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Nazev diplomové prace:
Analyza duveryhodnosti zebrickit Brand Finance a Inter Brand na

prikladu oceneni ochranné znamky L’ Oréal Paris

Abstrakt:

Diplomova prace se vénuje srovnani vysledki ocenéni oznaceni L'Oréal Paris
spole¢nosti L'Oréal S.A. pomoci znaleckého ocenéni a hodnot zvetrejnénych
spole¢nostmi Brand Finance a Inter Brand. Cilem prace je testovani
duvéryhodnosti zebficki Brand Finance a Inter Brand jako zastupcu
konzultanskych spole¢nosti vénujicich se ocefiovani oznaCeni. V praci bude
podrobnéji srovnana metodika téchto spolecnosti s metodami pouzivanymi ve
znaleckém ocenéni jak v teoretické, tak praktické rovin€é. Testovani
duvéryhodnosti bude provedeno na konkrétnim ocenéni ochranné znamky
L’Oréal Paris. Ochranna znamka bude podrobena strategické analyze a reSersi.
Finan¢ni zdravi vlastnika ochranné znamky, spole¢nosti L'Oréal S.A., bude
provéfeno pomoci finanéni analyzy. V posledni ¢asti bude ochranna znamka
ocenéna dle nejbéznéjSich metodik znaleckého ocenéni. Vysledky ocenéni
budou na zavér srovnany s vysledky v hodnoceni dle Brand Finance a Inter

Brand.
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Title of the Master’s Thesis:
Analysis of the credibility of Brand Finance and Inter Brand
ranking performed on the example of L’'Oréal Paris trademark

valuation

Abstract:

The main topic of the diploma thesis is the comparison of the evaluation of
trademark L’Oréal Paris owned by L’Oréal S.A. company by the financial
evaluation approaches versus rankings publicised by Brand Finance and Inter
Brand representing global consultant companies. The goal is to analyze the
credibility of Brand Finance and Inter Brand rankings as the examples of
companies which publicize global brand rankings. The comparison is done on
the specific evaluation of L"Oréal Paris trademark. The potencial is examined
in the strategical analysis also with the quality of trademark registered with
connection to L’Oréal Paris. The thesis contains financial analysis for the
purpose of checking financial health of the company L'Oréal SA. In the last
part the trademark is evaluated by the most common valuation methods.. The
final value is compared with the ranking values of Brand Finance and Inter
Brand.
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1 Uvod a cile prace

Hodnota podniku v 21. stoleti v mnohych piipadech jiz nespociva ve
vlastnictvi hmotnych aktiv.'! Tato aktiva jsou &asto velmi snadno
reprodukovatelnd a v pfipadé¢ disponibility penéz 1 snadno dostupna.
Konkuren¢ni vyhoda podnikli naopak v mnohych ptipadech tkvi ve vlastnictvi
néceho specidlniho, tézce reprodukovatelného a jedineéného, néceho, ¢im se
mohou spolecnosti odlisit od konkurence, a co jim pfinasi lepsi prodejnost
jejich produktii ¢i sluzeb 1 za predpokladu, Ze fyzickymi vlastnostmi se jejich
nabidka pfili§ od konkurence nelisi. Tento benefit predstavuji pravé nehmotna
aktiva riznych druhti, mezi nez mizeme zaradit vSe od patentti, know how,
uzitnych vzort, obchodniho tajemstvi a internetové domény az po ochranné
znamky, které jsou mnohdy nejcastéji zminovanym druhem nehmotnych aktiv.
Pokud podnik dodava na trh vyrobky pod silnym oznaenim, je to pro néj
nesporna konkurencni vyhoda. Je dokazano, ze spotiebitelé, ktefi se rozhoduji
o koupi na misté prodeje (nutno podotknout, ze je jich velké mnozstvi) si ve
svém findlnim rozhodnuti vyberou produkt, ktery jiz znaji napftiklad
z I’eklamy.2 Silné oznaceni také vytvaii emocionalni pouta spotiebiteld,
prohlubuje vérnost a tim zvySuje pravdépodobnost opakovaného néakupu.
Vétsina podnikt se tedy soustfedi na budovani znacky a jeji propagaci, a to
prostiednictvim celych marketingovych oddéleni, které ve velkych korporacich
zamé&stnavaji velké mnoZstvi zaméstnancl. Celé tymy se tedy zaobiraji
oblastmi jako je propagace znacky, budovani vérnosti znacce ¢i navazani

emocionalniho kontaktu se spotiebiteli.

! Australian school of business: Transfer Pricing and IP location research. Z4¥i,2012. Dostupné
onlina na: https://www.businessthink.unsw.edu.au/Pages/Transfer-Pricing-and-1P-Location-
Research-Reveals-the-Real-Motivators.aspx

2 Media Guru: Vliv reklamy na nakupy roste, nejvice ovliviiuji letidky. Unor, 2013. Dostupné
online na: http://www.mediaguru.cz/2013/02/vliv-reklamy-na-nakupy-roste-nejvice-ovlivnuji-

letaky/#.U_TqEfl_sfk



Zvyse zminéného vyplyva velky daraz, se kterym se podniky tomuto
vzacnému aktivu vénuji. Mlze pro né byt velkym ptinosem nejen pifi soucasné
existenci podnikani, ale také v piipadech jako jsou akvizi¢ni procesy, kdy silna
znacka miize piestavovat samotny diivod akvizice daného podniku.® Vzhledem
k dulezitosti tohoto aktiva vznikla potfeba znat jeho hodnotu. Samotné
ucetnictvi podniklim v tomto nemuize dobfe poslouzit. Zde prichazeji na fadu
znalci, ktefi provedou ocenéni daného portfolia nehmotnych aktiv, piipadné

konkrétné pouze vybranych polozek.

Ocetiovani znatek lze pozadovat za interdisciplinarni obor. Znacka®, neboli
brand, je pojem marketingovy, zatimco ocenéni se fadi vice pod problematiku
finanéni. Z tohoto diivodu vzniklo vice pfistupt, kterymi lze na ocenéni znacek
ptihlizet. Prvnim z nich je pfistup ryze financ¢ni, ktery méti hodnotu znacky
Z pohledu vlastnika znacky na zaklad¢ piifaditelnych ziskil ¢i trzeb, druhym
pristupem je pohled behavioralni - spotiebitelsky orientovany. Nékteré pristupy
se snazi propojit marketingovy i financni pohled a do svého ocenéni zahrnout

vSechna relevantni kritéria. Tyto metody jsou nazvany integracni.

