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Abstrakt

Bakalaiska prace se zaméfuje na zhodnoceni finan¢ni situace spole¢nosti SAINT —
GOBAIN ADFORS CZ s. r. 0. na zadklad¢ finan¢ni analyzy poskytnutych ucetnich
vykazt za obdobi péti let (2011-2015) a formulaci navrhti na zlepSeni v problémovych
oblastech financniho hospodafeni. Teoreticka c¢ast ukazuje nejnovejsi poznatky
z literatury o financni analyze a jejich metodach. V praktické casti je pozornost
vénovana spolecnosti SAINT — GOBAIN ADFORS CZ s. 1. 0., jejiz finan¢ni vysledky
jsou podrobeny finan¢ni analyze. V posledni ¢asti prace jsou formulovana doporuceni

na zlepSeni v problémovych oblastech finan¢niho hospodareni.

Abstract

The bachelor thesis is focused on the evaluation of the financial situation of SAINT —
GOBAIN ADFORS CZ s. r. o. while financial analysis implemented for the period of
last five years. Moreover, proposals for improvements in problematic areas of financial
management are formulated. The theoretical part reports the latest findings from the
academic literature on financial analysis and its methods. In the practical part the
attention is paid to the company SAINT — GOBAIN ADFORS CZ s. r. 0, which
financial statements analysed by using selected methods. In the last part proposals for

improvements are formulated.

Kli¢ova slova

finan¢ni analyza, pomeérové ukazatele, rozdilové ukazatele, horizontilni a vertikalni

analyza
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financial analysis, profitability, diferential indicators, horizontal and vertical analysis
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UvVOD

Finan¢ni analyza slouzi ke komplexnimu zhodnoceni finan¢ni situace spolecnosti.
Pribézna znalost financni situace organizace umoznuje manazerim spravné
se rozhodovat skutecnosti. Vysledky finan¢ni analyzy slouzi nejenom pro vlastni
potiebu firmy, ale i pro uZivatele, ktefi nejsou soucasti podniku, ale jsou s nimi spjaty
hospodaisky, finanéné apod. (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 17). Pro kvalitni

zpracovani finan¢ni analyzy je zapotiebi mit dobry pfistup k informacim o spolecnosti.

Finan¢ni analyzu jsem si vybrala za téma bakaléaiské prace z mnoha divodi. Jednim
z nich je, ze jsem dostala piilezitost vykonavat povinnou odbornou praxi v organizaci,
ktera je uspé$na nejen v nasi republice, ale také proto, Zze zde zpracovani finanéni
analyzy poukaze na rGzné financéni ukazatele, a pfedevSim na financni zdravi
spole€nosti. Po provedeni financni analyzy zjistime, jak efektivné podnik alokuje

své zdroje.

Podnik, ktery chce byt ispésny, musi bezprostiedné znat svou finan¢ni situaci. Znat své
siln¢ a slabé stranky, trzni postaveni. Finan¢ni analyza je jednim z klicovych néstroji
finan¢niho ftizeni podniku. Jak uz pro kratkodobé, tak i pro dlouhodobé finanéni
planovani je finan¢ni analyza velice dalezitym ndstrojem. Pfi sprdvném vyhodnoceni
vysledkt finan¢ni analyzy je podnik schopen se v budoucnu vyvarovat nepfiznivym

problémum, se kterymi by se mohl setkat.

Pro svou bakalarskou praci jsem si vybrala podnik SAINT — GOBAIN ADFORS CZ
S.r. 0. Je to jeden znejvyznamnéjSich podnikd v okoli mého bydlisté a jsou zde

zaméstnani moji rodice.
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1 CIL A METODIKA PRACE

Hlavnim cilem mé bakalarské prace je zhodnoceni finan¢niho zdravi spole¢nosti
SAINT — GOBAIN ADFORS CZ s. r. 0. na zdklad¢ vybranych metod finan¢ni analyzy,
identifikovat silné a slabé stranky finan¢niho hospodafeni a navrhnout opatieni

na zlepseni zjisténych nedostatki.

Prace je rozdé€lena na tfi Casti, teoretickou, analytickou a navrhovou ¢ast. V teoretické
¢asti vysvétlim, co finan¢ni analyza je, jaké pouziji metody a ukazatele a podrobné je
vysvétlim. V analytické ¢asti predstavim spolecnost SAINT — GOBAIN ADFORS CZ
S. r. 0. a budu mnou vysvétlené metody a ukazatele aplikovat na ucetnich datech
na spolecnost SAINT — GOBAIN ADFORS CZ s. r. 0. Na zaklad¢ vysledkt finan¢ni
analyzy budu moci v zavéru analytické ¢asti prace zhodnotit realnou financni situaci
azdravi podniku. V ndvrhové casti na zdkladé¢ zpracovanych vysledkii navrhnu
opatieni, kterda budou sméfovat k posileni silnych, a omezeni negativniho dopadu

slabych stranek finan¢niho hospodareni.

V bakalaiské praci budou vyuzity vybrané metody financni analyzy. Nejprve provedu
analyzu stavovych ukazatelli, do kterych patfi horizontalni a vertikalni analyza.
Horizontalni analyzu provedu na danych polozkdch rozvahy, na vykazu zisku a ztrat
ana vykazu cash flow. Vertikalni analyza bude provedena také na danych polozkach

rozvahy a na vykazu zisku a ztrat.

Dale se budu zabyvat analyzou rozdilovych ukazateld, mezi néz patii Cisty pracovni
kapital, ¢isty penézni majetek a Cisté pohotové prostiedky. Dalsim dalezitym bodem je
analyzovani pomérovych ukazateld, do kterych spadaji pfedevsim ukazatele likvidity,

rentability, aktivity, zadluZenosti, trzni hodnoty a produktivity.

Postup zpracovani:

1. Literarni reSerSe 2. Teoreticka vychodiska
3. Sbér dat 4. Analyza soucasného stavu
5. Syntéza vysledkl 6. Formulace navrhi
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2 TEORETICKA VYCHODISKA PRACE

V této casti popisu veSkeré teoretické pojmy, které se v praci budou vyskytovat.

Podrobné popisu finan¢ni analyzu a dalsi dulezité ukazatele s ni spojené.

2.1 Podstata financni analyzy

Zakladnim cilem podnikani kazdé spolecnosti je produktivni vyuziti vlastniho i ciziho
kapitalu k maximalizaci trzni hodnoty podniku béhem del$iho casového obdobi

(Sedlagek, Hamplova, Uradni¢ek, 1998, s. 8).

Finan¢ni cile podnikéni jsou zékladem formovani dalSich podnikovych cill, jejichz
stanoveni zalezi na oboru podnikani, situaci na trhu, na umisténi podniku, na pottebném
kapitalu, na zvolené pravni formé podnikani a na dalSich faktorech (Konec¢ny, 1999,

s. 5).

Finan¢ni analyza je dlleZitym nastrojem pro méfeni vykonosti kazdé spole¢nosti.
Vychézi z ucetnich vykazi daného podniku za urcité ticetni obdobi, tyto vykazy jsou

znamé jako finan¢ni vykazy (Tailor, 2013, s. 613).

Finan¢ni analyza je soucasti finan¢niho fizeni. Finan¢ni analyza slouzi ke komplexnimu
zhodnoceni finan¢ni situace podniku. Pomaha odhalit, zda je podnik dostatecné ziskovy,
zda ma vhodnou kapitalovou strukturu, zda vyuziva efektivné svych aktiv, zda je
schopen vcas splacet své zavazky a celou tfadu dalSich vyznamnych skutecnosti.
PribéZna znalost finan¢ni situace firmy umoZiluje manaZerim spravné se rozhodovat
pfi ziskani finanéni zdrojl, pfi stanoveni optimalni financni struktury, pfi alokaci
volnych penéznich prosttedkd, pfi poskytovani obchodnich uvéru, pti rozdélovani zisku

apod. (Knépkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 17).

Finan¢ni analyza predstavuje ohodnoceni minulosti, soucasnosti a predpokladané
budoucnosti finanéniho hospodateni firmy. Jejim cilem je poznat finan¢ni zdravi firmy,
identifikovat slabiny, které by mohli v budoucnu vést k problémim a determinovat silné

stranky, na kterych by firma mohla stavét. Jako nastroj ohodnoceni finan¢niho zdravi
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firmy je finan¢ni analyza pouzivana mnoha riznymi ekonomickymi subjekty, které maji

zajem dozvedét se vice o jejim hospodareni (Blaha, Jindfichovskd, 1994, s. 10).

Finan¢ni analyza je nedilnou soucasti finan¢niho fizeni, protoze pusobi jako zpétna
informace o tom, kam podnik v jednotlivych oblastech dosel, v¢em se mu jeho
predpoklady podafilo splnit a kde naopak doSlo k situaci, které chtél piedejit,
nebo kterou necekal. Manazeti potiebuji finan¢ni analyzu pro kratkodobé a zejména
pak pro dlouhodobé finan¢ni fizeni podniku. Finan¢ni analyzu jako zdroj pro dalsi
rozhodovani a posuzovani potiebuji nejen samotni manazeii podniku, ale 1 investofi,
obchodni partnefi, statni instituce, zahrani¢ni instituce, zaméstnanci, auditofi,
konkurenti, burzovni makléfi a v neposledni fadé¢ i odbornd verejnost (Knapkova,

Pavelkova, Steker, 2013, s. 17).

2.1.1 Cil finan¢ni analyzy

Za obecny cil finan¢ni analyzy (FA) je povazovano posouzeni finan¢niho zdravi
podniku v podobé¢ rentability a likvidity, kdy finan¢ni zdravi se rovna souctu rentability
a likvidity. Toto vymezeni cile FA je samoziejmé systémové neudrzitelné, tudiz je
dopliiovano definovanim dalSich cili v podob¢ identifikace silnych a slabych stranek
podniku a identifikace finan¢ni tisné podniku, coZ je situace, kdy ma podnik problémy

s likviditou (Kalouda, 2015, s. 51).

Obecnym ukolem u FA je predevSim posouzeni finan¢niho zdravi firmy ve c¢tyfech
krocich. V prvnim kroku jde o rdmcové posouzeni situace na zakladé vybranych
ukazateld. Ve druhé fazi se provede podrobny rozbor, jehoZz cilem je posouzeni
orientanich poznatki z prvniho kroku. Déle se provede hlubsi analyza negativnich
jevi, ke které jsme dospéli v predchozich krocich. A v posledni fad¢ se sestavi navrh

na mozna opatieni a zhodnoceni rizik (Rackova, 2015, s. 20).
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2.2 Vstupni data finan¢ni analyzy

Zpracovani financni analyzy vyzaduje vstupni data. K vyznamnym zdrojim dat patii
ucetni vykazy. Znalost obsahu jednotlivych polozek ucetnich vykazi je zékladnim
predpokladem pro praci s nimi vramci doporu¢ovanych metod a postupt finanéni
analyzy. Dulezitd je také znalost polozek jednotlivych vykazi a jejich souvztaznost.
Soucasn¢ je nutné s daty z ucetnich vykazi zachazet obezietné vzhledem k jejich
vypovidaci schopnosti dané ucelem zpracovani vykazl. Vykazy jsou zpracovany
pro ucely ucetni a danové, neobsahuji tudiz vzdy data, kterd vérn¢ zobrazuji

ekonomickou realitu podniku (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 2 1).

Pohled na majetkovou a finan¢ni strukturu podniku poskytuje rozvaha neboli bilance
podniku. Rozvaha davé na strané aktiv pfehled o vysi a struktufe majetku, na strané
pasiv o zpusobu financovani tohoto majetku. Na strané pasiv je dulezitd informace
0 vysledcich hospodafeni podniku; tvorba vysledku hospodaieni za aktualni ucetni
obdobi je pak konkrétné zachycena ve vykazu zisku a ztraty. Vysledek hospodateni
ptedstavuje rozdil mezi vynosy a ndklady bez ohledu na to, zda vznikaji skute¢né redlné
penézni piijmy nebo vydaje. Ztoho divodu je pro financni fizeni podniku nutné
sledovat tok penéznich prostfedki — cash flow (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013,
s. 21).

2.2.1 Rozvaha

Rozvaha neboli bilance ukazuje finan¢ni situaci firmy — stav jejitho majetku a zdvazku
Kur¢itému datu, vétSinou k poslednimu dni finanéniho roku firmy (Blaha,

Jindfichovska, 1994, s. 16).

e Leva strana ukazuje aktiva spole¢nosti, uvadi piehled toho, co podnik vlastni
(naptfiklad hotovost, zasoby) a co mu dluzi dalS§i ekonomické subjekty
(pohledavky) (Blaha, Jindfichovska, 1994, s. 16).

e Prava strana rozvahy ukazuje, jakym zpiisobem jsou aktiva firmy financovéana.

Jde o pasiva spolecnosti, to znamend, co firma dluzi jinym ekonomickym
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subjektim (bankovni pajcky, obligace, zavazky vic¢i dodavatelim) a vlastni

jmeéni (majetek akcionait, zdkladni kapital) (Blaha, Jindfichovska, 1994, s. 16).

Tab. 1: Struktura rozvahy (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 23)

AKTIVA PASIVA
A. Pohledavky za upsany ZK A. Vlastni kapital
B. Dlouhodoby majetek Al Zakladni kapital
B. I. Dlouhodoby nehmotny majetek A. Il. Kapitalové fondy
B. Il Dlouhodoby hmotny majetek Al Rezervni fondy
B. III. Dlouhodoby finanéni majetek A IV. VH minulych let

AV VH béZného ucéetniho obdobi

C. Obéina aktiva B. Cizi zdroje
C. I Zasoby B. I. Rezervy
C. Il Dlouhodobé pohledavky B. Il. Dlouhodobé zavazky
c. Kratkodobé pohleddavky B. Ill. Kratkodobé zdvazky
C.IV. Kratkodoby finan¢ni prostredek  B. IV. Bankovni Uvéry a vypomoci
D. Casové rozliseni C. Casové rozliseni
Aktiva

Zakladnim hlediskem ¢lenéni aktiv je predevSim doba jejich upottebitelnosti, rychlost
a obtiznost pfemény v penézni prostiedky, aby bylo mozné splatit své splatné zavazky.
Aktiva jsou vrozvaze clenéna od nejméné likvidnich polozek az po polozky

nejlikvidngjsi (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 23).

Aktiva mizeme rozdélit na pohledavky za upsany zakladni kapital, dlouhodoby

majetek, ob&ézna aktiva a asové rozliseni (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 23).
Pasiva

Finan¢ni struktura podniku obsahuje zdroje financovani podnikového majetku. Je

umisténa na stran¢ pasiv v rozvaze (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 23).

Stranu pasiv miizeme rozdélit jako vlastni kapitdl, cizi zdroje a casové rozliSeni

(Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 23).
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2.2.2 Vykaz zisku a ztraty

Do vykazu zisku a ztrat zafazujeme vynosy, naklady, vysledek hospodaieni za bézné
ucetni obdobi. Z vykazu zisku a ztrat vyplyva mnoho vysledki hospodafeni, které
pro posouzeni financ¢ni situace podniku mohou byt stézejni a rozhodujici. (Konec¢ny,

1999, s. 12).
Vynosy

Vynosy se mohou definovat jako penézni prostfedky, kterych podnik doséhl ze vSech
svych Cinnosti za dané ucetni obdobi, bez ohledu na to, zda v tomto obdobi doslo

K jejich inkasu (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 37).

