpracovavaji a eventualné kdo by mohl tézit z jejiho vysledku.

Mnozstvi riznych pfistupli a pojeti financni analyzy odrazi minulost i souCasnost, ze
finan¢ni analyzu vykonavaji a pro své potieby vyuzivaji rizné subjekty. Mezi hlavni
uzivatele patii management podniku, kterému finan¢ni analyza poskytuje podklady
zkvalitriujici proces fizeni. Informace o finan¢nim zdravi podniku jsou dilezité i pro jiné
subjekty, majici vazbu na spolecnost, resp. maji zajem na jeho fungovani. Rozd¢luji tyto
uzivatele na externi a interni. Mezi interni uzivatele zatazuji: (8, str. 268)

e Management podniku

e Zameéstnanci

e Odbory

Za externi uzivatele povazuji:
e Statajeho organy

e Investofi

e Banky a jejich vefitelé

e Obchodni partnefi

e Konkurence

Manazefi pravidelné€ Celi ekonomickym otdzkdm a rozhodnutim — Kolik zasob budeme
potfebovat? Mame dostatecné mnozstvi penéznich prostfedku? Jakych vysledkd jsme
dosahli v minulém roce? Splnil na§ podnik dané cile? Tyto a dalsi otazky dokazeme pomoci

finan¢ni analyza zodpovédét. (23)
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Management podniku
Management podniku, vyuziva finan¢ni analyzu jako zdroj informaci, které je mozné vyuzit

pro zkvalitnéni procesu fizeni.

Zaméstnanci a odborari

Zaméstnanci maji pfirozeny zajem na prosperit¢ a stabilit¢ podniku. Jednd se hlavné
0 prosperitu a jistotu zameéstnani, o stabilitu v oblasti mzdové a socialni. Vyjednavaci sila
zaméstnancu jako jednotlivct je obycCejné prili§ nizka. A proto se zaméstnanci sdruzuji do

odbort, které jim umoziuji vyjednavat kolektivné.

Stat a jeho organy

Stat muze projevit svij zajem na finan¢nim zdravi urCitého podniku z riznych davodu.
Jednim z nich je strategicka vyznamnost podniku pro odvétvi, ptipadné celou ekonomiku.
V pripadé nepiiznivych vysledkii financ¢ni analyzy podniku s velkym strategickym
vyznamem se muze stat nebo jeho organy rozhodnout poskytnout finan¢ni pomoc. Kromé
toho muze pro stat byt finan¢ni analyza vhodnym nastrojem pro posuzovani kandidati

o statni (vefejné) zakazky.

Investori

Investori, jako poskytovatelé¢ kapitalu, vyuzivaji finan¢ni analyzu jako pomucku pfi
rozhodovani o svych budoucich investicich. Investofi jsou jednim z hlavnich uzivatelt
finan¢ni analyzy zejména u vefejné obchodovanych akciovych spolecnostech.
Nejsledovan€jsim ukazovatelem je v pfipadé investort rentabilita vlastniho kapitalu, ktera

jim déava informace o mozné vysce zhodnoceni jejich vkladu do podniku.

Obchodni partneri
Obchodni partnefi na zakladé€ finanéniho zdravi podniku pfehodnocuji budouci spoluprace,
at uz se stavajicimi nebo potencialnimi partnery. Z adaju financni analyzy sleduji zejména

likviditu, solventnost a zadluzenost podniku. (6, str. 13)
Konkurence

Firma si na zakladé finan¢nich vysledkt konkurenci dokaze lehce porovnat své hospodaiské

vysledky a zaméfit se pfimo na jednotlivé pomérové ukazovatele.
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1.2 Zdroje financni analyzy

Na to, aby byla finan¢ni analyza Uspeésna a presna, potiebuje kvalitni zdroje informaci.
Vyzaduje obrovské mnozstvi dat z riznych informacnich zdroju, které se rozdéluji do tfi
hlavnich skupin:

e zdroje financnich informaci,

e kvantifikované nefinanc¢ni informace,

e nekvantifikované informace.

Zdroje financnich informaci
Cerpaji zejména z ucCetnich vykazi financniho a vnitropodnikového tcetnictvi, informace
od finan¢nich analytik a manazera podniku, vyrocni zpravy. Také i vnéjsi informace jako

jsou cenné papiry, prospekty cennych papirt a aktuality z obchodovani na burze.

Kvantifikované nefinan¢ni informace
Predstavuji hlavné oficialni ekonomickou a podnikovou statistiku, podnikové plany, cenové
a nakladové kalkulace, podnikové evidence jako jsou produkce, nabidka a poptavka, dale

rozbory budouciho vyvoje techniky a technologii.

Nekvantifikované informace

Nekvantifikované informace obsahuji zpravy vedoucich pracovnikt, auditorti, manazert,
odbornych dokumentti, nezavislé hodnoceni a prognozy. Nejdulezitéjsi slozkou jsou data.
Predstavuji kliCovou soucast postupovych krokt finan¢ni analyzy. Tyto kroky zahrnuji data,
metody analyzy, pfevedeni analyzy, interpretace vysledki analyzy a nasledna syntéza a

formulaci zaveéru. (5, s. 19)

Techniky a metody finanéni analyzy

V zavislosti na konkrétnich potfebach muzeme financ¢ni analyzu realizovat rGznym
zpusobem, v rizné mife podrobnosti, pomoci riiznych forem a technik. Finan¢ni vykazy
podavaji obraz o finan¢ni situaci podniku v prostoru financniho Gcetnictvi, uetnictvi je
jazykem financi. Financni situace se testuje kvantitativnimi metodami, které zpracovavaji

informace a udaje uvedené v ucetnich vykazech.
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Kvantitativni metody testovani
Zakladni techniky financni analyzy zahrnuji metody zalozené na zpracovani ziskanych
udaju z ucetnich vykaza a z nich odvozenych ukazatelt na zakladé ziskanych udaji. Mezi

kvantitativni metody zafazujeme metodu absolutni a metodu relativni.

Absolutni metoda

Absolutni metoda je zalozena na pouziti udaji pifimo z ucetnich vykazi. Tyto udaje
povazujeme za absolutni ukazatele. Absolutni ukazatele vyjadiuji urcity jev bez vztahu
kjinému jevu. Jsou citlivé na velikost podniku, coz znamena, ze je komplikované je pouzivat
pii porovnavani vysledkii riznych podnikd, avSak jsou vhodné na porovnavani v ramci
jednoho podniku. U absolutnich ukazatelt rozliSujeme stavové a tokové ukazatele. Stavové
ukazatele predstavuji tidaje o stavé k ur¢itému ¢asovému okamziku. Nejsou citlivé na délce
obdobi, na jeho konci je dany okamzik. Tokové ukazatele respektuji zavislost hodnot
ukazatele na délce obdobi, ke kterému se vztahuje, vypovidaji o vyvoji ekonomické

skuteCnosti za ur€ity Casovy interval.

Relativni metoda

Relativni metoda pométuje udaje ziskané v ucetnich vykazech. Relativni metoda udéava
vztah dvou riznych jevi a jejich Ciselna hodnota vyjadiuje velikost jednoho jevu
pfipadajiciho na mérnou jednotku druhého jevu. Z toho vyplyvéa snizena citlivost na velikost
podnikt. Relativni metoda ve své podstaté charakterizuje miru, v jaké je absolutni metoda
podnikem vyuzivana, a jak siln€ a rychle se méni. Vyznamnou ulohu maji pomérové
ukazatele, které jsou hlavnim metodickym nastrojem a jadrem financni analyzy. Pomérové
finan¢ni ukazatele se bézné vypocitaji vydélenim jedné polozky jinou polozkou uvedenou

ve vykazech, mezi kterymi existuje urcita souvislost. (5, s. 20)

Ucetni zaveérka, ktera je nejpodstatnéj§im zdrojem informaci pro finanéni analytiky, je
souborem finan¢nich vykazi, které jednotliva GiCetni jednotka sestavuje pravidelné za ucetni

obdobi a to konkrétn€ k rozvahovému dni. (8, s. 26)

Ugetni zavérku se vytvoii pomoci rozvahy, vykazu zisku a ztrat a prilohy. Ugetni zavérka
dale zahrnuje detailni prehled o cash-flow a prehled o zménach vlastniho kapitalu. (3, s. 54)
Ugetni zavérku mohou sestavovat G&etni jednotky v plném nebo zkraceném rozsahu. Jinak

feCeno, ucetni zaveérku v plném rozsahu maji povinnost sestavit velké a stfedni ucetni
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jednotky vzdy, mikro nebo malé ucetni jednotky potom tehdy, pokud jim vznika povinnost
ovéfovat uletni zavérky auditorem. UCetni zavérku ve zkraceném rozsahu vyhlaska
dovoluje sestavovat mikro a malym spoleCnostem tehdy, pokud nemaji povinnost ovéfit
ucetni zaveérku auditorem. Presné pravidla pro vypracovani ucetni zavérky v plném nebo

zkraceném rozsahu popisuje zakon o ucetnictvi. (2, s. 28)

1.2.1 Rozvaha

Rozvaha je nedilna soucast ucetni zavérky. Predklada prehled o majetku podniku a navic
zdrojich jeho kryti. Zobrazi hodnoty, které jsou v platnosti k ur¢itému okamziku, tedy
stavové veliCiny, jelikoz aktiva (majetek podniku) se musi rovnat pasivim (zdrojum
financovani). V ramci rozvahy je zobrazovan také vysledek hospodareni. Nepoda nam vsak

blizsi informaci o jeho tvorbé€ — to je tkol vysledovky.

Tabulka 1: Struktura rozvahy

ROZVAHA
AKTIVA CELKEM PASIVA CELKEM
A. Pohledavky za upsany zakladni kapital A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek ALl Zakladni kapital
B.1. Dlouhodoby nehmotny majetek ALIL AZzio a kapitalové fondy
B.II. Dlouhodoby hmotny majetek ALIIL Fondy ze zisku
B.II1. | Dlouhodoby financni majetek A.IV. Vysledek hospodareni minulych let
AV, Vysledek hospodareni bézného uc. obdobi
(eh ObéZna aktiva B. + C. | Cizi zdroje
(@ 1 Zasoby B. Rezervy
C.II. Pohledavky (@) Zavazky
C.III. | Kratkodoby financni majetek C.L Dlouhodobé zavazky
C.VI. Penézni prostredky G IL Kratkodobé zavazky
D. Casové rozliSeni aktiv D. Casové rozliSeni pasiv

Zdroj: vlastni zpracovani

Aktiva

Podle mezinarodnich ucetnich standardd jsou aktiva definovany jako polozky majetku

ucetni jednotky, které:

e predstavuji pro podnik budouci ekonomicky prospéch (uzitek),

e dany prospéch ma podnik uplné pod kontrolou, patfi jenom jemu,

e ocekavani budouciho ekonomického prospéchu musi byt dostatecné spolehlivé
a prokazatelné,

e polozka aktiv vyplyne z hospodarskych operaci uskutecnénych v minulosti,

e polozka aktiv musi byt s dostatecnou mirou pfimerené ocenéna, vyjadiena v penéznich
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jednotkach.

Z hlediska funkce se aktiva — majetek potfebny na vykonavani hospodarské ¢innosti podniku
Cleni na dvé zakladni Casti, které se 1i§i délkou doby, po kterou slouzi v podniku. (4, s. 17)
Aktiva jsou v rozvaze usporadany podle likvidnosti od nejméné likvidnich (dlouhodoby

majetek) az po ty nejlikvidnéjsi, tedy penize.

Pohlediavky za upsany zakladni kapitial obsahuji pohledavky za upisovatele anebo
spolecniky, ktefi vyplyvaji z povinnosti splatit vklad do zakladniho kapitalu. Pi zakladani

spole¢nosti nebo pfi navySovani zakladniho kapitalu vznika takova povinnost.

Dlouhodoby majetek predstavuje majetek slouzici podniku dlouhodobé, pfi¢emz jeho
spotfeba neprobiha najednou, ale postupné. Déje se tak v podobé odpist, kterymi se pienasi
hodnota stalych aktiv pfimo umérmné jejich opotiebeni do nakladi podniku. V dlouhodobém
majetku se nachazi i aktiva, které se neopotiebovavaji, naopak s ¢asem obvykle ziskavaji
vys$§i hodnotu. Tyto aktiva nepodléhaji odpisim. Mezi né patii napiiklad pozemky,
umélecké dila, sbirky. Neodpisuje se ani dlouhodoby finan¢ni majetek. (1, s. 28)

Dlouhodoby majetek se v rozvaze déli na tfi hlavni skupiny: nehmotny, hmotny a finan¢ni.

Obézny majetek predstavuji majetek, ktery slouzi k jednorazové spotiebé podniku, ptipadné
proces jeho pfemény nepresahuje jeden rok. Provozni cyklus podniku, béhem kterého
dochazi k postupné pfeméné obéznych aktiv z jedné formy na druhou. Zasoby jsou aktiva,
které podnik drzi za ti€elem prodeje v bézném podnikani nebo ve formé materialu, ktery se

spotiebuje ve vyrobnim procesu nebo pii poskytovani sluzeb.

Pohledavka je narok véftitele na penézni nebo vécné plnéni ze strany dluznika. Délime je
podle doby splatnosti na kratkodobé s dobou splatnosti do 1 roku a dlouhodobé, s dobou
splatnosti nad 1 rok. Mezi kratkodoby finan¢ni majetek patii financni ucty, ale také sem
zafadime rychle zpenézitelné cenné papiry s dobou drzby do jednoho roku. V souladu s
aktualnim principem Ucetnictvi je velmi dilezité téz dodrzovani Casového rozliseni aktiv,
které zahrne naklady a piijmy pfistich obdobi. Jestlize aktiva pojednavaji o majetku
spoleCnosti, tak pasiva muzeme definovat jako zdroje financovani tohoto majetku.

V rozvaze je pak Clenime z hlediska vlastnictvi na vlastni kapital a cizi zdroje.
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Vlastni kapital vyjadiuje tu ¢ast podnikového majetku, kterd majiteli skuteéné patii,
predstavuje podil majitele podniku na celkovych aktivech. Vlastni kapital je hlavnim
nositelem podnikatelského rizika a jeho podil na celkovém kapitale je ukazovatelem

finan¢ni nezavislosti podniku. (17, s. 59)

Cizi zdroje cizi zdroje jsou v§echny dluhy podniku vici dodavateliim, bance, pracovnikim
a dal§im veéfitelam. Za cizi zdroje musi podnik platit iroky a ostatni vydaje spojené s jeho
ziskanim. Hodnotu zavazka podniku je mozné urcit s vysokym stupném jistoty v penézich,

je znama doba jejich splatnosti a véfitel.

Casové rozlifeni pasiv vznika podobné jako na strané aktiv z divodu G&tovani operaci do
obdobi, s jakymi skuteCnostmi Casové nebo vécné souvisi. Vydaje piistich obdobi jsou
naklady, které souviseji s béznym obdobim, pficemz se vydej penéz uskuteCni az v piistim
obdobi. Vynosy pfistich obdobi obsahuji pfijmy, a ty vécné nalezi do vynost v pfistim
obdobi.

1.2.2 Vykaz zisku a ztrat

Vykaz zisku a ztrat vypovida o vynosnosti podniku. Tento vykaz vysvétluje tvorbu vysledku
hospodafeni za ucetni obdobi po zdanéni. Poukazuje na to, které naklady
a vynosy determinovaly tvorbu vysledku hospodateni. Vysvétluje ptibéh premény nakladt
(spotfebovaného majetku) na podnikové vykony (vynosy), a jaké byly ekonomické uzitky

této transformace.

Smyslem vykazu =zisku a =ztrit je informovat o UspéSnosti prace podniku,
o vysledku, kterého dosahl podnikatelskou Ccinnosti. Konkretizuje, které naklady
a vynosy za jednotlivé Cinnosti se podileli na tvorbé hospodaiského vysledku. Zachycuje
vztahy mezi vynosy podniku, které byly dosazeny v urcitém obdobi a naklady spojenymi s
jejich vytvorenim. Slouzi k posouzeni schopnosti podniku zhodnocovat vlozeny kapital.
Vykaz zisku a ztrat ma vét§i vyznam ve vyrocni zprave jak rozvaha. Finan¢né zdravy podnik
musi byt schopny vytvaret svoji ¢innosti nadbytek vynost nad naklady. Vykaz zisku a ztrat
je sestavovany pii uplatnéni akrualniho principu, ktery znamend, Ze transakce jsou

zachyceny a vykazovany v obdobi, tykajiciho se ho ¢asovée 1 vécné. Jinak feceno, vynosy se
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uznavaji v obdobi, v kterém byly realizovany. Hlavni dil¢i souhrnné polozky vysledovky

v druhovém clenéni jsou: (6, s. 20)

- Provozni vysledek hospodareni (jako rozdil naklada a vynost dosazenych v ramci

provozni ¢innosti),
- finan¢ni vysledek hospodateni (jako rozdil mezi finan¢nimi néklady a vynosy),
- vysledek hospodareni pied zdanénim (jako soucet provozniho a finan¢niho vysledku),

- vysledek hospodareni po zdanéni (vysledek hospodateni pfed zdanénim snizeny

o dan z pfijmu pravnickych osob) a
- vysledek hospodafeni za ucetni obdobi (po zohlednéni prevodu podilu na

vysledku hospodareni spolecnikim).

Clenéni vysledovky z hlediska ucelu zobrazuje pri¢inu vzniku naklada a vynosu. Piestoze
je v praxi vyuzivano o néco méné nez Clenéni druhové, pro hodnoceni pfimétenosti
vznikajicich nakladi, tedy pro financni rozhodovani, je mnohem vhodnéjsi. (18, s. 184)

Zakladni rozdéleni také spoCiva v rozliSeni nakladi podle vztahu k vyrobnimu procesu na:
- Naklady technologické, tedy ty, které se tykaji technologického procesu vyroby
(pfemény ekonomickych zdroji na vysledny produkt), a

- naklady na vytvoreni a zajisténi podminek pro prabéh daného procesu.

Struktura druhového a ti€elového Clenéni se lisi pouze v souctovych polozkach provozniho
vysledku hospodateni. Casti finan&niho vysledku hospodafeni i ostatni polozky zistavaji

stejné. (11, s. 48)

Anglosaskeé pojeti zisku

U nékolika ukazatelt financni analyzy se mizeme setkat s tim, ze kromé Ceskych kategorii
hospodarského vysledku, ze se zde nachazi slova oznacujici zisk, které pochazeji

z anglosaskych zemi. Nize se nachazi prehled téch nejdulezitéjsich:
- EAT (Earnings After Taxes) znamena zisk po zdanéni,

- EBT (Earnings Before Taxes) znamena zisk pted zdanénim,
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- EBIT (Earnings Before Interests and Taxes) znamena zisk pfed zdanénim a troky,

- EBITDA (Earnings Before Interests, Taxes, Depreciation and Amortization)

znamena zisk pred zdanénim, uroky a odpisy,

- NOPAT (Net Operating Profit After Taxes) znamena cisty provozni zisk po

zdanéni.

Je v celku slozité presné ptirovnani Ceské kategorie zisku k t€ém anglosaskym. Jelikoz se zde

nachazi spoustu odliS$nosti, at uz z podstaty zpusobu vedeni ucetnictvi a nasledném

sestavovani vykazu, jiné legislativy ¢i nesourodosti v nazvoslovi. V nize sestaveném

odstavci se nachazi pfiblizné pfirovnani vyse uvedenych zkratek k ¢eské kategorizaci zisku.

a)
b)

c)

d)

€)

EAT mutzeme piipodobnit k vysledku hospodateni za ticetni obdobi.
EBT pak miizeme pfirovnat k vysledku hospodareni pied zdanénim.

EBIT, ukazatel, ktery je pravdépodobné viibec nejCastéji pouzivanym financnimi
analytiky, vyzaduje pficist k vysledku hospodateni pied zdanénim jesté nakladové
troky. Casto byva pro zjednoduseni ztotoZiiovan s provoznim ziskem.

EBITDA zjednodusené mazeme vyjadrit jako EBIT + odpisy dlouhodobého
nehmotného a hmotného majetku.

NOPAT (setkame se s nim kupftikladu pfi vypoctu hodnoty EVA) 1ze nejlépe
spocitat jako provozni vysledek hospodareni * (1 — sazba DPPO).

Nasledujici tabulka graficky shrnuje anglosaské pojeti zisku.

Tabulka 2: Grafické zobrazeni ukazatela EBITDA, EBIT, EBT, EAT

EBITDA

EBIT

EBT odpisy

EAT

nakladove uroky

dan z prijmu

Zdroj: vlastni zpracovani
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1.2.3 Piehled o penéznich tocich

Vysledovka sice muze vykazovat zisky, ale pfitom se podnik mize nachazet v platebni
neschopnosti. Vznika zde nesoulad mezi naklady a vynosy, jejichz prehled poskytuje prave
vykaz zisku a ztraty, a vydaji a pfijmy, tedy pohybem penéznich prostiedkti. Z tohoto
divodu je sestavovan piehled o pené€znich tocich, jenz podava informace o zméné stavu

penéznich prostredkil za uplynulé Gcetni obdobi.

Prehled penéznich tokli vypovida o zménach ve financni situaci podniku. Predstavuje
skutecny pohyb penéznich prostiedki za urcité obdobi v souvislosti s jeho Cinnosti. Neni
mozné ho proto ztotoznit se stavem penéznich prostfedkd, jako je zachycen v rozvaze
k ur¢itému okamziku. Je vychodiskem pro finan¢ni fizeni podniku. Na rozdil od zisku, ktery
je vlastné rozdil mezi vynosy a naklady, je cashflow zjednodusené rozdil mezi pfijmy a
vydaji podniku za dané obdobi. Datovou zakladnou pro zjistovani cashflow je UcCetnictvi
podnikatelské jednotky. Penézni prostiedky vlozené do podnikového procesu se
pretransformuji do jednotlivych slozek majetku a zavazkt zachycenych v ucetnictvi. Pfi
pruchodu podnikem jsou vlozené penize v jeho aktivech, az se postupnou pfeménou vrati
do pozadované podoby, penéz. Informuje uzivatele ucetni zavérky, o schopnosti (nebo
neschopnosti) podniku tvoftit kladné penézni toky (penézni prebytky) a o G€inném vyuziti

téchto prebytka v pribéhu ucetniho obdobi. (4, s. 51)

Prehled penéznich tokl vysvétluje zménu stavu penéznich prostfedkii a penéznich
ekvivalenti vykazanych v rozvaze na konci ucetniho obdobi proti stavu na zacatku ucetniho
obdobi. Zahrnuje tedy faktory tvorby penéznich toku, tj. pfijmy a vydaje determinujici
zvySeni nebo snizeni penéznich prostfedkli a penéznich ekvivalenti na konci ucetniho

obdobi.

