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Finan¢ni analyza spoleCnosti Pierre Fabre Dermo-

Cosmetique, s.r.o

Souhrn

Cilem bakalarské prace je zhodnoceni financ¢ni situace spolecnosti Pierre Fabre Dermo-
Cosmetique, s.r.o od roku 2016 do roku 2019 a na zéklad¢ zjiSténych poznatkii navrhnout
pfipadné navrhy ke zlepsSeni finan¢ni situace spolecnosti. Finan¢ni analyza byla provedena
na zaklad€ dat z ucetni uzaverky spolecnosti v daném obdobi. Mezi pouzité metody pro
zhodnoceni finan¢ni situace spoleCnosti byla zahrnuta vertikdlni a horizontalni analyza,
analyza pomérovych ukazateli, konkrétné¢ rentabilita, likvidita, aktivita a zadluZenost.
V posledni tad¢é byl pouzit Tafflerv bankrotni model a Index bonity. Pomoci analyzy
absolutnich ukazateli byl zjistén vysoky nepomér mezi vlastnim kapitalem a cizimi zdroji,
kdy cizi zdroje tvoii 75 % celkového kapitalu. Vysledné hodnoty ukazatelti bézné a pohotové
likvidity se pohybuji tésn€ pod doporucenou hranici. Diivodem niZSich hodnot jsou vysoké
kratkodobé zavazky, které tvoii primémé 70 % celkového kapitalu. Spole¢nost vykazuje
velmi pfiznivé hodnoty rentability, kdy se pohybuje pohodlné nad doporuc¢enou hranici.
Vyssi hodnoty spolecnost vykazuje v ukazateli doby obratu zavazki, kdy primérné splaci
své zavazky 93 dni, coz u spole¢nosti, které nejsou lidry na trhu, neni béZzné. Pro spole¢nost
to vSak nepfedstavuje zadny problém, jelikoZ spoluprace s dodavateli je dlouhodobé
divéryhodna. Vysledné hodnoty vypoctli bankrotniho a bonitniho modelu vyjadiuji
spoleCnost za bonitni, ve stabilni finan¢ni situaci a s velmi nizkou pravdépodobnosti
finan¢nich problému. V porovnani s lidrem na ¢eském trhu, spolecnost vykazuje horsi
vysledky FA, avSak v komparaci shlavnim konkurentem v oblasti dermokosmetiky se
pohybuje nadprimérné. Negativni vysledky vyjadfovaly pouze ukazatelé likvidity, nicméné
a tedy nereflektuji slabinu spolecnosti. Doporuc¢enim pro takto prosperujici spoleCnost je

zvyseni trzniho podilu.

Klicova slova: finan¢ni analyza, rozvaha, vykaz ziskt a ztrat, likvidita, rentabilita, bankrotni

modely, bonitni modely



Financial analysis of Pierre Fabre Dermo-Cosmetique,

S.r.o

Abstract

The aim of the bachelor's thesis is to assess the financial situation of Pierre Fabre Dermo-
Cosmetique, s.r.o. from 2016 to 2019 and, based on the findings, to propose possible
proposals to improve the financial situation of the company. The financial analysis was
carried out on the basis of data from the company's financial statements in the given period.
The methods used to assess the financial situation of the company included vertical and
horizontal analysis, analysis of ratio indicators, namely profitability, liquidity, activity and
indebtedness. Lastly, taffler's bankruptcy model and creditworthiness index were used. An
analysis of absolute indicators has identified a high disparity between equity and foreign
resources, where foreign resources account for 75 % of total capital. The resulting values of
the indicators of normal and prompt liquidity are just below the recommended threshold.
The reason for the lower values is high short-term liabilities, which account for an average
of 70% of total capital. The company has very favourable profitability values, when it is
comfortably above the recommended limit. The company shows higher values in the
indicator of the period of turnover of liabilities, when on average it repays its liabilities for
93 days, which is not common for companies that are not market leaders. However, this is
not a problem for the company, as cooperation with suppliers is trustworthy in the long term.
The resulting values of the calculations of the bankruptcy and creditworthy model express
the company as creditworthy, in a stable financial situation and with a very low probability
of financial problems. Compared to the leader in the Czech market, the company shows
worse FA results, but in comparison with the main competitor in the field of
dermocosmetics, it is above average. Only liquidity indicators expressed negative results,
but these values were due to an increase in short-term liabilities to the parent company and
therefore do not reflect the company's weakness. The recommendation for such a prosperous

company is to increase market share.

Keywords: financial analysis, balance sheet, profit and loss statement, ratio of liquidity,

ratio of profitability, bankruptcy models, credit scoring models
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Seznam pouzitych zkratek

ROE = Rentabilita vlastniho kapitalu
ROA = Rentabilita aktiv

ROS = Rentabilita trzeb

ROCE = Rentabilita investovaného kapitalu
CPK = Cisty pracovni kapital

EBT = Zisk pted zdanénim

EBIT = Zisk pted uroky a zdanénim
EAT = Cisty zisk

CF = Cash flow

CA= Celkov4 aktiva

OA = Obézna aktiva

CK= Cizi kapital

VK = Vlastni kapital



1 Uvod

Finan¢ni analyza pfedstavuje nastroj pro zhodnoceni finan¢ni situace daného podniku,
pomoci niz se vyobrazi spoustu dulezitych skutecnosti, jako napt. schopnost splacet
zavazky, ziskovost ¢i zjisténi slabych a silnych stranek podniku. Aby mohla byt financni
analyza korektn¢ zpracovana, je tfeba ptesnych dat o podniku. Mezi nejzakladnéjsi zdroje
dat se fadi Ucetni vykazy, které predstavuje rozvaha, vykaz zisku a ztraty a cash flow.
Zjisténé vysledky mohou vedeni ¢i jednotlivym manazerim pomahat pii pldnovani
podnikové strategie. Vysledky finan¢ni analyzy jsou podstatné pro Sirokou skalu uzivatel.
Nejen, ze tyto vysledky pouziva vedeni a vlastnici podniku, ale zejména také investofi,
banky ¢i vétitelé pro rozhodovani vkladu svych finanénich prostiedkli do podniku. Finanéni
analyza ma svou podstatu ve vice Casovych rovindch. Prvni rovinou je vyobrazeni
hospodateni podniku v minulém obdobi, kdy se dle jednotlivych kritérii zhodnoti, jakym
zpisobem se podnik vyvijel v minulosti az do soucasnosti. Druhou rovinou je vyuZiti
vysledku finan¢ni analyzy pro budouci planovani podniku. Tato rovina lze rozdélit na
planovani kratkodobé, které souvisi s béznym provozem podniku a poté na planovani
spojené s dlouhodobym rozvojem podniku (Ruckova, 2019). Konkrétni téma financni
analyzy bylo zvoleno primarné ze zdjmu zjisténi financniho zdravi a hospodaiské situace
vybrané spole¢nosti. Pro tuto praci byla zvolena spole¢nost Pierre Fabre Dermo-cosmetique
S.r.0., a to z divodu autorovy vice nez dvouleté praxe v dané spolecnosti, diky niz mél
nejblizsi ptistup ke zdrojim o hospodateni podniku a naslednym konzultacim s jednotlivymi

zameéstnanci finanéniho oddéleni.
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2 Cil prace a metodika
2.1 Cil prace

Cilem prace je zhodnoceni finan¢ni situace spolecnosti Pierre Fabre Dermo-Cosmetique,
S.r.o vobdobi 2016 az 2019 pomoci jednotlivych ukazateli finan¢ni analyzy, modelt
finan¢niho zdravi spolecnosti, rozboru financovani a na zaklad¢ zjiSténych vysledka
identifikovat mozné nedostatky, navrhnout jejich feSeni a uvést vhodna doporuceni pro

budouci vyvoj spole¢nosti.
2.1 Metodika

Datova zakladna:

Primarnim zdrojem prace byla odborné literatura, ktera vedla ke studiu autora o daném
tématu a na jejim zdkladu byla sepsana teoretickd cast. Stézejnimi autory jsou Dana
Kubickova s Irenou Jindfichovskou a Petra Rackova. Sekundarni zdroje pro doplnéni
informaci byly pfevzaty z internetovych materiald (napf. FinAnalysis). Pro vypocty
jednotlivych vzorcl byla pouzita data z Géetnich vykazti v obdobi 2016 az 2019 dle ucetni

zavérky spole¢nosti Pierre Fabre Dermo-Cosmetique, s.r.0.

Postup:
1. Stanoveni konkrétnich cila
2. Vybér a shromazdéni odborné kniZni literatury a internetovych zdrojt
3. Studium odborné literatury a na jejim zaklad€ vypracovani literarni reSerse
4. Charakteristika podniku a shroméazdéni potfebnych Ucetnich vykazi podniku,

tedy rozvaha a vykaz ziskt a ztrat za dané obdobi

o

Zakomponovani dat do zvolenych ukazatelli a modell finan¢ni analyzy
6. Komparace vysledku podniku s vybranymi konkurenty
7. ldentifikace moznych nedostatki a uvedeni vhodnych doporuceni pro zlepSeni

finanéni situace

Pouzité vzorce:
Rentabilita vlastniho kapitdlu = EAT / VK
Rentabilita aktiv = EBIT / CA

12



Rentabilita trzeb = EBIT / Trzby

Rentabilita investovaného kapitalu = EBIT / Dlouhodoby kapital
Bézna likvidita = OA / Kratkodobé zavazky

Pohotova likvidita = (OA — Zasoby) / Kratkodobé zavazky
Hotovostni likvidita = (finan¢ni prostfedky + kratkodoby financni majetek) / kratkodobé
zavazky

Obrat aktiv = Trzby / CA

Doba obratu zasob = (Zasoby * 360) / Trzby

Rychlost obratu zasob = Trzby / Zasoby

Doba obratu pohledavek = (Pohledavky * 360) / Trzby

Rychlost obratu pohledavek = Trzby / Pohledavky

Doba obratu zavazkl = (Kratkodobé zavazky * 360) / Trzby
Rychlost obratu zavazki = Trzby / Kratkodobé zadvazky
Véritelské riziko = CK / CA

Koeficient samofinancovani = VK / CA

Finan¢ni paka = CA / VK

Zdroj: (Kubickova, 2015)

Seznam tabulek
Tabulka €. 1: Taffleriv model

Zakladni tvar
Vaha Konstrukce Ukazatel

053 EBT / kratkodobé rentability kratkodobych

! zavazky zavazkl
0,13 | OA / celkové zavazky likvidity
0,18 kratkodotéizavazky/ kratkodobé zadluzenosti

(finan¢ni majetek-
kratkodobé zavazky) T,
0,16 P e nezajisténé likvidity
odpisy)

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Kubickova, 2015)

Vypocet Tafflerova modelu byl zpracovan dle tabulky ¢. 2. Hodnoty byly pievzaty z rozvahy

a vykazu zisku a ztraty. Taffleriv model zohlediiuje 4 riznorodé ukazatele. Vzorec vypoctu
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spoCiva nejdiive v soucinu jednotlivych ukazateli s jejich vahovymi koeficienty a
nasledném souc¢tu vSech téchto hodnot. Vysledné hodnoty jsou interpretovany dle
jednotlivych intervali. Pokud je vyslednd hodnota vyssi nez 0, neni u podniku
pravdépodobné, ze by se béhem kratké¢ doby dostal do financ¢ni krize. Naopak, pokud je
vysledna hodnota nizsi nez 0, podnik se nachazi v rizikové oblasti a pfiblizuje se finan¢ni
krizi (Kubickova, 2015).