Vynosy podniku mizeme rozdélit na vynosy provozni a finan¢ni. Do provoznich
vynosu zafazujeme trzby za zbozi, vykony (trzby za prodej vlastnich vyrobk), trzby
z prodeje dlouhodobého majetku a materialu, ostatni provozni vynosy, pievod

provoznich vynost (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 43).

Finanéni vynosy jsou zastoupeny polozkami trzby z prodeje cennych papirti, vynosy
z prodeje dlouhodobého a kratkodobého finanéniho majetku, vynosy z piecenénych
cennych papird a derivatl, vynosové uroky, ostatni financni vynosy (Knapkova,

Pavelkova, Steker, 2013, s. 43).
Naklady

Néklady nam v penéZznich jednotkdch vyjadiuji, kolik podnik vynaloZil na ziskani
vynost, 1 kdyz k jejich skutecnému zaplaceni zatim nemuselo ve stejném obdobi dojit

(Knéapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 37).

Stejné€ jako vynosy, ndklady se také d€li na provozni a finan¢ni. Do provoznich néklada
zaClenime nasledujici polozky: ndklady vynalozené na prodané zbozi, vykonova
spotifeba, ostatni nédklady, dané¢ a poplatky, odpisy dlouhodobého hmotného
a nehmotného majetku, ziistatkova cena prodaného dlouhodobého majetku a materiélu,
zména stavu rezerv a opravnych poloZek, ostatni provozni naklady (Knapkova,

Pavelkova, Steker, 2013, s. 43).
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Do nékladt finan¢nich zatadime tyto polozky: prodané cenné papiry a podily, naklady
z finanéniho majetku, naklady z pfecenéni cennych papirG a derivati, zména stavu
rezerv a opravnych polozek ve finan¢ni oblasti, ndkladové uroky, ostatni financni

néklady a ptevod finanénich nakladt (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 43).

2.2.3 Vykaz penéZnich prostiredka — cash flow

Cash flow (CF) je definovano jako bilance pohybu penéznich prostiedkii za urcité
obdobi a jako zména stavu penéznich prostfedkd (pfirtistek nebo pokles) za urcité
obdobi. Ukazatel CF je produktem usili zvlddnout ¢asovy a obsahovy nesoulad mezi
naklady a vydaji, vynosy a piijmy, ziskem a staven dostupnych penéznich prostredkt

(Kalouda, 2015, s. 105).

Podstatou sledovani ve vykazii CF je zména stavu penéznich prostfedki. Vykaz
penéznich prostredkit vysvétluje prirtstky a ubytky penéznich prosttedkll a penéznich

ekvivalentli a divody, pro¢ k nim doslo (Knépkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 48).

Za penézni prostfedky se povazuji penize v hotovosti véetné cenin, penézni prostredky
na Uftu a penize na cesté. Penéznimi ekvivalenty se rozumi kratkodoby likvidni
majetek, ktery je mozno snizkymi dodateCnymi transakénimi ndklady pfeménit

Vv pfedem znamou penéZni ¢astku (Rickova, 2015, s. 34).

2.3 Metody finan¢ni analyzy

Zékladem riznych metod finan¢ni analyzy jsou finan¢ni ukazatele. VétSinou jsou
vymezovany jako formalizované zobrazeni hospodarskych procesti. Finanénim ukazatel
se rozumi Ciselné charakteristice ekonomické ¢innosti podniku. Finanéni analyza neni
samoucelnym nastrojem financ¢niho tizeni, ale cilenou analyzou pro zjiStovani silnych

a slabych stranek finanéniho zdravi (Ruckova, 2015, s. 40).

V ekonomii se rozliSuji dva pfistupy k hodnoceni ekonomickych procesi. Jedna se

0 fundamentalni a technickou analyzu. Fundamentilni analyza je zaloZena
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na znalostech vzajemnych souvislosti mezi ekonomickymi a mimoekonomickymi

procesy (Rackova, 2015, s. 41).

Fundamentalni analyza vyhodnocuje akcie analyzou ucetnich vykazl. Zvazuje celkové
finanni zdravi, ekonomické a politické podminky, faktory primyslu a vyhled
spole¢nosti (Shim, Siegel, 1998, s. 190). Vychazi ze znaceného mnozstvi informaci
a odvozuje zavéry. Kdezto technickd analyza vyuzivd matematické, matematicko-
statistick¢ a dalsi algoritmizované metody ke kvantitativnimu zpracovani dat a poté
k naslednému posouzeni vysledi z hlediska ekonomie. Oba tyto piistupy jsou si blizké

(Rickovd, 2015, s. 41).

Z téchto poznatkl vyplyva fakt, ze FA je mozné zatadit do kategorie technické analyzy,
protoze pracuje s matematickymi postupy, ze kterych se pozdéji stanou vypoctené

hodnoty (Rickova, 2015, s. 41).
K zékladnim metodam, které se ve finan¢ni analyze vyuzivaji, patfi:

e analyza absolutnich (stavovych) ukazateli,
e analyza pomérovych ukazateli,
e analyza rozdilovych ukazateli,

e analyza tokovych ukazatelii (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 61).

2.4 Analyza absolutnich ukazateli

Absolutni ukazatele se vyuZzivaji predev§im k analyzovani vyvojovych trendd (jde
0 srovnani vyvoje v Casovych fadach — horizontalni analyza) a vyuzivaji se také
K procentnimu rozboru komponentu (jednotlivé polozky vykazi se vyjadiuji jako
procentni podily téchto komponent — vertikalni amalyza) (Knapkova, Pavelkova,
Steker, 2013, s. 67).
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2.4.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza neboli analyza po fadcich je finan¢né-analyticka technika, ktera je
ve spolecnostech nasazovana naprosto bézné¢ také pod oznacenim analyza Casovych tad.
Jedna se tedy o analyzu vyvoje finan¢nich ukazateli v zavislosti na daném casovém

obdobi (Kalouda, 2015, s. 56).

Horizontalni analyza zabyva porovnanim zmén polozek danych vykazii v Casové

posloupnosti (Knapkové, Pavelkova, Steker, 2013, s. 68).

Vypocet pro absolutni zménu: hodnota v béZném obdobi - hodnota v piredchozim

obdobi (Sedlagek, 2001, s. 16).

bézné obdobi—predchozi obdobi
predchozi obdobi

Vypocet pro relevantni zménu: X 100 (Sedlacek,

2001, s. 16).

2.4.2 Vertikalni analyza

Vertikalni analyza pracuje sdanou strukturou zvolenych ukazateld. Pfitom

se predpoklada, ze se struktura bude ¢asem meénit (Kalouda, 2015, s. 56).

Vertikalni analyza spociva ve vyjadieni jednotlivych polozek jako procentniho podilu
k jediné zvolené zakladné polozené jako 100 %. Pro rozbor rozvahy je nejobvykleji
za zakladnu zvolena vySe aktiv nebo pasiv a pro rozbor vykazu zisku a ztrat je tato
zakladna velikost celkovych nékladi ¢i vynosi (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013,
S. 68).

2.5 Analyza rozdilovych ukazatelii

Rozdilové ukazatele se vyuZivaji k analyze fizeni financni situace spolecnosti

s orientaci na jeji likviditu.
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Do téchto ukazatelii se zatazuje:

e (isty pracovni kapital,
e (isté pohotové prostiedky,

e Cisty penéZni majetek (Knapkova, Pavelkova, Steker, s. 83).

2.5.1 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital (CPK) je definovan jako rozdil mezi ob&znym majetkem
a kratkodobymi cizimi zdroji. CPK piedstavuje &ast ob&zného majetku, kterd je
financovana dlouhodobym kapitdlem M4 velice vyznamny vliv na platebni schopnosti
spole¢nosti. Ma-li byt organizace likvidni, musi mit potfebnou vysi volného kapitalu —
coz znamena piebytek kratkodobych Ilikvidnich aktiv nad kratkodobymi zdroji
(Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 83).

Vypocet: obéZna aktiva - kratkodobé zavazky (Bartos, 2016, s. 20).

2.5.2 Cisté pohotové prostiedky

Cisté pohotové prostiedky (CPP) ndm uréuji okamzitou likviditu pravé splatnych
kratkodobych zavazkid. Udavd ndm rozdil mezi pohotovymi penéZznimi prostiedky
a okamzité¢ splatnymi zavazky. Pokud do penéznich prostiedkii zahrneme pouze
hotovost a ziistatek na béZzném uctu, jedna se nejvyssi stupeit likvidity. Do pohotovych
penéznich prostiedkd se zahrnuji také cenné papiry a kratkodobé terminované vklady

(Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 84).

Vypocet: kratkodobé financni prostredky - kratkodobé zavazky (Bartos, 2016,
s. 21).
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2.5.3 Cisty penéZni majetek

Cisty penézni majetek (CPM) se da oznadit za stiedni variantu mezi CPK a CPP. Tento
ukazatel nam pti vypoctu vylucuje z obéznych aktiv tu nejméné likvidni polozku, kterou

jsou zasoby (Sedla¢ek, Hamplova, Uradni¢ek, 1998, s. 35).

Vypocet: Obézna aktiva - zasoby - kratkodoba pasiva (Bartos, 2016, s. 22).

2.6 Analyza pomérovych ukazatelt

Zakladnim nastrojem finan¢ni analyzy jsou pomérové ukazatele. Analyza ucetnich dat
pomoci pomeérovych ukazatell je jednou znejéastéjSich metod ptfedev§im proto,
ze umozinuje ziskat rychlou pfedstavu o finan¢ni situaci spolecnosti (Knapkova,

Pavelkova, Steker, 2013, s. 84).

Pomérové ukazatele jsou definovdny jako podil dvou polozek, nejcastéji ucetnich
vykazl, vykazu zisku a ztrat, ale i dokonce vykazu cash flow. Hodnota ukazatele
vyjadiuje velikost ukazatele v Citateli na jednotku ukazatele ve jmenovateli (Ruckova,

2015, s. 41).
Mezi pomérové ukazatele patii:

e rentabilita,

o likvidita,

e aktivita,

o zadluZenost,

e ukazatele na bazi cash flow a

e ukazatele provozni (Kalouda, 2015, s. 56).

2.6.1 Ukazatel rentability

Rentabilita neboli vynosnost vloZeného kapitalu, je méfitkem schopnosti dosahovat

zisku pomoci investovaného kapitalu — to znamena schopnost spole¢nosti vytvaret nové
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zdroje. Rentabilita je také formou vyjadfeni miry zisku, ktera slouzi v trzni ekonomice

jako hlavni kritérium pro alokaci kapitalu (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 98).

Rentabilita je obecné¢ vyjadiena pomeérem zisku k ¢astce vlozeného kapitalu.
Pro financ¢ni analyzu jsou pro kategorii zisku nejdilezitéjsi tii kategorie, které je mozné
vycist z vykazu zisku a ztrat. Do prvni kategorie patii EBIT (Earnings before interest
nad taxes) neboli zisk pfed ode¢tenim urokll a dani, ktery odpovidd provoznimu
vysledku hospodareni. Druhou kategorii je EAT (Earnings after taxes) coz se oznacuje
jako zisk po zdanéni nebo také Cisty zisk, jde o Cast zisku, kterou mizeme délit na zisk
k rozdé€leni a zisk k nerozdéleni. Zisk rozd¢leny slouzi jako dividendy prioritnich
a kmenovych akciondit a zisk nerozdeleny slouzi k reprodukci spolecnosti. Tieti
kategorii se oznacuje EBT (Earnings before taxes) neboli zisk pfed zdanénim, tedy
provozni zisk snizeny nebo zvySeny o finanéni a mimofadny VH, od kterého jeste

nebyli odecteny dan¢ (Rickova, 2015, s. 58).
Ke zjistovani rentability jsou nejvice v praxi vyuzivany tyto ukazatele:

e ukazatel rentability celkového vlozeného kapitalu,

e ukazatel rentability vlastniho kapitélu,

o ukazatel rentability trzeb,

e ukazatel rentability celkového investovaného kapitalu a

e ukazatel rentability ndklad (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 98).
Ukazatel rentability celkového vloZeného kapitalu — ROA

Rentabilita celkového vlozeného kapitalu (ROA — returns on assets) nam vyjadiuje
celkovou vynosnost kapitdlu bez ohledu na to, zjakych zdroji byli veskeré
podnikatelské cinnosti financovany. Ukazatel ROA hodnoti vynosnost celkového
vlozeného kapitalu a je vyuzivany pro méfeni souhrnné efektivnosti (Rackova, 2015,

s. 59).

Pti dosazeni polozky EBIT do citatele, ktery odpovida provoznimu VH, ukazatel
meéfeni produkéni silu aktiv firmy pred odectenim nékladovych trokl a dani (Sedlacek,

Hamplova, 1998, s. 70).
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EBIT

colkova aktiva (Ruckova, 2015, s. 59).

Vzorec pro vypocet:

Ukazatel rentability vlastniho kapitilu —- ROE

Ukazatel rentability vlastniho kapitdlu neboli ROE (Return on equity) hodnoti

vvvvv

Kovanic, 1995, s. 279).

Rast tohoto ukazatele miize znamenat, jestli jde o zlepSeni vysledku hospodateni,
zmenSeni podilu vlastniho kapitdlu nebo také i1 o pokles uroceni ciziho kapitalu

(Riickovd, 2015, s. 60).

EAT

lastnikapial (Ruckova, 2015, s. 60).

Vypocet:

Ukazatel rentability trzeb — ROS

Ukazatel rentability trzeb (ROS — return on sales) vyjadiuje pomeéry, které v Citateli
obsahuji vysledek hospodafeni v riznych podobach, ve jmenovateli obsahuje trzby,
které jsou také riizné¢ upraveny pro ucely analyzy. Do polozky trzeb se nejCastéji
zahrnuji takové trzby, které tvoifi provozni vysledek hospodateni. (Ruckova, 2015,

S. 62).

Vypocet:

EAT - i
- (Rackova, 2015, s. 62).
trzby

Ukazatel rentability celkového investovaného kapitalu — ROCE

Ukazatel celkového investovaného kapitalu, znamy také jako ROCE (Return on capital
employed) je povazovan za veSkery kapital v podniku, ktery nese ndklad (Knapkova,
Pavelkova, Steker, 2013, s. 101).

Jde u ukazatel, ktery nam vyjadiuje miru zhodnoceni veskerych aktiv spole¢nosti, které
jsou financovany vlastnim i cizim dlouhodobym kapitdlem. Lze fici, ze komplexné

vyjadiuje efektivnost hospodateni spole¢nosti (Ruckova, 2015, s. 60).

EBIT
Vypocet: Pernica, 2016, s. 3).
YPotet o Stnf kapital+ dlouh zavazky + dlouh Gvéry +rezervy) \ )
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Ukazatel rentability nakladi — ROC

Ukazatel rentability nakladi (ROC — return on costs) slouzi jako doplikovy ukazatel
Kk rentabilité trzeb. Slouzi k relativnimu znazornéni nakladd. Ukazuje, kolik korun

nakladi musime investovat, abychom dosahli jedné koruny zisku (Pernica, 2016, s. 4).