Existuji dvé hlavni metody pro sestaveni vykazu cash-flow, a to pfimé a nepfima metoda.
Pfima metoda stavi vykaz na zdkladé sledovani skutecnych plateb s tim, ze jednotlivé piijmy
avydaje se seskupi do vymezenych polozek podle jejich ucelu. Je to metoda, ktera je narocna
z administrativniho hlediska a pouzivda se kuptikladu ve vefejném sektoru. V
podnikatelském tcetnictvi neni nutna, jelikoz vSechny potfebné informace se mohou ziskat
nepiimou metodou. (9, s. 61) Nepifimd metoda je Castési, vychazi z hospodarského

vysledku, ktery se postupné upravi na tok penéz, a to pomoci téchto uprav:

23



a) + ndklad, ktery neni vydajem
b) —vydaj, ktery neni nakladem
c) —wynos, ktery neni prijmem

d) + prijem, ktery neni vynosem

Pifima 1 nepifima metoda shodné rozlisuji tfi oblasti ¢innosti podniku. V provoznim cash -
flow se soustfedi vysledky z hlavni ¢innosti podniku a do oblasti investi¢ni spadaji zmény
dlouhodobého majetku a jeho zdrojii. Financni oblast zahrnuje penézni toky vedouci ke
zménéni dlouhodobych zavazku a vlastniho kapitalu. (7, s. 36) Celkové cash-flow je potom
souctem cash-flow z provozni, investini a jeSt¢ financni Cinnosti. Pokud je prehled

o penéznich tocich sestaven metodou pfimou ¢i neptimou, vysledek bude pokazdé stejny.

1.2.4 Priloha k ucetni zavérce

Priloha je jednou z nezbytnych soucasti ucetni zavérky a dulezitym zdrojem informaci pro
finan&ni analytiky. Udaje, které se v ni nachazeji které upfesiiuje a dopliiuje obsah vykazd.
Jeji forma je upravena vyhlaskou €. 500/2002 Sb., kterou se stanovi obsah ucetni zaverky

pro podnikatele.

Utelem piilohy je podat dopliiujici a vysvétlujici informace k rozvaze a vykazu ziskd
a ztrat. Rozsah prilohy se lisi v zavislosti od velikosti U€etni jednotky pfi Cemz plati, Ze s
velikosti ucetni jednotky rostou i pozadavky na vétsi detailnost pfilohy. Pro finan¢ni analyzu
je priloha k ti¢etni zavérce cennym zdrojem informaci, které zkvalitiiuji celou analyzu. Zatim
corozvahaa vykaz ziskl a ztrat jsou do znacné miry velmi agregované vykazy, tak poznamky
nabizi detailnéjsi pohled na jednotlivé polozky. Dulezité udaje, které se daji rozpoznat
z poznamek, jsou napiiklad zavazky po splatnosti, kterych hodnota muze vstupovat do

vypocCtu bankrotnich modelda.
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1.2.5 Vyroc¢nizprava

Ve vyrocni zprave se nachazi velmi komplexni informace o tom jak je podnik vykonny, jeho
¢innost a hospodarské postaveni. Krom tohoto pak musi vyrocni zprava obsahovat i financni
a nefinanéni data o vyznamnych skuteCnostech, jez nastaly az po rozvahovém dni,
o predpokladaném vyvoji jednotlivych Cinnostech ucetni jednotky, o nabyti vlastnich akcii
nebo jejich vlastnich podilti, ochrany Zivotniho prostiedi a pracovnépravnich vztazich, o
aktivitach v oblasti vyzkumu, vyvoje, anebo pokud mé takova ucetni jednotka organizacni
slozku podniku naptiklad v zahrani¢i a dalsi informace, které jsou pozadovany dle pravnich

predpist. (12, s. 10)

Vyrocni zpravu povinné vyhotovuji podniky, které jsou povinny mit ucetni zavérku a to
ovefenou auditorem. Vyro¢ni zprava ma dalsi soucasti, jde zejména o samotnou ucetni
zaveérku a zpravu auditora. Pro analytika je samoziejmosti se seznamit s vyro¢ni zpravou

podniku jiz pfed samotnou finan¢ni analyzou, protoze obsahuje cenné informace.

1.3 Analyza absolutnich ukazateli

Analyza absolutnich ukazatelt byva zalozena na informacich, které jsou prebirany piimo
z rozvahy nebo vykazu ziskd a ztrat podniku, a to v urCitych souvislostech. Analyzu

zpracujeme bud’ horizontalni nebo vertikalni metodou.

1.3.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza nebo také analyza vyvojovych trendi zkouma zmény absolutnich
ukazovatelil v Case. Cilem horizontalni analyzy je méfeni pohybu jednotlivych veli¢in
a jeho intenzity. Z Casovych posloupnosti miuze financni analytik zkoumat prabéh zmén
a odhalovat dlouhodobé trendy vyznamnych finanénich polozek. Z minulého vyvoje

libovolného ukazovatele nemusi v soucasnosti vyplyvat zadné dusledky.

Horizontalni analyza se kvuli své dobré zobrazovaci schopnosti ¢asto vyhotovuje v grafu.

K dobrému vypoctu mezirocnich zmeén se také vyuziva absolutnich rozdila a relativnich
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rozdila (indext nebo procentnich rozdili). U absolutnich ukazatel mluvime o tzv. diferenci,
tim se rozumi prosté odecteni hodnoty polozky, ktera je zkoumana z roku predchoziho od

hodnoty z roku, ktery je pravé zkouman. Pokud podélime tyto dvé hodnoty, ziskame index.

1.3.2 Vertikalni analyza

Na rozdil od horizontalni analyzy se pfi vertikalni analyze posuzuji jednotlivé slozky
majetku a kapitalu jako jsou struktura aktiv a pasiv podniku. Z jejich struktury je ziejmé,
jaké hospodarské prostfedky budou potifebné pro vyrobni a obchodni aktivity podniku
a z jakych zdroju byli ziskany. OznaCeni vertikalni analyza vzniklo proto, Ze se pfi
procentualnim vyjadreni jednotlivych komponenti postupuje shora dole v kazdém roku.
Velkou vyhodou vertikalni analyzy je to, Ze nezavisi na meziroCni inflaci a umoziuje
porovnavat vysledky v Case z riznych let a to prostorové, coz znamena, ze muzeme
porovnavat vicero firem najednou. Vertikalni analyza spocCiva v tom, ze se jednotlivé
polozky ucetnich vykazi vnimaji jako soucast nekteré veliCiny, zjistuje se procentualni
podil jednotlivych polozek vykazi na zvoleném zakladé€. Pii analyze rozvahy byvaji slozky

vykazu jako procento z celkovych aktiv nebo pasiv, tedy z bilan¢ni sumy.

- Majetkova struktura podniku

Struktura aktiv (vertikalni analyza aktiv) skytd cenné informace o tom, jak velka cast
celkovych aktiv se nachazi ve vazané formé, a jaka ve forme likvidni. Pomér dlouhodobych
a obéznych aktiv pak urci tzv. intenzitu aktiv. (15, s. 29) Majetkova struktura se utvafi ve
spolecnosti predevsim v zavislosti na pfedmétu podnikatelské ¢innosti. Ve firme obchodni
mohou teoreticky prevazovat zasoby zbozi, v podniku, ktery se orientuje na vyrobu zase

zasoby materialu atd.

- Kapitalova struktura podniku

Kapitalova struktura zjistuje podil jednotlivych slozek kapitdlu na celkovém objemu
kapitalu / zdroji, za které byl majetek podniku obstarany. Nazyva se taktéz financni
strukturou, ktera zjistuje zadluzenost (financni samostatnost podniku). Majetkovou a

kapitalovou strukturu miizeme sledovat izolované pro stranu aktiv i pasiv, t.j. vypocitame
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podil jednotlivych polozek na celkovém majetku / kapitalu spolecnosti, ale 1 ve vzajemnych

souvislostech. Ramec posuzovani urcuje zékladni pravidla financovani. (8, s. 47)

1.4 Analyza rozdilovych ukazateli

Rozdilové ukazovatele, Casto oznaCované jako fondy finanénich prostiedki, slouzi
k analyze a fizeni finan¢ni situace podniku s orientaci na jeho likviditu. Pokud ma byt podnik
likvidni, musi mit potfebnou vysku relativné volného kapitalu — prebytek kratkodobych
likvidnich aktiv nad kratkodobymi zdroji.
Nejcasteji jsou pouzivany tfi rozdilové ukazatele: (5, s. 32)

- Cisty pracovni kapital

- Cisté pohotové prostiedky,

- Cisty penézné-pohledavkovy fond.

14.1 Cisty pracovni kapital

Pracovni kapital (resp. hruby pracovni kapital) zobrazuje veskery obézny majetek, ktery je
ptitomen v podniku. Cisty pracovni kapital (net working capital) je poté vydefinovan jako

rozdil mezi celkovymi obéznymi aktivy a kratkodobym cizim kapitalem:

CPK = obézny majetek — kratkodobé zdavazky
Neboli predstavuje Cisty pracovni kapital tu ¢ast obéznych aktiv, jaka je zafinancovana
dlouhodobymi zdroji — viz nasledujici obrazek.
Tabulka 3: Znazornéni ¢istého pracovniho kapitalu v rozvaze

Aktiva Pasiva

Dlouhodoby majetek
Viastni kapital a dlouhodoby cizi kapital

CPK

Obézny majetek
Kratkodoby cizi kapital

Zdroj: (8), vlastni zpracovani
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Cisty pracovni kapital je nejéastdji vyuzivanym rozdilovym ukazovatelem, vypocita se jako
rozdil mezi celkovymi obeznymi aktivy a celkovymi kratkodobymi dluhy. Konstrukce
¢istého pracovniho kapitalu je zalozena na rozliSeni obézného a dlouhodobého majetku a na
rozlideni dlouhodobé a kratkodobé vazaného kapitalu. Cisty pracovni kapital predstavuje tu

cast obézného majetku, ktera je financovana dlouhodobym kapitalem.

Schéma 1: Tfti piistupy k financovani obézného majetku

Umirnény Konzervativni Agresivni
Vlastni kapitdal a
Dlouhodoby le‘;i’;’; :jg;‘ﬁg i Diouhodoby | yigsimi kapitdl a Diouhodoby | dlouhodoby cizi
3 Z] " . Bors
majetek kapitd] majetek dlouhodoby cizi majetek kapital
kapital
CPK
Kratkodoby cizi
. Kratkodoby cizi S Obésny majetek kapital
Obézny majetek Frti Obézny majetek |y sodo by cizi ézny majetel
kapital
CPK~0 CPK >0 CPK <0

Zdroj: (8), vlastni zpracovani

Nedostatkem u ukazatele Cistého pracovniho kapitalu je, ze do vypoctu mohou vstoupit
1 nekteré polozky, jez nejsou likvidni (nedobytné pohledavky, neprodejné zasoby atd.)

a také ho mizeme ovlivnit metodami oceniovani (primarné zasob).

1.4.2 Cisté pohotové prostiedky

Jsou pocitany jako rozdil mezi pohotovymi penéznimi prostiedky a okamzité splatnymi
zavazky. Vyhodou tohoto ukazovatele je jeho nizka souvislost s podnikovymi oceflovacimi
technikami. Na druhé strané vSak muize byt védomé nebo nevédomé ovlivnény Casovym
posunem plateb — zadrzenim nebo opozdénym uskutecnénim plateb. DalSim problémem
tohoto ukazovatele je, ze ucetni zavérky neposkytuji vstupni udaje na vypocet tohoto

ukazovatele.(11, s. 5)

CPPyar.1 = pohotové penézni prostiedky — okamZzité splatné zavazky

Pokud vzorec upravime, tim ze vynechame penézni ekvivalenty, ziskame tak ukazatel

nejvyssiho stupné likvidity: (10, s. 24)
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CPPyar2 = hotovost a penize na bankovnich tictech — okamzité splatné zavazky

Tato druh4 modifikace CPP nam vyjadiuje, jestli ma zkoumana firma dostate&né prostiedky
na uhrazeni zavazkua, které jsou okamzité splatné. Pokud neni u analyzy Cistého pracovniho

kapitalu dopuceno dostat se vyraznéji do zapornych Cisel, tak zde to plati jesté vice.

1.4.3 Cisty penéiné-pohledivkovy fond

Tento ukazatel ma totozny postup pro vypocet jako je tomu u ¢istého pracovniho kapitalu,
pouze jsou z obézného majetku vylouceny aktiva, kterd jsou méné likvidni, jako napf.

zasoby nebo 1 nékteré pohledavky. (6, s. 31)
CPPF = obézna aktiva — zdasoby — nelikvidni pohleddavky — kratkodobé zavazky

(resp. CPPF = CPK — zdsoby — nelikvidni pohleddvky)
Z definice ukazatele vyplyne, ze vysledek zjistime tak, ze od ¢istého pracovniho kapitalu

odecitame zasoby s nelikvidnimi pohledavkami.

1.5 Analyza pomérovych ukazatelu

Nejcastési metodou financni analyzy jsou praveé tyto pomérovy ukazovatelé, které se svou
nenaro¢nosti a rychlym ziskanim pfedstavy o financnich charakteristikach podniku nesmi
chybét, ale jejich vypoctem analyza nekonci. Podstatné také je dobfe jejich hodnoty objasnit
a hledat dalsi souvislosti. Pomé&rové ukazovatele jsou zalozené na dvojim vyjadfeni a to jak
podilové (ziskani urcitého koeficientu z poméru dvou udaji) nebo jako vztahové, které
davaji do pomeéru samostatné veli¢iny. Tyto ukazovatele poskytuji rychly piehled
o finan¢ni situaci podniku a tim také mozné pfiCiny problémt ve spole¢nosti. Nize jsou

uvedeny 5 zakladnich ukazatell a to: (19, s. 61)

- Ukazatele vynosnosti (rentability),
- ukazatele platebni schopnosti (likvidity),

- ukazatele zadluzenosti (resp. kapitalové struktury),
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- ukazatele aktivity (obratovosti),

- ukazatele kapitalovych trha (ukazatele trzni hodnoty).

Zakladem pro finan¢ni analyzu se povazuji prvni ¢tyfi druhy ukazateld, ten posledni je pak
urcen predevsim pro podniky, které se svymi akciemi obchoduji na kapitalovych trzich. Tyto
ukazatele byvaji obcCas také rozsiteny o dalsi skupiny, jako naptiklad provozni (vyrobni)

ukazatele anebo o ukazatele na zakladé cash flow a financénich fondu.

1.5.1 Ukazatele rentability

Ukazatele rentability pométuji zisk dosazeny podnikanim s vysi zdroju, které byly pouzity
k jeho dosazeni. Ziskovost je vysledkem slozitého strategického rozhodovani. Ukazatele
rentability informuji, kolik zisku, obvykle po zdanéni podnik vyprodukoval z piislusného

objemu ¢innosti.

ROI - ukazatel rentability vlozeného kapitalu

Ukazatel udava, s jakou ucinnosti ptuisobi celkovy kapital vlozeny do podniku nezavisle na
zdrojich financovani. Celkovy kapital predstavuje stavovou veliCinu, avSak je potiebné
vyjadiit miru zisku za urcity interval, v kterém byly vlozené prostfedky vazany. Proto se
pouzivaji pruméry téchto velicin na zacatku a konci obdobi. Pozadovana minimalni hodnota

je 0,08.

zisk—investicie

RO = ( “BETmvesticiey L 100 (%)

investicie

ROA - ukazatel rentability celkovych vlozenych aktiv

Ukazatel pométuje zisk s celkovymi aktivy investovanymi do podnikani bez ohledu na to,
z jakych zdroju jsou financovany, a je hlavné uziteCny pii porovnavani podnika

s rozdilnymi dafiovymi podminkami a s riznym podilem dluhu ve financnich zdrojich. (21)

Vzorec pro vypocet: ROA = EBIT / aktiva
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ROE - ukazatel rentability vlastniho kapitalu

Ukazatel pométuje Cisty zisk k vlastnimu kapitalu. Mira ziskovosti vlastniho kapitalu je
ukazatelem, kterym vlastnici zjisti, jestli kapital pfinasi dostate¢ny vynos, a jestli se vyuziva
s dostatecnou intenzitou odpovidajici velikosti jeho investi¢niho rizika. Pro investora je
velmi dulezité, aby ukazatel ROA byl vys$si nez uroky, které obdrzel pfi jiné forme
investovani, protoze Spatnym hospodarenim, nebo v neposledni fadé, bankrotem podniku,
muze pfijit o svij kapital. Z tohoto diivodu se ocekava, ze cena vlastniho kapitalu placena
ve formé dividendy, nebo podilu na zisku je vys$i nez cena ciziho kapitalu. Poméfuje se
EAT a vlastni kapital, pficemz EAT je zkratka pro pojem, ktery oznacuje vysledek
hospodatreni za ucetni obdobi, je uz po zdanéni a urCeny na rozdéleni mezi vlastniky

a podnik. (1, s. 72)

Vzorec pro vypocet: ROE = EAT / vlastni kapital

ROS - ukazatel rentability trzeb

Ukazatel charakterizuje zisk vztahujici se k trzbam. Trzby ve jmenovateli predstavuji trzni
hodnoceni vykonu podniku za ur€ité casové obdobi. Trzni uspésnost je podminéna mnohymi
faktory, mezi kterymi skutecna hodnota vyrobki nebo sluzeb nemusi byt vzdy rozhodujici.
Velkou roli tady hraje marketingova strategie, cenova politika, reklama a naklady

spoleCnosti. (2, s. 31)

Vzorec pro vypocet: ROS = Cisty zisk / trzby
Hospodarsky vysledek

Vysledek hospodareni se vypocita z vykazu zisku a ztrat jako rozdil vynost a nakladu. Zisk
vznikne, kdyz jsou vynosy vys§i nez naklady. Jestlize jsou vynosy niz8i nez néaklady,
vznikne ztrata. AvSak vysledek hospodateni nezohlediuje povahu téchto nakladu a vynosu.
Hospodatsky vysledek zpravidla neodrazi realnou ziskovost spolecnosti a je nutné ho proto
upravit. Zisk neni pfijmem, protoze vysledovka nezachytava piijmy a vydaje, tedy realny

tok penéz, ale zachytava vynosy a naklady.
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EBIT

Je zisk pfed zdanénim a nakladovymi uroky. Je zakladnim méfitkem pro porovnavani firem
v mezinarodnim meéfitku. Je to zisk ocistény o vliv statu a bank. Vypocita se podle

nasledného vztahu:
EBIT = EBT + nakladové aroky
EBT

Zisk pred zdanénim (anglicky Earnings before Taxes), obyCejné se pouziva zkratka EBT,

je to pojem, ktery oznacuje hospodarsky vysledek pied odpocitanim dané z pfijmu.

EBT = EAT + dan z prijmu za mimoradnou ¢innost + dan z prijmi za béZnou ¢innost

1.5.2 Ukazatele likvidity

Ukazatele likvidity nam avizuji, jak je na tom podnik ve vztahu ke kratkodobym zavazkam.
Likviditu muizeme teda charakterizovat jako souhrn vsSech potencialnich likvidnich
prostfedkt. Pro podnik je velmi dilezita solventnost, co znamena, ze podnik splaci svoje
dluhy vcas a je na to piipraveny. Podminkou solventnosti je, aby mél podnik ¢ast majetku
vazanou ve formé€, kterou muze platit, teda ve formé penéz. Jinak feCeno, hlavni podminkou

solventnosti je likvidita. (23)

Bézna likvidita (Current Ratio, likvidita tretiho stupné) v podstaté vyjadiuje, kolikrat jsou
obézna aktiva vétsi nez kratkodobé zavazky. Optimalni hodnota se v odborné literature
uvadi nekde v rozmezi 1,5 az 2,5. (17, s. 71) Pfili§ vysoka hodnota mize svéd¢it o prilis
neefektivnim fizeni pracovniho kapitalu, nizké hodnota naopak o horsi likvidit¢ podniku.

To vsak zavisi ve velké mife na oboru Cinnosti, situaci na trhu a strategii managementu.

Pohotova likvidita (Quick Ratio, acid test, likvidita druhého stupné) Je oznaCovana jako
likvidita 2. stupné a plati, ze jeji Citatel by mél byt stejny jako jmenovatel, tedy pomér 1:1,
podnik je v takovou chvili schopny vyrovnat se, se svym zavazkem bez toho, aby musel
prodavat své zasoby. Pohotova likvidita se snazi odstranit nevyhody bézné likvidity a to
tim, ze vylucuje z ob&znych aktiv zasoby a ponechava v Citateli jen penézni prostiedky

v hotovosti a na bankovnich uctech. Vyrazn€ nizsi hodnota pohotové likvidity ukazuje
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nadmérnou vahu zasob v rozvaze podniku. Pro zachovani likvidity by neméla hodnota

ukazovatele klesnout pod 1.

Okamzita likvidita (Cash Ratio, likvidita prvniho stupné) Je oznaCovana jako likvidita
1. stupn€ a predstavuje nejuzsi vymezeni likvidity. Vstupuji do ni jen ty nejlikvidné)si
polozky z rozvahy. Okamzita likvidita méfi schopnost podniku hradit své splatné dluhy.
Predstavuje nejuzsi pohled na okamzitou platebni schopnost k ur¢itému dni a pouziva se na
bézné finance fizeni. Do Citatele se dosazuji penize v hotovosti a na béznych actech a jejich
ekvivalenty jako jsou splatné dluhy, sménecné dluhy a Seky. Za uspokojivou hodnotu
ukazatele se povazuje interval od 0,2 — 0,4. To znamena, ze ma podnik k dispozici prave

tolik platovych prostredkd, kolik ma okamzité splatnych zavazk (8, s. 27)

1.5.3 Ukazatele zadluzenosti

U ukazateli zadluzenosti se vétSinou setkavame s jednotlivymi polozkami pasiv a
s celkovou bilan¢ni sumou. V nasledujicich odstavcich bude uveden jejich zakladni vycet,

ktery neni konecny, ale pro ucely této prace je dostacujici.

Za zakladni ukazatel zadluzenosti je povazovan pomér ciziho kapitalu a celkovych aktiv.
Je nazyvan ukazatel vetitelského rizika (t€z ukazatel celkové zadluZenosti, Debt Ratio). Plati
zde iméra, ze ¢im vys§i je hodnota ukazatele, tim vyssi je riziko véfitelt. (13, s. 33) Dal§im
ukazatelem z této skupiny je koeficient samofinancovani (kvdta viastniho kapitdlu, financni
nezavislost, Equity Ratio), coz je podil vlastniho kapitalu k celkové bilan¢ni sumé.
Vyjadiuje, jakou Cast aktiv firma financuje kapitalem vlastnika. Jeho soucet s ukazatelem

vétitelského rizika by mél davat hodnotu 1.

