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SOUHRN

1. Cil Préce: Cilem prace je zhodnoceni finan¢niho zdravi spolecnosti BMW Group na zékladé
komplexni finanéni analyzy v obdobi 2018-2022, srovnani skonkurentem v odvétvi
Mercedes-Benz Group a pruméry odvétvi automobilového pramyslu.

2. Vyzkumné metody: V ramci teoretické ¢asti této prace je piedstaven piehled literatury zaméfujici
se na financni fizeni, finan¢ni analyzu a benchmarking, pfi¢emz jsou podrobné popsany
a objasnény specifické metody financni analyzy, které najdou uplatnéni v aplikacni ¢asti. Aplikacni
segment se vénuje analyze spole¢nosti BMW Group s vyuzitim horizontalni a vertikalni analyzy,
selekce pomérovych ukazatelti a aplikace modell pro predikci bankrotu a hodnoceni bonity, coz
umoziuje posouzeni vykonnosti a finan¢niho zdravi firmy. Nakonec je podnik BMW Group
srovnan s jeho hlavnim konkurentem, Mercedes-Benz Group, a také s primérnymi hodnotami
V automobilovém priamyslu na zakladé vybranych indikatort.

3. Vysledky vyzkumu/prace: Od roku 2018 do roku 2020 &elila BMW Group oslabené finanéni
vykonnosti v disledku pandemie COVID-19, kterd byla zvyraznéna neefektivitou ve spravé
pohledavek a zavazkd. Po roce 2020 vsak spolecnost prokazala vyrazné oziveni, taZené
strategickymi Upravami a zaméfenim na elektrickd vozidla a digitalni kanaly. Ve srovnani
S prumérem v odvétvi si BMW udrzelo solidni likviditu a pfedvedlo nizsi troven dluhu, coz
naznaCuje konzervativni finan¢ni strategii. Celkoveé, navzdory pocate¢nim neuspéchtim,
strategické iniciativy BMW umoznily silné oziveni ziskovosti a finan¢niho zdravi, piekonaly
vykonnostni standardy v oboru a zajistily spole¢nosti udrzitelny rast.

4. Zavéry a doporuceni: Na zaklad€ vypracované finan¢ni analyzy vyplyva spolecnost BMW Group
jako finan¢né zdrava s lepsimi vysledky neZ porovnavana spoleénost Mercedes-Benz a také
V porovnani s praméry primyslu si ve velkém mnozstvi ukazateli vedla 1épe. Pro udrzeni svého
uspéchu a podporu dalsiho ristu je proaktivni finanéni fizeni nezbytnosti. Mezi klicové oblasti patti
optimalizace financni vykonnosti zvySenim névratnosti aktiv (ROA) a navratnosti vlastniho
kapitalu (ROE) prostfednictvim strategii zaméfenych na vyuziti aktiv a kapitalovou efektivitu.
Efektivni fizeni likvidity je zasadni, vyzaduje stabilni postupy cash flow a optimalizaci pracovniho
kapitalu. Strategické fizeni dluhu znamena refinancovani vysoce nakladnych dluhi s alternativami
s niz8im Grokem a prodlouzeni doby splatnosti, aby se zmirnily kratkodobé tlaky na penézni toky.
Kromé toho jsou kli¢ové iniciativy v oblasti kontroly nakladii a efektivity, které zahrnuji snizeni
provoznich nakladi a investice do pokrocilych vyrobnich technologii.
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SUMMARY

1. Main objective: The goal of the theis is to evaluate the financial health of the BMW Group based on a
comprehensive financial analysis over the period 2018-2022, comparing it with its industry competitor
Mercedes-Benz Group and automotive industry averages to propose recommendations for future company
improvement.

2. Research methods: The theoretical part of this thesis presents a review of literature focusing on financial
management, financial analysis and benchmarking, while specific methods of financial analysis are
described and explained in detail, which will find utilization in the application part. The application segment
focuses on the analysis of the BMW Group using horizontal and vertical analysis, ratio selection,
and the application of bankruptcy prediction and credit rating models to assess the firm's performance
and financial health. Finally, the BMW Group's business is compared with its main competitor,
the Mercedes-Benz Group, as well as with automotive industry averages based on selected indicators.

3. Result of research: From 2018 to 2020, the BMW Group faced weakened financial performance due to
the COVID-19 pandemic, highlighted by inefficiencies in the management of receivables and payables.
However, post-2020, the company demonstrated a strong recovery, driven by strategic adjustments
and a focus on electric vehicles and digital channels. Compared to the industry average, BMW maintained
solid liquidity and demonstrated lower debt levels, indicating a conservative financial strategy. Overall,
despite initial setbacks, BMW's strategic initiatives have enabled a strong recovery in profitability
and financial health, outperforming industry benchmarks and providing the company with sustainable
growth.

4. Conclusions and recommendation: Based on the financial analysis, the BMW Group emerges as
a financially healthy company with better results than the benchmarked Mercedes-Benz and also performed
better in comparison to industry averages on a large number of indicators. Proactive financial management
is essential to maintain its success and support further growth. Key areas include optimizing financial
performance by increasing return on assets (ROA) and return on equity (ROE) through strategies focused
on asset utilization and capital efficiency. Effective liquidity management is essential, requiring robust cash
flow practices and working capital optimization. Strategic debt management involves refinancing high-cost
debt with lower interest alternatives and extending maturities to alleviate short-term cash flow pressures.
In addition, cost control and efficiency initiatives that include reducing operating costs and investing
in advanced manufacturing technologies are key.
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1 Uvod

Tato diplomova prace se zabyva pohledem do finanéni dynamiky a strategického postaveni
srovnani s jeho nejbliz§im rivalem, Mercedes Benz, a na pozadi SirSich pramyslovych primért.
Toto akademické Usili je zakofenéno v rozsahlém piehledu existujici literatury, ktery peclivé
vytvari teoreticky ramec, ktery slouzi k osvétleni mechanismi finan¢ni analyzy v kontextu
vysoce konkuren¢niho automobilového sektoru.

Prvoradym cilem této prace je odhalit slozitosti finan¢ni vykonnosti, likvidity, solventnosti,
provozni efektivity a postaveni BMW Group na trhu. Vyuzitim pfisné metodiky krok za krokem
tento vyzkum peclive rozebira finan¢ni vykazy, pomérové ukazatele a dalsi souvisejici finanéni
metriky v obdobi 2018 az 2022, ¢imz poskytuje podrobny pohled na financni zdravi
a strategické postaveni BMW Group ve srovnani s Mercedes-Benz Group a automobilovym
prumyslem obecné.

Ustiednim bodem tohoto vyzkumu je aplikace riznych nastrojii a modeld finanéni analyzy,
véetné mimo jiné ukazatelll ziskovosti, ukazatell likvidity, ukazatelti solventnosti, ukazatell
aktivity a modeli predikce bankrotu. Tyto analytické nastroje pomahaji dekdédovat financni
situaci BMW Group a Mercedes-Benz Group a nabizeji pohled na jejich provozni uspéchy,
finan¢ni odolnost a oblasti vyzadujici zlepSeni.

Tato prace je zalozena na komplexni finan¢ni analyze, empirickych datech a robustnich
analytickych ramcich, diky kterym je mozné ptinést kriticky pohled na strategicka rozhodnuti
a finan¢ni zdravi pfednich automobilovych spole¢nosti. Snazi se pfispivat k akademickému
diskurzu o finan¢nim fizeni a konkuren¢ni strategii v ramci automobilového primyslu
a poskytuje podrobné porozuméni tomu, jak velké korporace prochazeji vyzvami
a prilezitostmi, které predstavuje globalni ekonomické prostredi.

Pii ptipravé zédkladu pro toto zkoumani jsou v ivodu nastinény vyzkumne cile, metodika
a analytické pfistupy, které budou pouzity k rozboru finanéni situace BMW Group ve vztahu
k Mercedes-Benz Group a celemu automobilovému odvétvi. Nasledujici kapitoly se ponofi
hloub¢ji do teoretickych zakladii finan¢ni analyzy, empirickych zjisténi z provedeného
vyzkumu a strategickych dusledki téchto zjisténi pro BMW Group.

Vyjadienim vyznamu tohoto vyzkumu v akademické a praktické sféfe podnikovych financi
a strategického fizeni se tato prace snazi osvétlit klicové financni metriky a strategie, které
definuji Gispéch v automobilovém sektoru. Prostfednictvim ptisného a podrobného zkoumani si
prace klade za cil poskytnout cenné poznatky a doporuceni, ktera by mohla vést k budoucim
strategickym rozhodnutim pro BMW Group a pfispét k Sir§Simu porozuméni finanéni analyzy
a strategickému fizeni v automobilovém pramyslu.



2 Teoreticko-metodologicka ¢ast prace

Teoreticka ¢ast prace je vénovana hloubkovému zkoumani slozitosti finan¢niho ftizeni
a analyzy v rdmci organizacnich operaci. Teoreticka ¢ast zacina podrobnym prozkouméanim
zakladnich cili finan¢niho fizeni, zdlraziiujicim jejich nepostradatelnou roli pii utvareni
strategickych a taktickych ramci podniki. Prostfednictvim tohoto pohledu je vyjadien vyznam
finan¢ni analyzy a zdiraznéna jeji uzite¢nost piti poskytovani prostiedkd zacastnénym strandm
k efektivnimu hodnoceni finan¢niho zdravi a strategického sméfovani organizace.

Metody pouzivané pti provadéni finanéni analyzy jsou peclivé rozebrany, coz objasnuje jejich
ucinnost pii poskytovani nahledii na finan¢ni vykonnost a strategické postaveni organizaci.
Pouziti benchmarkingu spolu se sadou dalsich analytickych nastrojt je prvotradé pii vybavovani
rozhodovacich organli srovnavacimi poznatky nezbytnymi pro srovnavani vykonnosti
organizace se zavedenymi primyslovymi standardy nebo osvédcenymi postupy. Tento
pruzkum je rozsiten na dusledky integrace komplexniho finanéniho fizeni a analytickych
postupil a zddraznuje jejich piispévek k posileni organizacni efektivity, konkurencni vyhody
a dlouhodobé¢ finanéni stability.

Kromé toho teoreticka ¢ast obsahuje dynamickou souhru mezi strategiemi finan¢niho fizeni
ajejich provoznimi vysledky a zkoumd zplisoby, jak tyto postupy ovliviiuji odolnost
a ptizplsobivost organizace v proménlivém ekonomickém prostiedi. V neposledni fadé bude
nastinéna zastiesujici metodika, jiz se prace drzi, zajist'ujici koherentni a systematicky pfistup
k vyzkumu. To bude zahrnovat syntézu teoretickych zakladd, metodologickych piistupi
a analytickych technik pouZivanych v prub&hu prace. Prostfednictvim tohoto pfisného
teoreticko-metodologického ramce si prace klade za cil smysluplné pfispét k tématu
0 financnim fizeni a analyze a poskytnout robustni platformu pro nésledné empirické zkoumani.

2.1 Finan¢ni management a jeho cile

Dle Aryasri (2020, s. 16), finan¢ni fizeni hraje kli¢ovou roli ve strategickych a provoznich
procesech organizaci. Jak déale autorka objasiiuje, management zahrnuje planovani,
organizovani, personalni zajisténi, fizeni a kontrolu k dosazeni podnikovych cili.
Prostfednictvim téchto manazerskych funkci se stanovuji a sleduji finan¢ni cile. To je v souladu
s Pettyho et al. (2015, s. 3) tvrzenim, Ze finan¢ni fizeni se tyka hodnoceni investic a efektivniho
fizeni finan¢nich aktiv pro dlouhodobou ziskovost spole¢nosti. SloZity vztah mezi manazerskou
ckonomikou a finan¢nim fizenim zduraziuje Aryasri (2020, s. 14), a dale také podtrhuje
vyznam ekonomickych znalosti pro manazery, aby mohli ¢init optimalni rozhodnuti.

Brealey, Myers a Allen (2022, s. 6) uvadi koncept role finanéniho manazera pii orientaci
V penéznich tocich a investi¢nich rozhodnutich v ramci firmy, pficemz zdlraziluje vyznam
kapitadlového rozpoctovani a fizeni pracovniho kapitalu. Toto provozni zaméfeni je klicové
pro udrzeni likvidity a zajiSténi souladu dlouhodobych investic se strategickymi cili firmy.

Cizinska (2018, s. 231) rozsifuje diskuzi o zdiraznéni principt finanéniho fizeni, které by se
mélo drZet maximalizace hodnoty pro akcionafe pii zohlednéni z4jmi vSech zainteresovanych
stran. Tento princip je zdkladem finan¢nich rozhodnuti, kterd tidi jak vnitini investice, tak
alokaci externiho kapitalu. Kisel'akova et al. (2018, s. 14) dale prohlubuje prostfedi finan¢niho
fizeni tim, Ze zavadi strategie pro fizeni rizik a nutnost finan¢ni analyzy pro rozhodovani
Vv malych a stfednich podnicich. Zde rozsah podnikéni ovliviluje finan¢ni strategie, coz
naznacuje, ze rizné velké subjekty mohou vyzadovat piizpiisobené piistupy finan¢niho fizeni.

Madura et al. (2018, s. 2) nabizi pohled na definujici charakteristiky nadnarodnich spolec¢nosti
a zdlraziluje nutnost, aby se tyto subjekty zapojily do sofistikovaného mezinarodniho



finan¢niho fizeni kvuli jejich expanzivnim pfeshrani¢nim aktivitim. Autor zdiraziluje,
ze nadnarodni spolecnosti se musi orientovat ve spletitosti riznych trhi, kolisani sménnych
kurzi a mezinarodnich finan¢nich tok. To vyzaduje strategicky piistup k maximalizaci
hodnoty nadnérodni korporace, ktery je v souladu s cili domécich firem maximalizovat
bohatstvi akcionar.

Aryasri (2020, s. 14) se dotykd role manazerské ekonomie ve finan¢ni analyze, kterd se
Vv mezinarodnim kontextu stava jesté aktualnéjsi. Znalost ekonomie je pro manazery nezbytna
k optimalizaci nakladl a vynost, coz je tkol, ktery je podstatné slozitéjsi v globalnim prostiedi,
kde do hry vstupuje vice ekonomik a predpist.

r ™

Srovnani a kontrast pohledii na finan¢ni Fizeni

Aryasri (2020, s. 14) a Petty et al. (2015, s. 3) se zabyvaji zakladnimi aspekty finan¢niho fizeni,
ale z riznych uhld. Aryasri se zaméfuje na manazerské aspekty, které zahrnuji ekonomickeé
rozhodovani, zatimco Petty et al. se vice zabyva hodnoticimi a investi¢nimi aspekty. Oba
pohledy jsou klicové a nazna€uji komplexni pfistup k financnimu fizeni, ktery zahrnuje jak
rozhodovani, tak hodnoceni investic.

Pohled Brealeyho, Myerse a Allena (2022, s. 6) na roli finan¢niho manazera je v souladu
s principem Cizinské (2018, s. 231) maximalizace hodnoty stakeholderii, protoze oba
zdtiraziuji odpovédnost manaZera za efektivni Fizeni investic a finanénich tokd. Cizinskéa viak
klade vétsi diiraz na etické rozméry finan¢nich rozhodnuti.

Madura et al. (2018, s. 2) ptedstavuje slozitost finan¢niho fizeni v nadnarodnich korporacich,
coz je perspektiva, kterou ostatni autofi hluboce neprozkoumali. To zdlraziuje potiebu
globalniho chapani financi, kde jsou zvazovany diisledky mezinarodnich rozhodnuti.

Cile finan¢niho managementu

Finan¢ni fizeni jako nedilnd soucast spravy a fizeni spoleCnosti ma predevSim za cil
zvysit hodnotu pro akcionafe a zajistit finan¢ni zdravi firmy. Jak zdaraznil Brealey, Myers
a Allen (2022, s. 8), maximalizace trzni hodnoty je prvofada, pficemz akcionafi chtéji,
aby manazefi Cinili investi¢ni rozhodnuti, ktera ptinesou nejvyssi vynosy, upravené o riziko.
Tento pohled se Uzce shoduje s Pettym et al. (2015, s. 8), ktery zdiraznuje, ze koneénym cilem
finan¢nich rozhodnuti, at’ uz se tykaji investic, financovani nebo fizeni pracovniho kapitalu, by
mela byt maximalizace bohatstvi akcionari.

Ve srovnani s tim Cizinska (2018, s. 231) rozsifuje zabér tim, Ze zohlediuje zajmy vsech
zainteresovanych stran. Autorka tak zahrnuje holistictéjsi pristup k finanénimu fizeni, kde se
rozhodnuti nemé&fi pouze podle jejich finanéni navratnosti, ale také podle jejich dopadu na rizné
zainteresované strany, vcetné zaméstnancii, zdkaznikd a komunity jako celku. Tato perspektiva
naznacuje, ze zatimco maximalizace bohatstvi akciondit zistava prioritou, neméla by zastinit
Sirsi dopad finan¢nich rozhodnuti.

Kisel'akova et al. (2018, s.14) piedstavuje ramec pro finanéni fizeni, ktery zahrnuje posouzeni
optimalni kapitalové struktury, investi¢nich rozhodnuti a dividendové politiky. Tyto oblasti
jsou kli¢ové pro udrzeni rovnovahy mezi rizikem a vynosem a zajistuji, Ze kapital je pofizovan
a alokovan efektivné.

Vochozka et al. (2021, s. 9) ptedstavuje koncept finan¢niho planovani a kontroly jako zakladni
soucast finan¢niho tizeni. Role finanéniho manazera ptesahuje pouhou maximalizaci hodnoty
a zahrnuje peclivé planovani a monitorovani finan¢nich aktivit s cilem udrZet strategické
sméfovani firmy a provozni efektivitu.



Zavérem lze fici, Ze literatura navrhuje vicerozmérny pfistup k finanénimu fizeni, kde cilem
neni pouze maximalizovat bohatstvi akcionafd, jak uvedli Brealey, Myers a Allen a Petty et al.,
ale také udrzovat rovnovahu se zdjmy zainteresovanych stran, strategickym planovanim
a fizenim rizik, jak uvadi Cizinska, Kisel4kova et al. a Vochozka et al. Tato integrovana
perspektiva zajistuje, ze finan¢ni fizeni slouzi svému SirSimu ucelu, kterym je udrzeni
dlouhodobého tGspéchu firmy a jeji odpovédnosti vii¢i riznym zainteresovanym stranam.

2.2 Finan¢ni analyza
Uvedeni finanéni analyzy a cile

Finan¢ni analyza je nepostradatelnym aspektem fizeni podniku a poskytuje pohled, jehoz
prostiednictvim mohou zucastnéné strany posoudit Zivotaschopnost spole¢nosti a strategické
postaveni. Cizinska (2018, s. 199) a Dluho3ova a kol. (2021, s. 82-83) zmifiuji, Ze finan¢ni
analyza neni pouhym reportovacim mechanismem, ale transformacnim procesem, ktery
interpretuje vstupy, jako jsou vyrobni faktory, na vystupy odrazejici financni cile spolecnosti
a zajmy stakeholderd. V hlub§im pohledu Cizinska (2018, s. 203) zdiraziiuje analytické
metody, jako je horizontdlni a vertikalni analyza, které jsou klicové pro pochopeni zmén
finan¢nich podminek v pribéhu Casu, a nutnost zohlednéni Casové slozky, aby bylo mozné
skute¢né posoudit finan¢ni zdravi.

Knapkova et al. (2017, s. 17) nabizi uceleny pohled na cile finan¢ni analyzy a definuje ji jako
systematickou studii zaméfenou na rozbor komplexnich finan¢nich struktur s cilem odhalit
efektivitu finan¢nich rozhodnuti. Dale zdlraziiuje roli finan¢ni analyzy pii poskytovani
faktického zakladu pro predpovidani budoucich trendl a pfijimani informovanych rozhodnuti.
Rozsifenim metod Knapkova et al. (2017, s. 65) piedstavuje ruzné analytické nastroje, které
umoziuji hloubkové hodnoceni finan¢ni vykonnosti, véetné pomérové a trendové analyzy,
které slouzi jako patet finan¢ni analyzy tim, Ze osvétluji financni trajektorii spolecnosti v Case.

Na rozdil od metodického zaméieni Knapkové et al., Fridson a Alvarez (2022, s. 3) prezentuje
analyzu ucetni zavérky jako klicovou dovednost. Fridson a Alvarez pojednavaji o tom, jak je
dalezité¢ piekrocCit mechanickou aplikaci standardnich finan¢nich ukazatel a pfijmout
houzevnatéjsi a investigativni ptistup. To zahrnuje ochotu zpochybnovat standardni konvence
a hledat jemnéjsi chapani finan¢niho zdravi.

Finan¢ni analyza je dle Rackové (2021, s. 9) postavena jako predstupen kvalitniho rozhodovani,
ktery je nezbytny pro progndézovani a strategické planovani. Ruckova zduraznuje vyhledovou
povahu finan¢ni analyzy, kterd je klicova pii hodnoceni budoucich ekonomickych a finanénich
scénail, a umoziuje tak proaktivni manazerska rozhodnuti.

Vochozka et al. (2021, s. 188) se zabyva metodami a ukazateli, které jsou kli¢ové pro finan¢ni
analyzu, a podtrhuje jeji vyznam pfi interpretaci minulych a soucasnych finan¢nich dat
pro piedpovidani budoucich podminek. Vochozkova et al. analyza vymezuje vztah mezi
finan¢ni analyzou a strategickym planovanim, ptfi¢emz prvni z nich poskytuje poznatky
nezbytné pro formulaci druhého. Vochozka et al. (2020, s. 9) dale argumentuje pro hodnoceni
finan¢ni analyzy jako nastroje pro komplexni hodnoceni podniku, ¢imZ pfispiva k dialogu
0 tom, pro¢ a jak by méla byt finan¢ni analyza provadéna.

Pandeyho (2016, s. 41) prace dopliluje tyto pohledy tim, Ze kategorizuje techniky finanéni
analyzy, jako jsou srovnavaci a bézné vykazy, a vymezuje jejich roli pii identifikaci trenda
a posunil ve finan¢ni vykonnosti. Piispévek Pandeyho je zasadni pro demonstraci toho, jak
muze byt finan¢ni analyza strukturovadna a standardizovéna a poskytuje systematicky ptistup
k interpretaci finan¢nich dat.



Propojenim poznatkii od riznych autorit vznika vicerozmérny obraz financni analyzy. Jde
0 disciplinu, kterd zahrnuje jak historické hodnoceni pro rozpoznani trendl (jak zdiraznily
Cizinska a Knapkova et al.), tak anticipaéni strategie pro budouci planovani (jak diskutuji
Rackova a Vochozka et al.). Obor se vyznacuje dynamickou souhrou tradi¢nich metod
popsanych Pandeym a volani po inovacich v analytickych technikach navrhovanych Fridsonem
a Alvarezem. Tito autofi spoleéné obhajuji komplexni a strategicky ptistup k finanéni analyze,
zduraziujici jeji zasadni roli v Fizeni podniku, komunikaci se zOCastnénymi stranami
a strategickém predvidani. Toto spojeni mezi autory odrazi hluboké porozumeéni slozitosti,
ktera je vlastni finanénimu vykaznictvi, a nutnost robustniho analytického ramce
pro strategick& obchodni rozhodnuti.

Vstupy

Finané¢ni analyza vyzaduje fadu vstupii a spoléhd se na rizné zdroje pro presné a komplexni
posouzeni. Jak uvedla Knapkova et al. (2017, s. 18), z&kladnim podkladem pro jakoukoli
finan¢ni analyzu jsou ucetni vykazy. Dale uvadi, Ze tyto dokumenty, jako je rozvaha a vykaz
ziskil a ztrat, jsou zdsadni pro hodnoceni vykonnosti spolec¢nosti a poskytuji historicky prehled
1 pohled na aktudlni finanéni zdravi spole€nosti. Tato prohlaSeni nabizeji kvantifikovatelné
pozadi pro analyzu a zdiraznuji oblasti, jako je ziskovost, likvidita a solventnost.

Ruckova (2021, s. 22-23) zdlraziiuje vyznam vykazi penéznich tokii a zmén vlastniho kapitalu
jako nedilné soucasti pro pochopeni finan¢ni dynamiky organizace. Autorka také zminuje,
ze kategorizace podle velikosti podniku hraje roli v hloubce pozadované finan¢ni analyzy,
zejména pi1 dodrZzovani regulatornich ramct.

Vochozka et al. (2021, s. 34) piidava dalsi rozmér diskusi o dilezitosti kvality informaci, které
jsou zékladem uspé$né financni analyzy. Autor poznamendva, Ze zatimco primarni data
Z ucetnich vykazi jsou zasadni, sekundarni data, jako jsou trzni trendy a ekonomické ukazatele,
by neméla byt ptehlizena. To naznacuje holisticky piistup, ktery bere v uvahu vnéjsi trzni sily
a Sirsi ekonomicky kontext.

Z vyse uvedeného lze shrnout nasledujici poznatky: Knapkova et al. poskytuje obecny piehled,
zatimco Ruckova podrobné popisuje praktické aplikace a implikace riznych finanénich
dokumentd, véetné jejich relevance podle velikosti firmy. Vochozkav et al. pfinos spociva
V prosazovani kvality a §ife informaci, coz naznacuje, Ze vstupy pro finan¢ni analyzu ptesahuji
pouha cisla a zahrnuji prvky interpretacni a vyhledoveé.

Rozvaha:

Cizinska (2018, s. 49) popisuje rozvahu jako zakladni finanéni vykaz, shrnujici finanéni situaci
spole¢nosti v urcitém Casovém okamziku, vymezuje spektrum aktiv, zavazki a vlastniho
kapitélu, ktery poskytuje piehled o alokaci zdroji a zavazki spolec¢nosti. Informace obsazené
v rozvaze jsou nezbytné pro zicastnéné strany k posouzeni finan¢niho zdravi a provozni
efektivnosti podniku. Jak uvedla Cizinska (2018, s. 50), rozvaha je strukturovana na aktiva,
vlastni kapitadl a pasiva, z nichz kazdd je déale rozdélena do podrobnéjSich klasifikaci,
aby poskytla nuancovany pohled na finan¢ni pozici spolec¢nosti.

Rozvaha dale slouzi jako analyticky nastroj pro financéni experty ke zkoumani likvidity,
solventnosti a investi¢niho potencialu podniku. Rozvaha podle Knapkové et al. (2017, s. 24)
pfesahuje pouhé Ucetni daje ke strategickému ramci rozhodovani, ukazuje vzdjemné vztahy
mezi vyuzitim aktiv a zdroji jejich financovani. V tandemu s pohledem Knapkové et al.,
Rackova (2021, s. 24) podtrhuje vyznam manaZerského ucetnictvi pfi interpretaci rozvahovych
dat a zdlraziuje roli vnitinich kontrol a standardl vykaznictvi.



UziteCnost rozvahy se rozSifuje na rizné manazerské aspekty, jak zdlraznil
Vochozka et al. (2021, s. 32-33), ktery vymezuje jeji roli pfi méfeni efektivity vyuziti zdroja
a efektivity spravy podnikovych aktiv ze strany managementu. VVochozka et al. dale rozvadi
dynamickou povahu rozvahy, kterd odrazi casové posuny hodnot aktiv a pasiv v disledku
provozni cCinnosti a slouzi tak jako zivy dokument zachycujici plynulost finan¢niho
ekosystému.

Syntéza vySe uvedenych poznatkii naznacuje, ze rozvaha je mnohostranny dokument, stézejni
nejen pro statutarni vykaznictvi, ale také pro strategické planovani a interni fizeni.
Dle Vochozky (2020, s. 35-36) je to soub&h tcetni piesnosti a strategické predvidavosti, kde
kazda tadkova polozka ma potencialni disledky pro obchodni rozhodnuti. SloZita struktura
rozvahy, jak dale Vochozka objastiuje, vyzaduje hluboké porozuméni ucetnim principlim
a schopnost interpretovat slozit¢ financni ukazatele, které jsou zakladem dlouhodobé
zivotaschopnosti spolecnosti.

PoloZKky rozvahy:

Rozvaha firmy poskytuje piehled jejiho finan¢niho zdravi v uréitém okamziku. Sklada se
z aktiv, kterd mohou byt hmotna nebo nehmotnd, a zavazku, které predstavuji zavazky firmy.
Vlastni kapital neboli zbytkovy podil na aktivech firmy po odecteni zavazkl dopliuje strukturu
rozvahy.

Aktiva, jak zdtraziiuje Cizinska (2018, s. 51), jsou rozdélena do nékolika kategorii, véetné
stalych aktiv, obéznych aktiv a investic. Podobné¢ Ruckova (2021, s. 26) také kategorizuje
aktiva, ale klade vétsi diraz na likviditu a provozni vazby té€chto aktiv na hlavni obchodni
aktivity spolecnosti. Oba autoii se shoduji, ze klasifikace aktiv je rozhodujici pro posouzeni
potencialu firmy generovat budouci ekonomické vyhody. Ruackova (2021, s. 27) rozebira
obézna aktiva podrobné&ji a v§ima si jejich role v kazdodennim provozu spolecnosti.

Na strané pasiv Cizinska (2018, s. 54) poskytuje komplexni &lenéni na rezervy, dlouhodobé
zévazky a kratkodobé zavazky, ptficemz zdlraziuje vyznam kazdé kategorie z hlediska
finan¢niho rizika a stability. Rackova (2021, s. 28-29) to dopliuje diskusi o casovém horizontu,
ve kterém mohou tyto zavazky ovlivnit financni strategii firmy. Tato ¢asova dimenze zavazkii,
jak uvadi Ruc¢kova, je zasadni pro pochopeni finanéni struktury firmy a toho, jak se vyrovnava
se svymi financnimi zavazky v riiznych obdobich.

Knapkova et al. (2017, s. 25) navic nabizi pohled na aspekt vlastniho kapitalu rozvahy
a podrobné¢ popisuje, jak se nerozdéleny zisk a rezervy podileji na posilovani finan¢ni odolnosti
firmy. Pohled autorky na vlastni kapital se shoduje s nazory Cizinské a Rickové, pokud jde
0 jeho funkci narazniku vuci zavazkam, ale Knapkova et al. (2017, s. 33) se zamé&fuje zejména
na roli vlastniho kapitalu pfi financovani ristu a udrzeni operaci v nepiiznivych ekonomickych

obdobich.

Vzijemné plsobeni mezi aktivy a pasivy a nasledné vlastnim kapitdlem, jak zminila
Cizinska (2018, s. 53), naznacuje trvajici zavazky firmy a jeji schopnost dostat témto zavazkam
prostfednictvim svych aktiv. Tato rovnovaha mezi tim, co firma vlastni a co dluzi, svédci
0 jejim strategickém finan¢nim fizeni a provozni efektivite.

Pii syntéze téchto pohledi je evidentni, ze Cizinska, Rti¢kova a Knapkova et al. sice fesi
podobné polozky rozvahy, ale kazda nabizi jedinecny pohled na kategorizaci a implikace téchto
polozek. Cizinska poskytuje obecn&jsi klasifikaci, Rtickova se pousti do provoznich vazeb
a aspektl likvidity a Knapkova zduraziuje strategicky vyznam vlastniho kapitalu. Tyto rizné
uhly pfispivaji k presnéjsimu chapéani rozvahy jako nastroje finan¢ni analyzy a strategického
rozhodovani.



Vykaz zisku a ztrat

Vykaz zisku a ztraty, zékladni soucéast finan¢niho vykaznictvi, slouzi jako metrika
pro hodnoceni finanéni vykonnosti spole¢nosti za ur¢ité obdobi. Ruckova (2021, s. 33) udava
ze zahrnuje vynosy, naklady a ¢isté vynosy, které spole¢né uréuji ziskovost podniku. Autorka
dale vymezuje strukturu vykazi zisku a ztraty s tim, ze odrdzeji provozni i mimoprovozni
aspekty finan¢nich vysledkii podniku. Pozdéji se Ruckova (2021, s. 35) zminuje i o dualité
téchto vyroku, kterd zahrnuje realizované i nerealizované zisky a ztraty.

Vochozka et al. (2021, s. 36) rozsifuje tento koncept tim, Ze rozd€luje vykaz zisku a ztrat
na komponenty, jako je zisk pied uroky a zdanénim (EBIT) a zisk pied uroky, danémi, odpisy
a amortizaci (EBITDA), které poskytuji jemné porozuméni provozni efektivnosti a financni
vykonnosti spolecnosti. Kromé toho také predpoklada, Ze tyto metriky jsou pro zucastnéné
strany zasadni pro posouzeni udrzitelnosti ziskii spolecnosti.

Knéapkova et al. (2017, s. 41) pojednava o vykazu zisku a ztrat v kontextu rozhodovani, pficemz
zduraziiuje dualezitost rozliSovani mezi variabilnimi a fixnimi ndklady pro zjisténi bodu zvratu
pro podnik. Autorka objasiiuje roli vykazu zisku a ztrat ve strategickém planovani, kde se
segregace nakladl stdva nastrojem pro prognézovani financnich trajektorii.

Vochozka et al. (2021, s. 39) uvadi rozdil mezi provoznimi a neprovoznimi vynosy, které je
nutné uznat. Dle autora provozni vynosy plynou z hlavni podnikatelské ¢innosti, zatimco
neprovozni vynosy jsou odvozeny z vedlejSich cCinnosti. Tato diferenciace je zdsadni
pro pochopeni skutecného zdroje ziskovosti a pro potencidlni investicni rozhodnuti.
Vochozka et al. (2021, s. 40) dale rozvadi pfechodnost neprovoznich pfijmu, které nemusi byt
spolehlivym ukazatelem budouci vykonnosti.

Vochozka et al. (2021, s. 37) zdaraziuje slozitost vlastni analyzy vykazu zisku a ztraty zejména
v kontextu rizika a ziskovosti. Analyza neni pfimocara kvali riznym ucetnim zasadam
a metodam, které mohou ovlivnit prezentaci financnich vysledkt. Jak jiz bylo zminéno,
Rackova (2021, s. 33) a Vochozka et al. (2021, s. 37) diskutuji o dasledcich riznych téetnich
voleb, jako je akrualni baze versus hotovostni baze, a jejich dopady na vnimané finan¢ni zdravi
organizace.

Srovnanim literatury Ruckova (2021, s. 33) zavadi schematicky pohled, ktery rozliSuje
mezi piimymi naklady a nepfimymi naklady souvisejicimi s produkty a sluzbami, zatimco
Vochozka et al. (2021, s. 36) kategorizuje finan¢ni pojmy do podrobnéjsich skupin, jako jsou
EAC, EAT a NOPAT, coz poskytuje podrobnéjsi informace a pohled na piijmy a vydaje
relevantni pro akcionafe. Tyto dva pohledy se vzdjemné dopliuji a nabizeji jak Siroky prehled,
tak podrobnou analyzu.

Cash flow: Vykaz penéZnich toki

Vykaz penéznich tokl je finanéni dokument, ktery zachycuje dynamiku penéznich piijmi
a odlivii podniku za urcité obdobi a jak dale objasiiuje Vochozka (2020, s. 38), primarnim
ucelem vykazu penéznich tokl je poskytnout komplexni pohled na likviditu spole¢nosti,
finanéni flexibilitu a celkové fizeni hotovosti s podrobnym popisem toho, jak jsou penize
generovany a pouzivany v provoznich, investi¢nich a finan¢nich ¢innostech.

Na zakladé tohoto zakladniho porozuméni Vochozka et al. (2021, s. 37) rozsifuje diskusi
zdiraznénim dileZitosti vykazu penéznich tokli pfi posuzovani solventnosti a financni
zivotaschopnosti spolecnosti. Také zdiraznuje, ze penézni toky poskytuji presn€jsi métitko
zdravi spolecnosti nezZ samotné piijmy, protoZe s nimi nelze tak snadno manipulovat pomoci
ucetnich postupti.



Cizinska (2018, s. 74-75) se noii do slozitosti vypoétii penéznich tokd, priemz rozliduje mezi
pfimymi a nepfimymi metodami. Pfima metoda spocita skute¢né hotovostni transakce, zatimco
nepfima metoda upravuje Cisty piijem o bezhotovostni transakce a zmény pracovniho kapitalu.
Déle se se zamétuje na prediktivni silu vykazu penéZnich tokt a tvrdi, Ze muze signalizovat
potencialni finanéni potize nebo stabilitu tim, Ze odhali trendy v tvorbé a vyuziti hotovosti.

Knéapkova et al. (2017, s. 53) a Tausl a Jelinkova (2018, s. 104) se navic dotykaji strategickych
dusledkd cash flow. Knapkova et al. (2017, s. 53) navrhuje, ze dobfe strukturovany vykaz
penéznich tokl miize slouzit jako manazersky nastroj pro predpovidani budoucich finan¢nich
podminek a informovani o strategickych rozhodnutich. Podobné Tausl a Jelinkova (2018,
S. 104) poukazuje na to, ze pochopeni slozek penéznich toki, jako jsou hotovost z operaci
versus hotovost z financovani, mize vést k rozhodovani o investicich a obchodnich operacich.

Jak bylo zminéno dale, Vochozka (2020, s. 38) také pojednava o riznych kategoriich rizik
patrnych ve vykazu penéznich toki, pficemz navrhuje, aby kazda kategorie byla peclivé
analyzovana, aby se zmirnilo finanéni riziko. Tento koncept rizika dale zkoumaji
Cizinska (2018, s. 74-75), ktera nabizi pohledy na to, jak miize vykaz pen&znich toké odrazet
vystaveni spolecnosti riziku, zejména pokud jde o jeji provozni aktivity a kapitalové investice.