Tabulka ¢. 2: Modifikovany tvar Tafflerova modelu

Modifikovany tvar
Vaha Konstrukce Ukazatel
053 EBT / kratkodobé rentability kratkodobych
! zdvazky zavazkl
0,13 | OA / celkové zavazky likvidity
0,18 kratkOdOt&‘Zza"aZky | itadons wduarest
016 trzby za vlastni aktivit
g vykony a zbo¥i / CA ¥

Zdroj: vlastni zpracovani dle (Kubic¢kova, 2015)

Modifikovany tvar Tafflerova modelu se lisi od ptivodniho zménou ve Ctvrtém ukazateli,
kde se misto ukazatele nezajisténé likvidity nachéazi ukazatel aktivity. Vzorec vypoctu
spociva ve stejném principu, jako model piivodni. Vysledna interpretace hodnot se lisi
zménou hrani¢nich hodnot v jednotlivych intervalech. Pokud vyjde vysledna hodnota vyssi
nez 0,3, podnik nedetekuje Zadné riziko bankrotu. V opaéném piipadé, pokud se vysledna
hodnota pohybuje pod hranici 0,2, podnik se nachdzi ve vazném ohrozeni a hrozi riziko
bankrotu. Prostor mezi témito dvéma body se nazyva Seda zona a pii tomto vysledku nelze

jednoznacné nic konstatovat (Kubickova, 2015).

Tabulka €. 3: Index bonity

Index bonity

Vaha Ukazatel
1,5 CF/CK
0,08 CA/ CK
10 EBT / CA
5 EBT / Celkové vynosy

0,3 Zasoby / Celkové vykony

0,1 Celkové vykony / CA

14



Zdroj: vlastni zpracovani dle (Kubickova, 2015)

Vypocet indexu bonity byl realizovan dle zpracovani tabulky ¢. 4. Hodnoty, které¢ jsou
soucasti tohoto bonitniho modelu byly pfevzaty z rozvahy, vykazu zisku a ztraty a cash
flow. Vzorec spociva nejdiive v soucinu vahového koeficientu a vypoctu ukazatele a
nasledné v souctu veskerych vyslednych hodnot.

Vyslednd interpretace a hodnoceni finan¢ni situace podniku je uvedena v tabulce €. 5.

Tabulka ¢. 4: Interpretace indexu bonity

Hodnota Hodnocen_i situace
podniku
-3<1IB<-2 extrémné Spatna
-2<1B<-1 velmi $patna
-1<IB<0 Spatna
0<IB<1 urcité problémy
1<IB<?2 dobra
2<IB<3 velmi dobra
3<IB extrémné dobra

Zdroj: (FinAnalysis, 2000-2020)
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3 Teoreticka vychodiska
3.1 Finan¢ni analyza

Finan¢ni analyza je zakladni stavebni kamen kazdého tuspésného podniku, kterd ovsem
neslouzi k instantni zméné ekonomické situace, nybrz jako pozndni ekonomického stavu
spolecnosti. Rozbory a nasledné poznatky a vysledky slouzi jako skvé€ly nastroj ke
strategickému rozhodovani o planovanych investicich a financovani (Knapkova, 2017).
patii definice, ktera zni: ,, Financni analyza predstavuje systematicky rozbor ziskanych dat,
ktera jsou obsazena predevsim v ucetnich vykazech* (Riackova, 2019). Finan¢ni analyzu
jako zdroj pro dal$i rozhodovani a posuzovani potfebuji nejen samotni manazeti podniku,
ale i investofi, obchodni partnefi, statni instituce zahrani¢ni instituce, zaméstnanci, auditofi,
konkurenti, burzovni makléfi a v neposledni fad¢ i odbornéd vetejnost (Knapkova, 2017).
Podstatné je vSak posoudit, pro kterou skupinu, je finan¢ni analyza ptipravena, jelikoz kazda
Z nich mé rozdilné preference informaci, napt. véfitelé se budou zajimat o schopnosti svych
obchodni partnert splacet zavazky, ale vlastnici podniku se budou zaméfovat na hodnoceni

ziskovosti vlozeného kapitalu (HoleCkova, 2008).

3.2 Uzivatelé finan¢ni analyzy

Informace a vysledky finan¢ni analyzy jsou dulezité pro celou fadu subjekti, které jsou
jakymkoliv zpisobem spojeni s danou spolecnosti. Tyto subjekty jsou rozdéleny na externi,
kam spadaji obchodni partnefi, investofi, banky, stat a jeho organy a konkurence a interni
uzivatele vysledkl finan¢ni analyzy, pti ¢emz do této skupin patii manazeti, zaméstnanci a

odborafi (Knapkova, 2017).

Obchodni partneri

Obchodni partneti se rozdéluji na dodavatelé a odbératelé. Odbératelé pouzivaji vysledky
finan¢ni analyzy pro volbu dodavatele a posouzeni stability. Dodavatel¢ maji zajem o
stabilitu dodavatelskych vztahi a moznost spolecnosti hradit své zavazky (Kubickova,

2015).
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Investori

Tito ucastnici kapitalového trhu se zajimaji o stabilitu a budouci vyvoj spolecnosti, ale také
primarné o miru rizika a ziskovosti vlozeného kapitalu. Na zaklad¢ téchto faktoru se
rozhoduji, do které spolecnosti bude pro né nejvyhodnéjsi vlozit sviyj kapital (Kubickova,

2015).

Banky

Banky jsou finan¢ni partnefi, ktefi poskytuji pracovni kapitdl a pokryvaji spolecnosti
potiebné finance. Vysledky finan¢ni analyzy vyuzivaji pro rozhodovani pii poskytovani
uveéru, pro posouzeni schopnosti spolecnosti splatit uvér. K poskytnuti avéru je nejdiive
potfeba zhodnoceni bonity spolecnosti, kterd je analyzovana hodnotou finan¢niho

hospodareni (Kubic¢kova, 2015).

Stat a jeho organy
Stat a jeho organy vyuzivaji vysledky finan¢ni analyzy zejména pro kontrolu dani. Déle je
tato metoda vyuzivana pro statni statistiku, formulaci statni politiky nebo k ptehledu o

spolecnostech se statni zakazkou (Kubickova, 2015).

Konkurence
Pro konkurenci slouzi finan¢ni analyza k porovnani dat a vysledkli dané spolecnosti

s vlastnimi daty a vysledky (Kubickova, 2015).

Manazefi
Manazeti pouZzivaji vysledky finan¢ni analyzy primarné pro strategické a operativni fizeni
spole¢nosti, dale pak pro rozdéleni zisku ¢i fizeni struktury majetku a kapitalu (Kubickova,

2015).
Zaméstnanci

Zaméstnanci maji zajem primarné 0 ziskovost a stabilitu podniku z divodu udrzeni vlastnich

pozic ¢i ptipadného ristu mzdy (Kubickova, 2015).
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3.3 Zdroje informaci pro finan¢ni analyzu

Mezi zakladni zdroje informaci pro finan¢ni analyzu patii nepochybné ucetnictvi a tcetni
vykazy. Uetni vykazy se rozdéluji do dvou skupin, a to mezi Géetni vykazy finanéni a uéetni
vykazy vnitropodnikové. Informace se dale Cerpaji napi. z vyro¢ni zpravy, burzovniho
zpravodajstvi, poptavky ¢i zoficidlnich ekonomickych statistik (Knapkova, 2017).
Vnitropodnikové ucetni vykazy jsou vykazy, které si kazdy podnik, dle svych potieb,
zpracovava sam bez existence jakékoliv jednotné pravni tpravy. Obecné jsou definovany
jako ,vykazy, které maji castéjsi frekvenci sestavovani a umoznuji vytvdreni podrobnéjsich
casovych rad‘ (Riackova, 2019). Mezi vnitropodnikové ucetni vykazy se fadi napt. vykazy
o spotiebé nakladi nebo vykazy ¢erpani podnikovych nakladd (Knapkova, 2017). Finan¢ni
ucetni vykazy se fadi mezi externi, jelikoz podavaji informace primarn€ externim
uzivatelim. SlouZi jako zéklad finan¢ni analyzy 1 pfes to, Ze se jedna o vetejné dohledatelné
informace, které ma podnik povinnost zvétejnit nejméné jednou za rok (Ruckova, 2019).
Mezi zékladni ucetni vykazy pro finan¢ni analyzu se fadi rozvaha, vykaz zisku a ztraty,

ptehled o penéznich tocich a vykaz o zménach vlastniho kapitalu (Kubickova, 2015).
3.3.1 Rozvaha

Rozvaha je nezakladné&j$i Gcetni vykaz, dé€lici se na dvé strany, ktery udava ptehled o
majetkové situaci podniku a zaroven o zdrojich jeho financovani. Majetkovou ¢ast, ktera se
nazyva aktiva, lze nalézt v levé ¢asti tabulky. V pravé ¢asti tabulky se nachazi ¢ast o zdrojich
financovani neboli pasiv. V korektnim ucetnictvi vzdy musi platit bilan¢ni pravidlo, ze

aktiva se musi rovnat pasiviim (Rtackova, 2019).