Vypocet: EBl (Pernica, 2016, s. 4)
YPOCEl:  elkové naklady P EURD S 8)

2.6.2 Ukazatel likvidity

vvvvvv

Likvidita neboli platebni schopnost je bezesporu nejdilezitéjSim pomérovym
ukazatelem. Likvidita vyjadfuje schopnost podniku hradit své zavazky. Tento ukazatel
pomé&iuje v podstaté to, ¢im je mozné zaplatit (tato polozka je v Citateli), s tim, co je
nutno zaplatit (tato polozka je ve jmenovateli). Zakladni ukazatele pracuji s polozkami
obéznych aktiv a kratkodobych cizich zdroji. Do kratkodobych cizich zdroji patii
kratkodobé zévazky a kratkodobé bankovni uvéry a finan¢ni vypomoci (Knapkova,

Pavelkova, Steker, 2013, s. 91).
Ukazatel likvidity se dé€li na 3 stupné:

e [ stupen - ukazatel okamzité likvidity,
e I stupen - ukazatel pohotové¢ likvidity,

o IIL stupeni - ukazatel bézné likvidity (Ruckova, 2015, s. 55).

Okamzita likvidita — ukazatel I. stupné

Ukazatel okamzité likvidity byva také oznacovan jako cash ratio a pfedstavuje nejuzsi
vymezeni likvidity. Vstupuji do ni pouze nejlikvidnéj$i polozky z rozvahy (Ruckova,

2015, s. 55).

Doporuceni hodnota tohoto ukazatele je v rozmezi 0,2 — 0,5 (Kndpkova, Pavelkova,

Steker, 2013, s. 92).

kratkodobé finanéni prostredky

Vypocet: (Griinwald, Holeckova, 2009, s. 115).

kratkodobé zavazky
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Do pojmu pohotovych platebnich prostiedki, ktery se ztotoziiuje s ndzvem kratkodoby
finan¢ni majetek, je nutno zatfadit sumu penéz na bézném uctu, na jinych uctech

¢1 v pokladng, ale také voln¢ obchodovatelné cenné papiry (Ruckova, 2015, s. 55).
Pohotova likvidita — ukazatel I1. stupné

Pro pohotovou likviditu plati, Ze Citatel by mél byt stejny jako jmenovatel, coz znamena
pomér 1:1 poptipade 1,5:1. Z doporucenych hodnot je patrné, Ze pii poméru 1:1 by byla
spolecnost schopna se vyrovnat se svymi zavazky, aniz by musela prodat své zasoby

(Riickovd, 2015, s. 56).

Doporu¢ena hodnota u toho ukazatele se pohybuje vrozmezi 1 — 1,5 (Knapkova,

Pavelkova, Steker, 2013, s. 92).

(obézna aktiva—zasoby)

Vypocet: (Mace, 2006, s. 35).

kratkodobé zavazky

Bézna likvidita — ukazatel I11. stupné

Bézna likvidita nam udava, kolikrat obézna aktiva pokryvaji kratkodobé cizi zdroje
spoleCnosti. Pii vypoc¢tu bézné likvidity by méla byt zvazena struktura zasob a jejich
realné ocenéni vzhledem k jejich prodejnosti (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013,
s.92). Cim je likvidita v&tsi, tim vétsi ¢ast ob&Zného majetku je kryta dlouhodobymi
zdroji, coZ snizuje moznost platebni neschopnosti v ptipadé, kdyby se v€as nepodatilo

proménit veSkery obézny majetek v penize (Griinwald, Holeckova, 2009, s. 114).
Doporuc¢ena hodnota se pohybuje v rozmezi 1,5 — 2,5 (Ruckova, 2013, s. 56).

obézna aktiva

Vypocet: (Griinwald, Holeckova, 2009, s. 114).

kratkodobé zavazky

2.6.3 Ukazatel aktivity

S pomoci téchto ukazateld Ize zjistit, zda je velikost jednotlivych aktiv v rozvaze
vV poméru k sou¢asnym nebo budoucim hospodaiskym aktivitim spolec¢nosti pfiméfena

(Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 103).
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Za zakladni ukazatele se povazuji:

e doba obratu zasob,

e doba obratu pohledavek,
e doba obratu zavazku,

e obrat stalych aktiv a

obrat celkovych aktiv (Kalouda, 2015, s. 59).

Doba obratu zasob

zasoby

Vypocet: (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 104).

denni trzby
Vysledek nam urcuje, jak dlouho jsou obézna aktiva ve formé zasob. Obecné plati,

Ze ¢im je vyssi obratovost zasob a kratSi doba obratu zasob, tim lepsi je financni situace

(Rackova, 2013, s. 67).
Doba obratu pohledavek

obchodni pohledavky

%

Vypocet:

denni triby (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 105).

Doba obratu pohledavek nam udavé, jak dlouho je majetek podniku vdzan ve formé
pohledavek — coZ znamend, za jak dlouho jsou pohledavky v priméru splaceny

(Knéapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 105).
Doba obratu zavazku

obchodni zavazky

Vypocet: (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 105).

denni trzby
Tento ukazatel vypovida o tom, jak rychle jsou splaceny zavazky spole¢nosti. Obecné je
znamo, ze doba obratu zavazkli, by méla byt delS§i nez doba obratu pohledavek,

aby nebyla narusena finan¢ni rovnovaha ve spole¢nosti (Ruckova, 2013, s. 67 — 68).

Obrat celkovych aktiv

Vipotet: — Y Bartos. 2016, s. 10
ypocet. celkova aktiva( artos, > 8. 10).
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Ukazatel je vyjadfen jako pomér trzeb k celkovému vlozenému kapitalu (Ruckova,

2013, s. 67).
Obrat stalych aktiv

Jedna se o prevraceny ukazatel relativni vazanosti stalych aktiv. Nejvétsi vyznam ma
pfi rozhodovéni o tom, zda pofidit dal$i produkéni investi¢ni majetek. Niz$i hodnota
ukazatele, nez primér v oboru je signalem pro vyrobu, aby zvysila vyuziti (Sedlacek,

Hamplova, Uradnicek,1998 s. 75).

trzby

Obrat stalych aktiv = (Bartos, 2016, s. 11).

stila aktiva

2.6.4 Ukazatel zadluZenosti

Pojem zadluzenost vyjadiuje skutecnost, Ze spolecnost k financovani aktiv ve své
¢innosti vyuziva cizi zdroje — tedy dluh. V realné ekonomice u velkych organizaci
nikdy nepfichdzi v ivahu, aby spolecnost financovala veSkerd své aktiva pouze

vlastniho nebo naopak jen z ciziho kapitalu (Ruckova, 2013, s. 64).
Mezi zakladni ukazatele zadluZzenosti muzeme zafadit:

e ukazatel véritelského rizika,
e koeficient samofinancovani,
e urokové kryti,

e doba splaceni dluhti (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 85 — 88).

Ukazatel véritelského rizika — celkova zadluZenost

cizi zdroje

Vypocet: (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 85).

celkova aktiva

Obecné plati, ze ¢im je vyS$i hodnota toho ukazatele, tim je vysSsi riziko véfiteld.
Vysoka hodnota celkové zadluzenosti miize byt z hlediska drziteld kmenovych akcii

vyhodna tehdy, kdyz je spole¢nost schopna dosahnout vyssiho procenta rentability.
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Doporucena hodnota se pohybuje mezi 30 az 60 %. V¢ftitelé obecné preferuji nizké

hodnoty (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 85).

Ukazatel koeficientu samofinancovani

vlastni kapital

W

Vypocet: (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 86).

celkova aktiva

vvvvvv

finan¢ni situace. Ukazatel nam udava proporci, ve které jsou aktiva organizace

financovany penézi akcionaiti (Ruckova, 2013, s. 65).

Ukazatel urokového kryti

EBIT

nakladové aroky

Vypocet: (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 87).

Urokové kryti nam udava, kolikrat je zisk vy$s§i nez uroky. Ukazuje nam, jak velka je
bezpecnosti polstar pro vétitele (Rickova, 2013, s. 65).
Ukazatel doby splaceni dluhii

cizi zdroje—rezervy

Vypocet: (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 87).

provozni CF
Tento ukazatel je zalozeny na bazi CF. Vyjadfuje ndm dobu, za kterou by byla
spolecnost schopna vlastnimi silami z provozniho CF splatit své dluhy (Knapkova,

Pavelkova, Steker, 2013, s. 87).

2.6.5 Ukazatele na bazi cash flow

Tyto ukazatele, které jsou zaloZené na fondech finan¢nich prostfedkl a jejich zménach
se pouzivaji k hlub$i analyze finan¢ni situace spole¢nosti. Hlavnim ukolem je zde
vyjadfit a poméfit vnitini finanéni potencial spolecnosti. Jednd se o schopnost vytvofit
z vlastni hospodarské cinnosti financni piebytky, které jsou potfebné k financovani

potteb naptiklad k uhrad€ zavazkl a podobné (Sedlacek, 2001, s, 80).
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Mezi nejcastéji pouzivané ukazatele na bazi cash flow patfi:
Rentabilita trzeb

Tento ukazatel informuje o vykonnosti spole¢nosti. Pokles indikuje bud’ zvySeny objem
vynost, nebo snizeni vnitiniho finanéniho potencialu firmy. Tento ukazatel neni pfilis
ovlivnén investi¢nimi cykly, stupném novosti nebo odepsanosti fixnich aktiv (Sedlacek,
Hamplové, Uradnigek, 1998, s. 93).

CF z provozni ¢innosti

Rentabilita trzeb = — (Bartos, 2016, s. 39).
rocni trzby

Rentabilita celkového kapitalu

Jestlize je rentabilita méfend pomoci cash flow mensi, nez je primérna Grokova mira
placena bankam z Gveérd, znadi, Ze aktiva podniku nejsou schopna vyprodukovat tolik,

kolik vyzaduji splatky uvérd (Sedlacek, Hamplova, Uradniéek, 1998, s. 94).

CF z provozni ¢innosti

Rentabilita celkového kapitdlu z CF = (Sedlacek, Hamplova,

celkovy kapital
Uradniéek, 1998, s. 94).

Stupen oddluZeni

Jedna se o ukazatel, ktery vypovida o schopnosti podniku vyrovnavat vzniklé zdvazky

z vlastni finan¢ni sily a financovani cizim kapitalem (Paulat, 1999, s. 71).

Stupen oddluzeni = x 100 (Sedlagek, Hamplova, Uradnigek, 1998, s. 94).

ciz{ kapital

2.6.6 Analyza provoznich ukazateli

Provozni neboli vyrobni ukazatele jsou zaméfeny dovniti podniku, tudiz se uplatiuji
ve vnitinim fizeni. Napomahaji managementu sledovat vyvoj zakladni aktivity podniku.
Tyto ukazatele se opiraji o tokové veliCiny, piredevS§im o naklady, jejichz ftizeni
ma za nasledek hospodarné vynakladani jednotlivych druht nakladi (Sedlacek, 2011,
s. 71).
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Mezi zékladni vyrobni ukazatele mizeme zatadit:

Produktivita z pridané hodnoty

pridand hodnota

- (Bartog, 2016, s. 34).

Produktivita z pfidané hodnoty = — -
pocet zamestnancu

Produktivita z vykonu

vykony

Produktivita z vykont = - (Bartos, 2016, s. 34).

pocet zaméstnanci

Nakladovost vynosi ukazuje zatizeni vynost spolecnosti jejich celkovymi néklady.

Hodnota tohoto ukazatele by méla klesat (Sedlacek, 2001, s. 79).

naklady

Nékladovost vynost = (Sedlacek, 2001, s. 79).

,

vynosy

Materialova naro¢nost vynosi vyjadiuje zatizeni vynosu spotfebovanym materidlem
a energiemi (Sedlacek, 2001, s. 79).
spotifeba materialu a energie

Materialova naro¢nost vynost = - (Sedlacek, 2001, s. 79).
vynosy

2.7 Souhrnné ukazatele finan¢ni analyzy

Z hlediska zhodnoceni celkového vysledku finan¢ni analyzy by bylo dobré mit jeden
ukazatel, ktery by byl schopen fici, jak na tom spole¢nost je — zda Spatné ¢i dobfe.
Timto modelem jsou souhrnné ukazatele, které se daji rozdélit na dvé dualezity skupiny

— bankrotni a bonitni modely (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 13 1).

2.7.1 Bankrotni modely

Bankrotni modely jsou obvykle schopny predikovat budouci vyvoj spolecnosti. Cilem
téchto modelt je identifikace toho, zda v blizké budoucnosti nehrozi spole¢nosti

bankrot. Tyto modely vychazi nejcastéji z pfedpokladu, Ze spole¢nost milize mit
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problémy s likviditou, svysi CPK a s rentabilitou vloZzeného kapitalu (Knapkova,
Pavelkova, Steker, 2013, s. 131).

K bankrotnim modelim zejména patii:

e Z—Score (Altmaniiv model),

e index IN95 (Kalouda, 2015, s. 65).

Z — Score (Altmaniiv model)

Altmaniv model patfi mezi nejpouzivanéj$i a nejznaméjsi modely. Vychdzi ztzv.
diskrimina¢ni analyzy a dale vypovidéa o celkové finan¢ni situaci spole¢nosti. Pokud je
hodnota Z vyssi nez 2,99, ma organizace uspokojivou finan¢ni situaci. Pti Z = 1,81 —
2,99 ma spolecnost nevyhranénou financni situaci a pii hodnoté, kdy je Z mensi nez
1,81, spole¢nost ma velké finanéni problémy (Knapkovéa, Pavelkova, Steker, 2013,

5. 132).

Vypocet: Z 0,717 * X; + 0,847 * X, + 3,107 * X3+ 0,42 x X, 0,998 * X5
(Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 132).

Index IN95 (Index duvéryhodnosti)

Index davéryhodnosti IN95 byl na zakladé matematicko-statistickych modelt
a praktickych zkuSenosti pfi analyze finan¢niho zdravi sestaven Inkou a Ivanem
Neumaierovymi pro podminky CR. Zdivodu, Ze tento index respektuje Ceské
specifické podminky, d& se usuzovat, ze bude patfit k indextim, které budou mit velice

dobrou vypovidajici schopnost (Ruckova, 2015, s. 135).
Vypocet: IN95 = VIxA+V2xB+V3xC+V4xD+V5xE+V6xF (Kalouda, 2015, s. 70).
Kde:

aktiva EBIT

~ cizi kapital " néakladové troky
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_ EBIT _ trzby
" celkova aktiva " celkova aktiva

obézna aktiva zavazky po lhité splatnosti
=— — F= - (Kalouda, 2015, s. 70).
kratkodobé zavazky trzby

V1 az V6 ukazuji vahy jednotlivych ukazatelt, uvedené v tabulce CZ-NACE. Tyto
vahy jsou konstruovany jako podil vyznamnosti ukazatele ke kriterialni hodnoté
ukazatele. Vysledek IN vétsi nez 2 predstavuje podnik s dobrym finan¢nim zdravim.
Podnik, jehoz hodnota IN je v rozmezi 1 az 2 se mlize nazvat podnikem, ve kterém by
mohli nastat problémy. Pokud vyjde hodnota IN méné nez 1, znamena to, Ze podnik

neni finanéné zdravy (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 133).