Uzivatelé
Interni uzivatelé:

Mezi interni uZivatele finan¢ni analyzy patii predevSim vedeni spolecnosti a zaméstnanci. Jak
uvadi Rackova (2021, s. 11), management vyuziva finanéni analyzu k pfijimani strategickych
a operativnich rozhodnuti, ¢asto se zaméiuje na fizeni nakladl, investi¢ni rozhodnuti a alokaci
zdroji. Vochozka (2020, s. 33) popisuje, ze zaméstnanci na druhou stranu mohou vyuzit
finan¢ni analyzu k pochopeni zdravi a stability spoleCnosti, coz mize mit dopad na jistotu
zaméstnani a vykonnostni pobidky.

Externi uzivatelé:

Externi uzivatelé jsou rozmanitéjsi, véetné investort, veritel, obchodnich partnerii a vladnich
agentur. Investofi, jak poznamenavaji Ruckova (2021, s. 12) 1 Spiteri (2020, s. 7), se zajimaji
0 ziskovost, rastovy potencial a rizika, protoZze se snazi maximalizovat ndvratnost svych
investic.

Ruckova (2021, s. 13), Spiteri (2020, s. 8) a Vochozka (2020, s. 32) uvadi, ze véfitelé se
zaméiuji na posouzeni likvidity a solventnosti spolecnosti, aby zajistili, ze jejich ptjcky a avéry
budou splaceny, se zvlastnim z4jmem o dlouhodobou stabilitu spole¢nosti, aby se zmirnilo
jejich riziko. Obchodni partnefi se podle Vochozky (2020, s. 33) zajimaji o finan¢ni zdravi
spole¢nosti, protoze to ovliviluje spolehlivost a zivotnost jejich obchodnich vztahi.
Dle Spiteriho (2020, s. 8) vladni agentury pouzivaji finan¢ni analyzu k zajisténi souladu
S ptedpisy a zdanénim.

Postup

Proces finan¢ni analyzy, jak je nastinén v poskytnuté literatufe, je mnohostranny pfistup, ktery
klade diiraz na interni i externi hodnoceni, aby bylo mozné ziskat komplexni pochopeni
finanéniho zdravi spoleénosti. Jak uvadi Knapkova et al. (2017, s. 66), proces zalina
identifikaci zdkladnich charakteristik spolecnosti, v¢etné aktivit, strategii a postaveni na trhu.
Déle Knapkova et al. (2017, s. 70) uvadi hlubsi pohled do odvétvi, kde je dilezité porovnat
vykonnost spolecnosti s jejimi konkurenty. Jak autorka zmifuje, toto zahrnuje posouzeni
finan¢nich pomérovych ukazateli a dalSich ukazateli vykonnosti za ucelem srovnavani
pokroku a identifikaci oblasti silnych a slabych stranek.



Jak uvadi Knépkova et al. (2017, s. 66), proces finan¢ni analyzy hodné zavisi na kvalité
dostupnych informaci. Patii sem vyrocni zpravy a voln¢ dostupné data o firméach. Knapkova
etal. (2017, s. 72) pozdé&ji také uvadi, ze analyza finan¢ni struktury zahrnuje Gvahy, jako je
ziskovost, struktura aktiv a likvidita.

Piesuneme-li se k hodnoceni vysledkl finan¢ni analyzy a vyuzivani benchmarkingovych
postupti, Knapkova et al. (2017, s. 119) vyjadiuje dulezitost interpretace raznych pomérovych
ukazatelti. Tento krok je zasadni pro pochopeni dusledkl analyzy na finan¢ni rozhodnuti
spolec¢nosti a strategické planovani.

Naopak Tausl a Jelinkova (2018, s. 138) poskytuji $irsi pohled na vyznam finan¢ni analyzy
pro podnikéni, zdlraznuje hlavni cile a metody analyzy, vcetné vertikdlni a horizontalni
analyzy a pouziti pomérovych ukazatelti. Dle Tausla a Jelinkové jsou stanoveny klicové faze
provadeéni finanéni analyzy: poc¢inaje sbérem zakladnich dat, nasleduje vylepseni a porovnani
dat, a nakonec interpretace a aplikace analyzy pro finan¢ni rozhodnuti.

2.3 Metody finan¢ni analyzy
Horizontalni a vertikalni analyza

Dle Vochozky et al. (2021, s. 189) horizontalni analyza, znama také jako analyza trendu,
zahrnuje porovnavani finan¢nich tidajii za fadu vykazovanych obdobi. Jak autor rozvadi, tato
analyza muze odhalit trendy ve finan¢ni vykonnosti v pribéhu €asu, coz pomaha posoudit, zda
se urcité financni ukazatele zlepSuji nebo zhorSuji a obvykle se pouziva pro fadkové polozky
ve finan¢nich vykazech, jako jsou vynosy, ndklady a Cisty pfijem. Horizontalni analyza by
naptiklad mohla upozornit na staly narast piijmt za poslednich pét let, coz naznacuje pozitivni
trend v prodejni vykonnosti. Vochozka et al. (2021, s. 189) uvadi vypocet horizontalni analyzy
nasledovné:

_Bi(t) - Bi(t—1)

AB; = 100
i Bt—1)

1)
Symbol AB; v této souvislosti oznatuje zménu ukazatele, zatimco B;(t) odpovidid hodnoté&
ukazatele v aktualnim obdobi. B;(t — 1) definuje hodnotu ukazatele v pfedchozim obdobi.

Na druhou stranu vertikalni analyza dle Vochozky et al. (2021, s. 191) poskytuje piehled
finan¢ni situace spolecnosti v jediném okamziku tim, Ze kazdou polozku fadku prezentuje jako
procento zékladni hodnoty, jako jsou celkova aktiva nebo trzby. Dale uvadi, jak tento piistup
muze byt zvlaste uzitecny pro porovnavani spolecnosti riznych velikosti, protoZe standardizuje
finan¢ni vykazy vyjadienim hodnot v procentech. Pokud maji naptiklad dvé spole¢nosti rizné
absolutni vynosy, vertikalni analyza by mohla ukézat, ze alokuji podobné procento vynosi
na vyzkum a vyvoj, coz ukazuje na srovnatelny strategicky diraz na inovace. Vochozka
et al. (2021, s. 191) uvadi vypocet horizontalni analyzy nasledovné:

i

Pi(t) = B,

x100

)
V daném vyrazu P;(t) oznacuje podil celku, B; pfedstavuje hodnotu dil¢iho ukazatele a Y, B;
urcuje hodnotu absolutniho ukazatele.
Pii analyze ziskovosti, jak jiz bylo zminéno, Tausl a Jelinkova (2018, s. 139) uvadi, jak mize
vertikalni analyza rozebrat slozky vykazu zisku a ztrat a ukazat, jak kazdy néaklad ptispiva
k ¢istému piijmu. Autor dale uvadi moznost odhaleni, zda spole¢nost udrzuje kontrolu nakladt



nebo zda nékteré vydaje neumérné rostou. Obdobné Vochozka et al. (2021, s. 191) uvadi, kdyz
je aplikovana vertikélni analyza na rozvahu, mtze ilustrovat strukturu aktiv, pasiv a vlastniho
kapitalu spolecnosti a zvyraznit potencialni oblasti sily nebo zranitelnosti.

Knépkova et al. (2017, s. 71) zminuje, jak je dilezité si uvédomit komplementaritu téchto
metod, jelikoz horizontalni analyza sleduje zmény v ¢ase a nabizi dynamicky pohled, vertikalni
analyza poskytuje proporcionalni ¢lenéni finan¢nich vykazi, které muaze osvétlit relativni
dilezitost kazdé polozky v daném case. Dale autorka uvadi, ze pro komplexni analyzu
odbornici Casto pouzivaji obé metody v tandemu, aby ziskali makro i mikro perspektivu
financ¢ni situace firmy.

Nekteti autofi také zdiraziuji strategické implikace téchto analyz. Napiiklad Vochozka
etal. (2021, s. 160) poukazuje, jak zmény identifikované horizontalni analyzou mohou byt
podkladem pro strategické Upravy, zatimco proporcionalni vztahy odhalené vertikalni analyzou
mohou ovlivnit operativni rozhodnuti. Jak pozdg&ji zmitiuje Cizinska (2018, s. 200), tyto analyzy
slouzi nejen k historickému pochopeni, ale také k prognoézovani a planovani.

Horizontalni 1 vertikalni analyzy jsou kli¢ové pro plné pochopeni finan¢ni vykonnosti firmy.
Jak uvadi Vochozka et al. (2021, s. 190), literatura uvadi, ze kdyz se pouZivaji spole¢n¢,
poskytuji mnohostranny pohled na finan¢ni zdravi spolecnosti a poskytuji informace jak
pro interni rozhodnuti managementu, tak pro hodnoceni externich zainteresovanych stran.

Pomérové ukazatele

Jak uvadi Hanif (2020, s. 96), pomérova analyza se primarn¢ zabyva vykonem a finan¢nim
zdravim podniku. Poskytuje pohled na ziskovost, provozni efektivitu, likviditu, solventnost
a dalsi klicové finanéni aspekty. Cizinska (2018, s. 204) také zdiraziiuje roli pomérové analyzy
pii hodnoceni ekonomické ptidané hodnoty a dalSich modernich metrik, které jsou klicové
pro zohlednéni piinosu majetku vlastnika k finanénim cilim spole¢nosti. Dle Knapkové
etal. (2017, s. 123) pomérova analyza také usnadnuje benchmarking, protoze umoznuje
srovnani s prumyslovymi standardy nebo konkurenty bez zvetejnéni absolutnich ¢isel, coz
mohou byt citlivé nebo vlastnické informace.

Autofi vSak také varuji pfed omezenimi pomérové analyzy. Hanif a Mukherjee (2020, s. 96)
naptiklad poukazuje na to, ze spoléhani se na minulé financni vykazy miize vést k nepfesnym
piredpovédim kviili inherentnim nedostatkiim v ucetnich systémech. Rickova (2021, s. 83) tato
omezeni dale rozvadi a navrhuje, zZe i kdyZ pomérova analyza mlze naznacovat finan¢ni zdravi
spolecnosti, neméla by byt jedinym podkladem pro investi¢ni rozhodnuti.

O integraci pomérové analyzy do $irSich finan¢nich ramct pojednava Tausl a Jelinkovéa (2018,
S. 142), kteti piedstavuji pomérovou analyzu jako zakladni prvek finan¢ni analyzy, umoziujici
jemné pochopeni obchodnich aktivit a financnich rozhodnuti. To je v souladu
s Vochozkovym et al. (2021, s. 192) pohledem, ktery stavi pomérovou analyzu jako vychozi
bod pro komplexnéjsi hodnoceni zisku a ztraty, ¢imz zdlraziiuje svou roli ve strategickém
planovani a fizeni.

Literatura navic naznacuje, Ze pom¢rova analyza slouZi nejen k internimu hodnoceni, ale také
k externimu hodnoceni investory a stakeholdery, jak zdlraziuje Rickova (2021, s. 84). Toto
externi hodnoceni se ¢asto zaméfuje na ukazatele likvidity, solventnosti a ziskovosti, které
mohou vyznamné ovlivnit investi¢ni rozhodnuti a vnimani trzni hodnoty spole¢nosti.
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Rentabilita

Jak zminuje Ruckova (2021, s. 64), Vochozka et al. (2021, s. 194) a Tausl a Jelinkova (2018,
s. 145), ukazatele rentability pfedstavuji zdkladni ukazatele finan¢ni vykonnosti spole¢nosti.
Tyto pomérové ukazatele spolecn¢ vykresluji podrobny obraz finan¢niho zdravi, pficemz kazdy
pomér vrha svétlo na rizné aspekty obchodni vykonnosti — od spravy aktiv po efektivitu
vlastniho kapitalu a efektivitu prodeje.

Navratnost aktiv (ROA)

ROA (Return on assets/Rentabilita aktiv) udava, jak ziskova je spolecnost v poméru k jejim
celkovym aktivim, a vypocitdvda se vydé€lenim Ccistého pifijmu celkovymi aktivy.
Dle Ruckové (2021, s. 64) méti efektivitu managementu pii vyuzivani aktiv k vytvafeni zisku.
Autorka dale podotyka, Ze ROA se zamétuje na ziskovost generovanou provoznimi ¢innostmi
bez zohlednéni financni struktury, ¢imz poskytuje Cisté méfitko provozni efektivity. Tausl
a Jelinkova (2018, s. 145) nasledné uvadi vypocet jako:

_ EBIT
"~ Aktiva

©)
Navratnost vlastniho kapitalu (ROE)

ROE (Return on equity/Rentabilita vlastniho kapitdlu) méfi navratnost vlastniho kapitalu
spole¢nosti. Vyjadiuje se jako procento poméru cistého zisku na vlastni kapital. Jak zminuje
Tausl a Jelinkova (2018, s. 145), tento pom¢ér je zvlasté zajimavy pro akciové investory, protoze
ukazuje, jak dobie je jejich investovany kapital vyuzivan. Toto tvrzeni dale rozvadi tim,
ze navrhuje, Ze ROE rozliSuje mezi provozni vykonnosti a financnim pakovym efektem, ¢imz
poskytuje pohled na ziskovost i finanéni riziko. Tausl a Jelinkova (2018, s. 145) vypocet uvadi
jako:
EAT

ROE = Vlastni kapital

(4)
Navratnost prodeje aktiv (ROS)

Vochozka et al. (2021, s. 194) piedstavuje ROS (Return on sales/Rentabilita trzeb) jako pomér,
ktery porovnava provozni zisk a trzby z prodeje, a nabizi tak pohled na to, jak efektivné
spole¢nost prevadi trzby na zisky. Ddle zminuje, ze tento pomér slouzi k hodnoceni toho, jak
dobie spole¢nost fidi své provozni naklady v poméru k trzbam. Tausl a Jelinkova (2018, s. 145)
vypocet uvadi jako:

EAT

ROS =
Trzby

()
Likvidita
Ukazatele likvidity jsou stéZejnim aspektem financni analyzy a poskytuji pohled na schopnost
spole¢nosti dostat svym kratkodobym zavazkim. Jak zdlraziiuje Cizinskd (2018, s. 205),
likviditu 1ze definovat jako schopnost pfeménit aktiva na penize nebo penézni ekvivalenty
bez vyznamné ztraty hodnoty. Likvidita podniku se primarné¢ posuzuje pomoci ukazatell

likvidity, které zahrnuji béZznou likviditu, pohotovou likviditu a hotovostni likviditu.
Rackova (2021, s. 59) se zaméfuje na implikace likvidity a naznacuje, Ze neni pouze odrazem
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schopnosti podniku pfeménit aktiva na hotovost, ale také vyjadienim jeho financni stability
a fizeni rizik. Vochozka (2020, s. 45-46) rozvadi spojeni mezi likviditou a kapitadlovymi trhy
a nastinuje, jak mohou ukazatele likvidity signalizovat investorim zakladni riziko a finan¢ni
zdravi podniku.

Current Ratio

Current ratio neboli ukazatel bézné likvidity, jak zmitiuje Cizinska (2018, s. 205), je metrikou
likvidity, ktera porovnava obézna aktiva firmy s jejimi kratkodobymi zédvazky. Déle uvadi, jak
je tento pomér zasadni pro pochopeni toho, zda ma spole¢nost dostatecné zdroje ke kryti svych
kratkodobych dluhti. Vochozka et al. (2021, s. 197) uvadi optimalni rozsah, pro aktualni pomér
je obvykle mezi 1,6 a 2,5, pfiCemZ hodnota niZ8i neZ 1 naznacuje potencidlni problémy
s likviditou, protoze firma nemusi mit dostatek aktiv k pokryti svych kratkodobych zavazki.
Dale zdtraznuje ze pomér vyrazné vyssi nez horni prah vsak miize naznacovat neefektivni
vyuziti zdrojli, protoze pirebytecnd aktiva by mohla byt vyhodnéji vyuzita jinde. Vypocet
ukazatele bézné likvidity udava Vochozka (2020, s. 45):

Obézna aktiva

Bézna likvidita =
e VALt a = i atkodobeé zavazky

(6)
Quick ratio

Quick ratio neboli pohotova likvidita, znama také jako acid-test ratio, zpfesniuje dle
Ruckove (2021, s. 59) aktualni pomér vyloucenim méné likvidnich obéznych aktiv, jako jsou
zasoby, a zaméfuje se pouze na nejlikvidnéjsi aktiva, jako jsou penize a pohledavky. Na toto
navazuje VVochozka (2020, s. 45), jak pohotova likvidita ptedstavuje piisnéjsi test likvidity,
pricemz idedlni rozmezi se obvykle uvadi mezi 0,7 a 1,0. Dle autora hodnoty pod 0,7 mohou
signalizovat riziko likvidity, z ¢ehoz plyne, ze spoleCnost mlize mit potize s plnénim
okamzitych finan¢nich zavazki bez prodeje zasob. Vypocet current ratio udéava
Vochozka (2020, s. 45):

A Obézna aktiva — Zasoby
Pohotova likvidita =

Kratkodobé zavazky

(7)
Cash ratio

Cash ratio neboli hotovostni likvidita je dle Tausla a Jelinkové (2018, s. 143) povazovana
za nejkonzervativngj$i metriku likvidity, méfi hotovost a penézni ekvivalenty spolecnosti viici
jejim kratkodobym zavazkim. Prokazuje dle autora schopnost spolecnosti splacet své
kratkodobé dluhy vyhradné svymi hotovostnimi nebo témét hotovostnimi zdroji, bez ohledu na
pohledavky a zasoby. Vochozka (2020, s. 46) uvadi, jak vzhledem ke své konzervativni povaze
je hotovostni likvidita obvykle niz§i neZ béZna a pohotova likvidita, pficemz doporucena
optimalni hodnota je ptiblizn€ 0,2. Vypocet current ratio uddva Vochozka (2020, s. 46):

Penézni prosttredky

Hotovostni likvidita =
Kratkodobé zavazky

(8)
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Dle Vochozky (2020, s. 45) interpretace vysledki téchto ukazateli poskytuje pohled
na financni flexibilitu spolecnosti a nizs§i pomér likvidity nemusi nutné¢ znamenat finan¢ni
problém, pokud spolec¢nost piisobi v odvétvich, kde jsou nizS§i poméry normou kvili
rychlejSimu obratu zasob nebo spolehlivéjsim penéznim tokiim. Naopak zdiraziuje, ze vyssi
ukazatele mohou naznac¢ovat nadmérnou opatrnost nebo nedostatecné vyuziti aktiv, coz mize
byt také specifické pro odvétvi.

Ruckova, Tausl a Jelinkova a Vochozka se shoduji na dilezitosti ukazatelt likvidity, ackoli
idedlni hodnoty se mohou lisit v zavislosti na pramyslovych norméch a konkrétnich finan¢nich
strategiich pouzivanych spolec¢nostmi. Dale dochazi k jednotnému nézoru, ze interpretace
téchto ukazatelli by neméla byt izolovana, ale spiSe kontextualizovand v ramci $irs$i finan¢ni
strategie a provozni dynamiky podniku.

Solventnost

Ruckova (2021, s. 71) prezentuje solventnost z pohledu kapitalové struktury a naznacuje,
ze optimalni vyuziti dluhu zvysuje hodnotu firmy, ale také eskaluje riziko. Dale autorka tvrdi,
ze pro udrZeni solventnosti firmy je nezbytny uvazlivy mix dluhu a vlastniho kapitalu s diirazem
na podil vlastniho kapitalu k celkovému kapitalu jako méfitko finanéniho zdravi. Vochozka
etal. (2021, s. 196) mezitim osvétluje pouzivani ukazateli solventnosti v kontextu trzniho
ocefiovani a navrhuje, aby investofi tato opatfeni zkoumali, aby se ujistili o riziku spojeném
s kapitalovou strukturou spole¢nosti. Vochozka (2020, s. 44) zdlraziiuje vzdjemny vztah mezi
ukazateli aktivity a solventnosti. Autor vysvétluje, Ze zatimco ukazatele aktivity se zaméfuji na
efektivitu vyuziti aktiv, nepiimo souviseji se solventnosti, protoze efektivni obrat aktiv mtize
vést k vyssi ziskovosti a nasledné k lepsi solventnosti.

Debt to asset/Pomér zadluzenosti 1

Tento pomérovy ukazatel dle Rackoveé (2021, s. 71) méti podil celkovych aktiv spolecnosti,
ktera jsou financovana dluhem a poskytuje jasny udaj o tom, do jaké miry je spolecnost zavisla
na externim financovani s potencialnim rizikem pro vétitele. Jak autorka dale rozvadi, ¢im nizsi
je pomér, tim mén¢ je spole¢nost zadluzena, coz obvykle ukazuje na silnéj$i a solventné;si
pozici. Vochozka et al. (2021, s. 196) vypocet udava jako:

Cizi zdroje

Pomér zadluZenosti 1 = -
Aktiva

(9)
Debt to ekvity/Pomér zadluZenosti 2

Tento ukazatel, jak Vochozka (2020, s. 44) zmifiuje, je nékdy oznacovany jako multiplikator
vlastniho kapitdlu a je ukazatelem pakového efektu spolecnosti, kde vySsi pomér naznacuje
vy$si zadluzenost v poméru k vlastnimu kapitalu, coz by mohlo naznacovat vyssi riziko platebni
neschopnosti béhem finan¢niho poklesu. Vochozka et al. (2021, s. 196) vypocet udava jako:

Cizi zdroje

Pomér zadluZenosti 2 = v -
Vlastni zdroje

(10)
Times interest earned/Urokové kryti

Times Interest Earned, jak zmituje Cizinska (2018, s. 207), je kritickym mé¥itkem schopnosti
spolecnosti dostat svym uUrokovym zavazklim, a tedy vyhodnotit jeji riziko nesplaceni. Jak
autorka rozvadi, tento pomér méfi, kolikrat miiZze spolec¢nost pokryt své urokové ndklady svymi
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provoznimi zisky, a je vymluvny zejména v obdobich finan¢ni tisné, kdy vysoky pomér
naznacuje polStar proti propadiim, zatimco nizky pomér mize signalizovat potencialni tisei.
Vochozka (2020, s. 44) vypocet udava jako:

EBIT
Nakladové uroky

Urokové kryti =

(11)

Jak formuluje Ruckova a Vochozka, tyto ukazatele spoleéné poskytuji robustni ramec
pro hodnoceni finanéni péaky spolecnosti a jeji schopnosti udrzet operace v riaznych
ekonomickych cyklech. Konkrétn¢ dle autorti ukazatele Zadluzenosti I a Zadluzenosti II
nabizeji pohled na miru finan¢nich zavazk spolecnosti vzhledem k jejim aktiviim a vlastnimu
kapitalu, coz je klicové pro pochopeni kapitdlové struktury spolecnosti stakeholdery. Mezitim
Times Interest Earned, jak zmifuje Cizinska (2018, s. 207), nabizi pohled na efektivitu
provoznich ziskil a schopnost fidit Grokové naklady, coz je zdsadni pro posouzeni rizika
spojeného se strukturou dluhu spole¢nosti.

Aktivita

Ukazatele aktivity dle Cizinské (2018, s. 207) slouzi jako kli¢ovy ukazatele provozni efektivity
spole¢nosti se zvlastnim diirazem na fizeni zasob, Uivérové fizeni a celkové vyuziti kapitalu.
Jak dale autorka uvadi, tyto ukazatele odrazeji, jak dobie spole¢nost fidi své zdroje,
aby generovala trzby a udrzovala likviditu.

Doba obratu zasob

Doba obratu zasob je dle Cizinské (2018, s, 208) zasadni metrikou pro hodnoceni efektivity
fizeni zasob a méfi pocet vymen zasob za urcité obdobi, obvykle za rok, kde nizsi doba obratu
ukazuje na rychleji se pohybujici zasoby, coz naznaCuje efektivni prodejni a vyrobni
procesy. Naopak, jak pozdé¢ji zminila, vysokd doba obratu by mohla znamenat
piebytek zasob, potencialni zastaralost nebo snizenou poptavku. Vzorec na vypocet uvadi
Cizinska (2018, s, 208) jako:

Zasoby
Celkové trzby
365

Doba obratu zasob =

(12)
Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek, jak ji zkoumd Ruckova (2021, s. 75), se zabyva efektivitou
uvérove politiky a preferuje se krats$i doba obratu, protoze znamend rychlej$i inkaso

a siln€jsi penézni toky, coz ukazuje na robustni ivérovou politiku. Vzorec na vypocet uvadi
Cizinska (2018, s. 208) jako:

Pohledavky
Celkové trzby

365

Doba obratu pohledavek =

(13)
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Obrat aktiv

Ukazatel obratu aktiv je dle Vochozky et al. (2021, s. 195) z&kladnim ukazatelem toho,
jak efektivné spole¢nost vyuziva sva aktiva k vytvafeni pfijmd. Je zakladnim pilifem
pro pochopeni produktivity a provozni uc¢innosti v ramci organizace. Jak autor dale zminuje,
tento pomér odhaluje, do jaké miry miize spole¢nost pfeménit své investice do aktiv na trzby,
a poskytuje jasny pohled na efektivitu managementu pii vyuzivani zdroja. Jak uvadi
Cizinska (2018, s. 207), odvétvi s nizkou marzi obvykle vykazuji vy$si obrat aktiv kvili
nutnosti rychlého pohybu zasob a vytvaieni trzeb. Vochozka et al. (2021, s. 195) uvadi vzorec
pro vypocet nasledovné:

Cizi zdroje

Obrat aktiv =
rat aktiv Vlastni zdroje

(14)
Obrat dlouhodobého majetku

Ukazatel obratu fixnich aktiv, jak uvadi Vochozka et al. (2021, s. 195), je ukazatel aktivity,
ktery méfi efektivitu dlouhodobych aktiv spole¢nosti pifi vytvareni piijmt a je to vymluvny
znak toho, jak dobfe spolecnost vyuziva sva fixni aktiva, jako jsou nemovitosti, stroje
a zatizeni, k produkci prodeje. Jak je dale zminéno, vyssi hodnoty naznacuji, Ze spole€nost
efektivné fidi tyto dlouhodobé investice pro optimalni produktivitu. Tausl a Jelinkova (2018,
S. 142) zduraznuji, ze tento pomér je dulezity zejména pro kapitalové narocna odvétvi, kde
investice do stalych aktiv ptfedstavuji podstatnou ¢ast celkové struktury aktiv. VVochozka
etal. (2021, s. 195) uvadi vzorec pro vypocet nasledovné:

Triby

Obrat dlouhodobého majetku = Diouhodoby majetek

(15)

Srovnanim téchto autorti existuje shoda na dilezitosti ukazateli aktivity v operacnim
hodnoceni. Zatimco Cizinska (2018, s. 207-208) se zaméfuje spiSe na implikace skladové
a prodejni efektivity, Ruckova (2021, s. 75) zduraziuje uvérovy aspekt a jeho dopad
na likviditu.

Je nezbytné interpretovat tyto poméry v kontextu s ohledem na oborové normy, velikost
spole¢nosti a ekonomické podminky. Pro néktera odvétvi mohou byt dle CiZinské typické
vysoké doby obratu zasob, zatimco v jinych dle Rackové muze byt kriti¢téjsi rychly obrat
pohledavek.

Poméry trzni hodnoty

Riickova (2021, s. 77) a Cizinska (2018, s. 209) udavaji, jaké poméry trzni hodnoty jsou
rozhodujici pro posouzeni financni vykonnosti spolecnosti z pohledu investora, protoze
odrazeji trzni ocenéni spolecnosti ve vztahu k jejim finanénim Gdajim. Déle zminuje, Ze tyto
poméry prostfednictvim svych vzorcli nabizeji destilovany pohled na sentiment investorQ
a potencialni navratnost investic. Vochozka (2020, s. 46-47) zdiraziuje dtlezitost pochopeni
vnitini hodnoty spole¢nosti a jejiho srovnani s trzni hodnotou, jak se odrazi v ucetni hodnot¢.

EPS (Earnings Per Share/Cisty zisk na akcii)

Vochozka (2020, s. 46) uvadi Earnings Per Share (EPS) jako zakladni ukazatel ziskovosti
spolecnosti v pfepoctu na akcii a slouzi jako pfimy ukazatel pro hodnoceni firemni vykonnosti
a ziskovosti. Autor dale zminuje, jak vySsi zisk na akcii znamend vyssi ziskovost a zdanlivé
silng&j$i pozici spolecnosti, coz naznacuje, Ze podnikani generuje zna¢né zisky v poméru k poctu
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akcii drzenych investory. Nicméng, jak Vochozka et al. (2021, s. 196) zdtraziuje, EPS by mél
byt kontextualizovan v ramci odvétvi a celkovych trznich podminek, aby mél smysl a byl
srovnatelny. Na to navazuje tim, Ze pro investory funguje EPS jako majdk, ktery fidi
rozhodovani o tom, zda akcie poskytuje ptiznivy vynos ve vztahu k jeji cené. Vypocet udava
Vochozka (2020, s. 46) jako:

Cisty zisk

EPS =
Poclet emitovanych akcii

(16)
DPS (Dividend per share/Dividenda na akcii)

Dividenda na akcii (DPS) je dle Ruckové (2021, s.78) piimym métitkem vynosu, ktery akcionaf
obdrzi jako soucast zisku spoleCnosti, vyjadieny na akcii a je hmatatelnou reprezentaci
distribucni politiky a finanéniho zdravi spolecnosti. Jak autorka dale udava, konzistentni nebo
rostouci DPS muze signalizovat silnou finan¢éni pozici spoleCnosti a duvéru jejiho
managementu v pokracujici ziskovosti, coz Casto pfitahuje investory zaméfené na piijem
a poskytuje jim pohled na vynosovy potencial jejich investic v poméru k cené akcii. Vypocet
DPS udava Rickova (2021, s. 78) nasledovné:

Celkové dividendy
DPS

~ Potet emitovanych akcii
(17)
P/E (Price earnings ratio/Pomér trzni ceny akcie)

Pomér trzni ceny akcie (P/E) porovnava dle Riackové (2021, s. 79) cenu akcii spole¢nosti s jejim
ziskem na akcii (EPS). Jak dale uvadi, vyssi pomér P/E miize naznacovat, ze investoii ocekavaji
budouci rast ziskl a jsou ochotni dnes za zisky spole¢nosti zaplatit vice, nicmén¢ naopak nizsi
P/E muzZe naznaCovat, Ze akcie jsou podhodnocené nebo ze budouci rastové vyhlidky
spole¢nosti nejsou tak silné. Vochozka (2020, s. 47) k tomuto dodava, jak pomér P/E také
pomaha rozeznat komparativni pfitazlivost investic ve stejném sektoru a nasmerovat investory
k rozhodnutim ukotvenym v ziskovém potencidlu a trznim sentimentu. Vypocet udava
Vochozka (2020, s. 47) jako:

Trini cena akcie
EPS

P/E =

(18)
BV (Book value/U¢etni hodnota akcie)

Ugetni hodnota akcie (BV), jak udava Vochozka (2020, s. 46), poskytuje piehled toho, co by
akcionafi teoreticky dostali za akcii, kdyby byla spolecnost zlikvidovéana za jeji rozvahové
hodnoty. Vochozka et al. (2021, s. 196) rozvadi funkci BV jako zakladni méfitko pro hodnotové
investory, protoze jim umoznuje zmé&fit, zda je akcie podhodnocend, srovnanim BV s trzni
cenou akcii. Jak dale udava, nizsi trzni cena ve srovnani s BV mlize nazna¢ovat podhodnocenou
akcii a potencidlni investi¢ni pfileZitost, nicméné je vSak dllezité poznamenat, ze BV neuctuje
o nehmotnych aktivech a budoucich moznostech vydélku, coz mize vést k nesrovnalostem
mezi U¢etni hodnotou spolecnosti a jejim trznim ocenénim. Vypocet udava Vochozka (2020,
S. 46) jako:

Vlastni kapital

Poclet emitovanych akcii
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(19)
Dividend yield/ Dividendovy vynos
Dividendovy vynos dle Ruckové (2021, s. 78) udava pohled na vynos, ktery muzZe investor
ocekavat ve formé¢ dividend. Jak autorka dale rozviji, dividendovy vynos mize byt atraktivni
pro investory, ktefi hledaji staly pfijem, zejména pokud vynos prevysSuje pramérné sazby
nabizené jinymi investiénimi nastroji, jako jsou dluhopisy nebo spofici ucty. Vypocet udava
Vochozka (2020, s. 47) jako:

DPS
Trinicena akcie

Dividendovy vynos =

(20)
Dividend cover/ Dividendové kryti

Dividendové kryti, jak uvadi Ruackova (2021, s. 79), je finan¢ni metrika, ktera posuzuje
schopnost spolecnosti vypléacet dividendy svym akcionaiim ze svého ¢istého ptijmu. Jak je dale
zminéno, tento pomeér udava, kolikrat miize spolecnost svym cCistym ziskem pokryt vyplatu
dividend. Vypocet udava Vochozka (2020, s. 47) jako:

EPS

Divi , _
ividendové kryti DPS

(21)

Dle Cizinské, Rickové a Vochozky vypocet téchto poméri trzni hodnoty poskytuje &iselny
odraz toho, jak trh vnima hodnotu spole¢nosti a vyhlidky ristu. Zdaraziuji vSak, Ze interpretace
téchto pomérti vyzaduje srovndvaci analyzu v ramci stejného odvétvi, aby bylo mozné
rozpoznat, zda je akcie nadhodnocend, podhodnocena nebo spravedlivé ocenéna.

2.4 Predik¢éni modely

V oblasti finan¢ni analyzy zGstava hodnoceni bonity a predikce bankrotu kritickym zajmem
zuCastnénych stran. Literatura odhaluje rozmanitou skalu modeld, jejichz cilem je zméfit
finan¢ni zdravi spolecnosti a predvidat potencidlni neuspéchy. Tyto modely Ize obecné rozd¢lit
do dvou: modely predikce bankrotu a bonity nebo bonitni modely.

Podle Ruckové (2021, s. 87) jsou modely predikce bankrotu, jak nazev napovida, navrzeny tak,
aby ptredpovidaly pravdépodobnost, ze spolecnost bude celit insolvenci. Dle autorky casto
cerpaji z historickych dat a finan¢nich ukazatell, aby identifikovaly znaky svédcici o finan¢ni
tisni. Nekteré ptiklady této kategorie zahrnuji Altmanovo Z-skoére, Taffleriv model
a modely IN, které jsou $iroce uznavany pro svou prediktivni schopnost. Tyto modely obvykle
funguji na bazi vicerozmérné analyzy a kombinuji rizné finan¢ni ukazatele, aby se dospélo
k prediktivnimu skore.

Na druhou stranu se bonitni modely dle Ruckové (2021, s. 89) zamétuji na posouzeni celkového
finan¢niho zdravi spole¢nosti nad ramec pouhého piedpovidani bankrotu. Zahrnuji bodovaci
systtm pro hodnoceni bonity spolecnosti, ktery casto pouZzivaji finanéni instituce
pro rozhodovani o pijckach. Tyto modely berou v tvahu faktory, jako je ziskovost, likvidita
a solventnost, aby poskytly presnéjsi pohled na finan¢ni pozici spole¢nosti.

Z porovnani téchto modeli je zfejmé, Ze zatimco modely predikce bankrotu jsou uZeji zaméteny
na riziko insolvence, bonitni modely poskytuji §ir§i hodnoceni finan¢ni stability podniku. Toto
rozliSeni je zasadni, protoze odrazi zakladni el a pouziti kazdého typu modelu. Vochozka
etal. (2021, s. 206) udava, ze napiiklad vysoké skore v bonitnim modelu mize naznacovat

17



dobr¢ finan¢ni zdravi, ale nemusi nutné zaruovat imunitu pied bankrotem, coz je specifické
riziko, které se modely predikce bankrotu snaZzi fesit.

Na zavér literatura zdaraziuje dulezitost vybéru vhodnych modelti na zékladé konkrétniho
kontextu a cild. Jak zminuje Vochozka et al. (2021, s. 207-208), komplexnost bonitnich modelt
je predurcuje pro Siroké hodnoceni finan¢niho zdravi, zatimco modely predikce bankrotu jsou
nepostradatelnymi néstroji pro identifikaci hrozicich finanénich rizik. Autor udava, ze oba typy
modelt jsou nedilnou soucasti sady nastroju finan¢niho analytika a kazdy z nich hraje odlisnou
roli v kontinuu finan¢niho hodnoceni.

Altmanovo Z-skére

Altmantv Z-Score model, ktery je zakladem finan¢ni analyzy, jak uvadi Vochozka et al. (2021,
s. 220) pro predpovidani pravdépodobnosti bankrotu byl pluvodné formulovan
Edwardem I. Altmanem v roce 1968. Vochozka et al. dale uvadi, jak se provadi analyza
k posouzeni finan¢niho zdravi spolecnosti prostfednictvim kombinace péti finanénich
ukazateli vazenych koeficienty, vysledkem je jediné skore. Z-skdre, jak uvadi Vochozka et
al. (2021, s. 221), se vypocita pomoci nasledujiciho vzorce:

Zisk Triby
1,0x
Aktiva +1 Aktiva

Vlastni kapital Nerozdéleny zisk Cist.prac.kapital

Z = 3,3x

+ 0,6x +1,4x +1,2x

Celkové zavazky Aktiva Aktiva
(22)

Vochozka et al. (2021, s. 218) popisuje, jak Altmanidv model kategorizuje finan¢ni zdravi
spolecnosti do tfi zon: bezpecna (Z > 2,99), Seda (1,81 <Z < 2,99) a tisen (Z < 1,81), které
udavaji miru rizika bankrotu, kterému spole¢nost Celi.

Vochozka et al. (2021, s. 217-218) poskytuje komplexni piehled s tim, ze Altmanovo Z-score
lze piizplsobit riznym podnikatelskym prostfedim zménou koeficienti a poméri podle
provozniho kontextu firmy. To dle néj zahrnuje upravy pro nevyrobni firmy (Z' Score)
a soukromé firmy (Z" Score), coz ukazuje na flexibilitu modelu.