Finanéni paka je definovana jako pomér celkovych aktiv (bilanéni sumy) a vlastniho
kapitalu. Jde v podstaté o pievracenou hodnotu koeficientu samofinancovani. Cim vyssi je
hodnota ukazatele, tim vyssi je podil cizich zdrojt financovani a tedy tim vyssi je i zadluzeni
firmy. Nazev , finan¢ni paka“ je odvozen z faktu, ze je-li urokova mira ciziho kapitalu nizsi,
nez je vynosnost celého podniku, pak uziti ciziho kapitalu zveda (jako paka) vynosnost
vlastniho kapitalu. Dalsim ukazatelem je podil ciziho a vlastniho kapitalu neboli koeficient
zadluzenosti (Debt-Equity Ratio), ktery vyjadiuje miru zadluzenosti vlastniho kapitalu.
(13, s. 60)
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Prevracenou hodnotou koeficientu zadluzenosti je ukazatel miry finan¢ni samostatnosti,

ktery udava kolik korun vlastniho kapitalu pfipada na jednu korunu cizich zdrojt. (14, s. 38)

Ukazatel urokového kryti je primarné dulezitym ukazatelem pro hodnoceni daveéryhodnosti
firmy. Vypovida o tom, kolikrat je spole¢nost schopna vykryt nakladové uroky potom, co
jsou uhrazeny veskeré ostatni naklady, které souvisi s &innosti podniku. Cim vys3i je jeho
hodnota, tim 1épe je podnik schopen platit Giroky a uvéry a tim vétsi je i jeho divéryhodnost.

(14, s. 46) Prevracena hodnota ukazatele urokového kryti je nazyvana urokové zatizeni.

1.5.4 Ukazatele aktivity

Ukazatele aktivity vypovidaji o tom, jestli podnik efektivné hospodaii se svym majetkem.
Utinné hospodateni je dobrou perspektivou pro snizovani nakladovosti a vytvaii podminky

pro dosahovani zisku, ktery je neodmyslitelnou soucasti existence podniku.

Ukazatele vyjadiujici obratovost, resp. vazanost aktiv (ukazatele zaméfené na rozhodujici
polozky aktiv). Jsou to ukazatele na vypocet doby obratu jednotlivych slozek ob&znych aktiv
a kratkodobych zavazka (ukazatele cyklu penéznich toki). Vyjadiuji pocet dni, které
uplynou pfi pfeméné jednotlivych slozek obéznych aktiv nebo kratkodobych dluht na
hotovost. Ve vSeobecném pojeti plati, ze zkraceni délky cyklu doby obratu zlepSuje likviditu
a vynosnost. (6, s. 53)

Doba obratu zasob je ukazatel, ktery vyjadiuje, kolik dni trva jedna obratka, coz je pomér
prumérného stavu zasob a trzeb. OznaCuje se jako globalni ukazatel obratovosti.
Zjednodusene:

Doba obratu zisob = prumérny stav zasob / trzby / 360

Doba obratu pohledavek je ukazatel, ktery vyjadiuje primérnou dobu, po kterou musi
podnik Cekat na uhradu svych pohledavek od momentu realizace, fakturace po obdrzeni

platby. Je to pomér pohledavek k trzbam a vyjadiuje se takto:

Doba obratu pohledavek = pohledavky / trzby / 360
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Doba obratu zavazka Je vhodné zaroven sledovat, jakou ma analyzujici spole¢nost
disciplinu v thradé svych zavazka. Ukazatel, ktery informuje o délce obdobi, na které musi
cekat dodavatelské podniky na tthradu zavazkt. Zjistime ji nasledujicim zptisobem:

Doba obratu zavazku = zavazky / trzby / 360

Ukazatele aktivity tedy nehodnoti jen efektivni hospodafeni s aktivy, ale v tomto piipadé
1 jak rychle firma splaci své zavazky. Timto vzorcem jsou zakonCeny pomérové ukazatele.
(7,s.19)

1.6 Investi¢ni a finan¢éni rozhodovani

Investicni a finan¢ni rozhodovani je dilezitou soucasti financ¢niho fizeni podniku. Pfi

rozhodovani musi spolecnosti dokazat si odpoveédét na tii hlavni otazky:
- Do ¢eho v podniku investujeme?
- Jak velkou investici budeme financovat?

- Jak rozdélime vznikly zisk?

Pred realizaci konkrétni investice je nejdiive nutné provést dvé zakladni rozhodnuti. Prvnim
rozhodnutim je investi¢ni rozhodnuti. Hlavni otazkou je, zda vibec podnik chce danou
investici realizovat a zda tato investice spliiuje stanovené cile podniku. Investi¢ni rozhodnuti
dale odpovida na otazky kolik, do ¢eho, kde, kdy a jak bude podnik investovat. Druhym
zakladnim rozhodnutim je pak finan¢ni rozhodnuti. Toto rozhodnuti odpovida na otazky,
jakym zptsobem bude zvoleny investi¢ni projekt financovan a jakym zptasobem a kdy budou

vyplaceny vynosy z daného projektu investorim. (11, s. 58)

Zjednodusene¢ feCeno existuji dvé zakladni otazky, které fesi kazdy manazer. Za prvé: Jakou
investici by mél podnik uskute¢nit? A za druhé: Jakym zptisobem bude podnik tuto investici
financovat? Finan¢ni rozhodnuti je pak zpusob, jakym se zjistuji financni zdroje.
Rozhodnuti se mize tykat podniku s tisici akcionafi nebo i malého ¢i stfedniho podniku.
Kazdy podnik bude mit stejny cil, a to, aby finanéni manazer zvysil hodnotu spole¢nosti
a cenu jejich akcii. Nejvétsim problémem pak je, jak manazer vysoké hodnoty dosahne.

(5, 5. 20)
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Pro spravné rozhodovani je nutné, aby mél ekonomicky subjekt veskeré informace
o podminkach rozhodovéni. Je nutné znat subjekt rozhodovani a osobu s rozhodovaci
pravomoci. Cilem rozhodovani je urcity zadouci stav systému, kterého chce podnik
dosahnout. Dalsi podminkou rozhodovani je objekt rozhodovani. Objekt je problém, kterého
se rozhodovani tykda, a jeho mozna feSeni. DalSimi podminkami rozhodovani jsou pak
kritéria rozhodovani, ktera pomahaji posoudit vhodnost jednotlivych feSeni. Dale je nutné
mit k dispozici dostacujici mnozstvi kvalitnich informaci o daném problému a vybrat

spravné metody rozhodovani. (9, s. 68)

Poté je dulezité si uvédomit, kdo vSechno ma schopnost investi¢ni a finan¢ni rozhodovani
ovlivnit. Rozhodovat mohou primarni investofi. Do skupiny primarnich investord patfi
vlastnici a management podniku, ktefi uvazuji o realizaci investice a provad¢ji investi¢ni a
finan¢ni rozhodnuti. Dale mohou byt do rozhodovaciho procesu zapojeni dalsi potencialni
investori, ktefi rozhodnou, zda pro dany investicni projekt poskytnou své penézni
prostiedky. Muze se jednat o financni Gstav, leasingovou spolecnost, stat nebo jakykoliv
jiny podnik ¢i fyzickou osobu. Do rozhodovaciho procesu jesté mohou zasahovat instituce,
které mohou realizaci investi¢niho projektu urcitymi zptisoby regulovat nebo povolovat.

Instituce se vétsinou nerozhoduji na zaklade¢ financnich ukazateld a parametrt. (3, s. 48)

Investi¢ni planovani je dle Valacha oznacCovano jako kapitalové planovani. Kapitalové
planovani je chapané jako Cinnost pfi investovani, kterd zahrnuje pét zakladnich etap

planovani:

- Stanoveni dlouhodobych cilti podniku a jeho investi¢ni strategie — hlavni cile jsou
vétSinou efektivnost a finanéni stabilita podniku, zvySovani podilu na trhu, snizovani
nakladi, maximalizace zisku, inovace zafizeni, respektovani zivotniho prostfedi,

socialni zodpovédnost a dalsi socialni cile,

- Vyhledani novych efektivnich investic a jejich predinvesti¢ni pfiprava a planovani,

- Sestaveni rozpoctu na zakladé oCekavanych vydaji a piijma,

- Zhodnoceni vSech variant projektd z riznych hledisek a vybér optimalni varianty

financovani projektu,

- Zhodnoceni uskute¢néného projektu.
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1.6.1 Investi¢ni strategie

Jestlize si podnik zvoli investi¢ni cil, musi zvolit spravnou investi¢ni strategii pro dosazeni
daného cile. InvestiCni strategie jsou ruzné postupy, jak dosahnout stanovenych cilt
investi¢niho projektu, nebo jak se jim alespori co nejvice priblizit. Spravna volba strategie
zavisi na osobnosti investora, Casové dostupnosti investice, kapitdlovych moznostech
podniku a marketingovém vyzkumu podniku. Pfi stanovovani investini strategie si musi
kazdy investor uvédomit, jaky je jeho vztah ke tfem zakladnim faktorim, které ovliviiuji

jeho chovani:

- Ocekavana vynosnost investice,
- Ocekavané riziko investice,
- Ocekavany dusledek na likviditu investoru.

Tyto tii faktory jsou znamé jako investorsky trojuhelnik: vynosnost, riziko, likvidita. Kazdy
investor si pak musi uvédomit, jaky faktor upfednostiiuje pred ostatnimi. Na zakladé

preference urcitého faktoru se pak rozlisuji zakladni investicni strategie: (16, s. 27)

- Strategie ristu hodnoty investice spojena s maximalnimi ro¢nimi pfijmy — u této
strategie se investor orientuje predevsim na takoveé projekty, které pfinaseji rust hodnoty
v budoucnu, ale i rast celkovych rocnich pfijmua. Tato strategie je pro investora tou

nejidealné)si, v praxi se vSak Casto nevyskytuje,

- Strategie rustu hodnoty investice — u této strategie se investor zaméfuje predevsim na
rast hodnoty investice v budoucnu, tzn. takové projekty, které co nejvice zvysi hodnotu

vlozenych financi do projektu,

- Strategie maximalizace ro¢nich piijmu z investice — zde se investor orientuje

predevsim na ro¢ni vynosy a nehledi na chovani investice v budoucnosti,

- Strategie ve vztahu k riziku — zde se rozliSuje strategie agresivni (strategie s

vysokym rizikem) a strategie konzervativni (strategie s nizkym rizikem),
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- Strategie maximalni likvidity investice — u této strategie dava investor prednost
takovym investicim, které maji schopnost se transformovat na penize, v tomto ptipade

se tedy jedna o investice s nizsi vynosnosti.

1.6.2 Bilan¢ni pravidla

Zlata bilan¢ni pravidla jsou vzdy uvadéna jako doporuceni, kterymi by se mél management
fidit ve financovani firmy s cilem dosdhnout dlouhodobou finanéni rovnovahu a stabilitu.
Tyto pravidla vychazi z dané kapitalové potieby a stanovuji zakladni zasady, jaké prostiedky
financovani je potieba pouzit za urcitych predpokladu ke kryti kapitalové potieby. AvSak
pravidla nefesi vysi této potieby, pouze jeji vnitini skladbu, ktera muaze byt podstatné
ovlivnéna technickou podminénosti majetkové struktury podle zaméfeni podniku.

(1, s. 402-403)

Zlaté pravidlo financovani je pravidlem, které upozoriuje na to, Ze pro dosazeni financni
rovnovahy a stability ve spolecnosti ma byt dlouhodoby majetek financovan z vlastnich nebo
cizich dlouhodobych zdroji. Kratkodobymi zdroji by méla naopak byt financovana ob&zna
aktiva. Aby k tomuto stavu mohlo dojit, musi byt hodnota dlouhodobych zdroji vyssi nez
hodnota dlouhodobého majetku. V krajnim pfipadé se tyto rozvahové polozky mohou 1

rovnat.

Zlaté pravidlo vyrovnani rizika doporucuje podniku vyuzivani vlastniho a ciziho kapitalu
v poméru 1 : 1. Tento pomér vyjadiuje, ze vlastni kapital by mél byt alesponi stejné velky,
jako cizi zdroje. Vyse ciziho kapitalu vyjadiuje zadluzenost, ¢im je vyssi zadluzeni, tim
obtizné&ji podnik shani dalsi zdroje financovani. V piipadé¢, ze se v podniku vyraznéji zhorsi
financni situace, musi podnikatel splacet uroky a jistinu. Tyto splatky nejsou pro podnik
nebezpecné, pokud ma podnik dostatek vlastniho kapitalu. Vyhodou vlastniho kapitalu je,

ze ho podnik nemusi nikdy splatit, dokonce z néj nemusi vyplatit ani dividendu.
Zlaté pari pravidlo popisuje vztah dlouhodobého majetku a vlastnich zdroja. V ramci

tohoto pravidla by nemélo platit, Ze objem stalych aktiv je mensi nez objem vlastnich zdrojt.

Stala aktiva jsou financovana i z cizich zdroju, proto se stala aktiva a vlastni zdroje rovnaji
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jenom vyjimec¢né. Toto pravidlo ale neni v praxi pfili§ dodrzovano, jelikoz neumoziiuje

vyuzit vyhody financovani cizim kapitalem.

Zlaté pomérové pravidlo se zameéfuje na investice, trzby a jejich rast. Udava, ze pro udrzeni
financni stability spoleCnosti by tempo rustu investic nemeélo piedstihnout tempo rastu trzeb

ani v kratkém obdobi. (25, s. 67)
1.6.3 Vyuziti finanéni paky

Finan¢ni paka nam dokumentuje, jaky vliv ma kapitalova struktura na miru zhodnoceni
vlastniho kapitalu. Firma vyuziva finan¢ni paky tehdy, kdyz ma ve své kapitalové strukture
dluh. Pokud mluvime o pakovém efektu znamena to, ze vykonnost podniku je znasobena
(nebo eventuelné utlumena) v dasledku zapojeni dluhu do kapitalové struktury. Tento efekt
muize byt bud’ pozitivni, nebo negativni, coz znamena, ze financni paka zvysuje celkové
riziko vlastnikd. Cast rizika vzniklé v dasledku pouziti finanéni paky se nazyvéa finanéni

riziko.

Tabulka 4: Pasobeni finan¢ni paky

Podnik X Podnik Y

Vlastni kapital 10 000 5000

Cizi kapital 0 5000
Celkovy kapital 10 000 10 000
f:jsakngrneiinakladovyml uroky a 2 000 5 000

Uroky (10%) 0 500

Dan z pFijmu (20%) 400 300

Zisk po zdanéni 1600 1200
Vynosnost aktiv (ROA) 1600/10000->16% | 1200/10000-> 12 %
Vynosnost vlastniho kapitalu (ROE) 1600/10000->16% | 1200/5000->24%

Zdroj: (26), vlastni zpracovani

Z prikladu je patrné, ze pouziti ciziho kapitalu zvysi vynosnost vlastniho kapitalu, ato z 16
% na 24 %. To ale bude platit pouze za predpokladu, Ze je urokova mira ciziho kapitalu
(v tomto pripadu 10 %) nizsi nez vynosnost aktiv (ROA). V opacném piipadé by pusobeni
meélo na ROE negativni vliv. V pfipadé podniku X vlastnici vlozili 10 000 vlastniho kapitalu
a vydelali 1 600. Co se ty¢e podniku Y vlastnici vlozili pouze 5 000 vlastniho kapital, diky

tomu vydélali 1 200 — coz bylo sice relativné (v procentech) vice, ale pokud pro volnych
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5 000 vlastniho kapitalu neni produktivni vyuziti (napf. investici do néjakého jiného
podniku), potom cely postup by se nevyplatil. Aby se tedy vlastnici podniku Y diky zapojeni
ciziho kapitalu dostali k vy$§i vynosnosti, muselo by volnych 5 000 pfinaSet minimalné

(24 % - 16 %), 8% zhodnoceni. (26, s. 122)

1.6.4 Bod indiference kapitalové struktury

Podnik s vysokym a stabilnim ziskem si mize dovolit vy$si miru zadluZenosti nez podnik
s klesajicim nebo stagnujicim ziskem. Financovéani cizim kapitadlem je navic vhodné
pouzivat az od urcité vySe zisku, tuto vysi zisku urcuje bod indiference kapitalové struktury.
V tomto bodé dosahuje vyse zisku pripadajici na jednu akcii stejné vyse jak pfi financovani
cizim, tak pfi financovani vlastnim kapitalem, financovani cizim kapitalem je tedy stejné
vyhodné jako financovani vlastnim kapitalem. Pii niz§im zisku, nez urcuje bod indiference
je vyhodné&jsi financovani vlastnim kapitdlem, pfi vys$§im zisku je naopak vyhodnéjsi
financovani cizim kapitalem. Bod indiference lze matematicky odvodit z nasledujici
rovnice: (27, s. 306)

Zisk na 1 akcii (financovani vlastnim kapitilem) = Zisk na 1 akcii (financovani

dluhem).

(Z,~1,)(1-T)-D, (Z,~14,0(1-T)-D,

Av Ad

kde: Zu = zisk pted troky a zdanénim (bod indiference),
I, = urok v K¢ pfi financovani vlastnim kapitalem = 0,
Ia = urok v K¢ pfi financovani dluhem,
T = danovy koeficient (dafiova sazba / 100),
D, = dividendy z prioritnich akeii,
Av = pocet emitovanych akcii pii financovani vlastnim kapitalem,

Ad = pocet emitovanych akcii pfi dluhovém financovani.

Bod indiference kapitalové struktury lze charakterizovat také timto zpusobem: bod
indiference kapitalové struktury je takova vyse zisku pfed uroky a zdanénim, pfi niz se
rentabilita celkového kapitalu (zisk pred Uroky a zdanénim / celkovy kapital x 100) bude

rovnat urokové mite placené z pouzité¢ho dluhu.
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Jelikoz La/Kc=i kde 1 = urokovy koeficient (urokova mira / 100), 1ze bod
K = celkovy kapital

indiference vyjadrfit takto: Zu =i x K

To znamena, ze bod indiference kapitalové struktury Ize vypocitat také, kdyz trokovym

koeficientem nasobime celkovy kapital. (28, s. 132)

1.7 Bankrotni modely a bonitni modely

Cilem bankrotnich modela je identifikovat, jestli v kratkodobém Casovém horizontu hrozi
podniku bankrot. Nej¢ast€ji tyto modely vychéazeji z predpokladu, ze méa podnik problémy
s likviditou, s vyskou Ccistého pracovniho kapitalu a rentabilitou vlozeného kapitalu.
K bankrotnim modeltim patii naptiklad Altmanovo Z-skore, Index IN nebo Taffleriv model.

(20,s.41)

1.7.1 Altmanuv model Z-score

Vypocet tohoto modelu je dan souctem hodnot péti béznych pomérovych ukazateld, ptiCemz
je jim piifazena ruzna vaha. Nejvys§i vahu ma potom rentabilita celkového kapitalu.
Rovnice pro vypocet Z-score ma dvoji podobu, podle toho, zda se jedna o spolenost verejne
obchodovatelnou ¢i nikoli. Pro ¢eskou ekonomiku byl ukazatel doplnén o podil zavazkl po
1hiaté splatnosti na trzbach, protoze platebni neschopnost ma zde velky vliv na hospodateni
podniku. Nevyhodou upraveného modelu je fakt, ze v CR neexistuje dostatek zkrachovalych

firem, na kterych by ho bylo mozné ovéfit.

Vypocet: Z = 3,3 X EBIT / Aktiva + 1 x Trzby / Aktiva + 0,6 X Trzni hodnota vlastniho
kapitilu / Uetni hodnota dluhu + 1,4 x Zadrzené vydélky / Aktiva + 1,2 x Cisty
pracovni kapital / Aktiva + 1 X Zavazky po lhuté splatnosti / Trzby

Pravidla pro vyhodnoceni Z faktoru jsou shodna jako u pivodniho modelu.

Vyuziti Altmanovy analyzy v praxi: Testovani pomoci Altmanova Z faktoru predpovida
relativne spolehlivé bankroty podnikt s dvouletym predstihem. Ve vzdalenéjsim Casovém

obdobi je statisticka spolehlivost niz8i. VylepSené Altmanovy modely jsou pouzivany
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bankami a velkymi primyslovymi spolecnostmi k hodnoceni finan¢niho zdravi a celkové

financ¢ni situace podniku.

1.7.2 Model ,,IN“ Index davéryhodnosti

Tento model sestaveny manzely Neumaierovymi byl vytvofen k hodnoceni financni
divéryhodnosti ¢eskych podniki. Narozdil od ostatnich tedy absorbuje zvlastnosti Ceského
prostiedi a vychazi z ¢eskych ucetnich vykazi. Model obsahuje Sest ukazateld, kterymi jsou
opét prifazovany vahy dualezitosti V, které se vS§ak méni podle odvétvi. Tento model tedy

narozdil od ostatnich dokaze prihlédnout k odvétvovym specifikim.

Hodnoceni firmy podle vypoctené hodnoty indexu IN95 (24):
IN >2 muzeme piedvidat uspokojivou finanéni situaci,
1<IN<2 ,,Seda zona™ nevyhranénych vysledka,

IN<I1 firma je ohroZena vaznymi finan¢nimi problémy

Vyse popsany index spatfil svétlo svéta v roce 1995, proto byva také oznacovan jako

index IN95. V roce 1999 piisli autoti s jeho modifikaci a vydali index IN99.

Pro rychlou identifikaci tvorby (¢i ni¢eni) hodnoty firmou sestavili autofi zjednoduseny
vypocet indexu IN. Vychazi z toho, ze existuje korelace mezi tvorbou hodnoty a
vybranymi kvantitativnimi proménnymi, které byly urCeny pomoci diskriminacni
analyzy. (7, s. 56) Index IN95 pohlizi na podnik ze strany véfitele, index IN99 je
pohledem ze strany vlastnika. Index INO1 z roku 2001 spojuje potom pohledy indexu
IN95 a IN99.

1.7.3 Taffleruv bankrotni model

Britsky profesor Taffler vyvinul tento model pro analyzu britskych spolecnosti. Tafflertv
model je opét podobny Altmanovu modelu. Taffler zalozil sviij model na ukazatelich
ziskovosti, pozici pracovniho kapitalu, finan¢niho rizika a likvidité. Taffleriv model ma dvé
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varianty - zakladni a modifikovanou variantu. V pavodni varianté je ukazatel Xi
komplikovany, a tak je v modifikované varianté¢ nahrazen jednoduchym pomérem mezi
trzbami a aktivy celkem (13, s. 21). Zde je uvedeny modifikovany model. Pokud je T > 0,3
jednd se o podniky s malou pravdépodobnosti bankrotu. Podniky s vysokou
pravdépodobnosti bankrotu T < 0,2. Taffleriv model ma velmi tizkou Sedou zoénu, resp. ma
Sedou zonu jen v modifikované verzi, jinak nema zadnou a hranice kritérii je rovna nule.
Vyhodou tohoto modelu je jednoduchost vypoctu, snadna dostupnost a malé mnozstvi dat

pro vypocet modelu.