2.7.2 Bonitni modely

Bonitni modely jsou zalozené na diagnostice financniho zdravi spole¢nosti za pomoci

bodového hodnoceni za jednotlivé hodnocené oblasti v hospodarstvi. Dle dosazenych

vvvvvv

modelu je Ekonomicka p¥idana hodnota (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 131).

Ekonomicka piidana hodnota (Economic Value Added - EVA)

Podstatou tohoto ukazatele je, ze vySe ekonomického zisku se znacné liSi od zisku,
ktery spolecnost vykazuje v ucetnictvi. V G€etnim zisku nejsou zachyceny ndklady
na vlastni kapital, ale ndklady na cizi kapital. Naklady na vlastni kapital jsou odvozeny
od ocekavani vlastnikd, od toho, jaky vynos jim pfinese jimi vloZeny kapital

(Knéapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 152).
Ekonomické ptidana hodnota nebo také ekonomicky zisk je vyjadien nasledovné:
EVA = NOPAT — WACC x C (Méce, 2006, s. 54).

NOPAT = EBIT x (1-T) (Mace, 20006, s. 54).
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Kde WACC jsou prumérné naklady na kapital a C je kapital, ktery je vazany v aktivech
(Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 152).

EVA pfedstavuje rozdil mezi operativnim ziskem po zdanéni a ndklady pouzity
na kapital, coz znamena ptebytek zisku po odeCteni nakladii na tuplatny kapital.
Koncepce EVA nam udava to, ze cilem podnikani je vytvareni ekonomické ptidané
hodnoty. Z toho vyplyva, Ze tento ukazatel méfi, jak spole¢nost za dané obdobi ptispéla
svymi aktivitami ke zvySeni ¢i ke snizeni hodnoty pro své vlastniky (Knapkova,

Pavelkova, Steker, 2013, s. 152).
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3 ANALYZA SOUCASNEHO STAVU

V této cCasti nejdiive predstavim spolecnost SAINT — GOBAIN ADFORS CZ s. r. 0.
Hlavnim ukolem analyzy soucasného stavu je provedeni finan¢ni analyzy spole¢nosti,

slovni interpretovani financni ukazateltl, ale také jejich grafické zndzornéni.

3.1 Predstaveni spolecnosti

Historie skupiny Saint — Gobain saha az do 17. stoleti, kdy byla spole¢nost zaloZena
za vlady Ludvika XIV., spole¢nost byla tudiz zalozena ve Francii, kde sidli matka
spolecnosti. Skupina pasobi v 68 zemich svéta a jeji rocni obrat piesahuje 39,1 mlid.

EUR (Saint — Gobain v Ceské republice, 2016).

V Ceské republice skupina Saint — Gobain piisobi, ale aZ od roku 1990. Aktudlné do ni
patii 4 spole€nosti, spravuje 14 vyrobnich zavodi a maji témér 4 100 zaméstnancu.
Ro¢ni obrat této spole¢nost presahuje 16 miliard korun (Saint — Gobain v Ceské
republice, 2016).

Spole¢nost SAINT — GOBAIN ADFORS CZ s. r. 0. byla zapsana do obchodniho
rejstiiku 3. prosince 1990. Hlavnim pfedmétem podnikani spolecnosti je vyroba
sklenych a mineralnich vlaken a vyrobku z nich. Sidlo organizace je v Litomysli, kde se
také nachazi teditelstvi a zdvod. Zakladni kapital spolecnosti ¢ini 2 045 816 000 K¢
(Saint — Gobain v Ceské republice, 2016).

SAINT — GOBAIN ADFORS CZ s. r. 0. je spolecnost se Spi¢kovymi technologiemi
a celosvétovou pusobnosti navrhuje, vyrabi a distribuuje vysoce vykonné stavebni
materidly, které poskytuji inovativni feSeni energetické efektivity a ochrany zivotniho
prostiedi. Diky svym materidlim nabizi komplexni feSeni pro kvalitni, usporné
a udrzitelné bydleni lidi po celé republice. Dale vyrdbi skla pro stavebnictvi
I automobilovy prumysl, inteligentni zateplovaci systémy, systémy zasobovani vodou

a solarni feseni (Saint — Gobain v Ceské republice, 2016).

Hlavnim pfedmétem podnikani je tedy vyroba sklenych vlaken. Spole¢nost méa svych

devét obchodnich znac¢ek (Saint — Gobain v Ceské republice, 2016).

Obchodni znac¢ky, pod kterymi spole¢nost na trhu vystupuje
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ADFORS SAINT - GOBAIN vyradbi vyztuzné materialy pro stavebni (perlinka

pro fasady nebo sklo-vléknité tapety), prumyslové a kompozitni aplikace.

1IDFOR

SAINT-GOBAIN

Obr. 1: Obchodni znagka Adfors Saint Gobain (Saint - Gobain v Ceské rebuplice, 2016)

Znacka NORTON je vyrobce brusiva, ktery jako jediny produkuje vSechny tii hlavni

typy brusiv: pojené nastroje, brusiva na podlozce a diamantové nastroje.

SAINT-GOBAIN

Obr. 2: Obchodni znacka Norton (Saint - Gobain v Ceské rebuplice, 2016)

Ecophon vyrabi akustické vyrobky a systémy, které ptispivaji k vytvoreni dobrého

pracovniho prostiedi zvySovanim pohodli a vykont lidi.

Eeeoplhoem

SAINT-GOBAIN

Obr. 3: Obchodni zna¢ka Ecophon (Saint - Gobain v Ceské rebuplice, 2016)

GLASSOLUTION izola¢ni skla, v¢etné skel pro projekty prosklenych fasad, interiérové

a bezpecnostni sklo, skla s potiskem a opracovanim.

SAINT-GOBAIN

iGLASSOLUTIONS

Obr. 4: Obchodni znagka Glassolution (Saint - Gobain v Ceské rebuplice, 2016)

Znacka ISOVER vyrabi izola¢ni materidly z polystyrenu a z mineralnich vlaken,

¢edicovych 1 sklenénych, ktera jsou uréend zejména pro stavebnictvi a primysl.
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iIsover

SAINT-GOBAIN

Obr. 5: Obchodni znatka ISOVER (Saint - Gobain v Ceské rebuplice, 2016)

PAM vyrabi z tvarné litiny kompletni vodovodni a kanaliza¢ni trubni systémy vcetné

armatur, vnitini odpadni systémy pro budovy.

-
— =

SAINT-GOBAIN

Obr. 6: Obchodni znagka PAM (Saint - Gobain v Ceské rebuplice, 2016)

Obchodni znacka Rigips vyrdbi a dodava sadrokartonové a sadrovldknité desky
pro systémy suché vystavby, podhledové systémy, sadrové omitky a stérky
pro interiéry.

Rigips

SAINT-GOBAIN

Obr. 7: Obchodni znacka Rigips (Saint - Gobain v Ceské rebuplice, 2016)

SEKURIT smart vision vyrabi laminovana bezpecnostni automobilova skla.

SEKURIT

smart vision

Obr. 8: Obchodni zna¢ka SEKURIT (Saint - Gobain v Ceské rebuplice, 2016)

A posledni znacka WEBER vyrabi vysoce kvalitni Stukové a tepelné-izolacni omitky,
zateplovaci systémy, sanacni omitkové systémy, natéry, lepidla na obklady a dlazby

a podobng.
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"weber

SAINT-GOBAIN

Obr. 9: Obchodni znagka Weber (Saint - Gobain v Ceské rebuplice, 2016)

3.2 Horizontalni analyza

Z tabulek, které jsou soucasti ptilohy €. 1, je patrné, ze celkova aktiva maji rostouci
trend s vyjimkou roku 2013/2014. Ve sledovanych letech ma dlouhodoby majetek
kolisavy trend. Je to zejména z divodu velkého kolisani dlouhodobého hmotného
majetku. Obézna aktiva maji rostouci trend, ktery zastavila nepfizniva hodnota polozky
kratkodobych pohledavek v letech 2013/2014. Hodnota této polozky klesla o vice
nez 70 %. Nejvetsi rist zaznamenala obéZna aktiva v letech 2014/2015, zejména diky

vysokému narlstu zasob, které se zvysily o necelych 107 %.

v

Dalsi tabulka uvedena v piiloze ¢. 2 ndm ukazuje, ze celkova pasiva maji rostouci
tendenci az do obdobi 2013/2014, kdy se spolecnost dostala do zapornych hodnot
0 20 % z diivodu mensiho poklesu vlastniho kapitalu a rapidniho poklesu cizich zdroji.
Vlastni kapital ve sledovanych letech kolisa. Kolisani podpofila jiz zminéna krize
spole¢nosti v obdobi 2013/2014. Cizi zdroje v tomto sledovaném obdobi kolisaly také.

averu.

Posledni tabulka horizontalni analyzy, kterou nalezneme v piiloze ¢. 3, se zabyva
horizontalni analyzou vykazu zisku a ztrat, mizeme vidét, Ze VH za béznou ¢innost ma
spiSe rostouci tendenci, coZ je pro spolecnost pozitivni trend, na kterém ma zésluhu

piedevsim provozni vysledek hospodateni.

Veskeré¢ tabulky, souvisejici s horizontalni analyzou nalezneme v pftiloze ¢islo 1, 2 a 3.

3.3 Vertikalni analyza
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Podil na celkovych aktivech m& dlouhodoby majetek s obéznymi aktivy vyrovnany.
Hodnoty obou polozek se pohybuji okolo 50 %. Nejvyssi podil na dlouhodobém
majetku mé dlouhodoby hmotny majetek. Na obéznych aktivech maji nejvyssi podil

kratkodobé pohledavky.

Nejvyssi podil na celkovych aktivech ma jednozna¢né vlastni kapital. Tyto hodnoty se
pohybuji pfiblizné v rozmezi 60 —70 %. Vyznamny podil na vlastnim kapitdlu ma
zakladni kapital ptiblizn¢€ 30 %. Podil cizich zdroji na celkovych pasivech se pohybuje

v rozmezi 30 — 40 % a nejvyznamnéjsi podil zde maji kratkodobé zdvazky.

Nejvyssi podil na celkovych vynosech ma polozka vykont. Jejich podil ma rostouci
tendenci a v roce 2015 dosahl hodnoty 97 %. Na celkovych nakladech v daném obdobi

ma nejvyssi podil polozka vykonové spotieby.

Vesker¢ tabulky, které souviseji s vertikalni analyzou jsou uvedeny v pftiloze ¢islo 4, 5

a 6 mé bakalatské prace.

3.4 Analyza rozdilovych ukazateli

Z nasledujici tabulky ¢. 2 muzeme vidét, Ze Cisty pracovni kapital ma ve sledovanych
letech rostouci tendenci, coZ znac¢i zvySovani schopnosti hradit své zavazky. Nicméné
vroce 2014 tato hodnota rapidné klesla na 789 176 tisic K¢ zdivodu utlumu
hospodaiské aktivity (revitalizace vyrobniho zafizeni). V roce 2015 se hodnota CPK

oproti roku 2014 téméf ztrojnasobila na ¢astku 2 120 373 tisic K¢&.

Cisté pohotové prostiedky ve sledovaném obdobi dosahuji zapornych hodnot, coZ znaéi,
ze spoleCnost neni schopnad uhradit své splatné zavazky. Nicméné€ po konzultaci
s financni feditelkou spolecnosti, jsem dosla k zavéru, Ze tyto hodnoty jsou zaporné

kvili pravidelné vyplaté dividend na konci roku, coz negativné zkresluje vysledky.

Cisty penézni majetek v obdobi prvnich tfi let roste, aviak vroce 2014 z diivodu
poklesu polozky obé&znych aktiv se hodnota Cistého penézniho majetku snizila o vice
nez 900 000 tisic korun, a tak se tato hodnota dostala do zapornych ¢isel. V roce 2015 je
opét hodnota CPM v kladnych hodnotéch 466 537 tisic K&.
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Tab. 2: Rozdilové ukazatele (Vlastni zpracovani, 2017)

(tis. Kc) 2011 2012 2013 2014 2015
Obézna aktiva 3613330 3559133 4097 112 2488237 4174921
Kratkodobé zdvazky 2546239 | 2217229 2470614 1699061 2054548
CPK 1067091 1341904 1626498 789176 2120373
Kratkodobé financni prostredky 36 040 55 350 10334 46 047 1822
Kratkodobé zavazky 2546239 2217229 2470614 1699061 2054548
cpp -2510199 -2161879 -2460280 -1653014 -2 052726
Obézna aktiva 3613330 3559133 4097 112 2488237 4174921
Zasoby 827 069 665 507 652 620 799 096 | 1653836
Kratkodoba pasiva 2546239 2217229 2470614 1699061 2054548
épm 240 022 676 397 973 878 -9 920 466 537

ROZDILOVE UKAZATELE (V TIS. KC)

mCPK mCPP mCPM

2011 2012 2013 2014 2015

2120373

1626498
1341904

1067091
466 537
I 240022 I I I
- |

-9920

-1653 014
2161879 -2052726
-2510 199 -2 460 280

Graf 1: Znazornéni rozdilovych ukazatelt (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢. 2)

3.5 Analyza pomérovych ukazatela
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V nésledujici kapitole si podrobné probereme jednotlivé pomérové ukazatele, kterymi
jsou ukazatel likvidity, rentability, aktivity, zadluzenosti a provozni neboli vyrobni

ukazatele.

3.5.1 Ukazatele likvidity

Z tabulky €. 3 je patrné, Ze okamzita likvidita ve sledovanych letech kolisa, nevyskytuje
se Vrozmezi doporucenych hodnot, které jsou 0,2 — 0,5. Je to pfedevSim z divodu
nizkych hodnot kratkodobych financnich prostfedktl. Jelikoz jsou hodnoty mensi nez
dolni doporucend hranice, znaci to, Ze spolecnost neni schopna splatit své pravé splatné

zavazky.

Pohotova likvidita ve sledovaném obdobi sice kolisa, ale nachazi se v rozmezi
doporucenych hodnot, které jsou 1 — 1,5. Diky odstranéni nejméné likvidni polozky

obé&znych aktiv — zasob, se na tyto doporuc¢ené hodnoty dostaneme.

Likvidita tfetiho stupné se ve sledovaném obdobi pohybuje v doporuc¢eném rozmezi
1,5- 2,5. Toto znadi, Ze spoleCnost v tomto obdobi byla schopna uspokojit veskeré

své véfitele.

