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Abstrakt

Prace se zabyva finanéni a strategickou analyzou obchodniho zavodu SKODA AUTO, a.s.
Finan¢ni analyza je provedena pomoci analyzy Gcetnich vykazi, analyzy pomérovych
ukazateld a souhrnné vyhodnocena za pomoci bonitniho modelu Kralicekuv Quicktest a
bankrotniho modelu Altmanovo Z-skore. Strategicka analyza je provedena pomoci analyzy
vnitiniho a vnéjsiho potencialu a na jejim konci je provedena SWOT analyza. Na zakladé
této analyzy bylo ur¢eno, ze analyzovana firma spliiuje pfedpoklad tzv. going concern.
Bylo téz identifikovano nékolik rizik, které mohou mit dusledky nejen pro analyzovany
obchodni zavod, ale pro celou tuzemskou ekonomiku. Piedevsim jde o rizika spojena

s transformaci odvétvi a s rostouci regulaci odvétvi.

Klic¢ova slova
Finanéni analyza, strategicka analyza, SKODA AUTO, automobilovy primysl,
elektromobilita, mobilita, konektivita, regulace

Abstract

The master’s thesis analyses financial and strategic aspects of SKODA AUTO, a.s.
Financial analysis is carried out using the analysis of financial statements and financial
ratios and evaluated using Kralicek’s Quickest creditworthiness model and Altman’s Z-
score bankruptcy model. Strategic analysis is carried out using the analysis of internal and
external potential and summarized using SWOT analysis. Based on the results, it is
determined that the company complies with the assumption of the so-called going concern.
Moreover, several risks with implications for the entire domestic economy are identified.
These risks are mainly associated with the transformation of the automotive and increasing

regulation of the sector.

Keywords
Financial analysis, Strategic analysis, SKODA AUTO, automotive, electromobility,

mobility, connectivity, regulation
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Uvod

Automobilovy primysl ¢ekaji v pristich letech razantni zmény, které mohou mit
zasadni vliv na jeho podobu. S rozvojem technologii ptichazeji vyrazné¢ zdokonalené
sluzby konektivity a dochazi k vytvareni uplné novych konceptii mobility. K posunu
dochazi i v oblasti alternativnich pohonti. Toto, spole¢né se zpfisnujici se regulatorikou
v ramci politiky ochrany zivotniho prostiedi, pfinasi automobilkam po celém sv¢éte fadu
vyzev. | v souCasnosti nejvetsi firmy odveétvi musi vynakladat velké tsili, aby

s dynamickym vyvojem udrzely krok a nepfisly o svou pozici na trhu

Pro Ceskou republiku predstavuje automobilovy primysl tradi¢né kli¢ové odvétvi,
na kterém zavisi vyznamna ¢ast blahobytu zem¢. Nejvyznamnéjsi obchodni zavod
v odvétvi je dlouhodobé mladoboleslavska SKODA AUTO, a.s., vlastnéna némeckym
koncernem Volkswagen AG.

Tato diplomova prace se zamé&fuje na finanéni a strategickou analyzu SKODA
AUTO, a.s. Finanéni zdravi a perspektiva této spole¢nosti ma — vzhledem k jejimu
vyznamu — dopady na tuzemskou ekonomiku v celostatnim métitku, coz bude v praci

podrobnéji analyzovéno.

V teoretické Casti prace bude predstavena metodika finan¢ni analyzy pomoci
analyzy ucetnich vykazi a analyzy pomérovych ukazateli. V této ¢asti budou predstaveny
také bonitni a bankrotni modely, které slouZi k souhrnnému vyhodnoceni finan¢niho zdravi
analyzované spole¢nosti. Ve druhé kapitole teoreticke ¢asti prace bude popsana metodika
strategické analyzy pomoci analyzy vnéjsiho potencialu a analyzy vnitiniho potencialu.
Dale bude v této casti popsana metoda SWOT analyzy, ktera slouzi k vyhodnoceni silnych

a slabych stranek spolecnosti, ptilezitosti a hrozeb.

V praktické ¢asti prace budou vyse uvedené metody aplikovany na udaje
vychazejici z uéetnich zavérek SKODA AUTO, a.s. a z analyzy situace na relevantnim
trhu, kde se spole¢nost pohybuje. Zaroven budou Vv praktické ¢asti diplomové prace

zhodnoceny dopady vysledkt spole¢nosti na ¢eskou ekonomiku.

Cilem préce je ovéfit, Ze spoleénost SKODA AUTO, a.s. spliiuje podminky pro tzv.
going concern, tedy pro obchodni zavod, u néhoz se predpoklada nekonecné trvani.

K tomuto cili bude vyuzito finanéni a strategické analyzy. Mimo samotného ovéfeni tohoto
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ptedpokladu je cilem identifikovat u spole¢nosti silné stranky, slabé stranky, ptilezitosti a
hrozby. K tomu bude vyuzita SWOT analyza. Z té bude nasledné vychazet vyhodnoceni

potencialnich rizik pro ¢eskou ekonomiku.
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1. Teoreticka ¢ast

V teoretické ¢asti prace bude piedstavena metodika finan¢ni analyzy pomoci
analyzy ucetnich vykazl, analyzy pomérovych ukazateli a souhrnné vyhodnoceni finanéni
situace bonitnimi a bankrotnimi modely. Ve druhé ¢asti pak bude piedstavena metodika
strategické analyzy pomoci analyzy vnéjsiho a vnitiniho potencialu a SWOT analyza jako

zpusob vyhodnoceni celé strategické analyzy.

1.1. Finanéni analyza

Finanéni analyza slouzi k hodnoceni a fizeni finanéni situace podniku.! Finanéni
analyzu muzeme rozd¢lit na externi a interni. Externi analyza je kliCova pro interpretaci
zvetejnovanych ucetnich vykazl, podle kterych 1ze posoudit finanéni diivéryhodnost
podniku. Interni finan¢ni analyzu provadéji primarné podnikové utvary, kterym jsou
k dispozici vS§echny pozadované interni informace. Zakladni principy jsou spole¢né obéma

typtim finanéni analyzy, nicméné lisi se podle informaci, ze kterych vychéazi.?

Vysledkem finan¢ni analyzy by mél byt predbézny vyrok o perspektivnosti podniku
a ptripadna identifikace zavaznych finanénich problému, které by mohly ohrozit
perspektivnost podniku. Je nutné hledat odpovéd’ na otazky, jak vypada majetkova a
finan¢ni struktura podniku a do jaké miry se shoduje ¢i 1isi od obdobnych podniki. Do jaké
miry je zajisténa likvidita podniku a zhodnotit dlouhodobou finan¢ni rovnovahu. A
V neposledni fadé analyzovat vynosnost podniku jako celku i s vynosnosti z hlediska

vlastniki.?

Doporuc¢enym postupem finan¢ni analyzy je provéfeni Gplnosti a spravnosti
vstupnich udajl, nasledné analyza zakladnich ucetnich vykazt, vyhodnoceni pomérovych

ukazateld, a nakonec souhrnné zhodnoceni dosazenych poznatki.*

1.1.1. Analyza ucetnich vykazi

Samotné analyze by mélo piedchézet provéteni Uplnosti a spravnosti udajt. Pii
externi finan¢ni analyze je vétSinou nutné se spolehnout na vyrok auditora, jelikoz

posuzovatel obvykle nema moznost stav ucetnictvi provétit sam.

! GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovani podniku. S. 9.

2 Tamtéz. S. 13.

3 MARIK, Milos. Metody oceriovini podniku: proces ocenéni — zakladni metody a postupy. S. 96-97.
4 Tamtéz. S. 97.
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Samotna analyza ucetnich vykazi se pak provadi na zaklad¢ tfech hlavnich

ucetnich vykaz, kterymi jsou rozvaha, vykaz zisku a ztraty a vykaz penéznich toki.

1.1.1.1. Analyza rozvahy

Rozvaha je stavovy ucetni vykaz, ktery uvadi jednotlivé slozky aktiv a pasiv,

zachycuje stav majetku v podniku a zdrojii jeho kryti ke zvolenému ¢asovému okamziku.®

Dulezité je ¢lenéni aktiv na kratkodobé a dlouhodobé, stejnym zptisobem se ¢leni
také cizi zdroje na strané pasiv. Dlouhodoba aktiva v sobé zahrnuji dlouhodobé
pohledavky a tzv. stala aktiva, ktera si zachovavaji svou ptivodni podobu v pribéhu
nékolika reprodukénich cykli, odepisuji se a svou hodnotu postupné pienaseji do hodnoty
produkce. Jejich doba vazanosti a vyuzitelnosti je del§i nez jeden rok. Oproti tomu
kratkodoba aktiva se skladaji primarné z obéznych aktiv, ktera méni svou podobu hned
nékolikrat v prubéhu jednoho reprodukéniho cyklu a piechazeji do hodnoty produkce

jednorazove.®

U pasiv je klicové rozliseni vlastnich a cizich pasiv. Vlastni pasiva predstavuji
vlastni kapital spolecnosti. Cizi pasiva jsou cizimi zdroji, které maji zdvazkovy charakter
bud’ vici ostatnim subjektim ¢i ve vztahu kK zactovani vytvorenych zdroji do vynosu.
Zavazky pak podle doby splatnosti do jednoho roku ¢i nad jeden rok rozdélujeme na
kratkodobé a dlouhodobé.”

Pro analyzu rozvahy se ¢asto pouziva vertikalni a horizontalni analyza.
Horizontalni analyza nam ukazuje vyvoj jednotlivych polozek rozvahy v ¢ase. Vertikalni
analyza pak zobrazuje podily jednotlivych polozek na celkovych aktivech — ptipadné
pasivech — a jak se tyto podily ménily ve sledovaném obdobi. To pomaha k lepsi

identifikaci vyznamnych zmén ve struktufe rozvahy.

1.1.1.2. Analyza vykazu zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty konkretizuje, které naklady a vynosy za jednotlivé ¢innosti se

podilely na tvorbé vysledku hospodateni bézné¢ho obdobi, ktery je ndsledné v rozvaze

S GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovani podniku. S. 35.
6 Tamtéz. S. 35-36.
" Tamtéz. S. 38.
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zobrazen jako jediny udaj. Z ekonomickych ukazatelti ma prave vykaz zisku a ztraty

jednoznacnou prioritu.?

Na rozdil od rozvahy, ktera je stavovym vykazem, pfedstavuje vykaz zisku a ztraty
vykaz tokovy. Vykaz zisku a ztraty se déli na ¢ast provozni a finan¢ni, p¥icemz pro podnik

je nejpodstatnéjsi provozni ¢ast.

| pro analyzu vykazu zisku a ztraty lze vyuzit analyzu horizontalni a vertikalni,
podobné jako v piipadé analyzy rozvahy. U horizontalni analyzy lze vyuZit indexovani
meziro¢nich zmén ¢i indexovani vici zakladnimu obdobi. U vertikalni analyzy opét
pom¢étujeme, jakou ¢asti se podili jednotlivé polozky na vztahové veli¢ing. Zde je volba

vztahové veli¢iny mén¢ jasna, ale zpravidla se pouziva pro tento ti¢el hodnota trzeb.

1.1.1.3. Analyza vykazu penéznich toku

A

Penézni tok predstavuje rozdil mezi penéznimi piijmy a penéznimi vydaji. Déli se

na tii ¢asti — provozni ¢innost, investi¢ni ¢innost, finan¢ni ¢innost.

Provozni ¢innost predstavuje zakladni vydéle¢nou ¢innost podniku v souladu se
zékladnim podnikatelskym uéelem. Odvozuje se transformaci vysledku hospodateni
Z bézné Cinnosti pred zdanénim upravenym o nepenézni operace, zménu potieby

pracovniho kapitalu a 0 odecteni dané z pfijmu za béznou ¢innost.

Investi¢ni ¢innost v sob& zahrnuje potizeni a vyfazeni dlouhodobého majetku. Jde
predevs§im o vydaje spojené s pofizenim stalych aktiv, pfijmy z prodeje stalych aktiv ¢i

pujcky a uvéry spriznénym osobam.

Finanéni ¢innost je ta ¢innost, ktera vede ke zménam ve vysi a struktufe vlastniho
kapitalu a dlouhodobych zavazka. Patii sem primarné ptiristky a ibytky dlouhodobych

zavazkil, zmény vlastniho kapitalu &i pfijaté a vyplacené dividendy. °

1.1.2. Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazatele jsou zakladnim metodickym nastrojem finan¢ni analyzy. Jde o

formu ¢iselného vztahu, podil dvou finan¢né-ucetnich informaci. Pomérové finan¢ni

8 GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovani podniku. S. 41.
° Tamtéz. S. 46.
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ukazatele se zpravidla vypocitavaji vydélenim jedné polozky (nebo skupiny polozek) jinou

polozkou (nebo skupinou polozek), mezi nimiz existuji co do obsahu uréité souvislosti.1?

Mezi obvykle pouzivané pomérové ukazatele patii ukazatele likvidity, rentability,
aktivity a zadluzeni. Ty jsou povazovany za klasické a zejména v americké literatuie jde o
standardné uvadéné rozélenéni.!! Jednotlivé pomérové ukazatele budou detailngji
predstaveny v praktické ¢asti prace pred samotnou aplikaci pomoci finan¢né-ucetnich

informaci analyzované firmy.

Z pomérovych ukazatel poté vychazeji bonitni a bankrotni modely, které se snazi
pomoci bodovani vysledkt v jednotlivych kritériich odpovédét na otazky finan¢niho zdravi
a nachylnosti k finan¢ni tisni u analyzovanych spole¢nosti. Tyto modely budou

ptedstaveny v nasledujicich dvou kapitolach.

1.1.3. Bonitni modely

Bonita vyjadiuje divéryhodnost ekonomického subjektu, jeho schopnost
v budoucnu uspokojovat naroky veéfitelt. Pro zjednoduseni klasifikace této davéryhodnosti
se pouzivaji bonitni modely, které syntézou n€kolika finan¢né-ucetnich ukazateld vytvori

jeden daj, podle kterého se bonita vybraného subjektu ohodnocuje.

Jednim z nejpouzivanéjsich bonitnich modelu je tzv. Kralicekv Quicktest. Ten byl
vyvinut na zacatku 90. let 20. stoleti rakouskym profesorem Peterem Kralicekem a na
konci 90. let doslo k jeho modifikaci.!2

Test se sklada ze ¢tyt ukazateld, jejichz vysledky se déli do péti kategorii a
nasledné se boduji. V praktické ¢asti bude pouzita modifikace dle uc¢ebnice Griinwalda a
Hole¢kové, ktera je standardné pouzivana na Vysoké skole ekonomické v Praze. Zde
bodovani probiha na stupnici 0-4 bodu, pfi¢emz 4 body znaci nejlepsi vysledek. Body za
vsechny ctyfi ukazatele se nasledn€ zpriméruji aritmetickym primérem, ¢imz ziskame
souhrnné hodnoceni financni situace podniku. Pokud je celkové hodnoceni 3 a vice bodd,

podnik Ize oznacit za velmi dobry. Pokud je celkové hodnoceni 1 bod a méng, jedna se o

10 GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a pldnovant podniku. S. 55.
1L MARIK, Milo§. Metody oceiiovani podniku: proces ocenéni — zdkladni metody a postupy. S. 102.
12 MACHEK, Ondtej. Long-term predictive ability of bankruptcy models in the Czech Republic: evidence from 2007-2012. S. 15.
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$patny podnik.'® Sam Peter Kralicek pouziva hodnoceni 1-5 bodd, kdy naopak 1 bod znaéi

nejlepsi vysledek, hodnoceni 5 body znaci ohrozeni platebni neschopnosti.

Prvnim ukazatelem je pomér vlastniho kapitalu vic¢i celkovym pasivam. Na
nejlepsi hodnoceni je nutné, aby vlastni kapital tvofil alespoii 30% pasiv. Druhym
ukazatelem je doba splaceni dluhu. Tu Ize vypocitat jako rozdil celkového ciziho kapitalu a
kratkodobého finanéniho majetku, to celé déleno penéznimi toky pied dani. Pokud je doba
splaceni dluhu niz$i nez tii roky, subjekt obdrzi nejvyssi poc¢et bodt. Naopak nejhorsiho
hodnoceni dosahne, pokud tato doba piesahuje 30 let. Tretim ukazatelem je rentabilita
celkovych aktiv, v anglicky psané literatufe ozna¢ovana zkratkou ROA. Ta je podilem
zisku pied troky a zdanénim (EBIT) a celkovych aktiv. Pro nejlepsi hodnoceni je nutné
hodnota negativni. A kone¢né poslednim ukazatelem je podil penéznich tokt pred dani na
provoznich vynosech. Pro nejlepsi hodnoceni musi tato hodnota dosahovat alespon 10%,

Cv v

shrnuta v praktické ¢asti v tabulce ¢. 13.

1.1.4. Bankrotni modely

Bankrotni modely jsou soustavy n€kolika pomérovych ukazateld, jimz jsou
ptifazeny vahy, a jejichz vazeny soucet dava skore, podle kterého se usuzuje, zda podnik je
nachylny k finanéni tisni a upadku, nebo je bankrot velice nepravdépodobny, respektive se
skore nachazi v Sedé zong, tj. v intervalu, kde nelze jednoznaéné rozhodnout o

pravdépodobnosti bankrotu.'®

Bankrotnich modelt existuje velké mnozstvi. Jednim z nejpopularnéjsich je
Altmanovo Z-skoére. Tento model pochazi v piivodni podobé jiz z roku 1968 a sklada se
z péti ukazateld, které se prepocitavaji vazenym prumeérem, ze kterého vychazi vysledné Z-

skore analyzované spole¢nosti.

Prvnim je pomér pracovniho kapitalu a celkovych aktiv, ktery v modelu zastupuje
ukazatele likvidity. Pracovni kapital je zde definovan jako rozdil kratkodobych aktiv a

kratkodobych zavazki. Pokud firma zaznamenava provozni ztratu, mélo by dochazet ke

¥ GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovani podniku. S. 192-193.
4 KRALICEK, Peter. Ertrags — und Vermdégensanalyse (Quicktest). S. 4.
5 GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovani podniku. S. 183.
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snizovani poméru kratkodobych aktiv vici celkovym aktiviim, coz v kone¢ném diisledku

snizuje vyslednou hodnotu Z-skoére. 18

Druhym ukazatelem je pomér zadrzeného zisku vici celkovym aktiviim. Ten
funguje jako ukazatel dlouhodobé rentability a implicitné zahrnuje stafi hodnocené firmy.
Relativné mladsi firmy budou vykazovat tento ukazatel spise nizsi. Model tak s vétsi

pravdépodobnosti vyhodnoti nové firmy jako nachylné&jsi k bankrotu, coz je podle Altmana

v souladu s realitou.t’

Tretim je pomér zisku pied troky a zdanénim (EBIT) vici celkovym aktiviim. Zde
se vyjadiuje skute¢na produktivita aktiv, jde tedy o0 zakladni ukazatel rentability, tentokrat

bez vlivu doby podnikani ¢i dani.

Ctvrtym ukazatelem je pomér vlastniho kapitalu va¢i dluhtim, coZ je ukazatel
zadluzenosti. V pivodnim Altmanové modelu $lo o pomér trzni hodnoty vlastniho kapitalu
a ucetni hodnoty dluhi. Takovyto ukazatel byl ovSem vyuzitelny pouze u vetejné
obchodovatelnych spolec¢nosti. Pro spole¢nosti, které nejsou verejné obchodovatelné, se

pocita s ucetni hodnotou vlastniho kapitalu i1 dluht.

Poslednim patym ukazatelem je pomér trzeb viici celkovym aktiviim. Tento
zastupce ukazatele aktivity ovSem pii testovani na zbankrotovanych a nezbankrotovanych

firmach Altmanovi vysel jako nejméné vyznamny.'®

Altmantv model byl ve své ptivodni podobg, jak jiz bylo zminé&no, pouZitelny
pouze pro vetejné obchodovatelné spolecnosti. Proto doslo v 80. letech k jeho upravé, aby
ho bylo mozno aplikovat i na ostatni firmy. Kromé upravy ¢tvrtého ukazatele doslo
k pfepocitani vah, kterymi se jednotlivi ukazatelé prepocitavaji. ° Tato upravena varianta
je pouzita i v praktické ¢asti této prace. VSechny ukazatele i jejich vahy jsou shrnuty

v tabulce ¢&. 15.

Interpretace vysledného skore je takova, ze pokud podnik dosahne skore vyssiho

nez 2,9, pak s nejvyssi pravdépodobnosti v nejblizsich letech do bankrotu neupadne. Pokud

6 ALTMAN, Edward.l. Financial ratios, discriminant analysis and the prediction of corporate bankruptcy. S. 594.

17 Tamtéz. S. 595.

18 Tamtéz. S. 596.

1 ALTMAN, Edward I. a kol. Distressed firm and bankruptcy prediction in an international context: A review and empirical analysis of

Altman's Z-score model. S. 5.
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je skore nizsi nez 1,2, podnik je k bankrotu nachylny. Mezi t€émito dvéma hodnotami se

pak nachazi tzv. $eda zona neurgitosti.?°

Takto upraveny Altmantiv model je povazovany za univerzalni a vhodny pro
vSechny obchodni zavody ve vSech odvétvich. Diskuzi vzbuzuje pouze paty ukazatel, ktery
vytvaii jistou zavislost vysledku na odvétvi, kde analyzovana firma pasobi. Zaroven je
tieba také brat v uvahu, ze vybrané ukazatele pokryvaji pouze ¢ast spektra finan¢niho
zdravi. Vzhledem ke stafi modelu se zde nevyskytuje zadny ukazatel penéznich toku, které

v roce 1968 jesté nebyly piilis rozsireny.?