Tabulka 5: Proménné Tafflerova modelu

X1 EBIT / kratkodobé zavazky

X2 obézna aktiva / cizi kapital

X3 kratkodobé zavazky / celkova aktiva
X4 trzby celkem / celkova aktiva

Zdroj: (6, s. 89)

Bonitni modely jsou zaloZené na diagnostice finan¢niho zdravi firmy pomoci bodového
hodnoceni za jednotlivé hodnocené oblasti hospodareni. Na zakladé poc¢tu bodu je mozné
firmu zaradit do urcité kategorie. Do této skupiny patii souhrné ukazatele jako je Kralicktv

Quicktest nebo Tamariho model.

1.7.4 Kralickav rychly test

Rychly test nebo-li Quick test navrhl v roce 1990 P. Kralicek. Tento test nabizi velmi

rychlou moznost ohodnoceni analyzované firmy.

Pti konstrukci quick testu bylo pouzito ukazatell, které nesméji podléhat rusivym vlivim
a navic musi vyCerpavajicim zpusobem reprezentovat cely informacéni potencial rozvahy

a vykazu zisku a ztrat. Proto je z kazdé ze 4 zakladnich oblasti (tj. stability, likvidity,
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rentability a hospodarského vysledku) zvolen jeden ukazatel tak, aby byla zabezpeCena

vyvazena analyza jak financni stability, tak 1 vynosové situace firmy.
Rychly test pracuje s nasledujicimi ukazateli:

Kvoéta vlastniho kapitalu = vlastni kapital / celkova aktiva

Ukazatel kvoty vlastniho kapitalu (koeficientu samofinancovani) vypovida a kapitalové sile
firmy a informuje i tom, zda existuje nebo neexistuje absolutné mnoho dluhti v penéznich
jednotkach nebo v procentech celkovych aktiv. Pfitom charakterizuje dlouhodobou finan¢ni
stabilitu a samostatnost. Udava do jaké miry je firma schopna pokryt své potieby vlastnimi

zdroji.

Doba splaceni dluhu z CF = (kratkodobé + dlouhodobé zavazky + financ¢ni

majetek) / bilan¢ni cash flow

Tento ukazatel vyjadiuje, za jak dlouhé Casové obdobi je podnik schopen uhradit své
zavazky. Doba splaceni dluhu z cash flow spolu s kvotou vlastniho kapitalu charakterizuje
financni stabilitu sledované firmy a jeji reciprocni hodnota informuje o solventnosti dané

firmy.

Cash flow v % z trzeb = cash flow / trzby
Rentabilita celkového kapitalu (ROA) = Hospodaisky vysledek po zdanéni

+ uroky (1 - dariova sazba) / celkova aktiva

Cash flow v procentech trzeb a ukazatel ROA analyzuji vynosovou situaci zkoumané firmy.

Stanoveni bonity je nasledné: Kazdy ukazatel se nejprve podle dosazeného vysledku
oklasifikuje podle tabulky 1 a vysledna znamka se pak urci jako aritmeticky primér znamek
ziskanych za jednotlivé ukazatele. Pokud je vysledné kritérium niz§i nez 2, podnik je
povazovan za velmi dobry. Pokud je hodnota vyssi nez 4, podnik se nachazi ve §patné

financ¢ni situaci. Vyhodou rychlého testu je jeho jednoduchost a rychlost. (7, s. 44)
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1.7.5 Index bonity

Index bonity, ktery také nazyvan indikator bonity, je zalozen na multivariancni

diskriminaéni analyze podle zjednodusené metody. Pouziva se hlavné v némecky mluvicich

zemich.

Pouziva nasledujici ukazatele:
x1 = cash flow/cizi zdroje
x2 = celkova aktiva/cizi zdroje
x3 = zisk pred zdanénim/celkova aktiva
x4 = zisk pfed zdanénim/celkové vykony
x5 = zasoby/celkové vykony

x6 = celkové vykony/celkova aktiva

Rovnice Indexu bonity je: B; =1,5 x1, 08 x2, 10,0 x3, 5,0 x4, 0,3 x5, 0,1 x6

Schéma 2: Hodnotici stupnice

extrémeé velmi urcité velmi extrémné
Spatna dobra
Spatna Spatna problémy dobra dobra
I I I I R B
-3 -2 - o 1 2 3
Zdroj:(22)
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1.8 Pyramidové soustavy

Pyramidova soustava ukazateli znamena, ze vrcholovy ukazatel se postupné rozklada na
jednotlivé analytické ukazatele mezi kterymi ukazateli jsou pevné matematické vazby.
Nejznaméj§im pyramidovym rozkladem je rozklad rentability vlastniho kapitalu (ROE), tzv.
Du Pontiv rozklad ROE, ktery blize charakterizuji.

Pyramidovy rozklad byl poprvé pouzit ve spole¢nosti Du Pont de Nomeurs, ktera se zabyva
vyrobou chemickych latek a dodnes ziistava nejtypictejSim pyramidovym rozkladem. Prava
strana Du Pont rozkladu je ukazatel pakového efektu. Z pfitomnosti tohoto ukazatele je
ziejmé, ze kdyz budeme ve vétSim rozsahu pouzivat cizi kapital, mizeme za urcitych
okolnosti dosadhnout vyssich hodnot rentability. Pozitivni vliv zadluzenosti se projevi jen
tehdy, pokud bude firma produkovat takovy zisk, aby mohl vykompenzovat vysi
nakladovych uroka.

Na ukazatel rentability vlastniho kapitalu pisobi dvé hlavni skupiny ukazateld, a to skupina
charakterizujici tvorbu produk¢ni sily (rentabilita celkového kapitalu, resp. rentabilita aktiv)
vyjadiujici schopnost aktiv vytvofit zisk pred zdanénim a placenim trokt (EBIT), a skupina
charakterizujici jeho déleni (vliv zdanéni, vliv podilu a cena uroCenych cizich zdroju).
Soucasne¢ je dulezité, za jaké financni stability, s jakym podilem cizich zdroju je rentabilita
vlastniho kapitalu dosazena. Pro rozklad rentability vlastniho kapitalu se pouziva nasledujici

vztah: (19, s. 41)

EAT EAT trzby celkova aktiva

ROE = =
vlastni kapital  trzby ¥ Celkova aktiva © vlastni kapital

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu mizeme rozlozit na soucin tii dil¢ich ukazatelu: Cista
ziskovost trzeb (ziskové rozpéti po zdanéni), obrat celkovych aktiv a tzv. financ¢ni paka jako
pomér mezi celkovymi aktivy a vlastnim kapitdlem. Tento ukazatel je jednou z forem
vyjadieni zadluZzenosti podniku, podilu cizich zdrojii na celkovych zdrojich podniku. Cim je
podil cizich zdrojii vétsi, tim je vyssi i ukazatel financni paky. Z uvedeného rozkladu je
ziejmé, ze vysSi zadluzenost ma podle toho vztahu pozitivni vliv na rentabilitu vlastniho
kapitalu. Zména v zadluzenosti se dotkne i hodnot zbylych dvou dil¢ich ukazatelt pouzitych
pfi rozkladu. ZvySeni zadluzenosti ma pozitivni vliv na rentabilitu vlastniho kapitalu jen
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tehdy, pokud dokaze podnik dalsi euro dluhu zhodnotit vice jak je urokova sazba dluhu
(13, s. 102). Zjistit jestli bylo pouziti ciziho kapitalu vyhodné nebo nevyhodné muzeme az
dodatecn& pomoci téchto kritérii: ziskovy ucinek finan¢ni paky, urokova marze a index
finan¢ni paky. ZvySeni rentability vlastniho kapitalu cizim financovanim investici, kterych
celkova rentabilita prevySuje dohodnuty urok za pujceni téchto prostiedku, se oznacuje jako
pakovy efekt (laverage-effect). Je to zavislost rentability vlastniho kapitalu na celkové
rentabilité, urokové mife ciziho kapitalu a vztahu vlastniho a ciziho kapitalu, tedy stupni
zadluzenosti. Pokud podnik vydéla s pajéenym kapitalem vice, jako za tento kapital plati na

urocich, je tim rentabilita vlastniho kapitalu znasobena.

Za ptiznivy povazujeme kazdy pomér vlastniho a ciziho kapitalu, pfi kterém je rentabilita
celkového kapitalu pred uhradou troka a dani vyssi jak arokova sazba z ciziho kapitalu.
Urcit optimalni stupeni zadluZenosti i optimalni strukturu dluht je v praxi tézké. VSeobecné
vSak o cizim kapitalu plati: vypuj¢ené penize pomahaji vétsimu zhodnoceni. Pokud vyse
uvedenou rovnici transformujeme tak, ze odvodime Cisté ziskové rozpéti (po zdanéni)
z provozniho ziskového rozpéti uplatnénim koeficientl, které vyjadiuji vliv zdanéni a vliv

podilu a ceny urocenych cizich zdroja, dostaneme nasledujici vztah: (19, s. 42 — 43)

EAT trzby celkovy kapital EBIT EBT EAT

E = =
RO vlastni kapital = majetek X Vlastnf kapital X trzby X EBIT * EBT

Uvedeny rozklad rentability vlastniho kapitalu pifipomina, ze zvySovani zadluZenosti nemusi
byt vzdy negativnim jevem. U nékterych podnikt je padesatiprocentni zadluzenost tragédii,
u jinych to mize znamenat zbyte¢né vysoké pouziti vlastniho kapitalu. Optimalni vyska
zadluzenosti je totiz ovlivnéna mnohymi faktory. Kromé vyse zisku jsou to zejména stabilita
inkasa, druh odvétvi, v kterém podnik operuje, nabizené uvérové podminky apod.

(13, 5. 102).

Zajmem podnikatell je pouzitim cizich zdroji dosahnout vyssi rentabilitu vlastniho
kapitalu. Aby bylo pouziti cizich zdroji vyhodné, musi platit, Ze rentabilita vlastniho
kapitdlu ma byt vyssi jak rentabilita celkového kapitalu (vypocitana na baze zisku po
zdanéni plus zdanéné uroky). Vyhodnost pouziti ciziho kapitalu se zjistuje pomérem
rentability celkového a vlastniho kapitdlu. Tento pomér nam udava index financni paky,

ktery by mé&l byt vyssi jak 1: (19, s. 46)
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rentabilita vlastniho kapitalu

Index financni paky = rentabilita celkového kapitalu

1.9 Pristupy méreni vykonnosti podniku

Vyuziti pojmu Hodnota pridana trhem v praxi: MVA se primarné pouziva pro meéteni
vykonnosti podniku ve sméru maximalizace hodnoty pro akcionafe. Vlastnikim MVA
ukazuje, jak schopny je management podniku. Jestlize je MVA kladné, potom je
management schopen vytvaret novou hodnotu pro vlastniky. Naopak pokud je MVA

zaporna, snizuje se hodnota kapitalu vlozeného do podniku, management si nevede dobre.

Ekonomické piidana hodnota (EVA). Tato metoda je o néco vice vyuzivana, nez trzni
pfidana hodnota a je Ciselnym vyjadifenim cile podniki, které uplatiiuji management
zalozeny na hodnoté (VBM —Value Based Management). Vypocet Ize stanovit vice zptsoby,
a to jako rozdil mezi vynosy a ekonomickymi naklady, které jsou tvoreny jak naklady
oportunitnimi, tak ucetnimi. Tento ukazatel je zalozen na ekonomickém, nikoliv i¢etnim
zisku. Jedna se o hodnotu, ktera byla ptfidana hospodafskou ¢innosti firmy nad uroven

nakladu kapitalu vazaného v jeho aktivech.
Ukazatel ekonomické piidané hodnoty se vypocita pomoci vzorce:
EVA=NOPAT - WACC = C

Kde: NOPAT Cdisty provozni zisk po zdanéni (Net Operating Profit After Taxes) WACC
prumérné vazené naklady kapitalu (Weighted Average Cost of Capital) C celkovy
investovany kapital (Capital). Soucasti Cistého provozniho zisku po zdanéni je nejenom
vysledek hospodareni z hlavni Cinnosti ale také zasoby z mimotadné Cinnosti, zisk z prodeje
dlouhodobého majetku a zisk z finan¢ni Cinnosti podniku. Primérné vazené naklady na
kapital jsou vyjadifenim naklad( na investovany dlouhodoby kapital. Rozkladem téchto

nakladi ziskame naklady na cizi a na vlastni kapital.

Velikost WACC je zavisla na zpusobu, jakym se vyuzivaji vlastni a cizi zdroje podniku.
Celkovy investovany kapital predstavuje vlastni kapital a cizi zdroje, které vyvolavaji

naklady. Mezi cizi zdroje se tadi kratkodobé a dlouhodobé bankovni uvéry, financni
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vypomoci, obligace, sménky kuhradg, financni leasing a dalsi. Souhrnné se jedna o kapital,
ktery je vazany v aktivech vyuzivanych vhlavni ¢innosti. Jedna se o tzv. ¢ista operativni
aktiva (NOA - Net Operating Assets). DalSim ze zpusobd stanoveni ekonomické pridané

hodnoty je vypocet na zakladé nakladi na vlastni kapital a zisku po zdanéni.
Vypocte se pomoci vzorce: EVA = EAT —re x VK

Kde: EAT - zisk po zdanéni, re - naklady na vlastni kapital, VK - vlastni kapital. Pro
stanoveni vypoctu Ize pouzit dalsi vzorce. Tyto vzorce nebudou dale rozebirany. Ukazatel

EVA je dal§im z pyramidovych ukazatelt.
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2  ANALYZA PROBLEMU A SOUCASNE SITUACE

Zpracované problematiky v této praci se zaméfuji na akciovou spolegnost Skoda Auto
obchodované na americkém akciovém trhu. Nejprve se v této Casti nachazi profil
spolecnosti, poté portfolio vyrobktu skupiny. Dale je provedena strategicka analyza,
vCetné podrobné zpracované SWOT analyzy. Na strategickou analyzu navazuje
analyza finan¢ni s Cistym pracovnim kapitalem, zpracovanymi pomérovymi ukazateli.
Dale se v kapitole nachazi bonitni a bankrotni modely — Kralickiv Quicktest,
Altmanovo Z-skore a index IN 05. Na konci je provedeno mezipodnikové srovnani.
Na zakladé celkového zhodnoceni zejména financnich vysledki a srovnani s

konkurenci v obdobi 2013 - 2018 bylo vytvoreno investi¢ni doporuceni.

2.1 Profil analyzované spole¢nosti

Spolecnost Skoda Auto a.s. (dale ,,Spolecnost nebo _Skoda Auto®) patfi mezi nejstarsi
automobilky na svété. Historie firmy se piSe od roku 1895, kdy Vaclav Laurin a Vaclav
Klement zalozili podnik, ktery stal u zrodu vice nez stoleté tradice vyroby ceskych
automobild. V roce 1925 byla spoletnost sloucena se Skodovymi zavody v Plzni
a spole¢nost Laurin & Klement zanikla. Nasledné spolecnost prochazela mnohymi
zménami, obzvlasté pak v dasledku politickych a hospodaiskych vlivia. V roce 1991 pak
doslo k jeji integraci do koncernu Volkswagen Group a Skoda se tedy stala vedle znadek

Audi, Seat a Volkswagen ctvrtou jeho znackou.

Pozice spolecnosti byla a porad je v automobilovém prumyslu nepiehlédnutelna. Stala se
silnou a uspésnou firmou na mezinarodni poli, aktivné pusobici na vice nez 100 trzich
a nabizejici zakaznikim celkem osm modelovych fad. Skoda Auto patii dlouhodobé
k pilitam &eského strojirenstvi i ekonomiky viibec. V soutasné dob& zaméstnava v Ceské

republice vice nez 33 600 osob.

Nezapomina pii tom ale byt dobrym sousedem ve vSech regionech, kde pusobi. O jejim
vyjimeéném postaveni svéd&i opdtovné vitézstvi v soutézi Ceskych 100 nejlepsich — na
stupni nejvyssim stanula v roce 2018 uz poosmnacté z celkem dvaadvaceti vyhlasovanych

rocnikli. Spole¢nost sidli v Mladé Boleslavi, kde se nachazi rovnéz jeden z vyrobnich
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zavodu, dalsi dva jsou umistény v Kvasinach a Vrchlabi. Vozy s okfidlenym Sipem ve znaku
se vSak, vétSinou prostfednictvim Koncernovych partnerstvi, vyrabi také v Cin€, Rusku, na
Slovensku, v Némecku, v Alzirsku a Indii, ve spolupraci s lokalnimi partnery pak rovnéz na

Ukrajin€ a v Kazachstanu.

Predmétem podnikatelské cinnosti spoleCnosti je zejména vyvoj, vyroba a prode]
automobild, komponentti, originalnich dil, pfislusenstvi znatky Skoda a poskytovani
servisnich sluzeb. V souladu se Strategii 2025 viak Skoda Auto prochézi transformaci k
Simply Clever spolecnosti nabizejici zakaznikiim nejlepsi feSeni mobility a souvisejici
digitalni sluzby. Jedinym akcionafem spole¢nosti Skoda Auto a.s. je spole¢nost Volkswagen
Finance Luxemburg S.A. se sidlem ve Strassenu ve Velkovévodstvi lucemburském.
Spolecnost Volkswagen Finance Luxemburg S.A. je dcefinou spoleCnosti spolecnosti

Volkswagen AG.

2.2 Portfolio modelid Skoda Auto a.s.

Obrazek 1: Logo znacky Skoda Auto a.s.

e Skoda CITIGO - Jedna se o nejmensi
model znatky Skoda a t&3i se oblibé
zakaznikll zejména kvili prostornému
interiéru uvnitf karoserie s délkou

pouhych 3,6 metru. Kvalitni stavba

karoserie s vysokou urovni bezpe€nosti

a dobrymi jizdnimi vlastnostmi patii

k dal§im kladnym strankam tohoto g Ko D A

modelu.
Zdroj: (29)

o Skoda FABIA - Model Skoda FABIA prosel v roce 2018 modernizaci, ktera piinesla
nové designové prvky a technické novinky. Poprvé také nabidl LED predni svétlomety
a zadni skupinové svitilny 1 osmnactipalcova kola z lehké slitiny dostupna pro

karosaiskou verzi hatchback.
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Skoda RAPID - zistava i nadale druhou nejprodavanéjsi modelovou fadou znalky
Skoda. Idealni pomér ceny a uzitné hodnoty, velkorysy vnitini prostor a nadpramé&rmy

objem zavazadlového prostoru.

Skoda SCALA - Nové technologie i novy charakter se predstavili v zavéru roku
v novém voze Skoda SCALA. Zcela novy model nabizi v kompaktni tfidé vysokou

uroveri aktivni 1 pasivni bezpecnosti.

Skoda OCTAVIA - Pomyslné srdce znadky je jejim celosvétové nejprodavanéjsim
modelem. Vyraznou technickou modernizaci proSel na pielomu roku 2018 a 2019

zejména extrémné hospodarny model OCTAVIA G-TEC s pohonem na zemni plyn.

Skoda KAMIQ - Svétovou premiéru si méstské SUV Skoda KAMIQ odbylo v dubnu
2018 v Pekingu. Pravé pro ¢insky trh je totiz tato novinka urCena. Zakazniky zaujme
nejen vyraznym designem, nybrz také atraktivni kombinaci prostornosti a modernich
technologii.

Skoda KAROQ - Skoda KAROQ je kompaktni SUV s délkou 4,38 metru. Jeho
krystalicky design vychazi z designového jazyka vozi SUV znaCky. K cetnym
prednostem patii Full LED svétlomety a poprvé v historii znacky i nabidka libovolné

programovatelného Virtualniho kokpitu.

Skoda KODIAQ - Prvni velké SUV znalky SKODA s délkou 4,70 metru, a7 sedmi
sedadly v interiéru a jednim z nejvétSich zavazadlovych prostori ve své tiidé nabizi
kompletni sadu sluzeb SKODA Connect a fadu novych funkénich a Simply Clever

inovativnich technologii, které jsou bézné jen u vozl vyssich tfid.

Skoda SUPERB - Model SKODA SUPERB byl vzdy prikopnikem ve své tiidé.
Plsobivym zplisobem v sobé€ snoubi prostor, funkcnost, konektivitu a emoce. V roce
2018 byla u tohoto modelu modernizovana paleta motorti — pod kapotou se tak objevily

napiiklad nové motory 1,5 TSI (110 kW) nebo 2,0 TSI (200 kW) s filtry pevnych ¢astic.
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Tabulka 6: Usp&snost jednotlivych modeli znacky za rok 2018

Typ vozu Pocet dodanych vozi za rok 2018

OCTAVIA 388 200
RAPID 191 500
FABIA 190 900
KODIAQ 149 200
SUPERB 138 100
KAROQ 115 700
CITIGO (pouze Evropsky trh) 39200
KAMIQ (pouze Cinsky trh) 27 900

Zdroj: (29), vlastni zpracovani

2.3 Strategicka analyza

Na zaklad¢ strategické analyzy analyzované spoleCnosti byla v této Casti prace provedena
analyza vnéjsiho prostfedi firmy za pomoci Pest analyzy. Dale zkoumani pokracovalo
z pohledu konkuren¢niho prostredi Porterovym modelem péti sil. Dale z hlediska vnitiniho
prostfedi za pomoci analyzy 7s. Na zakladé vysledkl strategické analyzy bude sestavena
SWOT analyza, kterda mé za cil urcit vhodnou strategii nebo konkurencni vyhodu pro

podnik.

2.3.1 PEST analyza
PEST analyza zahrnuje vSechny faktory vnéjsiho prostiedi, které ovliviiuji jeji pusobeni na

trhu. Jedna se o faktory politické a legislativni, ekonomické, socialni, technologické.

Politické a legislativni faktory

V ramci Casti této vnéjsi analyzy uvedeny nejvyznamnéjsi zakony, které ovliviiuji ¢innost

podniku v konkrétnich oblastech.

53



Ochrana hospoddrské soutéze

Zakon €. 143/2001 Sb., o ochrané hospodarské soutéze — zakazuje zneuziti dominantniho
postaveni a uzavirani a plnéni dohod narusujicich soutéz. Pokud se firma provini porusenim
zékazu, fe§i to Utad pro ochranu hospodaiské soutéZe a je opravnén ulozit firmé pokutu
v rozmezi do 10,000.000,- K¢ nebo do 10 % cistého obratu za posledni ukoncené ucetni

obdobi prislusného soutézitele, a to podle toho, ktera castka je vyssi.