Tab. 3: Ukazatele likvidity (Vlastni zpracovani, 2017)

(tis. Kc) 2011 2012 2013 2014 2015
Kratkodobé finanéni prostredky 36 040 55 350 10334 46 047 1822
Kratkodobé zavazky 2546239 2217229|2470614 1699061 2054548
Okamzita likvidita 0,0142 0,0250 0,0042 0,0271 0,0009
Obézna aktiva 3613330 3559133|4097112 2488237 4174921
Zasoby 827 069 665507 652620 799096 1653836
Kratkodobé zavazky 2546239 2217229| 2470614 1699061 2 054548
Pohotova likvidita 1,0943 1,3051 1,3942 0,9942 1,2271
Obézna aktiva 3613330 3559133|4097112 2488237 4174921
Kratkodobé zavazky 2546239 2217229|2470614 1699 061 2054548
BéZna likvidita 1,4191 1,6052 1,6583 1,4645 2,0320
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Graf 2: Grafické znazornéni ukazatele likvidity (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢.3)

3.5.2 Ukazatele rentability

Tabulka ¢. 4 udava dulezité ukazatele rentability. Prvnim ukazatelem je rentabilita
aktiv, ktera ma ve sledovaném obdobi rostouci tendenci. V roce 2011 byla tato hodnota
sice niz8i nez doporucovand hodnota, ktera ¢ini 8 %, ale od nasledujiciho roku hodnoty
jiz pod tuto hodnotu neklesly, naopak stale rostly. Pfi¢inou toho ristu je rist zisku
pfed zdanénim. Ztoho vyplyva, Ze spolecnost nema problém s tvorbou zisku
(spolecnost je uspésnd z hlediska prodeje svych vyrobkil, coz se projevuje rovnéz

nartistem trzeb).

Rentabilita vlastniho kapitdlu ma ve sledovanych letech rostouci tendenci a jeji hodnoty
se nedostaly pod minimalni doporucenou hodnotu 10 %. Jedna se o pozitivni vyvoj,

spole¢nost je atraktivni jak z pohledu stavajicich, tak i event. novych investord.

Ukazatel rentability trzeb ma ve vSech sledovanych letech opét rostouci tendenci.
Pricinu miZeme pfipsat riistu Cistého zisku, ktery se za sledované obdobi péti let vice

nez zdvojnasobil. Ukazatel se opét drzi nad minimalni doporuc¢enou hodnotou 10 %.

Rentabilita investovaného kapitalu ma v daném obdobi rostouci tendenci. Spole¢nost se

nam na tyto hodnoty dostdvad také z divodu neexistence dlouhodobych uvéri.
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Dlouhodobé zéavazky v porovnani s vlastnim kapitdlem sice rostou, ale tak vyznamné

jako vlastni kapital.

Rentabilita nakladli ve vSech sledovanych letech ma rostouci trend, zejména diky
rychlejsimu rustu zisku v komparaci s celkovymi naklady. Z hlediska spole¢nosti tento

trend Ize vnimat jako pozitivni.

Zaver: Spolecnost se jevi jako uspéSna z hlediska vynosové situace. Divodem je
zejména rust trzeb za prodej vlastnich vyrobkli a sluzeb z divodu ristu svétové
poptavky po produktech spolecnosti (pfizniva konjunkturni situace na stavebnim trhu
atd.).

Tab. 4: Ukazatele rentability (Vlastni zpracovani, 2017)

(tis. Kc) 2011 2012 2013 2014 2015
EBIT 414 944 730938 1066137 1342846 1756702
Celkova aktiva 7202962 7391441 7667204 6303179 7654641
ROA 5,76 % 9,89 % 13,91 % 21,30 % 22,95 %
EAT 565 484 644 621 876117 1058769 | 1340632
Vlastni kapital 4374514 | 4995339 4871537 4308566 5141835
ROE 12,93 % 12,90 % 17,98 % 24,57 % 26,07 %
EAT 565 484 644 621 876117 1058769 | 1340632
Trzby 5244221 5327115 5258893 5583368 6541439
ROS 10,78 % 12,10 % 16,66 % 18,96 % 20,49 %
EBIT 414944 730938 1066137 1342846 1756702
Vlastni kapital 4374514 | 4995339 4871537 4308566 5141835
Dlouhodobé zavazky 54 384 102 099 104 671 111318 123 549
Dlouhodobé uvéry 0 0 0 0 0
Rezervy 112 464 72111 122 315 163 282 266 264
ROCE 9,14 % 14,14 % 20,91 % 29,30 % 31,76 %
EBIT 414 944 730938 1066137 1342846 1756702
Celkové néaklady 802146 927 855 929 969 994 315 992 678
ROC 0,5173 K¢ 0,7878 K¢ | 1,1464 K¢ 1,3505 K¢ | 1,7697 K¢
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Graf 3: Znazornéni ukazatele rentability (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢. 4)

3.5.3 Ukazatele aktivity

Tabulka ¢. 5 udava ptehled o ukazatelich aktivity. Obrat celkovych aktiv ma
doporuc¢ené hodnoty, které se uvadéji v rozmezi 1,6 — 3. Podle tohoto kritéria ma
spole¢nost tyto hodnoty na piili§ nizké arovni. Nicméné efektivni snizeni aktiv
u spolecnosti SAINT — GOBAIN ADFORS CZ s. r. 0. neni mozné, jelikoZ se jedna
0 vyrobni organizaci, kterd je kapitdlové velmi zatiZena a veSkera aktiva vyuZziva

k tvorbég zisku.

Obrat stalych aktiv ve sledovanych letech nabyva kolisajicich hodnot. Diivod kolisani
pfipisujeme neustalym zménam polozek stalych aktiv a trzeb. Nicméné u polozky trzeb

muzeme zaznamenat znatelny rist predevsim v poslednim sledovaném roce.

Doba obratu zasob ve sledovanych letech ma spiSe rostouci tendenci. Pro efektivni
hospodateni, by spolecnost méla vynakladat snahu tento ukazatel snizovat. V roce 2015
doba obratu zasob byla 91 dni, tuto hodnotu miZeme pfipisovat vysokym zasobam

v komparaci s dennimi trzbami.

Doba obratu pohledavek se pohybuje v rozmezi do jednoho mésice, coz je pro vyrobni

podnik ptizniva situace. Naopak doba obratu zavazka je del§i nez jeden mésic. Tento
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stav je pozitivni, protoze spole¢nost mize hradit své zavazky z pribézného inkasa

pohledavek z obchodniho styku.

Tab. 5: Ukazatele aktivity (Vlastni zpracovani, 2017)

(tis. Kc) 2011 2012 2013 2014 2015
Trzby 5244221 5327115 5258893 5583368 6541439
Celkova aktiva 7202962 7391441 7667204 6303179 7 654 641
Obrat celkovych aktiv 0,7281 0,7207 0,6859 0,8858 0,8546
Trzby 5244221 5327115 5258893 5583368 6541439
Stdla aktiva 3571843 | 3812884 3551051 3796713 3468 199
Obrat stalych aktiv 1,4682 1,3971 1,4809 1,4706 1,8861
(dny)
Zasoby 827 069 665 507 652 620 799 096 1653 836
Denni triby 14567 14 798 14 608 15 509 18171
Doba obratu zasob 57 45 45 52 91
Obchodni pohledavky 284 439 384517 389 868 365131 452 897
Denni trzby 14567 14 798 14 608 15509 18171
Doba obratu pohledavek 20 26 27 24 25
Obchodni zavazky 700 729 471 259 534 199 637 370 812 242
Denni trzby 14567 14 798 14 608 15509 18171
Doba obratu zavazku 48 32 37 41 45

DOBA OBRATU POHLEDAVEK, ZAVAZKU A ZASOB (DNY)
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Graf 4: Znazornéni dulezitych ukazatell aktivity (Vlastni zpracovani dle tabulky &. 5)
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3.5.4 Ukazatele zadluZenosti

Tabulka ¢. 6 vymezuje ukazatele zadluzenosti. Celkova zadluzenost spole¢nosti

ve sledovaném obdobi kolisa, nicméné se stale drzi na relativné nizkych hodnotach.

Jedna se o pozitivni trend z pohledu finan¢ni stability spole¢nosti.

Ukazatel trokového kryti ve sledovanych letech zejména v roce 2013 byl na velmi

vysoké urovni, coz znaci, Ze zisk pfed zdanénim byl mnohonasobné vyssi

nez nakladové uroky. V roce 2013 byla tato hodnota vyssi 673krat z dlivodu rapidniho

snizeni nakladovych urokii.

Koeficient samofinancovani se ndm ve sledovaném obdobi drzi pfiblizné na stejné

hodnotg, ale pfeci jenom ma kolisavou tendenci v rozpéti 60 az 70 %. Zavér: Spolecnost

je stabilizovana z hlediska své finan¢ni struktury, tzn., Ze riziko vzniku platebni

neschopnosti se jevi jako nizké.

Tab. 6: Ukazatele zadluzenosti (Vlastni zpracovani, 2017)

(tis. Kc) 2011
Cizi zdroje 2 816925
Celkova aktiva 7 202 962
Celkova zadluZenost 39,11 %
Zisk pred zdanénim 414 944
Nakladové uroky 35782
Urokové kryti 11,5964
Vlastni kapital 4374514
Celkova aktiva 7 202 962
Koeficient 60,73 %

samofinancovani
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Graf 5: Znazornéni dulezitych ukazatelt zadluzenosti (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢. 6)

3.5.5 Analyza provoznich ukazatelu

V nasledujici tabulce ¢.7 ma produktivita z ptidané hodnoty ve sledovaném obdobi
rostouci trend, zejména diky znacnému riistu polozky ptidané hodnoty. V roce 2015

hodnoty tohoto ukazatele presahly 2 miliony K¢.

Produktivita zvykoni ma spiSe rostouci tendenci. Ve sledovaném obdobi

se produktivita vykonu pohybuje od 3 000 az do 4 400 tisic korun.

Nékladovost vynosu mé ve vSech sledovanych letech klesajici tendenci. V roce 2015
se hodnoty dostaly na 0,76, je tomu tak zejména diky rychlej§imu ristu vynost

v komparaci s naklady.

Hodnoty materidlové naro¢nosti vynost od roku 2012 klesaji.

Tab. 7: Provozni ukazatele (Vlastni zpracovani, 2017)

(tis. Kc) 2011 2012 2013 2014 2015
Pridana hodnota 1299589 1961771 2274636 2572207 | 3720616
Pocet zaméstnancl 1106 1431 1453 1509 1638

Produktivita z pfidané hodnoty 1175,0353 1370,9092 1565,4756 1704,5772 2271,4383
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Vykony 3318443 5353210 5157555 5483388 7118682

Pocet zaméstnancl 1106 1431 1453 1509 1638
Produktivita z vykont 3000,4005 3740,8875 3549,5905 3633,7893 4345,9597
Naklady 5575757 5001886 4359993 4593127 5598462
Vynosy 6432631 5777979 5444388 5766920 7361999
Nakladovost vynosti 0,8668 0,8657 0,8008 0,7965 0,7605

Spotifeba materialu a energie 1695644 2689320 2052169 2112806 2323328
Vynosy 6432631 | 5777979 | 5444388 5766920 7361999
Materialova naroénost vynosu 0,2636 0,4654 0,3769 0,3664 0,3156

3.6 Analyza souhrnnych ukazateli

V této Casti se budeme zabyvat souhrnnymi ukazateli, které jsme aplikovali na dané
obdobi spolecnosti. Jde zde zejména o Altmaniv model, index IN95 a Ekonomickou

ptidanou hodnotu.

3.6.1 Z—Score (Altmaniv model)

Z nasledujici tabulky ¢. 8 vyplyva, Zze tento model poukazuje na rostouci trend.
Z neprikazné situace v roce 2011, kdy se podnik nachézel v tzv. Sedé¢ zoné, kterd ma

rozpéti 1,2 — 2, se spole¢nost pozvolna dostava do uspokojivé finanéni situace.

Tab. 8: Altmantiv model (Vlastni zpracovani, 2017)

2011 2012 2013 2014 2015
X1 0,1481 0,1815 0,2121 0,1252 0,2770
X2 0,1079 0,1729 0,1287 0,0327 0,0968
X3 0,0891 0,1050 0,1414 0,2087 0,2310
X4 1,5529 2,0856 1,7429 2,1607 2,0469
Xs 0,7613 0,7285 0,6906 0,8916 0,8553
Z- score 1,8863 2,2058 2,1218 2,5631 2,7115
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Graf 6: Znazornéni Altmanova modelu (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢. 8)

3.6.2 Index IN95

Tabulka ¢. 9 ukazuje index IN95 ve sledovaném obdobi vysoce ptesahuje hodnotu 2,
kterd znaci financné zdravy podnik (Knapkova, Pavelkova, Steker, 2013, s. 133).
Zejména rok 2013 dosahuje opravdu vysokych hodnot.

Tab. 9: Ukazatel Index IN95 (Vlastni zpracovani, 2017)

2011 2012 2013 2014 2015
A 2,5570 3,0860 2,7431 3,1610 3,0472
B 17,9300 61,9388 685,0253 594,0280 272,2043
C 0,0891 0,1050 0,1414 0,2087 0,2310
D 0,7281 0,7207 0,6859 0,8858 0,8546
E 1,4191 1,6052 1,6583 1,4645 2,0320
F 0,0366 0,0147 0,0341 0,0272 0,0029
INDEX 95 4,1912 9,0351 77,9884 68,5857 33,0792

3.6.3 Ekonomicka pridana hodnota - EVA

Nasledujici tabulka ¢. 10 a graf ¢. 7 vypovidaji 0 tom, Ze spole¢nost tvoii ekonomickou

pfidanou hodnotu az v poslednim sledovaném roce 2015.
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Tab. 10: Ukazatel ekonomické piidané hodnoty (Vlastni zpracovani, 2017)

2015
5141 835
7 654 641
2512 057
0,19
0,005
0,2607
1767 967
0,176449
1432053
81403,05

81403,05465

UKAZATEL 2011 2012 2013 2014
VK (tis. K¢) 4374514 4 995 339 4 871537 4 308 566
A (tis. K¢) 7 202 962 7 391 441 7 667 204 6303179
CZ (tis. K¢) 2 816 925 2 395 152 2 795 056 1994 034
t 0,19 0,19 0,19 0,19
r—cizi 0,005 0,005 0,005 0,005
r —vlastni 0,1293 0,1290 0,1798 0,2457
EBIT (tis. K¢) 641 573 776 093 1084 395 1315178
WACC 0,080111 0,088494 0,115717 0,169231
NOPAT (tis. K¢) 519674,1 628635,3 878360 1065294
EVA (tis. K¢) -57359,1 -25463,8 -8862,38 -1396,32
EKONOMICKA PRIDANA HODNOTA
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Graf 7: Grafické znazornéni ekonomické ptidané hodnoty (Vlastni zpracovani dle tabulky ¢. 10)

3.7 Benchmarking

V této kapitole provedu porovnani hodnot vybranych ukazateld spolec¢nosti SAINT —

GOBAIN ADFORS CZ s. r. 0 se stanovenym odvétvovym primérem. Pro toto

porovnani jsem zvolila zdkladni ukazatele, kterymi je likvidita, obratovost, zadluZenost

a rentabilita za rok 2015. Tyto ukazatele nalezneme v nize uvedené tabulce

¢. 11.Spolecnost pfedev§im u ukazatele zadluZenosti a rentability piesahuje stanoveny

odvétvovy primér, coz vypovidd o dobré financni situaci spolecnosti (Ministerstvo

primyslu a obchodu, 2017).
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Tab. 11: Benchmarking (Vlastni zpracovani, 2017)

Pomérové SAINT - GOBAIN ADFORS Odvétvi
ukazatele Ukazatel CZs.r. 0. Ostatni prumysl
. stupen 0 0,2
Likvidita II. stupen 1,19 0,81
[Il. stupen 1,97 1,17
Obratovost Obrat aktiv 0,94 0,94
Koeficient
ZadluZenost samofinancovani 67,17 % 52,76 %
Rentabilita ROE 26,07 % 13,62 %

3.8 Syntéza vysledkii finan¢ni analyzy

V této kapitole provedu kompletni syntézu vysledki finan¢ni analyzy spolecnosti

SAINT — GOBAIN ADFORS CZs. r. 0.
Slabé stranky finan¢niho hospodareni

Na zakladé finan¢ni analyzy ucetnich vykazli spoleCnosti bych mezi slabé stranky
financniho hospodateni uvedla relativné vysokou dobu obratu zasob. Pro efektivni

hospodateni by spole¢nost méla vynalozit usili ke snizeni téchto hodnot.