Kritika na Altmantiv model se ozyva hned kvili nékolika divodim. Prvni spolu se
¢tvrtym ukazatelem nemaji prahovou hodnotu. U prvniho ukazatele se popira, ze by bylo
znakem niz$iho finan¢niho rizika, pokud je tato hodnota vyssi. U étvrtého ukazatele pak
proti sobé jdou dva cile, kdy vyssi pomér vlastniho kapitalu vici dluhim sice znamena
niz$i miru finan¢niho rizika, zaroven je ale disledkem i niz$i rentabilita vlastniho kapitalu

(ROE).

Kritika se ozyva také za to, Ze vétSina spole¢nosti vykazuje vysledky na urovni Sedé
zOny neurcitosti a ze staci velice malo, naptiklad kdyz jsou trzby o 20% vyssi neZ aktiva,

aby nedoslo k zafazeni zkoumané firmy do pasma ohrozeni bankrotem.?

Vyse uvedena kritika dala vzniknout fad¢ dalSich model, které se snazi tyto
nedostatky odstranit. V Ceské republice jsou uspésné bankrotni modely IN. S prvni verzi
INOS prisli v roce 1995 Inka a lvan Neumaierovi. Model byl v nasledujicich letech
predstaven v n¢kolika aktualizovanych variantach, kdy dochazelo ke zmé&nam vah

jednotlivych ukazateld. Tyto modifikace vzdy nesly v nazvu ¢islo dle roku publikovani.

Modely IN se snazi o zohlednéni specifik ceského trhu, kterym je predev§im
relativné vysoka platebni neschopnost. Diky tomu model zahrnuje hned dva ukazatele

likvidity a ukazatel solventnosti.

Bankrotni model IN se sklada z Sesti ukazateld. ZadluZenost zastupuje pomér aktiv
vici cizim zdrojim. Pomér EBIT a uroku zde figuruje jako ukazatel solventnosti, ktery

nam ukazuje, jak vysoké uroky vértitelé poskytuji podniku v poméru k jeho ziskim. Dale je

2 GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovani podniku. S. 184.
2L Tamtéz. S. 183.
2 Tamtéz. S 184-185.
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zde zastoupen pomér EBIT a aktiv jako ukazatel rentability, pomér vynosi a aktiv jako
ukazatel aktivity, a nakonec dva ukazatele likvidity. Prvnim je pomér ob&znych aktiv viuci
souctu kratkodobych zévazku a kratkodobych bankovnich aveért a druhym pomér zavazki

po Ihiité splatnosti vii¢i vynostim.?®

Pokud se podivame na kvalitu predikci jednotlivych modelti u ¢eskych firem, pak
Altmanovo Z-skore vychazi 1épe nez model IN ve své verzi z roku 1999. Novéjsi
modifikace INO5 uz ov§em dosahla lepSich vysledku pfi testovani az na pét let doptedu.
Jak model IN, tak i Altmanovo Z-skore ovsem dosahly vyrazné lepsich vysledkt nez dalsi

popularni bankrotni model — Taffleriv model.?*

V praktické casti této prace bude jako bankrotni model pfesto vyuzito Altmanovo
Z-skore. Vzhledem ke globalnimu ptisobeni spole¢nosti, jez bude analyzovana, a k faktu,
ze je soucasti velkého zahrani¢niho koncernu, neni nutné vychazet v tomto piipadé
z modelu, ktery je specificky upraven pro ¢esky trh. Pfi interpretaci vysledkt je ovsem
tfeba pamatovat na limity, které tento model ma a které byly popsany v této kapitole.

1.2. Strategicka analyza

Hlavni funkci strategické analyzy je vymezit celkovy vynosovy potencial
analyzované spole¢nosti. Vynosovy potencial podniku je zavisly na potencialu vnitinim a
potencidlu vnéj$im. Vnéjsi potencial je potencial, ktery nabizi samotny trh, na kterém se
analyzovana firma pohybuje. Vnitini potencial je dan postavenim, které ma analyzovana

spoleénost v raimci Vymezeného trhu, tedy jeji pozici vii¢i konkurenénim firmam.?®

1.2.1. Analyza vnéjSiho potencialu

Zékladem pro analyzu vné&jSiho potencidlu je vymezeni relevantniho trhu. Toto
vymezeni by mélo byt provedeno primarné z hlediska vécného, tedy z hlediska produktu,
ktery analyzovana spole¢nost nabizi. Dale by pak mél byt trh vymezen z hlediska

geografického, z hlediska zakazniki a z hlediska konkurentt.

2 GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovani podniku. S. 185.
2 MACHEK, Ondiej. Long-term predictive ability of bankruptcy models in the Czech Republic: evidence from 2007-2012. S. 16-17.
% MARIK, Milos. Metody oceriovdni podniku: proces ocenéni — zdkladni metody a postupy. S. 56.
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1.2.1.1. Analyza atraktivity trhu

Po samotném vymezeni relevantniho trhu pfichazi na fadu analyza atraktivity takto
vymezeného trhu. Do té se promita fada faktord, které je tieba zhodnotit. Zpravidla se sem
zahrnuje rast trhu, velikost trhu, bariéry vstupu do odvétvi, intenzita konkurence,
rentabilita v odvétvi, moznosti substituce relevantniho produktu, struktura zakaznikt a

zavislost na hospodaiském cyklu.

Rust trhu poskytuje zpravidla i vétsi prilezitosti pro podnikovy rist. Rychly rist
trhu obvykle — ceteris paribus — snizuje intenzitu konkurence oproti situaci mensiho ristu
trhu, kdy se podnik mtize prosadit pouze vytlacenim jiného podniku z jeho pozice na trhu.
Rustové trhy ovSem ptinaseji také rizika, jelikoz udrzet si pozici na rychle rostoucim trhu
je investi¢né naroéné.?®

Velikost trhu také predstavuje dulezity faktor. VEtsi trh se obecné povazuje za
vyhodnéjsi diky mozZnosti uplatnéni Gspor z rozsahu. Existence uspor z rozsahu nuti
ptipadné nové firmy vstupujici na trh k masivnimu nastupu hned od zaéatku a zaroven
dava moznost firmam, které jiz na trhu jsou, siln¢ zareagovat na novou konkurenci a vstup

na trh ji znaéné zkomplikovat. %’

Je zde tedy uzka souvislost s bariérami vstupu do odvétvi, které jsou vyhodné pro
firmy, které jiz na trhu ptisobi. A zminéné Gspory z rozsahu patii mezi zakladni bariéry
vstupu do odvétvi. Nejsou ovSem jediné. Dalsi vyznamnou bariérou je diferenciace
produkti. Ta znamena, ze vV odvétvi jiz pusobici firmy maji vybudovanou silnou znacku a
zakaznickou loajalitu. Nové firmy jsou tak nuceny investovat velké ¢astky, aby soucasnou
zakaznickou loajalitu piekonaly. Tyto investice zpiisobuji obvykle ztraty na pocatku

podnikani a tyto ztraty mnohdy pretrvavaji pomérné dlouhou dobu.

Bariéru vstupu do odvétvi piedstavuji také naklady na zménu, tedy naklady, kterym
nakupujici ¢eli z divodu zmény dodavatele produktu. PakliZze jsou tyto naklady vysoké,

novy dodavatel musi nabidnout vyznamné lepsi produkt ¢i jeho cenu.

V neposledni fadé je pak dilezity ptistup do distribucni sit€. Ten mize byt do velké

miry obsazen firmami, které jiz na trhu jsou. V takovém piipad¢ musi nova firma tuto

% MARIK, Milos. Metody oceiiovani podniku: proces ocenéni — zdkladni metody a postupy. S. 63.

2 PORTER, Michael E. Competitive strategy: techniques for analyzing industries and competitors. S. 7.
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bariéru probourat, nej¢astéji opét za pomoci vyhodnéjsi ceny, coz ovSem snizuje jeji

potencialni zisk. 2

Vyse zminéné faktory se v koneéném dusledku podileji na intenzité piimé
konkurence. Cim silnéjsi tato konkurence je, tim mensi Sanci na pieZiti maji mensi podniky

a tim mensi je moznost udrzet dlouhodobéji rentabilitu nad naklady kapitalu.?®

Struktura zakaznikd je dulezitd z dvodu stability odvétvi. Za vyhodnéjsi se
povazuje, pokud je zakaznikt vice a jsou, pokud mozno, diverzifikovani do riznych
socioekonomickych skupin. Pozitivni z pohledu firem na trhu je pak samoziejmé také,

pokud zéakaznici nejsou prilis citlivi na cenu a vytvaieji tak cenové spise neelasticky trh.

U globaln¢ pisobicich firem je diverzifikace dulezita také v kritériu zavislosti na
hospodaiském cyklu, tentokrat jde o diverzifikaci geografickou. Vétsi diverzifikace
umoznuje ¢astecné vybalancovat expanzni a kontrakéni faze hospodaiského cyklu
jednotlivych trhii. Zaroven tato diverzifikace pomaha snizovat riziko, kterému firmy celi

piedev§im na rozvojovych trzich.®

Citlivost na hospodaisky cyklus se ovSem samoziejmé li$i mezi samotnymi
odvétvimi a obecné se vyssi zavislost odvétvi na konjunktute ekonomiky hodnoti

negativné.

1.2.1.2. PEST analyza

Vngjsi potencial vymezeného relevantniho trhu je ovlivnén také makrookolim.
Kromé¢ analyzy atraktivity trhu je tedy tfeba analyzovat i vlivy tohoto makrookoli. V této
praci pro to bude pouzita tzv. PEST analyza. Ta déli vlivy makrookoli do ¢ty hlavnich
skupin — politické faktory, ekonomické faktory, socialné-kulturni faktory a technologické

faktory.

Politické faktory zahrnuji dafovou politiku, stabilitu politického prostiedi,
bilateralni ¢i multilateralni obchodni dohody, regulaci v ramci politiky Zivotniho prostiedi

nebo omezeni fuzi a akvizic.

% PORTER, Michael E. Competitive strategy: techniques for analyzing industries and competitors. S. 9-10.
2 MARIK, Milos. Metody oceriovdni podniku: proces ocenéni — zdkladni metody a postupy. S. 64.
30 DAMODARAN, Aswath. Country risk and company exposure: theory and practice. S. 75.
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Pod ekonomické faktory spadaji udaje o velikosti a vyvoji HDP, vyvoji inflace,

urokovych mér ¢i ménovych kurzi.

kam muzeme zafadit v§echna specifika trhi, které vymezime jako relevantni. Muze jit 0
Jazykové bariéry, demografické trendy, specifické zakaznické preference, troven

vzde¢lanosti ¢i rovnopravnost pohlavi.

U technologickych faktorti je nutné analyzovat technologické trendy, vyvoj inovaci,

infrastruktury, ale i legislativy, ktera se k technologiim vztahuje. 3

Provedeni PEST analyzy by v sobé mélo zahrnovat identifikaci souc¢asnych a
budoucich faktord, které ovliviiuji — ¢i budou ovliviiovat — politické, ekonomické,
socialné-kulturni a technologické prostredi, ve kterém se analyzovana firma pohybuje. Poté
by mélo dojit k analyze moznych efekti, které tyto faktory budou mit na konkurenéni
pozici analyzované firmy. Nasledn¢ je nutné identifikovat pfilezitosti a hrozby, které dana

situace nabizi a tyto piileZitosti a hrozby prioritizovat.?

1.2.2. Analyza vnitiniho potencialu

Zakladem analyzy vnéjSiho potencialu bylo vymezeni relevantniho trhu. Zakladem
analyzy vnitiniho potenciélu je stanoveni trzniho podilu analyzované spole¢nosti na daném

trhu a identifikace hlavnich konkurentt.

U stanoveni trzniho podilu analyzované spolecnosti je zadouci sestavit vyvojovou
fadu trznich podild, protoze vyvoj tohoto ukazatele mizeme povazovat za syntetické

vyjadieni konkurenéni sily.®®

1.2.2.1. Analyza konkuren¢ni sily

Faktory, které ovliviiuji konkurencni silu spolecnosti, Ize rozdélit na piimé a
nepiimé. Pfimymi faktory jsou faktory, které jsou ziejmé a vnimaji je pfimo i zakaznici.
Jde ptedevsim o cenovou uroven, kvalitu vyrobkli, dostupnost produktu, kvalitu distribuce,

i¢innost reklamy a image firmy.34

31 HO, Joseph Kim-Keung. Formulation of a systemic PEST analysis for strategic analysis. S. 6480-6481.
32 SAMMUT-BONNICI, Tanya a David GALEA. PEST analysis. S. 7.

3 MARIK, Milo3. Metody oceriovini podniku: proces ocenéni — zdakladni metody a postupy. S. 75.

3 Tamtéz. S. 91.
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Zejména u obchodnich podniku je tieba se detailnéji zabyvat i sortimentem
produktd, tedy jakou $iii a hloubku sortimentu podnik nabizi a do jaké miry je tento
sortiment pfiméfeny. Je tieba si uvédomit, ze piili§ Siroky sortiment muze byt obtizné
zvladatelny a mtze skryvat fadu malo piinosnych polozek. Naopak pfili§ uzky sortiment
muze vézt K omezeni obratu, protoze zakaznik nedostane v§e na jednom mist¢ a vyuzije

radgji sluzeb konkurence. *°

Zaroven je dobré védet, jaké konkrétni vyrobky se nejvice podileji na vysledku
hospodaieni analyzované firmy. Byva totiz pomérné Casté, ze nékolik zakladnich vyrobki

piispiva k celkovému vysledku hospodateni rozhodujicim zptisobem.3®

Do neptimych faktorti zatazujeme ty, které nejsou z pohledu zdkaznikd ptimo
patrné. Jednim z klicovych nepiimych faktord konkurenéni sily podniku je jeho
management. Tomu se ptiklada nejvétsi vyznam pro budoucnost podniku v dlouhém
obdobi. V odborné literatufe sice na tomto vyznamu panuje shoda, uzZ mén¢ je ovsem

jasné, jak tento faktor hodnotit.

Pti hodnoceni se nicméné doporucuje vzit v uvahu, jaka je dlouhodoba vize vedeni
podniku — na jaké trhy a zakazniky se zaméfuje, jakymi produkty chce tyto trhy oslovit,
jaké zakladni hodnoty sleduje a jakou pozici chce na téchto trzich dosahnout. Nasledné je

tfeba vzit v potaz, jak chce podnik tuto vizi naplnit, tedy jakou bude volit strategii.3’

Zéakladem uspéchu firmy je nejen management, ale veskery personal. Proto se
v analyze konkurenéni sily zpravidla hodnoti i vykonny personal podniku. Zde mizeme
brat v potaz zavislost na odbornicich urcité kvalifikace, miru fluktuace zaméstnanci,

obecné klima v podniku &i vyvoj osobnich nakladi.®

Stale vétsi roli pfi posuzovani konkurencéni sily podniku hraje schopnost inovaci a
celkova sila podniku v oblasti vyzkumu a vyvoje, byt’ dilezitost této oblasti se mezi
odvétvimi vyrazné li$i. Posuzovat tuto kategorii 1ze mnoha zplisoby. Nabizi se mnozZstvi
novych produktd, které bylo ve sledovaném obdobi uvedeno na trh. Mze byt ovsem

pomérné t€zké posoudit, co je jiz skute¢né zcela novym produktem a co pouze modifikaci

¥ MARIK, Milo3. Metody oceriovéni podniku: proces ocenéni — zdkladni metody a postupy. S. 89.
% Tamtéz.

8" Tamtéz. S. 81.

% Tamtéz. S. 83.
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jiz existujiciho produktu. Jednozna¢nym kritériem, které by se do zhodnoceni kategorie
inovaci, vyzkumu a vyvoje mélo zahrnout, zustava predevsim velikost celkovych naklada

na vyzkum a vyvoj, idealné v porovnani s ostatnimi podniky.*

Dalsi nepostradatelnou polozkou mezi neptfimymi faktory konkurencni sily je
pfiméfenost majetku a investic. Paklize jsou investice nedostatecné, firma ztraci svou
pozici. Ale i opacny extrém — pfili§ velké investice — neni rozhodné pozitivni, nebot’

vytvaii nadbyte¢né kapacity.

V dlouhém obdobi by mély byt Cisté investice firmy alespon nulové, aby u
spole¢nosti nedochazelo k dezinvesticim. K tém dochazi, kdyz jsou hrubé investice firmy
nizsi nez odpisy. Vzhledem k tomu, zZe se jednotliva odvétvi mohou vyrazné lisit
V investi¢ni ndro¢nosti, je vhodné i1 v tomto kritériu provést zdkladni srovnani analyzované

firmy s jeji hlavni konkurenci.

Poslednim zde zminénym nepiimym faktorem konkurencni sily podniku je finan¢ni
situace. Analyza tohoto faktoru je detailnéji provedena v ramci finan¢ni analyzy, takze pti
strategické analyze ji lze jiz jen pfevzit. Z pohledu analyzy vnitiniho potencialu je finan¢ni
situace dulezita napiiklad pro vétitele, coz uréuje konkrétni naklad spole¢nosti na cizi

kapital.

1.2.3. SWOT analyza

Strategickou analyzu Ize vyhodnotit né€kolika zptisoby. V této praci bude
aplikovana SWOT analyza, ktera je optimalni i vzhledem k naslednému vyuziti v ramci

zhodnoceni potencialnich dopadt vysledki firmy na celou ¢eskou ekonomiku.

Pii SWOT analyze dochazi k identifikovani silnych a slabych stranek analyzované
spolecnosti a piilezitosti a hrozeb, které vychazeji z prostiedi, ve kterém analyzovana
spole¢nost ptisobi. Prvni dva faktory tak lze povazovat za interni, zbylé dva jsou naopak

faktory externi.

Spravné provedeni SWOT analyzy vyZaduje nashromézdit znacné mnozstvi
informaci o v§ech moznych aspektech daného trhu a dané firmy, které by mohly mit

vyznamngj$i vliv na podnikani spole¢nosti.

3 MARIK, Milos. Metody oceitovéni podniku: proces ocenéni — zakladni metody a postupy. S. 85.
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Vyhodou SWOT analyzy je jeji jednoduchost, diky cemuz se t€si znacné
popularité. Tato jednoduchost ovsem mize zaroven vést k ptilisnému zjednoduseni a
k chybné — &i neptesné — identifikaci nékterych hrozeb &i piileZitosti. Casto je tato analyza
jen vysledkem intuice nékterého z manazera spole¢nosti, ktera ji pouziva. Vysledek je
potom nekvalitni a nepouzitelny pro skutecné rozpoznani hrozeb a prilezitosti. Z tohoto
pohledu mize byt jednoduchost SWOT ramce $kodliva.*® Pi kvalitni analyze oviem
SWOT analyza zlstava uziteCnym nastrojem, ktery je pro svou pichlednost a jednoduchost

velmi uzite¢ny.

40 PICKTON, David W. a Sheila WRIGHT. What's swot in strategic analysis?. S 103-104.
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2. Prakticka ¢ast

V praktické ¢asti bude predstavena spoleénost SKODA AUTO, a.s. a nasledné bude
provedena jeji finan¢ni a strategicka analyza. Na zakladé¢ téchto analyz bude potvrzen ¢i
vyvracen piedpoklad nekone¢ného trvani spole¢nosti a budou zhodnoceny mozné dopady
vyvoje analyzované spole¢nosti na ¢eskou ekonomiku. V ramci tohoto zhodnoceni budou
identifikovana potencialni rizika vyplyvajici z velkého vyznamu, ktery spolecnost v ramci

tuzemské ekonomiky ma.

2.1. Piedstaveni SKODA AUTO, a.s.

Historie spole¢nosti SKODA AUTO, a.s. saha do roku 1895, kdy mechanik Vaclav
Laurin a knihkupec Vaclav Klement zaloZili maly podnik na vyrobu bicyklt. Pozdgji piesli
ke stavbé motocyklu, které patfily mezi prvni na svété. Roku 1906 pak vznikl prvni
automobil spole¢nosti, model Voiturette A. V roce 1925 se jejich firma Laurin&Klement
spojila se strojirenskym podnikem SKODA Plzen.** Vznikla ikonicka znacka, ktera je jiz

po vice nez sto let jednim z hlavnich reprezentantt ceského primyslu.

Historie spole¢nosti je Gizce spjata s historii celé zemé. Zatimco ve tiicatych letech
automobilka sbirala fadu ispéchii a exportovala do vice nez 50 zemi svéta,*? obdobi
komunistické nadvlady vedlo spise k postupné degradaci technologické arovné produktd,

které nedokazaly drzet krok s vyvojem v zapadni ¢asti Evropy.

Po roce 1989 tak bylo ziejmé, ze automobilka jako samostatny podnik v trzné
orientované ekonomice piezije jen tézko. Z tohoto divodu se zacal hledat vhodny
zahrani¢ni partner, ktery by spole¢nost prevzal. Volba nakonec padla na némecky koncern
Volkswagen AG, ktery spolecnost pievzal v roce 1991 a od roku 2000 kontroluje 100%
podil ve firmé. Po obtiznych devadesatych letech se zacaly dostavovat prvni Gspéchy
s modely Octavia a Fabia a znacka si postupné opét budovala renomé, které ztratila

v dobach studené valky.

Po vice nez 25 letech, kdy je automobilka sou¢asti némeckého koncernu,

predstavuje jednu z kli¢ovych spolecnosti pro ¢eskou ekonomiku. V roce 2017

4 SKODA AUTO. Historie SKODA.
2 SKODA STORYBOARD. Simply Clever History.

29



zaméstnavala SKODA AUTO, a.s. v Ceské republice téméi 32 tisic lidi.** Dlouhodobé se
firma podili na tvorbé zhruba 5% hrubého domaciho produktu Ceské republiky a tvofi
kolem 9% celkového exportu ¢eské ekonomiky.** Mimo to se vozy této znacky vyrabgji
také v Cing, Rusku, Indii, na Slovensku, Ukrajin& a v Alzirsku.*® V Ceské republice
spole¢nost disponuje hned tfemi vyrobnimi zavody — v Mladé Boleslavy, v Kvasinach a ve
Vrchlabi.