Jak je cenné oznaceni spolecnosti? Je cennéj$i nez oznaCeni mého konkurenta?
Pro Sirokou vefejnost i pro potieby z marketingového hlediska se tomuto oboru
zacalo vénovat spousta lokalnich ¢i mezinarodnich firem, které vyuzivaji svych
vlastnich metodik, které 1ze oznacit pravé za integrované piistupy. Tyto firmy
nabizi své sluzby casto doplnéné o strategické poradenstvi. V mnohych
ptipadech vydavaji sviij vlastni zebticek nejcennéjSich znacek svéta, piipadné
rozdéleny dle teritorii ¢i obort. Pfikladem mohou byt firmy Brand Finance a

Inter Brand, které budou podrobnéji predstaveny v této praci.

Cilem této prace je srovnat metodiky pouzivané mezindrodnimi

konzultanskymi spole¢nostmi k ocenéni znacek, které se z hlediska teorie daji

3 Toto tvrzeni podporuji i akvizice provedené v této praci analyzovanou spole¢nosti L'Oréal
* Pojem znacka a jeho odliseni od pojmu ochrannd zndmka bude presngji definovan v dalsi

Casti prace



oznacit za integracni pfistupy s ocenénim znalce, tedy pfistupem financnim,

kde je nejcastéji pouzivanou metodou licen¢ni analogie.

Toto téma bude testovano na konkrétnim ptikladu ocenéni vybrané ochranné
znamky L’Oréal Paris ve vlastnictvi spole¢nosti L’Oréal S.A. Oznaceni
L’Oréal Paris se umistilo v TOP 20 znackach kosmetického pramyslu
Vv celosvétovém srovnani v zebfiCku Brand Finance, pfi¢emz se zéaroven
umistilo 1 Vv Zebficku nejcennéjSich svétovych znacek, ktery sestavuje
spole¢nost Inter Brand. V obou Zebii¢cich byla hodnota oznaceni L"Oréal Paris
vycCislena v fadech miliard americkych dolara. To, jestli k podobnému
vysledku vedou 1 klasické finanéni metody ocenéni, ukaze nasledujici text,

ktery se podrobnéji zaméii i na srovnani metodik ocenéni v teoretické roving.

Vlastni ocenéni ochranné znamky L’Oréal Paris v této praci vychazi z verejné

dostupnych informaci.



2 Teoreticka cast

2.1 Rozdéleni pristupii k ocennovani nehmotnych aktiv

Ocenéni nehmotnych aktiv je moderni disciplinou, kterd vznikla z potfeby
ohodnoceni aktiv duSevniho a primyslového vlastnictvi, kterymi podniky
disponuji. Nejpopularn€jsim druhem nehmotnych aktiv jsou ochranné znamky.
V dne$ni ekonomické situaci, kdy je ve vyspélych stitech Castym jevem
ptevazujici nabidka nad poptavkou, je pro podniky dilezité odliSit své vyrobky
od konkurence. OdliSeni fyzickymi vlastnostmi je spiSe odliSenim docasnym.
Do poptedi se tedy dostavaji charakteristiky, které konkurenéni podniky
nemohou pfevzit a zkopirovat do svych produkti ¢i sluzeb. Jednou z téchto
charakteristik mize byt i znacka zaregistrovand formou ochranné znamky,
ktera z pohledu spotiebitele vyrobek odlisi od konkurence, a o to spole¢nostem
predevsim jde.

Pravé z duvodu stale rostouciho vyznamu nehmotnych aktiv vzniklo od doby,
kdy se prvni odbornici zacali vénovat této oblasti, mnoho pfistupi Casto
zalozenych na riznych zakladech. Vzhledem k mezioborovému postaveni 1ze
tyto ptistupy délit na’:

- finan¢ni ptistupy

- behavioralni ptistupy

- integracni

2.1.1 Finan¢ni pristupy

Finan¢ni pfistupy vyuzivaji zékladt klasickych metod ocefiovani prevzatych
Z ocenéni podnikd a dalSich hmotnych aktiv. Jde o pfistupy zalozené na
pohledu vlastnika znacky, ktery chce znat hodnotu znacky naptiklad za Gcelem
jejiho prodeje. Castym vyuzitim je i ocenéni znaéky pro potieby akvizice, at’
uz z pohledu akvizitora ¢i dosavadniho vlastnika znacky. U podnikovych

kombinaci mé viibec ocenéni nehmotnych aktiv velky vyznam, jelikoz

>Communication controlling: Brand evaluation. Dostupné online na
http://www.communicationcontrolling.de/en/methods/value-creation/brand-evaluation.html
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nehmotnd aktiva (patenty, ochranné¢ znamky) mohou v mnohych ptipadech
predstavovat samotny divod akvizice.

Na znacky se u financnich pfistupli ocenéni nahlizi prostfednictvim trzeb ¢i
ziski, které lze znaCkam priradit. Jak jiz bylo feceno, finanéni metody jsou
zalozené na principech pouzivanych pfi oceniovani podniku, naptiklad principu
diskontovani cashflow ¢i ekonomické pifidané hodnoty. Nejpouzivanéjsi
metodou je metoda licen¢ni analogie, kterd je zalozena na principu uspory
licenc¢nich poplatkli a diskontovani této uspory na Cistou soucasnou hodnotu.
DalSimi metodami mohou byt: metoda rozdéleni zisku, metoda prémii ¢i

metoda nadzisku.