Dalsim negativem finan¢niho hospodafeni muze byt rist doby obratu pohledavek.
Spole¢nost by méla zvazit analyzu uvérové politiky viaci svym zakaznikim,
aby v piipadé existence moznosti, jak dobu obratu pohledavek zkratit, snizila

kapitalovou naroc¢nost podnikani.
Silné stranky finanéniho hospodareni

Silnou strankou hospodateni spole¢nosti je predev§im rast vysledku hospodateni
a uspokojivé vysledky ukazatel rentability i v porovnani s odvétvim. Spole¢nost také
zvySuje schopnost hradit své zavazky, coZ vypovida o jeji solventnosti. Dalsi silnou
strdnkou spolecnosti je také mald zadluZenost. Spolecnost ve sledovanych letech

necerpa zadné dlouhodobé uvéry.
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4 VLASTNI NAVRHY RESENI

V této Casti se budu zabyvat vlastnimi navrhy na zlepSeni hospodaiské situace
spolecnosti. Z vysledkd finan¢ni analyzy spolecnosti SAINT — GOBAIN ADFORS CZ
S. r. 0. vyplyva, ze spolecnost je financné stabilizovand a vytvaii se tak prostor
pro realizaci investice, kterou spole¢nost zvazuje uskutecnit. V navrhové ¢asti se tedy

koncentruji na zhodnoceni ekonomické efektivnosti vybraného investi¢niho projektu.

4.1 Planovana investice do novych stfedovych navijeci

Spolecnost se rozhodla pro investici do deviti stfedovych navijeci. Uvazovanad vyse
pofizovaci ceny je 9 000 000 K¢. Stiedové navijeCe nahradi obycejné navijeCe na
tkalcovsky stav, ¢imz dojde k Gisporam ¢asu, a tudiz efektivnéj§imu vyrobnimu procesu.
Tento tkalcovsky stav slouzi k vyrobé velkookych tkanin, perlinky, aj. (SAINT —
GOBAIN ADFORS CZs. 1. 0., S. 2, 2016).

Momentalni vyroba velkooké tkaniny je realizovand na 20 stavech. Sttedové navijece
jsou instalovany pouze na 8 stavech. Pro maximalni sporu ndkladd by bylo tfeba
dalsich 12 stfedovych navijec. Nicméné spolecnost se rozhodla pouze pro nakup

9 sttedovych navijec (SAINT — GOBAIN ADFORS CZs. r. 0., s. 2, 2016).

Dalsi vyuziti sttedovych navijecti by mohlo byt pro vyrobu mramort, kde se mohou

pozitivné promitnout na radikalnim sniZeni zeSikmeni a také snizeni nebezpeci zlomil
(SAINT — GOBAIN ADFORS CZs. r. 0., S. 2, 2016).

Velkooké tkaniny tkané na stavech se stfedovym navije¢em nevykazuji tolik vad
(hlavné na zeSikmeni) jako tkaniny utkané na stavech s obyCejnym navijeCem.
Pti tuzeni velkookych tkanin ze stfedového navijeCe se miize vyrabét vyssi rychlosti
v porovnani s tkaninami z obycejného navijee (SAINT — GOBAIN ADFORS CZ
s.r.0.,5. 2,2016).
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4.1.1 Porovnani ztrat z vyroby ovlivnéné obycejnymi a stfedovymi navijeci u

linky tkalcovna

Z tabulky ¢. 12 je patrné, jaka je ro¢ni ztrata u velkookych tkanin a tkanin screams,
piiuziti obycejnych a stfedovych navijecl. Pii uziti stfedového navijeCe namisto
obycejného u vyroby velkookych tkanin spole¢nost usetii pies 1,2 milioni K¢. U tkanin
screams, spole¢nost po vymeéné obycejného navijece za stfedovy usetii pres 7 milionli
K¢. Z tabulky je patrné, ze pii pouziti sttedového navijece je predpokladané snizeni

rocni ztraty o 8 415 228 K¢.

Tab. 12: Porovnani ztrat z vyroby (Vlastni zpracovani, 2017)

VELKOOKE TKANINY (21

DRUHU) SCREAMS
Obycejny Stfedovy Obycejny Stiedovy
navijec navijec navijec navijec
Rocni ztrata v K¢ (zeSikmeni,
potahana tkanina) 1408 416 109 188 8304 192 1188192
Predpokladané snizeni
celkové rocni ztraty 8 415 228 K¢

4.1.2 Uspora za odpady vybranych velkookych tkanin 2016/2017

v

V nize uvedené tabulce ¢. 13 je vidét pfepocitanad vyroba spole¢nosti za rok 2016
pfi uziti oby¢ejného navijece a za rok 2017 po instalaci stfedového navijece. V tabulce
je také znazornéné mnozstvi odpadu za rok 2016 a 2017 v m? a korunach. U vyrobku
R108 a R85 klesla hodnota odpadt téméi o polovinu. Nize je pak znazornény rozdil
odpadu jak v m?, tak v korunach. Uspora odpadu po instalaci stiedového navijece je
569 504 m?a v korunach tato uspora ¢ini 5 125 537 K¢.
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Tab. 13: Uspora odpadu pii uziti obyéejného a sttedového navije¢e (Vlastni zpracovani, 2017)

Prepocitana vyroba 2016 pfi uziti Prepocitana vyroba 2017 pfi uziti
obycejného navijece stfedového navijece
ODPAD ODPAD ODPAD ODPAD
m? K¢ m? K¢
R108 309 218 2782966 R108 157 951 1421561
R118 419 900 3779097 R118 366 234 3296 106
R123 236 981 2132831 Ri123 185 823 1672407
R85 296 424 2 667 816 R85 117 030 1053270
R93 375 366 3378294 R93 241 347 2172123
Uspora odpadu pfi uZiti stfedovych naviject
ODPAD ODPAD
m? K¢

R108 151 267 1361 405
R118 53 666 482 991
R123 51158 460 424
R85 179 394 1614 546
R93 134 019 1206171
CELKEM 569 504 5125 537 K¢

4.1.3 Uspora za plyn p¥i predpoklidaném prodeji v roce 2017 (K¢&)

Nasledujici tabulka ¢. 14 udava, kolik c¢ini naklady na plyn pfi uziti obycejného
a sttedového navijeCe a jaky je jejich rozdil, tudiz uspora. Z tabulky vyplyva,
Ze pii nahrazeni obycejného navijeCe za stiedovy, spolecnost v roce 2017 je schopna

uSetfit az 991 760 K¢ za plyn.

Tab. 14: Uspora za plyn pfi uziti oby&ejného a sttedového navijece (Vlastni zpracovani, 2017)

Vyhled prodeje v roce 2017 Obycejny Stfedovy Rozdil
R108 334 880 183 040 151 840
R118 875 840 478 720 397 120
R123 566 720 309 760 256 960
R85 315920 227 040 88 880
R93 344 640 247 680 96 960
Celkova uspora 991 760 K¢
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4.1.4 Celkova moZna tspora po instalaci stfedovych navijeci

V nize uvedené tabulce ¢. 15 jsou vidét 3 zakladni polozky, které tvoii konecnou
celkovou usporu z investice. Mezi tyto polozky patii celkova uspora odpadu a plynu
a predpokladané snizeni ro¢ni ztraty. Po secteni téchto polozek nam vznika celkova

uspora po instalaci sttedovych navijecu, ktera ¢ini 14 532 525 K¢ ro¢né.

Tab. 15: Celkova tspora z investice (Vlastni zpracovani, 2017)

VYPOCET CELKOVE USPORY

Celkova Uspora odpadu 5125537 K¢
Celkova uspora plynu 991 760 K¢
Predpokladané snizeni ro¢ni ztraty 8 415 228 K¢
CELKOVA USPORA 14 532 525 K¢

4.2 Analyza ekonomické efektivnosti investice

V této kapitole jsou aplikovany metody pro vyhodnoceni ekonomické efektivnosti

investice.

V nasledujici tabulce €. 16 je uveden rozpocet planované investice. Zatizeni spole¢nost

SAINT — GOBAIN ADFORS CZs. r. 0. ma v planu pouZivat po dobu deseti let.
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Tab. 16: Penézni tok planované investice (Vlastni zpracovani, 2017)

Polozka
rozpoctu

(v Kc)
Kapitalové
vydaje
Zména trieb
oproti
stdvajicimu
stavu
Zména
provoznich
nakladl bez
odpisu
Odpisy stroju
a zafizeni
Zména EBT
Dan z pfijmu
(19%)
Zména EAT
Odpisy celkem
Cisté cash
flow
Soucasna
hodnota
penéznich
prijma

2016

-9 000 000

-9 000 000

2017

14 535525

-900 000
13 635 525
2590 750

11044775
900 000

11944 775

10 153 668

2018

14 535 525

-900 000
13 635 525
2590 750

11044775
900 000

11944 775

8631117

2019

14 535 525

-900 000
13 635 525
2590 750

11044775
900 000

11944 775

7 336 905

2020

14 535 525

- 900 000
13 635 525
2590750

11044775
900 000

11944 775

6236731
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2021

14 535525

- 900 000
13 635 525
2590750

11044775
900 000

11944 775

5301555

2022

14 535 525

-900 000
13 635 525
2590 750

11044775
900 000

11944 775

4 506 595

2023

14 535 525

-900 000
13 635 525
2590 750

11044775
900 000

11944775

3830836

2024

14 535 525

- 900 000
13 635 525
2590750

11044775
900 000

11944 775

3257 540

2025

14 535 525

- 900 000
13 635 525
2590750

11044775
900 000

11944 775

2768108

2026

14 535 525

-900 000
13 635 525
2590750

11044775
900 000

11944775

2353034



4.2.1 Vypocet diskontni sazby

Pro vypocet diskontni sazby jsem pouzila primérné vazené naklady kapitalu (WACC).
Vypocet WACC je uveden v nasledujici tabulce ¢. 17. Hodnoty nékladli na vlastni
a na cizi kapital vychazeji z udaji z vyro¢ni zpravy za rok 2015 (SAINT — GOBAIN
ADFORS CZ s. r. 0., s. 40, 2015). Naklady na vlastni kapital byly stanoveny na Grovni
ROE za rok 2015.

Tabulka 17: Vypocet WACC (Vlastni zpracovani, 2017)

UKAZATEL HODNOTY
CzZ/A 0,328174
VK/A 0,671728
T 0,19
r—cizi 0,005
r - vlastni 0,2607
WACC 0,1764

4.2.2 Cista soucasna hodnota, vnitini vynosové procento a doba navratnosti

Tabulka ¢&. 18, kterd je uvedend nize ukazuje vypocet Cisté souc¢asné hodnoty. Vychozi
tabulkou téchto dat, je tabulka ¢. 16, kterd pfedstavuje rozpocet planované investice.
Soucasna hodnota penéznich pfijmi obsahuje vSechny soucasné hodnoty za obdobi
10 let z piedchozi tabulky ¢. 16 a naklady na investici jsou stanové na 9 miliont K¢.
Po secteni soucasné hodnoty kapitalovych vydaji a souc¢asné hodnoty penéznich pi{jmi

ziskame pottebnou ¢istou soucasnou hodnotu, ktera ¢ini 45 376 089 K¢.

Tab. 18: Vypocet ¢isté soucasné hodnoty (Vlastni zpracovani, 2017)

Vypocet CSH K¢
Soucasna hodnota kapitalovych vydaja - 9000 000 K¢
Soucasna hodnota penéznich ptijma 54 376 089 K¢
Cista sou¢asna hodnota (CSH) 45 376 089 K&
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Pro vypocet vnitiniho vynosového procenta jsem pouzila funkci miry vynosnosti v MS
Excelu. Vnitini vynosové procento spolecnosti SAINT — GOBAIN ADFORS CZs. r. o.
¢ini 133 %, ¢imz se potvrdilo, Ze planovana investice je pro spolec¢nost z hlediska

ekonomické efektivnosti velice vyhodna.

Nasledujici tabulka ¢. 19 se zabyva dobou navratnosti investice. Na prvni pohled je
ziejmé, ze spolecnosti SAINT — GOBAIN ADFORS CZ s. r. 0. se investice vrati v roce

2017, tudiz hned v prvnim roce po realizaci investice

Tab. 19: Vypodet doby navratnosti investice (Vlastni zpracovani, 2017)

Roéni diskontované Kumulované cash flow

Rok Cash flow v K¢ cash flow v K& v K

0 -9 000 000 -9 000 000 -9 000 000
2017 11944 775 10 153 668 1153 668
2018 11944775 8631117 9 784 785
2019 11944 775 7 336 905 17 121 690
2020 11944 775 6 236 731 23358422
2021 11944 775 5301 555 28 659 977
2022 11944 775 4 506 595 33166572
2023 11944 775 3830836 36 997 408
2024 11944 775 3257 540 40 254 947
2025 11944 775 2768 108 43 023 056
2026 11944 775 2 353034 45 376 089
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ZAVER

Cilem prace bylo zhodnotit finan¢ni situaci spolecnosti SAINT — GOBAIN ADFORS
CZ s. r. 0. pomoci jejich ucetnich dat, identifikovat silné a slabé stranky finan¢niho

hospodateni a navrhnout opatieni na zlepSeni zjisténych nedostatkd.

Prace je rozdélena do tfech Céasti. V prvni Céasti prace jsou teoreticka vychodiska.
Detailngji jsem vysvétlila, co je financni analyza, jakd jsou vstupni data financni
analyzy, a popsala jsem jednotlivé ukazatele. V prvopocatku jsem se vénovala
ukazatelim absolutnim, dale jsem pokracovala ukazateli rozdilovymi, nasledné

pomérovymi a na zavér teoretické Casti jsem objasnila souhrnné ukazatele.

Druhd cast prace je analyza souCasného stavu. Tato C¢ast zalind predstavenim
spolecnosti SAINT — GOBAIN ADFORS CZ s. r. 0. Dale pokracuje aplikovanim
jednotlivych metod a ukazatel na vstupni data vySe zminéné spolecnosti. Mezi klicové
vysledky finan¢ni analyzy bych zahrnula zejména velice nizkou miru zadluzenosti, rist
vysledku hospodateni a uspokojivé hodnoty ukazatelii rentability. Poslednim krokem

této ¢asti je celkova syntéza vysledkll finanéni analyzy.