SKODA AUTO, a.s. v sou¢asné dobé& nabizi celkem devét modeld vozi — Citigo,
Fabia, Rapid, Scala, Octavia, Superb, Kamiq, Karog a Kodiag. Modely Scala a Kamiq byly
uvedeny na trh aZ po poslednim analyzovaném roce 2017. V blizké dob¢ se pak ocekava

uvedeni prvnich elektrifikovanych modelt znacky.
2.2. Financ¢ni analyza

Finanéni analyza spoleénosti SKODA AUTO, a.s. je provedena pro obdobi od
1.1.2012 do 31.12.2017. Analyza vychazi z finan¢nich vykazt spolec¢nosti, které jsou
uverejnény ve vyrocnich zpravach za roky 2012 az 2017 a jejichz piesnost je Ovéfovana

nezavislym auditorem.

V prvni ¢asti finan¢ni analyzy je provedena analyza ucetni politiky spole¢nosti.
V nasledujici ¢asti se pak prace vénuje hloubkové analyze ucetnich vykazii a pomérovych
ukazateld. Tato hloubkova analyza je provedena jak ve formé ¢asového srovnani, tak i ve

formé mezipodnikového srovnani.

Zavérem finanéni analyzy bude celkové zhodnoceni finan¢niho zdravi podniku,
potvrzeni ¢i vyvraceni predpokladu going concern z pohledu finanéni analyzy a

identifikace ptipadnych rizik.
2.2.1. Analyza ucetni politiky spole¢nosti

Ugetni zavérka spolecnosti SKODA AUTO, a.s. byla ve viech sledovanych letech
auditovana spolecnosti PricewaterhouseCoopers Audit, s.r.o. Dle vyroku auditni

spole¢nosti podavaly ucetni zavérky ve vsech sledovanych letech vérny a poctivy obraz

“ SKODA AUTO. Vyrocni zprava 2017. S. 11.
“ SKODA AUTO. SKODA AUTO produced more vehicles in the Czech Republic in 2018 than ever before.
% SKODA AUTO. Vyrocni zprava 2017. S. 11.
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finanéni pozice spole¢nosti a byly v souladu s Mezinarodnimi standardy ucetniho
vykaznictvi ve znéni pfijatém Evropskou unii (IFRS).*® Z tohoto diivodu lze povazovat
udaje obsazené v ucetnich zavérkach spole¢nosti za duvéryhodné a lze je pouzit pro

samotnou finan¢ni analyzu.

Ugetni obdobi je shodné s kalendainim rokem, za&ina tedy 1. ledna a kon¢i 31.
prosince kazdého roku. Uéetni zavérka je sestavena na principu historickych néklada,
pouze u realizovatelnych finan¢nich aktiv se pouziva hodnota realna. Jednotlivé polozky
jsou vykazovany v méné primarniho ekonomického prostiedi, coz je v ptipadé SKODA
AUTO, a.s. ¢eska koruna. Transakce v cizi méné Se prepocitavaji podle kurzi
vyhlasovanych Ceskou narodni bankou a platnych k datu transakei. Polozky jsou
vykazovany v milionech ¢eskych korun, neni-li uvedeno jinak, a jsou tedy i takto

zaokrouhlovany.*’
2.2.2. Analyza tcetnich vykazi spole¢nosti

Pro analyzu G¢etnich vykazl jsou pouzity jiz zminéné ucetni zavérky spoleénosti za
roky 2012 az 2017. Postupné byla provedena analyza tii hlavnich vykazi, tedy rozvahy,

vykazu zisku a ztrat a vykazu penéznich tokt.
2.2.2.1.  Analyza rozvahy

Rozvaha je stavovy ucetni vykaz, ktery uvadi jednotlivé polozky aktiv a pasiv,
zachycuje stav majetku v podniku a zdroji jeho kryti.*® V tabulkach ¢. 1 a 2 jsou
zachyceny tidaje z rozvah spole¢nosti SKODA AUTO, a.s. z let 2012 az 2017,

Celkova bilan¢ni suma v prabéhu sledovaného obdobi rostla v kazdém jednotlivém
roce. Na stran¢ aktiv je tento rist hnan hlavng kratkodobymi aktivy, konkrétn¢ polozkou
penize a penezni ekvivalenty. Ta vyznamné rostla predevsim v druhé poloving sledovaného
obdobi, tedy od roku 2015. Pfi bliz§im pohledu zjistime, Ze spole¢nost SKODA AUTO,
a.s. v tomto roce zacala na popud ovladajici osoby vyrazné vice vyuzivat moznost ukladani

volné likvidity v podobé tzv. cash poolingu u spole¢nosti Volkswagen Group Services

4 SKODA AUTO. Vyrocni zprava 2012-2017.
47 SKODA AUTO. Vyrocni zprava 2017. S. 78.
* GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovdni podniku. S. 35.
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S.A.*® Tento néstroj dava jedinému akcionaii spolecnosti moznost 1épe Fidit finance

v ramci celé skupiny.

Tabulka &. 1: Rozvaha spole¢nosti SKODA AUTO, a.s.: Aktiva (adaje vzdy k 31.12. daného roku)

Aktiva (v mil. K¢) 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Nehmotny majetek 18 679 21488 25168 24 813 21483 23 497
Pozemky, budovy a zafizeni 55108 61 466 65 916 65 642 64 509 66 060
Podily v dcefinych spoleénostech 247 247 49 49 49 79
Podily v ptidruzenych spole¢nostech 2352 2352 2352 2352 2352 2352
Ostatni pohledavky a finanéni aktiva 4188 866 9 047 11185 13575 12 890
OdloZena danova pohledavka 1012 1524 2 607 3613 2870 1797
Dlouhodoba aktiva 81586 87923 105139 107654 104838 106675
Zasoby 9528 11 092 12 326 15115 16 093 17 614
Pohledavky z obchodnich vztahi 11177 11290 11941 11937 16 830 18 452
Ostatni pohledavky a finanéni aktiva 4213 9770 4 585 5629 17 163 10917
Penize a penézni ekvivalenty 34738 31926 42878 62 280 73 256 97 201
Kratkodoba aktiva 59 656 64 028 71730 94961 123342 144184
Aktiva celkem 141242 152001 176869 202615 228180 250 859

Zdroj: SKODA AUTO. Vyroéni zprava 2012—-2017; zpracovani vlastni

Tabulka &. 2: Rozvaha spole¢nosti SKODA AUTO, a.s.: Pasiva (adaje vzdy k 31.12. daného roku)

Pasiva (v mil. K¢) 2012 2013 2014 2015 2016

Zakladni kapital 16 709 16 709 16 709 16 709 16 709 16 709
Emisni 4Zio 1578 1578 1578 1578 1578 1578
Nerozdgleny zisk 69 405 74 162 86890 103963 113726 88177
Ostatni fondy 610 -2133 -5176 -4 768 5567 11 020
Vlastni kapital 88 302 90316 100001 117482 137580 117484
Finanéni a ostatni dlouhodobé zavazky 6 496 4 820 7898 5744 4164 3450
Dlouhodobé rezervy 6 961 7774 10 509 13197 14 270 13 302
Dlouhodobé zavazky 13 457 12594 18 407 18 941 18 434 16 752
Zavazky z obchodnich vztaht 25624 29314 35741 38012 41903 47093
Finan¢ni a ostatni kratkodobé zavazky 4554 9289 10 280 10 966 8278 44 278
Splatné dané z piijmu 0 0 1559 2375 3294 2 165
Kratkodobé rezervy 9 305 10 488 10 881 14 839 18 691 23087
Kratkodobé zavazky 39483 49 091 58 461 66 192 72166 116 623
Pasiva celkem 141242 152001 176869 202615 228180 250 859

Zdroj: SKODA AUTO. Vyroéni zprava 2012-2017; zpracovéni vlastni

Na strané pasiv doslo k vyznamné&jSimu poklesu nékteré z polozek az v poslednim
sledovaném roce, kdy se vlastni kapital Spole¢nosti snizil o vice nez 20 mld. K¢. K tomuto
poklesu doslo vlivem snizeni polozky nerozdéleny zisk. To plyne z rozhodnuti jediného

akcionate 0 vyplaceni dividendy z nerozdélenych ziski v minulych acetnich obdobich ve

4 SKODA AUTO. Vyrocni zprava 2015. S. 108.
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vy$i 38,5 mld. K&.%° Ke schvéleni tohoto rozhodnuti dozoréi radou doslo tésné pied
koncem roku, 20. prosince 2017,%! tudiz dividenda redlné& nebyla do konce roku vyplacena,
coz se V ucetnictvi nasledné promitlo vyraznym narustem polozky financni a ostatni

kratkodobé zavazky.

2.2.2.1.1. Horizontalni analyza rozvahy

Primarni funkci horizontalni analyzy rozvahy je ukazat vyvojové zmény v Case. TO
nam muiize poskytnout nahled do pii¢in zmény pomérovych ukazateli.> V tomto piipadé

bude vyuzita horizontalni analyza rozvahy s bazickym rokem 2012.

Tabulka ¢. 3 nam ukazuje, jak konkrétn¢ se zménily jednotlivé ucetni polozky ve
sledovaném obdobi. Vidime, ze celkova bilan¢ni suma vzrostla za Sest sledovanych let na
177,61% pocateéni hodnoty. Na stran¢ aktiv doslo k poklesu pouze u polozky podily
V dcerinych spolecnostech. Tento pokles byl zptisoben faktem, Ze spolenost SKODA
AUTO, a.s. na prelomu roku 2014 a 2015 prodala svtij 100% podil na dcefiné spole¢nosti
SKODA AUTO Deutschland GmbH, ktera ptisobi jako importér znatky pro némecky trh.
Tato firma byla prodana spiiznéné stran¢. Na zakladé manazerské smlouvy v ni nadale
vykonavaji manazerské kompetence zastupci SKODA AUTO, a.s.5® A¢koli polozka sama
0 sobé& neni v ramci rozvahy pftili$ vyznamna, zptsobila dodate¢né nesoulad mezi ucetnimi
zavérkami, jelikoz prodej se uskutecnil oficialné az k 1. 1. 2015. Dodate¢né doslo
Kk upravé, kvili které se nasledné lisi udaje uvadéné k obéma rokim. Vzhledem k tcelu
této prace jsou zde uvedeny pozdéjsi udaje z roku 2015, diky ¢emuz je dopad transakce
zahrnut jiz v udajich pro rok 2014. Zminéna polozka zistala neménna az do roku 2017,
kdy doslo opét k jejimu narastu, byt’ se hodnota nedostala ani na tietinovou troven té pied
prodejem SKODA AUTO Deutschland GmbH. Nartist v poslednim sledovaném roce je
spojen se zalozenim nové dcefiné spole¢nosti SKODA AUTO Digilab, s.r.0.5 Ta ma
pomoci své mateiské spolecnosti s vyvojem a adaptaci novych technologii na poli

digitalizace a integrovanych feseni mobility.*

% SKODA AUTO. Vyrocni zprava 2017. S. 25.

°t Tamtéz. S. 6.

52 GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovani podniku. S. 57.
52 SKODA AUTO. Vyrocni zprava 2014. S. 108.

% SKODA AUTO. Vyrocni zprava 2017. S. 83.

% Tamtéz. S. 62.
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Tabulka ¢&. 3: Horizontalni analyza rozvahy

Aktiva 2012

Nehmotny majetek 100,00% 115,04% 134,74% 132,84% 115,01% 125,79%
Pozemky, budovy a zafizeni 100,00% 111,50% 119,61% 119,12% 117,06% 119,87%
Podily v dcefinych spole¢nostech 100,00% 100,00%  19,84%  19,84%  19,84% 31,98%
Podily v pridruzenych spole¢nostech 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%  100,00%
Ostatni pohledavky a finan¢ni aktiva 100,00%  20,68% 216,02% 267,07% 324,14%  307,78%
Odlozena danova pohledavka 100,00% 150,59% 257,61% 357,02% 283,60%  177,57%
Dlouhodoba aktiva 100,00% 107,77% 128,87% 131,95% 128,50%  130,75%
Zisoby 100,00% 116,41% 129,37% 158,64% 168,90%  184,87%
Pohledavky z obchodnich vztahti 100,00% 101,01% 106,84% 106,80% 150,58%  165,09%
Ostatni pohledavky a finanéni aktiva 100,00% 231,90% 108,83% 133,61% 407,38%  259,13%
Penize a penézni ekvivalenty 100,00%  9191% 123,43% 179,28% 210,88%  279,81%
Kratkodoba aktiva 100,00% 107,41% 120,24% 159,18% 206,76%  241,69%
Aktiva celkem 100,00% 107,62% 125,22% 143,45% 161,55% 177,61%

Pasiva (v mil. K¢&)

Zakladni kapital 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%  100,00%
Emisni azio 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%  100,00%
Nerozdéleny zisk 100,00% 106,85% 125,19% 149,79% 163,86%  127,05%
Ostatni fondy 100,00% -349,7% -848,5% -781,6% 912,62% 1806,56%
Vlastni kapital 100,00% 102,28% 113,25% 133,05% 155,81%  133,05%
Financ¢ni a ostatni dlouhodobé zavazky 100,00%  74,20% 121,58%  88,42%  64,10% 53,11%
Dlouhodobé rezervy 100,00% 111,68% 150,97% 189,58% 205,00% 191,09%
Dlouhodobé zavazky 100,00%  93,59% 136,78% 140,75% 136,98%  124,49%
Zavazky z obchodnich vztahii 100,00% 114,40% 139,48% 148,35% 163,53% 183,78%
Finanéni a ostatni kratkodobé zavazky 100,00% 203,97% 225,74% 240,80% 181,77%  972,29%
Splatné dané z ptijmu - - - - - -
Kratkodobé rezervy 100,00% 112,71% 116,94% 159,47% 200,87%  248,11%
Kratkodobé zavazky 100,00% 124,33% 148,07% 167,65% 182,78%  295,38%
Pasiva celkem 100,00% 107,62% 125,22% 143,45% 161,55%  177,61%

Zdroj: SKODA AUTO. Vyroéni zprava 2012-2017; zpracovani vlastni

Na strang pasiv ve sledovaném obdobi klesla polozka financni a ostatni dlouhodobé
zavazky. S vyjimkou roku 2014, kdy doslo k jejimu vyraznému narustu, polozka klesala
stabilné az k hodnoté¢ jen lehce piesahujici polovinu hodnoty v bazickém roce. Naopak
rostla polozka financnich a ostatnich krdatkodobych zavazkii. V poslednim sledovaném roce
dokonce dosahla tato polozka astronomickych 972,29% hodnoty v bazickém roce, nicméné
tento extrémni vykyv je dusledkem rozhodnuti o vyplaceni dividendy akcionafi, ke
kterému nakonec béhem daného ucetniho obdobi nedoslo, jak jiz bylo vysvétleno

v pfedchozi kapitole.

Zminit je také tieba zmény v rezervach. K vyraznému nartstu kratkodobych rezerv

doslo nejprve v roce 2015, ale tento trend pokracoval az do roku 2017. Hlavnim divodem
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je vypuknuti skandalu s emisnimi nesrovnalostmi zji§ténymi u vVozi spole¢nosti
VOLKSWAGEN AG, pro ktery se vzil nazev dieselgate. Ten odstartoval v zati roku 2015,
kdy americka Agentura pro ochranu zivotniho prostfedi zvetejnila prvni oficialni zpravu o
podezieni, Ze automobilka vybavila nékteré vozy s dieselovymi motory softwarem, ktery
byl schopen rozpoznat, zdali motor pracuje v rezimu, ktery odpovida testovani vyfukovych
plyni. V takovém ptipad¢ dokazal zménit nastaveni motoru a doc¢asné snizit mnozstvi
vypousténych emisi oxidu dusiku.®® Ackoli se skandal tykal primarné jeji matei'ské
spole¢nosti, SKODA AUTO, a.s. zareagovala jiz béhem roku 2015 vy¢lenénim rezerv ve
vysi 3 200 mil. K¢ na servisni akci a dalsi vydaje spojené s technickymi opatfenimi u voza
s problematickymi motory typu EA 189. Zaroven mélo dojit k uhradé ¢asti nutnych
naklada spole¢nosti VOLKSWAGEN AG, coz vedlo v roce 2015 k vykazani pohledavky
viigi této spoleénosti v hodnoté 1 843 mil. K&.>" Cela udalost nebyla plné vypotradana ani

v poslednim sledovaném roce 2017, kdy SKODA AUTO, a.s. vykazovala kviili této
udalosti stale rezervu 2 640 mil. K¢ a pohledavku vi¢i VOLKSWAGEN AG ve vysi 752

mil. Kg&.%8

2.2.2.1.2. Vertikalni analyza rozvahy

Vertikalni analyza rozvahy zjistuje meziro¢ni zmény procentniho podilu
agregovanych rozvahovych polozek v procentech z aktiv, respektive pasiv. Vyvoj svédéi o
strukturalnich zménach majetku a kapitalu, které mohou zménit Giroven finanéni stability.>
Vertikalni analyza je povazovana za pokrocilejsi stadium zkoumani tiéetnich vykazi a je

vykrogenim smérem k pomérovym ukazateltim.®°

Vertikalni analyzu rozvahy zobrazuje tabulka ¢. 4. Na strané aktiv vidime ve
sledovaném obdobi zménu, kdy v prvnich ¢tyiech letech pievazoval podil dlouhodobych
aktiv. To se obratilo v roce 2016 a tento trend pokracoval i v roce 2017. Hlavnim divodem
je, ze spole¢nost udrzovala polozku pozemky, budovy a zarizeni od roku 2014 na
nominaln¢ velmi podobné trovni, coz vzhledem K rtstu celé bilan¢ni sumy vedlo
k poklesu podilu této polozky na celkovych aktivech. Pouze v roce 2013 rostla tato

polozka rychlejsim tempem nez celkova bilan¢ni suma, ale od té doby jeji podil stabilné

%6 BOVENS, Luc. The ethics of Dieselgate. S. 1.

57 SKODA AUTO. Vyrocni zprava 2015. S. 92.

% SKODA AUTO. Vyrocni zprdva 2017. S. 116.

% GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovani podniku. S. 57.
8 Tamtéz. S.60.
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Tabulka ¢&. 4: Vertikalni analyza rozvahy

Aktiva

Nehmotny majetek 13,22% 14,14% 14,23% 12,25% 9,41% 9,37%
Pozemky, budovy a zafizeni 39,02%  40,42%  37,27%  32,40% = 28,27% 26,33%
Podily v dcefinych spole¢nostech 0,17% 0,16% 0,03% 0,02% 0,02% 0,03%
Podily v pridruzenych spole¢nostech 1,67% 1,55% 1,33% 1,16% 1,03% 0,94%
Ostatni pohledavky a finan¢ni aktiva 2,97% 0,57% 5,12% 5,52% 5,95% 5,14%
Odlozena dafova pohledavka 0,72% 1,00% 1,47% 1,78% 1,26% 0,72%
Dlouhodoba aktiva 57,76%  57,84%  59,44%  53,13%  45,95% 42,52%
Zasoby 6,75% 7,30% 6,97% 7,46% 7,05% 7,02%
Pohledavky z obchodnich vztaht 7,91% 7,43% 6,75% 5,89% 7,38% 7,36%
Ostatni pohledavky a finan¢ni aktiva 2,98% 6,43% 2,59% 2,78% 7,52% 4,35%
Penize a penézni ekvivalenty 24,59% 21,00% 24.24% 30,74% 32,10% 38,75%
Kratkodoba aktiva 42,24%  42,16%  40,56%  46,87%  54,05% 57,48%
Aktiva celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%  100,00%

Pasiva (v mil. K¢&)

Zakladni kapital 11,83% 10,99% 9,45% 8,25% 7,32% 6,66%
Emisni azio 1,12% 1,04% 0,89% 0,78% 0,69% 0,63%
Nerozdéleny zisk 49,14% 48,79% 49,13% 51,31% 49,84% 35,15%
Ostatni fondy 0,43% -1,40% -2,93% -2,35% 2,44% 4,39%
Vlastni kapital 62,52%  59,42%  56,54%  57,98%  60,29% 46,83%
Finanéni a ostatni dlouhodobé zavazky 4,60% 3,17% 4,47% 2,83% 1,82% 1,38%
Dlouhodobé rezervy 4,93% 5,11% 5,94% 6,51% 6,25% 5,30%
Dlouhodobé zavazky 9,53% 8,29%  10,41% 9,35% 8,08% 6,68%
Zavazky z obchodnich vztahi 18,14% 19,29% 20,21% 18,76% 18,36% 18,77%
Finanéni a ostatni kratkodobé zavazky 3,22% 6,11% 5,81% 5,41% 3,63% 17,65%
Splatné dané z ptijmu 0,00% 0,00% 0,88% 1,17% 1,44% 0,86%
Kratkodobé rezervy 6,59% 6,90% 6,15% 7,32% 8,19% 9,20%
Kratkodobé zavazky 27,95%  32,30%  33,05% 32,67%  31,63% 46,49%
Pasiva celkem 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%  100,00%

Zdroj: SKODA AUTO. Vyroéni zprava 2012—2017; zpracovani vlastni

klesa. Kratkodoba aktiva naopak od tohoto roku stabiln¢ navysuje polozka penize a
penézni ekvivalenty. Dusledky na likviditu budou podrobngji rozebrany v ¢asti vénované

analyze pomérovych ukazateld.