2.1.2 Behavioralni pristupy

Behavioralni pfistupy jsou na rozdil od pfedchozich finan¢nich piistupt
zalozené spiSe na kvalitativnich ukazatelich, které se casto vyuZivaji
Vv marketingu. Jiny nazev pro tuto skupinu pfistupl jsou piistupy zaloZzené na
spotiebitelském chovani. Zatimco finan¢ni pfistupy se pouzivaji pfi ocenéni
ochranné znadmky za ucelem prodeje, behaviordlni pfistupy nachdzeji své
vyuziti pfi  hodnoceni efektivnosti marketingové strategie a brand
managementu. Predev§im velké mezindrodni korporace vynakladaji na
marketingové Gdely nemalé finanéni prostiedky.’ Tento fakt vede firmy
k vyhodnocovani efektivnosti téchto nakladi. Ocenéni znaCky muze také
spolecnostem uleh¢it rozhodovani o velikosti podilu z marketingového
rozpoctu, ktery bude vynaloZen na podporu konkrétni znacky. Pro efektivitu a
povédomi o této sféfe je tedy nutna spoluprice mezi marketingovym a
finan¢nim oddélenim spolecnosti. Pfiklady metod vyuZivajicich behavioralni

ptistup k ocenéni znacek budou popsany v nasledujici kapitole.

® Viz néklady na marketing a propagaci spole¢nosti L'Oréal SA dale zminéné v této praci

5



2.1.3 Integracni pristupy

Integracni pfistupy jsou jakymsi spojenim piedchozich dvou pfistupt
Vyuzivaji jak data finan¢ni, tak marketingova a snazi se tak o uceleny pohled
na ocenéni znacek, kdy je stejna vaha kladena na marketingova kritéria
hodnoceni znacky zaloZzena na spotiebitelském chovani, tak finan¢ni kritéria
zalozena na priistupech pfifaditelnych zisk a trzeb z pohledu znalce. Tyto
metody vyuzivaji spolecnosti vénujici se globaln€¢ ocenovani znacek a
strategickému poradenstvi v této oblasti, mezi néz se fadi naptiklad spolecnost
Brand Finance ¢i Inter Brand. Vlastni metodiky téchto spole¢nosti budou

popsany v prislusnych kapitolach vénujicich se integraénim piistuptim.

2.2 Finan¢ni pristupy

Ocenovani nehmotnych aktiv se dostava do popiedi z4jmu odborné vetejnosti
predevsim z divodu velkého vyznamu nehmotnych aktiv ve vlastnictvi
spole¢nosti. Nehmotna aktiva jsou také castym davodem podnikovych
kombinaci, proto je jim tfeba vénovat vysokou pozornost a znat jejich hodnotu.
Metod znaleckého ocenéni vzniklo za posledni roky vice, ovsem vSechny jsou
zatadit do zakladniho d&leni metod dle p¥istupii k ocenéni’:

- srovnavaci pfistup

- ndkladovy pfistup

- vynosovy pfistup

Vzhledem k zaméfeni této prace budou dale podrobnéji popsany pouze

metody vynosového piistupu, které budou dale pouZzity v praktické ¢asti prace.

2.2.1 Vynosovy pristup

Vynosovy pfistup — je nejCastéji zaloZzen na Cisté soucasné hodnoté toku
plynoucich z vlastnictvi nehmotného aktiva jeho majiteli. Jedna se také o
nejCasteji vyuzivany pristup pii ocenéni nehmotnych aktiv. Toky, které ptinési
drzba nehmotného aktiva mohou nabyvat rtizné podoby. Déleni metod
spadajicich pod vynosovy pfistup je zaloZeno prave na této podobé penéznich

toku:

! Svacina,P: Oceriovani nehmotnych aktiv. 1. vydani. Praha:Ekopress, 2010, s.95
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e Toky vyjadiené jako ptijem zrealnych ¢i tspora fiktivnich
licen¢nich poplatkti — metoda licen¢ni analogie

e Toky vyjadiené jako soucCasnd hodnota podili na zisku
plynoucich z nehmotného aktiva — metoda podilu na zisku

e Toky vyjadiené jako soucCasnd hodnota prémie, kterou ptinasi
drzba nehmotného aktiva — metoda prémii.

e Penézni toky plynouci z pouzivani nehmotného aktiva — metoda
Cisté soucasné hodnoty

e Toky vyjadiené jako soucasnou hodnotu nadmérnych ziskli po
odecteni hypotetickych plateb za ostatni aktiva — metoda

nadmérnych ziski

2.3 Integracni modely oceniovani pouzivané konzultantskymi

spole¢nostmi

2.3.1 BrandFinance

Spole¢nost Brand Finance sama sebe na svych internovych strankach
pfestavuje jako: ,,vedouci spolecnosti v oblasti ocenovdini znacek a
strategického poradenstvi pusobici na celéem svete, ktera poskytuje své sluzby
spolecnostem se silnymi znackami a radi jim ve vécech maximimalizace
hodnoty prostrednictvim efektivniho managementu znacek a jinych nehmotnych
aktiv. “®

Spolec¢nost byla v roce 1996 zalozena Davidem Haighem v Londyng. David
Haigh je povaZzovan za ikonu v oboru ocenovani a ohodnocovani znacek.
Predtim, nez zalozil Brand Finance, zastdval post feditele Inter Brand,
spole¢nosti plisobici ve stejném oboru, které bude vénovana dalsi podkapitola
prace. V roce 2000 byly zalozeny prvni zahrani¢ni kancelafe Brand Finance
v Singapuru a Australii a vV soucasné dob¢ spole¢nost disponuje 20 podockami
po celém svéte.

Kromé sluzeb poskytovanym konkrétnim subjektim Brand Finance sestavuje

vetejnosti piistupné zebticky nejhodnotnéjSich znacek, v nékterych piripadech i

8 Spoleénost Brand Finance (www.brandfinance.com)
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véetné teritoridlniho a oborového vymezeni. Tyto zebficky spole¢né s ostatnimi
informacemi a ochrannych znamkach, dulezitych udalostech tykajicich se
znacek a marketingu a publikovanych ¢lankl zvéfejnuje na své webové strance
Brand Directory (www.brandirectory.com). Zebii¢ky také piebiraji magaziny
vénujici se tomuto tématu — napi. zebfi¢ek nejhodnotnéjsich znacek v sektoru

bankovnictvi zvétejiiuje Casopis Banker.