ZavereCna Cast prace se zabyva vlastnimi navrhy na zlepSeni financni situace
spolecnosti SAINT — GOBAIN ADFORS CZ s. r. 0. Jelikoz z vysledkli finan¢ni
analyzy vySe zminéni spoleCnosti vyplyva, Ze je spolecnost finan¢né stabilizovana,
rozhodla jsem se vnavrhové c¢asti provést zhodnoceni ekonomické efektivnosti
investi¢éniho projektu, ktery spolecnost zvazuje uskutecnit. Jednd se o zavedeni
sttedovych navije¢t na tkalcovské stavy, které nahradi navijeCe obycejné, ¢imz dojde

Kk usporam ¢asu a provoznich nakladd, tudiz efektivnéjsimu vyrobnimu procesu.

Ekonomickou efektivnost investi¢niho projektu jsem zhodnotila pomoci ukazatele ¢isté
soucasné hodnoty, ktera pro vySe zminény investi¢ni projekt ¢ini 45 376 089 K¢. Daéle
jsem pouzila ukazatel vnitfniho vynosového procenta, ktery jsem spocitala pomoci
funkce miry vynosnosti v MS Excel. Hodnota tohoto ukazatele je 133 %, coz vypovida
0 tom, Ze investice je z ekonomického hlediska efektivni. Posledni ukazatel pouzity
pro vypocet ekonomické efektivnosti investice je doba navratnosti, ktera nastava

V prvnim roce po realizaci investice.
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Ptiloha 1: Horizontdlni analyza aktiv spole¢nosti SAINT — GOBAIN ADFORS CZ
S. 1. 0. (Vlastni zpracovani dle interniho dokumentu spolecnosti SAINT — GOBAIN
ADFORS CZs.r.0.)

Absolutni zména (v tisicich K¢) Relativni zména (v %)
POLOZKY 2012- 2013- 2014- 2015- 2012- 2013 - 2014 - 2015-
2011 2012 2013 2014 2011 2012 2013 2014

if(l_'rlf\?XA 188479 | 275763 -1364025 1351462 2,62% 3,73% 1;:79 21,44 %
DLOUHODOBY 241041 -261833 245662 -328514 | 6,75% | -6,87% | 6,92% | -8,65%
MAJETEK

Dlouhodoby

hmotny 423429 -240076 = 249952 -178603 | 13,25% | -6,63% @ 7,40% | -4,92%
majetek

Dlouhodoby

nehmotny -7 238 -21757 -4 290 -4711 -13,15% | -45,52% | -16,47 % | -21,66 %
majetek

Dlouhodoby

finanéni -175 150 0 0 -145200 | -54,67% 0,00 % 0,00 % -100 %
majetek

OBEZNA
AKTIVA -54197 | 537979 -1608875 1686684 | -150% | 15,12% -39,27% | 67,79 %
Zasoby -161562 | -12 887 146 476 854740 | -19,53%  -1,94% @ 22,44% | 106,96 %
Kratkodoby
finanéni 19310 | -45016 35713 -44 225 53,58 % | -81,33 % | 345,59 % | -96,04 %
majetek
Casové rozliseni | 1635 -383 -812 -6 708 9,19% | -1,97% | -4,26% | -36,80%

Ptiloha 2: Horizontdlni analyza pasiv spolecnosti SAINT — GOBAIN ADFORS CZ
S. 1. 0. (Vlastni zpracovani dle interniho dokumentu spolec¢nosti SAINT — GOBAIN
ADFORS CZs.r.0.)

Absolutni zména (v tisicich K¢) Relativni zména (v %)
POLOFKY 2012-  2013- 2014 - 2015 - 2012-  2013- 2014- 2015-
2011 2012 2013 2014 2011 2012 2013 2014
Z':fll(\écl 188479 275763 -1364025 1351462 2,62% 3,73% -17,79% 21,44 %
\K’;ﬁfTTz'L' 620825 -123802 -562971 833269 @ 14,19% -2,48% -11,56% 19,34 %
fj:(;tj"o"e 19184 61711 46351 3062 3,03%  945%  7,84% | 0,48%

Rezervni fond,
nedélitelny
fond a ostatni
fondy ze zisku
VH minulych
let

21491 -2 365 -11 569 13732 6,09% | -0,63% -3,11% 3,81 %

501013 | -291222 | -780405 534612 | 64,49% -22,79% | -79,10% | 259,21 %



VH bézného
ucetniho 79137 | 231496 @ 182652 281 863 13,99%  3591% | 20,85% 26,62 %
obdobi

CIZi ZDROJE -421773 | 399904 @ -801 022 518023 | -14,97% 16,70% @ -28,66 % | 25,98 %

Rezervy 40353 50204 40967 @ 102982 -3588% 69,62% 33,49% 63,07 %
ZDé:s::k(;dObe 47715 2572 6 647 12231 | 87,74% 2,52%  635% | 10,99 %
Kratkodobé

el 329010 253385 -771553 | 355487  -12,92% 11,43% -31,23% = 20,92 %
Bankovni 2524 72

avéry a 100161 93743 77083 | 47323 -9643% .’ -79,10% | 232,28 %
vypomoci ’

rcjzslci’g‘fm, 10573 -339 32 170  -91,76% -3568% -524% 29,36 %

Ptiloha 3: Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztraty spole¢nosti SAINT — GOBAIN
ADFORS CZ s. r. 0. (Vlastni zpracovani dle spolecnosti SAINT — GOBAIN ADFORS
CZs.r.0.)

Absolutni zména (v tisicich K¢) Relativni zména (v %)
2012- 2013- 2014- 2015- 2012- 2013- 2014- 2015-
POLOZKY 2011 2012 2013 2014 2011 2012 2013 2014

Trzby za prodej

zbozi -1955224 | -40061 | 14104 4503 -93,54% | -29,65%  14,83% 4,12 %
95,65

Obchodni marze -273801 | -65307 | -3867 8874 -77,73% | -83,24% | -29,42 % %

1635 29,82

Vykony 2034767 | -195 655 325833 294 61,32% | -3,65% @ 6,32% %
11,80

Vykonnd spotfeba | 1098 784 | -573 827 | 159506 | 360648 @ 46,34% | -16,54% | 5,51% %

1148 44,65

Pfridana hodnota 662182 | 312865 297571 409 50,95% | 15,95% @ 13,08 % %
10,96

Osobni naklady 163 736 12723 25 869 87 847 27,34 % 1,67 % 3,34 % %

Trzby z prodeje

dlouhodobého

majetku a -83,79

materialu -181495 @ -21302 87 -30547 | -75,89% | -36,94% 0,24 % %

ZUstatkova cena

prodaného dlouh.

majetku a 29,73

materialu -123985 | -58296 @ -13 805 9 069 -54,72% | -56,82% | -31,16 % %

Provozni vysledek 30,82

hospodareni 315994 | 335199 276709 413856 @ 76,15% | 4586 % | 25,95% %

Vynosy z

dlouhodobého

financni majetku -187 672 14 066 646 -51747 -83,52% | 37,98 % 1,26 % | -100%

Financni vysledek -251,54 | 140,71

hospodareni -181474 | -26897 | -45926 38933 -80,08 % | -59,57 % % %



Dan z pfijmu za 66,66

béZnou ¢innost 55383 76 806 48 131 170926 72,79 % 58,42 % | 23,11 % %
VH za béznou 26,62
¢innost 79 137 231496 | 182652 281863 13,99 % 3591% | 20,85 % %
VH za uGcetni 26,62
obdobi 79 137 231496 | 182652 | 281863 13,99% | 3591% @ 20,85% %
VH pied 34,43
zdanénim 134 520 308302 230783 | 452789 2097 % | 39,72% | 21,28% %

Ptiloha 4: Vertikalni analyza aktiv spole¢nosti SAINT — GOBAIN ADFORS CZs. r. 0.
(Vlastni zpracovani dle interniho dokumentu spolecnosti SAINT GOBAIN — ADFORS

CZs.r.0.)
POLOZKY 2011 2012 2013 2014 2015
CELKOVA AKTIVA 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
DLOUHODOBY MAJETEK 49,59 % 51,59 % 46,31 % 60,23 % 45,31 %
Dlouhodoby hmotny majetek 44,38 % 48,97 % 44,08 % 57,59 % 45,09 %
Dlouhodoby nehmotny
majetek 0,76 % 0,65 % 0,34 % 0,35 % 0,22 %
Dlouhodoby finanéni
majetek 4,45 % 1,96 % 1,89 % 2,30 % 0,00 %
OBEZNA AKTIVA 50,16 % 48,15 % 53,44 % 39,48 % 54,54 %
Zasoby 11,48 % 9,00 % 8,51 % 12,68 % 21,61 %
Kratkodobé pohledavky 38,18 % 38,40 % 44,79 % 26,07 % 32,91 %
Kratkodoby finan¢ni majetek 0,50 % 0,75 % 0,13 % 0,73 % 0,02 %
OSTATNI AKTIVA 0,25 % 0,26 % 0,25 % 0,29 % 0,15%

Ptiloha 5: Vertikalni analyza pasiv spole¢nosti SAINT — GOBAIN ADFORS CZs. r. o.
(Vlastni zpracovani dle interniho dokumentu spolecnosti SAINT — GOBAIN ADFORS

CZs.r.0.)
POLOZKY 2011 2012 2013 2014 2015
PASIVA CELKEM 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %
VLASTNI KAPITAL 60,73 % 67,58 % 63,54 % 68,36 % 67,17 %
Zakladni kapital 28,40 % 27,68 % 26,68 % 32,46 % 26,73 %
Kapitalové fondy 8,80 % 8,83 % 7,71 % 10,11 % 8,37 %
Rezervni fond, nedélitelny
fond a ostatni fondy ze zisku 4,90 % 5,06 % 4,85 % 571% 4,89 %
VH minulych let 10,79 % 17,29 % 12,87 % 3,27 % 9,68 %
VH bézného tGgetniho obdobi 7,85 % 8,72 % 11,43 % 16,80 % 17,51 %
CIzi ZDROJE 39,11 % 32,40 % 36,45 % 31,64 % 32,82 %
Rezervy 1,56 % 0,98 % 1,60 % 2,59 % 3,48 %
Dlouhodobé zavazky 0,76 % 1,38% 1,37 % 1,77 % 1,61 %

Kratkodobé zavazky 35,35 % 30,00 % 32,22 % 26,96 % 26,84 %



Bankovni Uvéry a vypomoci 1,44 % 0,05 % 1,27 % 0,32 % 0,88 %
OSTATNI PASIVA 0,16 % 0,01 % 0,01 % 0,01 % 0,01 %

Ptiloha 6: Vertikdlni analyza vykazu zisku a ztraty spolecnosti SAINT — GOBAIN
ADFORS CZ s. r. 0. (Vlastni zpracovani dle interniho dokumentu spolecnosti SAINT —
GOBAIN ADFORS CZs. r.0.)

POLOZKY 2011 2012 2013 2014 2015
Trzby za prodej zboZi 32,50 % 2,34 % 1,75 % 1,85 % 1,54 %
Vykony 51,59 % 92,65 % 94,73 % 95,20 % 96,69 %

Trzby z prodeje
dlouhodobého majetku a

materialu 3,72% 1,00 % 0,67 % 0,62 % 0,08 %

Ostatni provozni vynosy 3,02 % 1,28 % 0,53 % 0,60 % 0,63 %

Trzby z prodeje cennych

papird 3,55 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %

Vynosy z dlouhodobého

finan¢niho majetku 3,49 % 0,64 % 0,94 % 0,88 % 0,00 %
Vynosové uroky 0,21 % 0,23 % 0,03 % 0,02 % 0,09 %
Ostatni finanéni vynosy 1,65 % 1,86 % 1,35% 0,84 % 0,96 %
Celkové vynosy 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %

Naklady vynaloZené na

prodané zbozi 31,17 % 1,13 % 1,88 % 2,17 % 1,71 %
Vykonova spotifeba 42,53 % 69,37 % 66,42 % 66,52 % 61,02 %
Osobni naklady 10,74 % 15,25 % 17,79 % 17,45 % 15,88 %
Dané a poplatky 0,14 % 0,22 % 0,19% 0,18 % 0,16 %

Odpisy dlouhodobého
nehmotného a hmotného
majetku 8,48 % 10,51 % 9,35% 8,47 % 17,60 %

ZUstatkova cena prodaného

dlouhodobého majetku a

materialu 4,06 % 2,05 % 1,02 % 0,66 % 0,71 %
Zména stavu rezerv a

opravnach polozek v

provozni oblasti a

komplexnich nakladl pfistich

obdobi -1,70% -2,33% -0,51 % -0,03 % 0,59 %
Ostatni provozni naklady 1,92 % 1,55% 1,39 % 1,60 % 1,07 %
Naklady z pfecenéni cennych

papirti a derivatl 0,11 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Nakladové droky 0,64 % 0,25 % 0,04 % 0,05 % 0,12 %
Ostatni finan¢ni naklady 1,90 % 2,00 % 2,45 % 2,92 % 1,14 %
Celkové naklady 100 % 100 % 100 % 100 % 100 %



Ptiloha 7: Vykaz aktiv spolecnosti SAINT — GOBAIN ADFORS CZ s. r. 0. (Vlastni
zpracovani dle interniho dokumentu spole¢nosti SAINT — GOBAIN ADFORS CZ

S.1.0.)
Oznaceni
a

A.

B.

B.I.

B.I.

1.
2.
3.
4,
5.
6.
7.
8.

B.II.

B.II.

1.
2.
3.
4,
5.
6.
7.
8.

AKTIVA

b
AKTIVA CELKEM (F.
02 + 03 + 31 + 63)
Pohledavky za
upsany zakladni
kapital
Dlouhodoby majetek
(F. 04 + 13 + 23)
Dlouhodoby
nehmotny majetek
(£.05 a7 12)

Ztizovaci vydaje
Nehmotné vysledky
vyzkumu a vyvoje

Software
Ocenitelnd prava

Goodwill

Jiny dlouhodoby
nehmotny majetek
Nedokonceny
dlouhodoby
nehmotny majetek
Poskytnuté zalohy na
dlouhodoby
nehmotny majetek
Dlouhodoby hmotny
majetek (F. 14 az 22)

Pozemky

Stavby

Samostatné movité
véci a soubory
movitych véci
Péstitelské celky
trvalych porostl
Dospéla zvifata a
jejich skupiny

Jiny dlouhodoby
hmotny majetek
Nedokonceny
dlouhodoby hmotny
majetek

Poskytnuté zalohy na
dlouhodoby hmotny
majetek

Ocenovaci rozdil k

Rédek

001

002

003

004
005

006
007
008
009

010

011

012
013

014
015

016
017
018

019

020

021
022

2011

7 202 962

3571843

55039

4 455

50584

3196 454

31957
1365601

916 415

672 546

198 323

11612

Bézné ucetni obdobi
2012 2013 2014

7391441 | 7667204 6303179

3812884 | 3551051 3796713

47 801 26 044 21754

2563 1190 97

45 238 24 854 21292
365

3619883 | 3379807 @ 3629759

32 258 32 258 32 258
1454839 1450256 @ 1380899

1310061 | 1196871 | 1127724

638 007 609 076 620 144

181769 79 307 422 265

2949 12 039 46 469

2015

7 654 641

3 468 199

17 043

470

16 573

3451 156

41 257
1414726

1504 133

14

293 055

197 971



B.III.
B.III.