U vyrobniho podniku tohoto typu je nutné se blize podivat na polozku zdsoby, ktera
nam muze napoveédet, jak se spole¢nosti dafi zvladnout logistiku celého vyrobniho
procesu. V tomto kritériu vypada SKODA AUTO, a.s. dostateéné efektivné. Polozka tvoii
pomérné malou ¢ast aktiv, navic S minimalni oscilaci. Ve sledovaném obdobi se vzdy
pohybovala v pasmu 6,5-7,5 %. Automobilovy priamysl je jednim z prukopnikt tzv. just-
in-time logistiky, kdy se soucastky pro vyrobu dodavaji s co mozna nejmensi prodlevou
pted jejich samotnym pouzitim ve vyrobé. Timto zpisobem se vyrobci snazi branit pravé
hromadéni zasob. V poslednich letech se automobilovi vyrobci snazi tento proces jesté
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zdokonalit a zptesnit. Hovoti se v této souvislosti o konceptu just-in-sequence. O tom, ze
jde 0 pomérné naro¢nou ¢innost, svédci fakt, ze zhruba uprostied sledovaného obdobi
vyuzivaly tii vyrobni zavody SKODA AUTO, a.s. lokalizované v Ceské republice roéné
468 tisic transporttl pomoci nakladnich automobili a 52 tisic transportt vlaky.® Vertikalni
pohled na vyvoj rozvahy nam nicmén¢ naznacuje, Ze se Spolecnosti daii logistiku
vyrobniho procesu zvladnout, byt’ je nutné upozornit, ze zasoby naristaji mirné rychlejsim

tempem nez celkova aktiva.

Vertikalni analyza pasiv ukazuje, Ze s vyjimkou posledniho roku ptevazoval podil
vlastniho kapitalu nad cizim. Tento pomér Se navic udrzoval relativné stabilni. Zména
nastala v poslednim sledovaném roce, kdy podil vlastniho kapitalu klesl pod 50%. K tomu
ale doslo, jak jiz bylo zminéno, vlivem rozhodnuti 0 vyplaceni vysoké dividendy jedinému
akcionafi. Kvuli odsouhlaseni tohoto rozhodnuti — a jeho neprovedeni v ramci daného
ucetniho obdobi — pak doslo k rapidnimu nartstu kratkodobych zavazkia skrze polozku
financni a ostatni kratkodobé zavazKy. Tyto mimotadné udalosti zpusobily zasadnéjsi
zmeény V celé struktuie kapitalu ve vykazech v roce 2017. Je ovS§em nutné zdlraznit, Ze
jinak je kapitalova struktura spolecnosti velice stabilni. Pozitivné Ize hodnotit také fakt, ze
kratkodobé zavazKy vyrazné pievysuji ty dlouhodobé. Navic i pied rokem 2017 byl trend
spise poklesu podilu dlouhodobych zavazkd.

2.2.2.2. Analyza vykazu zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty je tokovy vykaz zachycujici naklady a vynosy, které byly za
dané obdobi v podniku realizovany. Vykaz tak konkretizuje, které naklady a vynosy za
jednotlivé ¢innosti se podilely na tvorbé vysledku hospodateni bézného obdobi. Prestoze
za patef Ucetnictvi je povazovana rozvaha, z ucetnich vykazt publikovanych ve vyrocnich
zpravach se vétsi vyznamnost pfisuzuje praveé vykazu zisku a ztraty. Pii sestavovani tohoto
vykazu se uplatiiuje akuratni princip, kdy jsou transakce zachycovany a vykazovany
v obdobi, jehoz se ¢asové i vécné tykaji, aniz by muselo dojit v daném obdobi k pFijmu ¢i
vydaji.® Vykaz tudiz nezaznamenava realné pen&zni toky, coz je jeho potencialni

nevyhodou.

1 EMDE, Simon. Scheduling the replenishment of just-in-time supermarkets in assembly plants. S. 322.
2 GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Finanéni analyza a planovant podniku. S. 41.
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Tabulka &. 5: Viykazy ziskii a ztrat spole¢nosti SKODA AUTO, a.s.

Polozka (v mil. K¢) 2012 2013 2014

Triby 239101 243 624 299 318 314 897 347987 407 400
Naklady na prodané vyrobKy a sluzby 203 216 209 538 254 944 268 184 295 232 347519
Hruby zisk 35885 34086 44 374 46 713 52 755 59 881
Odbytové naklady 13724 13 067 13 466 13272 13503 15 040
Spravni naklady 6 155 6679 6939 7273 7 843 9710
Ostatni provozni vynosy 7207 6 024 5130 18779 6 498 13397
Ostatni provozni naklady 6 209 7827 7501 9793 7015 7997
Provozni vysledek 17 004 12 537 21598 35154 30892 40531
Finanéni vynosy 2163 2007 2 367 1781 2777 3373
Finanéni naklady 3455 1594 2616 2 697 2820 4779
Finanéni vysledek -1292 413 -249 -916 -43 -1 406
Zisk pied zdanénim 15712 12 950 21349 34 238 30849 39125
Dati z piijmi 2 453 1564 2928 3422 5 686 7284
Zisk po zdanéni 13 259 11 386 18 421 30816 25163 31841

Zdroj: SKODA AUTO. Vyroéni zprava 2012—2017; zpracovani vlastni

V tabulce &. 5 mazeme vidét agregované vykazy ziski a ztrat spoleénosti SKODA
AUTO, a.s. za sledované obdobi. Vidime, ze trzby rostly kontinualné v celém sledovaném
obdobi. To samé se tyka polozky hruby zisk, s vyjimkou lehkého poklesu v roce 2013.
Provozni vysledek i zisk po zdanéni se za sledované obdobi vice nez zdvojnasobily.

K rapidnimu nartstu doslo piedevsim v obdobi let 2013-2015, coz bude jesté podrobné;ji
analyzovano. Obé polozky ale téz zaznamenaly ve dvou letech pokles viuéi pfedchozimu
roku. To se tyka let 2013 a 2016. V roce 2013 to bylo zptisobeno jiz zminénym
zpomalenim tempa rastu trzeb a rychlej$im rustem nakladt na prodané vyrobky a sluzby.
Pokles v roce 2016 pak byl zptisoben primarné tim, Ze se polozka 0statni provozni vynosy
vratila na ¢astku obvyklou pied rokem 2015, kdy dosahla urovné, kterad se naprosto
vymyka ostatnim roktim. Oba piipady budou detailnéji rozebrany v nasledujicich castech

analyzy vykazu zisku a ztraty.

2.2.2.2.1. Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Na rozdil od horizontalni analyzy rozvahy, kdy bylo pouzito indexovani vuci
zakladnimu obdobi, u horizontalni analyzy vykazu zisku a ztraty je pouzita verze indexa

meziro¢nich zmén. Ta naAm umozni 1épe zaméfit konkrétni meziro¢ni vykyvy, které jsou u

vvvvv
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Z tabulky ¢. 6 mizeme vycist, ze trzby kazdoro¢né rostou, ale tempo tohoto ristu je
znaéné proménlivé. Ve tiech sledovanych letech rust prekonal 10%, v jednom z nich
dokonce 20%. Naopak v roce 2013 byl rust relativné nejslabsi, pouze 1,89% a vzhledem
k tomu, Ze ve stejném obdobi vzrostly naklady na prodané vyrobky o 3,11%, doslo
k poklesu hrubého zisku spole¢nosti. Rok 2013 byl obtizny na automobilovych trzich
obecng, kdyz jen velmi pozvolna dochazelo k pokrizovému oziveni. Odbyt spole¢nosti
SKODA AUTO, a.s. klesl meziro¢né o 1,1% a sama spole¢nost uvadi, ze fakt, ze trzby se

pieci jenom nakonec nepatrné zvysily, byl dan efektem kurzovych prepoéti.®®

Tabulka &. 6: Horizontalni analyza vykazii ziski a ztrat

Polozka (v mil. K¢) 2012 2013 2014 2015 2016

Trzby 100,00% 101,89% 122,86% 105,20% 110,51% 117,07%
Néklady na prodané vyrobky a sluzby 100,00% 103,11% 121,67% 105,19% 110,09% 117,71%
Hruby zisk 100,00% 94,99% 130,18% 105,27% 112,93% 113,51%
Odbytové naklady 100,00% 95,21% 103,05% 98,56% 101,74% 111,38%
Spravni naklady 100,00% 108,51% 103,89% 104,81% 107,84% 123,80%
Ostatni provozni vynosy 100,00% 83,59% 85,16% 366,06% 34,60% 206,17%
Ostatni provozni naklady 100,00% 126,06% 95,83% 130,56% 71,63% 114,00%
Provozni vysledek 100,00% 73,73% 172,27% 162,77% 87,88% 131,20%
Finan¢ni vynosy 100,00% 92,79% 117,94% 75,24% 155,92% 121,46%
Finanéni naklady 100,00% 46,14% 164,12% 103,10% 104,56% 169,47%
Finan¢ni vysledek X X X X X X
Zisk pi‘ed zdanénim 100,00% 82,42% 164,86% 160,37% 90,10% 126,83%
Daii z piijmi 100,00% 63,76% 187,21% 116,87% 166,16% 128,10%
Zisk po zdanéni 100,00% 85,87% 161,79% 167,29% 81,66% 126,54%

Zdroj: SKODA AUTO. Vyroéni zprava 2012—2017; zpracovani vlastni

Vysvétleni poklesu provozniho vysledku a zisku po zdanéni v roce 2016 je prostsi.
Jak jiz bylo zminéno u analyzy rozvahy, v roce 2015 prodala spole¢nost SKODA AUTO,
a.s. svou dcefinou spoleénost SKODA AUTO Deutschland GmbH. Velikost této transakce
se pohybovala kolem 13 mld. K¢&.54 Ve vykazu zisku a ztraty tak doslo k obrovskému
narustu polozky ostatni provozni vynosy az na uroven 366,06% ptredchoziho roku. V roce
2016 se velikost této polozky vratila na Groven, ktera byla vice méné obvykla v letech
piedchazejicich roku 2015. Pokud bychom vyloucili tuto mimoiadnou polozku, zisk roku
2015 by se pohyboval zhruba na tirovni zisku v roce 2014 a naopak rok 2016 by

vvvvvv

hrubého zisku byl mnohem vyraznéjsi pravé v roce 2016.

8 SKODA AUTO. Vyrocni zprava 2013. S. 16.
% SKODA AUTO. Vyrocni zprava 2015. S. 93.
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Polozka ostatni provozni vynosy zasahla vyznamné také do vysledku roku 2017,
byt jiz ne tak markantné jako v roce 2015. Pfi bliz§im pohledu zjistime, ze tentokrat byl
tento narist tazen predevsim kurzovymi zisky a zisky z derivatovych operaci.®® Jelikoz
ménou primarniho ekonomického prostiedi je pro spole¢nost ¢eska koruna, zda se, ze
firma dokazala dobfe vyuzit situaci okolo ukonéeni ménovych intervenci Ceské narodni

banky v dubnu tohoto roku.

2.2.2.2.2. Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Vertikalni analyza vykazu ndm umozni posoudit, jak se jednotlivé polozky vykazu
podili na vybrané vztahové veli¢ing. V tomto ptipad¢ byla jako vztahova veli¢ina zvolena
polozka trzby. V meziroénim srovnani pak mizeme vidét, jak se méni podil jednotlivych

polozek pravé na trzbach.

Tabulka ¢&. 7: Vertikalni analyza vykazi ziski a ztrat

Polozka (v mil. K¢) 2012 2013 A 2015 2016

Triby 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
Naklady na prodané vyrobky a sluzby 84,99% 86,01% 85,17% 85,17% 84,84% 85,30%
Hruby zisk 15,01% 13,99% 14,83% 14,83% 15,16% 14,70%
Odbytové naklady 5,74% 5,36% 4,50% 4,21% 3,88% 3,69%
Spravni naklady 2,57% 2,74% 2,32% 2,31% 2,25% 2,38%
Ostatni provozni vynosy 3,01% 2,47% 1,71% 5,96% 1,87% 3,29%
Ostatni provozni naklady 2,60% 3,21% 2,51% 3,11% 2,02% 1,96%
Provozni vysledek 7,11% 5,15% 7,22% 11,16% 8,88% 9,95%
Finanéni vynosy 0,90% 0,82% 0,79% 0,57% 0,80% 0,83%
Finan¢ni naklady 1,44% 0,65% 0,87% 0,86% 0,81% 1,17%
Finanéni vysledek -0,54% 0,17% -0,08% -0,29% -0,01% -0,35%
Zisk pi‘ed zdanénim 6,57% 5,32% 7,13% 10,87% 8,86% 9,60%
Dati z pf{jmi 1,03% 0,64% 0,98% 1,09% 1,63% 1,79%
Zisk po zdanéni 5,55% 4,67% 6,15% 9,79% 7,23% 7,82%

Zdroj: SKODA AUTO. Vyroéni zprava 2012—2017; zpracovéni vlastni

Vertikalni analyzu vykazu zisku a ztrat zobrazuje tabulka ¢. 7. Mizeme vidét, ze
vetsina polozek je velice stabilni. Nejnizsi pomér nakladi na prodané vyrobky vaci trzbam
byl 84,84% v roce 2016, coz je pouze o 1,17 p. b. mén¢ nez v roce 2013, kdy byl naopak

nejvyssi.

Co se tyCe provoznich nakladu, jejich celkovy podil se dati od roku 2013 sniZovat.

Odbytové naklady vykazuji pozvolny stabilni pokles, zatimco pomé&r spravnich a ostatnich

% SKODA AUTO. Vyrocni zprava 2017. S. 117.
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nakladt vici trzbam kolisa, byt nepfili§ vyznamné. Jediny vyraznéjsi otfes zde predstavuje
opét rok 2015, kdy vyrazné€ vzrostl podil ostatnich provoznich vynost a v disledku i
provozniho vysledku a zisku. K tomu doslo po — jiz v pfedchozich kapitolach detailné
popsaném — prodeji dcefiné spoleénosti SKODA AUTO Deutschland GmbH.

2.2.2.3. Analyza vykazu penéZnich toki

Vykaz penéznich tokt piedstavuje ur¢ité propojeni mezi stavovym vykazem
rozvahy a tokovym vykazem zisku a ztraty. Podava souhrnny piehled o tom, jak podnik
v daném obdobi penize ziskaval a za jakym ucelem je pouzival. Penézni toky se uvadi
Vv ¢lenéni na tfi ¢asti — penézni toky z provozni ¢innosti, z investi¢ni ¢innosti a z finanéni
¢innosti. Stav penéznich prostiedkt a penéZnich ekvivalenti na konci obdobi se rovna
souctu penéznich prostiedkt a penéznich ekvivalentti na zacatku obdobi a salda penéznich

tokil z vySe uvedenych ¢innosti.

Tabulka &. 8: Vykaz penéZnich tokii spole¢nosti SKODA AUTO, a.s.

Polozka (v mil. K¢) 2012 2013 pA 2015 2016 A

Stav penéz a penéZnich ekvivalenti k 1.1. 24 105 34738 31926 42878 62 280 73 256
Penézni toky z provozni ¢innosti 23819 28 965 45158 39 622 50 426 60 811
Penézni toky z investi¢ni ¢innosti -6 042 -25148 -25512 -6 467 -24051  -17 996
Penézni toky z finan¢ni ¢innosti -7 144 -6 629 -8693 -13753 -15400 -18870

Zména stavu penéz a penéZnich ekvivalenti 10 633 -2 812 10 953 19 402 10975 23945
Stav penéz a penéZnich ekvivalenti k 31.12. 34738 31926 42 878 62 280 73 256 97 201
Zdroj: SKODA AUTO. Vyroéni zprava 2012—2017; zpracovéni vlastni

Pro vyrobni podnik tohoto typu jsou kli¢ovou slozkou penézni toky z provozni
¢innosti. Za sledované obdobi se tato slozka zvysila vice nez 2,5x. Provozni ¢innost byla
po celou dobu jedinou slozkou s kladnym penéznim tokem. Penézni toky z investi¢ni
¢innosti byly ve vsech sledovanych letech zaporné, coz bylo zptisobeno nutnosti investic
do dlouhodobych aktiv. Spole¢nost ve tfech sledovanych letech provadeéla kladné cisté
investice do pozemku, budov a zafizeni a ve stejnych letech téz investovala do nehmotnych
aktiv. V zapornych hodnotach ve vSech sledovanych letech skon¢ily téz penézni toky
z finanéni ¢innosti. S vyjimkou roku 2014, kdy spole¢nost splacela uvér ve vysi 3 mld.

K&, §lo vyhradné o dividendy vyplacené akcionafi.

8 SKODA AUTO. Vyrocni zprava 2014. S. 51.
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2.2.3. Analyza pomérovych ukazatelu

Pomérové ukazatele jsou zakladnim metodickym nastrojem finanéni analyzy. Jsou
formou c¢iselného vztahu, do kterého jsou uvadény finanéné-ucetni informace, podilem
dvou extenzivnich, stavovych nebo tokovych ukazateli.’” Pomérovych ukazatelt je velmi
mnoho, nicméné klasickym a zejména v americké literatuie uvadénym usporadanim je
roz&lenéni na ¢tyfi ukazatele — likvidita, rentabilita, aktivita a zadluzeni.®® Podle tohoto

klasického usporadani bude provedena analyza i v tomto piipadé.

Pomérové ukazatele maji samy o sobé pouze omezenou vypovidajici schopnost.
Z tohoto divodu bude v analyze pouZzito porovnani s hlavnimi konkurenty. Pro vybér
konkurenti byla pouzita data z databaze Amadeus. Spoleénost SKODA AUTO, a.s. mé
podle klasifikace ekonomickych ¢innosti sviij primarni pfedmét podnikani v kategorii CZ-
NACE 2910 Fyroba motorovych vozidel a jejich motorii. Svou velikosti pak spada do
kategorie velmi velkych podnikii. Toto kritérium v Ceské republice splituje pouze pét
dalsich spolecnosti. Tti spole¢nosti se pak zabyvaji pouze specifickym segmentem vyroby
motorovych vozidel, proto nebyly pro porovnani vhodné — konkrétné slo o Iveco Czech
Republic, a.s., Tatra Trucks, a.s. a SOR Libchavy, s.r.o. Porovnani tak muselo byt
doplnéno o zahraniéni firmy, konkrétné slovenské. Zde kritérium splnily dalsi ¢tyfti firmy,
Z nichz navic tfi dosahovaly obratu srovnatelného s vybranymi dvémi ¢eskymi. Vyloucena
byla pouze spole¢nost Jaguar Land Rover Slovakia, S.r.0., ktera mé¢la vici ostatnim

spole¢nostem obrat velice nizky.®°
Nakonec bylo pro porovnani vybrano téchto pét spolec¢nosti:

- Hyundai Motor Manufacturing Czech, s.r.o.

- Toyota Peugeot Citroén Automobile Czech, s.r.0.
- PCA Slovakia, s.r.o.

- KIA Motors Slovakia, s.r.o.

- Volkswagen Slovakia, a.s.

7 GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Finanéni analyza a planovant podniku. S. 55.
88 MARIK, Milo§. Metody oceiiovani podniku: proces ocenéni — zikladni metody a postupy. S. 102.
% BUREAU VAN DIJK. Amadeus.
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2.2.3.1. Likvidita

Likvidita ndm ukazuje platebni schopnost podniku a je jednim z dulezitych
ukazatelt, které nam pomahaji uréit, zdali podnik splituje podminky dlouhodobé existence.
Likviditu délime do tfi stupinti. VZdy porovnavame uréitou ¢ast obéznych aktiv,
rozdélenych praveé do tii skupin podle jejich likvidnosti, a tato aktiva porovnavame vici
kratkodobému cizimu kapitalu. Likviditu tfetiho stupné nazyvame jako likviditu béZnou.
Zahrnujeme sem likvidni prostiedky vSech tii stupnit, tedy vSechna obézna aktiva.
Likvidita druhého stupné se nazyva likvidita pohotova a sem jiz nezahrnujeme zasoby, u
kterych uplyne delsi doba, nez se proméni v penézni prostiedky. Likviditou prvniho stupné
je pak likvidita okamzita a zde pocitame ptimo S finanénim majetkem, ktery bud’ je
Vv penézni podobg, nebo ktery miize byt bez problému a bez prodlevy do penéznich

prostfedktl proménén.’

V tabulce ¢. 9 vidime vysledky jednotlivych trovni likvidity ve sledovaném obdobi
pro spoleénost SKODA AUTO, a.s., vybrané konkurenty, aritmeticky pramér vysledka
konkurentii a potadi analyzované Spole¢nosti v daném vybéru. V Kritériu bézné likvidity se
analyzovana spolecnost drzi kolem priméru. Vi¢i aritmetickému primeéru, ktery zvySuji
piedevsim velmi dobré vysledky Hyundai Motor Manufacturing Czech, s.r.o., sice byla
spolecnost ve Ctyfech ze Sesti sledovanych let podprimérna, nicméné neslo o zasadni
rozdil. V odborné literatufe nepanuje shoda na tom, jaka je idealni hodnota b&zné likvidity.
Je ziejmé, ze hodnota nizsi nez 1 je nedostatecna. Idealni se pak pohybuje nékde v rozmezi
1,5 — 2. Zalezi samoziejmé na typu podnikani a u pramyslovych podnikt se doporucuje
spise vyssi.”t Z tohoto pohledu byla tedy bézna likvidita SKODA AUTO, a.s. ve

sledovaném obdobi lehce nizsi, nez je optimum.