Tabulka €. 5: Rozvaha

Rozvaha k 31. 12. XXXX

AKTIVA PASIVA
Pohledavky za upsany kapital Vlastni kapital
Dlouhodoby majetek Zakladni kapital
Dlouhodoby nehmotny majetek Kapitalové fondy
Dlouhodoby hmotny majetek Ostatni fondy tvorené ze zisku
Dlouhodoby finanéni majetek Hospodarsky vysledek minulych let
Ob&3ns aktiva Hospodarsky v{/sle('iek bézného
obdobi
Zasoby Cizi kapital
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Pohledévky Rezervy

Finanéni prostiedky Dlouhodobé zavazky

Casové rozliseni Kratkodobé zavazky

Casové rozliseni

Aktiva celkem Pasiva celkem
Zdroj: vlastni zpracovani dle (Kubickova, 2015)

Aktiva
Aktiva se v rozvaze Cleni dle likvidnosti neboli schopnosti pfevézt majetek na finance, od

nejmensi likvidnosti po nejvétsi, kde nejmensi je dlouhodoby majetek, naopak nejvétsi jsou
finanéni prostfedky. Aktiva se Vv rozvaze rozliSuji na pohledavky za upsany kapital,
dlouhodoby majetek, kratkodoby majetek a ¢asové rozliSeni aktiv (Riackova, 2019).

s~Pohledavky za upsany kapital zachycuji stav nesplacenych akcii nebo podilii jako jednu
Z protipolozek zakladniho kapitalu. Jsou to pohledavky za jednotlivymi upisovateli —

spolecniky, akcionari, ¢leny druzstva® (Knapkova, 2017).

Dlouhodoby majetek

Dlouhodoby majetek se rozdéluje do 3 zakladnich ¢asti, a to do dlouhodobého nehmotného
majetku, dlouhodobého hmotného majetku a dlouhodobého finan¢niho majetku. Pro
dlouhodoby majetek je podstatné, Zze podniku slouzi vice nez jeden rok a postupné se
opotfebovava, nejcastéji ve forme odpist (Rickova, 2019). Dlouhodoby nehmotny majetek,
jak z nazvu napovida, nema hmotnou podstatu a ve prospéch spole¢nosti se mtize jednat o
rizna prava, licence, patenty a v soucasné dobé& casto software. Do dlouhodobého
nehmotného majetku se mimo jiné fadi také goodwill (Rickova, 2019). Dlouhodoby hmotny
majetek obsahuje polozky, které slouzi k zakladni c¢innosti provozu podniku. Mezi
dlouhodoby majetek patii stavby, pozemky, hmotné movité véci, trvalé porosty ¢i dospéla
zvitata. U hmotného majetku lze predpokladat Casové opotiebeni a do nakladt podniku
prechazi ve formé odpisti. Neodpisuje se vSak majetek, u néhoz se predpoklada, ze Casem
jeho hodnota vzroste. Muze se jednat napi. o umélecka dila ¢i pozemky (Knapkova, 2017).
s~Dlouhodoby financni majetek obsahuje nakoupené dluhopisy, akcie, vkladové listy,
terminované vklady, pujcky poskytnuté jinym podnikium® (Knapkova, 2017). Vzhledem
Kk tomu, Ze u téchto polozek ¢asoveé nedochazi k opotiebeni, jako tomu je napft. u stroji i
jinych hmotnych movitych véci, polozka dlouhodobého finanéniho majetku se neodpisuje

(Kubickova, 2015).
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ObéZna aktiva

Tyto aktiva znazornuji kratkodoby majetek, jehoz doba pouzitelnosti je stanovena na méné
nez jeden rok. Do obéznych aktiv se fadi zasoby, pohledavky a finan¢ni majetek. Pro
zakladni cyklus plati, Zze podniky nakupuji od dodavateli material, ktery pifemeni na
polotovary, nedokonc¢enou vyrobu ¢i finalni produkt, ktery nasledné prodaji odbératelim,
¢imz podniku vzniknou pohledavky, které se pfeméni na finance (Ruckova, 2019). Obecné
existuje pravidlo, ze ¢im je tento cyklus rychlejsi, tim vice se zveda vykonnost podniku
(Knapkova, 2017). Casové rozliseni aktiv znazortiuje naklady pfistich obdobi, coz miize byt
napf. predplatné ¢asopisu ¢i piedem placeny najem a piijmy pfistich obdobi, kde Ize zatadit
napt. uhrazeni bytového prostoru za obdobi prosinec 2019 v lednu 2020 z pohledu najemce
(Rackova, 2019).

Pasiva

Pasiva, nazyvana také jako zdroje financovani podniku jsou zdroje, kterymi jsou kryta
aktiva. Na rozdil od aktiv, pasiva jsou ¢lenéna dle hlediska vlastnictvi majetku, nikoliv dle
hlediska ¢asového. Do struktury pasiv se fadi 3 zakladni polozky, a to vlastni kapital, cizi
zdroje a casové rozliSeni pasiv (Ruckova, 2019). Vlastni kapitdl je tvoren zakladnim
kapitalem, kapitalovymi fondy, ostatnimi fondy tvofenych ze zisku a vysledkem
hospodareni z minulych let i béZného obdobi. Zakladni kapital obsahuje penéZni i nepénézni
prostiedky, které byly vloZeny do podniku jejimi vlastniky (Rickova, 2019). Pokud se
podnik dostane do ztraty, kterou neuhradi jinym zptsobem, je nucen snizit hodnotu vlastniho
kapitalu. Kapitalové fondy znazornuji kapital externi (Knapkova, 2017). Jedné se primarné
o emisni azio, dotace, dary a ocenovaci rozdily. Fondy ze zisku |ze rozd¢lit do dvou skupin,
a to do rezervnich fondl, které slouzi k redukovani ztrat v neptiznivych obdobi a do
ostatnich fondl, které slouzi primarné zaméstnanciim, kterym poskytuje rizné benefity.
Hospodatsky vysledek minulych let mtize byt bud’ neuhrazena ztrata z minulych let nebo
nerozdéleny zisk z minulych let. Hospodaisky vysledek bézného obdobi je zisk ¢i ztrata

momentalni uzaviraného ucetniho obdobi (Knapkova, 2017).

Cizi zdroje
Cizi zdroje predstavuji veSkeré zavazky spolecnosti vic¢i jinym. Mezi cizi zdroje se fadi
rezervy a zavazky jak dlouhodobé, tak i kratkodobé (Ruckova, 2019). Rezervy zobrazuji

budouci zavazky, resp. finanéni prostiedky, které bude muset podnik v budoucnu zaplatit
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(Knapkova, 2017). Zéavazky se rozdé€luji na dlouhodobé a kratkodobé. Za dlouhodobé
zavazky se povazuji ty, které prekracuji ro¢ni dobu trvani. Do této skupiny patii napf.
emitované dluhopisy, dlouhodobé uvéry ¢i dlouhodobé sménky (Knapkova, 2017). U
kratkodobych zavazka se eviduje doba trvani krat$i nez jeden rok. Patii sem napf.
kratkodobé uveéry, kratkodobé sménky ¢i zavazky viici zaméstnancim (Ruckova, 2019).
Casové rozliseni pasiv znazoriuje vydaje piistich obdobi napf. zpétné placené najemné a
vynosy piistich obdobi, jehoz ptikladem mulize byt pfijata platba v prosinci 2019 za sluzbu

vykonanou v roce 2020 (Rackova, 2019).
3.3.2 Vykaz zisku a ztraty

»V¥kaz ziskU a ztrdty je pisemny prehled o vynosech, nakladech a vysledku hospodareni za
urcité obdobi “ (Ruckova, 2019). Vynosy jsou finance, které podnik ziskal svou ¢innosti za
urcité obdobi. Naklady predstavuji finance, které podnik musel obé&tovat k ziskani vynosi.
Vysledek hospodateni je rozdil mezi kompletnimi vynosy a kompletnimi néaklady
(Knapkova, 2017). Dilezité je upozornit, ze na rozdil od rozvahy, vykaz zisku a ztraty se
vztahuje k ur¢itému obdobi, nikoliv K uré¢itému okamziku. Pti rozboru vykazu zisku a ztraty

je nejpodstatnéjsi informace ke zjisténi takova, aby byl piehled, jaké konkrétni polozky

v tomto vykazu ovliviiovaly vysledek hospodateni (Knapkova, 2017).

Tabulka €. 6: Vykaz zisku a ztraty

Vykaz zisku a ztraty

1. Trzby z prodeje vlastnich vyrobk( a sluzeb

Il. |Trzby za prodej zbozi

A. | Vykonova spotreba
D. |Osobninaklady
E. Upravy hodnot v provozni oblasti

lll. | Ostatni provozni vynosy

F. Ostatni provozni naklady

Provozni vysledek hospodareni

VII. | Ostatni finan¢ni vynosy

K. | Ostatni financni naklady

Finanéni vysledek hospodareni (+/-)
Vysledek hospodafeni pred zdanénim (+/-)
L. Dan z pfijmu

Vysledek hospodafeni po zdanéni (+/-)

Cisty obrat za Géetni obdobi
Zdroj: vlastni zpracovani dle G¢etni zavérky spole¢nosti Pierre Fabre
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3.3.3 Vykaz cash flow

Vykaz cash flow, jinak feceno vykaz penéznich toki, zachycuje informace o penéznich
pfijmech a vydajich podniku a dale duvody, pro¢ k témto zménam stavi penéznich
prostiedkt doslo (Grublova, 2004). Tento vykaz lze rozdélit na tii rozdilné oblasti, a to
oblasti provozni, investicni a financovani. Provozni oblast je ve finan¢nim pohledu
— vynosy. Do provozni oblasti patii veskeré ptijmy a vydaje, které souvisi s provozem
podniku jako napf. zména dluhti u dodavatele ¢i thrady od odbératelt (Scholleova, 2012).
Investi¢ni oblast predstavuje ptfijmy a vydaje spojené s pofizenim ¢i prodejem dlouhodobého
majetku. Pokud podnik dosahuje zaporného cash flow z investi¢ni ¢innosti, ukazuje to na
investice do dlouhodobého majetku a ptiznivou situaci do budoucna. Naopak, pokud je cash
flow z této oblasti kladna, poukazuje to na prodej dlouhodobého majetku. Oblast finanéni je
spojena s penéznimi toky, které zplisobuji zménu zavazkl a vlastniho kapitalu. Patii sem
predevsim ptijmy z ptjcek a uvért. Kladna cash flow poukazuje na pftijeti pajcky ¢i uvéru
od véfitele, zaporna pak na finan¢ni odtok K véfitelim (Kubickova, 2015). Cash flow je
mozné sestavit rozdilnymi zptsoby — piimou nebo nepiimou metodou. ,Primd metoda
spociva v tom, ze prehled penéznich toku je sestaven na zakladeé skutecnych plateb, resp.
Cistych penéznich tokii uvedenych v samotné bilanci penéznich toku” (Knapkova, 2017).
Nepiima metoda je zaloZena na transformaci vysledku hospodateni na penézni tok. V Ceské
republice nema tento vykaz pfili§ dlouhou historii a dle dostupnych informaci byl poprvé

pouzit v roce 1993 nepiimou metodou (Kubickova, 2015).
3.4 Metody finanéni analyzy

Pfi zpracovani finanéni analyzy je nutné dbat na volbu pfiméfené metody s ohledem na
podnik a dale musi splfiovat 3 zakladni kritéria, a to u¢elnost, nakladnost a spolehlivost.