Metodika spolec¢nosti

Brand Finance pro své ucely pouziva metodiku zalozenou na licen¢ni analogii,
ktera byla doplnéna o dalsi specifické postupy vyvinutymi pravé touto
spole¢nosti. Metoda je zalozena na odhadu budoucich trzeb spolecnosti a
zaroven potencionalniho licencniho poplatku, ktery by spolecnost musela
platit, pokud by nebyla vlastnikem dané ochranné znamky. Dale je aplikovana
metoda Cisté soucasné hodnoty, kdy je nasobek trzeb a licen¢nich poplatkl
diskontovan k sou¢asnému okamziku. Doposud se metoda nelisi od klasické
metody licen¢ni analogie.

Specifika se objevuji pfi zplisobu urceni licenéniho poplatku a urceni diskotni

miry.

1) Urceni licenéniho poplatku: Licenéni poplatek vychazi z obecnych
licen¢nich poplatkii typickych pro dany obor podnikani v piipadé
nespiiznénych osob (tzv. arm’s length princip).

2) Brand Strength Index (BSI): Pro uréeni piesné vyse poplatku je
aplikovana tzv. Brand Strength Index — vlastni skoringovy model
prifazujici znacce body na stupnici 0-100 dle klicovych vlastnosti mezi
nez patii: citové pouto, finan¢ni pozice, udrZitelnost a dalsi faktory,
které jsou zahrnuté pod tyto 4 skupiny: Brand Investment, Brand Driver
Performance, Business Performance a Stakeholder opinion (tyto

kategorie se daji ptelozit jako Investice do znacky, Analyza faktord



stimulujicich poptavku, Vykonnost podniku a Pohled zainteresovanych

lidi kolem zna&ky®)

3) BrandBeta: m¢fitko BrandBeta vyjadiuje riziko, které je s danou

znaCkou spojeno — jak rizikové je zakoupit si licenci na tuto znacku?

Jaka je pravdépodobnost, ze vlastnictvi znacky bude generovat budouci

trzby? Na zaklad¢ analyzy BrandBeta bude dale ur¢ena diskotni mira,

ktera bude aplikovana na piepocet budoucich trzeb.

4) Postup urceni diskontni miry = analyza BrandBeta

a.
b.

Urceni bezrizikové trokové sazby

Urceni rizika pro dany trh, pfiCemz pouziva se rizikova prémie
trhu, které je stanovovano pro burzy cennych papird a jez
vyjadifuje miru rizika investic na téchto trzich, kde burza
cennych papird pisobi.

Urceni slozené diskontni sazby z bezrizikové urokové miry a
priplatu za riziko pro konkrétni trh

Uprava o specifické riziko konkrétniho sektoru podnikani
Uprava o vliv rizika konkrétni znaky na zakladé faktoru

BrandBeta

5) BrandBeta — uprava o konkrétni riziko daného oznaceni se provadi na

zaklad€ srovnani s jinymi oznacenimi V oboru a to na zéklad¢é téchto

deseti faktoru:

% pozn. mezi stakeholdery patii: zékaznici, zam&stnanci spole¢nosti, dodavatelé, odbératelé,

stat, konkurence, atd.



Faktor Skala
Doba na trhu 0-10
Distribuce 0-10
Podil na trhu 0-10
Pozice na trhu 0-10
Mira ruistu prodeje 0-10
Cenova pfirazka 0-10
Elasticita ceny 0-10
Vydaje na marketing/podporu 0-10
Povédomi o reklamé 0-10
Povédomi o znacce 0-10
Celkem: 0-100

Tabulka: Hodnoceni BrandBeta, zdroj: D. Haigh: Ocenovani znacky a jeho

vyznam

Pokud oznaCeni dosdhne ohodnoceni 50 bodii znamena to, Ze se mezi
srovnavanymi oznaéenimi umistilo jako priamérné, pokud je oznaceni
pfifazeno vys$i ohodnoceni, je ozna¢eni povazovano za nadpramérné a naopak.
Pti teoretickém vysledku 100 je oznaceni nejlep$i v ramci srovnavanych
oznaceni a je povaZzovano za bezrizikové. Dle poctu bodi z analyzy BrandBeta
je oznaceni pfifazen rating podobny tomu, jaky pfitazuji spolecnostem a celym

zemim ratingové agentury:

Bodové hodnoceni . Bodové hodnoceni .
Rating Rating
BrandBeta BrandBeta
91-100 AAA 41-50 B
81-90 AA 31-40 CCC
71-80 A 21-30 CC
61-70 BBB 11-20 C
51-60 BB 0-10 D

Tabulka: Rating znacek, zdroj: D. Haigh: Ocenovani znacky a jeho vyznam
6) Po zjisténi diskontni sazby se tato sazba aplikuje na progndzované trzby
jejich vyndsobenim licencnimi poplatky. Takto je zjisténa vysledna

hodnota znacky
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Cely postup Brand Finance shrnuje na svych webovych strankach
V nasledujicim schématu:

Brand Strength Brand Brand Brand
Index (BSI) ‘Royalty Rate’ revenues value

Brand
investment

Brand
driver
performance

Business
performance

Forecast revenues

Stakeholder
opinion

Obrdzek: Postup ocenéni znacky metodikou BrandFinance, zdroj:

www.brandfinance.com

Brand Finance pfifazuje své metodice nasledujici vyhody:

- metoda zaloZend na Cisté souc¢asné hodnoté

- vynosy znacky reprezentuji ndklady na placeni licen¢niho poplatku
Vv ptipad¢, Ze spole¢nost znacku nevlastni

- zpusob urceni licen¢niho poplatku a diskontni miry je prihledny a pro
klienty a vefejnost srozumitelny neboli v metodice se nevyskytuje zadna

nejasna ,,Cernd skiinka“

Zebricek zverejnovany Brand Finance

Jak jiz bylo zminéno, spole¢nost na svém webu Brand Directory zvétejiuje
ruzné zebticky nejhodnotnéjSich oznaceni, které jsou dale prejimany odbornym
tiskem.