Ochrana Zivotniho prostredi

Zakon €. 201/2012 Sb., o ochrané ovzdusi a Vyhlaska ¢. 415/2012 Sb. o pfipustné urovni
zne€iStovani ajejim zjiStovani a o provedeni né€kterych dalsich ustanoveni zakona o ochrané
ovzdusi — kazda ¢innost vyroby a kazdy vyrobek musi byt pfijatelné z hlediska znecist ovani
zivotniho prostiedi. Pro automobilovy primysl to plati obzvlast€. Musi spliiovat piisné
limity naptiklad emisni nebo limity pro spotfebu organickych rozpoustédel. Kalifornské
ufady zjistily, ze Volkswagen zamémé obchédzi méfeni emisi pomoci tajného softwaru
v fidici jednotce motort TDI a tim spustily jednu z nejvétSich afér v historii automobilového
pramyslu. Postupn& vyslo najevo, Ze stejny software se nachazi i v modelech znagek Skoda
nebo Audi. Celkem se aféra tyka 11 milioni motora. Kvuli této chybé, ktera Volkswagen
ptijde zhruba na miliardu K¢, uvazuje, ze jednou z cest, jak ziskat hotovost potfebnou ke
kryti obrovskych naklada spojenych s aférou Dieselgate, je prodej nékterych koncernovych

znacek.

Ochrana spotrebitele

Zakon ¢. 634/1992 Sb., ochrané spotrebitele — tak jako kazda firma prodavajici vyrobky
kone&nym spotiebitelim i Skoda se musi fidit Zakonem o ochran& spotiebitele. Ten mimo

jiné stanovuje povinnosti pii prodeji vyrobka a poskytovani sluzeb.

Dariova politika

Firmu Skoda Auto, a.s. ovliviiuje vyvoj zejména t&chto dani:

- dani silniéni
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- dani z pfijma pravnickych osob - vytuctovava se rocné, vétsinou do 31. biezna nasledujiciho
roku. Aktualni sazba je 19 %. Od roku 1999 sazba dané postupné klesala. Roku 2010 se
sazba ustalila na 19 %. Ve sledovanych letech se sazba této dané nezmeénila. (Viz graf 1)

Graf 1: Vyvoj dang z ptijmu pravnickych osob v CR
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Ekonomické faktory

Ekonomickymi faktory, které ovliviiuji chod spoleCnosti je mira inflace, vySka HDP
a urokovych sazeb. HDP v roce 2017 dosahoval hodnoty 4049,99 mld. K¢. v roce 2018
stoupl na 5310,3 mld. K¢. Rust HDP pozitivnim zptisobem ovlivnil i vysledek hospodareni
spole¢nosti Skoda Auto, a.s. V roku 2017 inflace dosahovala 2,5%, pricemz v roce 2018 se
snizila na 2,2%. Vyvoj inflace je spojeny s vyskou Grokovych sazeb. Ceska narodni banka

reaguje zvySovanim urokovych sazeb pfi rustu inflace. (32)

Socialni a demografické faktory

Z demografickych faktori maji nejvétsi vliv zmény a posuny v ramci véku v populaci,
pfijem a vzd&lanost obyvatelstva. Spolenost Skoda, ktera je zaméfena na vyrobu
automobill riznych modeld ocekava pfisun mladé generace s vysokoskolskym vzdélanim.
Proto si mladé zamé&stnance také vychovava sama ve své Vysoké §kole Skoda Auto v Mladé
Boleslavi. Ale mize nastat problém, zejména co se tyCe starnuti populace. Avsak na druhé
strané potfebuje 1 pracovniky, primarné mechaniky, sefizovace, svarecCe a lakyrniky, ktefi

uz v daném oboru nabrali vétsi zkuSenosti. Ve vyrobnich oddé€lenich davé prednost lidem
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s praxi a vyuCenim v oboru, ale je ochotna si pracovniky také zaskolit. Primérna hruba
mési¢ni mzda v CR k 31.12.2019 je v 36 144,- K¢ a podil nezaméstnanosti
k 31.3.2020 doséahl 2,0 %. Vzhledem k tomu, Ze nezamé&stnanost klesa (v roku 2017 byla
nezamestnanost 4,6% a v roce 2016 dosahovala 6,11%), spolecnost Skoda Auto, a.s. mize
brzy bojovat s problémem nedostatku kvalifikované pracovni sily, protoze na trhu prace neni
dostatek pracovnich prilezitosti. Jednim z feSeni je zvySeni mésic¢ni mzdy nebo rozsireni

bonusu, které jsou uz tak velmi nadprimérné i v ramci odvétvi. (32)

Graf 2: Vyvoj prumérné hrubé mési¢ni mzdy na piepoctené pocty zaméstnancu
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Technologické faktory

Oblast technického vyvoje hraje stézejni ulohu v naplnéni strategie pro rok 2025 spolecnosti
Skoda Auto a.s., o Gemz také svédéi vyse vydajo automobilky na technicky vyvoj, ktera
v roce 2018 dosahla 22,5 mld. K¢. Pfichodem elektromobility a digitalnich technologii se
na automobilovy primysl kladou velké naroky na technologicky vyvoj, kde uspokojeni
zakaznik( vyzaduje Sirokou paletu dovednosti, ¢innosti a znalosti. Tato potieba se tyka
predev§im témat strategického vyznamu, jako jsou asistencni systémy, digitalizace,
konektivita, ale predevsim elektronika. Souvisi s nimi nutnost rozsifeni tymu technického
vyvoje o zkuSené experty ze zcela novych oblasti i profesi. Odborniky zainteresovany

z mnoha obort si vyzada i stale ¢im dal §irsi portfolio nabizenych produktd zkoumané
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automobilky. Béhem poslednich tfi let bylo proto v technologickém vyvoji otevieno jiz 570

novych pozic, coz by odpovidalo personalnimu narstu zhruba o 33 %.

V roce 2018 vznikla na trhu poptavka po 150 odbornicich, ktefi se zabyvaji technologiemi,
ktéré budou hrat v budoucnosti dilezitou roli. Na konci roku pracovalo v oblasti 2 088
zaméstnanct a stale vice se internacionalizovala. Napiiklad v tymu Skoda Design pracovali
lidé 28 ruznych narodnosti. Rozsifeni technického vyvoje je naplanovano i v nasledujicich
letech a stal se tak nedilnou soucasti vyvojové kompetence v ramci koncernu Volkswagen.
Technicky vyvoj rostl nejen personalng, ale také vystavbou. V lednu 2018 se uskutecnilo
slavnostni otevieni nové zkusebny prevodovek v motorovém centru skupiny Skoda Auto,
kde bylo investovano bezmala 180 milioni K¢ a to primarné do novych modernich
technologii. Zapo&ala naptiklad také stavba nové zkusebny v Uhelnici u Husi Lhoty a
pfipravné prace na rozsifeni technologického centra, v némz vzniknou dvé stovky novych

kancelatrskych prostor.

Intenzivni stavebni prace na stavbé nové technologické infrastruktufy probihaly 1 v Indii, a
to skrze dcefiné spolecnosti Skoda Auto India Pvt. Ltd., nebot Skoda ziskala piileZitost
vyvijet platformu zbrusu nového vozu MQB A0 IN pro mistni trh. Na konci roku 2018 byla
dokonceno nové technologické centrum v Pune, ktera je urCena pro vice nez dvé sté
odbornikt. Tito experti zde budou provadét vyvoj produkti urCenych pro zejména pro
indicky trh. Intenzivni nabor novych zaméstnanct zde probéhl ve druhé poloviné roku 2019,
na konci roku jich uz kolem stovky zahajilo praci pro Skoda Auto India Pvt. Ltd. a zacalo
vyvijet jednotlivé dily ve spolupraci s Celnimi mistnimi dodavateli. K oficialnimu otevieni

centra dojde v ¢ervenci 2020.

2.3.2 Porteruv model péti sil

Potencialni konkurenti

Vliv a vstup potencialnich konkurentd je v automobilovém prumyslu téméf nemozny, nebo
se zfidka vyskytuje. Jedna se spiSe o budovani novych pobocek na novych trzich, protoze
automobilovy primysl je extrémné narocny na kapitalovou vybavenost spolecnosti a také

jsou zde nezanedbatelné velké bariéry v podobé technického a technologického vyvoje
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s velkymi pocateCnimi investicemi, a proto je taktka nemozné vybudovat novou
automobilku na jen tak na zelené louce. V nejbliz§ich letech se nepocita se vznikem novych
svétovych automobilek. V dnesni dobé spiSe dochazi k prodeji znacek od jednoho vyrobce
do portfolia druhého, mohu uvést priklad Tata motors, které¢ koupily Jaguar a Land Rover
od Fordu béhem posledni hospodaiské krize. Jedina vyjimka, ktera se zde nabizi, je vznik
nové automobilky v Ciné. Nova ¢&inskd automobilka Qoros ma v planu obsadit &ast
evropského trhu. Je to sice obor, ktery v Ciné neni az tak rozsahly, ale management
automobilky je slozen z evropskych manazert s praxi ve velkych firmach. Tito lidé pasobili
naptiklad v BMW, Jaguaru, VW America aj. Design poslednich modeld Qorosu se zaméiuje
na evropské zakazniky a proto tato automobilka planuje rozbéhnout vyrobu s produkci 150
tisic aut rocné a postupné zvysovat produkci az na 450 tisic aut. Bezpochyby se objevi nové
automobily ve stfedni tiid&, které se mohou stat potencialni konkurenty pro Skodu Octavii

nebo Superb.

Konkurence v odvétvi

Konkurence v automobilovém primyslu je velmi silna. Rivalita vSak plati pouze mezi
koncerny. V ramci jednoho koncernu firmy spolupracuji, protoze uspéch koncernu zavisi na
jednotlivych spolupracujicich firmach. Tato spoluprace méa podobu finan¢ni a materialovou,
to znamena, ze nékteré typy automobild, mohou mit stejné soucasti v ramci koncernu. V této
oblasti plati, ze kazda automobilova spolecnost nabizi mirné odli§né produkty, které maji
své piiznivce. A prave odliSeni je jednim z nastroju boje v konkuren¢nim prostiedi. Mezi
nejvétsi konkurenty pro Skodu Auto patii francouzské automobilky Peugeot a Renault,
italsky Fiat, americky Ford, Chrysler a stale vice se prosazujici asijska jednicka Toyota, dale
predevsim Hyundai, Honda, Mazda a také Kia. Velké automobilky pro svou expanzi na trhy
urcitych regionti voli podobnou strategii, ktera by meéla zarucit uspéch. Jde o vystavbu
montaznich zavodi v téchto oblastech, to pfinasi znacnou usporu nakladi pro automobilové
spoleCnosti (nizsi clo, niz$i dané, statni subvence), moznost pfizpusobit jednotlivé

automobily mistnim specifikam a flexibilnéjsi distribuce zcela novych aut.

Tyto faktory piispivaji jesté k vétsi rivalité v tomto odvétvi nez doposud. Na uzemi Ceské
republiky byl vybudovan montazni zavod TPCA Kolin, ktery vyrabi pies 320 tisic aut ro¢né.
Tato vyrabéna auta znamenaji zvySeni konkurence vsektoru malych automobild, zejména

pro Skodu Fabii a Skodu Citigo. Dal§im montaznim zavodem u nas je Hyundai Motors
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v Nosovicich. Tato spole¢nost je nejvétsim konkurentem pro Skodu Auto v CR a produkuje
také pres 400 tisic aut rocné, které jsou urCeny pro stitedoevropsky region. Auta z NosSovic,
tak budou zvySovat konkurenéni prostiedi ve stiedni tiidé, kde se nachazi automobily Skoda

Octavie nebo Superb.

Dal§im konkurentem, ktery se nachazi v blizkosti nasich hranic, konkrétné v Ziliné, kde je
montazni zavod Kia s ro¢ni produkei kolem 300 tisic vozi. Velka konkurence je také na
trzich vAsii, zejména v Indii a Cin& Hlavni divod je v produkci levn&jsich aut,
pfipominajici zapadoevropské, nebo japonské konkurenty, ale s niz$i kvalitou provedeni a
také niz§imi bezpe&nostnimi standardy. I pes tyto fakta, je &insky trh pro Skodu Auto stale

nejvice rostoucim.

Sila dodavatelu

Dodavatelé jsou schopni ovliviiovat prabéh ve firmé znacnym zptsobem. Jde hlavné o ty,
ktefi porusuji smluvni podminky a neplni zdvazky. Kazda firma, respektive jeji logisticka
cast by méla s takovymi dodavateli aktivné bojovat. Kazda firma by méla mit ustanoveny
pokuty a sankce, kterymi muize postihnout nespolehlivé dodavatele, ktefi ji svou
nedisciplinou, mohou zpiisobit zpozdéni vyroby. Dulezitou podminkou pro fungovani
tohoto vztahu je dobra komunikace, protoze kdyz komunikace vazne, nutné to znamena, ze
nefunguje ani dodavatelsky fetézec nebo funguje §patné. Konecny tspéch podniku je ve své
podstaté uspéchem spravné tymové prace mezi dodavateli a jejich odbérateli. Velmi tizka a
ekonomicky vyhodna spoluprace mezi vyrobci vozl a jejich dodavateli s sebou pfinasi rizika
pii nakupu, ktera mohou narusit plynulost vyroby. Kuptikladu se jedné o zpozdéni dodavek,

¢i kvalitativni vady.

Dalsi rizika se vztahuji ze zesilené konkurence v dodavatelském pramyslu. Z tohoto divodu
Skoda Auto spolupracuje pii odbéru montaznich dild s vice dodavateli. Navic se v ramci
systému fizeni rizika provadéji preventivni opatfeni pro piipad platebni neschopnosti
dodavatele. Zejména z té€chto davodu je situace na trhu neustale prehodnocovana, coz
umoziiuje rychle reagovat na zménénou situaci. Na zakladé téchto opatfeni Skoda Auto
predchazi nakupnim rizikim a problémtim, které by mohly vzniknout v disledku vypadku
dodavatelti. Automobilka je zavisla na celé fadé dodavatelskych firem. V okoli nejvétsi

tovarny v Mladé Boleslavi bylo postaveno logistické centrum originalnich dila
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a prislusenstvi, které bylo uvedeno do provozu vroce 1999. Po rozsitfeni v roce 2004 je nyni
k dispozici 50.000 m2 ploch pro uskladnéni zhruba 80 000 originalnich dilt a pfislusenstvi
vsech znacek koncernu VW. Priblizné€ polovinu z téchto nahradnich dilt tvofi originalni dily
a piislusenstvi znacky Skoda na modely Fabia, Roomster, Octavia Tour, Octavia a Superb.
Sklad je vybaven modernimi informacnimi systémy, které fidi vSechny ¢innosti od piijmu
az po vydej zbozi, priCemz veskeré pohyby zbozi jsou evidovany pomoci snimani ¢arového

kodu a predavani dat pres mobilni 1 stacionarni radiové fizené terminaly.

Ze Skoda Auto Parts Centra je denn& vyexpedovano zhruba 90 kamiond a 20 000
zakazkovych polozek urCenych pro 330 smluvnich partneri v tuzemsku a pro 161
zahrani¢nich odbérateld piedevsim z fad importérd znacky Skoda Auto v jednotlivych
zemich. Skoda Auto Parts Centrum je v soulasnosti nejvétsi logistické centrum
automobilovych originalnich dilt a piislugenstvi v CR a je obecn& povazovano za jedno z

nejmodernéjSich logistickych center ve stfedni Evropé.

Pii hodnoceni dodavateltl nechybi mezi prioritami pfedevsim flexibilita, spolehlivost a také
samoziejmé kvalita dodavanych produkti. Skoda Auto dlouhodobé vynaklada maximalni
usili na omezeni negativniho dopadu svych aktivit na zivotni prostiedi, proto vybér
dodavatelti odpovida t€ém nejpfisn€j$im standardim Zivotniho prostiedi podle normy ISO

14000.

Sila kupujicich

Preference kupujicich maji velmi silnou pozici v tomto oblasti. Je zde velké ohrozeni,
v ramci krize mohou totiz omezit své vydaje, odlozit nakup novych automobild, a tak i
ohrozit vyrobce automobili. Nasledné problémy mohou zpisobit odbératelé tim, Ze zacnou
kupovat konkurencni vozy, napiiklad z davodl nizsi potizovaci ceny automobild, levnéjsiho
provozu, z hlediska pohonu, lepsich jizdnich vlastnosti atd. Pro podnik Skoda Auto a.s. je
velmi piiznivé, ze v Ceské republice je tato znatka oblibena, coz piispiva k vysokému, ale
také stale rostoucimu prodeji. Kazdy rok také v zahrani¢i dochazi ke zvySovani poctu
prodanych aut od této automobilky. S hlavni konkurenci ve stiedni, zapadni a vychodni
Evropé se Skodovce dafi velmi dobfe drzet krok, a to hlavn& diky cenové dostupnosti
jednotlivych vozl. Nezanedbatelny uspéch ma tato automobilka i v Asii. Rok 2018 skon¢il
pro skupinu Skoda Auto novym odbytovym rekordem. Do celého svéta bylo dodano celkem

1 253 741 vozd, to Cini narust ve vysi 4,4 % oproti roku 2017. Na tomto objemu se podilely
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vSechny modely nadprimérnou mirou prodeji. Motorem tohoto pozitivniho vyvoje byla
predevsim Cina, ktera je celosvétové nejvétsim trhem a vroce 2018 se zde podafilo dodat
uctyhodnych 341 000 vozu, coz je narust o 4,9 %. Dalsi zemi, ktera vykazala rastovy
potencial v podobé obdivuhodného zvyseni o 30,7 %, byla Ruska federace s 81 459
dodanych vozt. V Ceské republice Skodovce nejvice konkuruje matefsky podnik z koncernu
Volkswagen a Huyndai. Podrobngjsi vy&et zemi, kam Skoda Auto své vozy v poslednich

dvou letech dodala se nachazi nize v tabulce ¢.7.

Tabulka 7: Dodané modely vozu podle nejvétsich trhti (* bez Kanarskych ostrovi)

ZMENA V %
VOZY 2018 VOZY 2017 A
Cina 341 000 325 009 4,9%
Némecko 176 638 173 302 1,9%
Ceska republika 93 586 95017 -1,5%
Rusko 81459 62 302 30,7%
Velk4 Britanie 74512 80 056 6,9%
Polsko 71057 66 582 6,7%
Francie 32035 27 272 17,5%
Spanelsko* 27 017 24 230 11,5%
Ttalie 26 401 24 700 6,9%
Rakousko 24 939 24 254 2,8%
Slovenska 21 894 21017 4,2%
Turecko 21340 24 996 -14,6%
Izrael 20 949 23351 -10,3%
Belgie 20 032 19 240 4,1%
Svycarsko 17 724 18 853 -6,0%
CELKEM ZNACKA SKODA 1253741 1200 535 4,4%

Zdroj: (29), vlastni zpracovani

Z tabulky je patrné, ze Skoda Auto ma nejvétsi prodeje v Cinské lidové republice, zdarné si
vede také v Némecku. Velmi vyrazné posilila znacka své postaveni také na francouzském

a Spanélském trhu, kde dosahuje procentualné dvouciferného ristu.

Substituéni vyrobky

Substitu¢ni nové vyrobky mohou byt zmifiovany v podobé vozl s novymi technologiemi,

které mohou byt spojovany s alternativnimi palivy, které v soucasnosti nabiraji na
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dilezitosti. Muze se také jednat o klasicka kola, motocykly nebo i vétsi dopravni prostiedky,
typu autobusu, vlaku az po letadlo. Automobil je, ale pro piepravu osob nadale unikéatni,
protoze je daleko variabilnéjsi, jeho dostupnost neni omezena kolejemi, fekou, ranveji atd.
Je dostupné kdykoli a neni zavislé na klimatu nebo ro¢ni dobé. Konkurence v oblasti novych
vyrobkti mohou byt také nové mini elektromobily, které v budoucnosti najdou uplatnéni ve
velkych meéstech bojujicich s preplnénou dopravou. Malé elektromobily by jednak Settily

zivotni prostiedi, ale také snizily hlu¢nost ve méstech.

Shrnuti Porterovy analyzy

V této kapitole byla aplikovana Porterova analyza péti konkurencénich sil. Bylo zjisténo, ze
spole¢nost Skoda Auto a.s., ma nejvétsiho konkurenta na tuzemském trhu v podobd
automobilek Volkswagen, Hyundai Motors (HMMC) a Toyota Peugeot Citroén Automobile
(TPCA). Na Ceském trhu presto mladoboleslavska automobilka dominuje. V celosvétovém
méfitku Skod& konkuruji zejména japonské a korejské znadky, které také rostou zejména u
vozi stiedni tiidy. V Evropé Skodovce konkuruji pfevazné partnefi z vlastniho koncernu.
Kazdym rokem rostou dodavky zakaznikim a celkem za minuly rok Skoda dodala tém&f 1
100 000 vozt dohromady v hlavnich trzich v Evropé€ a Asii. S odbytem rostla i trzba, ktera
meéla v roce 2018 hodnotu 416 695 mil. korun.

2.3.3 Analyza 7s

Vnitini prostfedi podniku je analyzované pomoci metody 7S, ktera tvorii strategie,

systém(y), styl fizeni spoleCnosti, struktura, sdilené hodnoty, schopnosti a spolupracovnici.
Strategie

Spole¢nost Skoda Auto se fidi strategii koncernu Volkswagen, ktera spoiva na
podnikovych hodnotach a mezinarodnich principech. Strategie udava miru zodpoveédnosti
k spolupracovnikiim, partnerim a zivotnimu prostiedi. K hlavnim strategickym cilm patfi
budovani dobré povésti podniku, naplnéni pozadavku zakaznika, v€asné rozpoznavani
prilezitosti a rizik, inovace v oblasti technologii, trvale udrzitelny rozvoj spolecnosti

a vytvareni hodnot. Hlavni vize spole¢nosti spociva v kladeni dirazu na vlastni vyzkum
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a vyvoj. Jedna se o prakticky jedinou cestu, jak v dnesni dobé ucinné konkurovat

nadnarodnim monopolim. Strategie spolecnosti je dale zaméfena na dil¢i cile:

e zam¢fit se na budouci technologie jesté dnes;
e podporovat rozvoj zameéstnancu,
e respektovat odpovédnost;

e minimalizovat ekologickou stopu.

Struktura

Clenové predstavenstva jsou také &leny vrcholového managementu. Piedstavenstvo ma
podle stanov spolecnosti celkem Sest ¢lent na funk¢ni obdobi tfi roky a znovuzvoleni je
mozné. Kazdy z ¢lent tohoto vrcholného organu fidi jednu z Sesti oblasti ¢innosti skupiny.
O zalezitostech fizeni v analyzované spolecnosti rozhoduji vSichni ¢lenové predstavenstva
kolektivng. Kontrolni organ ve Skodé Auto je dozoréi rada. Dozor&i rada méa za ukol
kontrolu ¢innosti spolecnosti a Cinnosti predstavenstva. Ta se sklada se ze Sesti ¢lent, z nichz
Ctyti Clenové jsou jmenovani jedinym akcionafem a zbyvajici dva Cleny voli zaméstnanci
spolecnosti. Funk¢ni obdobi ¢lenti dozorci rady je Etyfi roky, pficemz opétovna volba je

mozna.