Mezi zakladni metody, které se vyuzivaji pii finanéni analyze patfi: a) analyza absolutnich
ukazateld, b) analyza tokovych ukazateld, c) analyza rozdilovych ukazatelti, d) analyza
pomérovych ukazatell, €) analyza soustav ukazateld, f) souhrnné ukazatele hospodateni.

(Knapkova, 2017)

22



3.5 Analyza absolutnich ukazateli

Jedna se o analyzu majetkové a financni struktury. UZiteCnym néstrojem je analyza trendl

(Knépkova, 2017).

3.5.1 Horizontalni analyza

Horizontalni analyza spociva v porovnani zmén jednotlivych polozek v Case. Veskera data
vychazi z finan¢nich vykazi a vysledné hodnoty se vyjadfuji v procentech (Weygandt,
2010). Zmény polozek se zobrazuji po fadcich, z ¢ehoz vyplyva nazev horizontalni analyza.
Pro analytika je vhodné zanalyzovat alesponn dv¢ jdouci obdobi po sobé¢, jelikoz ¢im je
Casové delsi obdobi, tim jsou presnéjsi vysledky (Holeckova, 2008). K vyhodnoceni
vyvojovych zmén a vyjadieni intenzity je mozné pouzit ukazatele absolutni, procentni a

indexy (Kubickova, 2015).

3.5.2 Vertikalni analyza

Princip vertikalni analyzy spo¢iva ve zkoumani jednotlivych polozek vzhledem k jejich
celkovému objemu a dale zjistuje podil téchto polozek na celkovém souhrnu. (Kubic¢kova,
2015). Pro rozbor rozvahy je obvykle za zakladnu zvolena vySe aktiv ¢i pasiv a pro rozbor
vykazu zisku a ztraty velikost celkovych vynost nebo nakladi (Knapkova, 2017). Struktura
aktiv zachycuje, do kterého majetku byly vlozeny finanéni prostfedky a jaka byla jejich
vynosnost. Struktura pasiv informuje, ze kterych prostfedkii byl financovan majetek

(Rackova, 2019).
3.6 Analyza pomérovych ukazateli

Pomérové ukazateld jsou nejcastéji vyuzivanym postupem pro rozbor k ucetnim vykazim.
Analyza pomérovych ukazateli vychazi ze zékladnich ucetnich vykazl, resp. vyuziva
vefejné informace. Analyza pomoci pomeérovych ukazateli pouziva pro hodnoceni
vzajemny pomér dvou (¢i nékolika) polozek ucetnich vykazi mezi sebou (Kubickova, 2015).
Na zéklad¢ jednotlivych znaki finanéniho zdravi podniku se rozliSuji pomérové ukazatele
do 6 nasledujicich skupin: a) ukazatele rentability, b) ukazatele likvidity, c) ukazatele
zadluzenosti, d) ukazatele aktivity, e) ukazatele trzni hodnoty, f) ukazatele cash flow
(Ruckova, 2019).
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3.6.1 Ukazatele rentability

Rentabilita je zakladni indikator finan¢niho zdravi podniku, ktery oznacuje schopnost
podniku zhodnocovat vlozené prostiedky ve formé zisku (Kubi¢kova, 2015). Rentabilita
vychazi z dat rozvahy a vykazu zisku a ztraty. Mezi ukazatele rentability patii: a) rentabilita
vlastniho kapitalu (ROE), b) rentabilita celkového kapitalu (ROA), C) rentabilita trzeb
(ROS), d) rentabilita uplatného kapitalu (ROCE) (Knapkova, 2017).

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitadlu zachycuje vynosnost na zaklad¢ vlastniho kapitalu, resp.
informuje investory, zda jejich vklad bude dostateéné zhodnocen s odpovidajicim rizikem
investice (Knapkova, 2017).

Rentabilita vloZeného kapitalu (ROA)
Méfenim rentability aktiv se vyjadiuje celkova efektivnost podniku, jeho vydéle¢na

schopnost nebo také produkéni sila (Rackova, 2019).

Rentabilita trzeb (ROS)
Tyto ukazatele méfi, kolik cistého zisku ptipadd na 1 K¢ celkovych vynosti podniku

(Knapkova, 2017). Rentabilita trZzeb se opird o dvé tokové veli¢iny, a to 0 trzby a zisk.

Rentabilita dlouhodobého kapitalu (ROCE)
Tento ukazatel méti vykonnost dlouhodobé kapitalu v podniku a méefi vysi hospodaiského

vysledku, kterymi podnik dosahl z jedné koruny investice od véfiteld a akcionait (Ruckova,
2019).

3.6.2 Ukazatele likvidity

Zakladni pojmy, které je tieba od sebe odliSovat, jsou pojmy, které zné&ji velice podobné,
avSak maji naprosto rozdilné vyznamy, a to likvidnost a likvidita. Likvidnost je schopnost
majetku pfeménit se na financni prostfedky a likvidita je schopnost podniku splacet své

zavazky. Likviditu Ize rozlisit do t¥i skupin (Kubickova, 2015).
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Ukazatel béZné likvidity

Tento ukazatel udava, kolikrat jsou obézna aktiva schopny pokryvat kratkodobé zavazky
(Knapkova, 2017). Cim vyssi je hodnota tohoto ukazatele, tim spise je zachovana platebni
schopnost podniku, avsak i tento ukazatel ma interval, ve kterém by se mél pohybovat.
Pokud se ukazatel bézné likvidity pohybuje pod hranici 1,5, spolecnost je pro véfitele
rizikova. Naopak, pokud se ukazatel bézné likvidity pohybuje nad hranici 2,5, vypovida to

o neefektivnim vyuziti finan¢nich prosttedki (Kislingerova, 2010).

Ukazatel pohotové likvidity

Na rozdil od bézné likvidity, ukazatel pohotové likvidity nepocita se zdsobami podniku a
udava, kolikrat jsou obézna aktiva poniZzena o zasoby schopny pokryvat kratkodobé zavazky.
Hodnota tohoto ukazatele by se mé¢la spravné pohybovat mezi 1 — 1,5 (Fistro, 2014). Pokud
vyjde hodnota mens$i nez jedna, podnik musi pocitat s pfipadnym prodejem zasob

(Knapkova, 2017).

Ukazatel hotovostni likvidity

Ukazatel hotovostni likvidity, Casto také nazyvan ukazatel okamzité likvidity, je ukazatel,
ktery pracuje jen s finan¢nimi prostiedky podniku. Hodnota tohoto ukazatele by se méla
spravné pohybovat mezi 0,2 — 0,7, jelikoz vysoké hodnoty miizou znamenat neefektivnost

vyuziti finan¢nich prostfedki. (Kubickova, 2015)

3.6.3 Ukazatele aktivity

Ukazatel aktivity slouzi zejména ke zjisténi, jestli podnik efektivné vyuziva své financni
prostiedky a dale také jak podnik hospodaii s aktivy a jejich slozkami a jaky vliv maji na

likviditu a vynosnost. (Rtckova, 2019).

Obrat aktiv

Tento ukazatel méfi efektivitu vyuziti aktiv v podniku a je definovan jako pomér trzeb
k celkovému vlozenému kapitalu (Ruckova, 2019). Plati, ze ¢im vyssi je hodnota obratu
aktiv, tim pro podnik 1épe, avsak minimalné¢ by méla byt alesponn 1. Tuto hodnotu dale

ovlivituje 1 odvétvi, ve kterém pusobi (Holeckova, 2008).
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Doba a rychlost obratu zasob

Doba obratu zasob vyjadiuje, jak dlouho trva jeden obrat, nez finance projdou skrz zasoby
zpét do penézni formy (Kubickova, 2015). Vypocet doby obratu zasob je podil zasob a trzeb
nasobenych 360. Rychlost obratu zasob udava, kolikrat by podnik byl schopen uhradit
zasoby z ro¢nich trzeb (Kalouda, 2015). Obecné plati, ze ¢im vyssi je rychlost obratu a ¢im

v

(Kislingerova, 2010).

Doba a rychlost obratu pohledavek

Doba obratu pohledavek udava primérnou dobu kapitalu, ktery se vyskytoval ve formé
pohledavek a vypocita se jako podil pohledavek nasobenych 360 a trzeb (Soukupova, 2005).
které mize vyuzit k dalsim investicim. Rychlost obratu pohledavek vyjadiuje, kolikrat se

pohledavky Vv trzbach uhradily (Kubic¢kova, 2015).

Doba obratu zavazki
Tento ukazatel vyjadiuje, jak rychle jsou podnikem splaceny kratkodobé zavazky. Obecné
plati, Ze hodnota doby obratu zavazki ma byt vyssi, nez hodnota doby obratu pohledavek, z

divodu zajisténi finan¢ni rovnovahy podniku (Ruckova, 2019).

3.6.4 Ukazatele zadluzZenosti

Ukazatele zadluzenosti informuji, z jaké ¢asti jsou v podniku hrazeny aktiva cizimi zdroji,
resp. dluhy. Slouceni cizich zdrojii a vlastniho kapitdlu je v momentalni dobé béznou
metodou financovani podnikii (Kubickova, 2015). Financovani pouze vlastnim kapitalem je
pro podnik velmi drahé a sniZuje to celkovou vynosnost, avSak financovani jen cizimi zdroji
téZ neptipada v uvahu, jelikoz je pfi podnikani stanovena minimdalni hranice vlastniho
kapitalu. Zakladnim cilem analyzy zadluZenosti je tedy hledani optimalnich hodnot mezi
vlastnim a cizim kapitalem (Ruckova, 2019). Mezi ukazatele zadluzenosti patii: a) ukazatel
vetitelského rizika (debt ratio), b) koeficient samofinancovani (equity ratio), ) ukazatel

finan¢ni paky (financial leverage)
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Ukazatel véritelského rizika (debt ratio)

Tento ukazatel, jenz je také nazyvan ukazatelem celkové zadluzenosti, je zékladnim
ukazatelem, ktery vyjadiuje hodnotu, zjaké casti se podili cizi zdroje na financovani
podniku (Kubic¢kova, 2015). Z obecného pravidla lze vyjadfit, Ze ¢im niZsi je vysledna
hodnota ukazatele vétitelského rizika, tim vyssi je divéryhodnost podniku pro véfitele

(Rigkova, 2019).