V pohotové likvidité se srovnani s ostatnimi spole¢nostmi piili§ nelisilo od srovnani
v bézné likvidité, poradi analyzované spole¢nosti mezi ostatnimi je dokonce tplné totozné.
Piesto lze povazovat vysledky v pohotové likvidité za lepsi. Za doporuc¢ovanou hodnotu se
povazuje hodnota od mirné nizsi nez 1.7 Jelikoz SKODA AUTO, a.s. ve viech
sledovanych letech dosahla na pohotovou likviditu nad 1, miizeme ji povazovat za

dostacujici. Dobré vysledky pohotové likvidity pies ne tak jednozna¢né vysledky likvidity

" GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovani podniku. S. 112-113.
" MONEA, Mirela. Financial ratios—reveal how a business is doing?. S. 139.

2 Tamtéz.
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bézné jsou predevsim disledkem efektivni logistiky, kdy firmé nevznikaji pfili§ velké

zasoby, jak jiz bylo zminéno v ptedchozi kapitole.

Nejlépe si analyzovana spole¢nost stoji v likvidité okamzité. Tu méla v péti ze Sesti
sledovanych let druhou nejvyssi, hned za premiantem likvidity vSech tii stupiitt Hyundai
Motor Manufacturing Czech, s.r.0. V prvnim roce analyzy byla dokonce nejlepsi.
Doporuc¢ovana hodnota pro okamzitou likviditu se pohybuje okolo 0,2-0,3,” coz
spole¢nost v kazdém jednotlivém roce vyrazné piekonala. Celkové lze fici, ze SKODA
AUTO, a.s. patii ke dvéma ze Sesti porovnavanych spolecnosti, které disponovaly v celém

analyzovaném obdobi relativné dostate¢nou likviditou vSech stupiitl.

Tabulka &. 9: Ukazatele likvidity SKODA AUTO, a.s. a vybrané konkurence

BéZna4 likvidita 2012 2013 2014 2015 2016 2017
SKODA AUTO 1,51 1,31 1,22 1,44 1,71 1,24
Hyundai CZ 2,74 3,18 2,22 3,72 3,81 4,64
TPCACZ 1,16 0,79 0,75 0,81 0,78 0,88
PCA SK 0,51 0,60 0,63 0,70 0,60 0,66
KIA SK 1,35 1,51 1,59 1,74 2,30 2,20
Volkswagen SK 1,29 1,02 1,33 1,07 0,91 0,9
Primér konkurence 1,41 1,42 1,30 1,61 1,68 1,86
Poradi SA 2 3 4 3 3 3
Pohotova likvidita 2012 2013 2014 2015 2016 2017
SKODA AUTO 1,27 1,08 1,01 1,21 1,49 1,09
Hyundai CZ 2,35 2,89 2,10 3,48 3,57 4,36
TPCACZ 1,09 0,70 0,71 0,76 0,72 0,82
PCA SK 0,44 0,51 0,55 0,63 0,55 0,61
KIA SK 0,96 1,13 1,20 1,36 1,83 1,63
Volkswagen SK 1,14 0,89 1,16 0,88 0,78 0,71
Priamér konkurence 1,20 1,22 1,14 1,42 1,49 1,63
Poradi SA 2 3 4 3 3 3
Okamzita likvidita

SKODA AUTO 0,88 0,65 0,73 0,94 1,02 0,83
Hyundai CZ 0,45 1,31 1,21 1,64 2,08 2,80
TPCACZ 0,28 0,14 0,27 0,21 0,24 0,27
PCA SK 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
KIA SK 0,11 0,14 0,07 0,04 0,08 0,07
Volkswagen SK 0,01 0,26 0,35 0,11 0,19 0,18
Priamér konkurence 0,17 0,37 0,38 0,40 0,52 0,67
Poradi SA 1 2 2 2 2 2

Zdroj: BUREAU VAN DIJK. Amadeus a SKODA AUTO. Vyroéni zprava 2012—2017; zpracovéni vlastni

» MONEA, Mirela. Financial ratios-reveal how a business is doing?. S. 140.
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2.2.3.2. Rentabilita

Zatimco likvidita nam tika, zda bude podnik schopen platit své zavazky, rentabilita
fesi vynosnost podniku. V dlouhém obdobi pak existuje mezi ukazateli silna vzajemna
vazba. Vynosnost v sob¢ odrazi vliv likvidity, fizeni aktiv a fizeni dluhd. Za zékladni
ukazatel rentability je povazovana rentabilita aktiv. V citateli jsou celkové vynosy

investort, ve jmenovateli pak suma aktiv ¢i kapitalu.’

Dulezitym ukazatelem je také rentabilita vlastniho kapitalu, kde do jmenovatele

misto celkové sumy kapitalu dosazujeme pouze kapital vlastni.

Tabulka &. 10: Ukazatele rentability SKODA AUTO, a.s. a vybrané konkurence (po&itano z &istého

pFijmu)

Rentabilita aktiv (%) 2012 2013 2014 2015 2016 2017
SKODA AUTO 9,39 7,49 10,42 15,21 11,03 12,69
Hyundai CZ 14,46 13,17 13,63 8,35 12,17 9,14
TPCACZ 1,44 0,80 1,75 1,59 2,29 1,93
PCA SK 5,71 5,00 5,39 4,30 5,09 6,11
KIA SK 8,35 12,15 15,00 9,60 9,91 10,01
Volkswagen SK 8,18 2,08 5,54 5,43 5,06 5,56
Primér 7,63 6,64 8,26 5,85 6,90 6,55
Poiadi SA 2 3 3 1 2 1
SKODA AUTO 15,02 12,61 18,42 26,23 18,29 27,10
Hyundai CZ 26,98 21,42 23,17 12,52 18,96 13,18
TPCACZ 3,33 2,34 4,83 3,54 4,93 4,24
PCA SK 17,61 15,14 14,00 12,87 21,09 26,04
KIA SK 21,08 28,14 34,66 24,67 23,76 23,31
Volkswagen SK 12,85 3,64 9,35 9,56 10,76 12,57
Primér 16,37 14,14 17,20 12,63 15,90 15,87
Poiadi SA 4 4 3 1 4 1

Zdroj: BUREAU VAN DIJK. Amadeus; zpracovani vlastni

Z ¢asového hlediska vykazovala rentabilita aktiv zna¢né kolisavy trend. Nejhorsi
byl pro spolecnost rok 2013, coz nam napovédeéla jiz horizontalni analyza vykazu ziska a
ztrat. V tomto roce ovSem zaznamenalo pokles rentability aktiv pét ze Sesti porovnavanych
firem, neslo tedy o0 specificky problém firmy analyzované. Dalsi pokles byl pak
zaznamenan v roce 2016, ¢imz se firma trhu znaéné vymyka. Zatimco ostatni firmy —
s vyjimkou Volkswagen Slovakia, a.s. - zazivaly v roce 2016 oZiveni po zhorSeni ukazatele

v piedchozim roce, SKODA AUTO, a.s. si pohorsila, kdyz v roce 2015 méla rekordni

™ MARIK, Milos. Metody oceiiovdni podniku: proces ocenéni — zdkladni metody a postupy. S. 106.
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rentabilitu aktiv ze vSech sledovanych firem za celé obdobi. Vysvétleni lezi v jiz
zmifiované mimoiadné udalosti v podobé prodeje dcefiné spole¢nosti SKODA AUTO
Deutschland GmbH.

V rentabilité vlastniho kapitalu dosahla sledovana spole¢nost v prvnich dvou letech
hodnot nizsich, nez byl aritmeticky primér porovnavanych spole¢nosti. Poté jiz byla
v kazdém jednotlivém roce nad pramérem, byt v roce 2016 byla pod medianovou
hodnotou. Aritmeticky pramér totiz po celou dobu vyrazné snizovala firma Toyota Peugeot
Citroén Automobile Czech, s.r.0. Narust v poslednim sledovaném roce pak lze pticist —
kromé velmi dobrého narustu zisku — faktu, Ze spole¢nost vyznamné navysila vyplacenou
dividendu oproti pfedchozim roktim. Celkov¢ 1ze hodnotit kritérium rentability vzhledem k

finan¢nimu zdravi SKODA AUTO, a.s. pozitivne.

2.2.3.3. Aktivita

Ukazatele aktivity slouzi k odpovédi na otazku, jak hospodatime s aktivy. Existuje
nékolik dil¢ich ukazateli. Zde budou pouzity pro komparaci vybranych firem dva.
Konkrétné jde o ukazatel obratu aktiv, ktery zobrazuje pomér rocnich trzeb vii¢i celkovym
aktiviim a ukazatel doby obratu zasob, ktery se vypo¢ita pomérem zasob vic¢i prumérnym

dennim trzbam."®

V ukazateli poétu obratu aktiv ma SKODA AUTO, a.s. horsi vysledky oproti
porovnavanym firmam. Ve ¢tyfech z Sesti let byla dokonce viibec nejslabsi. Je to
predevsim diky mimofadné dobrym vysledkiim mezi nékterymi konkurenty, z nichz
tentokrat dominuje PCA Slovakia, s.r.o. Za pozitivni lze brat fakt, Zze v poslednim
sledovaném roce analyzovana spolecnost pocet obratl aktiv zvysila, zatimco Se ostatni
konkurenti lehce zhorsili. | tak ale SKODA AUTO, a.s. pomérné vyrazné zaostala za

priamérem.

| v kritériu doby obratu zasob vykazuje analyzovana spole¢nost horsi vysledky, nez
je praumér vybranych konkurenti. Doba obratu zasob se pohybuje okolo 14-16 dnt, coz
samo o sob¢ neni nic dramatického, nicméné konkurenti — s vyjimkou KIA Motors

Slovakia, s.r.o. - dokazi dosahnout na mnohdy vyrazné kratsi dobu obratu.

S MARIK, Milos. Metody oceriovdni podniku: proces ocenéni — zdkladni metody a postupy. S. 106-107.
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Tabulka & 11: Ukazatele aktivity SKODA AUTO, a.s. a vybrané konkurence

Pocet obratii aktiv 2012 2013 2014 2015 2016 2017

SKODA AUTO 1,74 1,64 1,72 1,65 1,55 1,68
Hyundai CZ 2,10 1,85 1,67 1,98 2,12 1,94
TPCACZ 2,09 1,45 1,91 2,51 3,04 2,77
PCA SK 2,83 3,35 3,80 3,91 3,61 3,56
KIA SK 2,11 2,34 2,44 2,32 2,58 2,47
Volkswagen SK 3,30 2,99 2,75 3,08 2,64 2,42
Primér 2,49 2,40 2,51 2,76 2,80 2,63
Poiadi SA 6 5 5 6 6 6
Doba obratu zasob (pocet dnii) 2012 2013 2014 2015 2016 2017

SKODA AUTO 14,12 16,22 14,78 16,53 16,57 15,28
Hyundai CZ 13,99 12,06 8,59 8,59 7,81 8,33
TPCACZ 5,10 13,18 4,51 4,10 4,30 4,20
PCA SK 5,67 5,55 4,22 4,10 3,43 3,58
KIA SK 27,23 22,83 22,45 22,80 20,19 24,89
Volkswagen SK 5,79 6,67 6,97 7,40 7,46 11,99
Primér 11,56 12,06 9,35 9,40 8,64 10,60
Poradi SA 5 5 5 5 5 5

Zdroj: BUREAU VAN DIJK. Amadeus; zpracovani vlastni

2.2.3.4. ZadluZeni

Ukazatele zadluzeni vychazeji z kapitalové struktury podniku. Ukazatele
zadluZenosti podavaji obraz o zdrojich financovani podniku a Grovni vétitelského rizika,
tim vyhodnocuji moznosti dal§iho zadluzovani spole¢nosti. Finanéni stabilita se snizuje
s rostoucim pomérem mezi dluhy a ucetni hodnotou majetku. Z tohoto principu vychazi

zakladni ukazatel véfitelského rizika, ktery porovnava pravé dluhy vici aktivim.’

Tabulka &. 12: Ukazatele zadluZenosti SKODA AUTO, a.s. a vybrané konkurence

Ukazatel véritelského rizika 2012 2013 2014 2015 2016 2017

SKODA AUTO 37,48%  40,58%  43,46%  42,02%  39,71%  53,17%
Hyundai CZ 46,39% 38,52% 41,16% 33,31% 35,79% 30,64%
TPCACZ 56,85% 65,78% 63,76% 55,18% 53,54% 54,38%
PCA SK 67,59% 66,96% 61,51% 66,60% 75,85% 76,53%
KIA SK 60,38% 56,83% 56,73% 61,11% 58,29% 57,03%
Volkswagen SK 36,34% 42,80% 40,75% 43,25% 53,02% 55,79%
Primér 53,51%  54,18%  52,78%  51,89%  5530%  54,87%
Potadi SA 2 2 3 2 2 2

Zdroj: BUREAU VAN DIJK. Amadeus; zpracovani vlastni

8 GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovani podniku. S. 121-122,
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Z dat v tabulce &. 12 je patrné, ze v ukazateli véfitelského rizika si SKODA AUTO,
a.s. vede velice dobfe. Ve vsech sledovanych letech si vedla Iépe, nez byl aritmeticky
prumér a median konkurentt. Vysledky spole¢nosti navic byly az do roku 2016 v tomto
kritériu stabilni. Vyjimkou je rok 2017, kdy doslo k relativnimu zhorSeni situace, ovSem to
bylo disledkem rozhodnuti o vyplaceni dividendy, ke kterému v daném ucetnim obdobi
nedoslo, a tak se polozka piesunula do zavazki. I pies tento negativni mimoradny efekt ale
spole¢nost dosahla druhé nejnizsi trovné poméru dluhii vici aktivim mezi sledovanymi
firmami. Z pohledu zadluZeni se tak finan¢ni stabilita analyzované firmy jevi jako

bezproblémova.

2.2.4. Souhrnné vyhodnoceni finan¢niho zdravi a perspektivnosti
podniku

V néavaznosti na piedchozi ¢asti finan¢ni analyzy bude provedeno souhrnné
vyhodnoceni finanéniho zdravi spoleénosti SKODA AUTO, a.s. pomoci scoringového
bonitniho modelu zvaného Kralicekiv Quicktest. Nachylnost k finan¢ni tisni bude

otestovana pomoci bankrotniho modelu Altmanovo Z-skore.

2.2.4.1. Kralicekiv Quicktest

Kralicekiv Quicktest je proveden pomoci vyhodnoceni ¢tyt ukazatelt, které

zobrazuje tabulka ¢. 13.

Tabulka ¢&. 13: Kralicekiiv Quicktest

Ukazatel Vzorec Vyhodnoceni Pocet bodi

R1 Vlasti kapital / Aktiva 0,3 a vice
0,2-0,3
0,1-0,2

0-0,1
0 a méné
R2 (Dluhy — Kratkodoby finanéni majetek) / 3 améng
3-5
5-12
12-30
30 a vice
R3 EBIT / Aktiva 0,15 a vice
0,12-0,15
0,08-0,12
0-0,08
0 a méné
R4 Nezdanéné penézni toky / provozni vynosy 0,1 a vice
0,08-0,1
0,05-0,08
0-0,05
0 a méné
Zdroj: GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovani podniku; zpracovani vlastni

nezdanéné penézni toky
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Pocet bodi se nasledné zpruméruje aritmetickym primérem. Pokud primérné
hodnoceni dostahne 3 a vice bodi, podnik je povazovan za velice dobry. Naopak pii

hodnoceni 1 bod a méné podnik vykazuje $patnou bonitu.”’

Tabulka & 14: Kralicekiiv Quicktest spole¢nosti SKODA AUTO, a.s.

Ukazatel 2012 PAK] 2014

R1 0,63 0,59 0,57 0,58 0,60 0,47
R2 0,66 1,03 0,90 0,42 0,32 0,59
R3 0,11 0,091710 0,12 0,17 0,14 0,16
R4 0,12 0,11 0,13 0,17 0,15 0,15
Priimérny pocet bodi 3,50 3,50 3,75 4,00 3,75 4,00

Zdroj: Zdroj: SKODA AUTO. Vyroéni zprava 2012—2017; vypodty a zpracovani vlastni

Z tabulky ¢. 14 je patrné, Ze spole¢nost SKODA AUTO, a.s. dosahovala velmi
dobrych vysledki v kazdém jednotlivém roce ve sledovaném obdobi. Celkovy pramér 3,75

je témét ukazkovy. Na zékladeé tohoto testu lze predpokladat, ze je podnik finanéné zdravy.

2.2.4.2. Altmanovo Z-skére

Bankrotni model Altmanovo Z-skore je proveden podle jeho univerzalni varianty

popsané v tabulce ¢. 15.

Tabulka €. 15: Altmanovo Z-skére

Ukazatel Vzorec Viha
Likvidita Pracovni kapital / Aktiva 0,717
Dlouhodoba rentabilita Zadrzeny zisk / Aktiva 0,847
Rentabilita EBIT / Aktiva 3,107
Zadluzenost Vlastni kapital / Dluhy 0,420
Aktivita Trzby / Aktiva 0,998

Zdroj: GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovdni podniku; zpracovani vlastni

Vysledné Z-skore udava nachylnost podniku k bankrotu. Podniky se skorem do 1,2
jsou nachylné k bankrotu, ty se skore 2,9 a vic naopak v nejblizsich letech s nejvétsi

pravdépodobnosti do bankrotu neupadnou. Mezi témito hodnotami se pak nachazi Seda

7 GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a planovani podniku. S. 192-193,
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zéna neurditosti.”® Vysledky vypoétu Z-skore pro analyzovanou spole¢nost ukazuje tabulka
¢. 16.

Tabulka ¢&. 16: Altmanovo Z-skére spoleénosti SKODA AUTO, a.s.

Ukazatel 2012 2013 2014

Likvidita 0,143 0,099 0,075 0,142 0,224 0,110
Dlouhodoba rentabilita 0,491 0,488 0,491 0,513 0,498 0,352
Rentabilita 0,120 0,082 0,122 0,174 0,135 0,162
Zadluzenost 1,668 1,464 1,301 1,380 1,519 0,881
Aktivita 1,693 1,766 1,692 1,554 1,525 1,624
Z-skore 3,281 3,117 3,084 3,208 3,162 2,871

Zdroj: BUREAU VAN DIJK. Amadeus a SKODA AUTO. Vyroéni zprava 2012-2017; zpracovéni vlastni

Spoleénost SKODA AUTO, a.s. podle vysledkii v prvnich péti sledovanych letech
bankrotem ohrozena neni. Podle vysledku v poslednim roce spada do Sedé zony
neurcitosti. Je ovSem tfeba zdlraznit, ze do této zony spadla jen velice té€sn¢ a vysledek se
da i tak povazovat za velice dobry. Podle Altmanova Z-skore tak 1ze pfedpokladat, ze

spole¢nost bankrotem v nejblizsich letech ohrozena neni.

2.2.5. Diléi zavér

Analyza ucetnich vykazli neodhalila zaddné vyznamné strukturdlni problémy
Vv hospodareni spolecnosti. Pii hlubsi analyze jednotlivych vyznamnéjsich vykyvi
v tcetnich polozkach byla ve vétsiné piipadi odhalena mimotadna udalost, ktera tento
vykyv zptisobila a kterd by neméla mit dlouhodoby dopad na hospodaieni spoleénosti. Slo
piedeviim o prodej dcefiné spolecnosti SKODA AUTO Deutschland GmbH na pielomu
roku 2014 a 2015 a rozhodnuti o vyplaceni relativné vysoké dividendy jedinému akcionafi
v zavéru roku 2017. Jedinou udalosti, kvili které by spole¢nost mohla utrpét dlouhodobé&jsi

reputaéni Skody, je aféra s emisnimi nesrovnalostmi, ktera odstartovala v roce 2015.

Spole¢nost obstala dobie také v analyze pomérovych ukazatelt pii komparaci
s vybranymi konkuren¢nimi spole¢nostmi. Velmi dobré vysledky méla v kritériich
likvidity, rentability i zadluzeni. Za slabsi 1ze povazovat kritérium aktivity, kde jsou

vysledky podprimérné, ov§em ani zde nejde v absolutnich ¢islech o nic dramatického.

V souhrnnych testech finan¢niho zdravi a perspektivnosti podniku pak obstala
spoleénost SKODA AUTO, a.s. opét velmi dobfe. V bonitnim modelu Kralicekiiv

8 GRUNWALD, Rolf a Jaroslava HOLECKOVA. Financni analyza a pldnovani podniku. S. 183-184.
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Quicktest spole¢nost dosahla hodnoceni ,,velmi dobry podnik* ve vsech sledovanych
letech. V bankrotnim modelu Altmanovo Z-skére pak vykazala v péti sledovanych letech
vysledek spolecnosti, ktera v nejbliz§im obdobi s nejvyssi pravdépodobnosti heni ohrozena
bankrotem. V poslednim sledovaném roce pak velice tésné spadla do kategorie Sedé zony

neurcitosti. Vysledky z obou modelt shrnuji grafy ¢. 1 a 2.

Na zakladé finan¢ni analyzy lze usuzovat, ze predpoklad going concern bude u
posuzované spole¢nosti Splnén. K dal§imu potvrzeni ¢i vyvraceni tohoto piedpokladu

slouzi strategickd analyza v nasledujici Casti prace.

Graf ¢. 1: Kralicekiv Quicktest
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Zdroj: SKODA AUTO. Vyroéni zprava 2012—-2017; vypolty a zpracovani vlastni

Graf ¢. 2: Altmanovo Z-skore
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Zdroj: BUREAU VAN DIJK. Amadeus a SKODA AUTO. Vyroéni zprava
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2.3. Strategicka analyza

Na provedenou finan¢ni analyzu navazuje analyza strategicka. Jejim cilem je
identifikovat celkovy potencial analyzovaného podniku a identifikovat pfipadna rizika,
ktera jsou s podnikem spojena. Diky tomu muze dojit k opétovnému potvrzeni ¢i naopak

vyvraceni verdiktu o pfedpokladu going concern, ktery jiz vzesel z finanéni analyzy.