Taffleriv model

Taffleriv model, formulovany ptavodné v roce 1977 jako odpovéd na Altmanovo Z-skore
pro nastaveni britské ekonomiky, dle Rickové (2021, s. 94) piedstavuje vyznamny piispévek
k predikci bankrotu prostfednictvim finan¢nich ukazateli. Jak je dale podrobné uvedeno, model
pouziva Ctyfi klicové ukazatele, odvozené z ucetnich vykazi spolecnosti, k vypoctu skore
oznacujicitho pravdépodobnost bankrotu. Pivodni vzorec Tafflerova modelu Ruckova
vyjadiuje jako:

EBT Obézna aktiva Kratkodobé zavazk Fin.majetek—kratkodobé zdroje
T(z) = 0,53x 0,13x WL | (),18x o COOC ZVAZEY 4 ), 16x L !

Kratkodobé zavazky Cizi zdroje Celkova aktiva Provozni naklady
(23)
Kde EBT znamena zisk pied zdanénim.

Jak rozvadi Ruckova (2021, s. 95), Taffleriv model hodnoti finan¢ni zdravi spole¢nosti
prostfednictvim vysledku vySe uvedené¢ho vypoctu, pficemz vyssi skore naznacuje zdrave;jsi
spolecnost a niZ$i skore naznacuje potize. Skore pod 0,2 signalizuje vysokou pravdépodobnost
bankrotu, zatimco skdre nad 0,3 naznacuje nizké riziko bankrotu.

Vochozkaetal. (2021, s. 117) rozsituje diskuzi srovnanim mezi Tafflerovym modelem a jinymi
modely predikce bankrotu. Autor udava, jak je Taffleriv model ocefiovan pro svou specifi¢nost
k ekonomickému prostiedi Spojen¢ho kralovstvi a pouziti poméru ptislusnych pro tento trh,
kde vynikd svou jednoduchosti a pfimou aplikaci na ucetni zavérky bez nutnosti slozitych
transformaci nebo tprav specifickych pro odvétvi.

18



Struéné ftecCeno, literatura odrdzi vyvoj od pivodniho Tafflerova modelu, zalozeného
na ekonomickém kontextu Spojené¢ho kralovstvi 70. let, k agiln¢jSimu nastroji, jak objasnil
Vochozka et al., schopnému orientovat se ve slozitosti moderni finan¢ni krajiny.

Kralick quick test

Kralick quick test, jak uvadi Vochozka (2020, s. 134), je finan¢ni diagnosticky nastroj uréeny
k posouzeni ekonomického zdravi a potencialniho rizika upadku v rdmci spolecnosti. Autor
dale zminuje, ze byl model vyvinuty v roce 1991 Petrem Kralickem a byl ovéten jako robustni
m¢étitko pro podnikovou bonitu, termin pouzivany k popisu bonity nebo finan¢niho zdravi
firmy, kde jeho snadné pouziti a interpretacni schopnost modelu z néj ¢ini oblibenou volbu
mezi finan¢nimi analytiky.

Jak uvadi Ruckova (2021, s. 97), Kralickiiv model se opira o fundamentalni finan¢ni ukazatele,
které¢ odrazeji kapitdlovou strukturu podniku, likviditu, ziskovost a provozni efektivitu.
Postupem casu se dle Vochozky (2020, s. 131) model ptizpusobil tak, aby 1épe vyhovoval
dynamickym finan¢nim prostfedim, coz umoznilo jemné;j$i pristup pii hodnoceni spolecnosti.

Kralick quick test dle Vochozky et al. (2021, s. 96) hodnoti spole¢nost prostiednictvim Ctyf
primarnich ukazateld, které jsou déleny do dvou skupin: hodnoceni finan¢ni stability (R1 a R2)
a hodnoceni vynosoveé situace (R3 a R4). Vypocet ukazateli udava Ruckova (2021, s. 96)
nasledovné:

vlastni kapital

"~ aktiva celkem

(24)
) cizi zdroje — penéini prostiredky
provozni cash flow
(25)
EBIT
k3= aktiva celkem
(26)
provozni cash flow
R4 = -
aktiva celkem
(27)

Tyto ukazatele jsou, jak uvadi Rackova (2021, s. 97), agregovany do bodovaciho systému, kde
niz8i skoére naznacuje zdravéjsi financéni situaci a vyssi skore naznacuje potencialni finanéni
tiseil nebo riziko bankrotu. Nize uvedena tabulka objasiiuje bodovani vysledk:

Tabulka 1 Bodovani vysledkt Kralick quick testu

0 bodu 1 bod 2 body 3 body 4 body
R1 <0 0-0,1 0,1-0,2 0,2-0,3 >0,3
R2 > 30 12-30 5-12 3-5 <3
R3 <0 0-0,08 0,08-0,12 0,12-0,15 > 0,15
R4 <0 0-0,05 0,05-0,08 0,08-0,1 >0,1

Zdroj: Ruckova (2021, s. 97)

Hodnoceni firmy podle Rickové (2021, s. 97) probiha ve tiech krocich. Prvnim krokem je
posouzeni finan¢ni stability (vysledek R1 a R2 déleny 2), ve druhém kroku posouzeni piijmové
situace (vysledek R3 a R4 déleny 2) a nakonec celkové hodnoceni kombinuje situace financni
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stability a piijmu, ¢imz se dosdhne vyhodnoceni celkové situace (soucet priméru vysledki
financ¢ni stability a vynosové situace déleny 2).

Autorka dale navazuje na interpretaci bodovani z Kralick quick testu tim, Ze pokud je skore
vyssi jak 3, znamena to uspokojivou ekonomickou situaci a firma je bonitni. Skére mezi 1 a 3
naznaCuje opatrnost a ukazuje na potencialni ekonomické problémy. Skore nizsi nez 1 je
varovnym signdlem finan¢ni nestability a hodnoty pod touto hranici vyzaduji okamzitou
pozornost finan¢niho fizeni spolecnosti.

2.5 Benchmarking

Jak zdaraziuje Knapkova et al. (2017, s. 120), hodnota benchmarkingu spociva v jeho
schopnosti posuzovat a porovnavat finan¢ni zdravi spole¢nosti s oborovymi standardy
a osvédcenymi postupy. Dale zminuje, Ze piijeti benchmarkingu ve finan¢ni analyze umoziuje
firmam méfit vykon v $ir§im rozsahu nez v internich historickych datech, coz usnadnuje posun
smérem k osvédCenym postuptim a optimalizaci procesil na zakladé externich dat a také
internich hodnoceni.

Vochozka et al. (2021, s. 239) dale rozvadi proces benchmarkingu a zddrazinuje jeho roli
pti zvySovani kvality a snaze o dokonalost. PouZiti benchmarkingu k uréeni oblasti, kde mohou
konkurenti vynikat, nuti organizace pfijmout inovativni pfistupy a usilovat o konkurencni
vyhodu. Navic Vochozka et al. (2021, s. 136) zdlraznuje, ze benchmarking neni univerzalnim
feSenim, a proto vyzaduje pfizpisobeny piistup k ziskani uziteCnych poznatki.

V diskusi 0 modelech benchmarkingu Vochozka (2020, s. 137) vymezuje historicky vyvoj
a vyznam metody. Benchmarking, pivodné vyvinuty jako ndstroj pro zlepSeni vykonu
spolec¢nosti Xerox Corporation v 70. letech, se rozsitil za provozni efektivitu a zahrnuje
strategické a funkc¢ni aspekty. Tento vyvoj odrazi rostouci slozitost a konkurenceschopnost
podnikatelského prostiedi, kde pouhé srovnavani finan¢nich metrik jiz nestaci.

Pii zkoumani praktické aplikace benchmarkingu si Knapkova et al. (2017, s. 120) vS8ima
potencialnich tskali, jako je riziko nadmérného spoléhani se na kvantitativni data, kterd mohou
piehlizet kvalitativni aspekty, jako je spokojenost zakaznikli a angaZovanost zameéstnanci.
Na druhou stranu Vochozka (2020, s. 137) naznacuje, ze efektivni proces benchmarkingu musi
zahrnovat $ir§i spektrum, vcetné identifikace vykonnostnich mezer, pochopeni zakladnich
pric¢in a sledovani vysledkli implementovanych zmén.

Benchmarking slouzi finanénim analytikiim jako mnohostranny nastroj. Pomaha nejen
pii hodnoceni a zlepSovani finan¢niho zdravi, jak uvadi Knapkova (2017, s. 120), ale takeé
podporuje kulturu neustalého zlepSovani a inovaci, jak uvadi Vochozka et al. (2021, s. 239).
Vochozka (2020, s. 136-137) naznacuje, ze benchmarking, pokud je implementovan s pfesnym
pochopenim jeho principt a ptizpisobeny jedinecnému kontextu organizace, mize byt silnym
hnacim motorem pro obchodni transformaci.

Druhy benchmarkingu

V oblasti strategického fizeni stoji benchmarking jako klicovy proces pro sebehodnoceni
organizace a zvySovani vykonu. Hlubsi zkoumani literatury odhaluje mnohostrannou povahu
benchmarkingu, zahrnujici rizné typy a metodiky, z nichz kazda ma své vlastni silné stranky
a omezeni.

Interni benchmarking, jak poznamenava Lemaitre (2015, s. 6), zahrnuje introspektivni analyzu
v ramci organizace, vyuziva data a postupy z riznych oddéleni k optimalizaci celkového
vykonu spole¢nosti. Tento pfistup je vyhodny zejména diky svému relativnimu snadnému
ptristupu k datim a okamzité pouzitelnosti internich osvédcenych postupti. Vytvati kulturu
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neustalého zlepSovani, ve které hraji klicovou roli mechanismy zpétné vazby, protoze oddéleni
komunikuji a u¢i se ze vzajemnych uspéchil a vyzev na denni bazi.

vvvvv

vyuzivany typ, ktery se neomezuje na interni operace, ale rozsifuje se tak, aby zahrnoval
studium externich subjektii. Tato metoda umoziuje organizacim umistit své sluzby a produkty
v $ir§im kontextu trhu a Cerpat z osvédc¢enych postupti od uznavanych lidri v oboru. Takova
externi analyza nejen porovnava vykon, ale také podporuje prostiedi inovaci, kdyz se
spole¢nosti snazi vyrovnat se nebo piekonat primyslové standardy.

V doméné externiho benchmarkingu je konkuren¢ni benchmarking cilenym pfistupem, ktery
zahrnuje hloubkovou analyzu konkurencnich strategii, procesii a vykonnostnich metrik.
Lemaitre (2015, s. 7) podtrhuje vyznam tohoto typu, protoze pfimo souvisi s konkurencni
vyhodou spolecnosti tim, ze identifikuje oblasti strategického vyznamu, jako jsou naklady, ¢as
a kvalita, kde mohou mit zlepSeni nejvetsi dopad.

Na druhé stran¢ funkéni benchmarking, jak jej popisuje Lemaitre (2015, s. 8), zahrnuje
porovnavani konkrétnich funkci nebo procest, které jsou prelozitelné napii¢ rtznymi
primyslovymi odvétvimi. To mtze vést k identifikaci osvédéenych postupi v oblastech, jako
je logistika, lidské zdroje nebo sluzby zdkaznikiim. Hlavni problém, jak jiz bylo uvedeno,
spo¢ivd v nedostateCném souladu mezi riiznymi organizacnimi strategiemi a kulturami, coz
muze branit hladké integraci osvéd¢enych postupi.

Literatura Vochozky et al. (2021, s. 139-141) poskytuje dalsi podrobnosti a piedstavuje koncept
procesniho benchmarkingu, ktery lze kategorizovat jako obecny nebo specificky. Procesni
benchmarking se ponoii do provoznich aspekti organizace, porovnava je s regulacnimi
standardy nebo osvédCenymi postupy. Vochozka et al. (2021, s. 141) také diskutuje
0 proceduralnich aspektech benchmarkingu a zdiraziiuje potiebu systematického pftistupu,
ktery zohlednuje slozitost oborové specifickych benchmarkii a nuance meziodvétvovych
srovnani.

Srovnani Lemaitre a Vochozky et al. ukazuje shodu na vyznamu benchmarkingu jako néstroje
strategického zlepSovani. Prace Vochozky et al. vSak jde jesté o krok dale, protoze proces
benchmarkingu rozvadi do podrobnéjsich klasifikaci, ¢imz poskytuje cestovni mapu
pro aplikaci v riznych organiza¢nich kontextech. Vochozka et al. také upozoriiuje na mozna
uskali a dualezitost vybéru vhodnych benchmarki, které jsou v souladu se strategickymi cili
spolecnosti a pozici v oboru.

Spider analyza

Rackova (2021, s. 52) ptedstavuje spider analyzu podrobnym popisem jeji vyhodnocovaci
kapacity ve Ctyfech kvadrantech: ziskovost, likvidita, zdroje financovani a aktivita. Tyto
kvadranty ptedstavuji zdkladni finan¢ni kategorie, které spole¢né nabizeji ptehled financniho
zdravi spole¢nosti. Autorka zdUraznuje dileZitost rozdéleni financni analyzy do téchto
odlisnych kategorii, aby bylo mozné 1épe porozumét vykonnosti spolecnosti.

Vochozka (2020, s. 53) ilustruje, jak mlZe spider analyza odpovédét na kritické obchodni
otazky souvisejici s ro¢ni vykonnosti spolecnosti, jeji pozici v odvétvi a relativni vykonnosti
jejiho sektoru vi¢i domacim a mezinarodnim protéjskim. Tato perspektiva posiluje
strategickou hodnotu pavouci analyzy v Sir§ich ekonomickych a sektorovych kontextech.

Vochozka (2020, s. 54) dale rozvadi uZzitenost spider grafu pii sledovani zmén v prubéhu ¢asu
a zduraziiuje jeho roli pfi srovnavani s primyslovymi standardy a konkurenty. Je tieba

poznamenat, ze spider graf mize identifikovat oblasti, ve kterych spole¢nost vynika nebo
vyZzaduje zlepSeni, a slouzi tak jako voditko pro strategické rozhodovani.
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Literatura naznacuje, ze spider analyza, jak zmifluyje Ruckova (2021, s. 52), mize byt zvlaste
uzitecna pii posuzovani dopadu konkrétnich financnich aktivit, jako jsou investice nebo fizeni
nakladi, na celkové metriky vykonu. Tento podrobny pohled doplituje Vochozka (2020, s. 54)
popisem toho, jak Ize analyzu pavouka pouzit k vizualizaci vzajemného pisobeni mezi riznymi
finan¢nimi poméry a jak se sblizuji, aby vytvoftily finan¢ni profil spolecnosti.

Vochozka (2020, s. 53) vsak také varuje pied ptiliSnym spoléhanim se na grafické znazornéni
a obhajuje vyvazeny pfistup, ktery bere v tvahu jak kvantitativni, tak kvalitativni data. Tento
kriticky pohled zdtraziuje, Ze zatimco spider analyza poskytuje jasnou vizualni reprezentaci,
nem¢éla by byt jedinym zakladem pro finan¢ni zavéry.

2.6 Metodika prace

Pro zahajeni prace na diplomové préci byl rozsifen vybér zdroji nad ramec ptavodniho
spoléhani se na Google Books a Google Scholar tim, ze byly zaclenény recenzované Casopisy,
prumyslové zpravy a publikace od renomovanych finan¢nich instituci. Vyuzitim komplexnich
databazi, jako jsou JSTOR, EBSCOhost, BOOKPORT a Proquest, byl vytvofen robustnéjsi
teoreticky zaklad. Tento obsahly literarni pichled posilil porozuméni sou¢asnym metodikam
finan¢ni analyzy a zaClenil nejnovéjsi pokroky v technikach finanéni analyzy, ¢imz byla
obohacena teoreticka Cast prace.

Na zaklad¢ obsahlého literarniho piehledu byl upfesnén vybér financnich ukazateli, které
budou v analyze pouzity. Tento proces zdokonalovani vedl k zahrnuti nastroji financni
analyzy, jako je vertikdlni a horizontalni analyza, pomérové ukazatele ziskovosti, likvidity,
solventnosti, aktivity a trzni metriky spole¢né s bankrotnimi ukazateli a bonitnimi ukazateli.
Tento vybér byl zaloZen na rozsahlém ptehledu literatury, jehoz cilem bylo nabidnout dikladny
pohled na finan¢ni zdravi zkoumanych organizaci.

Kromé pouziti bankrotnich modeld Altmanova Z-skore a Tafflerova modelu pro hodnoceni
finanéni stability byl pouzit i bonitni Kralick quick test. To bylo vyvolano objevem podobnych
vysledki pro obé spolecnosti pomoci ptivodnich modelli, které naznaCovaly potencidlni
finanéni potize, kde tyto vysledky mohou byt atributovany specifikim automobilového
primyslu. Zahrnuti bonitniho modelu poskytlo podrobnéj$i pochopeni finanéni situace
spolecnosti a diky tomu lepsi srovnavaci bazi.

V nasledné fazi sbéru a analyzy dat byly peclivé shroméazdény vyro¢ni zpravy pro BMW Group
a Mercedes-Benz Group od roku 2018 do roku 2022. Toto konkrétni obdobi bylo vybrano tak,
aby zachytilo finan¢ni dynamiku ptfed a po vyznamném ekonomickém naruSeni zplisobeném
pandemii covid-19 a poskytlo pohled na to, jak tyto spole¢nosti prochazely krizi. Vyznamna
data z téchto vyro¢nich zprav byla pfenesena do excelovych tabulek, coz umoznilo piehledné;si
a efektivnéjsi analyzu ve srovnani s ptimym zkouméanim komplexnich rozvah a vykazl ziska
a ztrat. Udaje v tabulkach, které se nachézeji v piiloze prace, jsou ponechany s néazvy
v anglickém jazyce, jelikoz ve finan¢ni analyze se velka Cast ukazateli standardné takto
pouziva a v popisech rozvahy a vykazu zisku a ztraty je pro piipadné navazani jednodussi najit
konkrétni tidaje na zaklad¢ originalnich pojmenovani ve vyro¢nich zpravach spole¢nosti.

Pro ucely srovnavaci analyzy byla z webu Mactrotrends shroméazdéna data o primérné
vykonnosti automobilového primyslu pro vybrané ukazatele za obdobi 2018 az 2022. Tento
benchmarking poskytl kontext pro hodnoceni finan¢ni vykonnosti BMW Group ve vztahu
k praimyslovym standardim. Ze sestavenych dat byly nasledné provedeny vypocty pro vybrané
finan¢ni ukazatele. Vysledky ukazateli financ¢ni analyzy pro BMW Group byly vloZeny
ve formé jednotlivych tabulek k relevantnim ¢astem praktické ¢asti prace. V komparativni ¢asti
préace pii srovnavani BMW Group, Mercedes-Benz Group a priméry automobilového primyslu
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byly pouzity spider grafy v ¢astech, kde jsou dostupna veskera tato data pro vizualni zdiraznéni
vysledkd.

Na zakladé komplexni analyzy a ziskanych vysledkti bylo mozné provést informovanou
interpretaci a zhodnoceni finan¢niho zdravi BMW Group. Toto hodnoceni vzalo v tvahu $irsi
ekonomicky kontext a specifické problémy, s nimiz se béhem analyzovaného obdobi
spole¢nosti setkaly. Tento kontext byl ziskan z informaci poskytnutych ve vyro¢nich zpravach
spole¢nosti. Rovnéz byla poskytnuta doporuceni pro feseni zjisténych slabych mist v ramci
organizace s cilem zlepSit jeji finanéni stabilitu a vykonnost do budoucna. Podrobné tabulky
zakladnich dat a vysledky naslednych vypocti byly zahrnuty v ptiloze prace, coz zajistilo,
ze podrobné informace byly snadno dostupné pro kontrolu a dalsi analyzu.
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3 Prakticka ¢ast

Prakticka cast prace je vénovana predstaveni hlavni spole¢nosti pro tuto praci, kterou je BMW
Group, a nasledné je predstavena spolecnost Mercedes-Benz Group jako nejblizsi konkurent.
V komplexnim prizkumu uvedeném v praktické ¢asti této prace je predstavena podrobna
finan¢ni analyza, ktera je zaméfena predev§im na BMW Group, s komparativni perspektivou
predstavenou pozdé¢ji porovnanim jeji vykonnosti s vykonnosti Mercedes-Benz Group
a relevantnimi primyslovymi pruméry. Tato ¢ast prace je peclivé vytvorena tak, aby poskytla
hluboky pohled do finan¢éniho zdravi, strategickych sméri a konkuren¢niho postaveni
BMW Group a osvétlila finanéni zadklady, které utvarely jeji postaveni na globalnim
automobilovém trhu. Konkrétné se zde prace bude zabyvat zkoumanim raznych ukazateli
finan¢niho zdravi, vcetné ukazatelli likvidity, solventnosti, aktivity a ziskovosti, spolu
S hodnocenim trzni hodnoty. Tato pfisnd finan¢ni provérka si klade za cil podrobné rozebrat
finan¢ni vykazy BMW s vyuzitim technik horizontalni i vertikalni analyzy k odhaleni trendd,
silnych stranek a oblasti zranitelnosti. Analyza se snazi poskytnout komplexni pohled
na finanéni stabilitu, provozni efektivitu a ziskovost BMW Group. V prabéhu bude v praci dale
predstavena srovnavaci analyza, kde je finan¢ni vykonnost BMW Group hodnocena vuci
finan¢ni vykonnosti Mercedes-Benz Group a piipadné vici oborovym primériim. Srovnani
finan¢nich metrik BMW s klicovym konkurentem a Sir§im primyslovym kontextem nabizi
hlubsi pochopeni jeho postaveni na trhu. Srovnani si klade za cil identifikovat oblasti,
ve kterych BMW vynika, a také aspekty, kde mlze byt prostor pro strategické zlepSeni nebo
pfizpisobeni. Kromé toho je tato ¢ast zaméfena na pouziti pokroéilych finanénich
diagnostickych nastrojii, jako je Altmanovo Z-score, Taffleriv model a Kralick quick test
K posouzeni rizika finan¢ni tisné¢ v ramci BMW Group a nabidne prediktivni pohled na jeji
finan¢ni odolnost. Pouzitim téchto modelii se prace snazi poskytnout vyhled na finan¢ni zdravi
BMW s ohledem na dynamickou a nékdy nestalou povahu globalniho automobilového
prumyslu. Zavér praktické ¢asti je vénovan syntéze poznatki z podrobné analyzy BMW Group
a srovnavacimu hodnoceni s Mercedes-Benz Group a primyslovymi standardy. Cilem této
syntézy je ziskat klicové poznatky o strategickych doporucenich pro BMW Group, zamétenych
na zlepsenti jejiho finan¢niho zdravi a konkuren¢niho postaveni. V zavéru je nejen reflektovana
souCasné¢ finan¢ni strategie BMW Group, ale jsou také navrzena praktickd doporuceni
pro budouci rust a stabilitu.

3.1 Predstaveni organizace

BMW Group

Hlavni pozornost této prace je vénovana spolecnosti BMW Group, celym nazvem Bayerische
Motoren Werke Aktiengesellschaft (BMW AG), kterd je prominentni postavou v globalnim
automobilovém prostiedi, ztélestiuje inovace, luxus a vykon. Jak uvadi BMW Group (2024b),
spole¢nost BMW byla zaloZena 7. bfezna 1916 Franzem Josefem Poppem, Karlem Rappem
a Camillo Castiglionim. Dale je uvedeno, Ze zpocatku se spolecnost soustfedila na vyrobu
leteckych motorti, nez se v roce 1923 pieorientovala na vyrobu motocyklli, a nakonec v roce
1928 na automobily. Na obrazku 1 je vyobrazen historicky vyvoj loga spole¢nosti. Sidlo
spolecnosti se nachazi v Némecku, konkrétné v Mnichové. Spole¢nost je vedena
pod registra¢nim ¢islem HRB 42243 v obchodnim rejstiiku v Mnichové. Portfolio BMW Group
zahrnuje: BMW, BMW Motorrad, MINI a Rolls-Royce Motor Cars.
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Obrézek 1 Vyvoj loga spole¢nosti BMW Group
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Zdroj: (BMW Group, 2024b)
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Cesta BMW Group historii je poznamendna ¢etnymi milniky a inovacemi, které vyznamné
ovlivnily automobilovy priamysl. Zavazek spolecnosti v oblasti vyzkumu a vyvoje podpofil
pokrok v oblasti elektrické mobility, autonomniho fizeni a udrzitelnosti. Jak zminuje BMW
Group (2024d), BMW i3, uvedené na trh v roce 2013, a BMW i8, piedstavené v roce 2014,
podtrhuji prikopnickou roli skupiny v oblasti elektrické mobility. Také zminuji, jak zapojeni
BMW do motoristického sportu, zejména Formule 1, DTM a Isle of Man TT, navic zvysilo
prestiz znacky a prispélo k rozvoji Spickovych automobilovych technologii.

Jak uvadi BMW Group (2024c), spolecnost ptusobi v celosvétovém méfitku, s vyrobnimi
zavody v Evropé, Americe, Asii a Africe, coz ji umoziuje efektivné obsluhovat mezinarodni
trhy. Strategické zaméteni skupiny na digitalizaci, elektricka vozidla a udrzitelné postupy se
vénuje zajisténi dlouhodobeé ziskovosti a vedoucimu postaveni na trhu.

BMW Group (2023) a BMW Group (2024a) zmifuje, ze organiza¢ni struktura spole¢nosti je
navrzena tak, aby podporovala jeji globalni operace, inovace a strategické zaméfeni
na prémiovou mobilitu. Konkrétni struktura organizace je nasledovna:

Predstavenstvo

Skupina funguje v ramci dvoustupiiového systému fizeni, ktery zahrnuje predstavenstvo
a dozor¢i radu, s jasnym rozdélenim roli a odpoveédnosti. Piedstavenstvo, vedené predsedou
Oliverem Zipsem, dohlizi na rGznd odd¢leni, jako je prodej zdkaznickych znacek, lidé
a nemovitosti, finance, vyroba, ndkup a dodavatelské sit' a rozvoj. V dozor¢i radé, jejimz
ptedsedou je Dr. Norbert Reithofer, jsou zastupci akciondii a zaméstnancl, coz zajiStuje
vyvazené fizeni. Tato struktura podporuje strategickd a provozni rozhodnuti BMW, odrazejici
zavazek k fizeni spolecnosti a zapojeni akcionati.

Divize znacek

Struktura BMW Group je siln¢ ovlivnéna jejimi znaCkovymi divizemi, mezi které patii BMW,
MINI, Rolls-Royce a BMW Motorrad. Kazda znacka ptsobi v ramci struktury skupiny ponékud
autonomné a zaméfuje se na svlj specificky segment trhu a zdkaznickou zakladnu. To
umoziuje kazdé znacce zachovat si svou jedinenou identitu a postaveni na trhu a zaroven téZzit
ze zdrojii a synergii skupiny. BMW stoji jako zékladni kamen spole¢nosti BMW Group,
ztélestujici luxus, vykon a technologické inovace. Nabizi pestrou Skélu vozidel, v€etné sedantl,
SUV, sportovnich vozli a elektrickych modeld, vSechny se vyznacuji svym dynamickym
vykonem a Spi¢kovymi funkcemi. MINI je zndmé pro sviij osobity design, temperamentni
zazitek z jizdy a efektivni vyuziti prostoru. Znacka, kterou BMW vlastni od roku 2000, rozsitila
svou fadu o rizné modely, které obsahuji moderni technologie a elektrické pohony, pficemz
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zustavaji vérné svému ikonickému dédictvi. Rolls-Royce jako ztélesnéni luxusniho
automobilového femesla symbolizuje luxus na miru, bezkonkurenc¢ni kvalitu a pozornost
k detailu. Kazdé vozidlo je vyrobeno na miru a nabizi klidny komfort a vynikajici vykon. BMW
Motorrad, motocyklova divize BMW Group, je zndmé svou kvalitou, inovacemi a rozmanitou
fadou motocykl, které vyhovuji riznym preferencim jezdcti. Motocykly BMW Motorrad jsou
navrzeny pro vykon, bezpecnost a spokojenost jezdce, od luxusnich tourerd po sportovni
modely.

Dceriné spole¢nosti a spolecné podniky

Rozsahlé globalni operace BMW Group AG jsou podporovany prostiednictvim komplexni sité
dcefinych spolecnosti a spole¢nych podnikt, které usnadiuji jeji prizptisobeni regionalnim
pozadavkim a vyvijejicimu se technologickému prostredi.

K dcefinym spole¢nostem BMW Group patii napiiklad BMW Financial Services, jez nabizi
zékazniklim a prodejcim po celém svété leasing, financovani, pojisSténi a feSeni spravy
vozového parku, Designworks, které poskytuje strategické poradenstvi v oblasti designu
v rdmci BMW Group, a Alphabet Fleet Management se specializaci na feSeni podnikové
mobility, nabizi komplexni sluzby spravy vozového parku.

Spole¢nymi podniky BMW Group klade diiraz na strategické partnerstvi pro ptistup k novym
technologiim, trhiim a vyrobnim kapacitdm, coZ vyrazné€ zvySuje jeji konkurenéni vyhodu. Zde
jsou podniky jako BMW 1 Ventures, ktery se zaméfuje na investice do inovativnich startupti
napfi¢ autonomnim fizenim, a BMW Startup Garage, ktera spolupracuje se startupy po celém
sveéte s cilem urychlit vyvoj a integraci novych technologii a sluzeb do produktové fady BMW
a posilit jeji inovacni ekosystém.

Funk¢ni oddéleni

V ramci svych globalnich operaci ma BMW Group funk¢éni oddéleni, ktera poskytuji odborné
znalosti a podporu celé organizaci. Tato odd€leni zahrnuji:

Vyzkum a vyvoj (R&D): Zaméfuje se na inovace, nové technologie a vyvoj novych modela.

Vyroba: Ridi vyrobni procesy, logistiku a zaji§téni kvality v globalnich vyrobnich zavodech
BMW Group.

Finance: Zodpovédnost za financni planovani, controlling a reporting, stejn¢ jako za fizeni
investic a rizik.

Marketing a prodej: Vyviji a implementuje marketingové strategie, fidi komunikaci znacky
a dohlizi na prodejni operace.

Lidské zdroje (HR): Ridi vztahy se zaméstnanci, nabor a rozvojové programy na podporu
talentl organizace.

Mercedes-Benz Group

Mercedes-Benz Group AG, dfive znama jako Daimler AG, je globalnim symbolem
automobilové dokonalosti, inovaci a luxusu. Mercedes-Benz Group (2024d) uvadi historické
pocatky spole¢nosti Mercedes-Benz Group AG které sahaji do roku 1886, v némz Carl Benz
patentoval Benz Patent-Motorwagen, povazovany za prvni prakticky automobil. Soucasné
Gottlieb Daimler délal pokroky ve vyvoji automobill. Fuze spole¢nosti Benz & Cie a Daimler
Motoren Gesellschaft v roce 1926 znamenala zrod znacky ,,Mercedes-Benz®“. Obrazek 2
nastifiuje historicky vyvoj spole¢nosti. Sidlo spole¢nosti se nachdzi ve Stuttgartu v Némecku.
Spolecnost je vedena pod registraénim ¢islem HRB 19360 v obchodnim rejstiiku ve Stuttgartu.
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Obrézek 2 Vyvoj loga spole¢nosti Mercedes-Benz Group
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Mercedes-Benz Group (2024c) uvadi, ze strategické sméfovani Mercedes-Benz Group AG je
hluboce zakotenéno v inovacich, udrzitelnosti a digitalni transformaci. Jak je dale zminéno,
znacka zavedla fadu technologickych a bezpecnostnich inovaci, které se staly pramyslovymi
standardy, jako je protiblokovaci brzdovy systém (ABS) a elektronicky stabiliza¢ni Systém
(ESP). Spolecnost se zavazala stat v ¢ele pirechodu na elektricka vozidla s cilem vytvofit do
roku 2039 uhlikové neutralni vozovy park. Jak uvadi Mercedes-Benz Group (2024a), jeji
strategie CASE — Connected, Autonomous, Shared & Services a Electric — fidi jeji
technologicky pokrok a vyvoj obchodniho modelu. Mercedes-Benz nadale intenzivné investuje
do vyzkumu a vyvoje, aby byl prikopnikem v oblasti elektrické mobility, autonomniho fizeni
a digitalnich sluzeb.

Mercedes-Benz Group (2024b) zminuje, jak spole¢nost pusobi se specifickou organizaéni
strukturou navrzenou tak, aby podporovala jeji strategické cile v automobilovém priimyslu,
S dirazem na luxusni vozy, automobilové inovace a udrZitelnost.

Predstavenstvo

Skupina Mercedes-Benz Group AG je charakterizovana dudlnim systémem, ktery tvofi
pfedstavenstvo a dozor¢i rada. V Cele predstavenstva je Ola Kallenius, jenz fidi celkovou
strategii spole¢nosti a zastupuje Mercedes-Benz na vefejné a obchodni scéné a s ostatnimi ¢leny
odpovida za strategické sméfovani spolecnosti, operativni fizeni a finan¢ni planovani. V Cele
dozor¢i rady je Dr. Bernd Pischetsrieder jako predseda. Dozor¢i rada hraje klicovou roli
pii kontrole a poradenstvi predstavenstvu. Sklada se ze zastupct akcionafii a zaméstnanci, coz
zajiStuje Sirokou Skalu pohledd na fizeni. Dozor¢i rada je odpovédnd za jmenovani ¢lent
pfedstavenstva a ma vyznamny vliv na strategickd rozhodnuti, zejména v oblasti investic,
akvizic a podnikové politiky.

Divize Mercedes-Benz Group

Cinnosti Mercedes-Benz Group AG jsou rozdéleny do nékolika divizi, z nichz kazda se
zamétuje na konkrétni produktové fady a segmenty trhu. Mercedes-Benz Cars je zodpovédna
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za design, vyrobu a prodej luxusnich osobnich automobilll a zahrnuje podznacky jako
Mercedes-AMG, Mercedes-Maybach a fadu elektrickych vozidel EQ. Mercedes-Benz Vans je
zaméfena na vyvoj a prodej lehkych uzitkovych vozidel, vychazi vstiic potfebam podnika
vyzadujicich dopravni feSeni. Daimler Trucks & Buses se specializuje na té¢zka uzitkova vozidla
a vyrabi Sirokou skalu nékladnich vozidel a autobust pro rizné pouziti, od dalkové dopravy
az po méstské autobusy. Mercedes-Benz Mobility nabizi finan¢ni sluzby, leasing a feSeni
mobility, podporuje prodej produktli Mercedes-Benz a usnadiiuje ptistup k jejim vozidlim.

Dceriné spole¢nosti a spolecné podniky

Globalni ptitomnost Mercedes-Benz Group AG posiluje sit’ dcefinych spole¢nosti a spolecnych
podniki, coz ji umoziuje prizptisobit se regionalnim trhiim a technologickym trendim.

Mezi dcetiné spolecnosti patii plné€ vlastnéné nebo vétSinoveé vlastnéné subjekty pod zastitou
Mercedes-Benz, které pusobi v ruznych zemich za ucelem fizeni vyroby, prodeje
a vyzkumnych aktivit. Pfiklady zahrnuji Mercedes-Benz USA, LLC a Mercedes-Benz China.
Mezi spole¢né podniky patii naptiklad Beijing Benz Automotive Co., Ltd. (BBAC) s BAIC
Motor a Autonomous Technology Group se zaméfenim na vyvoj technologii autonomniho
fizeni.

Funk¢ni oddéleni

Provozni efektivita a strategické iniciativy Mercedes-Benz Group AG jsou podporovany
riznymi funkénimi oddélenimi, véetné:

Vyzkum a vyvoj (R&D): Toto oddéleni je kliCové v fizeni inovaci a zaméfuje se na nové
technologie vozidel, elektrickou mobilitu a systémy autonomniho fizeni.

Vyroba: Dohled nad vyrobou vozidel v ramci globalni sité zdvodl spolecnosti, zajisténi kvality
a efektivity.

Finance: Ridi finan¢ni strategii spolecnosti, reporting a fizeni rizik.

Marketing a prodej: Ma zodpovédnost za branding, reklamu a globalni prodejni sit’ a zajist'uje,
ze se produkty spolecnosti efektivné dostanou k zakazniktm.

Lidské zdroje (HR): Zaméiuje se na fizeni talentli, organizacni rozvoj a podporu produktivniho
pracovniho prostiedi.

3.2 Analyza finan¢niho zdravi organizace

V této Casti se autor bude vénovat komplexnimu zkoumani finanéniho zdravi organizace, coz
je kriticky aspekt, ktery urCuje jeji provozni Zivotaschopnost a strategické postaveni
v konkurenénim prostfedi. Finan¢ni zdravi organizace se tyka jeji schopnosti plnit kratkodobé
zavazky, udrzovat dlouhodobé zavazky, efektivné fidit zdroje a vytvaiet zisky. Tato analyza se
ponofi do vybranych metrik likvidity, solventnosti, aktivity, ziskovosti a kapitadlového trhu,
diky nimz nabizi komplexni pfehled o ekonomické stabilité a ristovém potencialu spole¢nosti.
Pro hlubsi posouzeni bude tato kapitola obsahovat také hodnoceni modelt predikce bankrotu,
konkrétné modelli Taffler a Altman Z. V neposledni fad¢ také bude uveden Kralick quick test
jako ukazatel bonity. Tyto modely slouZi jako klicové nastroje pro hodnoceni trovné finan¢ni
tisné organizace a rizika bankrotu, coZ obohacuje chapani jeji financni odolnosti. Nasledné bude
provedena srovnavaci analyza se spole¢nosti Mercedes-Benz Group a primyslovymi praméry.
Toto srovnani si klade za cil uvést do kontextu finan¢ni vykonnost organizace v ramci §ir§iho
automobilového sektoru, identifikovat jeji konkuren¢ni silné stranky a oblasti pro zlepSeni.
Porovnanim finan¢nich metrik organizace s metrikami kli¢ového konkurenta a prumyslovymi
benchmarky je mozné rozeznat jeji relativni finanéni zdravi a strategické postaveni. Také tim
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umozni informované rozhodovani zaméfené na optimalizaci provozni efektivity a sladéni

S organiza¢nimi cili.
3.2.1 Horizontalni analyza

Horizontélni analyza aktiv

Finanéni prosttedi BMW Group v letech 2018 az 2022 je peclivé znazornéno prostiednictvim
horizontalni analyzy aktiv v tabulce 2, ktera odhaluje vyznamné trendy a posuny napfti¢ riznymi

polozkami rozvahy.