Koeficient samofinancovani (equity ratio)
Koeficient samofinancovani udava, jakym zptisobem je podnik schopen uhradit své zavazky
jen vlastnimi zdroji. Jedna se o opak ukazatele vétitelského rizika a po secteni téchto dvou

ukazateli by méla vyjit hodnota jedna (Jadviséak, 2011).

Ukazatel finanéni paky (financial leverage)

Zde se jedna o obracenou hodnotu koeficientu samofinancovani, resp. tento ukazatel
vyjadiuje, kolikrat pfevySuje celkovy kapital velikost vlastniho kapitalu. Vys$si hodnoty
znazoriuji mensi podil vlastniho kapitalu na celkovych zdrojich a s tim spojenou vys$si miru
zadluzeni. Za optimdlni situaci se povazuje hodnota 4, tedy 75% cizich zdroji a 25%
vlastniho kapitalu. Pro zjisténi pozitivniho ¢i negativniho piisobeni finan¢ni paky se pouziva
vzorec, ktery se vypocitd nasobkem podilu zisku pted zdanénim a zisku pfed zdanénim a
uroky s podilem celkovych aktiv a vlastniho kapitalu. Pokud vysledna hodnota vyjde nizsi
nez 1, poté finan¢ni paka snizuje rentabilitu vlastniho kapitalu. Pokud je vysledna hodnota

vys$i nez 1, finan¢ni paka zvysuje rentabilitu vlastniho kapitalu (Kubickova, 2015).

3.7 Bilan¢ni pravidla

3.7.1 Zlaté pravidlo financovani

Zlaté pravidlo financovani vychazi z Casové synchronizace financovani majetku kapitalem.
Z pravidla by mél byt dlouhodoby majetek financovan z dlouhodobych zdrojt vlastnich ¢i
cizich. Kratkodoby majetek by mél byt financovan ze zdroju kratkodobych. Pokud by podnik
vyuzil kratkodobé zdroje na finan¢ni pokryti dlouhodobého majetku, mohl by se dostat do

potiZi pti splaceni téchto zdrojii (Kislingerova, 2010).
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3.7.2 Zlaté pravidlo vyrovnani rizika

Toto pravidlo se tyka pouze rozpoloZeni a struktury kapitalu podniku. Jedna se o pravidlo,
které vyjadiuje, ze cizi kapital by nemél prevySovat kapital vlastni. V hrani¢nim piipad¢ by
se mohl pouze rovnat. Pti dodrzeni tohoto pravidla podnik minimalizuje riziko pro véfitele
a zaroven si buduje vétsi Sanci na ziskani novych investic od potencidlné dalSich véfitelt

(Kislingerova, 2010).

3.7.3 Zlaté pari pravidlo

Zlaté pari pravidlo udava, ze pfi absenci dlouhodobych cizich zdroji musi platit rovnost

dlouhodobych aktiv a dlouhodobého kapitalu (Kislingerova, 2010).

3.7.4 Zlaté pomérové pravidlo

Dle zlatého pomérového pravidla by tempo ristu trzeb mélo vzdy presahovat tempo ristu
investic, a to v horizontu nejen dlouhodobém, ale i kratkodobém. P#i poruSeni tohoto
pravidla by se mohl podnik potykat napf. s problémy likvidity ¢i sniZzenou rentabilitou. Pfi
plnéni pomérového pravidla by si mél podnik uchovat finan¢ni rovnovéhu (Kislingerova,

2010).
3.8 Bankrotni a bonitni modely

Bankrotni modely jsou systémy, které dle jednotlivych ukazatelli upozoriiuji na ohrozeni
finan¢niho zdravi podniku, resp. jak blizko je podnik finan¢ni tisni (FinAnalysis, 2000-
2020). Pies to, ze se nejCastéji pouzivaji dva bankrotni modely, existuje jich cela fada
s riznorodou cilovou charakteristikou, které byly vytvareny od tficatych let dvacatého stoleti

(Kubickova, 2015).
3.8.1 Taffleruv model

Model, jenz byl vytvofen profesorem Richardem Tafflerem roku 1977, vznikl na reakci
Altmanova modelu a mél poskytnout spravnou analyzu finan¢ni situace britskych firem,
jelikoZ model podle Altmana vychéazel zjinych ekonomickych podminek (Kubickova,
2015). Metoda Tafflerova modelu vyuziva 4 pomérové ukazatele a existuje ve 2 riznych
variantach, a to v zdkladnim tvaru a v tvaru modifikovaném (Ruckova, 2019). Vypocet je

identicky jako u Altmanova modelu, resp. v fadkovém nésobeni a nasledném secteni. U
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pod tuto hodnotu, znamena to, Ze existuje riziko bankrotu. Naopak, pokud je vysledek vyssi
nez 0, tak vyjadfuje velice nepravdépodobnou existenci bankrotu (Vochozka, 2011).
V modifikovaném tvaru se méni pouze posledni polozka. Vysledné hodnoty jsou rozdéleny
do tii pasem, dle rizika bankrotu (Kubickova, 2015).Pokud se vysledna hodnota dostane pod
uroven 0,2, znazornuje to vazné ohrozeni finanéni situace podniku a pravdépodobny
bankrot. V intervalu (0,2;0,3) se nachazi tzv. $eda zona, ktera znamena nejasnost hodnoceni
finanéni situace a nejasnych vysledkd. Podnik, jehoz hodnota dosahla alespon 0,3 nebo vice,
tak je podnik prosperujici a je velmi nepravdépodobné, Ze by se dostal do bakrotu
(Vochozka, 2011).

3.8.2 Index bonity

Tento index, jenz je také ¢asto nazyvan jako indikator bonity, je odvozen od multivariacni
diskrimina¢ni analyzy a nejcastéji se pouziva v némecky mluvicich zemich (FinAnalysis,
2000-2020). Vypocet indexu spociva v nasobeni Sesti riznych ukazateld s vahovymi
koeficienty, viz. tab. ¢. 4., jejichZ interpretace se ruznorodé pohybuje v intervalu od -2 do 3,

dle finan¢ni situace spolecnosti, viz. tab. ¢. 5.
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4 Analyticka c¢ast
4.1 Charakteristika spolecnosti Pierre Fabre

Spolecnost Pierre Fabre (dale jen spolecnost) je farmaceutickd spolecnost z Francie, ktera
vznikla roku 1951, kdy zakladatel, jmenovec Pierre Fabre, koupil prvni Iékarnu ve
francouzském mésté Castres. Vyznamnym milnikem pro spolecnost byl rok 1959, kdy vznikl
prvni 1ék na ptedpis s nazvem Cyclo 3, ktery zaznamenal obrovsky uspéch a jehoz prodej
trva dodnes. Tento pfipravek patii do skupiny 1éCiv, které jsou pouzivany k 1écbé zilnich
onemocnéni. Od tohoto roku se spole¢nost neustale rozviji a k roku 2021 prodava své
vyrobky ve 130 zemich po celém svété. Spole¢nost je, dle nazvu, zaméfena na
dermokosmetické ptipravky. Nejvetsi znacka spolecnosti, kterd tvoii také vétSinu obratu, je
Avene. Mezi dal$i znacky patii napt. A-Derma, Klorane, Ducray ¢i Rene Furterer. Kazda
z téchto znacek ma konkrétni specifika ucelu, ke kterému je pouzivana, napt. znacka Klorane
se specializuje na Sampony a sprchové gely pro riznorodé typy vlasi ¢i kiize a znacka A-
Derma predstavuje specializované krémy na suchou az atopickou kizi. V Ceské republice
byla zalozena spole¢nost Pierre Fabre Dermo-cosmetique Tchequie, s.r.o. zakladatelskou
listinou a vznikla zapsanim do obchodniho rejstiiku dne 22. 9. 2006. Dale se k této
spole¢nosti fadi také spolecnost Pierre Fabre Medicament s. r. 0., jakozto osoba propojena,

ktera je orientovana na léky.
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4.1.1. Ridici struktura

Schéma ¢&. 1: Ridici struktura spole¢nosti Pierre Fabre

MK
Logistics Specialist
7
JS
Logistics Officer
7
oS
Logistics Officer
7

JS

S

David Seres
Logistics Sales Assistant

7

il

Zdroj: autor dle vyro¢ni zpravy spolecnosti Pierre Fabre, 2019

31



4.2 Rozbor ucetnich vykazi

4.2.1 Horizontalni analyza aktiv

Z horizontalni analyzy aktiv (tab. ¢. 7) lze jasn¢ vidét rostouci tendenci celkovych aktiv.
Nejvétsi zménu spole¢nost zaznamenala v aktivech z ptechodu roku 2018 na rok 2019, kdy
aktiva dosahla hodnoty 114 691 tis. K¢ a procentudlni zména tak byla 39 %. Ackoliv
dlouhodoby majetek oproti minulému roku klesl o 25 %, celkova aktiva vyrazn¢ zvysily
obé&zné aktiva.

Tabulka ¢. 7: Horizontalni analyza aktiv

2016 % 2017 % 2018 % 2019
Aktiva celkem 62716 25 78 361 5 82 243 39 114 691
B. Dlouhodoby
majetek 1870 46 2727 3 2814 -25 2104
C. Obézna aktiva 59 582 26 74 829 6 79 003 42 112 271
C. 1. Zasoby 22253 67 37 146 5 38972 33 51 695
C. Il. Pohledavky 25721 22 31313 12 27 641 30 35814
C.11.1. Dlouhodobé
pohledavky 2375 52 1147 4 1198 11 1333
C.II.2. Kratkodobé
pohledévky 23 346 29 30 166 12 26 443 30 34 481
C.IV. Penésni prostredky | 11608 -45 6 370 95 12 390 100 24762
D. Casové rozliSeni | 1264 -36 805 -47 426 -26 316

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetni zavérky spolec¢nosti Pierre Fabre v obdobi 2016-2019

Dlouhodoby majetek

V obdobi 20162018 méla hodnota dlouhodobého majetku rostouci pritbéh, kdy se zvysil o
46 % na castku 2 727 tis. K& Takto vysoky procentudlni nartst byl zpisoben ndkupem
nového IT vybaveni pro obchodni zastupce v podob¢ iPadll a notebooki, které jsou nutné
pro vykonavani jejich prace. Zarovenn dosSlo k obméné notebookl u dermoporadenskych
konzultantek, a to z divodu nakupu kamer pro vysetfovani kiize a vlast, coz vyzadovalo
vy$$i naroky na hardware. Nasledujici rok byl zaznamenan nartst o dalsi 3 % na castku

2 814 tis. K¢. Zlom tohoto riistu se zménil pii pfechodu na rok 2019, kdy se hodnota
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dlouhodobého majetku snizila na 2 104 tis. K&, tedy pokles o 25 %, a to z divodu nizsiho

nakupu nového dlouhodobého majetku oproti vy$sim odpisim majetku.