Pro ucely této prace je relevantni zebficek celosvétové nejhodnotnéjsich
oznaceni V kosmetickém sektoru pro rok 2014, pficemz veskera oznaceni
umisténé v tomto Zebticku jsou ocenéné k datu 31.12.2013. Nasledujici tabulka
ukazuje oznaceni, ktera se umistila na prvnich 20 mistech, spole¢né s jejich

hodnotou vyjadienou v eurech. Hodnota v eurech je pro tucely této prace
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vhodnéjsi zhlediska srovnani s vlastnim ocenénim znacek, jelikoz financni

vykazy spolecnosti L’Oréal SA jsou nominovany v eurech.

Umisténi | Umisténi | Oznaceni Zemé Hodnota | Hodnota | Rating | Rating
2014 2013 pivodu 2014 (mil. | 2013 2014 2013
EUR) (mil.
EUR)
1 2 L'Oréal Francie 7809 6 586 AAA+ | AAA-
Paris
2 6 Avon USA 4630 3951 AA AA-
3 11 Pantene USA 4 470 4524 AA+ AA-
4 4 Nivea Némecko | 4409 4 425 AA+ AA+
5 7 Dove UK 4 269 3213 AAA- | AA
6 15 Garnier Francie 3488 1993 AAA | AAA-
7 9 Esteé USA 3328 2931 AA+ AA+
Lauder
8 5 Lancome Francie 2 965 4171 AAA | AA+
9 1 Olay USA 2961 2995 AA+ AA+
10 23 Johnson's USA 2613 1146 AAA AA+
11 12 Christian Francie 2415 2236 AAA- | AAA
Dior
12 11 Head & | USA 2142 2 376 AA- AA-
Shoulders
13 13 Chanel Francie 2139 2130 AAA | AAA
14 17 Maybelline | Francie 2119 1816 AAA | AAA-
15 18 Clarins Francie 1887 1799 AAA- | AA+

Tabulka: TOP 15 kosmetickych znacek — globdlni pohled, zdroj:
www.brandirectory.com

Nejhodnotnéj$im oznacenim kosmetického sektoru je tedy dle Zebti€ku Brand
Finance oznac¢eni L’'Oréal Paris shodnotou 7,8 mld. EUR. Pro srovnani
nejhodnotngj§im oznacenim svéta mezi vSemi sektory pro rok 2014 bylo
vyhlaseno oznaceni Apple s vycislenou hodnotou na 75,9 mld. EUR. Hodnota
oznaceni L'Oréal je tedy cca desetinou hodnoty znacky Apple. Obecné jsou

mezi nejhodnotnéjsi oznaceni zatazeny ty v sektoru IT:
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Poradi 2014 Oznaceni Hodnota 2014 v mil. EUR
1 Apple 75926
2 Samsung 57 120
3 Google 49771

Tabulka: TOP 3 znacky — globalni hledisko, zdroj: www.brandirectory.com

2.3.2 Interbrand

Dalsi spolec¢nosti zabyvajici se oceflovanim znacek ¢i ochrannych znamek a
poradenstvim je Interbrand. Tato spolecnost byla zalozena dfive nez vyse
zminovany Brand Finance a da se pokladat za prukopnika ve tomto oboru.
Spolecnost zalozil John Murphy v roce 1974 pod jménen Novamark. Pivodné
se spolecnost zabyvala Cist€¢ vytvafenim a registraci ochrannych znamek.
V roce 1979 se spole¢nost piejmenovala na Interbrand a oteviela své sidlo
v New Yorku. V dnesni dob¢ Interbrand spada po koncern Omnicom, ktery ji
koupil v roce 1994 a disponuje 40 kancelafemi ve 25 zemich svéta. Skéla
¢innosti, kterymi se Interbrand zabyva se rozrostla na komplexni poradenstvi

v Iy, ’ .7 v ;1
znalky, vytvafeni strategii a ocefiovani. '

Metodika Interbrand

Dle spole¢nosti Interbrand je ohodnoceni znamky dané tiemi faktory:
- finan¢ni analyzou oznaceni
- véhou, kterou oznaceni ovliviiuje v daném sektoru ndkupni rozhodovani

- konkuren¢ni silou oznaceni

Interbrand predstavuje svou metodiku dle nasledujicich krokd:
1) Segmentace — segmentace piechazi celému procesu ohodnoceni
znacky.
Existuji rizné cesty, jak lze k segmentaci pfistoupi — teritorialni
hledisko, segmentace dle spotiebitelskych skupin, dle ¢asti podniku, dle
produktovych tad,...

10 Historie  spoleCnosti  Inter Brand  (http://www.fundinguniverse.com/company-

histories/interbrand-corporation-history/)
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Segmentace je dulezitd pro nasledné ohodnoceni konkrétniho segmentu,
ktery ma jiné charakteristiky, na kterych je ohodnoceni zalozeno, nez
ostatni segmenty.

Mira segmentace zavisi na nasledujicich faktorech:strategické priority
podniku, troven exekuce rozhodovani v podniku, moznost rozdé¢leni
podniku na ¢asti, u kterych lze samostatn¢ identifikovat hlavni hnaci

faktory pro ocenéni a v neposledni fadé dostupnosti dat.

2) Finan¢ni analyza — ve finan¢ni analyze se Interbrand zamétuje na
navratnost investic do znacky a ekonomicky zisk, ktery je pocitan jako
provozni zisk po zdanéni generovany znackou, od které¢ho jsou
odecteny néklady pouzitého kapitalu.

Néklady kapitalu jsou pocitany jako metodou WACC. Finan¢ni analyza
dale zahrnuje prognézovani trzeb a ekonomického zisku na 5 let a

nasledné pficteni hodnoty druhé faze.

3) Role znac¢ky v kupnim rozhodovani — vaha sily znacky v nakupnim
rozhodovéni je srovnavana relativné k vaze ostatnich faktord, které
mohou rozhodovani spotiebitele ovlivnit, mezi néZ patii naptiklad cena
produktu, dostupnost produktu ¢i samotné fyzické vlastnosti produktu.
Vypocet vlivu plsobeni znacky na spotiebitelské rozhodovani je
oznacen jako RBI — the Role of Brand Index, tedy index vyznamu
znacky, ktery je méfen v procentech.