Tabulka 2 Horizontalni analyza aktiv BMW Group

Rozvaha 2018/2019 2019/2020 2020/2021 2021/2022
Celkové aktiva 912% | -499%| 594%]| 7,58 %
Dlouhodoby majetek 954% | -186%| 631%]| 7,93 %
Obézna aktiva 8,49 % —9,74 % 534 % 7,00 %
Inventaf 21,80 % —6,26 % 6,93 % 25,60 %
Obchodni pohledavky -1,10 % —8,74 % -1,61% 82,53 %
Pohledavky z financovani prodeje 7,07 % -12,45 % -1,51% -1,02 %
Finan¢ni aktiva -10,79 % —14,22 % 13,55 % -10,97 %
Aktudalni dan -11,49 % —49,88 % 152,31 % —28,32 %
Dalsi b&Zny majetek 18,63 % —21,56 % —1,86 % 7,39 %
Hotovost a hotovostni ekvivalenty 9,63 % 12,47 % 18,26 % 5,38 %

Zdroj: Vlastni vyzkum

Tabulka 2 udava vysledky horizontalni analyzy aktiv z rozvahy spole¢nosti BMW Group.
Jednotlivé polozky rozvahy z ¢asti aktiv a jejich vyvoj v obdobi od 2018 do 2022 jsou popsany
nize.

Celkova aktiva:

Od roku 2018 do roku 2019 se celkova aktiva zlepsila 0 9,12 %. Od roku 2019 do roku 2020

vSak doslo k poklesu 0 4,99 %. Od roku 2020 do roku 2021 byl pozorovan narist o 5,94 %.
V pokracujicim oziveni vzrostla od roku 2021 do roku 2022 celkové aktiva o 7,58 %.

Dlouhodoby majetek:

Od roku 2018 do roku 2019 vzrostl dlouhodoby majetek BMW Group 0 9,54 %. Od roku 2019
do roku 2020 vSak doslo k mirnému poklesu o 1,86 %. Od roku 2020 do roku 2021 doslo
k oziveni, kdy dlouhodoby majetek vzrostl 0 6,31 %. V tomto pozitivnim trendu od roku 2021
do roku 2022 vzrostla dlouhodoba aktiva o 7,93 %.

Ob¢zna aktiva:
Od roku 2018 do roku 2019 vzrostla obézna aktiva BMW Group o 8,49 %. Od roku 2019
do roku 2020 se vSak obé&zna aktiva snizila o 9,74 %. Od roku 2020 do roku 2021 doslo

k oziveni s nardstem o 5,34 %. Od roku 2021 do roku 2022 pokracoval vzestupny trend, ob&zna
aktiva vzrostla o 7,00 %.
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Inventar:

Od roku 2018 do roku 2019 zaznamenaly zdsoby BMW Group vyrazny narist o 21,80 %.
Od roku 2019 do roku 2020 vsak doslo ke sniZeni zasob 0 6,26 %. Rok 2020 az 2021 znamenal
oziveni, zasoby vzrostly o 6,93 %. Rist pokracoval robustné¢ od roku 2021 do roku 2022,
pricemz zasoby vzrostly o 25,60 %.

Obchodni pohledavky:

Od roku 2018 do roku 2019 obchodni pohleddvky mirn¢ poklesly o 1,10 %. Od roku 2019
do roku 2020 poklesly obchodni pohledavky o 8,74 %. V obdobi od roku 2020 do roku 2021
pokrac¢oval pokles, i kdyZ mensi, konkrétné 0 1,61 %. Naproti tomu od roku 2021 do roku 2022
doslo k podstatnému nartstu pohledavek z obchodniho styku o 82,53 %.

Pohledavky z financovani prodeje:

Od roku 2018 do roku 2019 vzrostly pohledavky z financovani prodeje o 7,07 %. Od roku 2019
do roku 2020 vsak klesly 0 12,45 %. Od roku 2020 do roku 2021 pokra¢oval mirny pokles 1,51
%. Od roku 2021 do roku 2022 se pohledavky z financovani prodeje nepatrné snizZily o 1,02 %.

Finan¢ni aktiva:

Od roku 2018 do roku 2019 se finan¢ni aktiva sniZila o 10,79 %. Tento klesajici trend
pokracoval od roku 2019 do roku 2020 s dal§im poklesem o 14,22 %. Od roku 2020 do roku
2021 v8ak finan¢ni aktiva vzrostla o 13,55 %. Od roku 2021 do roku 2022 doslo k poklesu
0 10,97 %.

Aktualni dan:

Od roku 2018 do roku 2019 se ¢astky aktualni dané snizily o 11,49 %. Vyznamny pokles
0 49,88 % byl pozorovéan od roku 2019 do roku 2020. Od roku 2020 do roku 2021 vSak doSlo
k podstatnému naristu o 152,31 %. Od roku 2021 do roku 2022 se soucasna danova ¢astka opct
snizila 0 28,32 %.

Dalsi bézny majetek:

Od roku 2018 do roku 2019 zaznamenal dalsi obézny majetek BMW Group nartst o 18,63 %.
Od roku 2019 do roku 2020 doslo k vyraznému poklesu o 21,56 %. Obdobi od roku 2020

do roku 2021 vykazalo marginalni pokles o 1,86 %. Od roku 2021 do roku 2022 vsak doslo
k pozitivni zmén¢ s nardstem o 7,39 %.

Hotovost a hotovostni ekvivalenty:

Od roku 2018 do roku 2019 doslo k rustu hotovosti a hotovostnich ekvivalenti o 9,63 %.
Od roku 2019 do roku 2020 pokracoval narust o 12,47 %. Rustovy trend pietrvaval od roku
2020 do roku 2021 s narustem o 18,26 %. A od roku 2021 do roku 2022 doslo k mirnému
narustu o 5,38 %.

Shrnuti horizontalni analyzy aktiv:

Narast dlouhodobého majetku v prvnich letech pravdépodobné odraZi strategické investice
do dlouhodobych aktiv, jako jsou pozemky, budovy a zafizeni nebo technologie, coz je
Vv souladu s trendem automobilového prumyslu smérem k inovacim a vyvoji novych technologii
vozidel, véetné elektrickych vozidel. Kolisani Grovné zasob by mohlo byt ovlivnéno zménami
v planovani vyroby, posuny v poptavce spotiebitelll nebo naruSeni dodavatelského fetézce,
které byly zvlasté vyrazné béhem pandemie covid-19 a nasledné faze obnovy. Obchodni
pohledavky vykézaly obecny nariist, coZ by mohlo naznacovat zvySeny objem prodeje nebo
prodlouzené uvérové podminky zakaznikiim. To vSak vyZaduje peclivé sledovani, aby bylo
zajisténo efektivni fizeni uvérového rizika. Narast pohleddvek z financovani prodeje svédci
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0 tom, ze stale vice zdkaznikl voli feseni financovani od BMW Group, kterd by mohla odrazet
konkurenceschopné sazby financovani nebo strategicky tlak na zptistupnéni vlastnictvi vozidel.
Finan¢ni aktiva a penézni ekvivalenty vykdzaly rist, zejména v poslednich letech, coz
naznacuje silnou likviditni pozici, ktera BMW umoziiuje piekonat ekonomické nejistoty
a investovat do strategickych iniciativ. Ostatni kratkodoba aktiva a splatnd danova aktiva
vykazovala odchylky, kterd mohou souviset s Casovymi rozdily v platbach dani nebo
zauctovanim riznych kratkodobych zaloh nebo ¢asového rozliseni.

Horizontélni analyza pasiv

Finanéni prosttedi BMW Group od roku 2018 do roku 2022 je ilustrovano prostfednictvim
horizontdlni analyzy zavazkd v tabulce 3, kterd odhaluje vyznamné trendy a posuny mezi
riznymi slozkami rozvahy.

Tabulka 3 Horizontalni analyza pasiv BMW Group

Rozvaha 2018/2019  2019/2020 2020/2021 2021/2022
Celkové zavazky 11,42 % —7,73% -0,48 % 0,81 %
Dlouhodobé zavazky 6,90 % —2,72% —6,31 % —8,61 %
Soucasné zavazky 16,52 % -12,90 % 6,26 % 10,40 %
Obchodni zavazky 531% | -1511%| 2647%| 29,16 %
Vlastni kapital 3,13 % 2,69 % 22,13 % 21,50 %
Nerozdéleny zisk 2,75 % 3,27 % 20,41 % 19,13 %

Zdroj: Vlastni vyzkum

Tabulka 3 poukazuje na vysledky horizontalni analyzy pasiv z rozvahy spole¢nosti BMW
Group. Jednotlivé polozky rozvahy z Casti pasiv a jejich vyvoj v obdobi od 2018 do 2022 jsou
popsany nize.

Celkové zavazky

Od roku 2018 do roku 2019 vzrostly celkove zavazky o 11,42 %. Od roku 2019 do roku 2020
vSak doslo k poklesu o 7,73 %. Od roku 2020 do roku 2021 pokrac¢oval mirny pokles, pti¢emz
zavazky se snizily 0 0,48 %. Od roku 2021 do roku 2022 doslo k mirnému nartstu celkovych
pasiv 0 0,81 %.

Dlouhodobé zavazky

Dlouhodobé zavazky zaznamenaly narast o 6,90 % od roku 2018 do roku 2019, ale poklesly
02,72 % od roku 2019 do roku 2020. Pokles byl vyraznéjsi od roku 2020 do roku 2021 se
snizenim o 6,31 %. Tento klesajici trend byl od roku 2021 do roku 2022 jesté strmé;jsi, protoze
dlouhodobe zavazky poklesly o 8,61 %.

Soucasné zavazky

Od roku 2018 do roku 2019 doslo k vyraznému naristu souasych zavazkt o 16,52 %.
Nasledoval vyrazny pokles o 12,90 % od roku 2019 do roku 2020. V roce 2020 az 2021 doslo
opét k narlstu, a to 0 6,26 %, pricemz rust pokracoval do dalSiho obdobi kde mezi lety 2021 az
2022 se jednalo 0 10,40 %.

Obchodni zavazky

Obchodni zavazky vzrostly od roku 2018 do roku 2019 o0 5,31 %. Od roku 2019 do roku 2020
doslo k vyraznému poklesu, zavazky z obchodniho styku poklesly o 15,11 %. Od roku 2020
do roku 2021 vsak zavazky z obchodniho styku vyrazné vzrostly o 26,47 % a tento vzestupny
trend robustné pokracoval od roku 2021 do roku 2022 s nariistem o 29,16 %.
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Vlastni kapitél

Vlastni kapital se od roku 2018 do roku 2019 mirné zvysil o 3,13 %, nasledoval mensi nartst
0 2,69 % od roku 2019 do roku 2020. K vyraznéjsimu narastu doslo od roku 2020 do roku 2021,
0 22,13 %, a tento pozitivni trend pietrvaval i do roku 2022 kde opétovné doslo k nardstu,
konkrétné o 21,50 %.

Nerozdéleny zisk

Nerozdéleny zisk se mirné zvysil o 2,75 % od roku 2018 do roku 2019. Nasledoval dalsi narist
0 3,27 % od roku 2019 do roku 2020. Rist byl vyraznéjsi od roku 2020 do roku 2021, a to
0 20,41 %, a od roku 2021 do roku 2022 se nadale zvysoval o 19,13 %.

Shrnuti horizontalni analyzy pasiv:

Mirné vykyvy celkovych pasiv naznacuji, Ze se spolecnost snazi vyvazit své strategie ristu
a fizeni dluhu. Celkovy narist v poslednim roce naznacuje konzervativni vzestup pakového
efektu nebo moznou expanzi ¢i investi¢ni fazi. Trvaly pokles dlouhodobych zévazki, zejména
v poslednich dvou letech, by mohl naznacovat, ze spolecnost efektivné tidi a sniZuje svij
dlouhodoby dluh. Mohlo by se jednat o strategicky krok ke sniZeni urokovych nakladi nebo
posun ve finan¢ni strategii spolecnosti od dlouhodobych zévazkl. Volatilita kratkodobych
zavazkll s vyraznym vzestupem a poklesem naznacuje dynamické zmény v provoznim
financovani spole¢nosti. Nartst v poslednich dvou letech muze naznaCovat nahromadéni
kratkodobych zavazkl v disledku zvySenych provoznich ¢innosti nebo nahromadéni zasob.
Vyrazny nartst zdvazka z obchodniho styku v poslednich dvou letech by mohl poukazovat
na prodlouzené platebni podminky vyjednané s dodavateli nebo na zamérnou strategii vyuziti
obchodniho uvéru jako formy kratkodobého financovani. Zdravy a konzistentni rtist vlastniho
kapitalu je silnym ukazatelem rostouci hodnoty a finan¢niho zdravi spolecnosti. Zna¢ny narast
v poslednich dvou letech Ize piipsat nerozdélenym ziskim nebo dodatecnym kapitdlovym
infuzim, coz odrazi divéru akcionait nebo zisky reinvestované zpét do spolecnosti. Solidni rist
nerozdelené¢ho zisku demonstruje ziskovost a politiku reinvestovani zisku do spolecnosti.
Rostouci trend je pozitivnim signalem pro investory, protoze Casto podporuje budouci rist
a stabilitu.

Celkova horizontalni analyza rozvahy odrazi spole¢nost, ktera prosla narocnym ekonomickym
obdobim a zaroven se pfipravuje na budouci prilezitosti rastu. Finan¢ni odolnost BMW Group
je zfejma v jeji schopnosti zvySovat aktiva a vlastni kapital v dob¢, kdy mnoho konkurent
mélo problémy. To naznaCuje robustni strategicky pfistup k financim a operacim, ktery dava
spolecnosti piiznivé postaveni pro budouci stabilitu a rust.
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Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Finan¢ni prosttedi BMW Group v letech 2018 az 2022 je zndzornéno prostiednictvim
horizontélni analyzy vykazu zisku a ztraty v tabulce 4, ktera odhaluje klicové trendy a pohyby.

Tabulka 4 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty BMW Group

Vykaz zisku aztraty ~ 2018/2019  2019/2020  2020/2021  2021/2022

Trzby 690%| —501%| 1237%| 2820%
Néklady na prodej 915% | —0,86% 450% | 32,26 %
Provozni zisk/EBIT —1875% | —34,83% | 177,43% 4,47 %
Urokové naklady 2927% | -822%| -6397%| 5212%
Urokovy vynos 5491% | -3520% | 16,38%| 212,59 %
Cisty pfijem -30,32% | —2320% | 22313% | 49,10 %

Zdroj: Vlastni vyzkum

Tabulka 4 poukazuje na vysledky horizontélni analyzy vykazu zisku a ztraty spole¢nosti BMW
Group. Jednotlivé polozky vykazu zisku a ztraty a jejich vyvoj v obdobi od 2018 do 2022 jsou
popsany nize.

Trzby:

Od roku 2018 do roku 2019 se trzby BMW Group zvysily o 6,90 %. Od roku 2019 do roku
2020 se vsak trzby snizily o0 5,01 %. Od roku 2020 do roku 2021 doSlo k oZiveni, trzby vzrostly
0 12,37 %. V pokracovani tohoto pozitivniho trendu od roku 2021 do roku 2022 trzby vzrostly
0 28,20 %.

Naklady na prodej:

Od roku 2018 do roku 2019 vzrostly néklady na prodej 0 9,15 %. Od roku 2019 do roku 2020
doslo k mirnému poklesu nakladl na prodej o 0,86 %. Od roku 2020 do roku 2021 se naklady
na prodej opét zvysily o 4,50 %. Od roku 2021 do roku 2022 zaznamenaly naklady na prodej
vyrazny skok a vzrostly o 32,26 %.

Provozni zisk/EBIT:

Od roku 2018 do roku 2019 se provozni zisk snizil o 18,75 %. Od roku 2019 do roku 2020
doslo k dalsimu poklesu provozniho zisku o 34,83 %. Od roku 2020 do roku 2021 vSak provozni
zisk vyrazné vzrostl o 177,43 %. Od roku 2021 do roku 2022 byl nartst provozniho zisku
mirnéjsi na arovni 4,47 %.

Urokové néaklady:

Urokové naklady od roku 2018 do roku 2019 vzrostly o 29,27 %. Od roku 2019 do roku 2020
se snizil 0 8,22 %. Od roku 2020 do roku 2021 doslo k vyraznému poklesu trokovych naklada
0 63,97 %. Od roku 2021 do roku 2022 se trokové naklady opét zvysily o 52,12 %.

Urokovy vynos:

Urokové vynosy od roku 2018 do roku 2019 vyrazné poklesly o 54,91 %. Od roku 2019 do
roku 2020 doslo k opét k poklesu urokovych vynost o 35,20 %. Od roku 2020 do roku 2021 se
urokoveé vynosy zvysily 0 16,38 %. Od roku 2021 do roku 2022 doslo k mohutnému nartstu
urokovych vynost o0 212,59 %.

Cisty ptijem:

Cisty piijem od roku 2018 do roku 2019 klesl 0 30,32 %. Od roku 2019 do roku 2020 doglo
k dalsimu poklesu ¢istého zisku o 23,20 %. Od roku 2020 do roku 2021 vsak Cisty piijem
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zaznamenal vyrazny ndrast o 223,13 %. Od roku 2021 do roku 2022 se Cisty piijem zvysil
049,10 %.

Shrnuti horizontalni analyzy vykazu zisku a ztrat

Finanéni vykonnost BMW Group v téchto letech odrazi nestdlost a vyzvy v globalnim
automobilovém prumyslu, véetné dopadu covid-19, naruseni dodavatelského fetézce, jako je
nedostatek Cipil, a posuny v poptavce spotiebitelti smérem k elektrifikaci. Pokles trzeb a ¢istého
zisku v roce 2020 lze z velké Casti pfipsat dopadu pandemie na vyrobu a prodej. Nasledné
oziveni v roce 2021 a vyrazny rust v roce 2022 zduraziuji odolnost BMW, piizptisobeni se
vyzvam trhu, uspé$né strategické iniciativy, a prizpusobeni se omezenim dodavatelského
feté¢zce. Narust prodejnich nakladd, zejména v roce 2022, naznacuje rostouci materidlové
a vyrobni néklady, pravdépodobné kviili nedostatku ¢ipti a infla¢nim tlakiim. Navzdory tomu
podstatné zvySeni provozniho zisku od roku 2020 do roku 2021 naznacuje efektivni fizeni
nakladd a zlepSeni provozni efektivity. Kolisani urokovych nakladi a vynost odrazi aktivni
finan¢ni fizeni BMW v reakci na ménici se Urokové sazby a potreby financovani, zejména
v souvislosti s investicemi do novych technologii.

3.2.2 Vertikalni analyza
Vertikalni analyza aktiv

Vertikalni analyza aktiv BMW Group, jak je uvedena v tabulce 5, poskytuje podrobny rozpis
sloZeni aktiv spolecnosti v obdobi od roku 2018 do roku 2022 a zdiiraziiuje, jak byly zdroje
rozdéleny mezi riizné kategorie aktiv.

Tabulka 5 Vertikalni analyza aktiv BMW Group

Rozvaha 2018 2019 2020 2021 2022
Celkové aktiva 100,00 % | 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Dlouhodoby majetek 60,03 % 60,26 % 62,24 % 62,46 % 62,66 %
Obé&zn4 aktiva 39,97 % | 39,74 % 37,76 % 37,54 % 37,34 %
Inventar 6,24 % 6,97 % 6,88 % 6,94 % 8,10 %
Obchodni pohledavky 1,22 % 1,10 % 1,06 % 0,99 % 1,67 %
Pohledavky z financovani prodeje 18,51 % 18,16 % 16,73 % 15,56 % 14,31 %
Finan¢ni aktiva 3,19 % 2,61 % 2,36 % 2,53 % 2,09 %
Aktudalni dafi 0,65 % 0,53 % 0,28 % 0,67 % 0,44 %
Dal$i bézny majetek 4,68 % 5,09 % 4,20 % 3,90 % 3,89 %
Hotovost a hotovostni ekvivalenty 5,25 % 5,28 % 6,25 % 6,97 % 6,83 %

Zdroj: Vlastni vyzkum

Tabulka 5 udava vysledky vertikdlni analyzy aktiv z rozvahy spole¢nosti BMW Group.
Jednotlivé polozky rozvahy z ¢asti aktiv a jejich vyvoj v obdobi od 2018 do 2022 jsou popsany
nize.

Celkova aktiva:

Celkové aktiva jsou nastavena jako benchmark 100 % pro kazdy rok, od roku 2018 do roku
2022, coz slouzi jako zéklad pro vertikdlni analyzu. Tento konzistentni benchmarking
umoznuje piimé srovnani slozeni a zmén v rozvaze v pribehu casu a ukazuje, jak spole¢nost
alokuje své zdroje mezi riizna aktiva.
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Dlouhodoby majetek:

Dlouhodoby majatek vykazuje staly vzestupny trend z 60,03 % Vv roce 2018 na 60,26 % v roce
2019, 62,24 % v roce 2020, 62,46 % v roce 2021 a nakonec dosahl 62,66 % v roce 2022. Tento
progresivni nartst zdlraznuje, ze se spole¢nost neustale zamétuje na dlouhodoby majetek, jako
jsou pozemky, budovy a zafizeni nebo dlouhodobé investice. Meziro¢ni piirtstky naznacuji
strategicky posun smérem k posileni dlouhodobé provozni zdkladny a financni stability
spole¢nosti.

Obézna aktiva:

Naopak obé&zna aktiva vykazala postupny pokles z 39,97 % v roce 2018 na 39,74 % v roce
2019, poté na 37,76 % v roce 2020, 37,54 % v roce 2021 a dale az na 37,34 % v roce 2022.
Tento trend naznacuje pokles podilu aktiv, u kterych se oc¢ekava, ze budou do jednoho roku
pievedena na hotovost, v poméru k celkovym aktiviim spole¢nosti. Meziro¢ni snizeni by mohlo
odrazet strategické rozhodnuti vyraznéji investovat do dlouhodobych aktiv, mozna na ukor

udrzeni likvidnich aktiv, coz naznacuje dlouhodobou investi¢ni strategii pfed kratkodobou
likviditou.

Inventar:

Zasoby jako procento celkovych aktiv zaznamenaly rizné zmény: zacinajici na 6,24 % v roce
2018, zvyseni na 6,97 % v roce 2019, mirné snizeni na 6,88 % v roce 2020, poté postupné
az na 6,94 % v roce 2021 a vyraznéjsi skok na 8,10 % v roce 2022. Tento vzorec naznacuje
kolisajici irovné zasob ve vztahu k celkovym aktiviim s vyraznym nartistem v roce 2022, coz
naznac¢uje bud’ zamérné nahromadéni zasob v reakci na o¢ekavanou poptavku, nebo potencialni
problémy ve spraveé zasob nebo prodeji.

Obchodni pohledavky:

Obchodni pohledavky se lisily, po¢inaje 1,22 % v roce 2018, klesly na 1,10 % v roce 2019, dale
na 1,06 % v roce 2020, poté na 0,99 % v roce 2021 a znovu se odrazily na 1,67 % v roce 2022.
Toto mtize odrazet zmény v uvérovych zasadach nebo postupech inkasa spolecnosti nebo
piipadné zvyseni objemu prodeje za ivérovych podminek.

Pohledavky z financovani prodeje:

Pohledavky z financovani prodeje soustavné klesaly z 18,51 % v roce 2018 na 18,16 % v roce
2019, 16,73 % v roce 2020, 15,56 % v roce 2021 a 14,31 % v roce 2022. Tento trend poukazuje
na klesajici relativni miru vyuzivani financovani zakazniky. Spole¢nost by mohla navrhnout
zménu v prodejni strategii nebo ujednani o financovani. Je také mozné ze cilem spole¢nosti je
dosédhnout bezprostfednéjSich platebnich podminek nebo omezeni moznosti financovéani
prodeje nabizenych zakazniklim, coz by nasledné odpovidalo vysledkiim analyzy.

Finanéni aktiva:

Finan¢ni aktiva zaznamenala pokles z 3,19 % v roce 2018 na 2,61 % v roce 2019, 2,36 % v roce
2020, mirn€ vzrostla na 2,53 % v roce 2021, poté opét klesla na 2,09 % v roce 2022. Tento
celkovy pokles by mohl naznacovat strategicky posun od drzeni finan¢niho aktiva nebo
pterozdéleni financnich zdroji do jinych typl aktiv, odraZejici ménici se priority ve sprave
aktiv.

Aktualni dan:

Procento splatnych daniovych pohledavek se ménilo, zac¢inalo na 0,65 % v roce 2018, v roce
2019 kleslo na 0,53 %, v roce 2020 dale kleslo na 0,28 %, v roce 2021 vzrostlo na 0,67 % a pak
v roce 2022 kleslo na 0,44 %, naznacuje zmény ve zdanitelném piijmu spolecnosti, strategie
daniového planovani nebo Casové rozdily v platbach dani.
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Dalsi bézny majetek:

Ostatni obéznd aktiva zaznamenala mirné zmény, ze 4,68 % v roce 2018, zvyseni na 5,09 %
v roce 2019, poté pokles na 4,20 % v roce 2020, mirny pokles na 3,90 % v roce 2021
a stabilizaci na 3,89 % v roce 2022. Tento trend naznacuje drobné tipravy Ve skladbé ostatnich
obéznych aktiv, ptipadn€ odrazejici posuny v zalohach, kratkodobych investicich nebo jinych
pohledavkéach.

Hotovost a hotovostni ekvivalenty:

Penize a penézni ekvivalenty vykazaly obecny nartst z 5,25 % v roce 2018 na 5,28 % v roce
2019, vyrazné vzrostly na 6,25 % v roce 2020, dale na 6,97 % v roce 2021 a mirn¢ se snizily
na 6,83 % v roce 2022. Tento celkovy nardst oproti péti letim zdirazituje rostouci diraz
na likviditu, mozna jako strategickou reakci na nejisté podminky na trhu nebo jako soucast
strategie fizeni rizik k zajisténi dostate¢né likvidity ke kryti kratkodobych zavazk.

Shrnuti vertikalni analyzy aktiv

Vertikélni analyza rozvahy BMW Group od roku 2018 do roku 2022 zdlraznuje strategické
posuny odrazejici jeji prizpusobeni se vyvijejici se dynamice automobilového pramyslu.
Postupny nartst dlouhodobého majetku BMW z 60,03 % v roce 2018 na 62,66 % v roce 2022
znamena investici do dlouhodobych schopnosti, pravdépodobné v reakci na technologicky
pokrok a trendy udrzitelnosti. Naopak pokles obéZznych aktiv z 39,97 % na 37,34 % za stejné
obdobi naznacuje strategickou realokaci smérem k trvalejSim investicim, potencialné na ukor
kratkodobé likvidity. Urovei zasob a obchodni pohledéavky naznaduji strategické hromadéni
zasob a potencialni rozsifeni objemu prodeje nebo Upravy uveérovych podminek, v tomto potadi,
zduraziujici reakce na naruSeni dodavatelského fetézce a konkurencni tlaky trhu. Snizeni
pohledévek z financovani prodeje odrazi posun ve financ¢ni strategii BMW, zatimco celkovy
narast hotovosti a penéznich ekvivalenti podtrhuje zamétfeni na likviditu, aby bylo mozné
zvladat ekonomické nejistoty, vetné volatility trhu a dopadu globalnich udalosti, jako je
pandemie covid-19. Tyto finan¢ni strategie ilustruji snahu BMW vyvazit vyhlidky
dlouhodobého rlistu s provozni efektivitou a financni stabilitou, v souladu s Sir§imi
ekonomickymi trendy a posunem automobilového primyslu smérem k inovacim
a udrzitelnosti.

Vertikalni analyza pasiv

Vertikalni analyza pasiv BMW Group, jak je znazornéna v tabulce 6, nabizi pohled na strukturu
pasiv spole¢nosti od roku 2018 do roku 2022, ilustrujici alokaci finan¢nich zdroji mezi rizné
polozky.

Tabulka 6 Vertikalni analyza pasiv BMW Group

Rozvaha 2018 2019 2020 2021 2022
Celkové zavazky 72,20% | 73,73% | 7161% | 6727% | 63,03%
Dlouhodobé zavazky 3827% | 3750% | 3839% | 3395%| 2884%
Soucasné zavazky 3393% | 3623% | 3322% | 3331%| 3419%
Obchodni zavazky 4,63 % 4,47 % 3,99 % 4,76 % 5,72%
Vlastni kapital 27,80% | 2627% | 2839% | 32,73%| 3697 %
Nerozdé€leny zisk 2685% | 2529% | 2749% | 3124% | 34,60%

Zdroj: Vlastni vyzkum
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Tabulka 6 poukazuje na vysledky vertikalni analyzy pasiv z rozvahy spole¢nosti BMW Group.
Jednotlivé polozky rozvahy z ¢asti pasiv a jejich vyvoj v obdobi od 2018 do 2022 jsou popsany
nize.

Celkové z&vazky:

Celkové zavazky zacaly v roce 2018 na 72,20 %, coz naznacuje, ze podstatna ¢ast aktiv
spole¢nosti byla financovana prostiednictvim dluhti nebo jinych zadvazki. V roce 2019 se toto
Cislo mirné zvysilo na 73,73 %, coz naznaCuje men$i posun smérem k vétsi zavislosti
na externim financovani nebo ke zvySeni zavazka. V roce 2020 vsak podil celkovych pasiv
na celkovych aktivech klesl na 71,61 %, coz odrézi mirné snizeni pasiv vuci celkovym aktiviim
spole¢nosti. Tento trend pokra¢oval i v roce 2021, kdy celkové zavazky dale klesaly
na 67,27 %, coz naznacuje vyrazné zlepseni finanéni struktury spole¢nosti, pravdépodobné
prostfednictvim sniZzeni dluhu. Do roku 2022 se zavislost na zavazcich vyrazné sniZila
na 63,03 %, coz pokracovalo v trendu snizovani dluhu a mozna naznacovalo posun smérem
k vétsimu financovani vlastnim kapitalem.

Dlouhodobé zavazky:

Dlouhodobé zavazky tvotily v roce 2018 38,27 % celkovych aktiv, coz svéd¢i o zavislosti
na dlouhodobém financovani. V roce 2019 se mirn¢ snizily na 37,50 %, coz svéd¢i o mirném
snizeni dlouhodobych zavazkl. V roce 2020 doslo k nepatrnému nartstu na 38,39 %, coz by
mohlo nazna¢ovat akvizici novych dlouhodobych dluhti nebo finan¢nich zavazki. V roce 2021
vSak doslo k vyraznému poklesu na 33,95 %, coZ naznacuje, ze bylo vynaloZeno Usili na snizeni
dlouhodobého dluhu nebo lepsi fizeni dlouhodobych zévazka. Tento trend sniZovani
pokracoval 1 v roce 2022, pficemz dlouhodobé zavazky dale klesaly na 28,84 %, coZ naznacuje
trvalou snahu o snizovani dlouhodobych finan¢nich zévazki.

Soucasné zavazky:

Soucasné zavazky byly v roce 2018 na urovni 33,93 %, coZ odrazi podil aktiv spolecnosti
vazanych na kratkodobé finanéni zavazky. Toto ¢islo se v roce 2019 zvysilo na 36,23 %, coz
naznacuje narust kratkodobych zavazkli v poméru k celkovym aktiviim. V roce 2020 se vSak
podil kratkodobych zavazkl snizil na 33,22 %, to ukazuje na snizeni kratkodobych zavazkd.
Toto ¢islo ztstalo v roce 2021 relativné stabilni na 33,31 %, coz naznacuje konzistentni fizeni
kratkodobych zavazk. Do roku 2022 doslo k mirnému nardstu na 34,19 %, coz vypovida
0 mirném naruastu kratkodobych finan¢nich zavazki.

Obchodni zavazky:

Obchodni zavazky tvofily v roce 2018 4,63 % aktiv spolecnosti, t0 odrazi dluznou ¢astku vici
dodavateliim. Toto procento se v roce 2019 mirné snizilo na 4,47 %, coz naznacuje mirné
snizeni dodavatelskych povinnosti. Trend snizovéani dodavatelského dluhu pokracoval i v roce
2020, pticemz obchodni zavazky dale klesaly na 3,99 %. V roce 2021 vSak doslo k naristu
na 4,76 %, coz naznacuje narust obchodnich zadvazki, pravdépodobné kvili zvySenému nakupu
nebo pomalejSim platbam dodavatelim. Do roku 2022 zavazky z obchodniho styku vyskocily
na 5,72 %, coz ptredstavuje vyznamny nariist, to miZe naznacovat zvySenou obchodni aktivitu
nebo prodlouzené platebni podminky u dodavateli.

Vlastni kapital:

Vlastni kapital zac¢al v roce 2018 na 27,80 %, coz poukazuje na cast celkovych aktiv
financovanych akcionafi. To se v roce 2019 mirné snizilo na 26,27 %, coZ naznacuje mensi
odklon od kapitdlového financovani nebo zvySeni celkovych aktiv, které neodpovida navysSeni
vlastniho kapitalu. V roce 2020 se vSak vlastni kapital zvysil na 28,39 %, to znaci zlepSeni
kapitdlového financovani nebo pokles celkovych aktiv, které vedlo k vysSimu procentu
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vlastniho kapitalu. V roce 2021 doslo k vyraznému nartistu vlastniho kapitalu na 32,73 %,
znacici podstatné zlepSeni vlastniho kapitalu, pravdépodobné prostiednictvim nerozdéleného
zisku nebo dodatecného financovani vlastnim kapitdlem. Do roku 2022 se vlastni kapital dale
zvysil na 36,97 %, tnento trend rustu akciového financovani pokracoval a odrazel silngjsi
finan¢ni pozici a potencialné zvySenou duvéru investord.

Nerozdéleny zisk:

Nerozdéleny zisk byl v roce 2018 na 26,85 %, coz ukazuje, ze znacna ¢ast zisku byla ponechéna
ve spole¢nosti. Toto ¢islo se v roce 2019 mirné snizilo na 25,29 %, to svéd¢i o mirném snizeni
nerozdélené¢ho zisku v poméru k celkovym aktiviim. V roce 2020 se vSak nerozdéleny zisk
zvysil na 27,49 %, coz naznacuje zlepSeni, pravdépodobné kvili vyssim ziskim nebo niz§im
vyplatam dividend. V roce 2021 doslo k vyraznému skoku v nerozdéleném zisku na 31,24 %,
to odrazi silnou ziskovost a/nebo strategické ponechani zisku pro reinvestice. Do roku 2022 se
nerozdé€leny zisk dale zvysil na 34,60 %, coz pokracuje v trendu zvySovani nerozdéleného zisku
a signalizuje pokracujici ziskovost a strategické financni fizeni.

Shrnuti vertikalni analyzy pasiv

Vertikalni analyza rozvahy BMW Group pro obdobi 2018 az 2022 odhaluje promyslenou
finan¢ni strategii, zaméfenou na optimalizaci kapitadlové struktury, efektivni fizeni dluhovych
zavazki a posileni vlastniho kapitalu. BMW systematicky snizovalo pomér celkovych pasiv
vuci aktiviim, coz signalizuje sniZzovani celkového zadluzeni a zlepSeni financni paky. Tento
trend je vyznamny, protoZe nizS$i financni paka snizuje riziko a zvySuje odolnost vici
ekonomickému kolisani. Soucasné posun od dlouhodobych zavazki k relativni stabilizaci
kratkodobych zavazkl naznacuje zamérné fizeni dluhové struktury s cilem zachovat provozni
likviditu a flexibilitu. ZvySeni obchodnich zadvazkii v roce 2022 miize byt interpretovano jako
strategické vyuziti obchodniho financovéni pro optimalizaci cash flow a zlepSeni provozni
efektivity. Tento krok je kliCovy v kontextu zajisténi plynulosti dodavatelského ftetézce
a adaptace na trzni podminky. Vyrazny nariist vlastniho kapitalu a nerozdéleného zisku
poukazuje na silnou finan¢ni pozici a schopnost spole¢nosti generovat zisk, coz je zasadni
pro jeji schopnost financovat inovace a expanzi. Tato kapitalova sila je obzvlasté relevantni
V kontextu investic do technologii pro elektrickd vozidla a digitalni sluzby, které jsou klicové
pro udrzeni konkuren¢ni vyhody v dynamicky se ménicim automobilovém prumyslu.

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty pro BMW Group, jak je zndzornéna v tabulce 7, pecliveé
mapuje vyvoj finan¢ni vykonnosti spolec¢nosti v letech 2018 az 2022.

Tabulka 7 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty BMW Group

Vykaz zisku a ztraty 2018 2019 2020 2021 2022
Trzby 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 % | 100,00 %
Naklady na prodej 80,96 % | 8267% | 86,28% | 80,24% 82,77 %
Provozni zisk/EBIT 9,36 % 7,11 % 488% | 12,05% 9,82 %
Urokové naklady 0,40 % 0,48 % 0,46 % 0,15 % 0,18 %
Urokovy vynos 0,41 % 0,17 % 0,12 % 0,12 % 0,30 %
Cisty piijem 7,39 % 4,82 % 390% | 11,20 % 13,03 %

Zdroj: Vlastni vyzkum

Tabulka 7 poukazuje na vysledky vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty spole¢nosti BMW
Group. Jednotlivé polozky vykazu zisku a ztraty a jejich vyvoj v obdobi od 2018 do 2022 jsou
popsany nize.
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Trzby:

Trzby jsou kazdy rok nastaveny na 100 %, protoze jde o zékladni linii, se kterou se porovnavaji
vSechny ostatni polozky.