2.3.1. Analyza vnéjSiho potenciilu

Vychozim krokem strategické analyzy je analyza vnéjsiho potencialu. V ni bude
provedeno vymezeni relevantniho trhu, nasledné analyza atraktivity tohoto trhu a PEST

analyza faktor(, které relevantni trh ovliviuji.

2.3.1.1. Vymezeni relevantniho trhu

Relevantni trh se vymezuje z hlediska vécného, tj. z hlediska produktu, z hlediska

izemi, zakaznikt a konkurentd.”

Z vécného hlediska spoleénost SKODA AUTO, a.s. puisobi celkem ve 13 oblastech
rozdélenych podle klasifikace ekonomickych ¢innosti CZ — NACE. Ve 12 piipadech jde
ovSem o sekundarni aktivity, které netvoti zaklad ¢innosti spole¢nosti. Primarni aktivitou
je pouze vyroba motorovych vozidel a jejich motort (CZ — NACE 2910).8% Spole¢nost
ovsem svymi produkty nepokryva cely trh. V poslednim sledovaném roce spolecnost
vyrabéla 7 modelovych fad,? které vsechny spadaly do kategorie osobnich vozi. Podle
klasifikace uzivané v Ceské republice se vozidla déli do celkem 15 kategorii a
podkategorii. V ptipadé modelovych fad spolenosti SKODA AUTO, a.s. viechny spadaji
do kategorie M1, ktera je definovana jako ,,vozidla, ktera maji nejvyse 8 mist k prepravé

osob, kromé mista Fidice nebo viceucelova vozidla. « &

Z izemniho hlediska piisobi SKODA AUTO, a.s. na celém evropském trhu a
v Asii. Sama spole¢nost déli sva odbytisté do étyt regionti — Stiedni Evropa, Vychodni

Evropa, Zapadni Evropa a Zamoti/Asie.®® Pii bliz§im pohledu zjistime, Ze kolem dvou

" MARIK, Milo3. Metody oceriovdni podniku: proces ocenéni — zdkladni metody a postupy. S 59.
8 BUREAU VAN DIJK. Amadeus.

8 SKODA AUTO. Vyrocni zprava 2017. S. 20-21.

8 MINISTERSTVO DOPRAVY. Kategorie vozidel.

8 SKODA AUTO. Vyrocni zprava 2017. S 42.
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tietin odbytu smétuje do Sesti zemi, které tak tvoii kliCovou ¢ast relevantniho trhu

Z uzemniho hlediska.

Jak zobrazuje tabulka ¢. 17, tato klicova ¢ast relevantniho trhu je tvofena ¢tyfmi
evropskymi staty — Ceskou republikou, Némeckem, Velkou Britanii a Polskem, dale
Ruskem a Cinou, ktera byla po celé sledované obdobi pro spolenost viibec
nejvyznamnéjsim trhem. Téchto Sest zemi se béhem sledovaného obdobi neménilo a
tvorilo kolem 65-68% celkovych dodavek zakazniktim. Ostatni trhy se jednotlivé na

celkovém vysledku podilely vzdy méné nez 3%.

Tabulka &. 17: Nejvétsi dodavky SKODA AUTO, a.s. zakaznikiim dle trhu (poéet vozii)

Zemé 2012 2013 2014 2015 2016

Cina 235674 226 971 281412 281 707 317 088 325009
Némecko 132580 136 415 149 538 158 747 165 196 173 302
Rusko 99 062 87 456 84 437 55012 55 386 62 302
Ceska republika 59 674 60 042 70 200 85 005 88 016 95 017
Velka Britanie 53249 66 029 76 027 74879 80325 80 056
Polsko 36 307 38710 46 650 50 038 56 180 66 582
Dodavky celkem 939 202 920 750 1037 226 1055 501 1126 477 1200 535

Zdroj: SKODA AUTO. Vyroéni zprava 2012—-2017; zpracovani vlastni

Spole¢nost svymi produkty pokryva vétsinu kategorii zakaznikt. Jednotlivé
modelové fady se vyskytuji v tfidach malé az vyssi stredni. Své modelové zastupce ma téz
v kategoriich SUV, byt tyto modely se zagaly vyrabét az v priibéhu sledovaného obdobi.®
Produkty analyzované spolecnosti tak nemayji pfilis specifické zakazniky z nékterého

socioekonomického hlediska.

Z vyse uvedeného vyplyva, Ze vymezeni relevantni konkurence bude pomérné
Siroké. Automobilovy primysl je koncentrovan do nékolika velkych koncernt, ptesto je
konkurence velice intenzivni. SKODA AUTO, a.s. patii do koncernu Volkswagen AG
spole¢né se znaCkami Audi, Seat a Volkswagen. Tento koncern patii mezi nejvétsi vabec,
na konci sledovaného obdobi mu patfilo druhé misto za Toyota Motor Corporation. Mezi
dalsi vyrobce, kterym se diky své velikosti dafi pokryvat prakticky vsechny tiidy osobnich
vozii a jsou tak p¥imymi konkurenty i produktt znacky SKODA, patii Hyundai Motor
Group, Ford Motor Company, Nissan Motor Company, Honda Motor Company, Fiat
Crysler Automobiles, Groupe PSA ¢ Groupe Renault.® Trhu tak dominuji velké

8 SDRUZENI DOVOZCU AUTOMOBILU. Prehled obchodnich tFid.
8 QICA. World Ranking of Manufacturers.
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spolecnosti, které svou nabidkou pokryvaji prakticky celou skalu produkt v ramci daného
vécné vymezeného trhu. Zaroven je intenzita konkurence v odvétvi pomérné vysoka. Dvé
nejvetsi automobilky svéta disponuji kazda zhruba 10% podilem na trhu z hlediska poétu
vyrobenych vozi. Hned 11 spoleénosti disponuje podilem alespont 3% a 22 spolecnosti

alesport 1%.%¢

Specifické vymezeni trhu u spoleénosti SKODA AUTO, a.s. je tak provedeno
piedevsim z hlediska vécného a z hlediska uzemi. Z hlediska zakaznika a konkurence
nejsou indicie o zasadnich odlisnostech spole¢nosti V ramci celého trhu s osobnimi vozy

jako takového.

2.3.1.2. Analyza atraktivity trhu

Po vymezeni relevantniho trhu by mélo dojit k podrobnéjsimu kvalitativnimu
hodnoceni daného trhu. Jednou z moznosti je hodnoceni atraktivity trhu, které by mélo

prispét k lepsimu poznani $anci a rizik.®” Vysledky hodnoceni zobrazuje tabulka ¢. 18.

Tabulka ¢&. 18: Hodnoceni atraktivity relevantniho trhu spole¢nosti SKODA AUTO, a.s.
Bodové hodnoceni kritéria atraktivity

Kritérium Viaha Negativni Priimér Pozitivni

0 1 5 6
Rust trhu 3 X 9
Velikost trhu 2 X 10
Intenzita konkurence 3 X 6
Primeérna rentabilita 2 X
Bariéry vstupu 2 X 10
Moznosti substituce 1 X
Citlivost na konjunkturu 1 X
Struktura zakazniki 1 X
Vliv prostredi 1 X

53

Vysledek: 53 bodi z maximalnich 96 = 55,2%

Zdroj: MARIK, Milog. Metody oceiiovdni podniku: proces ocenéni — zdkladni metody a postupy. S 66.; zpracovani vlastni

V obdobi let 2012-2017 zaznamenalo odvétvi vyroby osobnich automobila
celosvétoveé kontinualni rust, v priméru meziro¢né o 3,8%. Tento rust se tykal i regiont,
které jsou pro analyzovanou spole¢nost kli¢ové, tedy Evropy a Ciny.28 Vyjimku tvofi

Rusko. To se jiz na zacatku sledovaného obdobi za¢alo dostavat do problému vlivem

8 QICA. World Ranking of Manufacturers.
8 MARIK, Milos. Metody ocesiovini podniku: proces ocenéni — zdkladni metody a postupy. S 63.
8 ACEA. World Passenger Car Production.
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zpomalujici ekonomiky a tato Situace nasledné kulminovala v roce 2015, kdy doslo

k poklesu realného HDP 0 2,5%. Od té doby se sice ruska ekonomika pomalu dostavala

z nejhorsiho, ale rustu realného HDP dosahla az v roce 2017 a ani tehdy jesté vyse
produktu neodpovidala tomu ze za¢atku sledovaného obdobi. Vyvoji celé ekonomiky pak
odpovidal i vyvoj prodeji osobnich automobilt. V obdobi let 2012-2014 prodej mirné
Klesal, nacez se v roce 2015 odehral strmy propad, kdy prodeje dosahly pouze necelych
64% prodeju v piedchozim roce. Prvnim rokem, kdy prodeje oproti piedchozimu roku
rostly, byl rok 2017. Piesto se v tomto roce prodalo jen néco lehce pies polovinu poc¢tu
osobnich vozii oproti roku 2012.8% A¢koli by se podle vysledk let 2012-2017 mohlo zdat,
Ze problematicky je pouze rusky trh, komplikace se zacinaji objevovat i jinde. Podle
prvnich vysledk némeckého automobilového praimyslu za rok 2018 doslo k poklesu
exportu némeckych firem (poprvé od roku 2013) a v nasledujicich letech se pfedpoklada
spise stagnace trhu.?® Ve vymezeném uzemi relevantniho trhu se objevuje téZ Velka
Britanie, ktera v souc¢asné dob¢ piedstavuje riziko vzhledem ke stale nevyjasnénym
podminkam jejiho odchodu z Evropské unie, tedy tzv. brexitu. Dalim politickym vlivim
bude vénovana ¢ast PEST analyzy trhu. Vzhledem k vyse uvedenym divodim je v analyze

atraktivity trhu hodnoceno kritérium ,,riist trhu® jako primérné.

Oproti tomu kritérium velikost trhu Ize hodnotit pozitivng. Uzemné vymezeny trh
zahrnuje kli¢ové zemé& Evropského jednotného trhu i Cinu. Za jedinou vyraznégjsi slabinu

Ize hodnotit stale trvajici nepfitomnost analyzované spole¢nosti na americkém trhu.

Intenzita konkurence v odvétvi je vysoka. Jiz v piedchozi kapitole bylo zminéno, ze
hned 11 spolecnosti disponuje podilem alespont 3% z hlediska po¢tu vyrobenych vozu a
dalSich 11 podilem 1-3%.

V kritériu primérné rentability se odvétvi fadi K primeéru. Pokud pouzijeme
hodnotu ROE, pak v poslednim sledovaném roce doséahla medianova hodnota tohoto
ukazatele za vSechny sledované firmy v odvétvi v databazi Amadeus v kategorii velmi
velké podniky hodnoty 11,61%. Primérna hodnota za vybér 7330 firem ve vSech odvétvich

ve stejném roce Cinila 10,38%. Tohoto lehkého nadpriméru bylo ovsem dosazeno az

8 EY. Overview of the Russian and CIS automotive industry. S. 4-10.
9 EY. Die Automobilindustrie in Deutschland 2018: Umsatz- und Beschdftigungsentwicklung, wichtigste Auslandsmdrkte. S. 8.
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Vv prubéhu sledovaného obdobi. Na zacatku byla naopak vykazana podprimérna ROE
6,91% oproti 11,44% z vybéru vSech odvétvi. 9+ %2

Bariéry vstupu do odvétvi jsou ze samotné definice odvétvi zna¢né, coz zvysuje
atraktivitu trhu pro firmy, které na ném jiz puisobi. Vyroba motorovych vozidel potiebuje
velmi vysoké prvotni investice, c0z brani novym firmam vstoupit na trh. Proto je toto

Kritérium hodnoceno pozitivné.

Moznosti substituce byly donedavna v ramci produktii automobilového primyslu
zna¢né omezené. V poslednich letech se ovSem na trhu objevila fada mobilitnich sluzeb,
které oslabuji nutnost vlastnit automobil a pfinaSeji riizné alternativni moznosti. Jde bud’ o
novinky v ramci tzv. sdilené ekonomiky, ktera funguje na P2P principu,®® ¢&i sluzby, které
nabizeji kratkodobé pronajmy vozu, kdy zakaznik plati podle ¢asu. Dle téchto koncepta
oslabuje nutnost vlastnit automobil a ¢ast spotiebiteltt ho miize substituovat pravé nékterou
z téchto mobilitnich sluzeb. Ty samoziejme zefektiviiuji vyuzivani jednotlivych voza, diky

¢emuz muze v budoucnu klesnout poptavka po mnozstvi novych vozidel.

Citlivost na konjunkturu je pomérné silna, jak ostatn¢ bylo vidét béhem zpomaleni

ekonomik na konci minulé dekady a v prubéhu této dekady.

Struktura zakazniku jiz byla feSena v predchozi kapitole. Kritérium je hodnoceno
jako lehce nadprimérné, ve vyspélém svéte jsou produkty odvétvi dostupné napiic
socioekonomickymi skupinami. Na druhou stranu zvlasté u mladsich spotiebitelt mize byt

silngjsi tendence k vyuZzivani novych mobilitnich sluzeb jako substitutt.

Vliv prostiedi je hodnocen primérné a bude detailngji rozebran v PEST analyze

trhu v nasledujici kapitole.

V analyze atraktivity trhu bylo dosazeno hodnoceni 53 bodi z maximalnich 96, coz
predstavuje 55,2%. Trh se tak fadi mezi primérné az lehce nadprimérné z hlediska

atraktivity.

1 BUREAU VAN DIJK. Amadeus.
92 DAMODARAN. Return on Equity decomposition by Industry.
% HAMARI, Juho; SJOKLINT, Mimmi; UKKONEN, Antti. The sharing economy: Why people participate in collaborative

consumption. S. 2047.
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2.3.1.3. PEST analyza trhu

Pro lepsi zhodnoceni externich faktort, které ptisobi na relevantni trh a maji
potencial urovat jeho budouci vyvoj, bude pouzita tzv. PEST analyza. Ta zkouma ¢tyfi
faktory s timto potencialem — konkrétné faktory politické, ekonomické, socialné-kulturni a

technologické.

2.3.1.3.1. Politické faktory

Z politickych faktorti ovliviiuje automobilovy primysl primarné stabilita
politického prostiedi a pomérné dynamicky se vyvijejici regulatorika. Ctyii z Sesti
Klicovych stat jsou soucasti Evropského jednotného trhu a Ize je povazovat za v zasadé
stabilni, byt’ i zde hrozi v budoucich letech ur¢ité komplikace. Relativné hiie jsou na tom
zbylé dva staty — Cina a Rusko. Ve srovnani Ease of Doing Business, ktery zpracovava
Svétova banka, se v roce 2017 umistilo Rusko na 40. mist& a Cina aZ na 78. mistg.

Nejslab$im z evropskych statii byla Ceska republika na 27. mistg. %

V piipad¢ evropskych stati mize byt destabilizujicim prvkem stale nedofeseny
odchod Velké Britanie z Evropské unie. K tomu mélo dojit v bieznu 2019, ale termin byl
nékolikrat odsunut. Kvili absenci dohody stale nejsou znamé podminky, za jakych bude
Velka Britanie obchodovat se zbylymi 27 ¢leny Evropské unie po svém odchodu, coz
zpusobuje znac¢nou nejistotu. Automobilovy pramysl patii mezi odvétvi, které mohou
dasledky ptipadného odchodu bez dohody citeln¢ zasahnout. Nékteré automobilky mayji
Vv Britanii pfimo tovarny, to se tyka naptiklad BMW a jeho znacky Mini. Zde se mohou
potencialng objevit problémy piedevsim diky zna¢né zavislosti na dodavkach komponent
z Némecka. SKODA AUTO, a.s., ani zadna jina spoleénost z koncernu Volkswagen AG
nema piimo v Britanii tovarnu a tamni poptavku uspokojuje dovozem z kontinentalni ¢asti
Evropy. V piipadé, Ze by Britanie opustila — byt jen do¢asné — jednotny trh, doslo by
pravdépodobné k vyraznému zkomplikovani této obchodni cesty. Némecka asociace
automobilového praimyslu VDA dokonce oznadila nasledky ptipadného odchodu Velké

Britanie z Evropské unie bez dohody za ,, fatdlni “.%

Rizikem je také ptipadné zavedeni cla az ve vysi 25% na dovoz automobili do

USA z Evropské unie, kterym opakované hrozi americky prezident Donald Trump.%®

% WORLD BANK. Doing Business 2017. S. 7.
% REUTERS. German carmakers warn hard Brexit would be ‘fatal'.
% THE WALL STREET JOURNAL. New Tariffs Threaten to Boost Prices of Imported Cars and Parts.
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SKODA AUTO, a.s. sice neni témito cly pfimo ohroZena, jelikoz do USA své produkty
nevyvazi, ale takovy krok by pravdépodobné vyvolal odvetna opatieni ze strany
evropskych zemi a mohl by byt poc¢atkem vleklé destabilizace celého sektoru. Navic by ho

citelné pocitila matefska spole¢nost Volkswagen AG, ktera je na americkém trhu pfitomna.

Kromé stability politického prostiedi je dalezité také prostiedi regulatorni. Zde
automobilovy prumysl v poslednich letech zazil nékolik dulezitych zmén a da se
predpokladat, ze se vlivem silici politiky ochrany zivotniho prostiedi bude regulace
v automobilovém pramyslu v piistich letech zvétsovat. Jednou z téchto jiz zavedenych
zmén je novy zpisob méfeni spotieby paliva zvany WLTP. Ten se snazi priblizit metodiku
meéfeni spotfeby redlnému prostiedi. Presnéjsi méteni pak jeste zvysSuje naroky na
automobilky, aby byly schopny splnit cile Evropské unie na snizovani emisi oxidu

uhli¢itého.%’

2.3.1.3.2. Ekonomické faktory

Vymezeny relevantni trh, ve kterém jsou zahrnuty kli¢ové zemé pro SKODA

AUTO, a.s., je slozen pfevazné ze zemi, které vykazuji stabilni ekonomické prostiedi.

Graf ¢. 3: Vyvoj inflace ve vybranych zemich
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Zdroj: OECD. Inflation (CPI); zpracovani vlastni

9 MOCK, Peter a kol. The WLTP: How a new test procedure for cars will affect fuel consumption values in the EU. S. 35.
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V poslednim sledovaném roce pét ze Sesti zemi spadalo v hodnoceni dle ratingu agentury
Moody’s ohledné schopnosti dostat svym zavazkim do nejlepsi kategorie A, Némecko
dokonce patiilo mezi globalni premianty s hodnocenim AAA. Pokud pom¢&iime
ekonomické prostfedi doporucenou rizikovou piirazkou zemé, pak téchto pét zemi
dosahuje relativné nizkych hodnot této prirazky v rozmezi 0% v ptipadé¢ Némecka po
1,21% v piipadé Polska. Jedinou vyjimku hiife hodnocené zemée predstavuje Rusko

s doporudenou rizikovou piirazkou zemé 3,55%.%

V kritériu cenové stability se situace vice mén¢ opakuje. Pét ze sesti vybranych
zemi vykazovalo ve sledovaném obdobi spise nizsi vykyvy této hodnoty, byt naptiklad
Vv ptipad¢ Polska byly pieci jenom znatelnéjsi a zemé se dokonce na ¢as dostala i do
deflace. Jednozna¢né nejnestabilnéjsi zemi je ovSem i v tomto Kritériu Rusko, jak
zobrazuje graf ¢. 3. V roce 2015 zde inflace piesahla 15%. Tento makroekonomicky vyvoj
koreluje s tim, jak se na ruském trhu dafilo analyzované spole¢nosti, ktera praveé v roce
2015 zaznamenala dramaticky pokles prodeji. Za pozitivni zpravu lze brat fakt, ze

Vv poslednich dvou sledovanych letech doslo k vyraznému zlepSeni a inflaci se podafilo

snizit na hodnotu pod 4%.

Graf ¢. 4: Vyvoj realného HDP ve vybranych zemich
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% DAMODARAN. Risk Premiums for other Markets.
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V piipadé vyvoje realného HDP se ve sledovaném obdobi nejlépe datilo Cing. Dvé
zem¢ zaznamenaly meziro¢ni poklesy. Nejvyraznéji to bylo opét u Ruska v krizovém roce
2015. Do zapornych ¢isel se ale dostala i ¢eska ekonomika v prvnich dvou sledovanych
letech. Na konci sledovaného obdobi byla patrna zlepSujici se celkova tendence ve

vybranych zemich.

2.3.1.3.3. Socialné-kulturni faktory

Socialné-kulturni faktory, které maji potencial ovlivnit dany trh, jsou asi jednou
zZ nejsirSich a nejobtiznéji kvantifikovatelnych kategorii. Spadaji sem vlivy demografické,

jazykové, spotiebitelské preference ¢i uroveni vzdélanosti.%

Z demografického hlediska je dilezité, zda se na trhu zvysSuje pocet potencialnich
spotiebitelt. Vedle samotného rustu populace tak hraje roli i skute¢nost, kolik lidi
z celkové populace je v ekonomicky aktivnim véku. Tento faktor je tieba brat v uvahu

zvlaste na trzich s draz§imi statky, kam spadaji i osobni automobily. Situaci ve vybranych

zemich zobrazuji grafy €. 5 a 6.