Styl rizeni

Zpusob fizeni spoleCnosti je postaveny na myslence transformacniho vedeni. Zakladnim

prvkem takového stylu vedeni jsou vedouci osobnosti, které chtéji byt vzorom pro ostatnich

a motivuji je k dosahnuti stanovenych cild. K hlavnim pravidlim uspesného vedeni

spoleCnosti patfi:

e jit kuptedu — vést znamena délat pokroky vpred a nikoli stat vpredu,

e realizovat — uspeSnost vedeni se neprojevuje slovy ale vysledky,

o reflektovat — tspéch vedeni spociva v poctivém a objektivnim zhodnoceni nejdiiv sebe
samého a potom ostatnich,

e vzdy se sebou — cile zobrazuji zarover Cisla a k jeich dosazeni je potfeba motivace a
nadsSeni,

e vyvijet — vést znamena podilet se na ristu svych spolupracovnikd.
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Spolupracovnici

Vétsina zaméstnancu pracuje ve firme déle nez 5 let. Kolektiv na riznych usecich je
dobrych, avSak problém mnohdy nastavd v komunikaci mezi jednotlivymi useky.
Spolecnost dale nabizi svym zaméstnancim razné benefity a odmény za dobfe vykonanou
praci. Jedna se naptiklad o pfispévek na stravovani, prispévek na dichodové pripojisténi po
druhém odpracovaném roce, vykonnostni prémie a odmeény jiz po tfech meésicich, riizna
Skoleni nebo dal§i moznost profesniho rastu. Analyzovana spolecnost pak dale podporuje
vzdélavani vlastnich zaméstnancti a to zejména téch kmenovych, at uz formou skoleni,

studia, at’ uz na vlastni nebo vefejné vysoké skole nebo riznych certifikovanych kurzi.

Schopnosti

Pridélené pracovni ukoly kazdého zaméstnance se odviji od vzdélani ¢i praxe. Vzdélani
pracovnikii spoleCnosti ve vyrobnim procesu je povétSinou stfedni odborné, které je
zakonc¢ené zkouskou, ve kterém budouci zaméstnanec skupiny dosahne vyucniho listu nebo
vykonal maturitni zkousku. Na obsazeni odborné pozice se vyzaduje bud’ vysokoskolské
vzdélani, anebo dostatecné dlouha praxe k vykonu daného pracovniho mista. Vsichni
zameéstnanci jsou pravidelné proskolovani, co se tyCe bezpecnosti a ochrany zdravi pfi praci,

pozarni ochrany a v neposledni fad¢ také poskytovani prvni pomoci.

Systém(y)

S vyvojem technologii a systému firma zavedla informacni systém — hlavnim nastrojem je
ERP systém SAP, kterého ulohou je fidit vytvorené zakazky a rozvrhovat zasoby. Ze
systému je mozné ziskat informace s ohledem stavu materialu — co, kdy a kolik jaké oddé€leni
pottebuje. Tento systém ma Siroké vyuziti, do kterého spada finan¢ni u€etnictvi, controlling,
evidence majetku, planovani projektt, fizeni lidskych zdrojd, management kvality,
planovani vyroby, podpora prodeje, skladové hospodarstvi a logistika. Firemnim
standardem je Microsoft Office a operac¢ny systém Windows 7, ktery se postupné upgraduje

na systém Windows 10, jelikoz u star§iho systému jiz nevychazi bezpe¢nostni zaplaty.
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Sdilené hodnoty

Cela skupina Skoda vyznava nasledujicich 6 hodnot, diky kterym se vyviji a dale roste:

e Zodpovédnost - spoleCnost podporuje osobni rozvoj kazdého zaméstnance
a spolupracuje na zlepSovani jeho silnych stranek. Interni fidici systémy zajistuji
spolupraci zalozenou na férovosti a dodrzovani pravidel. Naslednou povinnost je
prevzeti zodpovédnosti v oblasti spoleCenské, socialni a zivotniho prostredi.

e Spolehlivost - spolecnost klade velky diraz na bezpeCnost, produkty podléhaji
nejvyssim bezpecnostnim normam a ve vyrobnich procesech jsou dodrzovani standarda
kvality.

e Podnikavost - Spolecnost vidi ve vyzvach a pfilezitostech moznosti dlouhodobého
vynosového rustu. Snazi se identifikovat pozadavky v budoucnosti a zabyva se vyvojem
novych oblasti obchodni €innosti.

e Technologickd dokonalost - spolecnost nabizi technologickou odbornost, snazi se
predvidat potfeby zakaznikti a tak vytvafet inovativni systémové feSeni a pridaji

hodnotu. Pfi vyvoji svych vyrobki vyuziva odborné znalosti spolupracovniki.

2.4 SWOT ANALYZA

Z provedené strategické analyzy vnitiniho prostfedi spoletnosti Skoda Auto a.s. byly
identifikovany stézejni silné a slabé stranky a strategickd analyza u vnéjSiho okoli mi
definovala pfilezitosti a hrozby, které vyplyvaji z pfedmétu podnikani spolecnosti na
automobilovém trhu. Zjisténé faktory, se kterymi se Skoda Auto teoreticky mize

v budoucich letech potykat, byly shrnuty do SWOT analyzy.

Skute¢nost, e je skupina Skoda soudasti koncernu Volkswagen, se jevi jako pro zcela
prukaznou SWOT analyzu jako mirn€ problematicka. Pro spolec¢nost je bezpochyby
pozitivem, ze koncern Volkswagen poskytujne firmé moznosti vyuzivat vyhod silného
zazemi, coz je ale na druhou stranu vykoupeno podfizenosti vac¢i koncernovym
rozhodnutim. Mezi ty nepochybné silné stranky spoleCnosti muzeme zaradit zejména
dlouholetou tradici tuzemské vyroby a soudasnou silnou pozici znatky Skoda. Rovné
stavajici velikost produktového portfolia, je pro spolecnost vyhodou, nebot” oproti ostatnim

tuzemskym vyrobciim nabizi k prodeji osobni vozidla také v obchodnich tfidach. Objemy
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prodeju stavi spole¢nost do pozice leadera, pokud jde o prodeje vozidel v tuzemsku. Také
to, ze ma spoletnost v CR 3 vyrobni centra ji poskytuje na nagem trhu nespornou vyhodu

zejména v logistické oblasti.

Neméné dulezitou silnou strankou spoleCnosti je jeji financni stabilita a dosahovani
vysokych zisku, které ji umozni investovat zna¢né prostfedky do vyvoje a inovaci produkti,
coz piispiva ke konkurenceschopnosti znaCky na Ceském i zahrani¢nim trhu. Velkou
vyhodou skupiny pokud jde o logistické hledisko je jeji geograficka poloha v srdci Evropy.
Existence tii vyrobnich zavodua, které jsou vybaveny nejmodern€jsi technologii a neustale
investice do automatizace vyroby davaji spolecnosti dalsi vyhodu. Obrovskou vyhodou jsou
také vysoce kvalifikovani zaméstnanci, ktefi maji moznost dalSiho vzdélavani, coz
spoleCnost podporuje. Neopomenutelné je rovnéz to, ze si spolecnost ptipravuje budouci

odborné pracovniky ve svych vzdélavacich institucich, vetné své vysoké skoly.

Slabou strankou spolecnosti je nejednotny informacni systém u spole¢nosti a nékterych
dodavatelti, kterou jsem se rozhodl FeSit v navrhové casti prace. Taktéz chybi nabidka
uzitkovych vozidel v ramci produktového portfolia, to nutn€ znamena, ze spolecnost nema
moznost uspokojit potieby uritych zakaznikt, a to predevsim z fad podnikatelti. Dalsi
slabinou skupiny je stale pomérné nizky podil prodeje na celosvétovém automobilovém trhu
a to, ze nékteré trhy, jako napftiklad USA, jsou zatim pro spole¢nost téméf neodstupné. Fakt,
7e obchodni aktivity Skody jsou z vétsiny smé&fovany na trhy v zemich EU, je z hlediska
SWOT analyzy mozné identifikovat jako pozitivni a zarovei jako negativum. Pro spole¢nost
jako pro exportéra je vyvoz produkce do ostatnich zemi EU vniman z divodu volného
pohybu zbozi jako ptilezitost, avSak z pohledu tuzemského vyrobce je volny obchod v ramci
zemi EU vniman jako hrozba, jelikoz nemize byt nijak omezovan dovoz osobnich vozidel

ostatnich evropskych znacek na Cesky trh.

Vyznamnou potencialni hrozbou jsou nové nebo upravené legislativni pozadavky na
bezpecnost vozidel, na spotfebu paliva nebo na emise Skodlivych latek, protoze dodrzovani
téchto predpist je spojovano s dalsimi velkymi vydaji. Jako hrozba je povazovan také rust
cen zakladnich surovin potfebnych pro zahajeni vyroby novych modela osobnich vozidel,
nebo také vyvoj ménového kurzu, kdy posilovani doméaci mény oproti zahrani¢ni ma

negativni dopady na export vozi. SpoleCnost neobchoduje své akcie na burze, jejich
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vlastnikem je pouze jeden akcionaf, neni tedy svolavana valna hromada, ale rozhoduje pouze

jeden akcionafr.

Rizikem tu stale zustavaji hlavné asijské automobilky, které by si mohli zde postavit dalsi
vyrobni kapacity. Zatim jde zejména o Hyundai. Nemalé riziko je spojeno s politickou
a hospodafskou situaci v zemich, kam spolecnost exportuje své vyrobky. Predevsim jde o
zemé, které jsou pro Skoda Auto nejvétsimi vyvoznimi trhy. Posledni vyvoj ukazuje, Ze v
téchto zemich vétSinou dochazi ke zpomalovani ekonomického ristu, coz muze mit
negativni vliv na velikost poptavky zakaznika. Dalsim faktorem ohrozeni je planovany
Brexit, ktery mize znamenat rozhodné nechténé prekazky vyvozu do Velké Britanie. Na
zacatku roku 2020 zasahla svét pandemie coronaviru, ktera ma velky dopad na vSechny

oblasti ekonomiky, automobilového primyslu nevyjimaje.

V neposledni fadé muze byt velikost poptavky zakaznikd v budoucnu ovlivnéna starnutim
populace a ubytkem praceschopného obyvatelstva, problémem, se kterym se jiz nyni potyka
Cina, ktera je nejvétsim vyvoznim trhem spoletnosti. Znagné ohrozeni je piedstavovano
odbératelsko-dodavatelskymi vztahy. Uzké vztahy mezi vyrobcem a dodavateli predstavuiji
mimo ekonomickych vyhod i ohrozZeni v podobé opozdénych a nekvalitnich dodavek, coz
muiize znamenat pro spolecnost velké finan¢ni ztraty. V souvislosti s rostouci konkurenci v
automobilovém segmentu jsou také zvySovana trzni rizika v ndvaznosti na zménu nakupniho
chovani zakazniku, které je zavislé, jak na hmotnych aspektech, jako je naptiklad vysSe mzdy,

tak na aspektech psychologickych.

Velké pfilezitosti pro posileni trzni pozice vyplyvaji spolecnosti z rozsifeni standardi vyroby
vozidel, o vyrobu elektrickych a hybridnich vozi, digitalizaci nebo nova feseni mobility,
jelikoz priority souCasného trhu mifi pravé tam. Pfilezitost a potencial pro rust poptavky
pfinasi spolecnosti také doposud pfizniva ekonomicka situace na tuzemském trhu. Vyhody
budouci, které mohou plynout ze zvySovani po¢tu zakaznika diky predpokladanému ristu
pottu obyvatel celosvétové. Skoda Auto by neméla pouze zvySovat své odbytové kapacity
na stavajicich kliCovych trzich, ale méla by se aktivné€ snazit vyuzit pfilezitosti a zvazit

moznost vstupu na nove trhy.
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Tabulka 8: SWOT analyza

Silné stranky Slabé stranky

Vnitini prostredi

Vngjsi prostiedi

S1 Svétoveé znama znacka v oboru

S2 Podpora ze strany matefského
Volkswagenu

S3 Pozice leadera na tuzemském trhu

S4 Marketing - WRC2, Tour de France,
IIHF. ..

S5 Stabilni financni situace
S6  Siroké portfolie nabizenych vozidel

S7 Vlastni vyzkum a vyvoj

S8 Kvalifikovana pracovni sila a vlastni
vzdéldvaci instituce

Prilezitosti
O1 Snizeni spotieby paliva u modelt
02 Veétsi zaméfeni na elektrovozy

O3 Insvestice do novych vyrobnich
technologii

04 Ekonomicka situace v CR

W1 Nejednotny informacni systém ve
spole¢nosti a u dodavatelt

W2 Spatna dostupnost na nékterych
trzich

W3 Nenabizi uzitkova vozidla

W4 Jen jeden akcionaf

T1 Levnégjsi konkurence
T2 Vyvoj ménového kurzu

T3 Dopad Brexitu na export do UK

T4 Pandemie Coronaviru a problémy
ekonomik

T5 Starnuti populace

T6 Zavislost prodejii na hospodaiském
cyklu

T7 Nové legislativni predpisy

T8 Dodavatelsko - odbératelské vztahy

Zdroj: (29), vlastni zpracovani

2.4.1 Vyhodnoceni faktoru vnitFniho a vnéjSiho okoli pomoci matic

Na zakladé vyhodnoceni pozice jednotlivych faktort identifikovanych SWOT analyzou byla

sestavena matice IFE pro hodnoceni vnitiniho prostfedi a matice EFE pro hodnoceni
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vnéjsiho prostiedi. Vahy vnitiniho i vnéjsiho prostiedi byly zjistény metodou parového

porovnani, tabulky vypocti jsou obsazeny v pfiloze 4.

Nasledné bylo provedeno subjektivni bodové ohodnoceni v intervalu od 1 do 4 bodu
a vypocet celkového hodnoceni, které bylo zaokrouhleno na dvé desetinna mista. Vysledna

matice IFE pro analyzu vnitiniho prostiedi je obsazena v tabulce 9.

Tabulka 9: Matice IFE

S/W  Faktory Vaha Body Hodnoceni
S1  Svétové znama znacka v oboru 0,14 4 0,56
S2  Podpora ze strany materského Volkswagenu 0,09 3 0,27
S3  Pozice leadera na tuzemském trhu 0,17 4 0,68
S4  Marketing - WRC2, Tour de France, IIHF ... 0,09 3 0,27
S5  Stabilni financni situace 0,14 4 0,56
S6  Siroké portfolium nabizenych vozidel 0,07 3 0,21
S7  Vlastni vyzkum a vyvoj 0,14 4 0,56
S8 Kvgliﬁkované pracovni sila a vlastni vzdélavaci 0.06 3 018

1nstituce

Wi Nej ednotncy informacni systém ve spolecnosti a u 0.03 5 0,06

dodavatelt

W2 Spatna dostupnost na nékterych trzich 0,03 1 0,03

W3 Nenabizi uzitkova vozidla 0,03 2 0,06

W4 Jen jeden akcionaft 0,01 1 0,01

Vazeny prumér vnitfniho prostiedi
Zdroj: (29), vlastni zpracovani

Matice IFE zobrazuje celkovy vazeny prumér vnitfniho prostiedi v hodnoté 3,45, coz
ukazuje na velmi silnou interni pozici Skoda Auto. Silné stranky jsou hodnoceny 3,29
a slabé stranky dosahuji hodnoty 0,16. Celkovy vysledek hodnoceni vnitiniho prostiedi

potvrzuje, ze strategicky zamér spolecnosti je podporovan jeho silnou vnitini pozici.

Podobné jako u silnych a slabych stranek spolecnosti bylo provedeno vyhodnoceni jejich
ptrilezitosti a hrozeb. Vysledky analyzy vnéjsiho okoli byly zaneseny do EFE matice, ktera
je zobrazena v tabulce 10. Z tabulky je patrné, ze celkovy vazeny prumeér vn€jsiho prostiedi
dosahl hodnoty 3,08. Vysledna hodnota ukazuje na stfedni citlivost zvoleného strategického
zaméru spoleCnosti na vlivy vn€jsiho prostredi. Ptilezitosti dosahuji hodnoty 1,63 a hrozby
hodnoty 1,45. Spolecnost by teoreticky neméla mit vétsi problém vyuzit své prilezitosti a na

druhou stranu by se méla dokéazat vyrovnat s ohrozenim.
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Tabulka 10: Matice EFE

O/T Faktory Viaha  Body Hodnoceni
O1 Snizeni spotieby paliva u modelt 0,17 4 0,68
02 Vétsi zameéreni na elektrovozy 0,09 3 0,27
03 Insvestice do novych vyrobnich technologii 0,04 3 0,12
04 Ekonomicka situace v CR 0,14 4 0,56
T1 Levngjsi konkurence 0,01 1 0,01
T2 Vyvoj] ménového kurzu 0,12 3 0,36
T3 Dopad Brexitu na export do UK 0,06 2 0,12
T4 Pandemie Coronaviru a problémy ekonomik 0,11 3 0,33
TS5 Starnuti populace 0,14 3 0,42
T6 Zavislost prodeja na hospodaiském cyklu 0,09 2 0,18
T7 Nové legislativni predpisy 0,03 1 0,03
T8 Dodavatelsko - odbératelské vztahy 0 1 0

Vazeny prumér vnéjsiho prostiedi

Zdroj: (29), vlastni zpracovani

24.2

Ziskané hodnoty z IFE a EFE matic byly zaznamenany do TOWS matice, kterou byla
definovana nejvhodnéjsi strategie spolecnosti. Z hodnoceni faktort vnitiniho a vné€jsiho
prostiedi bylo ovéfeno, ze ve vnitinim prostiedi Skoda Auto prevazuji silné stranky.
Prilezitosti dosahly u vnéjsiho prostredi vyssi hodnoty nez hrozby, ale diference mezi nimi
neni velka. Na zakladé dosazenych vysledka se jevi jako nejlepsi a nejvyhodnéjsi pro
spoleCnost zvoleni strategie vyuziti SO, tedy vyuziti a zhodnoceni identifikovanych
prilezitosti pomoci silnych stranek spolecnosti. Vzhledem k malému rozdilu mezi
hodnocenim hrozeb a pfilezitosti, by bylo pro spole¢nost vhodné tuto strategii kombinovat

se strategii ST a pomoci silnych stranek eliminovat hrozby z vné&jsiho prostredi.

TOWS matice
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Tabulka 11: TOWS matice

Slabé stranky Silné stranky

3,29

Piilezitosti 1,63 WO SO

Hrozby 1,45 WT

Zdroj: (29), vlastni zpracovani

2.5 Financ¢ni analyza

25.1 Cisty pracovni kapital

Pokud je CPK kladny znamena to, 7e ve firm& dochazi k &asovému souladu mezi
kratkodobymi zavazky a aktivy. To tedy vyjadiuje, ze kratkodobé zdroje jsou pouzivany ke
kryti kratkodobych aktiv. Za sledované obdobi byl zaznamenan nejprve pokles CPK. Ten
byl zpisoben zejména zvySenim zavazkd. Nasledn& v roce 2015 CPK vzrostl, doslo
k opétovnému navySeni pohledavek, také doslo k mirnému zvyseni zavazka. V roce 2016
CPK opét vzrostl, tentokrat jesté vyraznéji, a to z divodu, Ze skupina Skoda inkasovala
velky objem penéz za kratkodobé pujcky, které poskytla koncernovym spole¢nostem.
V poslednich dvou sledovanych letech doslo k poklesu CPK, a to zejména proto, Ze se
kratkodoba aktiva presunula do aktiv dlouhodobych, a to v podobé investic do nehmotného

majetku a pozemku, budov a zafizeni.

Tabulka 12: Vyvoj CPK (v mil. K&)

2016 2017 2018
Kratkodoba aktiva 64078 71730 94961 123342 144184 100 447
Kratkodobé zavazky 49091 58461 72166 66192 116623 88058
Cisty pracovni kapital 14987 13269 22795 57150 27561 12389

Zdroj: (29), vlastni zpracovani
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2.5.2 Ukazatele aktivity

Jako prvni Cast finan¢ni analyzy pomérovych ukazateli bylo v ramci této prace zkoumani
urovné ukazatell aktivity, které vyjadiuji, jak ac¢inn€ spole¢nost hospodafi se svymi aktivy.
Touto analyzou byly zjiStény obraty vybranych polozek rozvahy a ty byly doplnény
o vypocty doby obratu zasob, pohledavek a zavazka.

Tabulka 13: Celkovy obrat aktiv spole¢nosti Skoda Auto a.s.

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Celkovy obrat aktiv 1,6 1,69 1,55 1,53 1,62 1.9

Zdroj: (29), vlastni zpracovani

Obratem celkovych aktiv vyjadfujeme, kolikrat se aktiva obrati v trzby béhem sledovaného
obdobi (jeden rok). Tato hodnota ukazatele by méla byt vétsi nez 1, coz spolecnost spliuje
v celém sledovaném obdobi. Z vyse uvedené tabulky vidime, ze hodnoty obratu aktiv mirné
kolisaji, ale stale se udrzuji kolem hodnoty 1,6. Az v roce 2018 tento ukazatel posilil az na
hodnotu 1,9. Také plati, ze ¢im je hodnota ukazatele vyssi, tim 1épe, takze mizeme fici,
7e spoletnost Skoda Auto a.s. je podle dosahovanych vysledkt schopna efektivné vyuzivat

svych vynalozenych prostredk.

Tabulka 14: Ukazatele aktivity spole¢nosti Skoda Auto a.s.

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Doba obratu zasob 16,62 15,03 17,52 16,88 15,56 17,46
Doba obratu pohlediavek 16,92 14,55 13,83 17,65 16,53 19,81
Doba obratu zavazku 4391 43,58 44,05 43,94 38,84 50,45
Obchodni deficit -26,99 -29,03 -30,22  -26,29 -2231  -30,64

Zdroj: (29), vlastni zpracovani

Ukazatel doby obratu zasob, ktery nam udava primérny pocet dnti, béhem nichz jsou zasoby
vazany ve spolecnosti do doby jejich spotieby nebo prodeje, v pribéhu sledovani mirné
kolisa kolem 16 dnt. Nejlepsiho vysledku bylo dosazeno ve druhém analyzovaném roce,
kdy hodnota ukazatele nabyla nejnizsi hodnoty. V tomto roce firma vazala sva obézna aktiva

ve formeé zasob po nejkratsi dobu, lehce nad 15 dna.



Pro vypocet ukazatele doby obratu pohledavek se zahrnuji pouze kratkodobé pohledavky
z obchodnich vztahd, jelikoz firma nevykazuje pohledavky z obchodniho vztahu, které jsou
dlouhodobé povahy. Doba obratu pohledavek se na zacatku tohoto sledovaného obdobi
vyvijela pozitivné, ale postupné mirné klesala. V poslednim zkoumaném roce 2018 vSak
dosahuje nejvyssi hodnoty za sledované roky. To bylo ovlivnéno vyraznym nartstem
pohledavek z obchodnich vztahi, takze zhorSenim platebni moralky odbératelt. Primérna

doba splatnosti pohledavek ¢inila 16 dnu.