Néklady na prodej:

Naklady na prodej jako procento piijmt vzrostly z 80,96 % v roce 2018 na 82,67 % v roce
2019. Vrcholu doséhly na 86,28 % v roce 2020. Nasledn¢ se vyrazné snizily na 80,24 % v roce
2021. V roce 2022 naklady opét mirn¢ vzrostly na 82,77 %.

Provozni zisk/EBIT:

Provozni zisk jako procento trzeb zacal v roce 2018 na 9,36 % a v roce 2019 klesl na 7,11 %.
Sestupny trend pokracoval na 4,88 % v roce 2020. V roce 2021 doslo k vyraznému zotaveni
na 12,05 %, coz naznacuje silny odraz, ktery se pak v roce 2022 normalizoval na 9,82 %.

Urokové naklady:

Urokové naklady &inily 0,40 % vynost v roce 2018 a zvysily se na 0,48 % v roce 2019. V roce
2020 si udrzely podobnou uroveii na 0,46 %. V roce 2021 doslo k vyraznému sniZzeni na 0,15 %
a v roce 2022 zustaly nizké na 0,18 %.

Urokovy vynos:
Urokové vynosy v pribéhu let kolisaly, po¢inaje 0,41 % piijmt v roce 2018, v roce 2019 klesly

na 0,17 % a v roce 2020 dale klesly na 0,12 %. V roce 2021 doslo k mirnému nartstu na 0,12 %
a k vyrazngjsimu nartstu na 0,30 % v roce 2022.

Cisty piijem:
Cisty ptijem jako procento pfijmi zaznamenal znaéné rozdily. V roce 2018 byl na 7,39 %, poté

klesl na 4,82 % v roce 2019 a déle na 3,90 % v roce 2020. V roce 2021 bylo vidét podstatné
zlepSeni, Cisty pfijem vzrostl na 11,20 % a rlst pokracoval na 13,03 % v roce 2022.

Shrnuti vertikalni analyzy vykazu zisku a ztrat

Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat odhaluje dilezité trendy a zmény ve financnim vykonu
spolec¢nosti béhem nékolika let, s dlirazem na vyznamné pohyby v nakladech, trzbach a ziscich.
Naklady na prodej ukazuji vyraznou volatilitu, s vrcholnym nértGstem v roce 2020, coz odrazi
vliv pandemie covid-19 a potencialn¢ zvySené naklady na material ¢i problémy
V dodavatelském tetézci. Tento trend se obratil v roce 2021, kdy naklady na prodej klesly,
naznacujici uspéSnou implementaci strategii sniZovani nakladi nebo zvySenou efektivitu.
Provozni zisk za¢ina klesat v roce 2018, dosahuje svého minima v roce 2020, coz dale odrazi
dopady pandemie, ale nasledné se v roce 2021 vyrazné zlepSuje, coz signalizuje silny odraz
a adaptaci na trzni podminky. Urokové naklady a vynosy vykazuji vyznamné zmény v reakci
na refinancovani dluhu, zmény urokovych sazeb a aktivni spravu hotovosti. Cisty pifjem
prochazi vyraznymi vykyvy, s poklesem béhem pandemie a naslednym silnym zotavenim
Vv roce 2021 a 2022, coz naznacuje u€inné fizeni vykonu a mozny narist poptavky po pandemii.
Celkové analyza odhaluje klicové aspekty finan¢niho zdravi a operativni efektivity spole€nosti,
zdiiraznujici jeji schopnost navigovat skrze vyzvy a vyuZivat ptileZitosti pro rust.
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3.2.3 Analyza pomérovych ukazateli
Ukazatele rentability

Analyza ukazatel rentability BMW v pribéhu néckolika let poskytuje hlubsi vhled
do finan¢niho zdravi spole¢nosti. Tato analyza odhaluje nejen schopnost spole¢nosti efektivné
zhodnocovat prostfedky, které¢ do ni vlozila, ale také dynamiku a trend jejiho vyvoje v Case.
Nasledujici podrobny pohled nabizi komplexni zkoumani meziro¢nich zmén v téchto
pomeérech, pficemz kazdy z nich je pro lepsi srozumitelnost popséan ve vlastnim odstavci. Timto
dtkladnym rozborem umoziuje analyza dosahnout porozuméni nejen minulému vykonu
spolec¢nosti, ale také poskytuje zaklad pro odhad budoucich vyvojovych trenda.

Tabulka 8 Poméry ukazateld rentability BMW Group

Rentabilita 2018 2019 2020 2021 2022
ROA 4,36 % 3,25 % 2,23 % 584% | 567%
ROE 12,41 % 8,38 % 6,27 % 16,59 % | 20,36 %
ROS 7,39 % 4,82 % 3,90 % 11,20 % | 13,03 %
Zdroj: Vlastni vyzkum
ROA

Mezi lety 2018 a 2019 zaznamenala BMW Group pokles navratnosti aktiv (ROA) ze 4,36 % na
3,25 %. Tento pokles naznacuje snizeni efektivity spolecnosti pii generovani zisku ze svych
aktiv ve srovnani s piedchozim rokem. Pokles ROA by mohl signalizovat pokles provozni
efektivity nebo mozna expanzi aktiv, ktera nepfispivala imérné k pfijmim, coz je bézné ve
fazich podstatnych investic nebo restrukturalizace. Od roku 2019 do roku 2020 se ROA dale
snizila na 2,23 %, coz je pohyb z velké ¢asti pfipisovany ekonomickym dopadiim pandemie
covid-19, ktera vyznamné narusila prodej a vyrobu v celosvétovém automobilovém prumyslu.
Dopad pandemie vedl k zavirani tovaren, naruseni dodavatelského fetézce a prudkému poklesu
spottebitelské poptavky, coz vSe ptimo ovlivnilo schopnost BMW efektivné vyuzivat sva aktiva
k vytvareni ptijmt. V roce 2021 vSak doslo k vyraznému oziveni, kdy ROA vzrostla na 5,84
%. Toto zlepSeni naznacuje, ze BMW se uspésné pfizplsobilo novym vyzvam, mozna
prostiednictvim strategického fizeni ndklada, vylepSenych digitalnich prodejnich kanalt a
oziveni spotiebitelské poptavky, kdyz se trhy zacaly zotavovat. Toto oZiveni pravdépodobné
podpoftila kombinace odlozené poptavky a agilnosti BMW pii reakci na ménici se dynamiku
trhu. Pozitivni trend udrzel stabilitu do roku 2022, pficemz ROA se mirné upravila na 5,67 %.
Tato Groven naznacuje, ze BMW dokazalo udrzet zlepSené vyuziti aktiv a ziskovost dosazené
v pfedchozim roce.

ROE

Mezi lety 2018 a 2019 zaznamenala navratnost vlastniho kapitadlu (ROE) pro BMW Group
pokles z 12,41 % na 8,38 %. Toto sniZzeni ROE naznacuje, Ze navratnost investic akcionatii byla
v roce 2019 niZ8i, coz mohlo byt disledkem poklesu cistého zisku nebo zvySeni celkového
vlastniho kapitalu drZzeného spolecnosti. Takové vykyvy v ROE jsou kritickymi ukazateli toho,
jak dobfte spole€nost generuje finanéni vynosy ve vztahu k investovanym akcionaim. V roce
2020 ROE zaznamenal dalsi pokles na 6,27 %. Tento pokles byl pravdépodobné zplsoben
ekonomickymi dopady pandemie COVID-19, ktera mohla snizit zisky v disledku zpomaleného
prodeje a naruseni vyrobnich linek v celosvétovém automobilovém primyslu. Kromé toho
mohla pandemie vést ke zvyseni vlastniho kapitalu bud’ prostiednictvim novych kapitalovych
infuzi zaméfenych na ochranu finanéniho zdravi spolecnosti pfed pokracujici krizi, nebo
prostiednictvim zachovani zisku jako konzervativniho opatteni proti nepiedvidatelnym trznim
podminkdm. V roce 2021 se v§ak ROE BMW vyrazné odrazilo na 16,59 %. Tento podstatny
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nartist naznacuje, ze BMW se nejen vzpamatovalo z dopadii pandemie, ale mozna béhem faze
obnovy optimalizovalo své operace nebo rozsitilo svlij podil na trhu. Takové oziveni ukazuje
na silnou manazerskou efektivitu pfi prochazeni krizi a pfizptisobovani se novym trznim
podminkdm moznym vyuzitim novych rustovych pftilezitosti nebo zvySenim provozni
efektivity. Vzestupny trend ROE pokracoval i v roce 2022, kdy toto ¢islo vzrostlo na 20,36 %,
coz ukazuje na schopnost BMW tézit z postpandemického trzniho prostfedi a mozna na
efektivni financni fizeni a strategické iniciativy, které dale zvysuji ziskovost.

ROS

Mezi roky 2018 a 2019 vykazala navratnost trzeb (ROS) pro BMW Group pokles ze 7,39 % na
4,82 %. Tento pokles pravdépodobné odrdzi snizeni ziskovosti na jednotku prodeje, coz lze
pii¢ist zvySenym provoznim nakladim nebo sniZeni prodejnich cen. Takovy posun v ROS je
vyznamny, protoze poukazuje na zmény v cenovych strategiich spolecnosti nebo fizeni
nakladd, potencialné v reakci na dynamiku trhu nebo konkurenéni tlaky. V roce 2020 ROS dale
klesl na 3,90 %, coz je pohyb pravdépodobné umocnény pandemii covid-19. Pandemie mohla
vyznamné¢ ovlivnit objemy prodeje a zaroven zvysit naklady souvisejici s opatfenimi na ochranu
zdravi a bezpec€nosti, nezbytnymi upravami ve vyrobnich procesech nebo naruSenimi v
dodavatelském fetézci. Kombinace téchto faktorii by pravdépodobné narusila ziskové marze, o
¢emz sveéd¢i pokracujici pokles ROS béhem tohoto naro¢ného obdobi. V roce 2021 vSak bylo
pozorovano vyrazné zlepseni, kdy ROS vzrostl na 11,20 %. Tento narGst by mohl byt
dasledkem strategické orientace na produkty s vyssi marzi, opatfeni na snizeni nadkladi nebo
oziveni poptavky po luxusnich vozidlech, kdyz se trh zacal zotavovat. Schopnost BMW
vylepSit ROS timto zplisobem naznacuje efektivni strategie fizeni, které nejen Celily
nepfiznivym dopadiim pandemie, ale také vyuzily nové pftilezitosti ke zvySeni marzi. Toto
zlepSeni pokracovalo 1 v roce 2022, kdy ROS dosdhla 13,03 %, coZ naznacuje, zZe BMW
dokazalo udrzet svou provozni efektivitu a vyuzit oziveni globalni ekonomiky k dalSimu
zvyseni ziskovosti.

Ukazatele likvidity

Analyza ukazateld likvidity BMW v prib¢hu nékolika let poskytuje pohled na finan¢ni zdravi
spolecnosti, zejména na jeji schopnost dostat kratkodobym zavazkiim. Zde je podrobny pohled
na meziro¢ni zmény v téchto pomérech, kazdy z nich je pro srozumitelnost popsan ve vlastnim
odstavci.

Tabulka 9 Ukazatele likvidity BMW Group

Likvidita 2018 2019 2020 2021 2022
Bé&zna likvidita 1,18 1,10 1,14 1,13 1,09
Pohotova likvidita 0,99 0,90 0,93 0,92 0,86
Hotovostni likvidita 0,15 0,15 0,19 0,21 0,20

Zdroj: Vlastni vyzkum

Bézna likvidita

Jak poukazuji vysledky z tabulky 9, od roku 2018 do roku 2019 se bézna likvidita BMW sniZia
z 1,18 na 1,10. Toto snizeni ukazuje na zpfisiujici se likvidni pozici, potencialné v disledku
narlstu pasiv nebo stavu zdsob. Automobilovy primysl ¢elil v tomto obdobi riiznym vyzvam,
véetné obchodniho napéti a potencidlniho ekonomického zpomaleni, coZ mohlo zplsobit tlak
na likviditu BMW. Niz§i béZna likvidita naznacuje, Ze BMW m¢élo uZzs§i marZi pro kryti svych
kratkodobych zavazkl svymi obéZnymi aktivy, coZ poukazuje na strategicka rozhodnuti piijata
v reakci na vngjsi ekonomické prostiedi. Mezi lety 2019 a 2020 doslo ke zlepSeni bézné
likvidity na 1,14. Né&stup pandemie covid-19 v roce 2020 pfinesl zna¢nou ekonomickou
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nejistotu. Nardst bézné likvidity BMW béhem této turbulentni doby mohl byt dasledkem
proaktivnich opatfeni ke zvySeni likvidity, jako je snizeni zdvazkii nebo zvySeni
udrzovanihotovosti, aby se vyrovnaly dopady pandemie. Od roku 2020 do roku 2021
zaznamenala bézna likvidita mirny pokles na 1,13. Kdyz se ekonomika zacala zotavovat z
pocateniho Soku z pandemie, BMW mohlo zacit vyuzivat svou likviditu pro investice nebo
operace, coz vedlo k tomuto malému poklesu. Toto obdobi pravdépodobné odrazi strategicky
posun smérem k vyuziti zlepSujicich se ekonomickych podminek k podpofte ristovych iniciativ
nebo provoznich potieb. Od roku 2021 do roku 2022 se soucasny pomér dale snizil na 1,09.
Pokracujici vyzvy globalniho dodavatelského fetézce a postupné ekonomické oziveni mohly
ovlivnit pozadavky BMW na provozni kapital, coz vedlo k ptisnéj§imu poméru likvidity. Tento
pokles naznacuje pokracujici strategické pfizpiisobovani se vyvijejicim se trznim podminkam
se zamé&fenim na vyvazeni likvidity s investi¢nimi a provoznimi cili.

Pohotova likvidita

Pohotova likvidita se podle tabulky 9 snizila z 0,99 v roce 2018 na 0,90 v roce 2019. Tento
pokles by mohl naznacovat strategickd rozhodnuti BMW zvysit zasoby, mozna v ocekavani
obchodnich piekazek nebo jako zajisténi proti naruseni dodavatelského fetézce s dopadem
na pozici likvidnich aktiv. Niz§i pohotova likvidita naznacuje snizenou schopnost dostat
kratkodobym zavazkiim bez spoléhani se na prodej zasob, coz odrazi strategicky diiraz na fizeni
zasob v reakci na vnéjsi ekonomické tlaky. Pii pifechodu z roku 2019 na rok 2020 se pohotova
likvidita zvysila na 0,93, coz signalizuje zlepSeni spravy likvidnich aktiv béhem vypuknuti
pandemie. Tento narGst odrazi reakci BMW na zvySeni svych hotovostnich a témér
hotovostnich pozic, ¢imz se pfipravuje na nepiedvidatelné podminky na trhu. ZlepSeni
pohotove likvidity béhem tohoto obdobi podtrhuje strategické zaméfeni BMW na udrZeni
likvidity tvaii v tvar rozsifené nejistoté. Od roku 2020 do roku 2021 se rychly pomér nepatrné
snizil na 0,92. Toto mirn¢ snizeni naznacuje pokracujici opatrny pfistup k fizeni likvidity,
pravdépodobné kvili o¢ekdvani BMW postupného navratu k norméalnimu provozu, protoze se
svétova ekonomika zacala stabilizovat. Zda se, Ze strategie fizeni likvidity spole¢nosti v tomto
obdobi vyvazuje potiebu likvidity s piilezitostmi pro investice a rast, které vyvstavaji
z ekonomického oziveni. Mezi lety 2021 a 2022 pohotova likvidita klesla pod 1 az k 0,86, coz
muze vyvolavat obavy. Tento pokles by mohl naznaCovat strategicky posun BMW smérem
K investicim do nelikvidnich aktiv nebo zvySeni pasiv v ramci postpandemické obnovy
a strategie rustu. Pohotova likvidita pod 1 naznacuje problémy pii kryti kratkodobych zavazka
bez prodeje zasob, coz zdUraziuje strategicky smér k vyuziti pakového efektu na trhu
pro dlouhodoby rist, i kdyz se zvySenym rizikem likvidity.

Hotovostni likvidita

Od roku 2018 do roku 2019 zistala hotovostni likvidita konstantni na 0,15 jak je uvedeno
v tabulce 9. Tato stabilita nejlikvidnéjSich aktiv naznacuje, Ze BMW dokazalo udrzet svou
okamzitou hotovostni pozici i pies jakékoli kratkodobé zavazky. Hotovostni likvidita v tomto
obdobi naznacuje strategickou rovnovdhu mezi fizenim likvidity a provoznimi potiebami,
zajistujici pfipravenost plnit okamzité finan¢ni zavazky. Doslo ke zvyseni hotovostni likvidity
z 0,15 v roce 2019 na 0,19 v roce 2020. Toto zlepSeni lze pficist strategickému kroku BMW
ke zvyseni likvidity, mozna jako preventivni opatieni v reakci na vypuknuti celosvétové
pandemie, ktera zpisobila ekonomickou nejistotu a naruseni riznych prumyslovych odvétvi.
Rust hotovostni likvidity béhem tohoto obdobi odrazi zaméfeni BMW na posileni své likvidity,
aby se efektivné pohybovalo v nepfedvidatelnych trznich podminkach. Vzestupny trend
pokracoval od roku 2020 do roku 2021, ptic¢emz hotovostni likvidita se zvysila na 0,21. To
naznacuje dalsi posilovani hotovostni pozice BMW, potencidlné¢ jako soucast ptistupu averze
k riziku ke zvladani finan¢nich nejistot, které pretrvavaly kvuli covid-19, vcetné problému
s dodavatelskym fetézcem a zmén v chovani spottebitelti. Nartist penézniho poméru béhem této
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doby podtrhuje strategicky diiraz BMW na udrzeni silné likviditni rezervy na podporu provozni
flexibility a strategickych iniciativ. Od roku 2021 do roku 2022 zaznamenala hotovostni
likvidita mirny pokles na 0,20. I kdyz je tento pokles nepatrny, muize naznacovat, ze BMW
zacalo vyuzivat ¢ast svych hotovostnich rezerv mozna na obnovu, investice do novych
technologii nebo pfizptisobeni se podminkam na trhu po pandemii. Mirné snizeni hotovostni
likvidity naznacuje strategicky posun smérem k vyuziti likvidity pro rustové piilezitosti, coz
odrazi vyvéazeny ptistup k fizeni likvidity a investicim do budoucnosti spolecnosti.

Ukazatele solventnosti

Analyza ukazateli solventnosti BMW v prubéhu nékolika let ndm poskytuje hlubsi vhled
do finan¢ni stability této spolecnosti. Tato dikladna studie nejenom osvétluje schopnost
spole¢nosti hradit své zavazky vc¢as a v souladu s dohodnutymi lhiitami, ale také odhaluje obraz
o tom, jak se tato schopnost vyvijela v ¢ase. Nasledujici podrobny pohled nabizi komplexni
zkoumani mezirocnich zmén v téchto solventnostnich ukazatelich, pficemz kazdy z nich je
pro lepsi srozumitelnost popsan ve vlastnim odstavci. Timto rozsahlej$im rozborem umoziuje
analyza dosahnout porozuméni nejen minulému vykonu spole¢nosti v této oblasti, ale také
poskytuje zaklad pro odhad budoucich trendi v jeji finan¢ni stabilité.

Tabulka 10 Ukazatele solventnosti BMW Group

Solventnost 2018 2019 2020 2021 2022
Pomér zadluzenosti 1 0,72 0,74 0,72 0,67 0,63
Pomér zadluzenosti 2 2.60 281 2 52 205 1,70
Urokové kryti 23,63 | 14,85| 1055| 81,21 | 55,77

Zdroj: Vlastni vyzkum
Pomér zadluZenosti 1

Jak je znazornéno v tabulce 10, pomér dluhu k aktivim BMW Group zaznamenal mirny nartst
70,72 vroce 2018 na 0,74 v roce 2019. Tento nariist naznacuje, ze BMW financovalo vétsi ¢ast
svych aktiv prostiednictvim dluhu, coz by mohlo naznacovat mirny narast ve finan¢nim riziku
nebo investici do rastovych iniciativ. Nartust poméru dluhu k aktiviim je kritickym ukazatelem,
protoze odrazi uroven zadluZeni spolecnosti, kterd, pokud je zvySena, mize znamenat vyssi
zavislost na vypujcenych prostiedcich v poméru k celkovym aktivim spolecnosti. V
nasledujicim obdobi od roku 2019 do roku 2020 se pomér vratil zpét na 0,72, coz ukazuje na
uspésné fizeni urovné dluhu nebo Upravy zakladny aktiv spolecnosti, mozna prostfednictvim
strategické spravy aktiv nebo provozni efektivity, které pomohly udrzet vyvazeny pakovy efekt
navzdory pokracujici finanéni dynamice. Do roku 2021 doslo k dal§imu poklesu poméru na
0,67, coz signalizuje snizeni zavislosti spole¢nosti na dluhovém financovani v poméru k jejim
aktiviim. Tento pokles lze pficist snahdm BMW o splaceni dluhu nebo mozné prosttednictvim
akvizice novych aktiv, kterd rozsifila zdkladnu aktiv pfi zachovani nebo sniZeni absolutni
urovné dluhu. Takové sniZeni je zvlast€¢ vyznamné, protoze ukazuje na posileni financni
struktury a zvyseni solventnosti spole¢nosti, coz ji 1épe stavi proti finan¢ni nejistoté. Klesajici
trend poméru dluhu k aktiviim pokracoval 1 v roce 2022, pficemZ pomér dale klesal na 0,63.
Tento pokraCujici pokles je pozitivnim signalem, ktery naznaCuje siln€j$i rozvahu
charakterizovanou niz§im finanénim rizikem. Niz§i pomér odrazi konzervativnéjsi pozici
zadluZeni a naznacuje, ze BMW uspésné zlepSuje své finanéni zdravi tim, Ze zvySuje svou
aktivovou zakladnu v poméru k dluhu. Toto zlepSeni naznacuje obezietné financni fizeni a
strategické finan¢ni planovani zamétené na snizeni zavislosti na dluhu, ¢imz se zvysi finan¢ni
stabilita spoleCnosti a snizi se jeji zranitelnost viici ekonomickym vykyvim a rizikim
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urokovych sazeb. Tento trend svéd¢i o odhodlani BMW udrzet si silnou finan¢ni pozici v
konkuren¢nim automobilovém pramyslu.

Pomér zadluzenosti 2

Tabulka 10 ilustruje pohyb v poméru dluhu k vlastnimu kapitadlu BMW od roku 2018 do roku
2019, kde se zvysil z 2,60 na 2,81. Tento nartst ukazuje na vyssi vyuziti dluhu ve srovnani s
vlastnim kapitidlem, coZ naznacuje vétsi finan¢éni paku a potencidlni zvySeni rizika pro
akcionare. Vyssi pomér dluhu k vlastnimu kapitalu obvykle znamend, Zze spole¢nost pouziva
vice dluhu k financovani svého riistu, coz mize zvysit navratnost vlastniho kapitalu, pokud
navratnost investic prevysuje naklady na dluh. To vSak také zvySuje finanéni riziko, zejména
pokud jsou zisky kolisavé nebo pokud se podminky na trhu zhorsi. Od roku 2019 do roku 2020
se pomér snizil na 2,52, coz signalizuje snizeni urovn¢ dluhu nebo zvyseni vlastniho kapitalu,
potencialné jako soucast kapitadlove strategie zaméefené na dosaZzeni méné zadluZené struktury.
Toto snizeni muze odrazet strategické upravy BMW s cilem optimalizovat kapitalovou
strukturu v podminkach ménicich se ekonomickych podminek, které mohou byt ovlivnény
finanéni nejistotou vyvolanou pandemii covid-19. Snizeni poméru dluhu k vlastnimu kapitélu
timto zplisobem muze zlepSit financni stabilitu a snizit rizika spojend s vysokou pakou, coz je
zvlasté dulezité v dobé ekonomického stresu. V roce 2021 pomér nadale klesal na 2,05, coz
naznacuje pokracujici usili o sniZeni finan¢ni paky a zlepSeni solventnosti. Tento trend
demonstruje konzervativni pfistup k fizeni finan¢nich rizik a zaméteni na posileni financni
zakladny spolecnosti bud’ snizenim dluhu, nebo efektivnim navySenim vlastniho kapitalu,
ptipadné prostfednictvim nerozdéleného zisku nebo infuze noveho kapitélu. V roce 2022 doslo
k vyraznému poklesu poméru na 1,70, coz by mohlo naznacovat vyrazné zlepseni kapitalové
struktury BMW, pravdépodobné prostiednictvim nerozdé€lenych ziskl, kapitdlovych investic
nebo dal$iho snizovani dluhu. Toto vyrazné snizeni poméru dluhu k vlastnimu kapitélu je
silnym ukazatelem uspéSného fizeni financnich politik a strategickych iniciative BMW
zaméeienych na zvySeni hodnoty pro akcionare a finan¢ni zabezpeceni. Takovy vyvoj nejen
zlepsuje finan¢ni zdravi spole¢nosti, ale také ji stavi ptiznivéji z hlediska investi¢ni atraktivity
a finan¢ni flexibility, coz ji umoziuje vyuzivat nové prilezitosti s robustnéjSim a odolné&jSim
finan¢nim profilem.

Urokové kryti

Na zakladé udaji z tabulky 10 se pomér trokového kryti pro BMW snizil z 23,63 v roce 2018
na 14,85 v roce 2019. Toto snizeni naznaCuje snizenou schopnost BMW pokryt své urokové
naklady z provoznich vynosi, potencidlné kvuli niz§im ziskim nebo zvySenym urokovym
nakladim. Ukazatel urokového kryti je kritickd finanéni metrika, kterd méfi schopnost
spole¢nosti platit iroky ze svého dluhu ze zisku pted uroky a zdanénim (EBIT). Pokles tohoto
poméru muize byt znepokojivy, protoZe naznacuje, ze zisky spolecnosti jsou stidle méné
dostatecné k pokryti jejich trokovych zavazki, coz mize byt disledkem bud’ klesajicich
ptijmi, nebo rostouci trovné dluhu. V roce 2020 se pomér dale snizil na 10,55, coz odhalilo
zvySeny finan¢ni tlak na zisk spolecnosti pfed uUroky a zdanénim, pravdépodobné kviili
dopadim pandemie covid-19. Pandemie vazné narusila globalni ekonomické aktivity, coz mélo
dopad na prodeje a provozni efektivitu BMW, coz zase mohlo vést ke snizeni ziskovosti, a tim
1 niz8i schopnosti pokryt trokové naklady. V roce 2021 vSak doSlo k dramatickému nartistu
poméru na 81,21, coZ naznacuje vyrazné zlepSeni provoznich vynosii nebo sniZzeni tirokovych
nakladl, odrazejici silné zotaveni a mozna ptiznivé podminky pro refinancovani dluhu. Takovy
dramaticky narast v poméru urokového kryti naznacuje, Ze BMW nejenZe dokazalo vyrazné
zvysit svllj provozni vykon, ale mohlo také vyuZit niz8i urokové sazby nebo znovu projednat
své dluhové podminky, aby sniZilo urokové zatiZzeni. Toto zlepSeni je zasadni, protoze
prokazuje odolnost spole¢nosti a schopnost odrazit se od ekonomickych vyzev optimalizaci
jejich strategii finan¢niho fizeni. V roce 2022 se pomér snizil na 55,77, coz, 1 kdyZ je niZsi nez
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v ptedchozim roce, stale ptedstavuje robustni kapacitu spole¢nosti pokryt své urokové naklady.
Tato uroven naznacuje, ze BMW si udrzelo silnou zékladnu ziskt vzhledem ke svym urokovym
zavazkum. Pokles oproti pfedchozimu roku mohl byt ovlivnén specifickymi faktory, jako jsou
zmény ve struktufe dluhu, mirné zvyseni urokovych sazeb nebo normalizace vynosi po
mimoradné silném roce oziveni. Udrzovani relativné vysokého poméru urokového kryti
nicméné podtrhuje pokracujici finan¢ni zdravi BMW a jeho efektivitu pfi fizeni finan¢nich
zavazku za kolisajicich ekonomickych podminek.

Ukazatele aktivity

Analyza ukazateld aktivity BMW v priubéhu nékolika let ndm poskytuje hlubsi vhled
do fungovani této spolecnosti. Tato dukladna studie nejenom osvétluje schopnost podniku
vyuzivat majetek, ale také jeho strategii vyuzivani aktiv, ptipadnou dostupnost nevyuzitych
kapacit a dostatek produktivnich zdroji. Nasledujici podrobny pohled nabizi komplexni
zkoumani mezirocnich zmén v téchto solventnostnich ukazatelich, pficemz kazdy z nich je
pro lepSi srozumitelnost popsdn ve vlastnim odstavci. Tato analyza doddvd mozZnost
porozuméni nejen minulému vykonu spole¢nosti v této oblasti, ale také poskytuje zaklad
pro odhad budoucich trendd.

Tabulka 11 Ukazatele aktivity BMW Group

Aktivita 2018 2019 2020 2021 2022
Doba obratu zasob 48,85 55,66 54,93 52,26 51,20
Doba obratu pohledavek 15434 | 153,85| 142,14 | 12457| 101,01
Obrat aktiv 2,60 2,81 2,52 2,05 1,70
Obrat dlouhodobého majetku 0,78 0,76 0,73 0,78 0,92

Zdroj: Vlastni vyzkum
Poznamka: Doba obratu zasob a doba obratu pohledavek jsou uvedené jako pocet dnti
Doba obratu zasob

Analyza doby obratu zasob uvedena v tabulce 11 za obdobi 2018 az 2022 odhaluje vyznamné
trendy v fizeni zasob spole¢nosti. V letech 2018 az 2019 doslo k nartistu doby obratu z 48,85
na 55,66 dnl. Toto zvySeni naznacuje, Ze zdsoby se pohybovaly pomaleji, coz muze byt
dusledkem preplnéni zasob nebo snizené poptavky. Nasledujici rok 2019 az 2020 zaznamenal
mirny pokles na 54,93 dne, coz naznacuje malé zlepSeni v fizeni zdsob nebo zménu v prodejni
strategii. V obdobi 2020 az 2021 doba obratu zasob klesla na 52,26 dni, coz poukazuje
na zlepsenou efektivitu fizeni zasob nebo zvySenou poptavku, pravdépodobné diky zotavovani
trhti z pocate¢niho dopadu pandemie covid-19. Pokracujici zlepSeni bylo patrné i v roce 2021
az 2022, kdy se doba obratu snizila na 51,20 dni, coz naznacuje dalsi zlepSeni v fizeni tirovné
zasob nebo stabilni poptavku.

Doba obratu pohledavek

Analyza doby obratu pohledavek podle tabulky 11 ukazuje vyvoj schopnosti spole¢nosti
efektivné inkasovat své pohledavky. V obdobi 2018 az 2019 doSlo k mirnému sniZeni doby
obratu z 154,34 na 153,85 dni, coZ naznacuje stabilni dobu inkasa pohledavek pii zachovani
konzistentni iivé€rové politiky. Mezi lety 2019 a 2020 se doba obratu sniZila na 142,14 dni, coz
ukazuje zlepSeni v inkasovani pohledavek nebo zavedeni piisnéjSich uvérovych podminek.
V obdobi 2020 az 2021 doslo k vyraznému snizeni na 124,57 dnt, coz naznacuje efektivngjsi
inkaso nebo lepsi platebni chovani zdkazniki, to je pozitivni pro cash flow spolecnosti. Tento
trend pokracoval i v roce 2021 az 2022, kdy se doba obratu déle snizila na 101,01 dne, to svéd¢i
o pokracujicim zlepSovani procestt vymahani pohledavek a mozném posunu ke krat§im
uveérovym lhitam.
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Obrat aktiv

Pfi zkoumani obratu aktiv z vysledkt v tabulce 11 v obdobi 2018 az 2022 lze pozorovat
promény ve vyuziti aktiv spole¢nosti ke generovani ptijmi. V roce 2018 az 2019 doslo
K nartstu poméru z 2,60 na 2,81, coz ukazuje na zlepSenou efektivitu vyuzivani aktiv. Nicméné
v nésledujicim obdobi 2019 az 2020 pomér klesl na 2,52, to muZe signalizovat sniZenou
efektivitu prodeje nebo zvysSeni investic do aktiv, aniz by doslo k proporciondlnimu nartstu
trzeb. Tento trend pokrac¢oval s dal§im poklesem na 2,05 v roce 2020 az 2021, coz naznacuje,
ze rust celkovych aktiv mozna neptinesl o¢ekavany narist prodejt, nebo doslo ke strategickému
nahromadéni aktiv. V roce 2021 az 2022 se pomér snizil na 1,70, to miize vyvolavat otazky
ohledné efektivity vyuziti aktiv, jelikoz celkova aktiva rostla rychleji neZ generované piijmy.

Obrat dlouhodobého majetku

Obrat dlouhodobého majetku podle tabulky 11 odhaluje, jak efektivné spole¢nost vyuZziva sviij
dlouhodoby majetek ke generovani trzeb. Mezi lety 2018 az 2019 doslo k mirnému poklesu
pomeéru z 0,78 na 0,76, coz miiZe naznacovat nevyuzivani stalych aktiv nebo zvysené investice
do stalych aktiv bez odpovidajiciho zvySeni trzeb. V obdobi 2019 az 2020 pomér déle klesl
na 0,73, coz by mohlo signalizovat pokracujici nartist stalych aktiv nebo pokles vynost z téchto
aktiv. Nicméné v roce 2020 az 2021 doslo k navratu na piivodni hodnotu 0,78, coz naznacuje
bud’ zlepSeni v trzbach z dlouhodobého majetku nebo snizeni zakladny stalych aktiv.
Vyznamné zlepSeni bylo zaznamenano v roce 2021 az 2022, kdy se pomér zvysil na 0,92, coz
ukazuje na podstatné zlepSeni ve vyuziti fixnich aktiv ke generovani trzeb.

Poméry trzni hodnoty

Analyza pomért trzni hodnoty BMW v prabéhu nékolika let ndm poskytuje hlubsi vhled
do ocenéni této spolec¢nosti. Tato podrobna analyza osvétluje, jak trh hodnoti minulou ¢innost
podniku a jeho budouci vyhled. Je zasadni zejména pro soucasné a budouci investory, ukazuje
jim, jakou navratnost mohou o¢ekavat od svych investic. Nasledujici dikladny pohled nabizi
komplexni zkoumani mezirocnich zmén v pomérech trzni hodnoty, pticemz kazdy z nich je
pro lepsi srozumitelnost popsan v samostatném odstavci. Tyto rozsdhlé analyzy umoziuji
porozuméni nejen minulému vykonu spoleCnosti v této oblasti, ale také poskytuji zaklad
pro odhad budoucich trendd.

Tabulka 12 Poméry trzni hodnoty BMW Group

Poméry trzni hodnoty 2018 2019 2020 2021 2022
EPS 10,82 € 7,47 € 5,73 € 18,77 € 27,31 €
DPS 3,50 € 2,50 € 1,90 € 5,80 € 8,50 €
P/E 6,53 9,80 12,61 4,71 3,05
BV 96,49€ | 99,51€| 102,19€ 124,80 € | 152,67 €
Dividendovy vynos 15,31 % | 10,21 % 7,93 % 2121% | 32,75%
Dividendové kryti 3,09 2,99 3,01 3,24 3,21

Zdroj: Vlastni vyzkum
EPS

V roce 2018 ¢inil EPS (zisk na akcii) podle tabulky 12 10,82 EUR, coz odrazi zisk na akcii
generovany spolecnosti. Toto Cislo se v roce 2019 snizilo na 7,47 EUR, coz naznacuje pokles
ziskovosti. Sestupny trend pokracoval i v roce 2020, kdy EPS dale klesal na 5,73 EUR, coz
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naznacuje vyrazny pokles ziskli. V roce 2021 vSak doslo k podstatnému oziveni, kdy EPS
prudce vzrostl na 18,77 EUR, coz predstavuje pozoruhodné zlepseni ziskovosti. Pozitivni
dynamika pokracovala i v roce 2022, kdy EPS vzrostl na 27,31 EUR, coz signalizuje trvaly rast
ziskd v priibéhu let.

DPS

Podobn¢ pii zkoumani dividend na akcii z tabulky 12 (DPS) v roce 2018 zac¢inala na 3,50 EUR,
coz ukazuje vysi dividend rozdélenych na akcii. V roce 2019 doslo k mirnému poklesu na 2,50
EUR, coz naznacuje snizeni dividend vyplacenych akcionaim. Tento trend pietrvaval i v roce
2020, kdy DPS dale klesala na 1,90 EUR, coz naznacuje pokracujici pokles vyplat dividend.
V roce 2021 vSak doslo k vyraznému oziveni, kdy DPS vzrostla na 5,80 EUR, coz odrazi
zvySeni dividend. Tato pozitivni trajektorie pokracovala i v roce 2022, kdy DPS doséhla
8,50 EUR, coz naznacuje trvaly rust dividend vyplacenych akcionaitim.

P/E

Pomér Price-to-Earnings (P/E), ktery odrazi trzni ocenéni ziskli spolecnosti, vykazoval
v pribéhu let vykyvy, jak poukazuje tabulka 12. V roce 2018 byl pomér 6,53, coz naznacuje,
7e investofi byli ochotni zaplatit 6,53 EUR za kazdé euro vydélku. Tento pomér se v roce 2019
zvysil na 9,80, coz naznacuje vyssi ocenéni zisku spolecnosti. Tento trend pokracoval i v roce
2020, kdy pomér dale rostl na 12,61, coz naznacuje jeste vySsi prémii na zisk. V roce 2021 vSak
doslo k vyraznému poklesu poméru na 4,71, coz signalizuje pokles trzniho ocenéni vynosi
ve srovnani s predchozim rokem. Tento trend pokracoval 1 v roce 2022, pii¢emz pomér dale
klesal na 3,05, to naznacuje pokracujici pokles trzniho ocenéni ziskd.