Vyznam vlivu znac¢ky je patrny piedevsim u kategorii, kde zékaznik
neni sam schopen objektivné rozliSit a posoudit vlastnosti produktu,
(uvadi se napiiklad mikroGipy do pocitaca') a také v kategoriich,
prostfednictvim kterych spotiebitel vyjadiuje svou identitu, nazor, roli

ve spole¢nosti a jeho nakup je tak emocialné ovlivnén.

11 \NTERBRAND: Brand Valuation: A versatile strategic tool for business , 2014. Dostupné
online  na: http://www.interbrand.com/en/best-global-brands/2013/best-global-brands-
methodology.aspx
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Urceni RBI je popsano v nasledujicich krocich:

- primarni vyzkum, kdy se RBI odvodi ze statistickych ukazatelt.
Interbrand ovsem jiz neuvadi jaké typy analyz a modell pro tento
vyzkum pouziva.

- sekundarni vyzkum na zéklad¢ jiz existujicich dat, ktery se upravi
dle odborného nazoru pracovnikl Interbrand

- kvalitativni posouzeni na zakladé pohovorti s managementem
spole¢nosti a zkuSenosti z minulosti

Po urceni procenta RBI je tento vysledek porovnavan s minulymi

vysledky spolecnosti ptisobicich ve stejném oboru. Poslednim krokem

této faze je vynasobeni RBI ekonomickym ziskem, pfi€emz se takto

urci zisk ptifaditelny znacce.

4) Sila oznaceni vici konkurenci — sila oznaceni se méfi na zakladé
schopnosti oznaeni vytvaiet si loajalni spotiebitele, ktefi vyrobky
s timto oznacenim opakované kupuji a timto procesem generuji
vlastnikovi oznaceni budouci poptavku a zisk.

Sila oznaceni je meéfena na stupnici 0-100 na zdklad¢ relativniho
srovnani vybranych faktord skonkurenci a dal$imi globalnimi
oznacenimi. Vysledkem je tzv. Brand Strength Score (BSS). Brand
Strength Score je zaroven inverznim vyjadifenim rizika daného oznaceni
a volatilitou odhadnutych budoucich trzeb. Brand Strength Score se
dale promitne do vypoctu diskontni sazby.

Faktory, dle kterych se BSS méfi, jsou rozdéleny na interni a externi a

dle metodiky InterBrand jsou nasledujici:

interni faktory (4)

- jasné poselstvi oznaceni spotiebitelim

- vnitini zdvazek spolecnosti vi¢i oznaceni — oddanost a vira
pracovniki a ochota pro investice do oznacenti;

- ochrana oznaceni co nejvice dostupnymi moznostmi,
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- flexibilita oznaceni vi¢i novym trendim, zménam na trhu a v reakci

na nove vyzvy

externi faktory (6):

autenticita — schopnost oznaceni dostat svym zavazkiim a vysokého

o¢ekavani spotiebiteld;

- relevance — oznaceni piesné odpovida na potieby spotiebiteltl v co

- odlisnost — do jaké miry je zédkaznik schopen odliSit charakteristiky
produktu ¢i sluzby od konkurence

- vytrvalost — doba na trhu, kdy produktu ustal nejruznéjsi vyzvy
trhu bez chyby

- pfitomnost znacky — Vv médiich, socidlnich médii i myslich
spotiebitell

- porozuméni oznaeni ze strany spotiebiteli — spotfebitelé nejen

oznaceni rozeznaji, ale zarovenn dokazou vyjmenovat pozitivni

charakteristiky oznaceni, coz pti dobré pozici oznaceni)

Hodnota oznaceni — pro vypocet hodnoty oznaceni je pouzita diskontni mira
vypoctena pomoci indexu sily znacky BSS, kterou jsou piepocteny
prognézované zisky znacky na soucasnou hodnotu. Cely proces ur¢eni hodnoty
znacky je popsan v nasledujicim schématu ptevzatém ze dokumentu Brand

Valuation: A versatile strategic tool for business.
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1. Segmentation

2. Financial 3. Demand 4. Competitive
Analysis Analysis Analysis
Economic Role of Brand Brand Strength

Profit Index (RBI) Score (BSS)

Brand Brand Risk
Earnings (Discount Rate)

5. Brand Value
Obrazek: Metodika ocenéni znacky spolecnosti Inter Brand, zdroj:Brand

Valuation: A versatile strategic tool for business.

V roce 2010 byla metodologii Interbrandu jako prvni udélena certifikace ISO
10668 — mezinarodni standard pro finan¢ni pozadavky na hodnoceni oznaceni.
OvSem je tfeba zminit, Ze spoleCnost se na tvorbé tohoto certifikatu sama

aktivné podilela.

Zebiitek sestaveny spoleénosti Interbrand

Do roku 2009 byl zZebticek ,,Best Global Brands®, ktery spole¢nost kazdorocné
sestavuje, publikovan v Casopise Businessweek. Od roku 2010 zvetfejiiuje
Interbrand Zebti¢ek na svych internetovych strankach. Pro kvalifikaci do
zebtic¢ku nejhodnotnéjsich globalnich oznaceni musi znacky splnit fadu kritérii,

které prokaZou jeji mezinarodnost:

vice nez 30% trzeb musi pochazet z jinych zemi, nez je matetskd zemée

spolecnosti

- musi byt prokdzéna pfitomnost oznaceni na tfech kontinentech — Evropa,
Amerika a Asie, a soucasné pfitomnost na rozvijejicich se trzich

- finan¢ni data o spole¢nosti musi byt vefejné dostupna

- ekonomicky zisk musi byt dlouhodobé kladny, trzby musi ptevySovat
provozni a finan¢ni néklady

- oznaceni musi byt vetfejnosti zndmo i mimo svij sektor podnikani
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V dusledku nesplnéni nékterého z vyse zminénych kritérii Zebticek nezahrnuje
znamd oznaceni jako naptiklad: BBC, Mars, nebo 1 celé sektory —

telekomunikace, aerolinky, farmaceuticky pramysl.

Pro tuto praci je zajimavy odhad hodnoty znacky L’'Oréal Paris — 9 874

milioni USD a je ji prisuzovan 12% rist oproti minulému roku 2012.