ObéZna aktiva

Obézna aktiva, na rozdil od dlouhodobého majetku, maji rostouci pribé¢h ve vSech
sledovanych obdobi. Vysoké zmény spolecnost zaznamenala ve finan¢nich prostiedcich,
kdy nejprve hodnota financi poklesla o 45 %, avsak v nasledujicich letech se zvysila nejprve
0 95 % a poté i o celych 100 % na konecnou hodnotu 24 762. VySe finan¢nich prostiedki
ptimo souvisi i s vy$i pohledavek. Pokud jsou vyssi pohledavky, zistatek na Gétu je nizsi,
coz je patrné v roce 2017 a naopak, pokud jsou vyssi hodnoty ve finan¢nich prostfedcich,
tak v pohledavkach jsou evidovany hodnoty niz$i. Vyjimku tvoii rok 2019, kdy byly
pohledavky nejvyssi ze sledovaného obdobi a zarovein finanéni prostfedky byly téZ nejvyssi.
V tomto roce byla evidovana vysoka pohledavka za klicovym obchodnim partnerem za
odbér produktli na vanoc¢ni prodejni akce. Vyssi zlstatek na finan¢nich prosttedcich v roce
2019 byl zplsoben neuhrazenymi zavazky vici matefské spole¢nosti za nakup zbozi.
Spolecnost hradi své zavazky za nakup zbozi viici matetské spolenosti pomoci nettingu, tj.

zapoctenim vzéjemnych pohledavek a zavazku.

Vys$§i zmény zaznamenaly i zasoby, a to v letech 2016-2017, kdy procentualni zména znacila
zvySeni o0 67 %. Divodem niZ§iho zistatku zasob v roce 2016 bylo naskladnéni zasob pro
prodej slune¢ni fady az v lednu nasledujiciho roku. Prodej produktii slune¢ni ochrany je
nejvetsi prodejni akei v ramei skupiny Pierre Fabre. Obrat za tuto kampan dosahuje
pramérné piiblizné€ 22 mil. K€ rocn€. Vyznamny procentualni vyvoj byl zaznamenan takeé
vroce 2019 v porovnani s pfedchozim obdobim, kdy doSlo k navySeni zasob o 33 %.
Matetska spolecnost pechazela od 1. 1. 2020 na novy informacni systém, ktery ovlivnil
veskeré procesy spolecnosti i vyroby. S ohledem na obavy z ptipadnych komplikaci pfi
implementaci nového systému, bylo matefskou spoleCnosti doporufeno navySeni
skladovych zésob ke konci roku 2019 tak, aby bylo pokryti skladovych zdsob navyseno.
Cilem tohoto opatfeni bylo predejit moznym vypadkiim strategickych produktii spole¢nosti,

které by mohly ohrozit plnéni nastavenych obratovych cil pro prvni kvartal roku 2020.
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4.2.2 Vertikalni analyza aktiv

Vertikalni analyza aktiv ukazuje jasnou dominanci podilu obéznych aktiv na aktivech
celkovych. Za veSkera obdobi obézné aktiva stale rostla a nejvyssi hodnotu zaznamenala
vroce 2019, kdy tvofila téméf 98 % cast na celkovych aktivech. V tomto roce také
zaznamenal dlouhodoby majetek nejnizsi ¢ast na celkovych aktivech, a to pouhych 1,8 %.
Casové rozlideni zde odehrava zanedbatelnou hodnotu 0,3 %. V ob&znych aktivech ve viech
sledovanych obdobi odehravaji nejvyssi ¢ast podilu zasoby a pohledavky. Zasoby tvotily
nejvetsi cast obéznych aktiv ve dvou letech, a to 2017 a 2018. U pohledavek jasné dominuji
pohledavky kratkodobé, které se pohybuji od 30 do 38,5 % podilu na obéznych aktivech.
Nejvyssi podil dlouhodobych pohledavek byl v roce 2016, kdy dosahovaly 3,8 % na
ob¢éznych aktivech. V nasledujicich letech se drzely vrozmezi 1,2-1,5 %. Penézni
prostfedky dosahovaly nejvyssi hodnoty v roce 2019, a to celkem 21,6 % na celkovych
aktivech. Na druhou stranu, na konci roku 2017 tvotily pouhych 8,1 %. Tyto hodnoty jasné

potvrzuji velké zmény finanénich prostifedkt od roku 2017, viz. tabulka ¢. 7.

Tabulka ¢. 8: Vertikalni analyza aktiv spolec¢nosti

2016 % 2017 % 2018 % 2019 %

Aktiva celkem 62716 | 100 | 78361 | 100 [82243| 100 | 114691 100

B. Dlouhodoby

majetek 1870 3,0 2727 3,5 2814 3,4 2104 1,8

C. ObéZna aktiva | 59582 | 950 | 74829 | 955 [79003| 96,1 | 112271 97,9

C. . Zasoby 22 253 35,5 37 146 47,4 |38972| 47,4 51 695 45,1

C. Il. Pohledavky 25721 41,0 31313 40,0 (27641 | 33,6 35814 31,2

C. Il.1. Dlouhodobé
pohledavky 2375 3,8 1147 1,5 1198 1,5 1333 1,2

C.II.2. Kratkodobé

pohledavky 23346 | 37,2 | 30166 | 385 |26443| 32,2 | 34481 30,1
C.IV. Penésni prostiedky | 11608 | 185 | 6370 | 81 |12390| 151 | 24762 21,6
D. CasovérozliSeni | 1264 | 2,0 805 1,0 426 | 05 316 0,3

Zdroj: vlastni zpracovani dle Gc¢etni zavérky spolecnosti Pierre Fabre v obdobi 2016-2019
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4.2.3 Horizontalni analyza pasiv

Tabulka ¢. 9: Horizontalni analyza pasiv spole¢nosti

2016 % 2017 % 2018 % 2019
Pasiva celkem 62716 25 78 361 5 82 243 39 114 691
A. Vlastni kapital 18 286 1 18 540 17 21626 20 25925
A.l. Zakladni kapital 280 0 280 0 280 0 280
B. + C. Cizi zdroje 44 399 35 59 790 1 60 583 47 88 766
B. Rezervy 2336 22 2848 46 4167 19 4949
C. Zavazky 42 063 35 56 942 1 56 416 49 83817
C.l. Dlouhodobé zavazky 117 22 143 20 171 13 194
C.II. Kratkodobé zavazky | 41946 35 56 799 1 56 245 49 83 623
D. Casové rozliseni 31 0 31 10 34 -100 0

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetni zaveérky spole¢nosti Pierre Fabre v obdobi 2016-2019

Vlastni kapital

Vlastni kapital, podobné, jako celkova pasiva, ve vSech sledovanych letech rostl. Nejvyssi
zménu zaznamenala spolecnost ve vlastnim kapitalu v roce 2019, kdy zvySila hodnotu
vlastniho kapitalu o 20 %, tedy 4 299 tis. K¢. V tomto roce byly vyplaceny nejnizsi
dividendy vuci mateifské spolecnosti, a to ve vysi 2 000 tis. K¢. Zaroven byl v daném roce
realizovan nejvyssi zisk spolecnosti ve vysi 6 269 tis. K& Naopak, nejnizsi zména nastala
V meziro¢nim obdobi 2016-2017, kdy se hodnota vlastniho kapitalu zvysila o pouhé 1 %,
tedy 254 tis. K&, coz mélo za nasledek podstatné zvySeni podilu ciziho kapitalu na celkovém
objemu zdrojt. Divodem takto nizkého vyvoje byla vysoka vyplata dividend ve vysi 5 000

tis. K¢ a zaroven nizsi realizovany zisk ve vysi 5 239 tis. K¢.

Cizi zdroje
Cizi zdroje v celém obdobi rostly. Procentudln¢ vyssi hodnoty nastaly v mezirocnim obdobi
2016-2017 a 2018-2019. Nejvyssi zménu cizich zdroji zaznamenala spole¢nost v roce 2019,

kdy cizi zdroje vzrostly o0 47 %, tedy o 28 183 tis. K¢. V daném roce byly nejvyssi polozkou
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kratkodobé zavazky. Konkrétné tyto zavazky byly z nejvétsi Casti tvofeny zavazky vuci
matetské spolecnosti za nakup zasob. V obdobi 2017-2018 spole¢nost zvysila cizi zdroje o

pouhé 1 %, tedy 793 tis. K¢.

Casové rozliSeni
Casové rozliSeni tvofi v rozvaze zanedbatelnou &ast, které tvotilo v letech 2016 a 2017
celkem 31 tis. K¢, poté roku 2018 az 34 tis. K¢ a nésledujici rok se tato hodnota dostala az

na nulovou hodnotu.

4.2.4 Vertikalni analyza pasiv

Vertikalni analyza pasiv zndzorfiuje dominanci cizich zdroji na ukor vlastniho kapitalu.
Zatimco vlastni kapital tvofil svou nejvétsi ¢ast na celkovém objemu zdrojii v roce 2016,
kdy dosahoval podilu 29,2 %, nasledujicimi roky kolisal a v poslednim obdobi ¢inil nejnizsi
podil, a to 22,6 %. Cizi zdroje dlouhodobé zaznamendvaji nejvyssi podil na celkovém
objemu zdroji. Nejvyssi podil cizich zdroju realizovala spolecnost roku 2019, kdy podil
dosahoval az 77,4 %, tedy 88 766 tis. K¢. NejdileZit&)si ¢asti cizich zdrojh jsou kratkodobé
zavazky, které tvotily primérné 94 % podil na celkovych cizich zdrojich. Zbytkovou cast

s podilem 6 % tvorily rezervy a dlouhodobé zavazky tvotily zanedbatelnou ¢ast 0,2 %.