BV

Ugetni hodnota (BV) na akcii, ktera pfedstavuje hodnotu &istych aktiv spole¢nosti na akcii, je
uvedena v tabulce 12. Pocinaje 96,49 EUR v roce 2018 se BV na akcii v roce 2019 zvysila
na 99,51 EUR, coz naznacuje rast hodnoty ¢istych aktiv spolecnosti. Tento trend pokracoval
i v roce 2020, piicemz BV na akcii se dale zvysila na 102,19 EUR, coz odrazi pokracujici rust
Cistych aktiv. V roce 2021 doslo k vyraznému nariistu BV na akcii na 124,80 EUR, coz
naznacuje vyznamny narust Cist¢ hodnoty aktiv spolec¢nosti. Pozitivni dynamika pietrvala
i Vv roce 2022, pii¢emz BV na akcii dosahla 152,67 EUR.

Dividendovy vynos

V roce 2018 doséahl dividendovy vynos podle tabulky 12 BMW Group hodnoty 15,31 %, coz
ukazuje na vysokou miru vyplaty dividend v poméru k cené akcie. V roce 2019 dividendovy
vynos poklesl na 10,21 %, coZ odraZi sniZeni dividendové vyplaty nebo narlst ceny akcii. Tento
trend pokracoval do roku 2020 s dividendovym vynosem 7,93 %, coZ miiZe naznacovat dalsi
snizeni dividendové vyplaty nebo dalsi zvyseni ceny akcii. V roce 2021 doslo k vyraznému
zvyseni dividendového vynosu na 21,21 %, coz muze poukazovat na vyznamné zvySeni
dividendové vyplaty nebo pokles ceny akcii. Dynamika pokracovala v roce 2022, kdy
dividendovy vynos stoupl na 32,75 %, coz signalizuje velmi $t€dré dividendové vyplaty
ve vztahu k cené akcii.

Dividendové kryti

Pokryvaci schopnost dividendy uvedena v tabulce 12, ktera méfi, kolikrat miZze spole¢nost
pokryt vyplacenou dividendu ze svého zisku, v roce 2018 €inila 3,09, coz znaci, Ze zisk byl vice
neZ trojnasobek vyplacené dividendy. Témeér stabilni pokryvaci pomér byl udrzen v roce 2019
a 2020 s hodnotami 2,99 a 3,01, coz ukazuje na konzistentni schopnost spole¢nosti generovat

dostatecny zisk na pokryti dividend. V letech 2021 a 2022 doslo ke zvyseni dividendového
pokryti na 3,24 a 3,21, coz naznaCuje zvySenou schopnost spolecnosti generovat zisk
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pro pokryti dividend, coz maze byt disledkem zvySeni ziskli nebo stabilizace dividendovych
vyplat.

3.2.4 Analyza predikénich modela

Predikéni modely se vyuzivaji pro hodnoceni rizika bankrotu a finan¢ni stability podniku.
Altmanovo Z-skoére, Taffleriv model a Kralick quick test jsou kli¢ové metriky v tomto ohledu.
Altmanovo Z-skore kombinuje pét finan¢nich poméri k odhadu pravdépodobnosti tpadku
firmy, kde niz$i skore indikuje vyssi riziko. Taffleriv model vyuziva ¢tyti poméry pro predikci
finanéni tisn¢, a je Casto povazovan za piesny ve vysoce regulovanych trzich. Kralick quick test
je zase jednoduchy, ale efektivni nastroj, ktery prostrednictvim analyzy kratkodobych ukazatelt
rychle hodnoti finan¢ni zdravi podniku. VSechny tyto modely poskytuji uzite¢ny piehled
0 financni sile a potencidlnich rizicich podniku, které jsou nezbytné pro investory a fidici
pracovniky pfi rozhodovani o budoucich strategiich.

Altmanovo Z-skore
Tabulka 13 Altmanovo Z-skére BMW Group

Bankrotni modely 2018 2019 2020 2021 2022
Altman Z-skoére 1,23 1,12 1,14 1,37 1,48
Zdroj: Vlastni vyzkum

Dle vysledku v tabulce 13 je obdobi let 2018 az 2020 Altmanovo Z-skore pro BMW vyrazné
pod 1,81, coz naznacuje, ze spolecnost byla v tomto obdobi vystavena vyssimu riziku bankrotu.
Toto je zejména zplsobeno relativné nizkou hodnotou EBIT a také velkym pomérem
kratkodobych zavazka. Je tfeba vzit v ivahu 1 ekonomickou situaci v téchto letech — napiiklad
rok 2020 byl rokem celosvétové pandemie covid-19, ktera méla vyznamny negativni dopad
na automobilovy pramysl v dusledku naruseni dodavatelského ftetézce, odstavek tovaren
a snizené spotiebitelské poptavky. Pro obdobi 2021 az 2022 je patrné zlepSeni Z-skore,
pohybujici se z 1,37 na 1,48. Tyto hodnoty stéale spadaji do ,,Sedé zony*, kde je riziko bankrotu
nejisté, ale méné hrozici ve srovnani s predchozimi lety. ZlepSeni zde je hlavné zplisobeno
znaCnym narastem obratu a ziskil oproti méné¢ stoupajicim kratkodobym zavazkiim a piiznivé;jsi
ekonomické prostedi pro automobilovy primysl. Pro BMW by postupné zlepSovani Z-skore
V letech 2021 a 2022 mohlo naznacovat, ze se finan¢ni zdravi spolecnosti zlepSuje a dafi se ji
stabilizovat provoz po pandemii. Bez dalSich finan¢nich podrobnosti a s ohledem pouze na
Z-skore je vsak jasné, ze BMW celilo finan¢nim potizim, zejména v letech 2018 az 2020.

Tafflertiiv model
Tabulka 14 Tafflertv model BMW Group

Bankrotni modely 2018 2019 2020 2021 2022

Taffleriv model 0,28 0,25 0,24 0,32 0,38
Zdroj: Vlastni vyzkum

Opétovné jako u vysledkti Altmanova Z-skore zde zpocatku doslo k znepokojivému poklesu
Tafflerova skore BMW, jak jsou uvedena v tabulce 14 od roku 2018 do roku 2020, klesla z 0,28
na 0,24. Tento trend naznaCoval rostouci riziko finanéni tisné¢ opét spjaté s vysokymi
kratkodobymi zavazky a nizkym vydélkem. V roce 2021 vsak situace nabrala pozitivni obrat,
skore se zlepSilo na 0,32 a vzestupny trend pietrval 1 v roce 2022 a doséahl skore 0,38. Toto
zlepSeni znamena zotaveni finan¢ni stability BMW a sniZeni rizika bankrotu.
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Tuto financni trajektorii nelze odd¢lit od ekonomického kontextu obdobi, zejména
poznamenaneho globalnim dopadem pandemie covid-19. Automobilovy prumysl byl zasazen
zejména naruSenim dodavatelského fetézce, snizenou poptavkou a provoznim zastavenim.
Oziveni BMW v Tafflerové skore v nasledujicich letech naznacuje strategické ptizplisobeni
témto vyzvam, jako je optimalizace fizeni nakladi, pfijeti digitdlniho prodeje a vyuziti
postupného ekonomického oziveni.

Vykyvy v Taffleroveé skore také zdtraznuji dillezitost provétovani ukazatel finan¢niho zdravi.
Klesajici Tafflerovo skére casto vyvolava varovné signdly ohledné rostouciho zadluzeni
spole¢nosti, poklesu likvidity nebo poklesu ziskovosti. Naopak rostouci skore je predzvésti
finan¢niho posileni, potencialné prostiednictvim lepSich penéznich tokl nebo ziskovosti.
Zlepsena skore BMW Group naznacuji takové pozitivni zmény.

Zavér bankrotnich ukazatelu

Zavérem lze fici, ze vyvoj Tafflerova a Altmanova Z-skore spole¢nosti BMW Group od roku
2018 do roku 2022 vykresluje obrazek spole¢nosti, ktera ¢elila zvySené finanéni zranitelnosti,
ale dokdzala se nasmérovat ke stabiln€jSi a pozitivngj$i finan¢ni situaci. Bdélé financni
monitorovani a strategické planovani budou kli¢em k udrZeni této pozitivni trajektorie
a zmirnéni budoucich rizik financni zatéze.

Kralick quick test
Tabulka 15 Kralick quick test BMW Group

Kralick quick test 2018 2019 2020 2021 2022
R1 0,278 0,263 0,284 0,327 0,370
R2 38,207 30,903 10,686 8,702 5,899
R3 0,044 0,032 0,022 0,058 0,057
R4 0,038 0,048 0,134 0,143 0,165
Posouzeni finan¢ni stability 1,5 1,5 2,5 3 3
Posouzeni piijmové situace 1 1 2,5 2,5 2,5
Celkové hodnoceni 1,25 1,25 2,5 2,75 2,75

Zdroj: Vlastni vyzkum

Na zakladé vysledkt Kralick quick testu z tabulky 15 a interpretace skore lze analyzovat
finanéni situaci BMW Group za pétileté obdobi od roku 2018 do roku 2022. Hodnoceni
zahrnuje Ctyfi klicové poméry — pomér vlastniho kapitalu k celkovym aktiviim (R1), pomér
kryti dluhu (R2), pomér EBIT k celkovym aktiviim (R3) a pomér provoznich penéznich toki k
celkovym aktiviim (R4) — kazdy z nich poskytuje ndhled na rizné aspekty finanéniho tizeni
spole¢nosti a provozni efektivity. Vedle jednotlivych vysledki pomérovych ukazatel (R1, R2,
R3, R4) néasleduji ucelend hodnoceni (Posouzeni finan¢ni stability, posouzeni pfijmové situace,
celkové hodnoceni) podle zndmek uvedenych u vysledkii.

Posouzeni finan¢ni stability
Pomér vlastniho kapitalu k celkovym aktiviim (R1)

Pomér vlastniho kapitdlu k celkovym aktivim je ukazatelem finan¢ni péky a stability
spolec¢nosti. U BMW Group pomér vykazal staly nartist z 0,278 v roce 2018 na 0,370 v roce
2022. Vroce 2018 pomér 0,278 indikoval dobry z&klad vlastniho kapitalu ve vztahu k celkovym
aktivim, coz naznacuje, ze spoleCnost si zachovala konzervativni finan¢ni pozici se
zvladnutelnym urovné dluhu. Tento zaklad je nezbytny pro podporu udrzitelného rastu a
poskytuje ochranu proti finanéni nestabilité. Do roku 2019 se pomér mirné snizil na 0,263, coz
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by mohlo znamenat marginalni zvyseni pakového efektu nebo mozna strategickou investici,
kterd doCasné zvysila urovei aktiv bez proporcionalniho zvyseni vlastniho kapitalu. Vzestupna
trajektorie se vSak obnovila v roce 2020 a pomér se vySplhal na 0,284. Toto zvyseni
pravdépodobné odrézi zlepseni vlastniho kapitdlu, pravdépodobné prostiednictvim
nerozdéleného zisku nebo strategickych uprav ve spraveé aktiv nebo kapitalové strukture, které
zvysily vlastni kapital ve vztahu k celkovym aktivim. Nasledujici rok 2021 zaznamenal
vyrazny skok v poméru na 0,327. Tento podstatny nartist lze pficist silnému zaméteni na
posileni vlastniho kapitalu, pfipadné prostfednictvim udrzeni zisku nebo snizeni urovné
celkového dluhu, v souladu se strategickymi iniciativami zaméfenymi na optimalizaci rozvahy.
Do roku 2022 se pomér dale zvysil na 0,370, coz podtrhuje vyrazné zlepSeni finan¢ni stability
spole¢nosti. Tento konzistentni riist poméru vlastniho kapitalu v priibéhu let naznacuje zamérny
strategicky posun smérem k posilovani zdkladny vlastniho kapitdlu, zvySovani odolnosti
spole¢nosti vici finanénim Soktim a potencialnimu sniZzovani jejiho celkového finan¢niho rizika
sniZenim zavislosti na externim financovani.

Pomér kryti dluhu (R2)

Pomér kryti dluhu BMW vykazal za pétileté obdobi vyrazny trend zlepSovani. V roce 2018 byl
pomér vyjimecné vysoky na 38,207, coz odrézelo potencialni neefektivitu nebo problémy pii
efektivnim kryti dluhovych zdvazki. Tento vysoky pomér naznaCoval, ze zisky spole¢nosti
byly vyrazné zatizeny dluhem, coZz by mohlo pfedstavovat rizika pro finan¢ni stabilitu. V roce
2019 se vSak pomér dramaticky zlepsil na 30,903, coZ naznacuje lepsi fizeni dluhu nebo zvyseni
provoznich ziskil, coZ pomohlo zmirnit ¢ast finan¢ni zatéze z predchozich let. Tento pozitivni
trend pokracoval 1 v roce 2020, pficemz se pomer dale snizil na 10,686, coz ukazuje na
pokracujici zlepSovani schopnosti spolec¢nosti fidit svlij dluh v poméru k jejim provoznim
ziskiim. Takové zlepSeni ukazuje na efektivni finan¢ni strategie, které mohou zahrnovat
restrukturalizaci dluhu nebo lepsi fizeni penéznich tokli. V roce 2021 se pomér opét snizil na
8,702 a v roce 2022 dosahl jesté nizsi urovné 5,899. Tato po sobé jdouci vylepseni signalizuji
robustni schopnosti pti spravé dluhovych zavazku, zdiraziuji efektivni finanéni fizeni a
strategické tfizeni dluhu, které posiluji dlouhodobou finan¢ni udrzitelnost spolec¢nosti.

Posouzeni prijmové situace

Posouzenim pfijmové situace prostiednictvim poméru EBIT k celkovym aktivim (R3)
a poméru provoznich penéznich tokii k celkovym aktiviim (R4) je mozné ziskat dalsi pohled na
provozni efektivitu a likviditu.

Pomér EBIT k celkovym aktiviim (R3)

Pomér EBIT k celkovym aktiviim je méfitkem provozni efektivity a ziskovosti spolecnosti ve
vztahu k jejim celkovym aktiviim. V roce 2018 byl pom& BMW na 0,044, coz ukazuje na
stfedni iroven provozni Uc¢innosti. Tento skromny pomér naznacoval, Ze zatimco spolecnost
generovala zisk pfed Uroky a zdanénim, existuje prostor pro zlepSeni toho, jak tyto zisky
korelovaly s celkovou zédkladnou aktiv. Pokles ukazatele na 0,032 v roce 2019 by mohl odrazet
bud pokles provozni efektivity, nebo zvySeni akvizice aktiv, které neni doprovazeno
proporciondlnim rastem EBIT, coZ mliZe naznaCovat strategii expanze, kterd dosud nepfinesla
o¢ekavané zlepSeni ziskovosti. Zda se vSak, Ze se situace v roce 2020 zlepsila, kdyz se pomé&r
zvysil na 0,022, coZ naznacuje, Ze byly podniknuty kroky ke zvySeni provozni efektivity, moZna
prostiednictvim snizeni nakladi nebo efektivnéjSiho vyuziti aktiv. Toto zlepSeni bylo
vyraznéjsi v roce 2021, kdy pomér vyrazné vyskocil na 0,058, coz pravdépodobné odrazi
zvySené provozni zisky nebo strategické sniZeni celkovych aktiv. UdrZeni podobného poméru
0,057 v roce 2022 naznacuje trvalou provozni efektivitu, coz dokazuje, Ze se spolecnosti
uspésné podatilo optimalizovat svou vydéle¢nou kapacitu ve vztahu ke svym aktivim.
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Pomér provoznich penéznich toki k celkovym aktivim (R4)

Pomér provoznich penéznich tokli k celkovym aktivim je zdkladnim ukazatelem likvidity
spolec¢nosti a jeji schopnosti generovat hotovost z operaci vzhledem k jeji majetkové zakladné.
Pro BMW zacal tento pomér v roce 2018 na nizsi trovni 0,038, coz vyvolalo obavy o likviditu
spolec¢nosti a jeji schopnost efektivné prevadét operace na hotovost. V roce 2019 vsak doslo k
vyraznému zlepseni tohoto poméru, ktery se vysplhal na 0,048, coz naznacuje, Ze spole¢nost
ucinila vyznamny pokrok ve zlepSovani provozniho fizeni penéznich tokt. Tento trend
zlepsovani robustné pokracoval i1 v nasledujicich letech, pficemz pomér dosahl 0,134 v roce
2020 a dale se vysplhal na 0,143 v roce 2021. Takovy nértst ukazuje na silny vykon pii preméné
provoznich ¢innosti na hotovost, ¢imz se zvySuje likvidita a financni flexibilita spolecnosti.
Navzdory mirnému snizeni na 0,165 v roce 2022 zGstal pomér dobie ve zdravém rozmezi, coz
potvrzuje pokracujici efektivitu spolecnosti pii efektivnim fizeni jejich penéZznich tokl ve
vztahu Kk jejim celkovym aktivim.

Celkové hodnoceni

Slozené hodnoceni prostfednictvim skore Kralick quick testu odrazi tyto pozitivni zmény.
Skore financni stability zaznamenalo chvalyhodny narist z 1,5 v roce 2018 na 3,0 v roce 2022,
coz ukazuje na robustni posileni financni patefe BMW. Podobné se hodnoceni ptijmové situace
ustalilo na skore 2,5, coz ukazuje zlepSeni zejména od roku 2020. Tato stabilizace na vyssi
Urovni skore ve srovnani s predchozimi roky naznacuje pfiznivy trend v provozni efektivité a
ziskovosti. Celkové hodnoceni se zlepsilo z 1,25 v roce 2018 na 2,75 v roce 2022, coz nejen
shrnuje kolektivni zlepSeni napti¢ riznymi finanénimi aspekty, ale také slouZi jako dikaz
strategického zaméteni BMW na finan¢ni zdravi a provozni dokonalost.

Strucné feceno, BMW Group prokazala v letech 2018 az 2022 chvalyhodnou financni
proziravost a strategickou pfedvidavost. ZlepSeni kritickych finan¢nich poméri a vysledky
Kralick quick testu ilustruji GspéSnou trajektorii smérem k vysSi financni stabilité, vyssi
provozni efektivité a robustni ziskovosti. Tyto snahy nejen chrani ekonomickou budoucnost
spolecnosti, ale také posiluji jeji konkurencni vyhodu v globdlnim automobilovém priimyslu.
Pokracovani v této trajektorii peclivého finan¢niho a provozniho fizeni bude pro BMW Zzivotné
dalezité, aby zvladlo budouci vyzvy a efektivn¢ vyuzilo vznikajici pfilezitosti. Vedouci
postaveni spolecnosti ve financéni spravé a strategickych upravach je piikladné, nastavuje
meéfitko v oboru pro dosazeni a udrzeni finan¢niho zdravi a provozniho uspéchu.
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3.3 Komparace vybranych indikatoru se stanovenou srovnavaci bazi

V nasledujici kapitole bude prezentovano hloubkové srovnani finan¢nich pomérti mezi BMW
Group a Mercedes-Benz Group spolu s benchmarky automobilového primyslu. Tato analyza
zaCind se zaméfenim na ukazatele ziskovosti, véetné navratnosti aktiv (ROA), navratnosti
vlastniho kapitalu (ROE) a navratnosti trzeb (ROS), které odhaluji poc¢ate¢ni postaveni obou
spole¢nosti od roku 2018 a sleduji jejich trajektorii az do 2022. Toto zkoumani poskytuje
zakladni pochopeni toho, jak se obéma subjektiim podafilo generovat zisky ve vztahu k jejich
aktivim, vlastnimu kapitalu a trzbam béhem analyzovaného obdobi, a zdlraziuje trendy v
efektivité a provozni efektivité.

Dalsi prizkum se zaméfi na ukazatele likvidity, pocinaje béznymi, rychlymi a penéznimi
pomeéry, aby bylo mozné posoudit schopnost obou spolecnosti dostat svym kratkodobym
zavazkiim. Tento segment si klade za cil odhalit poznatky o finan¢ni pruznostt BMW a
Mercedes-Benz a vyhodnotit jejich pfipravenost vyporadat se s nadchazejicimi zavazky, aniz
by byla ohroZena jejich provozni stabilita. Diskuse o likvidité plynule prechéazi ke zkoumani
solventnosti prostiednictvim poméru dluhu k aktivim a dluhu k vlastnimu kapitalu. Tyto
ukazatele nabidnou pohled na zavislost spole¢nosti na dluhovém financovani ve stanoveném
casovém ramci a budou indikovat jejich finanéni paku a rizikovou expozici souvisejici s jejich
kapitalovou strukturou. Nasledné bude prozkouman pomér urokového kryti, aby se zdtraznila
schopnost BMW a Mercedes-Benz pokryt trokové naklady, coz je klicové pro pochopeni
finan¢niho fizeni a efektivity nakladové struktury v obou spolecnostech. Nasledné budou
analyzovany ukazatele aktivity, véetné obratu zasob, obratu pohledavek, obratu celkovych aktiv
a obratu dlouhodobého majetku. Tato Cast si klade za cil osvétlit, jak efektivné obé spolecnosti
vyuzivaji sva aktiva k generovani pifijmu, a poskytuje piehled o jejich provoznim fizeni a
strategiich vyuziti aktiv. Kone¢nd srovnavaci analyza finan¢nich pomért bude zahrnovat
pomery trzni kapitalizace, jako je zisk na akcii (EPS), dividenda na akcii (DPS), pomér ceny a
zisku (P/E), ucetni hodnota (BV), dividendovy vynos a dividendové kryti. Tyto ukazatele budou
ilustrovat finan¢ni zdravi a investi¢ni atraktivitu BMW Group a Mercedes-Benz Group ve
srovnani s primérem v oboru a zdurazni, jak jsou tyto subjekty vnimany na trhu z hlediska
ziskovosti, perspektiv rastu a hodnoty pro akcionare.

Druha polovina kapitoly se zabyva komparativni analyzou pomoci prediktivnich modela pro
hodnoceni finan¢niho zdravi a rizika bankrotu, konkrétné se zaméfuje na Altmanovo Z-skore,
Taffleriv model a Kralick quick test. Prostiednictvim této analyzy jsou prozkoumany finan¢ni
trajektorie BMW a Mercedes-Benz od roku 2018 do roku 2022 s cilem identifikovat vzorce
finan¢ni tisné¢ a zotaveni. Toto zkoumani je nezbytné pro piedpovidani budouci finanéni
stability a rizik a poskytuje dynamictéjsi pochopeni toho, jak se kazda spole¢nost vyporadava
s finan¢nimi vyzvami, které¢ predstavuji trzni podminky a provozni pozadavky.

Tato srovnavaci analyza si klade za cil poskytnout komplexni pochopeni finanéni vykonnosti a
strategického postaveni BMW Group a Mercedes-Benz Group v rdmci automobilového
prumyslu. Zduraznuje jejich silné stranky, slaba mista a dynamickou povahu trzni konkurence
a poskytuje podrobny a podrobny pohled na jejich konkuren¢ni postaveni a strategické adaptace
tvari v tvar vyvijejicim se poZadavkiim primyslu a ekonomickym podminkdm. Toto finan¢ni
srovnani nejen osvétli stav soucasného finan¢niho zdravi téchto primyslovych gigantd, ale také
je vybavi strategickymi poznatky nezbytnymi pro budouci planovani a rozhodovani ve vysoce
konkuren¢nim trznim prostiedi.
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3.3.1 Komparace pomérovych ukazatelu
Rentabilita
ROA

Jak je patrné z dat piilohy 5 a grafického znazornéni v grafu 1, u navratnosti aktiv (ROA),
zacina BMW v roce 2018 s pevnym zakladem odrazejicim primyslovy primér na trovni 4,36
%. To naznacuje paritu s odvétvovymi standardy pii vytvareni ziski z jeho aktiv. Jak vSak
proch&zime ¢asovou rovinou, BMW vykazuje mirny pokles na 3,25 % v roce 2019 a déle na
2,23 % v roce 2020, coz mize naznaovat neoptimalni vykonnost aktiv nebo dopad
makroekonomickych protivétri. Nasledné zotaveni je pozoruhodné; nartst na 5,84 % v roce
2021 a 5,67 % v roce 2022 odrazi strategickou rekalibraci nebo reakci na oziveni trhu. Pro
srovnani, poc¢atecni ROA Mercedes-Benz ve vysi 3,95 % v roce 2018 vykazuje shodu s BMW,
ale dramaticky pokles na 1,43 % v roce 2019 naznacuje vyrazn&jsi zranitelnost vi¢i provoznim
nebo trznim vyzvam. Nasledné oziveni Mercedes-Benz na 7,87 % do roku 2022 vsak predci
BMW, coz naznacuje mozna agresivnéj$i nebo efektivnéjsi strategii vyuziti aktiv. Oba jsou
vSak zastinény plsobivym vzestupem tohoto odvétvi na 11,98 % do roku 2022, coz naznacuje,
ze 1 kdyZz jsou BMW a Mercedes-Benz na vzestupné trajektorii, stale zaostavaji za Sir§im
zrychlenim odvétvi v generovani ziski zaloZenych na aktivech. (viz Ptiloha 5)

Graf 1 Srovnani ROA BMW, Mercedes-Benz a priméri primyslu
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Zdroj: Vlastni vyzkum
ROE

Pokud jde o navratnost vlastniho kapitalu (ROE) z dat uvedenych v pfiloze 5 a vizudlnim
vyobrazenim pomoci grafu 2, vychozi hodnota BMW pro rok 2018 na drovni 12,41 %
ptekracuje pramér v odvétvi, coz ji fadi na odlehlou hodnotu v ziskovosti akcii. Tento naskok
se vSak zmenSuje, kdyz BMW klesa na 8,38 % v roce 2019 a dale na 6,27 % v roce 2020, coz
je trajektorie, kterd je v souladu s klesajicim trendem v odvétvi, ale také vyvolava otdzky
ohledné schopnosti BMW udrZet si svou poc¢ate¢ni vyhodu. Vzestup na 16,59 % v roce 2021 a
20,36 % v roce 2022 vSak znamend oZiveni, coZ naznacuje silné oziveni a mozné zvyseni
hodnoty pro akcionafe. Mercedes-Benz na druhé stran€ vykazuje volatilnéjsi cestu ROE s 11,48
% v roce 2018, propad na 4,31 % v roce 2019, poté prudce na 31,98 % v roce 2021, neZ se
pfeorientuje na 17,11 % v roce 2022. Tato volatilita by mohla byt pfiznakem provozni
restrukturalizace nebo mimotadné polozky ovliviiujici ziskovost. Je pozoruhodné, Ze jak BMW,
tak Mercedes-Benz vykazuji trend oziveni v ROE, ale skok v tomto odvétvi na 35,78 % v roce
2022 osvétluje mezeru a podtrhuje, ze odvétvi prekondva oba v ziskovosti. (viz Ptiloha 5)
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Graf 2 Srovnani ROE BMW, Mercedes-Benz a praméri pramyslu
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Zdroj: Vlastni vyzkum
ROS

A konec¢né, analyza navratnosti prodeje (ROS) kde z dat v piiloze 5 je patrné jak BMW v roce
2018 vykéazalo silnych 7,39 %, coz rozhodné piekonalo 4,53 % Mercedes-Benz a tésné se
shodovalo s vys$§imi urovnémi ziskovosti v tomto odvétvi. ROS BMW vsak v roce 2019 narazi
na pokles na 4,82 % a dale na 3,90 % v roce 2020, coz mlze odrazet zpiisiiujici se marze nebo
zvysené naklady ve vztahu k prodeji. Oziveni na 11,20 % v roce 2021 a zvySeni na 13,03 %
Vv roce 2022 odhaluji chvalyhodny obrat, svéd¢ici o lepsSi kontrole ndkladi nebo postaveni
natrhu. Trajektorie Mercedes-Benz je naproti tomu charakterizovana vyraznéj$imi
fluktuacemi, se znepokojivym poklesem na 1,57 % v roce 2019, coZ naznacuje vyrazné stlaceni
marze, nasledované pozoruhodnym ozivenim na 9,87 % do roku 2022. Dusledné zlepSeni
BMW po roce 2020 stavi pfiznivé v ramci odvétvi, ackoli jak on, tak Mercedes-Benz jsou
piekonany primérem v odvétvi, ktery neni stanoven pro ROS, ale 1ze odvodit, Ze nasleduje
vzor ostatnich pomért s podstatnym vzestupem. (viz Piiloha 5)

Finan¢ni vykonnost BMW, zachycena prostiednictvim ROA, ROE a ROS, demonstruje cestu
pocatecni sily, nasledné vyzvy a ptipadného zotaveni, coz odrdzi strategickou rekalibraci
a dynamiku trhu. Zatimco BMW si ve srovnani s Mercedes-Benz drzi svou pozici dobie,
zejména v ROS, oba subjekty zaostavaji za primérem v oboru v ROA a ROE, coz signalizuje
prostor pro strategickd vylepseni, aby pln€ vyuzily sviij potencial ziskovosti.

Likvidita

Bézna likvidita

Aktuélni pomér slouzi k hodnoceni schopnosti spolec¢nosti splacet své kratkodobé zavazky
pomoci svého kratkodobého majetku, srovnani vyobrazuje graf 3. V roce 2018 za¢alo BMW s
aktudlnim pomérem 1,18, coz bylo nad primyslovym primérem 1,01. To naznacuje, ze BMW
bylo v relativné silné pozici, aby zvladlo své kratkodobé zavazky, coz je vyhodné pro udrzeni
plynulych provoznich tokli a splnéni neocekavanych finan¢nich pozadavkl. Pro srovnani,
Mercedes-Benz zacal s jesté vys§im pomérem 1,24, coz naznacuje jeste silngjsi pozici likvidity
ve srovnani s primyslem a BMW. Takovéa pozice pravdépodobné poskytla Mercedes-Benzu
konkuren¢ni vyhodu ve smyslu finan¢ni stability a schopnosti vyuZit ptileZitosti, které vyzaduji
rychlou mobilizaci kapitélu. V roce 2019 se aktualni pomér pro BMW snizil na 1,10, ale zistal
nad primyslovym priimérem 1,04, coz naznacuje pokracujici finan¢ni zdravi, ale mirné snizeni
likvidity, coZ by mohlo naznacovat pierozdéleni zdroji nebo zvySeni kratkodobych zavazkda.
Mercedes-Benz zaznamenal mirny pokles svého soucasného poméru na 1,21, i kdyz si stale
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udrzoval lepsi pozici ve srovnani s BMW a primyslem. Tento mirny pokles u obou spolecnosti
by mohl odrazet celoodvétvové trendy nebo posuny v jejich ptislusnych finanénich strategiich,
moznd v reakci na zvysené investice nebo trzni pravy. Do roku 2020 se aktuélni pomér BMW
zvysil na 1,14, coz je t€sné v souladu s primyslovym primeérem, ktery vzrostl na 1,09. To
naznacuje oziveni nebo uUpravu strategii spravy aktiv nebo odpovédnosti BMW, aby se
stabilizovala jeji likviditni pozice. Mercedes-Benz vSak zaznamenal pokles svého sou¢asného
poméru na 1,15, ¢imz se poprvé v tomto obdobi dostal mirné nad BMW. Tento posun by mohl
naznacovat zmény v provoznich nakladech nebo kapitalové struktuie Mercedes-Benz, které
odrazeji strategické finanéni upravy v reakci na Sir§i ekonomické podminky ovlivnéné
pandemii COVID-19.V nasledujicich letech 2021 a 2022 obé& spole¢nosti vykazaly pokles
svych sou€asnych pomérti, pticemz BMW se do roku 2022 snizilo na 1,09 a Mercedes-Benz na
1,16, ob¢ si stdle udrzuji pozice nad primyslovym primérem 1,03. Trvale nadprimérna
vykonnost obou spolecnosti ukazuje na robustni fizeni likvidity i1 pfes klesajici trend. Tato
udrzitelna sila v likvidité je klicova, zejména v volatilnich ekonomickych podminkach po
pandemii, coz umoziuje BMW 1 Mercedes-Benz udrzet si provozni odolnost a strategickou
flexibilitu pii nasazovani kapitalu. (viz Pfiloha 6)

Graf 3 Srovnani bézné likvidity BMW, Mercedes-Benz a priméra pramyslu
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Zdroj: Vlastni vyzkum
Pohotova likvidita

Rychly pomér odstraiiuje z rovnice zéasoby, poskytujic tak piisnéjsi méftitko likvidity.
Vyobrazeni srovnavani tohoto ukazatele je moZzné vidét na grafu 4. V roce 2018 m¢l BMW
rychly pomér 0,99 a Mercedes-Benz mél pomér 0,94, oba vyrazné prevySovaly primyslovy
pramér 0,23. Tato ¢isla podtrhuji silnou pozici obou spole¢nosti z hlediska likvidity. Schopnost
pokryt kratkodobé zavazky bez zavislosti na prodeji z&sob poskytuje zna¢nou financni
flexibilitu, kterd témto spolecnostem umoziuje zvladnout neocekavané finanéni vypadky nebo
vyuzit okamzitych trznich pfilezitosti bez nutnosti likvidovat své zasoby. V nésledujicich
letech, 1 kdyZ doSlo k mirnému poklesu téchto pomért, si BMW i Mercedes-Benz udrzely
urovné vyrazné nad primyslovymi primeéry, které se v letech 2019 az 2022 pohybovaly od 0,25
do 0,33. Tento konzistentni vykon nad oborovymi standardy ilustruje peclivé finan¢ni fizeni a
efektivni kontrola nad hotovosti a pohleddvkami, zdkladnimi soucastmi rychlého poméru. Do
roku 2022 zaznamenalo BMW rychly pomé&r 0,86 a Mercedes-Benz vykazal pomér 0,87. Tyto
hodnoty, i kdyZ jsou mirné nizsi nez v piedchozich letech, stale ukazuji na robustni schopnost
efektivné fidit kratkodobé zdvazky bez nutnosti prodavat zasoby. Tato trvald sila v rychlém
poméru je zvlasté chvalyhodnid vzhledem k finanénim tlakim a vykyvim trhu, kterym
spole¢nosti Celi.. (viz Pfiloha 6)
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Graf 4 Srovnéni pohotové likvidity BMW, Mercedes-Benz a praiméra pramyslu
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Zdroj: Vlastni vyzkum
Hotovostni likvidita

Pomér hotovosti ptimo ukazuje, kolik kratkodobych zavazkii mtze spole¢nost pokryt pouze
pomoci hotovosti a ekvivalentil hotovosti. V roce 2018 mély BMW a Mercedes-Benz poméry
hotovosti 0,15 a 0,16, coz bylo pod primyslovym priimérem. V dalSich letech se tento pomér
u obou spolecnosti zlepsil, pficemz v roce 2021 Mercedes-Benz zaznamenal vyrazné zvySeni
na 0,26, coz je nad primyslovym primérem, zatimco BMW udrZelo stabilni zlepSeni. V roce
2022 obé spolecnosti vykazovaly pomér hotovosti 0,20, coz ukazuje na jejich konzistentni
schopnost udrzovat dostateCnou hotovostni rezervu k pokryti kratkodobych zavazki. (viz
Ptiloha 6)

Tato podrobné analyza ukazuje, jak BMW a Mercedes-Benz navigovaly svou kratkodobou
finan¢ni stabilitu a likviditu v porovnani s primyslovymi primeéry. Ob¢ spolecnosti vykazovaly
silné likviditni pozice, 1 kdyz Mercedes-Benz obecné predcil BMW v aktuédlnich a pomérech
hotovosti,

V prubéhu let vykazuji BMW a Mercedes Benz silné likviditni pozice a obecné si udrzuji své
aktualni a rychlé poméry nad primérem v odvétvi. Existuji vykyvy, ale celkovy trend
naznacuje, ze ob¢ spoleCnosti fidi svou likviditu zpiisobem, ktery jim umoznuje zastat
konkurenceschopné¢ a ptipravené na finanéni zavazky. Penézni pomér vykazuje vétsi
variabilitu, kterd mize odrazet rizné strategie fizeni hotovosti v reakci na trzni podminky nebo
interni rozhodnuti.