2.3.3 Srovnani pouzitych metodik

Ke konci tivodni ¢asti prace je nezbytné uvést shrnuti a srovnani vyuzivanych
metodik spolecnosti Brand Finance, Inter Brand a metod znaleckého ocenéni,
pomoci nichZ budou hodnoty oznafeni L’Oréal testovany. Analyza je

provedena na zéklad€ srovnani postupu ocenéni a pouzivanych kritérii:
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Kritéria Brand Finance Inter Brand Znalecké ocenéni
hodnoceni
vyclsle’na l}odnota 7,89 mid. EUR 7,21mid. EUR bude testovino
L’Oréal
hlavni prve(!met macka macka ochranna znamka
ocenéni
rizné metody:
metoda licencni
analogie
metodika zaloZena licen¢ni analogie podil na zisku metoda podilu na

na:

zisku

metoda prémii

metoda nadziskii

ekonomicky zisk
(provozni zisk po dani

trzby produktu/sluzby

budoucnost

zakladna pro trzby , %
o . . enerovany znackou po
ocenéni produktu/sluzby g B y , . p
odecteni nakladu
kapitdalu na znacku) Ziskova marse
orientace na
ano ano ano

kvalitativni
ukazatele

Index— Investice
do znacky,Pohled
zainteresovanych
lidi kolem znacky,
Analyza faktori

Brand Strenght

stimulujicich
poptavku

Brand Strenght Score 10
vybranych faktorii die
metodiky IB

Strategicka analyza
hodnoceni
konkurencni pozice

Kvantitativni |
ukazatele

Brand Strenght
ndex Vykonnost
podniku

Financ¢ni analyza

Financ¢ni analyza

podil nehmotného

neni specifikovano

Role of Brand Index

faktor PM

uvaha nad vyznamem

diskontni mira

faktoru dle

aktiva na vyrobk
W " nejasné urceni ostatnich nehmotnych
aktiv
licen¢ni poplatek podil znacky na zsku licen¢ni poplatek
(Brand Earnings)
uprava zakladny vyplyvajici
pro ocenéni z ekonomického zisku a ] ]
uréeni na zakladé | yrole znacky v kupnim podil na zisku
poplatku v odvetvi rozhodovani prémie
a skore v BSI "
nadzisk
Brand Beta Brand Risk
10 vybranych model CAPM

nejasné urceni

metodiky BF

Tabulka: Srovnani metodiky ocenéni ochrannych znamek; vlastni zpracovani
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Hodnota oznaceni L"Oréal Paris vyc¢islena spole¢nostmi Brand Finance a Inter
Brand se 1i$i o 680 miliont EUR, coz v relativnim vyjadieni znamena 9,43%.
(Hodnota oznaceni L’Oréal Paris dle metodiky Inter Brand bylo z divodu

moznosti srovnatelnosti pfepoctena z amerického dolaru na eura.lz)

Prvnim kritériem, které odliSuje pfistupy marketingovych konzultantskych
spoleCnosti a pristupy znaleckého ocenéni je wvibec predmét ocenéni.
Predmétem znaleckého ocenéni je ochranna znamka ¢i portfolio ochrannych
znamek, jelikoz praveé ochranné znamky jsou predmétem financ¢nich transakci.
Piistup konzultantskych spolec¢nosti je zaloZzeno na ocenéni znacky (V
anglickém znéni: brand).*® Pojem znadka a ochrannd znamka neni vhodné
zaménovat. Ne kazdd znacka je ochrannou zndmkou a zaroven ne kazda
ochranna znamka je znackou. Dle Setha Godina je znacka jakymsi souhrnem
oc¢ekavani spotiebitelll, ktery je divodem rozhodnuti o ndkupu konkrétniho
vyrobku ¢i sluzby a jejich upfednostnéni ptred vyrobky ¢&i sluzbami
konkuren¢nimi. Pokud spotiebitel neni ochoten zaplatit za dany vyrobek ¢i
sluZzbu prémii, nebo ve svém okoli nerozSifuje pozitivni reference, znacka
nema pro daného spotiebitele Zadnou hodnotu.® Silnd znadka je tedy
konkurenéni vyhodou podniku, proto je nutné toto aktivum pravné chranit. Po
pfihlaSeni prav k ur€itému oznaceni se znaCka stava ochrannou znamkou.
Ochrannad znadmka je zakladni primyslové pravni ochranou oznaceni.” Dle
Utadu primyslového vlastnictvi se ochranna znamka definuje jako:
»oznaceni grafického znazorneni, tvorené zejména slovy, pismeny, cislicemi,

barvou, kresbou nebo tvarem vyrobku ci jeho obalu, urcené k rozliseni vyrobkii

12 Ptepoctena hodnota spole¢nosti Inter Brand 9,87 mld USD pfi sménném kurzu 0,7301
USD/EUR dle ECB z 16.5.2014
3 Definice pojmu ,,brand* dle Brand Finance: trademark and associated IP including the word

mark and trademark iconography
14 Godin, S.: Define:Brand. Prosinec, 2009. Dostupné online na
http://sethgodin.typepad.com/seths_blog/2009/12/define-brand.html

15 Svaéina,P: Oceriovdni nehmotnych aktiv. 1. Praha:Ekopress, 2010, .39
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nebo sluzeb. “*® Ochranna znamka je tedy jakousi pravni ochranou znacky.
Zatimco pojem ochrannd znamka je pfesné vymezeny zakonem'’, pod pojmem
znacka se rozumi i ostatni nehmotna aktiva, kterd ovlivituji hodnotu ochranné
znamky. Pfi vyjadfeni hodnoty znacky se bere v uvahu jeji povést, cenova
politika a ostatni faktory zaloZené na prizkumu trhu.’® Vypocet hodnoty
ochranné znamky je podlozen jak finanénimi vykazy, tak finan¢nimi
progndézami do budoucna, pocitany riznymi metodami, jiz zminénymi
V teoretické Casti prace. V piipadé oznaceni L'Oréal Paris se pojmy znacka a
ochranna znamka z podstatné ¢asti prekryvaji — oznaceni L’Oréal Paris na
stran¢ spotiebitelii vyvolava jakési ocekavani skryté po timto nazvem, zaroven
ma spolecnost L'Oréal dané oznaceni zaregistrovano formou ochranné znamky

V podstatné casti svéta.