Stejné jako u doby obratu pohledavek tak i u zavazka se pocita jen se zavazky z obchodniho
vztahu, a to kratkodobé povahy. Rovnéz tento ukazatel aktivity ma, feknéme mirné kolisavy
trend, ktery se pohybuje kolem hranice 43 dnl. Z toho plyne, Ze spoleCnosti zabere
v pruméru 43 dnti, nez uhradi svoje kratkodobé zavazky vii¢i dodavatelim. Nejnizsi hodnotu
a tudiz nejlepsiho vysledku dosahla firma v roce 2017, kdy byla hodnota nejnizsi, tedy
splacela své kratkodobé dluhy dfive. Konkrétn¢ 38,84 dni.

Tabulka 15: Obrat zasob a dlouhodobého majetku spole¢nosti Skoda Auto a.s.

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Obrat zasob 21,96 2428 20,83 21,63 23,13 20,62
Obrat dlouhodobého majetku 2,77 2,85 2,93 3,32 3,82 3,51

Zdroj: (29), vlastni zpracovani

Obrat zasob (Inventory Turnover Ratio)

Mezi zjist ovanymi ukazateli nechybél ani ukazatel obratu zasob, z jehoz vyslednych hodnot
se zjistuje, kolikrat béhem jednoho roku spolecnost proda a opét naskladni kazdou polozku
zasob. Za optimalni hodnotu tohoto ukazatele se povazuje, pokud je vyssi nez 12 a obecné

plati, ze ¢im vyssi hodnota tim 1épe. Vysledky analyzy jsou obsazeny v tabulce 15.

Obrat dlouhodobého majetku (Fixed Assets Turnover)

Hodnoty ukazatele obratu dlouhodobého majetku naznacuyji, jak efektivné spole¢nosti umi
vyuzivat dlouhodoby majetek a kolikrat za rok se jejich dlouhodoby majetek obrati
v trzbach, resp. dokaze vyjadfit kolik korun trzeb zvladaji firmy vyprodukovat z jedné
koruny dlouhodobého majetku. Tabulka 15 zobrazuje vysledné hodnoty za zkoumané

obdobi.
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2.5.3 Ukazatele likvidity

Nasledujici analyzovanou oblasti je likvidita, kterd nam ukazuje, jak se dafi spolecnosti
splacet svoje kratkodobé zavazky. Ve tfech urovnich ukazatele likvidity jsou porovnavany

kratkodobé zavazky s hodnotami kratkodobého majetku.

Tabulka 16: Ukazatele likvidity spole¢nosti Skoda Auto a.s.
2013 2014 2015 2016 2017 2018

bézna likvidita 1,31 1,23 1,43 1,71 1,24 1,14
pohotova likvidita 1,08 1,02 1,21 1,49 1,09 0,91
okamzita likvidita 0,65 0,73 0,94 1,02 0,83 0,52

Zdroj: (29), vlastni zpracovani

Tabulka vyse zobrazuje vysledky jednotlivych ukazatela likvidity b€hem Sesti sledovanych
let. Hodnoty bézné likvidity se po celé roky pohybuji blizko kolem spodni hranice
doporucovanych hodnot, které by mély byt v intervalu 1,5 — 2,5. V tomto intervalu bézné
likvidity tedy likvidity 3. stupné se firma nachdzi pouze v roce 2016, coz vyjadiuje
schopnost spolecnosti uhrazeni svych zavazkt do jednoho roku. Ve sledovanych letech 2013
— 2014 klesly hodnoty bé&zné likvidity mirné pod doporucovanou hranici. Od roku 2015
zacala likvidita mirn€ stoupat a nejoptimalné€jsi hodnoty dosahuje v roce 2016. Po tomto
roce zacina vsSak hodnota likvidity 3. stupné znovu klesat az k 1,14 v poslednim
analyzovaném roce. I to ovSem nemusi nutné¢ znamenat, ze spolecnost nema dostatek
prostifedkt na to, aby uhradila své kratkodobé zavazky. Obecné se udava, ze vypovidajici

schopnost tohoto ukazatele je dosti omezena.

Pohotova likvidita je na rozdil od bézné likvidity upravena o nejméné likvidni slozku a to
jsou zasoby, a proto je také vhodnéjSim ukazatelem. Oba stupné likvidity maji ve
sledovanych letech podobny vyvojovy trend. Doporucena hodnota pro likviditu 2. stupné se
nachazi v rozmezi 1,0 — 1,5, coz spolegnost Skoda Auto a.s. nespliiuje pouze v poslednim
zkoumaném roce 2018. Firma dokaze dostat svym kratkodobym zavazkiim, ale nastoleny

trend neni pfili§ pfiznivy.

Poslednim ukazatelem je okamzita likvidita. Ta se soustfeduje jen na okamzity stav
penéznich prostiedkd a jejich ekvivalenty. Okamzita likvidita nebo také likvidita 3. stupné

by se méla idealné pohybovat v rozmezi 0,2 — 1,1, a to tato spole¢nost spliiuje béhem vSech
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sledovanych let. Od mirného poklesu v roce 2013 ma penézni likvidita rostouci tendenci,

aby v roce 2017 opét klesal a zastavil se az na hodnot€ 0,52 v poslednim analyzovaném roce.

2.5.4 Ukazatele rentability

Tabulka 17: Rentabilita celkového kapitalu spole¢nosti Skoda Auto a.s.

2014 2015 2016 2017 2018

Rentabilita aktiv (ROA) 852% 12,07% 16,90% 11,06% 12,67% 13,17%
Obrat celkovych aktiv 1,6028 11,6923 11,5542 11,5251 1,624 1,899
Provozni ziskové rozpéti 532% 713% 10,87% 8,86% 9,60% 8,43%

Zdroj: (29), vlastni zpracovani

V tabulce Cislo 17 jsou zobrazeny ukazatele rentability celkového i vlastniho kapitalu
a jejich rozklady na ukazatele dil¢i. Rentabilita celkového kapitalu, zkracené ROA ma ve
sledovanych letech znacné kolisavy prubeh. V roce 2015 je jeho vySe dvojnasobna oproti
roku 2013. K takto vysoké hodnoté se opét zacina blizit na konci sledovaného obdobi. Jak
je patrné pfi pohledu na dil¢i ukazatele, provozni ziskové rozpéti ma téméf stejnou
rozkolisanost jako ukazatel ROA, pouze obrat celkovych aktiv se prakticky nemeéni. Jedinou
razantn€j§i zménou u tohoto obratu byl zaznamenan v méfeném obdobi mezi lety 2017 a
2018. Behem druhého a tietiho sledovaného roku hodnota ukazatele ROA vyraznéji vzrostla
a stejné tak i hodnota provozniho ziskového rozpéti, coz bylo zplisobeno pfiznivym
vysledkem hospodareni za dané roky. Spolu s ROA rostlo i provozni ziskové rozpéti,
zatimco obrat celkovych aktiv mirné poklesl. Vyrazny narust dil¢iho ukazatele provozniho
ziskového rozpéti byl nepochybné ovlivnén prodejem dcefiné spolecnosti Skoda Auto

Deutschland v roce 2015.

Tabulka 18: Rentabilita vlastniho kapitalu spole¢nosti Skoda Auto a.s.

2013 2014 2015 2016 2017 2018

Rentabilita vl. kapitalu

(ROE) 12,61% 18,42% 26,23% 18,29% 27,10% 25,87%
Cisté ziskové rozpéti 4,67% 6,15% 9,79% 123% 7,82% 6,93%
Finan¢ni pika 1,683 1,7687 11,7246 1,6585 2,1352 11,9639

Zdroj: (29), vlastni zpracovni

V ptipadé rentability vlastniho kapitalu neboli ROE ma béhem sledovanych let podobné

kolisavé trendy jako rentabilita celkového kapitalu, jak je dobfe vidét z predchozich tabulek
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vyse. Vyraznéjsi posuny v hodnotach rentability vlastniho kapitalu z roku 2013 a 2015 byly
zapfi¢inény téméf stejnymi faktory, jako predtim u ukazatele ROA. Pokles rentability
vlastniho kapitalu nastal v roce 2016 i v komparaci s rokem 2014, zatimco u rentability
celkového kapitalu, hodnota v poslednim roce zkoumani oproti roku 2016 vzrostla. I kdyz
dil¢i ukazatel Cisté ziskové rozpéti od roku 2013 rostlo, zbylé diléi ukazatele mirn€ poklesly,
a to mé&lo za nasledek pokles celkového ukazatele ROE v roce 2016. Od nasledujiciho roku
se rentabilita vlastniho kapitalu navratila do rostouci tendence, ale v poslednim sledovaném

roce znovu mirné oslabila.

2.5.5 Ukazatele zadluzenosti

Posledni analyza pomérovych ukazateld byla zaméfena na ukazatele urovné zadluzenosti
analyzované spole¢nosti Skoda Auto. Ty posuzuji pomér vlastnich a cizich zdrojd
spoleCnosti, jehoz optimalni nastaveni je pro podnik velmi dulezité. Byla analyzovano
vlastnické a véfitelské riziko, celkova zadluzenost spolecnosti a pro zjisténi tnosnosti

dluhového zatizeni byl pocitan ukazatel urokového kryti.

Tabulka 19: Ukazatele zadluZenosti spole¢nosti Skoda Auto a.s.

2013 2014 2015 2017 2018
Vlastnické riziko 59.42%  56,54% 57,98% 60,29%  46,83% 50,92%
Véritelské riziko 40,58% 43,46% 42,02% 39,71% 53,17% 49,08%
Urokové kryti 20,72 97,04 75,08 157,39 219,58 351,31

Zdroje: (29), vlastni zpracovani

Ukazatel véritelského rizika, ktery pomeétuje cizi zdroje s celkovymi aktivy, se tedy stabilné
pohybuje na hranici 40 %, coz je zadouci pro véfitele, pro které predstavuje mensi riziko.
Z této stability ovSem v poslednich dvou zkoumanych letech mirné vybocil a dostal se na
hodnoty i nad 50 %. Doplitkkovym ukazatelem k véfitelskému riziku je ukazatel vlastnické

riziko a jejich soucet by mél rovnat 100 %.

Ukazatel urokového kryti pométfuje EBIT a néakladové uroky. Vzhledem k tomu, ze
spole¢nost Skoda ma v porovnani s koukurenci v odvétvi velice nizky objem uvérd, je vyse
nakladovych troku celkové nizka. Véfitelské riziko ve sledovanych letech vykazuje lehce

rozkolisané hodnoty, coZ je zptisobeno zejména vyvojem hospodaiského vysledku. Cisla
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ukazatele v roce 2013 byla na suveréné nejnizsi urovni, a to zejména kvili $patnym
vysledkiim u zisku a nejvyssich nakladovych urocich. V roce 2015 hodnota ukazatele znovu
klesla pod hodnotu, kterou dosahovala v lofiském roce, a to i pres razantni narist vysledku
hospodarteni. Spolu se ziskem vS§ak v daném roce vice jak dvojnasobné vzrostly i nakladové
uroky, coz ve vysledku znamenalo niz§i hodnotu urokového kryti. Béhem roku 2016 doslo
k vyraznému navySeni tohoto ukazatele, které bylo zapfic¢inéno zejména zvySenim vlastniho
kapitalu a kratkodobych aktiv. Obecné lze fici, ze v pribéhu analyzovaného obdobi je
ukazatel urokového kryti na zdravé urovni a spole¢nost Skoda Auto je tedy schopna naprosto

bez problému uhradit své zavazky.

2.6 Analyza konkurence podle vybranych pomérovych ukazateli

Finan¢ni analyza, kterd byla vypracovana ke zhodnoceni financni situace zkoumanych
spoleCnosti byla zaméfena na analyzu vybranych pomérovych ukazatelt. Informace byly
Cerpany ze zvefejnénych ucetnich zavérek ve vyroCnich zpravach automobilovych
spole¢nosti dostupnych ve vefejném rejstiiku Ministerstva financi CR. Zkoumanym
obdobim bylo Sest let, zahrnujici roky 2013 az 2018. Vysledné hodnoty ukazatel( byly

zaokrouhleny na dvé€ desetinna mista.

Spole&nost Skoda Auto jedina z této trojice své udetnictvi vede a sestavuje Gdetni zavérku
dle Mezinarodnich standardi ucetniho vykaznictvi IFRS, ostatni dva podniky v odvétvi
sestavuji uCetni zavérky na zaklade Ceskych ucetnich predpist. Proto mohou byt vysledky
finan¢ni analyzy touto skuteCnosti lehce ovlivnény, avSak rozdily nejsou zasadni a tak

nemaji vliv na vypovidaci schopnost finan¢ni analyzy.

Obrat aktiv

Vypocitanim hodnot ukazatele obratu aktiv se zjistilo, jak analyzované spoleCnosti dokazi
vyuzivat celkova aktiva a kolikrat za rok se tato aktiva obrati. Obecné se uvadi, ze ukazatel
obratu aktiv by mél dosahovat co nejvysSich hodnot, pficemz hodnota, které by mél

minimaln€ dosahnout je 1.

Tabulka 20 shrnuje vysledky obratu aktiv u zkoumanych spole¢nosti ve sledovaném obdobi.
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Tabulka 20: Obrat aktiv

2013 2014 2015 2016 2017 2018
SA 1,60 1,69 1,55 1,53 1,62 1,90
HMMC 1,75 1,62 1,91 2,07 1,87 1,94
TPCA 1,40 1,86 2,49 3,02 2,76 2,55
NACE 29 1,74 1,79 1,85 1,95 1,88 1,92
Zdroj: (29, 33, 34, 35), vlastni zpracovani
Graf 3: Vyvoj obratu aktiv
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Zdroj: (29,33,34,35), vlastni zpracovani

Bézna likvidita (Current ratio)

V tabulce 21 je vyslednd hodnota ukazatele bézné likvidity u kazdé ze zkoumanych
spolecnosti, doplnény oborovym primérem. Doporucena hodnota ukazatele bézné likvidity

je v intervalu 1,5 —2.5.

Tabulka 21: BéZna likvidita

2013 2014 2015 2016 2017 2018
SA 1,31 1,23 1,43 1,71 1,24 1,14
HMMC 3,21 2,24 3,73 3,81 4,64 4,07
TPCA 0,79 0,64 0,67 0,64 0,77 0,61
NACE 29 2,55 1,71 1,84 2,17 2,20 1,81

Zdroj: (29,33,34.35), vlastni zpracovani
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Graf 4: Vyvoj bézné likvidity
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Zdroj: (29,33,34,35), vlastni zpracovani

Z vysledné hodnoty ukazatele b&zné likvidity vyplyva, Ze pouze spolecnost Skoda Auto se
po celé sledované obdobi povétsinou pohybovala v doporu¢eném intervalu a zaroven se
ve vybranych letech neodchyluje od odvétvového pruméru. Nejvétsi hodnoty ve vyvoji
ukazatele likvidity suveréné vykazovala spolecnost HMMC. Jiz od roku 2013 dosahovala
spole¢nost hodnoty vyssi nez je doporuCeny prumér a vyrazné se odchylovala i od
odvétvového prumeéru. Takova situace je vyhodnou jen z hlediska ziskani financnich
prostiedkt od svych véritell, ale také to znamena, ze takova spoleCnost ma piehnané velké
mnozstvi financnich prostfedkil, které vazany v ob&znych aktivech a jejich neefektivni
alokaci mize snizovat svoji rentabilitu. Vyvoj ukazatele bézné likvidity ve spolecnosti
TPCA se pohyboval ve sledovaném obdobi nerovnomémé a zaznamenal velké vykyvy
a vysledné data se pfevazné pohybovala pod intervalem, ktery je doporucovan nebo
maximalné kolem jeho spodni hranice. Pti komparaci s oborovym primérem byly zjistény,
ze jsou hodnoty vzdy nizsi, nez je tento prumér. To znaci snizenou platebni schopnost

spolecCnosti a také poukazuje na neschopnost vyuzit ziskovych prilezitosti.

Rentabilita trzeb (ROS)

Hodnocenym ukazatelem rentability byla rentabilita trzeb (ROS). Na zakladé jejiho vypoctu
bylo zjisténo, kolik zisku v % jsou zkoumané spolecnosti schopny vytvofit na jednu korunu

trzeb. Vysledné hodnoty byly shrnuty do tabulky 22.
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Tabulka 22: Rentabilita trzeb

2015 2016 2017

SA 4,67 6,15 9,79 7,23 7,82 6,93
HMMC 7,53 8,44 4,38 5,94 4,90 4,62
TPCA 0,57 0,94 0,64 0,76 0,70 0,58

Zdroj: (29, 33, 34, 35), vlastni zpracovani

Graf 5: Vyvoj rentability trzeb
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Zdroj: (29,33,34,35), vlastni zpracovani

Spole&nost HMMC i spole¢nost Skoda Auto dosahovaly ve sledovaném obdobi podobného
ziskového rozpéti, oproti spole¢nosti TPCA, jejiz vysledné hodnoty ukazatele ROS mély od
roku 2014 témét vzdy klesajici trend a jejich hodnota byla vyrazné nizsi nez u dalSich dvou

zminénych spolecnosti.

Celkova zadluzenost L. (Debt Equity)

Vypocet ukazatele Celkové zadluzenosti I. vychazi z pomeéru cizich zdroji a vlastniho
kapitalu a empiricky je uvadéno, ze bezpecna mira zadluzeni by méla odpovidat hodnoté 0.
(6) Vysledné data zkoumaného ukazatele celkové zadluzenosti I. u jednotlivych spolecnosti

jsou uvedeny v tabulce 23.

80



Tabulka 23: Ukazatel zadluzenosti 1.

2013 2014 2015 2016
SA 0,68 0,77 0,72 0,66
HMMC 0,98 1,08 0,78 0,90
TPCA 1,94 1,78 1,24 1,16

2017

1,14
0,71
1,25

2018

1,08
0,75

1,21

Zdroj: (29, 33, 34, 35), vlastni zpracovani

Graf 6: Vyvoj ukazatele zadluZenosti I.
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Zdroj: (29,33,34,35), vlastni zpracovani

Celkova zadluzenost I1. (Debt ratio)

2017

2018

Ukazatel Debt ratio se vypocita pomoci pomeéru celkovych zavazka k celkovym aktiviim.

Empiricky plati, ze pokud je hodnota ukazatele nizsi, tim lépe. (6) Vysledné data z analyzy

tohoto ukazatele jsou zobrazeny v tabulce 24. Hodnoty jsou porovnany s odvétvovym

prumérem pro automobilovy primysl.

Tabulka 24: Ukazatel zadluzenosti II.

2013 2014 2015 2016
SA 40,58 43,46 42,02 39,71
HMMC 49,32 51,77 43,64 47,45
TPCA 57,04 54,70 57,39 65,93
NACE 29 57,79 52,13 53,25 54,20

2017
53,17
41,45
64,03
50,85

2018
50,92
42,34
64,88
51,78

Zdroj: (29, 33, 34, 35), vlastni zpracovani
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Graf 7: Vyvoj ukazatele zadluzenosti II.
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Zdroj: (29,33,34,35), vlastni zpracovani

V ukazateli celkové zadluzenosti vykazuji vSechny sledované spolecnosti vysoké hodnoty.
Nicméné z vysledkt obou vysledka ukazatelti zadluzenosti je evidentni, Ze u spolecnosti
HMMC ma vyvoj ukazateld bud klesajici tendenci nebo zlstava stabilni. Nejvétsi
zadluzenost zde vykazuje spolecnost TPCA, ktera pouzivala k financovani v priabéhu celého
obdobi vice cizich zdroju nez vlastnich a podle vysledného ukazatele Debt ratio je ziejmé,
7e dosahla vyssi zadluzenosti, nez byl primér v celém automobilovém prumyslu. Spole¢nost
Skoda Auto dosahla ve sledovaném obdobi nejniz$i urovné zadluZenosti v letech 2013 -
2016, dale méla nejlepsi vysledek v tomto ohledu HMMC. Ve vyvoji ukazatelti Debt ratio i
Debt equity neméla Skoda Auto zadné vétsi vykyvy a hodnota se pohybovala v piipadé Debt
ratia pod primérem celého odvétvi, ale pokud jde o Debt equity, tam byly data nad

doporucovanou hodnotou.
2.6.1 Zhodnoceni finan¢ni analyzy

Zhotovena analyza vybranych pomérovych ukazateli poskytla nahled na silné stranky
spole¢nosti Skoda Auto, ktera je oproti svym nejvétsim konkurentim dosihla u vétsiny
analyzovanych ukazateld na dobré nebo minimalné dosti uspokojivé vysledky. Spole¢nost
muzeme hodnotit jako podnikatelsky subjekt, ktery ma velmi dobry finan¢ni zdravi a vcelku

stabilni vyvoj, ktery predikuje potencional dalsiho rastu.
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2.7 Du Pontuv rozklad ROE

Pyramidovy rozklad vlastniho kapitalu byl sestaven pro roky 2016 - 2018. Leva strana
diagramu predstavuje ziskovou marzi, kterou mizeme dosahnout podilem Ccistého zisku
atrzeb. Cisty zisk se vyjadii rozdilem vynost a nakladd. Cisty obrat Ize vy&ist v Du Pontové
rozkladu ROE pod polozkou vynosy, které v roce 2018 dosahly nejvyssich hodnot (442 700
mil. K¢). V roce 2016 se snizily disledkem zmény vykazovani stavu zasob na hodnotu 369
644 mil. K¢ a v roce 2017 dochézi opét ke zvyseni na celkovou sumu 439 349 mil. K¢. To
samé lze interpretovat u celkovych nakladd, kdy nejvyssich hodnot dosahovaly v roce 2018.
Dutivodem zvysujicich se hodnot po roce 2016 je zména vykazovani stavl zasob, jelikoz od
1.1.2016 dochazi ke zmén€ uctovani zmény stavu zasob a aktivaci materialu, kdy byla
zru$ena ucetni skupina 61 — Zmeéna stavu zasob a vyrobku spolu se skupinou 62 — Aktivace
materialu a zbozi. Od roku 2016 se jiz tyto zmény nezaznamenavaji do vynosu, ale do
nakladt. Jedna se o skupinu 58 — Zména stavu zasob, ktera jiz obsahuje aktivaci materialu
a zasob. Polozky v ucetni skupiné 58 je nutno odecist od provoznich nakladt. V Du Pontové
rozkladu 1ze zménu nejlépe vidét v polozce Ostatni naklady, kdy hodnoty nakladi v roce

2017 a 2018 se pohybuji oproti roku 2016 v kladné hladiné.