Solventnost
Pomér zadluzenosti 1

V roce 2018 zac¢inal Mercedes-Benz s pomérem dluhu k aktiviim ve vysi 0,77, coz bylo o néco
vice nez u BMW 0,72. To naznacovalo vyssi zavislost Mercedes-Benz na dluhu ve srovnani s
BMW, coz naznacuje, Ze Mercedes-Benz potencialné vyuZzival agresivnéji k financovani svych
operaci nebo riistovych iniciativ. Do roku 2019 obé€ spolecnosti zaznamenaly nartist poméru
dluhu k aktiviim, pticemz Mercedes-Benz dosahl 0,79 a BMW vzrostlo na 0,74. Tento nartst
poméri u BMW 1 Mercedes-Benz ukazuje na rostouci zévislost na dluhu. Nartst by mohl
odrazet pokracujici investice do novych technologii a snahy o expanzi, které vyZaduji znacny
kapital, ktery se ob& spolecnosti mohly rozhodnout financovat prostfednictvim dalSich ptjcek.
V roce 2020 doslo k mirnému poklesu jejich pomérti, pti¢emz Mercedes-Benz se sniZil na 0,78
a BMW se snizilo zpét na 0,72. Toto snizeni ukazuje na mirné zlepSeni ve snizovani dluhu v
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poméru k aktivim. Mirny pokles lze pfi¢ist bud’ opatrnému ptistupu k novym ptijckam v dobé
ekonomické nejistoty vyvolané globalni pandemii, nebo snaze o zlepSeni spravy aktiv a
efektivity. Rok 2021 znamenal vyrazné snizeni pro Mercedes-Benz na 0,72 a BMW na 0,67.
Tento vyrazny pokles naznacuje silny rok pro snizeni zévislosti na dluhu. Takova zlepSeni by
mohla byt vysledkem kombinace splaceni zdvazkti a mozného ristu celkovych aktiv, coz odrazi
obezfetné finan¢ni fizeni a strategicky posun smérem k udrzitelnéjSim finan¢nim strukturam.
Do roku 2022 pokracoval trend klesajicich pomérti s Mercedes-Benz na 0,67 a BMW na 0,63,
coz dokazuje pokracujici zlepSovani solventnosti. Toto pokracujici zlepSovani ve snizovani
poméru dluhu k aktiviim u obou spolec¢nosti naznacuje silné Usili o posileni jejich finan¢ni
stability a snizeni z&vislosti na dluhu. (viz Ptiloha 7)

Pomér zadluzenosti 2

Pomér dluhu k vlastnimu kapitalu spole¢nosti Mercedes-Benz v roce 2018 ¢inil 3,26, coz je
vice nez 2,60 u BMW, pfi¢emz obé spole¢nosti jsou pod prumérem odvétvi 3,56. Grafické
vyobrazeni porovnani je mozné vidét na grafu 5. To naznacovalo vy$si troven dluhu v poméru
k vlastnimu kapitalu pro Mercedes-Benz ve srovnani s BMW, ackoli ob& byly méné zadluzené
nez prumérny Vysledek v oboru. V roce 2019 pomér pro Mercedes-Benz vyskocil na 3,81
a pro BMW na 2,81, coz zvysilo jejich pakovy efekt, zatimco primér v odvétvi klesl na 3,44,
coz naznacuje, ze obé spole¢nosti se pohybuji opa¢nym smérem, nez je trend v odvétvi. Do roku
2020 se pomér Mercedes-Benz snizil na 3,59 a pomér BMW na 2,52, ale ob¢ zistaly
nad primyslovym primérem 2,51 a udrzely si vys§i pakovy efekt, nez je primyslovy standard.
V roce 2021 ob¢ spolecnosti vykazaly vyrazny pokles pakového efektu, pticemz Mercedes-
Benzna 2,55 a BMW na 2,05, ¢imz piekonaly pramyslovy pramér 2,15. Tento trend pokracoval
i v roce 2022 s Mercedes-Benz na 2,00 a BMW na 1,70, oba vyrazné nizsi nez jejich vychozi
body a nyni pod primyslovym pramérem 2,00, coz odrazi silnou solventnostni pozici. (viz
Ptiloha 7)

Graf 5 Srovnani poméru zadluzenosti 2 BMW, Mercedes-Benz a praméra pramyslu
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Zdroj: Vlastni vyzkum
Urokové kryti

V roce 2018 mél Mercedes-Benz pomér vydélanych trokt krat 14,04, coZ je vyrazné niZsi
hodnota neZ u BMW 23,63, coz naznaCuje, z2¢ BMW bylo v daném roce lepsi v pokryti
urokovych nakladi. Pomér pro Mercedes-Benz prudce Klesl na 4,92 v roce 2019, zatimco BMW
také kleslo na 14,85, coz pro Mercedes-Benz znamend narocny rok ve vytvaieni dostatecnych
vydélkil na pokryti urokovych nakladl ve srovnani s BMW. V roce 2020 se Mercedes-Benz
zlepsil na 13,64, ale BMW zaznamenalo pokles na 10,55, coz ukazuje na zotaveni Mercedes-
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Benz ve schopnosti pokryt urokové naklady 1épe nez v predchozim roce, ale kapacita BMW
oslabila. V roce 2021 doslo k podstatnému naristu u Mercedes-Benz na 37,36 a jeste
pusobivéjsich 81,21 u BMW, coz ukazuje na mimoiadné zisky v poméru ziskti k arokovym
zavazklim pro ob¢ spolecnosti, které daleko pred¢i vykon odvétvi. V roce 2022 byl pomér
Mercedes-Benz vysoky na 47,91, ale BMW bylo sniZzeno na 55,77. Navzdory poklesu u BMW
mély obé spole¢nosti poméry mnohem vyssi neZ v prvnich letech, coz naznacuje solidni zisky
na pokryti arokovych nékladu. (viz Ptiloha 7)

Mercedes-Benz a BMW béhem pétiletého obdobi zlepsily svou platebni schopnost s obecnym
trendem snizovani zadluZenosti a zvySovanim ukazatel trokového kryti, ¢imz skoncily obdobi
v silnéjsi pozici ve srovnani s primérem v odvétvi.

Aktivita
Doba obratu zasob

Doba obratu zasob je dilezitym ukazatelem, ktery méfi, jak rychle miize spolenost prodat a
doplnit své zasoby. V roce 2018 vykazal Mercedes-Benz dobu obratu zasob 64,31 dne, coz bylo
vyrazné déle nez 48,85 dne u BMW. Tento rozdil podtrhuje vétsi efektivitu fizeni zasob ze
strany BMW ve srovnani s Mercedes-Benz, coZ naznacuje, ze BMW dokazalo pfeménit své
zéasoby na prodej rychleji, coz je zasadni faktor pro udrzeni likvidity a snizeni nakladti na drzeni.
Béhem nésledujicich let vynalozil Mercedes-Benz spolecné tsili na zlepSeni tohoto poméru a
dosahl nejkrat§iho obdobi obratu zdsob 58,52 dne v roce 2021. Toto zlepSeni naznacuje
strategické zaméteni Mercedes-Benz na zlepSeni dodavatelského fetézce a prodejnich procest
s cilem urychlit obrat zasob. Takové usili mtize zahrnovat lepsi predpovidani zasob, vylepsené
planovani poptavky nebo efektivnéj$i marketingové strategie ke zvySeni rychlosti prodeje.
Mezitim si BMW udrzelo konzistentni vykon v této oblasti, pfi¢emz nejnizsi doba obratu zasob
dosahla 51,20 dne v roce 2022. Tato konzistence podtrhuje pokracujici efektivitu BMW pfi
efektivnim fizeni zdsob, coZz spoleCnosti umoznuje zachovat si provozni flexibilitu a
minimalizovat ndklady spojené s prebyte¢nymi zasobami. Schopnost BMW udrzovat v pribéhu
let konzistentné krat$i dobu obratu naznacuje robustni postupy fizeni zasob, které jsou dobie
integrovany do jejich provoznich strategii.. (viz Ptiloha 8)

Doba obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek je zakladni metrikou, ktera odréazi, jak efektivné spole¢nost tidi
vymahani pohledavek. Mercedes-Benz mél v roce 2018 krat$i dobu obratu nez BMW, coz
naznacovalo rychlejs$i inkaso pohledavek v té dobé. Tento rychlejSi obrat naznacuje, ze
Mercedes-Benz byl efektivnéjsi pfi fizeni svych tvérovych podminek se zakazniky nebo mé¢l
efektivnéjsi inkasni procesy, coz je klicové pro udrzeni cash flow a snizeni uvérového rizika.
V prubéehu let se ob€ spole¢nosti snazily tento pomér zlepsit, coz odrazi neustélé usili o zlepSenti
jejich strategii fizeni ivérh a procestt vymahani pohledavek. Do roku 2022 doséhl Mercedes-
Benz doby obratu pohledavek 110,49 dne a BMW tuto vykonnost jesté zlepSilo s dobou obratu
101,01 dne. Toto vyznamné zlepSeni pro BMW ukazuje, ze v prib¢hu let efektivné zlepsilo
efektivitu sbéru. Znaény pokrok BMW ve zkraceni doby obratu pohleddvek ve srovnani s
Mercedes-Benz naznacuje strategickou revizi spravy pohledavek. To by mohlo zahrnovat
zptisnéni uvérovych politik, zlepSeni procesti provéfovani zdkaznikli nebo zavedeni
agresivnéjSich postupti inkasa. Kromé toho pokrok v digitalni fakturaci a platebnich systémech
mohl hrét roli pfi usnadnéni rychlejsiho vypotadani. (viz Ptiloha 8)

Obrat aktiv

Celkovy obrat aktiv je kritickym méfitkem, které hodnoti, jak efektivné spolecnost vyuziva sva
aktiva k vytvareni pfijma. V roce 2018 zacal Mercedes-Benz s vy$§im pomérem obratu aktiv
(3,26) ve srovnani s BMW (2,60), coz naznacuje lepsi vyuZiti jeho aktiv. Tento vyssi pocatecni
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trzby, coz je zékladni aspekt provozni efektivity, ktery dobfe odrézi schopnost managementu
efektivné vyuzivat zdroje. V prubchu let vSak obé spolecnosti zaznamenaly pokles tohoto
pomeéru, pficemz Mercedes-Benz doséhl hodnoty 2,00 a BMW se do roku 2022 snizilo na 1,70.
Tento klesajici trend celkového obratu aktiv naznacuje, ze ob¢€ spolecnosti Celily vyzvam pfi
efektivnim vyuzivani svych aktiv. generovat piijem. K tomuto poklesu by mohlo pfispét
n¢kolik faktorti, jako jsou zvySené investice do aktiv, ktera dosud nevytvarela odpovidajici
narust trzeb, nebo mozna zpomaleni poptavky na trhu, které ma dopad na rist piijmt. Pokles
muze také odrazet strategicka rozhodnuti obou spole¢nosti investovat do novych technologii
nebo trhil, které vyzaduji Cas, aby zacaly generovat zna¢né piijmy. Naptiklad investice do
vyroby elektrickych vozidel nebo technologii autonomniho fizeni mohou zpocatku sniZit obrat
aktiv kvuli vysokym pocatecnim kapitalovym vydajim a ¢asové prodleve, nez se tyto investice
promitnou do prodeje. (viz Pfiloha 8)

Obrat dlouhodobého majetku

Ukazatel obratu fixnich aktiv poskytuje ptehled o tom, jak efektivné spole¢nost generuje piijmy
ze svych dlouhodobych aktiv. V roce 2018 zacaly Mercedes-Benz a BMW s rozdilnymi
hodnotami, pficemz Mercedes-Benz byl na lepsi pozici (1,05) ve srovnani s BMW (0,78). Tento
vysS§i pocatecni pomér naznacoval, ze Mercedes-Benz byl efektivnési pfi vyuzivani svych
dlouhodobych aktiv k generovani trzeb, coz by mohlo naznacovat efektivnéjsi alokaci
kapitalovych investic nebo vyssi efektivitu pii vyuzivani fyzickych aktiv, jako jsou zavody a
zatizeni. V nasledujicich letech se pomér pro ob¢ spolecnosti snizoval, coz odrazelo problémy
s udrZenim rastu vynosti v poméru k rozsahu fixnich aktiv. Tento pokles lze pfi€ist nékolika
faktorim, jako jsou zvySené kapitdlové vydaje bez timérného nartistu trzeb nebo mozna
pomalejsi nez oCekavany nabéh ve vyuzivani novych zafizeni nebo technologii. Do roku 2022
vSak obé¢ spole¢nosti vykazaly zlepseni, piicemz Mercedes-Benz dosahl poméru 0,95 a BMW
vyrazn¢ uzavielo rozdil na 0,92. Tento trend ukazuje na zlepSeni generovani vynost z
dlouhodobého majetku pro obé spole¢nosti. ZlepSeni naznacuje, ze jak Mercedes-Benz, tak
BMW mozna optimalizovaly vyuziti svych fixnich aktiv nebo dosahly vyssi efektivity ve svych
vyrobnich procesech. Poukazuje také na mozné oziveni prodejni vykonnosti nebo efektivné;si
integraci novych technologii nebo zafizeni do jejich Cinnosti generujicich piijmy. Pocatecni
lepsi vykon Mercedes-Benz naznacuje jejich vyhodu ve vyuziti majetku v diivéjSich letech,
zatimco néasledné zlepseni poméru BMW odrazi vyznamné kroky v optimalizaci jejich
majetkové zakladny, aby dohnaly Mercedes-Benz. Konvergence jejich poméri do roku 2022
investicich do fixnich aktiv a nyni funguje na podobné urovni efektivity jako Mercedes-Benz.
(viz Ptiloha 8)

Celkové lze konstatovat, Ze i kdyz Mercedes-Benz a BMW prosly riznymi vykyvy ve své
efektivité v rdmci aktivnich poméri, obé spolecnosti ukazaly schopnost adaptace a zlepSeni
ve svych operacich. Tyto vysledky reflektuji dynamicky charakter automobilového primyslu
a potfebu neustalého monitorovani a zlepSovani operativnich procesi k udrzeni
konkurenceschopnosti.

Poméry kapitalového trhu
EPS

Zisk na akcii (EPS) ukazuje, Ze v roce 2018 BMW m¢lo vyssi EPS (10,82 EUR) ve srovnani
s Mercedes-Benz (6,78 EUR), naznacujici vyssi ziskovost na akcii. V roce 2019 EPS
BMW (7,47 EUR) zistalo vyssi nez Mercedes-Benz (2,22 EUR), coz ukazuje na lepsi odolnost
vici ziskiim. V roce 2020, i pres nizs$i EPS u obou spole¢nosti, BMW s EPS 5,73 EUR ptedc¢ilo
Mercedes-Benz s 3,39 EUR, odrazejici mozny siln€jsi vykon béhem narocného roku. V roce
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2021 Mercedes piekonal BMW s EPS 21,50 EUR oproti 18,77 EUR, coz naznacuje potencialni
obrat nebo vyraznéjsi zisky pro Mercedes-Benz. V roce 2022 BMW opét ziskalo vedeni s EPS
27,31 EUR proti 13,55 EUR u Mercedes-Benz, coz ukazuje na siln¢jsi rust ziskovosti. (viz
Ptiloha 9)

DPS

Dividendy na akcii (DPS) ukazuji, ze v roce 2018 bylo DPS BMW (3,50 EUR) vyssi
nez Mercedes-Benz (3,25 EUR), coz naznacuje §tédiejsi dividendovou politiku. V roce 2019
BMW snizilo DPS na 2,50 EUR, zatimco Mercedes-Benz ho snizil vyraznéji na 0,90 EUR,
ukazujici na konzervativné&jsi piistup Mercedes-Benz. V roce 2020 ob¢ spole¢nosti pokracovaly
s niz§im DPS, ale BMW s 1,90 EUR pickonalo Mercedes-Benz s 1,35 EUR. V roce 2021 BMW
zvysilo své DPS na 5,80 EUR, zatimco Mercedes-Benz na 5,00 EUR, ¢imz se rozdil mezi nimi
zmens$il. V roce 2022 DPS BMW (8,50 EUR) ztstalo vyssi nez Mercedes-Benz (5,20 EUR),
pokracujic v trendu vysSich vyplat. (viz Ptiloha 9)

P/E

Pomér cena/vynos (P/E) v roce 2018 ukazuje, ze P/E BMW (6,53) bylo blize priimyslovému
pruméru (6,49) a bylo mirné nizsi nez Mercedes-Benz (6,78) jak zobrazuje graf 6. V roce 2019
P/E Mercedes-Benz vyrazné vzrostl na 20,42, coz bylo daleko nad BMW (9,80) a primyslovym
prumérem (10,41), mozna odrazejici docasné nadhodnoceni nebo trzni ocekéavani silného
oziveni Mercedes-Benz. V roce 2020 ob¢ spole¢nosti mély vyssi P/E (BMW 12,61, Mercedes-
Benz 14,31) nez primyslovy pramér (8,26), coz ukazuje na vyssi ocenéni. V roce 2021 mély
ob¢ spole¢nosti nizsi P/E (BMW 4,71, Mercedes-Benz 3,14) nez pramyslovy prumér (6,40),
coz mohlo naznacovat podhodnoceni. V roce 2022 P/E BMW (3,05) bylo nizsi nez Mercedes-
Benz (4,53) a pramér v odvétvi (3,81), coz BMW ¢inilo potencialné atraktivnéjsi. (viz Priloha
9)

Graf 6 Srovnani pomérového ukazatele P/E BMW, Mercedes-Benz a priméri pramyslu
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Zdroj: Vlastni vyzkum
BV

Book value (BV) ukazuje, ze v roce 2018 BMW mélo vyssi BV (96,49 EUR) ve srovnani
s Mercedes-Benz (61,74 EUR), naznacujic silngjsi hodnotu &istych aktiv. V roce 2019 BMW
zvysilo svij BV na 99,51 EUR, zatimco Mercedes-Benz klesl na 58,74 EUR. V roce 2020 BV
BMW pokracovalo v rastu na 102,19 EUR, zatimco Mercedes-Benz na 58,19 EUR, ale BMW
si udrzelo silngjsi pozici. V roce 2021 BV BMW vzrostlo na 124,80 EUR a Mercedes-Benz na
68,39 EUR, ukazujic vyznamny rist aktiv pro ob€ spolecnosti. V roce 2022 se BV BMW
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zvysilo na 152,67 EUR a Mercedes-Benz na 80,89 EUR, pticemz BMW vykazovalo vétsi
Cistou zdkladnu aktiv. (viz Priloha 9)

Dividendovy vynos

V roce 2018 byl dividendovy vynos BMW 15,31 %, mirné vyssi nez u Mercedes-Benz 14,76
%, naznacujic lep$i navratnost investic prostiednictvim dividend. V roce 2019 vynos BMW
klesl na 10,21 %, zatimco Mercedes-Benz zaznamenal vyrazné&jsi pokles na 4,90 %, coz ukazuje
na vétsi dopad na dividendovou atraktivitu Mercedes-Benz. V roce 2020 mély ob¢ spole¢nosti
nizsi vynosy, s BMW na 7,93 % a Mercedes-Benz na 6,99 %, coz ukazuje na pokracujici trend
snizovani dividendové atraktivity. V roce 2021 Mercedes-Benz pied¢il BMW s vys$im
dividendovym vynosem 31,82 % oproti 21,21 %, coz mize odrazet vyssi narist dividendy nebo
pokles ceny akcii. V roce 2022 se vynos BMW podstatné zvysil na 32,75 %, ¢imzZ piekonal
Mercedes-Benz s 22,08 %, naznacujic vySsi vynos na akcii z dividend. (viz Ptiloha 9)

Dividendové kryti

Pokud jde o dividendové kryti, v roce 2018 mély obé& spolecnosti dostatecné zisky na pokryti
dividend, s krytim BMW na 3,09 a Mercedes-Benz na 2,08, coz ukazuje na lepsi schopnost
BMW generovat zisk na pokryti dividend. V roce 2019 BMW si udrZelo stabilni pokryti na
arovni 2,99, zatimco Mercedes-Benz zvysil své kryti na 2,47, coz naznacuje zlepSeni v
schopnosti Mercedes-Benz pokryvat dividendy ze zisku. V roce 2020 mély obé spole¢nosti
podobné kryti dividend, BMW na 3,01 a Mercedes-Benz na 2,51, coz naznaCuje stabilni
schopnost obou spole¢nosti pokryvat vyplacené dividendy ze zisku. V roce 2021 Mercedes-
Benz vyrazné zvysil své kryti na 4,30, zatimco BMW zvysilo na 3,24, ukazujic na vyssi zisk
Mercedes-Benz v poméru k vyplacenym dividendam. V roce 2022 mé¢lo BMW dividendové
kryti 3,21 ve srovnani s Mercedes-Benz 2,61, coz naznacuje, ze BMW m¢lo o néco lepsi pokryti
dividend ziskem. (viz Ptiloha 9)

V souhrnu BMW Group obecné vykazuje vzor vyssiho EPS, DPS a BV, coZ naznacuje vyssi
ziskovost a finan¢ni zdravi. Mercedes-Benz Group vSak prokazuje odolnost pozoruhodnym
ozivenim EPS v roce 2021 a konkurenceschopnymi dividendovymi vynosy, zejména v roce
2021. Poméry P/E kolisaji, ale ¢asto ukazuji, ze BMW je v porovnani s jeho zisky ohodnoceno
atraktivnéji. Dividendové kryti pro obé spolenosti naznacuje udrzitelnou dividendovou
politiku, ackoli BMW ma trvale o néco vyssi kryti. Bez primyslového priméru pro vétSinu
pomeérii je srovnani omezeno na tyto dvé spolecnosti, ale zda se, zZ2 BMW si vede dobie
Vv mnoha finan¢nich metrikach.

3.3.2 Komparace predikénich modela
Bankrotni ukazatele Altman Z-score a Taffler model

V oblasti finanéni analyzy slouzi vysledky Altmanova Z-skore a Tafflerova modelu jako
klicové ukazatele finan¢niho zdravi spolecnosti a potencidlniho rizika bankrotu. Pii hodnoceni
finan¢ni trajektorie BMW od roku 2018 do roku 2022 objektivem Altman Z-score si lze
povSimnout spektra skore v rozmezi od 1,12 do 1,48. Je pozoruhodné, Ze tato Cisla jsou
pod konvenéni hranici 1,8, coz signalizuje predispozici k vys$$imu riziku bankrotu. Tento
konkrétni finan¢ni tlak byl nejvyraznéjsi béhem let 2018 az 2020. Po roce 2020 vsak vysledky
BMW dokazovaly postupné zlepSovani, coZ naznacovalo trajektorii zotaveni a zmenSovani
vzdalenosti od vysoce rizikoveé zony. Soubézné s tim byla finan¢ni cesta Mercedes-Benz, jak
se odrazi v jeho Altman Z-skore, charakterizovana rozsahem, ktery klesl az na 1,04 a vystoupal
na 1,50. Odrazejic podobny vzorec jako BMW, skore Mercedes-Benz také zustavalo
pod referen¢ni hodnotou 1,8, coz svéd¢i o zvyseném riziku bankrotu, zvlasté akutnim v letech
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2019 a 2020. Ptesto bylo v nésledujicich letech pozorovano zvyseni skére, coz naznacuje
zlepseni finan¢ni situace. (viz Ptiloha 10)

Kdyz se porovnaji vedle sebe, finan¢ni cesty BMW a Mercedes-Benz vykazuji pozoruhodnou
podobnost, pfi¢emz obé spole¢nosti zaZivaji své dno, pokud jde o Altman Z-skore, ve fiskélnich
letech, které se shoduji s globalnim otfesem vyvolanym pandemii covid-19. Navzdory této
synchronizaci ve svych finan¢nich vypravénich BMW trvale piekonalo Mercedes-Benz
okrajové v kontextu Altman Z-score, s vyjimkou roku 2022, kde Mercedes-Benz okrajové
ptekonal BMW. Pokracujici zlepSovani skore obou spole¢nosti naznacuje odklon od zvyseného
rizika bankrotu, presto zlstavaji v Sedé zon€, coz vyzaduje opatrny optimismus.

Pokud jde o vysledky modelu Taffler, finan¢ni zdravi BMW bylo charakterizovano klesajicim
trendem z 0,28 v roce 2018 na minimum 0,24 v roce 2020, neZ se odrazilo na 0,38 do roku
2022. Tento vzorec naznacuje, ze spolec¢nost zpocatku celila finanénimu tlaku, ale vykazovala
znamky ve druhé casti sledovaného obdobi. Naopak Mercedes-Benz zazil své nejnizsi
Tafflerovo skore v roce 2019 na 0,24, po kterém bylo zaznamenano trvalé zlepSovani, které
vyvrcholilo skére 0,35 do roku 2022. (viz Ptiloha 11)

Pfi srovnani téchto dvou automobilek skore modelu Taffler zopakuje ptibéh o finan¢ni tisni
vrcholici v obdobi 2019-2020, coz pravdépodobné odrazi Sir§i ekonomické vyzvy té doby.
Nasledné postupné oZiveni od roku 2020 do roku 2022 dale potvrzuje schopnost spolecnosti
zlepsit svou finan¢ni pozici. Finanéni oziveni BMW, jak je zndzorné€no na modelu Taffler, bylo
o néco silngj$i nez u Mercedes-Benz, piicemz BMW doséahlo na konci obdobi vyssiho skore.

Analyza finan¢niho zdravi BMW a Mercedes-Benz od roku 2018 do roku 2022 v syntéze
vykresluje portrét dvou primyslovych velikant, kteti se potykaji s finan¢nimi dopady
nestabilniho ekonomického klimatu, zvlasté zesileného béhem rané faze pandemie covid-19.
Navzdory finan¢nimu napéti patrnému v podprahovych Altmanovych Z-skoérech a pocatecnimu
poklesu vysledkt Tafflerova modelu obé korporace prokéazaly odolnost a schopnost zotaveni.
Zatimco se zda, ze BMW zvladlo finanéni turbulence s mirnou vyhodou, ob&é spole¢nosti
ud¢laly chvalyhodné kroky ke stabilizaci. Do budoucna bude pro BMW a Mercedes-Benz
nezbytné nutné, aby pokraCovaly ve svém strategickém finan¢nim fizeni a upevnily tuto
pozitivni trajektorii a upevnily své postaveni na konkuren¢nim trhu.

Kralick quick test

V hodnoceni finan¢ni stability zaméfené na pomér vlastniho kapitalu k celkovym aktiviim (R1)
a pomé&r pokryti dluhu (R2) ukazuje béhem pétiletého obdobi drobné posuny ve finan¢nich
pozicich Mercedes-Benz a BMW. U R1 zacal Mercedes-Benz v roce 2018 s pomérem 0,235,
za robustnéjSimi 0,278 od BMW. Tento poc¢atecni tidaj naznacoval vynikajici kapitalovy zdklad
BMW. Jak roky postupovaly, Mercedes-Benz zaznamenal pokles svého R1 na 0,208, coz
naznacuje zvySenou zavislost na dluhu, zatimco BMW také zaznamenalo mirné sniZeni jeho
poméru na 0,263. Navzdory témto zménam si BMW udrZelo silnéjsi akciovou zékladnu.
Do roku 2020 Mercedes-Benz vykézal znamky finan¢niho posilovani a pomér se vyS$plhal
na 0,218, zatimco BMW posililo svllj naskok se zlepSenym pomérem 0,284. V roce 2021
vyrazny skok u Mercedes-Benz R1 na 0,282 naznaCoval strategicky posun smérem k men$imu
spoléhéani se na dluh, ale BMW jej i nadale ptedstihlo s pomérem 0,327. Rok 2022 znamenal
pokracujici pokrok pro Mercedes-Benz s pomérem 0,333, ale BMW si stale drzelo navrch
s pomérem 0,370, coz podtrhlo jeho trvale silnou akciovou pozici v poméru k celkovym
aktivim. (viz Ptiloha 12)

Pokud jde o pomér pokryti dluhu (R2), ptibéh zacind alarmujicim pomérem Mercedes-Benz
pro rok 2018 ve vysi 582,254, coz je potencidlni signal finan¢niho napéti, v ostrém kontrastu
s Iépe zvladnutelnym pomérem BMW 38,207. Mercedes-Benz vSak v roce 2019 vyrazné
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pokrocil a upravil svlij pomér na piiznivéjSich 27,953, zatimco BMW si také polepsilo
na 30,903, ¢imz se vykonnostni mezera zmensila. Do roku 2020 ob¢& spolecnosti nadale
zlepSovaly své poméry, pfiCemz Mercedes-Benz na 8,976 a BMW na 10,686, coz naznacuje
lepsi provozni penézni toky ve vztahu k dluhovym zavazkiim. Trend zlepSovani pretrvaval
I v roce 2021, pficemz pomér Mercedes-Benz se dale zptesnil na 6,662 a BMW na 8,702, coz
odrazi konvergenci jejich schopnosti dluhové sluzby, i kdyz s mirnym néaskokem
Mercedes-Benz. V roce 2022 mensi narust poméru Mercedes-Benz na 9,220 naznacil mozné
problémy, zatimco BMW piedvedlo vynikajici dluhové kryti s pomérem 5,899. (viz Ptiloha 12)

Posouzeni pfijmové situace, zkoumajici pomér EBIT k celkovym aktiviim (R3) a provozni
penézni tok k celkovym aktivim (R4), dale vymezuje financni trajektorie téchto dvou
automobilovych gigantl. V roce 2018 R3 Mercedes-Benz 0,040 zaostaval za BMW 0,044, coz
naznacuje pocateCni provozni neefektivitu. Tento rozdil se v roce 2019 prohloubil, kdyz
Mercedes-Benz R3 klesl na 0,014, zatimco BMW mirné klesl na 0,032. Rok 2020 vsak
znamenal pro Mercedes-Benz obrat, kdyz se jeho R3 zlepsila na 0,023, ¢imz piekonala 0,022
BMW, coZz signalizuje oziveni provozniho vykonu. Vzestupny trend u Mercedes-Benz
pokracoval 1 v letech 2021 a 2022, pti¢emz R3 doséhlo 0,062 a poté 0,079, coz piedstavuje
vyznamné zlepSeni provozni efektivity. BMW, ackoli se zlepsilo na 0,058 v roce 2021 a 0,057
v roce 2022, nedokazalo drzet krok s pokroky Mercedes-Benz. (viz Ptiloha 12)

Pokud jde o R4, pocateéni kritické minimum Mercedes-Benz 0,002 v roce 2018 podtrhlo jeho
problémy s generovanim hotovosti, na rozdil od zdravéjsich 0,038 u BMW. Nasledujici roky
byly svédky dramatického obratu pro Mercedes-Benz, kdyz jeho R4 katapultovala na 0,046
Vv roce 2019 a dale na 0,145 v roce 2020, ¢imz predstihla BMW. Navzdory vrcholu na 0,183
v roce 2021 celil Mercedes-Benz poklesu na 0,113 v roce 2022, zatimco BMW po neustalém
zlepsovani piekonalo Mercedes-Benz s pomérem 0,165, coz ukazuje na efektivnéjsi penézni
tok. (viz Ptiloha 12)

BMW vykazuje stabilitu a kontrolu zejména pti spravé svych dluhti nebo aktiv a udrzovani
likvidity. Naproti tomu Mercedes-Benz vykazuje vyznamny rist a agresivni trajektorii
zlepsSovani, zejména v oblasti ziskovosti a efektivity. Ob¢ spolecnosti maji své silné stranky,
pricemz BMW vykazuje konzistentnost a Mercedes-Benz vykazuje dynamické zlepSovani.

Strucné fecCeno, komplexni hodnoceni od roku 2018 do roku 2022 odhaluje pozoruhodné
zotaveni Mercedes-Benz a piipadnou pfevahu v pokryti dluhové sluzby a provozni efektivité.
BMW vsak soustavné prokazalo silngjsi akciovou zakladnu a do roku 2022 znovu ziskalo
vedouci postaveni v efektivité¢ penéznich tokl, ¢imz zdlraznilo dynamickou povahu finan¢ni
vykonnosti a strategického postaveni v automobilovém pramyslu.
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3.4 Shrnuti vysledki
Shrnuti samotné analyzy BMW Group s vyobrazenim silnych a slabych stranek

Mezi silné stranky spolecnosti patii odolnost a strategicka financni odezva na covid-
19.Vyjimec¢na navigace BMW Group v turbulentnich ¢asech pandemie covid-19 odrazi vysoce
odolnou a strategicky agilni podnikovou strukturu. Rychlé zotaveni spole¢nosti z hlediska
ziskovosti po pandemii, viditelné na ROA, kde doslo k pozoruhodnému oziveni na 5,67 %
v roce 2021 i 2022, z poklesu na 2,23 % v roce 2020, déle podtrzené strategickym zvySenim
hotovostnich rezerv a penéZnich ekvivalentd, jak je mozné spatfit v horizontalni analyze
0 18,26 % z roku 2020 na 2021, piedstavuje ptikladny model krizového tizeni. Tato agilita se
neomezuje pouze na financni Gpravy, ale rozsifuje se 1 na rychlou adaptact BMW na ménici se
podminky na trhu, coz spolecnosti umoziuje efektivné zachytit zadrzovanou poptavku.
Vyrazné zvyseni nerozdéleného zisku od roku 2019 do roku 2022 déle ilustruje strategickou
proziravost BMW pii reinvestovani do rozvijejicich se sektorti automobilového trhu, zejména
do elektromobili a digitalnich prodejnich platforem. Takové investice nejsou pouze reaktivnimi
opattfenimi, ale svéd¢i o odhodlani BMW podporovat inovace a udrzitelnost, ¢imz posiluje své
postaveni na trhu a finan¢ni zdravi v dob€ nejistoty.

Analyza solventnosti BMW Group odhaluje zdmérnou a uc¢innou strategii k posileni finan¢ni
stability, zejména prostfednictvim sniZzeni trovné dluhu a zlepSeni poméru dluhu k aktivim
na 0,63 v roce 2022 z pivodni hodnoty 0,72 v roce 2018. Pomér dluhu k vlastnimu kapitalu
spolecnost snizila na 1,70 v roce 2022 z 2,60 v roce 2018. Toto strategické finan¢ni fizeni je
zasadni pro zmirnéni finan¢nich rizik, posileni divéry investorti a véfitell a zajiSténi
dlouhodobé udrzitelnosti. Disledné zlepSovani ukazatelti solventnosti spolu s pozoruhodnym
zlepsenim ukazatele trokového kryti nejen demonstruje robustni ziskovost BMW, ale také
odrazi zlepSenou provozni efektivitu a uspésné strategie refinancovani dluhti. Tato financni
obezietnost poskytuje pevny zaklad pro udrzitelny rast BMW a umoziuje spole¢nosti zvladat
budouci vyzvy s vétsi financni odolnosti.

Ke slabym strankam je mozné zaclenit fizeni likvidity, kde navzdory finan¢ni obezictnosti
BMW Group pii posilovani svych hotovostnich rezerv, pozorované poklesy pohotové likvidity,
doslo k poklesu na 0,86 v roce 2022 z 0,99 v roce 2018 a bézné likvidity na 1,09 v roce 2022
z 1,18 v roce 2018 vyvolavaji obavy o udrzitelnost jeji likvidni pozice. Tyto trendy mohou
signalizovat potencialni kratkodobé problémy s financovanim, které vyzaduji lepsi
monitorovani a fizeni pracovniho kapitalu. Aby BMW Group posilila svou likviditu, musi
provést komplexni analyzu svych pohledavek, zasob a zavazki. Rozhodujici bude identifikace
ptileZitosti ke zlepSeni penéznich tokl a snizeni zavislosti na externim financovani. Strategicka
opatfeni by mohla zahrnovat optimalizaci Girovn¢ zasob za i¢elem snizeni nakladl na drzeni,
urychleni procesit vymdhani pohledavek a opétovné vyjednavani platebnich podminek
s dodavateli za ucelem lepsiho fizeni odlivu hotovosti.

Mezi dalsi slabiny patii efektivita vyuziti aktiv. Pozorovany pokles celkového obratu aktiv,
konkrétné doba obratu zasob skoncila na 51,20 dne v roce 2022 ve srovnani s 48,85 dny v roce
2018, naznacuje potencialni neefektivitu ve vyuziti aktiv BMW Group, pravdépodobné kvili
prekapitalizaci nebo neoptimalnimu nasazeni aktiv. Reseni tohoto problému vyzaduje dikladné
vyhodnoceni portfolia aktiv spolecnosti s cilem identifikovat aktiva s nizkou vykonnosti nebo
oblasti, kde investice nepfinaseji proporcionalni vynosy. BMW by mélo zvazit strategickou
reorganizaci nebo optimalizaci aktiv, aby =zajistilo, ze kazdé aktivum UCinn€ prispiva
k zastfeSujicim cilim spoleénosti a zvySuje finan¢ni vykonnost. To mize zahrnovat odprode;j
vedlejSich nebo nedostatecné vykonnych aktiv, pferozdéleni zdrojii na investice s vysSSim
vynosem a vyuziti technologie ke zlepSeni provozni efektivity. ZlepSenim vyuziti aktiv mize
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BMW Group zlepsit navratnost aktiv, a tim zvysit ziskovost a podpofit strategické rastové
iniciativy.

Zavérem, BMW Group prokézala znacnou silu pfi zvladani vyzev, které predstavuje pandemie
covid-19 a pfi udrzovani finan¢ni stability a solventnosti, oblasti jako fizeni likvidity a vyuziti
aktiv piedstavuji pfileZitosti ke zlepieni. ReSeni tdchto oblasti bude vyzadovat cileny
a strategicky pfistup zahrnujici dikladny ptfezkum financ¢nich politik, provozni efektivnosti
a investi¢nich strategii. BMW tak mize dale upevnit sviij finan¢ni zaklad, optimalizovat své
provozni schopnosti a udrzet si konkuren¢ni vyhodu v rozvijejicim se automobilovém
pramyslu.

Shrnuti benchmarkingu BMW Group s Mercedes-Benz Group a praméry
automobilového pramyslu s vyobrazenim silnych a slabych stranek

K silnym strankam patii ziskovost a marze. BMW Group trvale prokazuje solidni ziskovost
a silné vykonnostni marze, zejména v provoznim zisku (ROS), kde spole¢nost BMW Group
byla kromé roku 2021 ziskovéjsi nez Mercedes-Benz Group, coz zdlraznuje jeji schopnost
efektivné fidit ndklady pfi zachovani prémiové cenové strategie pro své produkty. Navzdory
vyzvam v urcitych obdobich, schopnost BMW udrzet si konkurenceschopnou ziskovost
ve srovnani s Mercedes-Benz a dosahovat pozitivnich vysledkd uprostied globalnich
ekonomickych tlakd vypovida o strategickém stanovovani cen, fizeni nakladi a hodnotové
nabidce. Tato odolnost je dale zdiiraznéna dokonalou navigaci BMW pfes nestalost trhu, ktera
zajistuje trvalé vytvareni pifijml a zachovani marze. Dlraz na inovace, kvalitu produkth
a prestiz znacky umoznil BMW doséhnout vysSich cen, coz ptispélo k jeho robustnim profilim
marzi.

Likvidita: Bézna likvidita BMW se mirn€ snizilana 1,09 v roce 2022 z 1,18 v roce 2018 a trvale
zustava nad primyslovym primérem, ktery byl 1,03 v roce 2022. Mercedes-Benz piedvedl
napii¢ sledovanym odvétvim lehce vyssi pruméry s 1,24 v roce 2018, ale do roku 2022
zaznamenal pokles na 1,16. BMW si udrzelo stabilni pozici v oblasti likvidity, té€sné¢ v souladu
s prumyslovymi standardy a jen lehce pod Mercedes-Benz Group, coz naznacuje adekvatni
kratkodobé finan¢ni zdravi.