Graf ¢&. 5: Rust celkové populace vii¢i zakladnimu roku 2012
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9 HO, Joseph Kim-Keung. Formulation of a systemic PEST analysis for strategic analysis. S. 6480.
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Celkova populace ve sledovaném obdobi vzrostla ve vsech zemich s vyjimkou
Polska, kde lehce poklesla. Nejvétsi narist zaznamenala Velka Britanie, nasledovana
Némeckem a Cinou. Ve viech tdchto zemich vzrostla populace mezi lety 2012-2017 o vice
nez 2,5%, v Britanii potom o 3,7%. Zaroven v zadné z t€chto zemi nedochézi k n&jaké

ptekotné populacni explozi, coz opét pfispiva ke stabilité prostiedi.

Graf ¢. 6: Podil obyvatelstva v ekonomicky aktivnim véku 15-64 vici celkové populaci
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Zdroj: WORLD BANK. Population ages 15-64; zpracovani vlastni

Ve vsech analyzovanych zemich ovSem klesa podil obyvatelstva v ekonomicky
aktivnim véku 15-64 let. Ten je viibec nejnizsi ve Velké Britanii, kde se v poslednich
letech tento podil dostal dokonce pod 64%. Nejvétsi podil obyvatelstva v ekonomicky
aktivnim véku ma Cina, ale i zde dochazi k poklesu a zemé se postupné blizi k hranici
70%. Nejstrm&jsim propadem si prosla Ceska republika, ktera se z 69% dostala na zhruba

65,6%, tedy k urovni, na které se dlouhodobé nachazi Némecko.

Co se ty&e vlivii jazykovych, pak za bezproblémové zemé lze povazovat Ceskou
republiku, Némecko a Velkou Britanii. U prvnich dvou jmenovanych zemi toto hodnoceni
vychazi jiz ze samotného faktu, ze jde 0 domaci trh SKODA AUTO, a.s., respektive jeji
matefské spole¢nosti. Soucasna lingua franca mezinarodniho obchodu je bezesporu

anglictina, tedy i Velkou Britanii lze v tomto ohledu hodnotit jako naprosto
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bezproblémovou. Zasadni obtize by v tomto sméru nemély nastavat ani v Polsku, at’ uz
diky jazykové blizkosti s domovskou zemi analyzované spole¢nosti, ¢i diky relativné
vysoké znalosti angli¢tiny.'%° Zejmé nejkomplikovangjsi situace je v Cing. Obchodovani
zde ma mnohem vétsi naroky na masivni pfitomnost na trhu. Zaroven jde ale o natolik
velky trh, Ze se spole¢nosti tato pritomnost vyplati, 0 cemz svéd¢i tamnich zhruba 120 tisic

zaméstnanc, kteii pro koncern Volkswagen AG pracu;ji.t®

V dalsich socialné-kulturnich faktorech nebyly identifikovany zadné dalsi
problematické oblasti, které¢ by mohly mit zdsadnéjsi vliv na postaveni na trhu. Predevs§im
matei'sk4 spole¢nost spole¢nosti SKODA AUTO, a.s. je na viech téchto trzich dlouhodobé
dobte etablovana. Pro spole¢nost bude dulezité udrzet svou pozici na ¢inském trhu, kde by
mohlo dojit k zesileni tamni domaci konkurence béhem piechodu na nové pohony
v nasledujicich letech, coz bude detailnéji rozebrano v kapitole vénované technologickym
faktorim. Z nékterych evropskych zemi zname zakaznickou preferenci ,,domacich*
znacek, ze které sama SKODA AUTO, a.s. t&zi na ¢eském trhu. Ta zatim neni v Cing
V ramci automobilového trhu tolik patrna, ale pokud by pf¥echod na nové pohony znamenal
i vyrazné zmény trznich podild jednotlivych znacek a vstup novych subjekti, jak nékteti
piedpovidaji, pak by i tento faktor mohl hrat roli v budoucich vysledcich spolecnosti v této

casti svéta.
2.3.1.3.4. Technologické faktory

Piedpoklada se, Ze v nasledujici dekadé ¢eka automobilovy prumysl zasadni
transformace. Faktort, které v tom budou hrat roli, je hned nékolik. Rozsiteni konektivity
vozil umozni nejenom zvyseni informovanosti a vytvoieni riznych zabavnich kanald pro
uzivatele vozu, ale t€z vyznamné piispéje k automatizaci vsech funkcei, na jejimz konci by
méla byt samofiditelna autonomni vozidla.’%? Pravdépodobné jesté prudsi tempo vyvoje se
oc¢ekava v oblasti alternativnich pohonii, které maji nahradit doposud pievazujici klasické

spalovaci motory (ICE).

Sama SKODA AUTO, a.s. pfedstavuje prvni automobil kategorie BEV, tedy na
Cisté elektricky pohon, teprve v roce 2019. Jedna se 0 viiz Citigo. Ve stejném roce zacina

vyrab&ét model Superb ve variant¢ PHEV, tedy vozu s hybridnim pohonem. O rok pozdéji

100 EF, EF English Proficiency Index. S. 6.
101 \VOLKSWAGEN NEWS. Volkswagen expands production in China.
102 TRAUB, Matthias, Alexander MAIER, and Kai L. BARBEHON. Future automotive architecture and the impact of IT trends. S. 27.
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pak ptedstavi prvni BEV SUV v ramci konceptu nazvaného Vision E. Jiz v roce 2025 ma

ale spole¢nost mit v nabidce 10 elektrifikovanych modeli.1%

Piestoze spole¢nost piichazi s prvnimi elektrickymi modely pozdé&ji nez velka ¢ast
konkurentti, ambice celé skupiny Volkswagen patii v oblasti elektromobility k tém

v

varianté BEV.104

V ¢lenskych zemich Evropské unie doposud jednozna¢né pievazuji vozy
s pohonem ICE. Alternativni pohony mély na evropském trhu v roce 2018 podil zhruba
7,3%, coz piedstavuje meziro¢ni nartist o ne uplné zanedbatelného 1,3 p. b. 1% Cel4 fada
vyrobct pak predpoklada, ze tempo ristu podilu elektrickych vozi bude nabirat v pfistich
letech na sile a na konci piisti dekady bude smétovat k podilam, které napiiklad
Volkswagen odhaduje na zminénych 40%. V Evropé je tento trend do velké miry podpoien
piisnéj$imi emisnimi normami, které kladou na vyrobce povinnost postupné snizovat
prumérné emise oxidu uhli¢itého svych vozi. Ackoli neni stanoveno, jakou technologii

toho maji dosdhnout, vétSina sazi praveé na elektrické pohony.

Zaroven Evropu nelze povaZovat za lidra elektromobility. Rozsahlé statni podpory
se totiz tento zpiisob pohonu dockal v Cing. To umoznilo bdhem nékolika malo let vytvofit
z Ciny nejvétsi svétovy trh s elektrickymi vozy. Zatimco v roce 2014 tam bylo prodano
pouhych 75 tisic vozi typu BEV ¢ PHEV, v roce 2018 to bylo jiz 1,26 milionu.%®
Vysvétleni rozsahlé podpory &inské vlady pro tuto technologii jsou riizna. Cina se potyka
s rozsahlymi ekologickymi problémy, mezi které patii smog v jejich rychle se rozvijejicich
méstech. Elektrické vozy tak mohou ptedstavovat zptsob, jak pomoci tento problém fesit.
Zaroven jde ale ziejmé i o dobrou piilezitost pro ¢inské automobilky, jak se prosadit na
globalnim automobilovém trhu jako takovém. Jiz dlouhou dobu se hovofii 0 tom, ze levné
automobily ze zemi jako Cina nebo Indie zaplavi evropsky a americky trh. K ni¢emu
takovému ovsem doposud nedoslo. Pokud by piechod na nové pohony znamenal skute¢né
hlubokou transformaci celého odvétvi a ¢inskym spolecnostem by se podafilo udrzet krok
s vyvojem, pak by toto mohla byt nova prilezitost, jak uspét a ¢astecné vytlacit tradicni

evropské, americké ¢i japonské znacky.

103 SKODA STORYBOARD. Elektrickd budoucnost znacky SKODA.

104 \VOLKSWAGEN NEWSROOM. Volkswagen plans 22 million electric vehicles in ten years.
105 ACEA. Fuel types of new cars: diesel -23.6%, electric +33.1% in fourth quarter of 2018.

106 THE WALL STREET JOURNAL. A New Road for Electric Vehicles in China.
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Zminéné zmény v automobilovém primyslu mohou mit pomérné dramatické
dopady na jeho strukturu. Elektrické vozy totiz neptedstavuji pouze jiny pohon, ale
vyrazn¢ se li$i celkovy zptisob vyroby takového vozu, ktery je mnohem mén¢ naro¢ny na
pracovni silu. V kombinaci s automatizaci vyroby jako takové je ptedpokladanym
diasledkem pokles mnozstvi potiebné pracovni sily v odvétvi. Kvantifikovat tyto dusledky
je samoziejme obtizné, nicmén¢ fada odhadi ptisobi pomérné dramaticky. Napiiklad podle
studie spolecnosti EY zpracované pro némecky trh bude automobilovy pramysl|
v Némecku zaméstnavat v roce 2030 zhruba polovinu poctu zaméstnanct vuci roku
2015.1%7 To pochopiteln& neznamena, Ze misto toho nevzniknou nova pracovni mista
Vv jinych sektorech. Napfiiklad rozsifeni konektivity vozt by mélo naopak piinést celou
fadu prilezitosti predevsim v oblasti informac¢nich technologii. Piesto mtize dochazet
K vaznym problémtim, at’ uz na strané automobilek, které nedokazi na nové trendy vcas
zareagovat, tak u subdodavatelt, kteti mohou vypadnout z ménicich se dodavatelskych

fetézcu.

Dtikazem velkého vlivu technologickych faktor na odvétvi automobilového
pramyslu je i fakt, ze mezi 20 spole¢nostmi, které investovaly v roce 2018 celosvétove
nejvice do oblasti védy a vyzkumu, najdeme hned Sest automobilek. Z nich pak nejvice

takto investuje pravé Volkswagen AG.1%®

2.3.2. Analyza vnitiniho potencialu

Ukolem analyzy vnitiniho potencialu je stanoveni trzniho podilu analyzované
spole¢nosti na relevantnim trhu a nasledné urceni konkurenéni sily spole¢nosti, aby bylo

mozné odhadnout, jak se do budoucna bude jeji podil na trhu vyvijet.

2.3.2.1. Stanoveni trzniho podilu

Trzni podil byl stanoven na zakladé dat organizace OICA o celkovém prodeji
osobnich vozl na vybranych trzich a dat analyzované spole¢nosti 0 prodeji vozi znacky
SKODA na téchto trzich. Vysledky zobrazuje tabulka &. 19.

07 EY. What if employment as we know it today disappears tomorrow? A forward-looking view of the workplace in Germany,
Switzerland and Austria in 2030. S. 34.
108 STATISTA. Ranking of the 20 companies with the highest spending on research and development in 2018 (in billion U.S. dollars).
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Tabulka & 19: Trzni podil spole¢nosti SKODA AUTO, a.s. na vybranych trzich (dle poétu prodanych Kusii)

Zemé 2012 2013 2014 2015 2016 A
Cina 1,52% 1,27% 1,43% 1,33% 1,30% 1,30%
Némecko 4,30% 4,62% 4,92% 4,95% 4,93% 5,03%
Rusko 3,60% 3,30% 3,62% 4,29% 4,47% 4,47%
Ceska republika 34,29% 36,45% 36,50% 36,82% 33,89% 34,95%
Velka Britanie 2,60% 2,92% 3,07% 2,84% 2,98% 3,15%
Polsko 13,31% 13,35% 14,24% 14,10% 13,50% 13,72%

Zdroj: OICA. Sales of New Vehicles 2005-2017; SKODA AUTO. Vyro&ni zprava 2012—2017; vypodet a zpracovani vlastni

Je patrné, Ze spolecnost je velice silnd na svém domacim ¢eském trhu, kde se podil
prodanych vozu této znacky pohybuje nad tfetinou celkovych prodeji. Silna je spole¢nost
také na trhu v sousednim Polsku, kde ji patii zhruba kazdé sedmé prodané vozidlo. Naopak
na ¢inském trhu, ktery je z pohledu spolec¢nosti nejvétsi, ji patii jen 1,3% podilu na trhu.
Pozitivnim faktem je, ze s vyjimkou pravé &inského trhu, SKODA AUTO, a.s. béhem

sledovaného obdobi na vsech vybranych trzich sviij trzni podil dokazala zvysit.

2.3.2.2. ldentifikace hlavnich konkurenti

Néktefti z hlavnich konkurentii spolecnosti SKODA AUTO, a.s. byly vyjmenovani
jiz v kapitole 2.3.1.1. Jednalo se o spole¢nosti Toyota Motor Corporation, Hyundai Motor
Group, Ford Motor Company, Nissan Motor Company, Honda Motor Company, Fiat
Crysler Automobiles, Groupe PSA a Groupe Renault. Zaroven v kapitole 2.2.3. byla
provedena podrobna analyza finan¢nich pomérovych ukazateld, ktera srovnavala

analyzovanou spole¢nost s obdobnymi spole¢nostmi na ¢eském a slovenském trhu.

Bylo by jisté mozné identifikovat dalsi konkurenty. SKODA AUTO, a.s. nabizi
modely od tfidy malych vozi, kde model Fabia soupefi naptiklad s Fiatem Punto,
Nissanem Micra ¢i Renaultem Clio, az po vyssi stiedni tfidu, kam mizeme ke
konkurentiim modelu Superb zatfadit mj. Toyotu Camry, BMW 5 ¢i Volvo S90. Takto
Siroké vymezeni by ovSem bylo pro potieby této analyzy velice komplikované, a tak
nebude dale rozsifovano to, které bylo definovano pti vymezeni relevantniho trhu

Vv pfedchozi ¢asti prace.

2.3.2.3.  Analyza konkurenc¢ni sily podniku

Analyzovany budou piimé faktory konkurencni sily podniku a faktory neptimé.

Faktory ptimé jsou povazovany za ziejmé, patii sem kvalita produktti, cena nebo Groven

65



distribuce. Hlavnim nepiimym faktorem je kvalita managementu, patii sem také investice

do vyzkumu a vyvoje a kvalita vykonného personalu.®

Tabulka ¢&. 20: P¥imé faktory konkurenéni sily spole¢nosti SKODA AUTO, a.s.

Bodové hodnoceni Kritéria
Kritérium Viha Negativni Primér
0 1 3

Cenova uroven 3 X 15
Kvalita vyrobki 3 X 15
Dostupnost 2 X 6
Kvalita distribuce 2 X

Ukinnost reklamy 1 X

Image firmy 1 X

Celkem 52

Vysledek: 52 bodi z maximalnich 72 = 72,2%

Zdroj: MARIK, Milos. Metody oceiiovdni podniku: proces ocenéni — zdkladni metody a postupy. S 91.; vlastni modifikace

Hodnoceni pfimych faktor zobrazuje tabulka ¢. 20. Cenova uroven je hodnocena
jako pozitivni, spole¢nosti se dlouhodobé dafi u Svych modelt udrzovat spise nizsi cenu pii
porovnani se srovnatelnymi modely jinych znacek. Zaroven tim netrpi kvalita vyrobku a
v disledku i image firmy. Podle britského Reliability Indexu je znatka SKODA hodnocena
lehce nadprimérné. Ve srovnani se nachazi na tirovni zna¢ek Hyundai a Nissan, které patii
mezi hlavni konkurenty. Zaroven fadu ze jmenovanych konkurenti porazi a umistila se i

lépe nez zbylé koncernové znaéky Volkswagen, Seat a Audi.*°

Kritérium dostupnosti je hodnoceno jako primérné. Firma se u nékterych svych
modeli potykala s delsi dobou dodani kviili nedostatecnym vyrobnim kapacitam. To se
tykalo pfedevsim novych SUV modelu Karoq a Kodiag. Tyto problémy nejsou ni¢im
vyjimecnym ani u ostatnich znacek, navic se je casem datilo postupné¢ odstraiiovat. Proto
nebylo nutné udélit podprimérné hodnoceni. Kvalita distribuce je hodnocena v celku jako
primérna. Fungovani dealerskych siti se na jednotlivych trzich 1isi a vzhledem k mnohdy
zna¢nym rozdilim v uspésnosti na jinak podobnych trzich lze pfedpokladat, ze kolisa i
jejich kvalita. U¢innost reklamy je hodnocena pozitivng, firma v zasadé cili kampané

efektivné a snazi se i o jejich pfizpusobeni pro jednotlivé trhy.

109 MARIK, Milog. Metody oceiiovdni podniku: proces ocenéni — zdkladni metody a postupy. S. 79-80.
10 WARRANTY DIRECT. Reliability Index: Manufacturer Ratings.
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Tabulka ¢&. 21: Nep#imé faktory konkurenéni sily spole¢nosti SKODA AUTO, a.s.
Bodové hodnoceni kritéria

Kritérium Vaha Negativni Priamér Pozitivni

0 1 3 5 6
Management 2 X
Vykonny personal 2 X
Vyzkum a vyvoj 3 X 15
Majetek a investice 1 X 4
Finanéni situace 3 X 15

48

Vysledek:48 bodi z maximalnich 66 = 72,7%

Zdroj: MARIK, Milos. Metody oceiiovdni podniku: proces ocenéni — zdkladni metody a postupy. S 91.; vlastni modifikace

Hodnoceni nepfimych faktor zobrazuje tabulka ¢. 21. Vrcholny management

v

firmy je hodnocen lehce nadprimérné. Firma tézi z toho, Ze je soucasti jednoho

Z nejveétsich automobilovych koncernt svéta, coz firmam v tomto koncernu umoznuje, aby

na vrcholnych manazerskych pozicich rotovali 1idé s rozli¢nymi zkusenostmi z rtiznych
znadek. Tento piistup je patrny i na slozeni piedstavenstva spole¢nosti SKODA AUTO,
a.s., jehoz ¢leny jsou lidé, kteti v minulosti puisobili u ostatnich znacek koncernu —
Volkswagen, Seat a Porsche, a to na rozliénych pozicich v Némecku, Cing ¢ na

Slovensku. 1

Vykonny personal je hodnocen primérné. Automobilka dlouhodobé patii k nejlépe

platicim zamé&stnavatelim Vv regionu, v roce 2018 ¢inila primérna mzda tarifniho

zaméstnance 51 200 K&.112 Presto firma celi — zv14asté v poslednich letech — silnym tlakéim

na rychlejsi tempo ristu mezd. Vyjednavaci pozici firmé komplikuje velice nizka mira

nezaméstnanosti na domacim trhu a obecny nedostatek pracovni sily na trhu.

Vyzkum a vyvoj je hodnocen pozitivné. Jiz bylo zminéno, Ze koncern Volkswagen

patii mezi firmy, které globaln¢ investuji do této oblasti nejvice. V tomto trendu chce navic

pokracovat i vV nasledujicim obdobi. Majetek a investice lze hodnotit jako pfiméfené, ¢imz

spole¢nost zasadné nevybocuje od svych konkurentl. Finanéni situace byla podrobné

analyzovana v celé kapitole 2.2. a Ize ji hodnotit pozitivné.

Hodnoceni piimych faktorti konkurenéni sily podniku SKODA AUTO, a.s. a

faktort nepiimych skong¢ilo velice podobné. V prvnim ptipadé dosahla firma na 72,2%

maximalnich bodt, v druhém na 72,7%. Spolecnost tak 1ze hodnotit jako nadpriimérnou.

11 SKODA AUTO. Vyrocni zprava 2017. S. 13,
12 IROZHLAS. Mladoboleslavskd Skodovka likd na vysoké mzdy i benefity. Jinym podnikiim vsak chybi zaméstnanci.
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Za velice pozitivni lze brat fakt, ze v celé analyze konkurenéni sily podniku nebylo

identifikovano kritérium, ve kterém by byla spole¢nost podprumérna.

2.3.3. Dil¢i zavér

V Casti vénované strategické analyze byl analyzovan vnitini a vnéjsi potencial.
Sama spole¢nost SKODA AUTO, a.s. velice dobfe obstala v analyze vnitiniho potencialu,
kde vykazala pomérné presveédcivé nadprimérné vysledky a nebyla identifikovana zadna
zasadni potencialni rizika, ktera by do budoucna ohrozovala pozici spolecnosti na jejim

relevantnim trhu.

v

O poznani komplikovanéjsi je hodnoceni vnéjsiho potencialu. Obecné se
predpoklada, ze automobilovy prumysl ¢eka v pfistich letech zasadni transformace.
Z tohoto faktu vyplyva cela fada rizik, ale zaroven i pfilezitosti. Tyto faktory jsou shrnuty
pomoci SWOT analyzy v tabulce ¢. 22.

Tabulka & 22: SWOT analyza spole¢nosti SKODA AUTO, a.s.

Silné stranky Slabé stranky
Velmi dobra povést Pomalejsi rozhodovaci procesy
Soucast silného koncernu Dopady afér ostatnich znacek koncernu
Kvalita managementu Nepiitomnost na trhu v USA
Diverzifikace trht Pozdé&jsi nastup do elektromobility
Finan¢ni situace Pouze osobni vozy
Nastup novych pohonti Nova konkurence mimo tradi¢ni vyrobce
Sluzby konektivity Piilisna sazka na elektromobilitu
Nové koncepty mobility Zména dodavatelskych fetézct
Vstup na nové trhy Citlivost na hospodartsky cyklus
Zdokonaleni distribuce Silici regulatorika v odvétvi

Zdroj: vlastni zpracovani

Silné a slabé stranky vyplyvaji z pfedchozich ¢asti analyzy spole¢nosti. Pomalejsi
rozhodovaci procesy jsou disledkem podstaty fungovani velmi velkych spole¢nosti.
Spole¢nost ma také na jednu stranu relativné solidné diverzifikované klicové trhy, coz ji ve

sledovaném obdobi pomohlo ustat bez vétsich potizi dramatické propady ruského trhu,
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ackoli praveé Rusko patii mezi Sest identifikovanych klicovych trhli spolecnosti. Na druhé

stran¢ je tato diverzifikace limitovana neptitomnosti produktt firmy ve Spojenych statech.