Tabulka ¢. 10: Vertikalni analyza pasiv

2016 % 2017 % 2018 % 2019 %

Pasiva celkem 62716 | 100 | 78361 | 100 | 82243 | 100 |114691| 100

A. Vlastni kapital | 18286 | 29,2 | 18540 | 23,7 | 21626 | 26,3 | 25925 | 22,6

A.l. Zakladni kapital 280 0,4 280 0,4 280 0,3 280 0,2

B. + C. Cizi zdroje 44 399 70,8 59 790 76,3 60 583 73,7 88 766 77,4

B. Rezervy 2336 3,7 2848 3,6 4167 5,1 4949 4,3
C. Zavazky 42063 | 67,1 | 56942 | 72,7 | 56416 | 686 | 83817 | 73,1
C.l. Dlouhodobé zavazky | 117 0,2 143 0,2 171 0,2 194 0,2

C.Il. Kratkodobé zavazky | 41946 66,9 56 799 72,5 56 245 68,4 83623 72,9

D. éasové rozliseni 31 0,0 31 0,0 34 0,0 0 0,0

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetni zavérky spole¢nosti Pierre Fabre v obdobi 2016-2019
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4.3 Analyza pomérovych ukazateli

4.3.1 Ukazatele rentability

Tabulka ¢. 11: Ukazatele rentability spole¢nosti

Ukazatel 2016 2017 2018 2019
ROE 25,9 % 28,3 % 28,2 % 24,2 %
ROA 11,5% 11,4 % 11,2 % 7,6 %
ROS 3,6 % 4,0 % 3,9% 3,4%

Zdroj: vlastni zpracovani dle G¢etni zavérky spole¢nosti Pierre Fabre v obdobi 2016-2019

Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Rentabilita vlastniho kapitalu (déale ,,ROE*) uddva vynosnost investovan¢ho kapitalu
vlastniky spolecnosti. Obecné plati pravidlo, zZe by vynosnost méla byt vyssi neZ investice
do statnich cennych papirti. ROE by se méla pohybovat nad hranici 8 %. Spole¢nost se ve
sledovanych letech pohybuje primémé na 26,6 %. Nejvyssi rentabilitu spolecnost
zaznamenala v roce 2017 s vyslednou hodnotou 28,3 %. Naopak nejnizsi hodnotu spole¢nost
zaznamenala v roce 2019 s hodnotou 24,2 %. Pro vlastniky je velice vhodné investovat

kapital, jelikoz vysledné hodnoty jsou vysoce nad hranici 8 % zisku (Fistro, 2014).

Rentabilita vloZeného kapitalu (ROA)

Ukazatel rentability vlozeného kapitalu (dale ,,ROA*) udava vykonnost spolecnosti.
Z tabulky lze vidét, Ze v obdobi 2016-2018 se spolecnost drzela na 11 % s postupnym
poklesem, nicméné v roce 2019 ROA klesla az na hodnotu 7,6 %. Pokles ROA je odiivodnén
vy$§im nartstem celkovych aktiv spolecnosti, které se zvysily v roce 2019 o 40 %, pficemz
zisk spoleénosti byl v porovnani mezi lety 2019 a 2018 navysSen pouze 0 3 %. Za minimalni
hranici ROA se dle (Fistro, 2014) povazuje 5 %, tudiz Ize konstatovat, ze ve vSech
sledovanych letech se spolecnost pohybuje v doporuc¢enych hodnotach, avSak vysledné

hodnoty by mély postupem casu spravné riist, nikoliv klesat.
Rentabilita trzeb (ROS)

Rentabilita trzeb (dale ,,ROS*) sdéluje ziskovost spolecnosti pii dané urovni vynosu.

Nejvyssi hodnoty spolecnost doséhla v roce 2017, kdy ziskova marze byla 4 %, resp. z jedné
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utrzené koruny dosahla spole¢nost na zisk 4 haléfi. Nejhor$sim obdobim pro ROS byl rok
2019, kdy rentabilita trzeb dosahla 3,4 %.

4.3.2 Ukazatele likvidity

Tabulka €. 12: Ukazatele likvidity spole¢nosti

Ukazatel 2016 2017 2018 2019
Bézna likvidita 1,42 1,32 1,40 1,34
Pohotova likvidita 0,89 0,66 0,71 0,72
Hotovostni likvidita 0,28 0,11 0,22 0,30

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetni zavérky spole¢nosti Pierre Fabre v obdobi 2016-2019

Bézna likvidita

Bézna likvidita udéava, kolikrat jsou obézna aktiva schopna uhradit kratkodobé zavazky. Pro
doporucenou hodnotu bézné likvidity se bézné udava interval 1,5 — 2,5 (Kubickova, 2015).
Z tabulky ¢. 12 je patrné, Ze se spole¢nost nedostala do idealniho intervalu v zadném ze
sledovanych rokli a hodnoty se pohybovaly vzdy pod hranici hodnoty 1,5. Diivodem pro
tento vysledek je pfiliS vysokd hodnota kratkodobych zévazkli. Ve veskerych letech
dosahovaly kratkodobé zavazky 67—73 % podil na celkovych pasivech a hodnoty obéznych

aktiv nedosahovaly takové velikosti, aby se hodnota dostala do pozadovaného intervalu.

Pohotova likvidita

Ukazatel pohotové likvidity vyjadiuje, kolikrat jsou obézna aktiva schopna s vylou¢enim
zasob uhradit kratkodobé zavazky. Doporuc¢ené hodnoty jsou udavany v intervalu 1,0-1,5
(Fistro, 2014). Z tabulky ¢. 12 je opét ziejmé, Ze se spole¢nost do pozadovaného intervalu
op¢t nedostala a ve vSech sledovanych obdobi je pod minimalni hranici intervalu. Divod je
detailnéji popsan v odstavci vySe. Nejblize byla spole¢nost hranici v roce 2016, kdy

kratkodobé zavazky tvofily nejmensi podil ze vSech sledovanych let.

Hotovostni likvidita

Hotovostni likvidita, jako nejstriktnéj$i ukazatel likvidity udava, kolikrat jsou schopny
finan¢ni prostfedky schopny uhradit kratkodobé zavazky. Vysledné hodnoty by se mély
doporucen¢ pohybovat v intervalu 0,2-0,7 (Kubickova, 2015). Z tabulky ¢. 12. je vidét, ze

s vyjimkou roku 2017, vysledné hodnoty byly vzdy v doporu¢eném intervalu. Diivodem
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propadu Vv roce 2017 bylo snizeni hodnoty finan¢nich prostiedkt z predeslého roku o 5 238

tis. K¢, tedy 45 %. Tento pokles finan¢nich prostiedk byl zplsoben vyss$i hodnotou

pohledavek.

4.3.3 Ukazatele aktivity

Tabulka €. 13: Ukazatele aktivity spolecnosti

Ukazatel 2016 2017 2018 2019
Obrat aktiv 3,17 2,82 2,86 2,22
Doba obratu zasob 40,32 60,44 59,67 73,21
Rychlost obratu zasob 8,93 5,96 6,03 4,92
Doba obratu pohledavek 46,60 50,95 42,32 50,72
Rychlost obratu

pohledavek 7,72 7,07 8,51 7,10

Doba obratu zavazkt 76,00 92,42 86,12 118,43

Zdroj: vlastni zpracovani dle u¢etni zavérky spoleénosti Pierre Fabre v obdobi 2016-2019

Obrat aktiv

U obratu celkovych aktiv je podstatné, aby minimalni hodnota byla vyssi nez 1 (Fistro,
2014). Z pravidla plati, ze ¢im vys$i je hodnota tohoto ukazatele, tim lepsi je financni
vysledek spolecnosti. Spole¢nost se nad tuto hranici dostala ve vSech sledovanych letech.
Nejvyssi hodnotu spolecnost zaznamenala v roce 2016, kdy se celkova aktiva obratila 3,17x.
Nejhorsi vysledek byl roku 2019, kdy se tato hodnota snizila na 2,22, coz bylo zptisobeno

vysokym procentudlnim navySenim zasob.

Doba obratu zasob

Doba obratu zdsob vyjadfuje, jak dlouho trva jeden obrat piemény zasob na finan¢ni
prostiedky. Z tabulky ¢. 13 je patrné, Ze vysledné hodnoty stoupaji a nejvyssi hodnotu
spolecnost realizovala roku 2019, kdy hodnota doby obratu zasob stoupla na 73 dni, coz
znamena pro spoleCnost negativni zpravu. Tento ukazatel je opét ovlivnén vysokym

narustem zasob v roce 2019.
Rychlost obratu zasob

Ukazatel rychlosti obratu zdsob znaci, kolikrat by spolecnost byla schopna uhradit zasoby

z ro¢nich trzeb. Nejlepsiho vysledku doséhla spolecnost v roce 2016, kdy vysledna hodnota
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byla 8,93 obratek zasob za rok. Nejhorsi vysledek zaznamenala spolecnost v roce 2019, kdy

se obratkovost snizila na 4,93 obratek zasob za rok.

Doba obratu pohledavek
Tento ukazatel vyjadiuje, za jak dlouhy ¢asovy interval odbératelé hradily podniku dané
zavazky. Z tabulky ¢. 13 lIze vidét, ze pocet dni kolisa kazdym rokem a primérné¢ ma

spolecnost ukotveny financni prostiedky v pohledavkach 48 dni za objednavku.

Rychlost obratu pohledavek

Rychlost obratu pohledavek vyjadiuje, kolikrat se pohledavky obratily v trzbach. Z pravidla
plati, Ze by se rychlost obratu méla v ¢ase zvySovat a ¢im vyssi je vyslednd hodnota, tim
Castéji pfinesly spolecnosti financni prostfedky. Nejlep§im obdobim byl pro spolecnost
v tomto sméru rok 2018, kdy se pohledavky obratily za rok 8,51x. Naopak nejhor$im rokem
se stal rok 2017 svyslednou hodnotou 7,07. S velice podobnou hodnotou skoncila

spole¢nost i rok 2019, kdy pocet obratek dosahoval hodnoty 7,1.

Doba obratu zavazki

Doba zavazki vyjadiuje primérnou dobu splaceni zavazkid dodavatelim. Nejrychleji
splacela spole¢nost zavazky vroce 2016, kdy se pramérma splatnost dodavatelim
pohybovala na hodnoté 76 dnli. Nésledujici roky kolisala, avSak prudce stoupla v roce 2019,
kdy se doba splatnosti primérné€ pohybovala na hodnoté 118 dnti. Spole¢nost se dlouhodobé
pohybuje nad doporucenou hodnotou doby splatnosti zavazkt. Tento tikaz je vétSinou
pozorovan u nejvétsich spolecnosti v daném oboru, se kterymi dodavatelé stale spolupracuji,

1 pfes vyssi dobu splatnosti.

4.3.4 Ukazatele zadluzenosti

Tabulka €. 14: Ukazatele zadluZenosti spole¢nosti

Ukazatel 2016 2017 2018 2019
Véritelské riziko 70,8 % 76,3 % 73,7 % 77,4 %
Koeficient samofinancovani 29,2 % 23,7 % 26,3 % 22,6 %
Financni paka 3,43 4,23 3,30 4,42
Ziskovy ucinek financni
paky 2,87 3,53 3,55 3,91

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetni zavérky spole¢nosti Pierre Fabre v obdobi 2016-2019




Véritelské riziko

Ukazatel vétitelského rizika, Casto také nazyvan ukazatel celkové zadluZenosti, zobrazuje
podil ciziho kapitalu na financovani spolecnosti. Z definice zlatého bilan¢niho pravidla by
cizi kapital nemél prekrocit vice nez 50 %. Vysledné hodnoty spolecnosti vychézely ve
vSech obdobich v intervalu od 70 % do 80 %, pfi ¢emZ hodnoty nemaji jasny rust ¢i pokles,
avsak jsou kolisavé. Nejvyssim podilem ciziho kapitalu jsou kratkodobé zavazky, které se

kazdym rokem zvySuji.