Udrzovani silnych likviditnich pozic podtrhuje dobré financni fizeni BMW, které zajistuje
schopnost spole¢nosti dostat kratkodobym zdvazkiim a reagovat na finan¢ni nejistoty. Tato
finan¢ni stabilita je klicova v odvétvi, které se vyznacuje rychlymi technologickymi zménami
a vyznamnymi kapitalovymi investicemi do vyzkumu a vyvoje. Strategické hotovostni rezervy
BMW a pfistup k likvidnim aktivim poskytuji naraznik proti opera¢nim a trznim rizikiim
a umoziuji strategickou flexibilitu a investice do rlstovych pfileZitosti, aniz by doslo
k ohrozeni finanéniho zdravi. Pohotova likvidita BMW se v roce 2022 snizila na 0,86 z 0,99
Vv roce 2018, coz je stale vyrazné nad drsnym prumérem odvétvi 0,33 v roce 2022. Pohotova
likvidita Mercedes-Benz byla o néco lepsi s hodnotou 0,87 v roce 2022. Ob¢ spolecnosti
prokazaly silnou likviditu vysoko nad pruméry oboru.

Solventnost a finan¢ni stabilita: Pozorovana zlepSeni solventnosti, vyznacujici se snizenim
zadluZenosti a lepSim pomérem urokového kryti, odrdzeji strategickou finan¢ni strukturu
BMW. Tyto snahy posilily finan¢ni zéklad spolecnosti a zvySily jeji dlouhodobou udrZzitelnost.
BMW zlepsilo svij pomér dluhu k aktiviim na 0,63 v roce 2022 z 0,72 v roce 2018, ¢imZ se
do roku 2022 srovnal s prumérem odvétvi 0,63. Mercedes-Benz zacal s vy$$im pomérem
0,77 v roce 2018, ale do roku 2022 se zlepsil na 0,67. BMW prokazalo solidni solventnostni
pozici, kterd presné odrazela primyslovou normu, coZz naznacuje vyvazeny piistup ke spraveé
dluhu. Pomér dluhu k vlastnimu kapitdlu BMW se vyrazné€ snizil na 1,70 v roce 2022 z 2,60
vroce 2018, coz ukazuje na siln€jsi pozici v prubehu casu. Mercedes-Benz, s vySSim
pocatecnim pomérem 3,26 v roce 2018, jej dokazal do roku 2022 snizit na 2,00. PfestoZe se obé
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spole¢nosti zlepSily, BMW vykazovalo konzervativnéjsi pakovy efekt nez Mercedes-Benz
a zdlraznilo své nizsi finan¢ni riziko. Upfednostnénim financni stability se BMW podafilo
snizit svou zranitelnost vic¢i financni tisni, zlepSit svou schopnost vyuzivat pakovy efekt
pro rist a zaroven udrzovat zdravou bilanci. Tento strategicky pfistup k fizeni dluhové
a kapitalové struktury umistil BMW pfiznivé mezi investory a véfitele a posilil jeho povést
na trhu jako finanén¢ stabilni a spolehlivé entity.

Z hlediska poméru trzni kapitalizace EPS spolecnosti BMW vzrostl na 27,31 EUR v roce 2022
z 10,82 EUR v roce 2018, ¢imz piekonal Mercedes-Benz, ktery m¢l EPS 13,55 EUR v roce
2022. To naznacuje vyssi ziskovost BMW na akcii, kterd se dobie odrazi na jeho finan¢nim
zdravi a provoznim Uspéchu. Pomér P/E BMW se v roce 2022 snizil na 3,05, coZ naznacuje
podhodnoceni trhu nebo o¢ekavani konzervativniho ristu ve srovnani s Mercedes-Benz, ktery
mél v roce 2022 vyssi P/E 4,53. To by mohlo naznacovat, jak trh vnima budoucnost BMW
potencial zisku vzhledem k aktuélni cené¢ akcii.

Analyza slabych stranek ukazuje na slabinu ziskovosti ve vztahu k primyslovym priaméram:
Navzdory silnym ukazateliim ziskovosti BMW jeji navratnost aktiv (ROA) a ndvratnost
vlastniho kapitalu (ROE) obcas zaostavaly za primyslovymi priméry. BMW zadinalo se
4,36 % ROA v roce 2018 a zazilo vykyvy a dosahlo 5,84 % v roce 2021 a 5,67 % v roce 2022.
Mercedes-Benz, za¢inajici na 3,95 % v roce 2018, klesl na 1,43 % v roce 2019, poté se ptisobivé
odrazil na 7,87 % v roce 2022. Primér odvétvi se do roku 2022 zvysil na 11,98 %, coz
naznacuje, ze ob& spoleCnosti se zlepSuji, ale stdle zaostavaji za zrychlenim v odvétvi
v ziskovosti zalozené na aktivech. Z hlediska ROE se BMW zlepsilo z 6,27 % v roce 2020
na 20,36 % v roce 2022, coz ukazuje na silné oziveni. Mercedes-Benz vykazal volatiln&jsi
cestu, ale v roce 2021 dosahl 31,98 % ROE, nez se uchytil na 17,11 % v roce 2022. Pramér
odvétvi vyletél do roku 2022 na 35,78 %, coz naznacuje, Ze zatimco BMW prokazalo odolnost,
spolu s Mercedes-Benz zuistalo za ziskovosti odvétvi.

Z hlediska porovnani bankrotnich ukazateli je mozné pozorovat zlepsujici se trend od roku
2020 u obou spole¢nosti s téméf identickymi vysledky jak v Altman Z-score, tak i v modelu
Taffler. 1 kdyz spolecnosti vykazuji hodnoty blizici se bankrotnim vysledkiim, Ize je
charakterizovat ke specifikiim automobilového pramyslu. I piesto je nutné, aby BMW
zlepsovalo svoji praci s kapitalem, kterd by odrazila zlepSeni vysledkii bankrotnich modeli.
Velmi obdobné vysledky Ize zpozorovat i z hlediska bonitniho ukazatele. V roce 2022 byly
vysledky pro obé spole¢nosti identické a z predeslych let 1ze pozorovat stoupajici trend jejich
vzajemné bonity s rozdily pouze v ukazatelich finan¢ni stability.

Tento rozbor naznacuje prostor pro zlepSeni ve vyuziti aktiv a zvySeni navratnosti akcionaia.
BMW by mohlo tézit ze strategického ptehodnoceni svého portfolia aktiv se zaméfenim
na optimalizaci investic, prodej nevykonnych aktiv a pterozdéleni zdroji do oblasti s vysokym
rustem. Zvyseni provozni efektivity, zefektivnéni procest a vyuziti technologii by mohlo vést
k vyS§§imu obratu aktiv a nasledné ke zlepSeni ROA a ROE.
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3.5 Navrhy na zlepSeni finan¢niho zdravi

BMW Group stoji na silnych zakladech, které ji umoznily navigovat slozitym obdobim
ekonomickych otiest a technologickych zmén. Bylo zajimavé pohlédnout na urcité rozpory,
kde samotna analyza BMW ukazovala silné pozice z hlediska ROA a ROE, ale pfi srovnani
S priméry byla prvotné pozitivni zjisténi popiena. Nicméné pro udrzeni tohoto uspéchu a dalsi
rust je nezbytné, aby spole¢nost pokracovala v proaktivnim fizeni svych financi a operaci
s diirazem na nésledujici kli¢ové oblasti:

Optimalizace finan¢ni vykonnosti

ZlepSeni ROA a ROE: Analyza ukazala, Ze navratnost aktiv (ROA) a navratnost vlastniho
kapitalu (ROE) BMW Group zaostavaji za praméry v odvétvi. Ke zlepSeni téchto metrik by
BMW mélo zvazit strategie pro optimalizaci vyuziti aktiv a kapitalové efektivity. To by mohlo
zahrnovat pfehodnoceni investic do nedostatecné vykonnych aktiv nebo odprodej vedlejSich
aktiv s cilem soustiedit zdroje na segmenty s vys§i marzi, jako jsou elektricka vozidla (EV)
a luxusni modely, coZ by mohlo zlepsSit celkovou produktivitu aktiv a nasledné¢ 1 ROA.
Pro zlepSeni ROE by dikladny pfezkum struktury vlastniho kapitdlu mohl identifikovat
ptileZitosti pro optimalizaci rovnovahy mezi dluhovym a kapitdlovym financovanim,
potencialné snizit ndklady na kapital a zvySit navratnost akcionait.

Rizeni likvidity: Navzdory silné likviditni pozici BMW je zde patrna variabilita penéznich
pomeérii, coz naznacCuje potencidlni oblast pro stabilnéj$i postupy fizeni hotovosti.
Implementace dislednéjsiho piedvidani penéznich tokli a pfijeti konzervativngjSiho pfistupu
k hotovostnim rezervam by mohlo branit volatilit¢ trhu. Ukazatele likvidity by navic mohla
zlepsit optimalizace pracovniho kapitdlu urychlenim vymahani pohledavek, opétovnym
vyjednavanim platebnich podminek s dodavateli a i€inné;jSim fizenim zasob.

Strategické financni fizeni

Rizeni dluhu: Analyza ukazuje pozitivni trend ve zlepSovani solventnosti, coZ naznaduje
efektivni fizeni dluhu. Neustal¢ usili o fizeni a optimalizaci dluhového portfolia je vSak zasadni.
BMW by mohlo zvazit refinancovani vysoce nakladnych dluht s alternativami s niz§im trokem
a prodlouzenim splatnosti, aby se snizil tlak na kratkodobé penézni toky. Vyuziti ptiznivych
trznich podminek k emisi podnikovych dluhopisti nebo jinych dluhovych nastroji by také
mohlo zablokovat nizké trokové sazby, coz by Casem snizilo naklady na dluh.

Kontrola néklada a efektivita: K dalSimu posileni své finan¢ni pozice by se BMW m¢élo pustit
do komplexni iniciativy zaméiené na snizovani nakladii se zamétenim na provozni efektivitu,
uspory pii nakupu a fizeni rezijnich nakladu. Investice do pokrocilych vyrobnich technologii
a automatizace mohou snizit vyrobni néklady, zatimco strategicky piezkum dodavatelského
fetézce muze identifikovat piilezitosti k usporam prostiednictvim hromadného néakupu,
vyjednéavani lepSich podminek a optimalizace logistiky.

Poskytnutd doporuceni jsou zameétfena na feSeni konkrétnich vyzev a prilezitosti v oblasti
finan¢ni vykonnosti identifikovanych prostfednictvim analyzy BMW Group. Zamétfenim se
na optimalizaci finan¢nich metrik a zlepSeni strategického finan¢niho fizeni miize BMW posilit
své finan¢ni zdravi a konkuren¢ni pozici. Tyto strategie, zakofenéné v akademické analyze
finanénich dat, nabizeji BMW Group cestu, jak se orientovat ve slozitosti automobilového
pramyslu a zajistit udrzitelny rust a ziskovost.
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4 Zavér

V préci byl proveden hloubkovy prizkum finan¢niho zdravi a strategického postaveni
BMW Group ve srovnani s jejim nejblizSim rivalem Mercedes-Benz Group a také s pruméry
Vv oboru. Prostfednictvim rozsahlého pichledu literatury byla vytvofena pecliva metodika
finan¢ni analyzy krok za krokem, kterd polozila zaklady pro praktické zkoumani finan¢nich
udaji za obdobi od roku 2018 do roku 2022. Empiricka zjisténi odvozena z této analyzy nabidla
komplexni pohled na provozni efektivitu, finan¢ni stabilitu a konkurenéni postaveni BMW
Group v automobilovém sektoru.

Bylo pozorovéano, ze spolecnost BMW Group prokazala odolnost a strategickou agilitu
uprostied kolisavého ekonomického prostiedi ovlivnéného globalnimi udéalostmi, jako je
pandemie covid-19. Finan¢ni analyza odhalila, z2 BMW Group, i kdyz si udrzela konkuren¢ni
vyhodu v urcitych aspektech, jako je navratnost trzeb (ROS), Celila vyzvam pti dosahovani
primérné navratnosti aktiv (ROA) a vlastniho kapitdlu (ROE), coz naznacuje potencialni
oblasti pro strategicka vylepSeni plné vyuzit sviij potencial ziskovosti.

Hodnoceni likvidity navic ukazalo, ze BMW Group spolu piedvedla silnou kratkodobou
finan¢ni stabilitu. To podtrhuje efektivitu jejich strategii fizeni hotovosti, 1 kdyZ s prostorem
pro zlepSeni pti zvladani variability penéznich toka a zajiSténi provozni likvidity pii kolisani
trhu.

Pokud jde o solventnost, byla u BMW Group zaznamenana pozitivni trajektorie s obecnym
trendem snizeni pakového efektu a zlepSeni ukazateli urokového kryti, coz znamena
strategicky posun smérem k posileni finan¢ni odolnosti a sniZeni zranitelnosti souvisejici
S dluhem. To je zvlasté dulezité v odvétvi, které je kapitdlové narocné a podléha rychlym
technologickym a regulacnim zménam.

Ukazatele aktivity predstavovaly smiSeny obrazek, ktery odrdzel dynamickou povahu
automobilového primyslu a nutnost neustalého zdokonalovani provoznich procest pro udrzeni
konkurenceschopnosti. Zatimco BMW Group vykazovala ptizptsobivost a postupna zlepSeni
provozni efektivity, variabilita pomért obratu aktiv naznacuje dalsi prostor pro zvyseni vyuziti
aktiv a provozni propustnosti.

Analyza kapitalové struktury zobrazila model BMW Group s vys§im ziskem na akcii (EPS),
dividendami na akcii (DPS) a ucetni hodnotou (BV) na akcii, coz ukazuje na vynikajici
ziskovost. Kolisajici pomér ceny a zisku (P/E) dale naznacuje, jak trh vnima ocenéni a potencial
ziski, pficemz BMW je Casto vnimano piiznivéji ve srovnani s jeho zisky.

Bankrotni a bonitni modely podtrhly finan¢ni tiseni, kterou zazivaly ob¢€ spolecnosti béhem
ranych fazi pandemie covid-19, s pocate¢nim poklesem Altmanova Z-skére a vysledki
Tafflerova modelu. Navzdory tomu obé korporace prokdzaly chvalyhodné zotaveni
a strategické preskupeni, ptficemz BMW mirné zaostavalo pii zvladani finan¢nich turbulenci,
coz podtrhlo dulezitost bedlivého finanéniho monitorovani a strategického planovani.

Tato préce v podstaté odhalila nuancovanou finan¢ni situaci BMW Group a jeji srovnavaci
analyzu s Mercedes-Benz Group, pfi¢emz zduraznila silné stranky, jako je robustni likvidita
a solventnost, spolu s oblastmi pro zlepSeni vyuZiti aktiv a dosazeni standardnich ukazateld
ziskovosti v oboru. Finan¢ni analyza podtrhuje nutnost, aby BMW Group dale zdokonalovala
své strategické iniciativy se zaméfenim na zvySeni provozni efektivity, posileni ziskovosti
a udrzeni své konkuren¢ni vyhody v rozvijejicim se automobilovém pramyslu.
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Prilohy

Ptiloha 1 Vybrané polozky z vyro¢nich zprav BMW Group v letech 2018 az 2022

BMW group
Income statement 2018 2019 2020 2021 2022
Revenue 97 480,00 € 104 210,00 € 98 990,00 € 111 239,00 € 142 610,00 €
Cost of sales 78 924,00 € 86 147,00 € 85 408,00 € 89 253,00 € 118 042,00 €
Operating profit/EBIT 9 121,00 € 7411,00 € 4.830,00 € 13 400,00 € 13 999,00 €
Interest expense 38600 € 499,00 € 458,00 € 165,00 € 251,00 €
Interest income 397,00 € 179.00 € 116,00 € 135,00 € 422,00 €
Net income 7207,00 € 5022,00 € 3 857,00 € 12 463,00 € 18 582,00 €
EBT 9815,00 € 7 118,00 € 5222,00 € 16 060,00 € 23 509,00 €
Balance sheet 2018 2019 2020 2021 2022
Non-current assets 125 442,00 € 137 404,00 € 134 851,00 € 143 354,00 € 154 722,00 €
Current assets 83 538,00 € 90 630,00 € 81 807,00 € 86 173,00 € 92 204,00 €
Inventory 13 047,00 € 15 891,00 € 14 896,00 € 15 928,00 € 20 005,00 €
Trade receiveables 2 546,00 € 2518,00 € 2298,00 € 2261,00 € 4127,00 €
Receivables from sales
financing 38 674,00 € 41 407,00 € 36 252,00 € 35 705,00 € 35 340,00 €
Financial asstes 6 675,00 € 595500 € 5108,00 € 580000 € 5164.00 €
Current tax 1 366,00 € 1209,00 € 606,00 € 1529,00 € 109600 €
Other current assets 9 790,00 € 11 614,00 € 9110,00 € 8941,00 € 9 602,00 €
Cash and cash equivalents 10 979,00 € 12 036,00 € 13 537,00 € 16 009,00 € 16 870,00 €
Total assets 208 980,00 € 228 034,00 € 216 658,00 € 229 527,00 € 246 926,00 €
Total liabilities 150 892,00 € 168 127,00 € 155 138,00 € 154 395,00 € 155 638,00 €
Non current liabilities 79 983,00 € 85 502,00 € 83 175,00 € 77 929,00 € 71217.00 €
Current liabilities 70 909,00 € 82 625,00 € 71 963,00 € 76 466,00 € 84 421,00 €
Trade payables 9 669,00 € 10 182,00 € 8 644,00 € 10 932,00 € 14 120,00 €
Equity 58 088,00 € 59 907,00 € 61520,00 € 75 132,00 € 91 288,00 €
Retained
earings/Nerozdéleny zisk 56 121,00 € 57667,00 € 59 550,00 € 71.705,00 € 85 425,00 €
Shares 2018 2019 2020 2021 2022
Profit attributable to stock 6514,50 € 4494,40 € 344810 € 11 298,40 € 16 327,70 €
Number of common shares 601995196,00 601995196,00 601995196,00 601995196,00 597924318,00
Total dividend 2106,98 € 1504,99 € 1143,79 € 3491,57€ 5082,36 €
Share price year end 0,00007070 € 0,00007314 € 0,00007223 € 0,00008849 € 0,00008338 €

Zdroj: BMW Group (2018-2022)

Pozn.: Veskeré uvedené ¢astky jsou v milionech EUR




Ptiloha 2 Vybrané polozky z vyro¢nich zprav Mercedes-Benz Group v letech 2018 az 2022

Mercedes-Benz Group

Income statement 2018 2019 2020 2021 2022
172 745,00
Revenue/vynos 167 362,00 € 154 309,00 € 133 893,00 € 150 017,00 €
143 580,00
Cost of sales 134 295,00 € 128 721,00 € 103 218,00 € 115 997,00 €
4 329,00
Operating profit/EBIT 11132,00 € 6 603,00 € 16 028,00 € 20 458,00 €
880,00
Interest expense 793,00 € 484,00 € 429,00 € 427,00 €
_ 397,00
Interest income 271,00 € 220,00 € 212,00 € 273,00 €
Net income/Vysledek 2709,00
hospodareni 7582,00 € 4.009,00 € 23 396,00 € 14 809,00 €
3830,00
EBT 10 595,00 € 6339,00 € 15 811,00 € 20 304,00 €
Balance sheet 2018 2019 2020 2021 2022
Non current assets/dlouhodoby 174 638,00
majetek 160 006,00 € 170 473,00 € 156 902,00 € 157 141,00 €
127 800,00
Current assets/obéZna aktiva 121 613,00 € 115 264,00 € 102 929,00 € 102 874,00 €
29 757,00
Inventory 29 489,00 € 26 444,00 € 21 466,00 € 25 621,00 €
12 332,00
Trade receiveables 12 586,00 € 10 649,00 € 7 673,00 € 8 100,00 €
50 781,00
Receivables from sales financing 45 440,00 € 42 476,00 € 33670,00 € 37312,00€
2 736,00
Financial asstes 2 970,00 € 2 757,00 € 3079,00 € 3453,00 €
7 885,00
Marketable debt securities 8 855,00 € 5356,00 € 6 706,00 € 6237,00 €
5426,00
Other current assets 5889,00 € 4 534,00 € 4073,00 € 4472,00 €
18 883,00
Cash and cash equivalents 15 853,00 € 23 048,00 € 23 120,00 € 17 679,00 €
302 438,00
Total assets/aktiva 281 619,00 € 285 737,00 € 259 831,00 € 260 015,00 €
239 597,00
Total liabilities/cizi zdroje 215 566,00 € 223 489,00 € 186 664,00 € 173 475,00 €
Non current 133 795,00
liabilities/dlouhodobé zavazky 117 614,00 € 123 680,00 € 98 989,00 € 85 072,00 €
Current liabilities/kratkodobé 105 802,00
zavazky 97 952,00 € 99 809,00 € 87 675,00 € 88 403,00 €
12 707,00
Trade payables/obchodni zavazky 14 185,00 € 12378,00 € 10 655,00 € 12 204,00 €
62 841,00
Equity/vlastni kapital 66 053,00 € 62 248,00 € 73 167,00 € 86 540,00 €
Retained earings/Nerozdéleny 46 329,00
zisk 49 490,00 € 47 111,00 € 56 190,00 € 67 695,00 €
Shares 2018 2019 2020 2021 2022
2 377,00
Profit attributable to stock 7249,00 € 3 627,00 € 23 006,00 € 14 501,00 €
Number of shares 1069800000,00 1069800000,00 1069800000,00 1069800000,00 1069800000,00
963,00
Total dividend 347700 € 1444,00 € 5349,00 € 5563,00 €
0,00004537
Share price at year end 0,00004591 € 0,00004851 € 0,00006759 € 0,00006140 €

Zdroj: Mercedes-Benz Group (2018-2022)

Pozn.: Veskeré uvedené ¢astky jsou v milionech EUR




Piiloha 3 Horizontalni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty BMW Group

Horizontal analysis BMW Group

Income statement 2018/2019 2019/2020 2020/2021 2021/2022

Revenue 6,90% -5,01% 12,37% 28,20%
Cost of sales 9,15% -0,86% 4,50% 32,26%
Operating profit/EBIT -18,75% -34,83% 177,43% 4,47%
Interest expense 29,27% -8,22% -63,97% 52,12%
Interest income -54,91% -35,20% 16,38% 212,59%
Net income -30,32% -23,20% 223,13% 49,10%
Balance sheet 2018/2019 2019/2020 2020/2021 2021/2022

Non-current assets 9,54% -1,86% 6,31% 7,93%
Current assets 8,49% -9,74% 5,34% 7,00%
Inventory 21,80% -6,26% 6,93% 25,60%
Trade receiveables -1,10% -8,74% -1,61% 82,53%
Receivables from sales financing 7,07% -12,45% -1,51% -1,02%
Financial asstes -10,79% -14,22% 13,55% -10,97%
Current tax -11,49% -49,88% 152,31% -28,32%
Other current assets 18,63% -21,56% -1,86% 7,39%
Cash and cash equivalents 9,63% 12,47% 18,26% 5,38%
Total assets 9,12% -4,99% 5,94% 7,58%
Total liabilities 11,42% -7,73% -0,48% 0,81%
Non current liabilities 6,90% -2,712% -6,31% -8,61%
Current liabilities 16,52% -12,90% 6,26% 10,40%
Trade payables 5,31% -15,11% 26,47% 29,16%
Equity 3,13% 2,69% 22,13% 21,50%
Retained earings/Nerozdéleny zisk 2,75% 3,27% 20,41% 19,13%

Zdroj: vlastni vyzkum




Ptiloha 4 Vertikalni analyza rozvahy a vykazu zisku a ztraty BMW Group

Vertical analysis BMW Group

Income statement 2018 2019 2020|2021 2022
Revenue 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Cost of sales 80,96% 82,67% 86,28% 80,24% 82,77%
Operating profit/EBIT 9,36% 7,11% 4,88% 12,05% 9,82%
Interest expense 0,40% 0,48% 0,46% 0,15% 0,18%
Interest income 0,41% 0,17% 0,12% 0,12% 0,30%
Net income 7,39% 4,82% 3,90% 11,20% 13,03%
Balance sheet | o2018] 2019|2020 2001|2022
Non-current assets | 60,03% | 6026% | 62.24% | 62.46% | 62,66%
Current assets 39,97% 39,74% 37,76% 37,54% 37,34%
Inventory 6,24% 6,97% 6,88% 6,94% 8,10%
Trade receiveables 1,22% 1,10% 1,06% 0,99% 1,67%
Receivables from sales financing 18,51% 18,16% 16,73% 15,56% 14,31%
Financial asstes 3,19% 2,61% 2,36% 2,53% 2,09%
Current tax 0,65% 0,53% 0,28% 0,67% 0,44%
Other current assets 4,68% 5,09% 4,20% 3,90% 3,89%
Cash and cash equivalents 5,25% 5,28% 6,25% 6,97% 6,83%
Total assets 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%
Total liabilities 72,20% 73,73% 71,61% 67,27% 63,03%
Non current liabilities 38,27% 37,50% 38,39% 33,95% 28,84%
Current liabilities 33,93% 36,23% 33,22% 33,31% 34,19%
Trade payables 4,63% 4,47% 3,99% 4,76% 5,72%
Equity 27,80% 26,27% 28,39% 32,73% 36,97%
Retained earings/Nerozdéleny zisk 26,85% 25,29% 27,49% 31,24% 34,60%

Zdroj: vlastni vyzkum




Ptiloha 5 Pomérové ukazatele rentability BMW Group, Mercedes Benz
automobilového primyslu

Group a pruméri

Profitability BMW Group 2018 2019 2020 2021 2022
ROA 4,36% 3,25% 2,23% 5,84% 5,67%
ROE 12,41% 8,38% 6,27% 16,59% 20,36%
ROS 7,39% 4,82% 3,90% 11,20% 13,03%
Profitability Mercedes-Benz Group 2018 2019 2020 2021 2022
ROA 3,95% 1,43% 2,31% 6,17% 7,87%
ROE 11,48% 4,31% 6,44% 31,98% 17,11%
ROS 4,53% 1,57% 2,60% 17,47% 9,87%
Profitability Industry average 2018 2019 2020 2021 2022
ROA 3,11% 3,14% 5,44% 10,83% 11,98%
ROE 13,41% 14,20% 21,32% 31,27% 35,78%

Zdroj: BMW a Mercedezs Benz vlastni vyzkum, priméry automobilového primyslu Macrotrends

(2024)

Ptiloha 6 Pomérové ukazatele likvidity BMW Group, Mercedes Benz Group a prumérii automobilového

pramyslu
Liquidity BMW Group 2018 2019 2020 2021 2022
Current 1,18 1,10 1,14 1,13 1,09
Quick 0,99 0,90 0,93 0,92 0,86
Cash 0,15 0,15 0,19 0,21 0,20
Liquidity Mercedes-Benz Group 2018 2019 2020 2021 2022
Current 1,24 1,21 1,15 1,17 1,16
Quick 0,94 0,93 0,89 0,93 0,87
Cash 0,16 0,18 0,23 0,26 0,20
Liquidity Industry average 2018 2019 2020 2021 2022
Current 1,01 1,04 1,09 1,08 1,03
Quick 0,23 0,25 0,30 0,38 0,33

Zdroj: BMW a Mercedezs Benz vlastni vyzkum, primeéry automobilového prumyslu Macrotrends

(2024)




Ptiloha 7 Pomeérové ukazatele solventnosti BMW Group, Mercedes Benz Group a praméra

automobilového primyslu

Solvency BMW Group 2018 2019 2020 2021 2022
Debt to asset 0,72 0,74 0,72 0,67 0,63
Debt to equity 2,60 2,81 2,52 2,05 1,70
Times interest earned 23,63 14,85 10,55 81,21 55,77
Solvency Mercedes-Benz Group 2018 2019 2020 2021 2022
Debt to asset 0,77 0,79 0,78 0,72 0,67
Debt to equity 3,26 3,81 3,59 2,55 2,00
Times interest earned 14,04 4,92 13,64 37,36 47,91
Solvency Industry average 2018 2019 2020 2021 2022
Debt to equity 3,56 3,44 2,51 2,15 2,00

Zdroj: BMW a Mercedezs Benz vlastni vyzkum, praméry automobilového primyslu Macrotrends

(2024)

Ptiloha 8 Pomérové ukazatele aktivity BMW Group, Mercedes Benz Group a primérti automobilového

pramyslu
Activity BMW Group 2018 2019 2020 2021 2022
Doba obratu zasob (dny) 48,85 55,66 54,93 52,26 51,20
Doba obratu pohledavek (dny) 154,34 153,85 142,14 124,57 101,01
Obrat aktiv 2,60 2,81 2,52 2,05 1,70
Obrat dlouhodobého majetku 0,78 0,76 0,73 0,78 0,92
Activity Mercedes-Benz Group 2018 2019 2020 2021 2022
Doba obratu zasob (dny) 64,31 62,87 62,55 58,52 62,34
Doba obratu pohledavek (dny) 126,55 133,35 125,66 112,70 110,49
Obrat aktiv 3,26 3,81 3,59 2,55 2,00
Obrat dlouhodobého majetku 1,05 0,99 0,91 0,85 0,95

Zdroj: vlastni vyzkum
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Ptiloha 9 Poméry kapitalového trhu BMW Group, Mercedes Benz Group a primeérti automobilového

priamyslu
Capital market ratio BMW Group 2018 2019 2020 2021 2022
EPS 0,00001082 € | 0,00000747 € | 0,00000573 € | 0,00001877 € 0,00002731 €
DPS 0,00000350 € | 0,00000250 € | 0,00000190 € | 0,00000580 € 0,00000850 €
P/E 6,53 9,80 12,61 4,71 3,05
BV 0,00009649 € | 0,00009951€ | 0,00010219€ | 0,00012480 € 0,00015267 €
Dividend yield 15,31% 10,21% 7,93% 21,21% 32,75%
Dividend cover 3,09 2,99 3,01 3,24 3,21
Capital market ratio Mercedes-Benz
Group 2018 2019 2020 2021 2022
EPS 0,00000678 € | 0,00000222 € | 0,00000339€ | 0,00002150 € 0,00001355 €
DPS 0,00000325 € | 0,00000090 € | 0,00000135€ | 0,00000500 € 0,00000520 €
P/E 6,78 20,42 14,31 3,14 4,53
BV 0,00006174 € | 0,00005874 € | 0,00005819€ | 0,00006839 € 0,00008089 €
Dividend yield 14,76% 4,90% 6,99% 31,82% 22,08%
Dividend cover 2,08 2,47 2,51 4,30 2,61
Capital market ratio Industry
average 2018 2019 2020 2021 2022
P/E 6,49 10,41 8,26 6,40 3,81

Zdroj: BMW a Mercedezs Benz vlastni vyzkum, praméry automobilového primyslu Macrotrends

(2024)

Pozn.: Veskeré uvedené ¢astky jsou v milionech EUR

Piiloha 10 Altman Z-score BMW Group a Mercedes Benz Group

Bancruptcy models 2018 2019 2020 2021 2022
Altman Z score BMW 1,23 1,12 1,14 1,37 1,48
Working capital - pro kalkulaci 12 629,00 € 8 005,00 € 9 844,00 € 9 707,00 € 7 783,00 €
Market value of equity - pro kalkulaci 42 561,06 € 44 029,93 € 43 482,11 € 5327055 € 49 854,93 €
Altman Z score Mercedes Benz 1,21 1,04 1,05 1,32 1,50
Working capital — pro kalkulaci 23 661,00 € 21998,00 € 15455,00€ 15254,00 € 14 471,00 €
Market value of equity - pro kalkulaci 49 114,52 € 48 536,83 € 51 896,00 € 72 307,78 € 65 685,72 €

Zdroj: vlastni vyzkum

Pozn.: Veskeré uvedené ¢astky jsou v milionech EUR
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Pfiloha 11 Taffler model BMW Group a Mercedes Benz Group

Bancruptcy models 2018 2019 2020 2021 2022
Taffler model BMW 0,28 0,25 0,24 0,32 0,38
Taffler model Mercedes Benz 0,29 0,24 0,25 0,31 0,35
Zdroj: vlastni vyzkum
Ptiloha 12 Kralick quick test BMW Group a Mercedes Benz Group

Kralick quick test BMW Group 2018 2019 2020 2021 2022
R1 0,278 0,263 0,284 0,327 0,370
R2 38,207 30,903 10,686 8,702 5,899
R3 0,044 0,032 0,022 0,058 0,057
R4 0,038 0,048 0,134 0,143 0,165
Posouzeni finanéni stability 1,5 1,5 2,5 3 3
Posouzeni piijmové situace 1 1 2,5 2,5 2,5
Celkové hodnoceni 1,25 1,25 2,5 2,75 2,75
Operating cash flow - pro kalkulaci 3 662,00 € 5051,00 € 13 251,00 € 15 903,00 € 2352300 €
Kralick quick test Mercedes-Benz

Group 2018 2019 2020 2021 2022
R1 0,235 0,208 0,218 0,282 0,333
R2 582,254 27,953 8,976 6,662 9,220
R3 0,040 0,014 0,023 0,062 0,079
R4 0,002 0,046 0,145 0,183 0,113
Posouzeni finan¢ni stability 1,5 2 2,5 2,5 3
Posouzeni piijmové situace 1 1 2,5 2,5 2,5
Celkové hodnoceni 1,25 15 2,5 2,5 2,75

Operating cash flow - pro kalkulaci

343,00 €

7.896,00 €

22 332,00€

24 549,00 €

16 897,00 €

Zdroj: vlastni vyzkum

Pozn.: Veskeré uvedené ¢astky jsou v milionech EUR
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Piiloha 13 Prezentace diplomové prace

Posouzeni financniho zdravi spolecnosti BMW Group

Bc. Michal Makes, PEMMADG

W

wr r
Resena
problematika
uvod ) problém
Diplomova prace se Posoudit financni
vénuje zhodnoceni zdravi spolecnosti
financniho zdravi BMW Group véetné
spole¢nosti BMW srovnani s Mercedes-
Group. Benz Group a

praméry oboru.

VSEM

pristup

Vyuziti vertikalni a
horizontdini analyzy,
pomérovych
ukazatelll, bonitnich a
bankrotnich modeld a
komparace.




NVSEM
Postup reseni

zdroi ziskavani zpracovani
Analyza odborné Srovnavani poznatkdl Student proved! financni
literatury odborné literatury analyzu pro stanoveni
Vyroéni zpravy Vlastni vyzkum finanéni situace
spoleénosti spole¢nosti a vysledky
Vybrané metody interpretoval, Nasledné
financni analyzy proved! benchmarking s

konkurentem Mercedes-
Benz Group a pruméry
odvétvi,

NVSEM
Vysledky prace

Z vysledku prace vyplynulo, Zze na zakladé vypracavané finanénl analyzy
vyplyva spolecnost BMW Group jako financné zdrava s lepsimi vysledky nez
pogc\mévana spolr?.(_"rmfst Mercedes-Benz aﬁl’aké v por'()\"1ér\f S r.vrl]méry
prumyslu si ve velkem mnozstvi ukazatelu vedla lépe. Pro udrZzeni sveho
uspéchu a podporu dalsiho rustu je proaktivni financni fizeni nezbytnasti..

Z dat lze vydist fakta:

~Mezi klicové oblasti patii optimalizace financni vykonnosti zvy3enim
navratnosti aktiv (ROA) a navratnosti vliastniho kapitalu (ROE)

~Efektivni Fizenl likvidity je zasadni, vyZaduje stabilni postupy cash flow a
optimalizaci pracovniho kapitalu

-Strategické fizeni dluhu znamena refinancovani vysoce nakladnych diuhi s
alternativami s nizsim Urokem a prodlouzeni doby splatnosti, aby se
zmirnily kratkodobé tiaky na penézni toky



VSEM

Vﬁsledky préce - grafické znazornéni

Graf 1 Srovnani ROA BMW, Mercedes-Benz a pramérd promysiu

Zdroj: viastnl vyzkum

VSEM

Vysledky prace - grafické znazornéni

Graf 2 Srovnani ROE BMW, Mercedes-Benz a primérl primyslu

——

Zdraj: viastni vyzkum
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Doporuceni

Na zakladé vystedkl lze doporudit

(ROA) a navratnosti viastniho kapitile (ROE) prostiednictvim strategii

1. Optimalizace finanéni vykonnosti spoleénosti zvySenim navratnosti aktiy
@ zaméfenych na vyuZiti aktiv a kapitalovou efektivitu

2. Efektivni fizeni likvidity je zasadni, vyZaduje stabilni postupy cash flow a
optimalizaci pracovniho kapitilu,

3. Strategické Fizeni dlubu znamend refinancovini vysoce nakladnych dluhi
s alternativami s niZ$im Grokem a prodlouzeni doby splatnosti, aby se
2mimily kritkodobé tlaky na penézni toky.

Zaver

®

@

—

Prace ukazala jak od roku 2018 do roku 2020 celila BMW Group oslabené
finanéni vykonnosti v diisledku pandemie COVID-19. Po roce 2020 viak
spoleénost prokazala vyrazné oZiveni a zlepseni 1 oproti parametriim pfed
krizi.

Vysledkem provedené finanéni analyzy a komparace Ize podnik
klasifikovat jako finanéné zdravy a ve velké vétdiné parametrd lepsi &
srovnatelny s priméry oboru a konkurenci.

Problematika byla posunuta diky analyze dat, jejich zpracovéni
a vyhodnoceni, véetné porovnani s nejbliz&i konkurenci a
oborem,

Xl

L'VSEM

L'VSEM
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