SKODA AUTO, a.s. také vstupuje pozdéji do elektromobility. VVzhledem ke stéle
nizkym podilim vozi s timto pohonem na trhu nejde o nic vazného, ale je pravdou, Ze
naptiklad Hyundai se svym modelem lonig nebo Nissan s modelem Leaf jsou jiz na trhu

né&jakou dobu piitomni a maji pied znackou SKODA naskok.

Elektromobilita zaroven ptedstavuje pro spole¢nost velkou piilezitost a v tomto
ohledu bude dilezité, aby se podatilo rychle dohnat pomalejsi nastup. Pro elektromobilitu
budou v nejblizsich letech ziejmé trochu jiné klicové trhy. Jde pifedevsim o Norsko,
nejprogresivngjsi evropskou zemi v oblasti elektrickych pohont, ktera funguje do jisté
miry jako evropska laboratof elektromobility. Zde ma znat¢ka SKODA vyhodu ve velmi
dobré povésti, kterou na tamnim trhu ma. Nékteré jeji modely se dlouhodobé drzi na Spici
prodeji mezi ICE vozy, byt je tam tato kategorie na ustupu. Bude proto dilezité dobrou
povést v ramci segmentu ICE vozu prenést i do segmentu BEV. Vyhodou opét muze byt
sila celého koncernu Volkswagen, ktery navic diky modeliim e-Up! a e-Golf zkusenost
s BEV jiz ma. Zaroven je zde riziko, pokud by nakonec cely koncept elektromobility
selhal, jak néktefi kritici pfedpovidaji. Pravé Volkswagen patii mezi spole¢nosti, které na

tuto cestu sazeji nejvice a investuji do ni obrovské prostredky.

Zasadni transformace automobilového pramyslu ale nesouvisi pouze s pfechodem
na alternativni pohony. Dulezitou slozkou jsou i stale se zdokonalujici sluzby konektivity a
nové koncepty mobility. Oba fenomény spolu uzce souvisi a predstavuji velkou ptilezitost
pro vsechny firmy na trhu. Zaroven zde hrozi, ze si z tohoto kolace mohou zacit ukusovat
vetsi podil technologické firmy na ukor automobilovych vyrobct. Tato situace dokonce
ptivedla nékteré tradicni rivaly ke spolupraci v téchto oblastech. Dobrym ptikladem je
spole¢ny podnik BMW Group a Daimler AG, kde firmy spolupracuji na vyvoji platforem
pro carsharing, smart parking ¢&i sdilené jizdy.*'® O tom, Ze se analyzovana spole¢nost snazi

tuto situaci nepodcenit, svédéi i zalozeni SKODA AUTO Digilab, s.r.o. v roce 2017.

S technologickymi zménami pak souvisi i ptilezitost pro zdokonaleni distribuce.
V posledni dob¢ se zacinaji objevovat online prodeje automobili, se kterymi nékteré

zna¢ky experimentuji zatim predevsim ve Velké Britanii. Znacka SKODA nabizi od roku

113 BBC NEWS. BMW and Daimler invest €1bn in new car venture.
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2017 plné digitalizovany prodej operativniho leasingu.!'* Do budoucna ale nelze vylougit
masivni nastup internetovych gigantd typu Amazon do prodeje vozi obecné, coz by opét

mohlo sebrat automobilkam ¢ast jejich souc¢asného profitu.

Pies viechny mozné hrozby Ize povazovat vysledky SKODA AUTO, a.s. za velice
dobré a vnitini potencial firmy za nadpramérny. V souladu s vysledky finanéni analyzy je
tak i vysledkem strategické analyzy piedpoklad spolecnosti jako going concern, tedy

spole¢nosti s nekone¢nym trvanim.

2.4. Zhodnoceni dopadi na ¢eskou ekonomiku

Automobilovy primysl je klicovym odvétvim ¢eské ekonomiky. V roce 2018 tvotil
téme&f 10% hrubého domaciho produktu, ptimo zaméstnaval pies 160 tisic lidi, na
primyslové vyrobé se podilel z 26% a na exportu z 24%.*° Ackoli v ¢eském
SKODA AUTO, a.s. Jak jiz bylo uvedeno v kapitole 2.1., firma se podili dlouhodobé na
zhruba 5% Ceského hrubého domaciho produktu a tvoii kolem 9% celkového exportu

ceské ekonomiky.

Silna zavislost Ceské republiky na jednom odvétvi budi obavy, a to zvlasté
v momentu, kdy se o¢ekava jeho zasadni transformace. V celém odvétvi vyroby
motorovych vozidel (CZ-NACE 29) ptisobi 688 firem, z nich pouze 64 v oboru vyroby
motorovych vozidel a jejich motorti (CZ-NACE 2910).116 Ve zbylych ptipadech jde o

vyrobce dili a prisluSenstvi ¢i karoserii, ptivést a navesu.

Piechod na nové pohony by mohl pro tuzemskou ekonomiku znamenat ztratu
vyroby motora a pievodovek dovozem elektromotort. Podle studie Deloitte by i takovy
scénaf nakonec nemél negativni dopad na ¢eskou ekonomiku, jelikoz samotna ztrata ¢asti
vyroby v automobilovém prumyslu by byla vykompenzovana zvySenou vyrobou elektiiny.
To vie v piipadé, Ze jinak ziistane montaZ motorovych vozidel v Ceské republice

zachovana.'’

114 SKODA AUTO. SKODA AUTO CR spousti na ceském trhu online prodej.
15 CZECHINVEST. Automobilovy priimysl.

116 BUREAU VAN DIJK. Amadeus.

17 DELOITTE. Automobilovy priimysl: Znovuobjeveni automobilu. S. 41.
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Pravé tato podminka je klicova i pro posuzovani rizik pro ¢eskou ekonomiku
spojenych s budoucim fungovanim SKODA AUTO, a.s. V dobé nastupu elektromobility
zacina dochazet ke konkuren¢nim bojim nejen mezi soupeficimi koncerny, ale i mezi

jednotlivymi vyrobnimi zavody uvniti téchto koncern.

Co se ty&e prvnich plana znacky SKODA, tak vyroba modelu Superb PHEV bude
v Ceské republice, konkrétné v zdvodé v Kvasinach. Do Mladé Boleslavi by méla byt
umisténa vyroba baterii pro PHEV modely koncernu Volkswagen.''® Vyroba modelu
Citigo BEV bude od zacatku umisténa v Bratislavé. Ve své Strategii 2025 automobilka
deklaruje, ze planovanych 10 elektrifikovanych modelti znacky SKODA bude vyrabét v
Ceské republice.™®

Centrum elektromobility celého koncernu ma ov§em zustat v Némecku.
Volkswagen v sou¢asné dob¢ provadi transformaci své tovarny v saském Zwickau. Jde o
prvni kompletni transformaci tovarny na ICE vozy na tovarnu na elektrické vozy na svéte.
V budoucnu by zde mélo byt produkovano az 330 tisic aut ro¢né. Tamni tovarna se bude
soustiedit na plné elektrifikované vozy.'?° Oproti tomu &eské tovarny ziskaji zasadngjsi
podil ptedevsim na vyrobé pro PHEV Kkategorii, ktera je jistou ptechodovou fazi, jejiz

trvani je nejisté.

Z pohledu &eské ekonomiky miize byt tento vyvoj rizikovy pro trh prace. Casto se
hovoti o tom, ze vyroba BEV ma nizsi podil lidské prace nez vyroba ICE vozu. Pfechod na
elektromobilitu tak mze znamenat hrozbu ztraty pracovnich mist ve vyrobé. To ovsem
neplati pro PHEV, jejichz vyroba ma naopak vyssi podil lidské prace, nez je tomu
Vv ptipadé soucasnych ICE vozi. Eventualni pozdé&jsi prechod piimo mezi PHEV a BEV by

tak mél jeste znatelng&jsi dopady na trh prace.

Pfechod na elektromobilitu ale neni jedinym faktorem, ktery mize mit dopad na
ceskou ekonomiku. Ve SWOT analyze spolec¢nosti provedené v ptedchozi kapitole bylo
identifikovano nékolik dalsich slabych stranek a hrozeb, které mohou ovlivnit pozici
SKODA AUTO, a.s. Vzhledem k postaveni firmy v ramci deské ekonomiky jsou

v disledku vSechny tyto identifikované polozky zaroven i hrozbou pro ¢eskou ekonomiku.

118 SKODA AUTO. Vyrocni zprava 2018. S.70.
119 SKODA STORYBOARD. Elektrickd budoucnost znacky SKODA.
120 \VOLKSWAGEN NEWSROOM. Volkswagen to make Zwickau vehicle plant Europe’s top-performing electric car factory.
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Zatimco citlivost na hospodaisky cyklus vychazi ze samotné podstaty odvétvi, silici
regulatorika je do jisté miry stfetem automobilového primyslu se stale vyznamngjsi
politikou ochrany zivotniho prostiedi. Nejblizsi vyzvu v Evropé piedstavuje rok 2021, kdy
maji automobilky snizit primérné emise oxidu uhli¢itého ve své flotile na 95g/km. Pokud
se jim to nepovede, riskuji obrovské pokuty. Zda se, ze n¢které automobilky — naptiklad
Fiat Crysler Automobiles — jiz s nesplnénim podminek pocitaji. Volkswagen zatim
oficialné tvrdi, Ze limity splni. Doposud je ovSem jeho pozice zna¢né nejista a koncern
potiebuje v roce 2020 uvést na trh velké mnozZstvi vozu s alternativnimi pohony, aby se mu

to povedlo.?!

Regulace se bude nadale zptisfiovat. V prosinci 2018 byl schvalen cil na rok 2030,
emise oxidu uhli¢itého u novych vozi maji poklesnout o dalsich 37,5% ve srovnani
s rokem 2021. Rozhodnuti vyvolalo negativni ohlas paradoxné na obou stranach. Podle
fady zastupct automobilového primyslu jde o cil nerealisticky, naopak napiiklad zastupci

bruselského think-tanku Transport and Environment ho oznagili za nedostateény. 1?2

Vykonny feditel Svazu automobilového primyslu CR Zden&k Petzl okomentoval
novou dohodu takto: ,, Rozhodné nejde o dohodu, kterou by cesti vyrobci osobnich
automobilit mohli privitat jako rozumny kKompromis a redlné stanovené cile. Presto
automobilovy prumysl udeéla vse proto, aby se Kk témto emisnim limitiim v pozadovaném
case priblizil. Velmi ambiciozni rozhodnuti evropskych instituci s sebou nese také dil
politické odpovednosti za legislativni i nelegislativni kroky, které umozni tak dramaticky

prrechod na nizkoemisni mobilitu. * 123

Pravé zminka o politické odpovédnosti je v ceském kontextu zasadni. Zastupci
Svazu automobilového primyslu podepsali v roce 2017 spoleéné se zastupci vlady Ceské
republiky Memorandum o budoucnosti automobilového pramyslu v CR a Akéni plan o
budoucnosti automobilového primyslu v CR. K jeho napliiovani ale ze strany vlady
dochazi minimalné, coz zhorsuje pozici ¢eského automobilového primyslu oproti fadé
evropskych zemi, kde je tato podpora rozsahla. Piitom vzhledem k vyvoji evropské
politiky je nepravdépodobné, ze by doslo ke zméné pristupu k emisnim regulacim

automobilového primyslu.

121 REUTERS. Large carmakers including Volkswagen, FCA could face 2021 EU emissions fines: study.
12 THE GUARDIAN. Carmakers criticise 'unrealistic' EU plan to slash vehicle emission.
122 AUTOSAP. Reakce AutoSAP na dohodu o sniZovdni emisi C02 z osobnich aut a doddvek po roce 2020.
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Pies viechna vyjmenovana rizika je ale SKODA AUTO, a.s. podle vysledku
analyzy zdravym podnikem a nebyla identifikovana zadna zasadni specificka rizika, ktera
by nevychazela z podstaty transformujiciho se odvétvi ¢i velkého vlivu jedné spole¢nosti

na celou ekonomiku.
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Zavér

Finan¢ni analyza neodhalila zadné zasadni strukturalni problémy v hospodaieni
analyzovaného obchodniho zavodu. Ve sledovaném obdobi prob&hly nékteré vyznamné
finanéni operace, které vychylily hodnotu ukazateld. Slo oviem vzdy o jednorazové
mimotadné udalosti, piedev§im pak o dvé z nich. Prvni byl prodej dcefiné spole¢nosti
SKODA AUTO Deutschland GmbH sptiznéné strané na prelomu roku 2014 a 2015,
druhou pak rozhodnuti o vyplaceni relativné vysoké dividendy 100% akcionati spolecnosti

v zavéru roku 2017.

Jedinou identifikovanou udalosti, ktera by mohla mit dlouhodob¢;jsi reputacni
Skody, je aféra s emisnimi nesrovnalostmi, ktera postihla matef'skou spole¢nost
Volkswagen AG. Jeji disledky byly v Géetnich vykazech patrné od roku 2015 a tuto

skutec¢nost bylo nasledn¢ nutné zohlednit v ramci provedené SWOT analyzy.

Souhrnné testovani finan¢niho zdravi a perspektivnosti podniku bylo provedeno
pomoci bonitniho modelu Kralicektv Quicktest a bankrotniho modelu Altmanovo Z-skoére.
V Kralicekové Quicktestu dosahla spolecnost ve vsech sledovanych letech na nejlepsi
hodnoceni. Vysledek Altmanova Z-skore zaradil analyzovanou spolec¢nost v letech 2012—
2016 mezi firmy, které nejsou ohrozeny bankrotem. V roce 2017 doslo k mirnému

zhorSeni skore a spole¢nost skonéila velice tésné v tzv. Sedé zoné neurcitosti.

Strategicka analyza zhodnotila vnitini a vn&jsi potencial spole¢nosti. Hodnoceni
vnitiniho potencialu dopadlo velice pozitivné. Spole¢nost SKODA AUTO, a.s. byla ve
vSech vybranych kritériich ptimych a nepiimych faktori konkurenéni sily hodnocena
nejhlfe na arovni praméru. Dulezité je, ze nebyla identifikovana zadna zasadni potencialni
rizika.

Hodnoceni vnéjsiho potencialu, tedy potencialu samotného relevantniho trhu, je 0

vvvvvv

letech tada vyzev a lze predpokladat, ze dojde k jeho razantni proméné. Pravé z tohoto
faktu vychazi fada faktord, které byly identifikovany v ramci SWOT analyzy, at’ uz jako

silné stranky, slabé stranky, ptilezitosti ¢i hrozby.

SKODA AUTO, a.s. t&Zi ze své dobré povésti na velkém mnoZstvi riznorodych

trhti, coz ptinasi dalsi silnou stranku, kterou je pravé diverzifikace trhii. Ve sledovaném
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obdobi doslo k dramatickému poklesu prodeji na trhu s novymi vozy v Rusku, které pro
analyzovanou spolec¢nost predstavuje jeden ze Sesti uréenych kli¢ovych trhii. Piesto byla
firma schopna tento pokles zvladnout bez zasadnich obtizi. Tento fakt vyznamné posiluje

pozici podniku.

Na druhou stranu i tato diverzifikace ma své limity. Firma stale neni pfitomna na
trhu v USA, ktery je jednim z nejvétSich, coz je naopak slabou strankou. Dokonala neni ani
diverzifikace produkti, jelikoz se spole¢nost zaméfuje pouze na osobni vozy. U osobnich

vozil je ovSem zastoupena téméf ve vSech kategoriich.

Velkym tématem Vv automobilovém pramyslu je nyni elektromobilita. SKODA
AUTO, a.s. vstupuje do vyroby elektromobilti pozdéji nez nékteti hlavni konkurenti, coz
bylo vyhodnoceno jako slaba stranka. Na druhou stranu tento segment vozd je zatim
v zacatcich prakticky u vSech vyrobci, takze by tuto ztratu nemélo byt obtizné dohnat.
Nastup novych pohonti tak byl zaroven vyhodnocen jako pfilezitost. Stejné K nému zjevné
pfistupuje i samotny koncern Volkswagen AG vzhledem k obfim investicim, které do této

oblasti sméftuje.

Dalsi zasadni technologickou novinkou jsou zdokonalujici se sluzby konektivity,
které umoznuji vytvaieni zcela novych konceptii mobility. Tyto novinky byly
identifikovany jako pfileZitost 1 hrozba zaroven. Hrozba spociva v tom, Ze technologické
novinky v této oblasti mohou pfinést zménu obchodnich modelt, na které by nakonec
mohly vice vydélat technologické firmy, které stoji mimo tradi¢ni automobilové vyrobce a
sebrat tak automobilkam ¢ast jejich soucasnych ziskd. Pokud se ale tradiéni vyrobci udrzi
na $picce vyvoje i v této oblasti, umozni jim to proniknout do upIn¢ novych oblasti

podnikatelské ¢innosti.

Dilezitym faktorem, ktery 1ze povazovat za hrozbu pro finanéni situaci
automobilového priamyslu, je také silici regulatorika v odvétvi. Predevsim v ¢lenskych
zemich Evropské unie je stale vétsi tlak na sniZovani emisi oxidu uhli¢itého a

automobilovy prumysl| patii mezi nejsledované;si ptivodce tohoto sklenikového plynu.

Jiz v roce 2021 vstoupi v uc¢innost emisni limit 95g/km. | v priabéhu roku 2019 se

zda, ze cela fada automobilek bude mit velké problémy tento limit splnit a u nékterych Ize

Celit vysokym pokutam. Situace koncernu Volkswagen AG se zda byt hrani¢ni. Zastupci
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firmy sice tvrdi, Ze se jim limit splnit podafi, ale aby tomu tak skute¢né bylo, bude potieba

jesté vyraznych zmén v pribéhu roku 2020.

Pies viechny zminéné slabé stranky i hrozby si ale SKODA AUTO, a.s. stoji ve
srovnani relativné dobie. Spolecnost vykazala dobré vysledky ve finan¢ni analyze — véetné
mezipodnikového srovnani pomérovych ukazatelti — i v analyze vnitiniho potencialu. Lze

tedy konstatovat, Ze piredpoklad going concern byl spInén.

Pro Ceskou republiku predstavuje automobilovy primysl jedno z klicovych
odvétvi. Pracuje v ném pies 160 tisic lidi, tvoti kolem 10% hrubého doméaciho produktu a
24% exportu. Sama SKODA AUTO, a.s. zaméstnava v tuzemsku zhruba 32 tisic lidi, tvoii
kolem 5% hrubého domaciho produktu a na celkovém exportu ceské ekonomiky se podili
9%. Tato data ukazuji, ze jakykoli vaznéjsi problém analyzované firmy ma dopad na

urovni celé ekonomiky.

V transformaci automobilového prumyslu se tak skryvaji rizika pro celou
ekonomiku Ceské republiky. Pfechod na elektromobilitu by mohl znamenat ztratu vyroby
motortl a pfevodovek dovozem elektromotorii. Pokud by ovSem zistala zachovana

samotna vyroba vozu, pak by tyto dopady byly ziejmé vykompenzovany.

Konkuren¢ni boje se v soucasnosti nevedou pouze mezi soupeticimi koncerny, ale i
mezi jednotlivymi zavody v ramci koncernt. Co se tyc¢e koncernu Volkswagen AG, pak by
vyroba elektromobilii znacky SKODA méla probihat z vétsiny v Ceské republice. Zaroven
koncern planuje ucinit z mladoboleslavské tovarny urcité centrum pro PHEV kategorii.
Zivotnost této kategorie je oviem otazkou. Pozdgjsi prechod z PHEV na BEV skryva rizika

pro trh prace vzhledem Kk rozdilnému podilu lidské prace na vyrobé téchto dvou typi vozi.

Jiz bylo zminéno, Ze jednou z hrozeb byla identifikovana silici regulatorika odvétvi.
Zastupci automobilového prumyslu logicky volaji po vétsim dile politické odpovédnosti,
pakliZe je ¢ast zmén v odvétvi hnana legislativnimi kroky. V Ceské republice oviem
k piijeti této odpovédnosti spise nedochazi a stat plni vlastni Memorandum o budoucnosti
automobilového pramyslu v CR a Akéni plan o budoucnosti automobilového primyslu

v CR jen velice pomalu.
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Je tieba zdUraznit, ze naprosta vétSina identifikovanych rizik nevychazi ze
specifické situace SKODA AUTO, a.s., ale z podstaty transformujiciho se odvétvi a

velkého vlivu jedné spole¢nosti z tohoto odvétvi na celou ekonomiku.
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Seznam zkratek

e BEV -, Battery electric vehicle; elektromobil

e EBIT — zisk pted troky a zdanénim

e ICE —,,Internal Combustrion Engine®; klasicky spalovaci motor

e IFRS — , International Financial Reporting Standards®; Mezinarodni standardy
ucetniho vykaznictvi

e P2P —  peer-to-peer®; princip, kdy spolu komunikuji pfimo jednotlivi uzivatelé

e PHEV —,,Plug-in hybrid electric vehicle*; hybridni automobil, ktery kombinuje
moznosti pohonu vozu typu BEV a ICE

e ROA — return on assets®; rentabilita aktiv

e ROE —  return on equity*; rentabilita vlastniho kapitalu

e SUV —sportovni uzitkové vozidlo; kategorie motorovych vozidel

e WLTP — ,Worldwide Harmonized Light-Duty Vehicles Test Procedure”; testovaci

standard pro ur¢ovani spotieby paliva, platny od roku 2017
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