V roce 2016 spolecnost dosahovala zisku ve vysi 25 163 mil. K¢. V témze roce doslo k
poklesu ROE a to na 18,36 % hlavné z divodu intenzivnéjsiho poklesu trzeb nez poklesu
nakladt, coz mélo za nasledek nejhorsi vysledek Cistého zisku ve sledovaném obdobi a
nasledné 1 pokles ziskové marze. Poklesem obratu aktiv posilenym snizenim trzeb doslo k
poklesu i u samotného ROA. V roce 2017 dosahla spolecnost nejvyssi rentabilitu vlastniho
kapitalu za vybrané obdobi. A to zejména diky mezirocnimu zvySeni ziskové marze k 8%

hranici nasledkem rychlejsiho ristu trzeb nad ristem naklada.

Dalsim rokem 2018 znovu doslo k téméf shodnému poklesu trzeb a nakladi a tak doslo
k rekordnimu poklesu ziskové marze, coz se ale dohromady s vysokym obratem aktiv téméft
nepromitlo v ROA a ta se zménila pouze minimalné. I pres kladny efekt financni paky, kvali
nepfili§ nizkému zisku se efekt paky nedokazal rozvinout a tak do$lo k meziro¢nimu poklesu
ROE ato na 25,81 %. Obrat aktiv se také ptisobenim trzeb zvySoval, ¢imz rostla i rentabilita

celkovych aktiv.
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Schéma 3: Rozklad Du Pont za roky 2016 — 2018 (v mil. K<)

Rentabilita vlastniho kapitalu ROE:

2016: 18 % 0,1836
2017: 27 % 0,2711
2018: 26 % 0,2581
\
Rentabilita aktiv ROA: Financni piaka:
2016: 11 % 0,1106 X 2016: 166 % 1,66
2017: 13 % 0,1267 2017: 214 % 2,14
2018: 13 % 0,1317 2018: 196 % 1,96
|
Ziskova marze: Obrat aktiv:
2016: 7 % 0,0723 2016: 153 % 1,53
2017: 8 % 00782 X 2017: 162% 162
2018: 7 % 0,0693 2018: 190 % 1,90
| |
| |
Cisty’ zisk: Trzby: Trzby: AKktiva:
2016: 25163 / 2016: 347987 2016: 347987 2016: 228180
2017: 31 841 2017: 407 400 2017: 407 400 2017: 250 859
2018: 28 892 2018: 416 695 2018: 416 695 2018: 219318
Vynosy: Niklady: Obézna aktiva: Stila aktiva:
2016: 369 644 2016: 344 481 2016: 123 342 2016: 104 838
2017: 439349 2017: 407 508 2017: 144 184 2017: 106 675
2018: 442700 2018: 413 808 2018: 100 447 2018: 118871
Néklady na Odpisy: Zasoby: Pohledavky:
prodané zbozi: 2016: 22 528 2016: 16093 2016: 33993
2016: 316578 2017: 22376 2017: 17614 2017: 23423
2017: 372269 2018: 18528 2018: 20211 2018: 26483
2018: 385833
+
Uroky: Daii z pfijmu: Ostatni Penézni
2016: 196 2016: 5 696 naklady: prostredky:
2017: 179 2017: 7284 2016: -517 2016: 73256
2018: 230 2018: 6239 2017: 5400 2017: 97201
2018: 2978 2018: 45846

Zdroj: (30), vlastni zpracovani
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2.8 Analyza bonitnich a bankrotnich modeli ve spolecnosti

Poslednim z krokl v mém hodnoceni finanéni situace spole¢nosti Skoda Auto je komplexni
zhodnoceni pomoci bankrotnich a bonitnich modelti. Z bankrotnich modelt, které
vypovidaji o tom, jestli dané spolecnosti teoreticky hrozi tfeba i1 bankrot, jsem zvolil
Altmanovo Z-skore a Index INO5, ktery byl specialn& vytvofen piesn& pro podminky Ceské
republiky. Abych ciselné vyjadril bonitu hodnocené spolecnosti, jsem zvolil Kralicekiv

Quicktest.

2.8.1 Kralickuv quicktest

Tabulka 25: Ukazatele Kralickova Quicktestu

2013 2014 2015 2016 2017 2018
R1 0,5942 0,5654 0,5798 0,6029 0,4683 0,5092
R2 0,4208 0,3362 -0,0986 -0,3219 -0,1758 0,1380
R3 0,0852 0,1207 0,1690 0,1352 0,1560 0,1602
R4 0,1112 0,1242 0,1575 0,1368 0,1412 0,1489

Zdroj: (30), vlastni zpracovani

Tabulka 26: Bodovani Kralickova Quicktestu

R1 4 4 4 4 4 4
R2 4 4 4 4 4 4
R3 2 3 4 3 4 4
R4 4 4 4 4 4 4

Zdroj: (30), vlastni zpracovani

Na vySe uvedenych tabulkach je zobrazen rozklad Kralicekova Quicktestu na dilci
ukazatele, jejich ohodnoceni a celkové zhodnoceni spoleCnosti dle kritérii uvedenych
v teoretické Casti. Prvni dva dil¢i ukazatele, tedy R1 a R2, slouzi k hodnoceni financni
situace. Hodnoty obou téchto ukazatelt jsou béhem vsech sledovanych let stabilni a dosahuji
maximalniho bodového ohodnoceni. Zbyvajici dva ukazatele, tedy R3 a R4, hodnoti

vynosovou situaci. [ ukazatel R4, ktery pométuje nezdanéné cash flow a provozni vynosy,



dosahuje kazdy rok maximalniho poc¢tu bodti. Oproti tomu hodnoceni ukazatele R3, ktery
dava do poméru EBIT a celkova aktiva, v pribéhu sledovanych let dosahuje bodového
ohodnoceni v intervalu 2 — 4. Pokud vSak nebudeme uvazovat rok 2015, kdy Spolecnost
prodala svou dcefinou spole¢nost Skoda Auto Deutschland, ¢imz ji vyrazné vzrostl vysledek
hospodareni a hodnota ukazatele R3 tim ziskala maximalni pocet bodu, je mozné v tabulkach
vySe vysledovat rostouci trend tohoto ukazatele, a tedy jeho pozitivni vyvoj. Celkové je
spolegnost Skoda Auto ve viech sledovanych letech hodnocena vice neZ tiemi body, co ji

fadi do kategorie prosperujicich a bonitnich podniki.

2.8.2 Altmanuv model Z-skore

Tabulka 27: Altmanovo Z-skore

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Ukazatel likvidity 0,1676 0,1365 0,2152 0,3062 0,1718 0,1158
i‘;ﬁﬁ‘;‘l’l‘tsl 05488 05662 06417 06331 03515 03879
Ukazatel rentability 0,0852 0,1207 0,169 0,1352 0,156 0,1602
Ukazatel zadluZenosti 2,0799 1,8025 2,0576 2,3869 1,8809 2,0374
Ukazatel aktivity 1,6028 1,6923 1,5542 1,5251 1,624 1,899
Z-skore 3,3228 3,395 3,6381 3,7003 3,3163 3,6602
Hodnoceni Prosperuje Prosperuje Prosperuje Prosperuje Prosperuje Prosperuje

Zdroj: (30), vlastni zpracovani

Jak je vidét z vySe uvedené tabulky, spoletnost Skoda Auto mizeme v pribéhu celého
sledovaného obdobi oznaCovat za prosperujici. Ve vsech analyzovanych letech prevysuje
hodnota Z-skore hrani¢ni vysledek pro prosperujici podnik, ktery ¢ini 2,6. Nejvyrazngji
ovliviiuje finanéni zdravi podniku ukazatel rentability, proto je mu pfifazena nejvyssi vaha,
ktera zvysuje jeho skute¢nou hodnotu vice nez tfikrat. V ptipadé této firmy, kterad podléha
zkoumani se, ale jedna o jeden z nejhorsich ukazateli. Na druhou stranu ma nejpozitivnéjsi
vliv na vyslednou hodnotu Z-skore ukazatel zadluzenosti, konkrétné ukazatel kryti cizich

zdroju vlastnim kapitalem (koeficient samofinancovani).
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2.8.3 Index INOS

Tabulka 28: Index INO5

2013 2014 2015 2016 2017 2018

slamel 24641 23000 23800 25185 23141 22314
Urokové kryti 20,7200 97,0409 75,0833 157,3929 219,5848 351,3136
Rentabilita aktiv 0,0852 0,1207 0,1690 0,1352 0,1560 0,1602
Obratovost aktiv 1,6028 1,6923 1,5542 1,5251 1,6240 1,899
Bézna likvidita 1,3147 1,2312 1,4315 1,7104 1,2433 1,1425
INO5 1,9423 5,1261 4,4389 7,6341 10,1565 15,4802
Hodnoceni Prosperuje Prosperuje Prosperuje Prosperuje Prosperuje Prosperuje

Zdroj: (30), vlastni zpracovani

Pomoci indexu divéryhodnosti mizeme hodnotit financni situaci ve spolecnosti a to ve
vztahu k jejim véfitelam. Pokud dojde k tomu, Ze vysledna hodnota tohoto indexu prevysi
doporucenou hranici 1,6 - tak to znamena, Ze financni situace ve sledované spolecnosti je
stabilizovana a firma je schopna uhradit své zavazky vici vSem svym véfitelim. Zkoumana
skupina spoletnosti Skoda Auto tuto doporutovanou hranici prevysuje ve viech
sledovanych letech, a proto ji miiZzeme bez obav oznacit jako prosperujici. Po srovnani obou
zminénych bankrotnich modelt je ocCividné, Ze vysledky modelti se ani v jednom ze
sledovanych let nezménily. O spole¢nosti Skoda Auto se tedy mize prohlasit, Ze je to velmi

finan¢né zdrava spolecnost a neni ohrozena bankrotem.

2.9 Ekonomicka pridana hodnota (EVA)

Model INFA je jednim z pyramidovych modeld, vyuzivany MPO CR, jehoz autory jsou
manzelé Neumaierovi. Cilem tohoto modelu je sestavit takovou soustavu ukazateld, ktera
by umoznila kvalitné diagnostikovat finanéni situaci firmy, pfipadné predikci krizového

vyvoje - financni tisen.
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Hodnoty alternativnich nakladd na vlastni kapitadl byly ziskany =z online
benchmarketingového diagnostického systému finan¢nich indikatori INFA, podle
klasifikace CZ — NACE 29 — Vyroba motorovych vozidel a vlastni kapital na zakladé udaja
oboru z finan¢nich analyz podnikové sféry MPO 2016 —2018.

Tabulka 29: Ekonomicka piidana hodnota 2016 - 2018

2016 2017 2018
ROE 18,36% 27,11% 25,81%
Te 8,89% 9,33% 10,96%
WACC 9,09% 10,36% 11,49%
- 1f 0,48% 0,98% 1,98%
- TFINSTAB 1,55% 2,29% 2.47%
- LA 4,78% 4,87% 4,87%
- 'POD 2,28% 2,22% 2,17%
EVA podniku v mil. K¢ 12 585 20 874 16 657
EVA odvétvi v mil. K¢ 15963 17 981 12 848

Zdroj: (33), vlastni zpracovani

Spolecnost v prabéhu sledovaného obdobi dosahla vysSich hodnot ukazovatele EVA
v porovnani s odvétvim v letech 2017 a 2018. V prvnim zkoumaném roce 2016 v ramci této
analyzy dosahovala spolecnost nizsi ekonomické ptidané hodnoty jako odvétvi. Jako si dale
z tabulky €. 29 mizeme vSimnout, v oboru v roce 2017 nedoslo k tak razantnimu zvyseni
ekonomické pfidané hodnoty jako v samotné spolec¢nosti a naopak kdyz se v roce 2018
sektor vyroby motorovych vozidel lehce propadl, tak Skoda Auto ztracela procentudlnd
mén€, nez vétSina jejich konkurentd. Propad ekonomické ptidané hodnoty v odvétvi
vypovida o vlivu masivniho nartstu investic do autonomnich a nizkoemisnich vozidel.
Spolecnost po celou dobu sledovani vytvarela kladné hodnoty, tak jako 1 celé odvétvi.
Vzhledem k tomu, ze v poslednich letech se vyvijeji hodnoty EVA jak v podniku, tak
i v ramci celého odvétvi ve stabilnim kladném trendu, da se pfedpokladat pokracujici dobry,
pravdépodobné i ristovy vyvoj pro ukazatel EVA i v dalSich letech. Hodnoty EVA se daji
zvysit ristem provozniho zisku (trzeb) a snizenim naklada na kapital, pfipadn€ zménami ve

struktufe kapitalu.
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3  VLASTNIi NAVRHY RESENI, PRINOS NAVRHU
RESENI

V této kapitole budou predstaveny navrhy a doporudeni pro spoletnost Skoda Auto a.s., na
zakladné predchozich metod a analyz, které byly aplikovany v predchozich kapitolach.
SWOT analyza odhalila slabou stranku spolec¢nosti, ktera je velmi aktalni a zptisobuje témér
kazdodenni problémy, Casové a dokonce i finan¢ni. Proto bude zde proveden navrh feSeni
rizik, vyplyvajicich ze SWOT analyzy, Ishikawa diagramu a minulych navrhi pracovnika
spolecnosti. V soucasnosti je proces, ktery se sklada ze sub procest objednani, potvrzeni,
odeslani a komunikace s externim dodavatelem sluzby velmi dobfe nastaven a nevykazuje
zadné zavazné chyby, které by ohrozovaly dosazeni cile procesu, ¢imz je dodavka
nahradnich dilt, dle pozadavka servisnich center po celém svété, a tedy ke koncovym
zakaznikiim. Zaméfime se tedy na navrh feseni, ktery by zlepsil a konsolidoval tok informaci

v procesu a komunikaci mezi jednotlivymi aktéry procesu.

3.1 Navrh na sjednoceni informaénich systémi mezi Skoda Auto a
dodavateli

Prvnim slabym mistem procesu je znacna nejednotnost v informacnich systémech a to
v ramci procesu, jak bylo uvedeno ve SWOT analyze. V soucasné dob¢ probiha proces fizeni
dodavek ND mezi SA, SPC a externimi dodavateli sluzeb. Vichni ze zainteresovanych stran
procesu pouzivaji ke své praci jiny software. Analyza informaci, které obsahuji data tykajici
se odvolavek a piikazi v provozu je vytvafeno ru¢né kvalifikovanym personalem.
U externich dodavatelt je zptisob komunikace zajistovan také diky emailu anebo telefonu.
Pokud by tedy doslo k tomu, ze software mezi aktéry procesu by byl sjednocen, tak by se
celkové cely proces usnadnil a zkonsolidoval. Navrhl bych tedy spolecnosti vyvoj
jednotného softwaru, ktery by mohl dokazat pomoci automatizovanych procedur prenaset
informace mezi jednotlivymi aktéry procesu. Refenim by také mohlo byt dopracovani

dalsich uzitecnych modulti do nynéjsich informacnich systéma.

Navrh na automatizaci prenosu mezi SAP a Opond

Dal§im slabym mistem procesu, je potieba zasahu personalu do prenosu dat naptiklad
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v odvolavkach mezi softwary SAP a Opond. Navrhnu tedy spole¢nosti vyvoj automatizace
nahravani odvolavky konkrétné v dennim rezimu umistény v systému Opond. Diky tomu by
se mely odvolavky automaticky prenaset do softwaru Opond pomoci procedur v databazi.
V prubéhu prenaseni téchto dat by také mél byt informovan pomoci automatickych hlaseni

pracovnik SPC, ktery odpovida za bezvadné zpracovani odvolavky v softwaru SAP.

Navrh reseni hlavnich problému v procesu

V metodé, ktera se oznacuje jako ,, Metoda pfi¢in a dasledki“ nebo také Ishikawa diagram,
bylo mozné definovat primarni problém, ktery se nachazel v procesu dodavek nahradnich
dila. Eliminaci tohoto rizika by doslo ke zlepSeni toku informaci v procesu fizeni dodavek
nahradnich dili. Ukazalo se, Ze diive nastaveny tok informaci v procesu nebyl spravny.

Hlavni pficiny jsou znazornény ve schématu 4.

Schéma 4: Ishikawiv diagram pficin a nasledka problému

Chybi \  —,. Dodavatel >  / Informa&ni
potvrzeni N, systém, SW
odvolavek S
Nedodrzeni
MOM Odvoléavky z dispozic
nepfeneseny systémem
Rozporuje EDI
dodané
mnozstvi

Chybny tok informaci v procesu
dodavek ND

/ Odvolavka |
ze SAP
nenahrana

do Opond / Smér toku

{  informaci od
SPC

S A nevidi tok odvolavek
k dodavateli = nema kontrolu nad
dodanym mnozZstvi ND od
dodavatele

Chyba pfi
zpracovani
odvolavky

__ Lidsky faktor

Proces

Zdroj: vlastni zpracovani
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Mozna rizika, ktera se podarilo odhalit: Navrhy na reSeni:

1) Netransparentnost procesu — 1) Objednavka od dodavatele na SA

2) Rozpor v dodaném mnozstvi dild  — 2)Zavedeni potvrzeni obdrzeni
odvolavky

3) Chyby v informacnim propojeni — 3)Sjednocent software ve

spole¢nosti a u dodavatele

Rizikové faktory chybéjici planovaci systémové databaze
e Dodavatelé

V tvodni kategorii pfi¢in problému v procesu, je podle Ishikawa diagramu dodavatel.
Externi dodavatelé nyni nepotvrzuji odvolavku nahradnich dild (ND). SPC probira
s dodavately jen urgentni objednavku anebo problémy ve vyrobni ¢asti procesu, které mohou
eventualné nastat pii vyrobe nového dilu i odvoléavce dilu, ktery je kriticky a ¢ekaji na ngj
dal§i zakaznici. SPC sjednalo systém telekonferenci s dodavatelem a také obvyklé posilani
souhrnu otevienych odvolavek. Dalsi riziko v procesu je nedodrzovani minimalniho

objednaciho mnozstvi odvolavek a rozpor mezi dodanym mnozstvim ND a odvolavkou.

e Systém

Nasledujici kategorii pficin problému je nesourody informacni systém a software, ktery
pouzivaji jednotlivé strany procesu. Rizikem zde, je nekvalitni pfenos odvolavek v systému
EDI. Dal$im rizikem je nutnost manualnich zasahti v pfenaseni dat mezi softwarem SAP a
Opond. Moznym feSenim by mohla byt vétsi automatizace systému a vice investic do jejich

vyvoje.

e Lidsky faktor

Dalsi kategorii je pak lidsky faktor. Pfi zpracovani odvolavky je stale dilezity zasah clovéka
do systému. Na za&atku procesu, kdy dochazi ke zpracovani odvolavky ve SPC je nutné,
aby disponent nahral odvolavku ze SAP do systému Opond. Rucni zasah do procesu je v
takovém piipad€ opodstatnénym, jelikoz spousti proceduru nahravani odvolavky. Moznym
feSenim je tedy co nejlépe nastavena procedura, tak aby byla uzivatelsky snadna

a dale nedochazelo ke zbyte¢nym chybam pfi ovladani tohoto softwaru.
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e Proces

Posledni kategorie, ktera se podili na rizicich v fizeni procesu dodavek nahradnich dila je
prave ten proces a smer jakym teCou informace v tomto procesu. Pro vétsi transparentnost
a zlepSovani jednotlivych sub procest v fizeni dodavek nahradnich dilt je potfeba zména
sméru informaci a toku jednotlivych odvolavek mezi stranami procesu. Pokud by si SPC
zadala pozadavky na odvolavku ND, tak by tato odvolavka méla smérovat nejdiive na
externiho dodavatele, ktery by ji mohl zaznamenat a potvrdit a pozd¢ji by si nadhradni dily,

které by musel zpracovavat, odvolal ve Skodé& Auto a.s.

3.2 Navrhy na reSeni rizik procesu dodavek pro nahradni dily

Na zaklad¢ informaci zevniti spolecnosti byla nalezena rizika v procesech dodavek
nahradnich dila, které je potieba vyfesit. Nasledujici kapitola se zabyva pravé navrhy na

feSeni vybranych rizik uvedenych tabulce 30.

Tabulka 30: Rizika procesu dodavek nahradnich dila

1 Neni respektovano minimalni odvolaci mnozstvi — dodavatel
posle vice ks, pfipadné rozporuje odvolavku.
2 Neni respektovano baleni — dodavatel rozporuje odvolavku.
3 Odvolavka ze SAP neni nahrana do systému OPOND (manualni
Rizika proces, neprenasi se automaticky).
4 Odvolavky z dispozic nejsou preneseny systémem EDI — problém
bud’ na stran¢ Skoda Auto, nebo na strané¢ dodavatele (IT).
5 Naplnéna kapacita vyroby dodavatele
6 Chyba v komunikaci s externim dodavatelem sluzby

Zdroj: vlastni zpracovani

Navrh reSeni rizika 1 — nerespektovani mnozstvi odvolavky

Prvni riziko, které bylo zjiSténo analyzou procesu, je riziko, které vznikne v procesu ze
strany dodavatelt, kdy externi dodavatelé nerespektuji minimalni mnozstvi na odvolani

a odeslou do Skody Auto vic kusi ND, ptipadné rozporuji odvolavky, co se mnozstvi tyka.
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Navrhem feSeni rizika by bylo co nejvét§i napfimeni informacniho toku a to mezi
dodavatelem a Skodou Auto. Pokud by externi dodavatelé zadali potvrzovat, ze odvolku
piijali, bylo by tak zajisténo potvrzeni mnozstvi v odvolavce a ze strany dodavatele nebude

moznost rozporovat odvolaci mnozstvi pfi dodani.

Navrh reseni rizika 2 — rozporovani odvolavky ze strany dodavatele

Riziko druhé pochazi od dodavatele, kdy tato spoleCnost nerespektuje baleni a rozporuje
odvolavku. Navrh na vyfeSeni rizika je znovu v co nejlinearn€j§im komunikacnim toku mezi

externimi dodavateli a Skodou Auto, viz v navrhu feSeni u rizika 1.

Navrh reSeni rizika 3 — odvolavka neni nahrana ze SAP do Opond

V poradi tfetim rizikem je v chybéjicim automatizovani procesu, kdy je tato odvolavka ve
SPC nahravana do SW Opond. Riziko v tomto piipadé je velka zainteresovanost lidského
faktoru v této Casti. Navrh pro feSeni se nachazi v zavedeni ve vétsi automatizaci procesu,
kdy by muselo urcité dochazet k programovani SAP takovym zpiisobem, Zze by pfenos

odvolavek mezi softwary mohl probihat automaticky, diky nové procedufte.

Navrh reSeni rizika 4 — chybny prenos dat mezi systémy

Riziko s oznacenim Ctyfi se dotyka ptimo informacniho systému, kdy vibec nedochazi
k preneseni odvolavky k dodavatelim v systému EDI. Tady miZze byt problém na obou
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