C.l.
C.l

C.II.
C.II.

® N |

nabytému majetku

Dlouhodoby finanéni
majetek (F. 34 az 30)
Podily v ovladanych a
fizenych osobdach
Podily v ucetnich
jednotkach pod
podstatnym vlivem
Ostatni dlouhodobé
cenné papiry a podily
Pujcky a avéry -
ovladajici a fidici
osoba, podstatny vliv
Jiny dlouhodoby
finan¢ni majetek
Pofizovaci
dlouhodoby finan¢ni
majetek

Poskytnuté zalohy na
dlouhodoby finanéni
majetek

Obézna aktiva (f. 32
+39+48 +58)

Zasoby (t. 33 az 38)

Material
Nedokoncena vyroba
a polotovary

Vyrobky

Mlada a ostatni
zvitata a jejich
skupiny

Zbozi

Poskytnuté zalohy na
zasoby
Dlouhodobé
pohledavky (F. 40 az
47)

Pohledavky z
obchodnich vztaha
Pohledavky -
ovladajici a ridici
osoba

Pohledavky -
podstatny vliv
Pohledavky za
spolecniky, ¢leny
druZstva a za
Ucastniky sdruzeni
Dlouhodobé
poskytnuté zalohy

Dohadné ucty aktivni
Jiné pohledavky

Odlozena darova

023

024

025

026

027

028

029

030

031
032

033

034
035

036
037

038

039

040

041

042

043

044
045
046
047

320 350

320350

3613330
827 069

152 612

49 067
307 256

318134

Vi

145 200 145 200

145 200 145 200

3559133 | 4097 112

665 507 652 620
118 331 121221
76 854 74 365
457 833 433 026
12 489 24008

145 200

145 200

2 488 237
799 096

195 163

79 560
499 617

24756

4174 921
1653 836

954 986

94 588
576 402

27 860



C.IIL.
C.IIL.

C.IV.
C.lv

D.l

pohledavka

Kratkodobé
pohleddvky (¥. 49 az
57)

Pohledavky z
obchodnich vztaha
Pohledavky -
ovladajici a ridici
osoba

Pohledavky -
podstatny vliv
Pohledavky za
spolecniky, ¢leny
druZstva a za
Ucastniky sdruzenf
Socialni zabezpeceni
a zdravotni pojisténi
Stat - dariové
pohledavky
Kratkodobé
poskytnuté zalohy

Dohadné ucty aktivni

Jiné pohledavky
Kratkodoby finan¢ni
majetek (f. 59 aZ 62)

Penize

Uéty v bankach
Kratkodobé cenné
papiry a podily
Potizovany
kratkodoby finan¢ni
majetek

Casové rozliseni (F.
64 + 65 + 66)
Naklady pfistich
obdobi

Komplexni naklady
pristich obdobi

PFijmy pfistich obdobi

048

049

050

051

052

053

054

055
056
057

058

059
060

061

062

063

064

065
066

2750221

284 439

1432017

79 949

1044
12 500
827 771

36 040

226
35841

17 789

1821

15968

vii

2838276

384 517

1584 440

49 396

1435

818 488

55350

158
55192

19424

1870

17 554

3434158

389 868

2172114

45 358

52598

774 220

10334

10334

19 041

2393

16 648

1643 094

365 131

366 186

75 652

26 438

809 687

46 047

46 047

18 229

2543

15 686

2519 263

452 897

1548 540

110 274

1736

405 816

1822

1822

11521

2299

9222



Ptiloha 8: Vykaz pasiv spolecnosti SAINT — GOBAIN ADFORS CZ s. 1. 0. (Vlastni
zpracovani dle interniho dokumetu spolecnosti SAINT — GOBAIN ADFORS CZ

S.1.0.)
Oznadeni PASIVA Radek Bé&7né Ucetni obdobi
a b C 2011 2012 2013 2014 2015
PASIVA CELKEM (F. 68 +
85 + 118) 067 7202962 7391441 7667204 6303179 7654641
Vlastni kapital (¥. 69 +
A. 73 +78 + 81 + 84) 068 4374514 4995339 4871537 4308566 @5 141835
Zakladni kapital (f. 70 +
A.l 71+72) 069 2045816 2045816 2045816 2045816 | 2045816
Al 1. | Zakladni kapital 070 2045816 2045816 | 2045816 2045816 2045816
Vlastni akcie a vlastni
2. | obchodni podily (-) 071
Zmény zakladniho
3. | kapitalu 072
Kapitalové fondy (¥. 74
Al az77) 073 | 633689 652 873 591 162 637 513 640575
Al 1. | Emisni azZio 074 | 647 843 647 843 647 843 647 843 647 843
Ostatni kapitalové
2. | fondy 075 8 8 8

Ocenovaci rozdily z
precenéni majetku a
3. | zavazkl 076 -14 162 5022 -56 689 -10 330 -7 268
Ocenovaci rozdily z
precenéni po
pfeménach obchodnich

4. | korporaci 077
Rozdil z premén
5. | obchodnich korporaci 078

Rozdily z ocenéni pfi
preménach obchodnich

6. | korporaci 079
Rezervni fondy,
nedélitelny fond a
ostatni fondy ze zisku

Al (F. 79 + 80) 080 352661 374 152 371787 360218 373 950
Zakonny rezervni
Alll. 1. | fond/Nedélitelny fond 081 341384 358 899 358 899 358 899 373 419
Statutdrni a ostatni
2. fondy 082 11277 15 253 12 888 1319 531

Vysledky hospodareni
minulych let (f. 84 + 85

A.IV. + 86) 083 776864 | 1277877 @ 986 655 206 250 740 862
Nerozdéleny zisk z
A.IlV. 1. | minulych let 000 776864 | 1277877 @ 986655 206 250 740 862
Neuhrazena ztrata
2. | minulych let 085

Jiny vysledek
hospodatreni minulych
3. | let 086

A.V. Vysledek hospodaieni 087 565484 644 621 876117 1058769 1340632

viii



bézného ucetniho

obdobi (+/-)

Cizi zdroje (F. 89 + 94 +
B. 105 + 117) 088 2816925 2395152 2795056 1994034 2512057
B.l. Rezervy (. 90 aZ 93) 089 112464 72111 122 315 163 282 266 264

Rezervy podle
zvlastnich pravnich

B.I. 1. predpisl 090
Rezerva na dlichody a
2. | podobné zavazky 091
Rezerva na dan z pFijmu 092 47014 8 858 68 797 96 596 195 682
4. | Ostatni rezervy 093 | 65450 63 253 53518 66 686 70582
Dlouhodobé zavazky (¥.
B.II. 95 az 104) 094 54384 102 099 104 671 111318 123 549
Zavazky z obchodnich
B.II. 1. | vztaht 095
Zavazky - ovladajici a
2. | Fidici osoba 096

3. | Zavazky - podstatny vliv 097
Zavazky ke
spolecniktim, ¢lendm
druzstva a k ucastniklim

4. | sdruzeni 098
Dlouhodobé pfijaté
5. | zalohy 099
6.  Vydané dluhopisy 100
Dlouhodobé sménky k
Uhradé 101
8. | Dohadné ucty pasivni 102
9. | Jiné zavazky 103
OdloZeny danovy
10. | zavazek 104 54348 102 099 104 671 111 318 123 549
Kratkodobé zavazky (.
B.III. 106 az 116) 105 2546239 2217229 | 2470614 @ 1699061 | 2054 548
Zavazky z obchodnich
B.Il. 1. |vztahl 106 | 700729 471 259 534199 637 370 812 242
Zavazky - ovladajici a
2. | fidici osoba 107 | 137928 2178

3. | Zavazky - podstatny vliv 108
Zavazky ke
spolecniktm, ¢lendm
druzstva a k ucastniklim

4, | sdruzeni 109 1554 1554 1554
Zavazky k
5. zamésthancim 110 25614 33884 35561 35990 41 333

Zavazky ze socialniho
zabezpedeni a

6. | zdravotniho pojisténi 111 15 359 19 228 20723 20 856 23 895
Stat - danové zavazky a

7. | dotace 112 25351 16 993 11 408 14 428 9261
Kratkodobé prijaté

8.  zdlohy 113 1159 2937 2215 1563 3139

9. | Vydané dluhopisy 114



10. | Dohadné Gcty pasivni 115 | 216 622 189 191 249 879 228 484 268 500

11.  Jiné zavazky 116 | 1421923 | 1482183 | 1615075 760 370 894 000
Bankovni Gvéry a
vypomoci (f. 118 az

B.IV. 120) 117 103 874 3713 97 456 20373 67 696
Bankovni Gvéry
B.IV. 1. |dlouhodobé 118
Kratkodobé bankovni
2. | Uvéry 119 103874 3713 97 456 20373 67 696
Kratkodobé finanéni
3. | vypomoci 120
Casové rozliseni (¥. 122
C.l. +123) 121 11523 950 611 579 749
C.l. 1. | Vydaje pristich obdobi 122 3067 278 23 75 329
2. Vynosy pfistich obdobi 123 8 456 672 588 504 420

Ptiloha 9: Vykaz zisku a ztraty spolecnosti SAINT — GOBAIN ADFORS CZ s. r. o.
(Vlastni zpracovani dle interniho dokumentu spole¢nosti SAINT — GOBAIN ADFORS
CZs.r.0.)

Oznaeni | VYKAZ ZISKU A ZTRATY | Radek B&zné Ugetni obdobi
a b C 2011 2012 2013 2014 2015
I Trzby za prodej zboiZi 012090358 135134 95073 109 177 113 680
Naklady vynalozené na
A. prodané zboZi 02| 1738105 56 682 81928 99 899 95528
Obchodni marze (7. 01 -
+ 02) 03 352253 78 452 13145 9278 18 152

1. Vykony ( F. 05 + 06 + 07) 04| 3318443 | 5353210 | 5157555 | 5483388 | 7118682
Trzby za prodej
vlastnich vyrobk( a

1. 1. | sluzeb 05|3153863 | 5191981 | 5163820 | 5474191 | 6427759
Zména stavu zasob a
Il. 2. | vlastni ¢innosti 06 106 844 137 154 -13 310 73289 63 863
Il. 3. | Aktivace 07 57736 24 075 7 045 71019 627 060
Vykonna spotieba (f. 09
B. +10) 08 2371107 | 3469891 2896064 3055570 | 3416218
Spotieba materialu a
B. 1. energie 09 1695644 | 2689320 | 2052169 @ 2112806 | 2323328
B. 2. Sluzby 10 675 463 780571 843 895 942 764 | 1092 890
Pfidana hodnota (f. 03
+ +04-08) 11 | 1299589 1961771 2274636 2572207 @ 3720616
Osobni naklady (. 13 az
16) 12 | 598 989 762 725 775 448 801 317 889 164
C. 1. Mzdové naklady 13| 440363 562 097 570 166 587 493 648 647
Odmeény ¢lenlim organt
spolecnosti a druzstva 14
C.3. Naklady na socidlni 15 148 889 188 275 192 673 199 244 220131



F. 1.
F.2.

VI.

VII.

VII. 1.

VII. 2.
VII. 3.

zabezpeceni a zdravotni
pojisténi

Socialni naklady

Dané a poplatky
Odpisy dlouhodobého
nehmotného a
hmotného majetku
Trzby z prodeje
dlouhodobého majetku
a materidlu (f. 20 + 21)
Trzby z prodeje
dlouhodobého majetku
Trzby z prodeje
materialu

Zustatkova cena
prodaného
dlouhodobého majetku
a materidlu (f. 23 + 24)
Zustatkova cena
prodaného
dlouhodobého majetku

Prodany material
Zména stavu rezerv a
opravnych poloZzek v
provozni oblasti a
komplexnich naklad
pfistich obdobi

Ostatni provozni vynosy
Ostatni provozni
naklady

Pfevod provoznich
vynosu

Pfevod provoznich
naklada

Provozni vysledek
hospodareni
(f.11-12-12-18+19
-22-25+26-27 +28-
29)

Trzby z prodeje cennych
papirl a podila
Prodané cenné papiry a
podily

Vynosy z dlouhodobého
finan¢niho majetku

(F. 34 + 35 + 36)

Vynosy z podild v
ovladanych a fizenych
osobach a v Ucetnich
jednotkach pod
podstatnym vlivem
Vynosy z ostatnich
dlouhodobych cennych
papird a podilt

Vynosy z ostatniho

16
17

18

19

20

21

22

23
24

25
26

27

28

29

30

31

32

33

34

35
36

9737
7951

472 698

239 167

12 589

226 578

226 591

11381
215 210

-94 666
194571

106 820

414 944
228335

218 966

224 707

224707

Xi

12 353
10997

525 587

57 672

29 968

27 704

102 606

84720
17 886

-116 615
74 130

77 335

730938

37 035

37035

12 609
8312

407 660

36370

2271

34 099

44 310

13920
30390

-22 442
28 892

60473

1066 137

51101

51101

14 580
8330

388 893

36 457

1014

35443

30505

30505

-1179
35658

73 610

1342 846

51747

51747

20 386
9088

985 539

5910

368

5542

39574

39574

32956
46 529

60 032

1756 702



VIIL.

XI.

X1l

Q. 1.
Q.2.

k%

X,

S. 1.
S. 2.

* % %

% %k %k %k

dlouhodobého
finan¢niho majetku
Vynosy z kratkodobych
finan¢niho majetku
Naklady z finan¢niho
majetku

Vynosy z precenéni
cennych papirli a
derivatl

Naklady z precenéni
cennych papirli a
derivatl

Zména stavu rezerv a
opravnych polozek ve
finan¢ni oblasti

Vynosové uroky
Nakladové uroky
Ostatni finanéni vynosy

Ostatni financni naklady
Pfevod financnich
vynosu

Ptrevod financnich
naklada

Financni vysledek
hospodareni (. 31 - 32
+33+37-38+39-40-
41+42-43+44-45 +
46 - 47)

Dan z pfijm0 za béznou
¢innost (F. 50 + 51)

- splatna

- odloZena

Vysledek hospodareni
za béZnou cinnost (¥. 30
+48 - 49)

Mimoradné vynosy
Mimoradné naklady
Dan z pfijma z
mimoradné cinnosti (F.
56 + 57)

- splatna

- odloZena
Mimoradny vysledek
hospodafreni (F. 53 - 54
- 55)

Pfevod podilu na
vysledku hospodareni
spole¢nikim (+/-)
Vysledek hospodaieni
za Géetni obdobi (+/-)
Vysledek hospodareni
pred zdanénim (F. 30 +
48 +53 - 54)

37

38

39

40

41
42
43
44
45

46

47

48

49
50
51

52
53
54

55
56
57

58

59

60

61

6 306

30976
35782
106 074
106 074

226 629

76 089
71521
4568

565 484

565 484

641573

xii

13 488
12 530
107 310
100 148

45 155

131472
115 054
16 418

644 621

644 621

776 093

6274
1840 1095
1583 2214
73 557 49 398
106 657 133 968
18 258 -27 668
208 278 256 409
205 706 249 762
2572 6 647
876 117 | 1058 769
876 117 | 1058 769
1084395 1315178

4430

6 463
6 495
70735
63 868

11 265

427335
421 895
5440

1340632

1340632

1767967