Koeficient samofinancovani
Doplitkovy ukazatelem véfitelského rizika, koeficient samofinancovani, udava, z jaké ¢asti
je spole¢nost financovana vlastnim kapitalem. Vysledné hodnoty by u Gspésnych podnikd
nem¢ély klesat pod 30 %. Z vypocta v tabulce ¢. 14 lze vidét, ze spole¢nost v zadném ze
sledovanych obdobi této hranice nedosahla. Nejvyssi podil vlastniho kapitalu byl v roce
2016, kdy dosahoval 29,2 %.

Finan¢ni paka

Vysledné hodnoty financéni paky vyjadiuji, v jaké mite celkové zdroje prevySuji vlastni
kapital. Cim vyssi je hodnota finanéni paky, tim nizsi je podil vlastniho kapitalu na kapitalu
celkovém. Doporucenou hodnotou finan¢ni paky se udava 25 % vlastniho kapitalu a 75 %
kapitalu ciziho, coz odrazi vysledna hodnota 4. Z vypoct hodnot finanéni paky 1ze posoudit,
ze spolecnost ma témet optimalni rozvrzeni objemu zdroji. Ziskovy ucinek financni paky
se pohybuje od hodnoty 2,9 do 3,9, pticemz kazdym rokem roste, coz vypovida o neustalém
zvySovani rentability vlastniho kapitalu. Za kritickou hranici ziskového t¢inku finan¢ni paky
se povazuje hodnota 1, resp. pokud by doslo k poklesu pod tuto hodnotu, finan¢ni paky by

snizovala rentabilitu vlastniho kapitalu (Kubickova, 2015).

4.4 Bankrotni a bonitni modely

4.4.1 Taffleruv model
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Tabulka €. 15: Taffleriv model spole¢nosti

Vaha Ukazatel 2016 2017 2018 2019
0,53 EBT / Kratkodobé zavazky 0,09 0,08 0,09 0,05
0,13 ObéZna aktiva / Zavazky 0,18 0,17 0,18 0,17
0,18 Kratkodobé zavazky / Aktiva 0,12 0,13 0,12 0,13
(Finance-Kratkodobé zavazky) /
0,16 (Provozni naklady-Odpisy) -0,16 -0,23 -0,20 0,24
Zt 0,23 0,15 0,19 0,11

Zdroj: vlastni zpracovani dle G¢etni zavérky spole¢nosti Pierre Fabre v obdobi 2016-2019

Dle vyslednych hodnot z tabulky ¢. 15 Ize jasné vidét, Ze veskeré vysledné hodnoty se
pohybuji nad hranici 0, coz vypovida o platebni schopnosti a vysoké nepravdépodobnosti
upadku spolecnosti (Kubickova, 2015). Nejlepsim obdobim byl rok 2016, kdy vysledna
hodnota byla 0,23. Naopak nejhor§im rokem byl rok 2019, kdy se spole¢nost piiblizila
K rizikové hranici. Divodem této hodnoty je zvySeni kratkodobych zavazku, které se

projevilo snizenim skoére v prvnim a ¢tvrtém ukazateli.

4.4.2 Index bonity

Tabulka ¢. 16: Index bonity spolec¢nosti

Vaha Ukazatel 2016 2017 2018 2019
1,5 CF/CK 0,209 -0,014 0,173 0,113
0,08 CA/ CK 0,113 0,105 0,109 0,103
10 EBT/CA 1,150 1,140 1,116 0,756
5 EBT / Celkové vykony 0,181 0,202 0,195 0,170
0,3 Zasoby / Celkové vykony 0,034 0,050 0,050 0,061
0,1 Celkové vykony / CA 0,317 0,282 0,286 0,222
IB 2,004 1,765 1,929 1,425

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetni zavérky spole¢nosti Pierre Fabre v obdobi 2016-2019

Pro index bonity obecné plati, ze ¢im vyssi je vysledna hodnota, tim lepsi je finan¢ni situace
a bonita spole¢nosti. Za mezni hranici se povazuje hodnota 0 (FinAnalysis, 2020). Vysledné
hodnoty v obdobi 2017-2019 udavaji interval (1;2), ktery vyjadiuje dobrou finanéni situaci.
Jediny rok, ktery se vychylil z tohoto intervalu, je rok 2016, ktery mirn€ nakrocil do intervalu
(2;3), ktery zobrazuje velmi dobrou finan¢ni situaci. Celkové zhodnoceni finan¢ni situace

spolecnosti je pozitivni bez zddnych naznaka finan¢nich problémad.
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4.5 Porovnani spolecnosti Pierre Fabre s konkurenci

Tabulka €. 17: Porovnani spolecnosti s konkurenci

Ukazatel Pierre Fabre L'Oréal Dermacol

ROA 10,43 24,75 7,39

ROE 26,65 59,47 14,86
ROS 3,73 8,77 7,25
Bézna likvidita 1,37 1,69 1,35
Pohotova likvidita 0,75 1,00 0,91
Hotovostni likvidita 0,23 0,05 0,28
Obrat aktiv 2,77 2,85 0,96

Dobra obratu zavazku 93,00 68,75 198,50

Zdroj: vlastni zpracovani dle ucetnich zavérek spolecnosti, 2016-2019

Pro porovnani spole¢nosti Pierre Fabre s vybranymi konkurenty, byly do této prace vybrany
dvé konkurenc¢ni spolecnosti, a to spole¢nost L"Or¢al, ktera je povazovana za celosvétovou
jednicku v oblasti dermokosmetiky a hlavni konkurent spole¢nosti Pierre Fabre, Dermacol.
Vysledné hodnoty byly vypoéitany primérem hodnot v daném ukazateli v letech 2016-2019.
Plvodni imysl autora bylo porovnani spole¢nosti s odvétvovym primeérem, avSak dle MPO,

2019, dermokosmetika nebyla souc¢asti priumyslu, u kterého byly znamy primérové hodnoty.

Tabulka ¢. 18: Komparace spole¢nosti na bazi multikriteridlni matice

Ukazatel Pierre Fabre L'Oréal Dermacol
ROA 2 1 3
ROE 2 1 3
ROS 3 1 2
Bézna likvidita 2 1 3
Pohotova likvidita 3 1 2
Hotovostni likvidita 2 3 1
Obrat aktiv 2 1 3
Dobra obratu zavazku 2 1 3
Soucet 18 10 20
Poradi 2 1 3

Zdroj: vlastni zpracovani

Z tabulky €. 18 Ize jasné vyc¢ist dominanci spolecnosti L' Oréal proti konkurentim ve vétSing

v

ukazateldi. Spole¢nost Pierre Fabre vykazuje ptiznivéjsi hodnoty pouze v jediném ukazateli,
a to hotovostni likvidité. Tento vysledek je zapti¢inén primarné z ditvodu velmi vysoké
hodnoty kratkodobych zavazkl a zaroven nizkou hodnotou finanéniho majetku spole¢nosti

L’Oréal. V porovnani s hlavnim konkurentem, spolecnost Pierre Fabre zaznamenava ve
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veétsiné ukazatell znaény Uspéch, primarné v oblasti rentability a aktivity. V oblasti
rentability 1ze vidét nejvyssi rozdil v ukazateli rentability vlastniho kapitalu, kdy spole¢nost
Pierre Fabre dosahuje témét dvojnasobné hodnoty, co jeji konkurent. Na druhou stranu,
spolecnost Dermacol dosahuje ptiznivéjSich hodnot v oblasti rentability trzeb a témeét
dosahuje tirovné spolecnosti L'Oréal. V porovnani aktivity vykazuje spolecnost Pierre Fabre
pfiznivé vysledky a dominanci jednotlivych ukazatelG v této oblasti. Za zminku stoji
nezvykle vysoka doba obratu zavazk spole¢nosti Dermacol, kterad primérné dosahuje témer
200 dnt. V oblasti likvidity spolecnosti Pierre Fabre a Dermacol vykazuji témét shodné

vysledky.
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S5 Zavér
Cilem prace bylo zhodnoceni ekonomické situace spolecnosti Pierre Fabre v obdobi 2016-
2019 za pomoci ukazateld finan¢ni analyzy. Provedena byla vertikdlni a horizontalni
analyza, analyza pomérovych ukazatelll a vypocet bankrotniho a bonitniho modelu. Vstupni
data byla vyjmuta z Géetni zavérky spole¢nosti v daném obdobi. Majetkova struktura
spolecnosti je tvofena pievazné obéznymi aktivy, které maji primémé 96 % podil na
celkovych aktivech, z nichz nejvétsi cast tvoii zasoby S primérnym podilem 44 %.
Spolecnost je financovana primarné cizimi zdroji, které tvoii primérné 75 % celkovych
pasiv. Nejvice podstatnou polozkou jsou kratkodobé zavazky, které svym podilem tvoii 70
% celkovych pasiv. Vysledné hodnoty ukazatelli rentability vloZzeného kapitalu a rentability
vlastniho kapitalu jsou v porovnani s hlavnim konkurentem ptiznivé. V oblasti likvidity,
spole¢nost v Zadném z ukazatelli nedosahovala doporu¢enych hodnot z divodu vysokych
hodnot kratkodobych zavazku, nicméné v porovnani s konkurenci se pohybuje na téméf
stejné urovni. Z ukazatel aktivity vychazi nejhiife ukazatel doby obratu zavazki, jehoz
vysledna hodnota dosahuje az 118 dni. Pro spole¢nost toto tvrzeni ovSem neznamena zadny
negativni vysledek, jelikoz dodavatelé maji ve spolecnost plnou divéru a dlouhodobé s ni
spolupracuji. Vysledky Tafflerova bankrotniho modelu a indexu bonity se nachdzi
v doporucenych hodnotach a modely se shoduji v zavéru takovém, Ze spolecnost je bonitni,
Ve stabilni finan¢ni situaci a je vysoce nepravdépodobné, Ze by se méla v nasledujicich letech
dostat do upadku. Pro takto prosperujici spolecnost, kterd nevykazuje slabé stranky, je

doporucenim pouze zvyseni trzniho podilu za ucelem zvyseni zisku.
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