Metodika spole¢nosti Brand Finance je zaloZena na metod¢ licen¢ni analogie,
¢asto pouzivané metodé ve znaleckém ocenéni, pti¢emz v obou piistupech jsou
zakladnou pro ocenéni trzby prifaditelné produktu nebo sluzbé prodavanym
pod danou ochrannou znamkou. Naproti tomu metodika spolecnosti Inter
Brand je zalozena na podilu na zisku, zakladnou pro vy¢isleni hodnoty znacky
je v tomto piipadé ekonomicky zisk spole¢nosti, ktery je vypocten odectenim
nakladt kapitalu od provoznim zisku spolecnosti po dani, pficemz naklady
kapitalu jsou vyjadieny pomoci metody WACC — tedy vazenych primérnych
naklad kapitdlu. U vSech srovnavanych metodik je patrnd orientace na
budoucnost, kdy se zdkladna pro ocenéni (at’ uz trzby ¢i zisk) prognézuje na

budouci Iéta a naopak poslednim krokem v postupu ocenéni je u vSech metod

¥Definice ochrannych znamek (http://www.upv.cz/cs/prumyslova-prava/ochranne-
znamky.html)
7/ CR zakonem &.441/2003 Sb., o ochrannych znamkach v platném znéni

8 sandilands, T.: How to Differentiate Between the Value of a Brand Vs. the Value of Its

Trademark. Demand Media. Dostupné z online na
http://smallbusiness.chron.com/differentiate-between-value-brand-vs-value-its-trademark-

49935.html
9 Podrobngjsi teritorialni analyza registrace ochranné znamky L’Oréal bude soucasti této
prace.
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diskontovani na Cistou soucasnou hodnotu. Prognézovani zakladny pro ocenéni
do budoucna je postaveno zhodnoceni kvalitativnich a kvantitativnich
ukazatell. Brand Finance pro meéfeni potencidlu znacky pouziva vlastni
skoringovy model Brand Strength Index, ktery dale rozd€luje na 4 podslozky —
Investice do znacky, Analyza faktori stimulujicich poptavku, Pohled
stakeholderi a Finan¢ni vykonnost. Konkrétni faktory hodnoceni jsou vsak
neznamé. Inter Brand pouziva také vlastni model — Brand Strenght Score, ktery
dale déli na vnitini a vn&jsi faktory popsané v kapitole vénované této metodice.
Postup zhodnoceni kvalitativnich charakteristik znacky je tedy u spolecnosti
Inter Brand vefejnosti pruhlednéjsi nez v metodice Brand Finance. Ve
znaleckém ocenéni k tomuto tcelu slouZzi ¢ast strategické analyzy — hodnoceni
vnitiniho potencidlu a konkurenéni sily ochranné znamky. VyuZzivané faktory
k tomuto hodnoceni jsou napiiklad ty zminéné v knize Metody ocenovani
podniku od Maiika®. Dalsim dilezitym kritériem je vyznageni podilu ochranné
znamky na vyrobku/sluzbé. Vyrobek se vV mnohych ptipadech sklada z vice
aspektii dusevniho vlastnictvi, které mohou mit rizny vyznam pro spotiebitele,
mezi néz patii oznafeni vice ochrannymi zndmkami, patenty ¢i primyslové
vzory. Toto bere v tivahu znalecké ocenéni, které do vypocti ocenéni zavadi
kritérium PM, tedy podil daného nehmotného aktiva na vyrobku ¢i sluzbé.
Stejnou logiku uvazovani lze pozorovat v metodice Inter Brand ve faktoru
»Role of brand index*, tedy vyznam role znacky. Postup urceni vSak neni dale
rozklicovan. Brand Finance uvahu nad vlivem ostatnich nehmotnych aktiv
nezmiiiuje vibec. Pro vypocet hodnoty ochranné zndmky ve znaleckém
ocenéni se v posledni fazi postupu pouZzivaji rizné faktory, které se meéni
s pouzitou metodikou. Nejznaméj$i metodikou je metoda licen¢ni analogie,
ktera pouziva pro vypocet hypotetick¢é ¢i skuteCné licencni poplatky.
S pouzitim licen¢niho poplatku koresponduje i metodika Brand Finance.
Dalsim faktorem pii vypoctu mize byt podil na zisku spolecnosti vyuzivané

v metodé podilu na zisku znaleckého ocenéni. Tomuto postupu zase odpovida

% Mafik, M. a kol.: Metody ocefiovani podniku, Procesy ocenéni, zékladni metody a postupy.

3. upravené a roz§ifené vydani. Praha. Ekopress, 2011
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ptfistup Inter Brandu. Znalecké ocenéni vSak disponuje vice pouzivanymi
kritérii, kdy je hodnota ochranné znamky vycislena pomoci prémii (metoda
prémii) ¢i zbytku do zisku (metoda nadziskl). Poslednim krokem spole¢nym
pro vSechny metodiky je pouziti diskontni sazby k pfevedeni vypocCtu na
soucasnou hodnotu. Brand Finance k uréeni diskontni sazby pouziva vlastni
model Brand Peta, kdy na zakladé 10 faktord, zminénych jiz v kapitole
vénovaneé této metodice, vyjadii riziko s danou znackou spojené. Ve znaleckém
ocenéni se nejcastéji k urCeni diskontni miry pouzivda model CAPM, kdy se
Kk bezrizikové trokové mife pricitaji rizné piirazky. InterBrand sice zminuje
pouziti diskontni miry, kterd vyplyva z vyhodnoceni konkurencni analyzy

znacky, ale podrobnéjsi postup sestaveni diskontni miry neuvadi.
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3 Vymezeni predmeétu ocenéni?1

Nazev spolecnosti: L'Oréal S.A.
Sidlo: 41 rue Martre, 92110 Clichy,France
Prévni forma: Société Anonyme22
Kli¢ové osoby:
e CEO: Jean-Paul Agon
e Majoritni vlastnik: Liliane Bettencourt

Predm¢ét Cinnosti: vyroba a velkoobchod v oblasti kosmetika a osobni péce

(Personal Care and Beauty)

Pfedmétem ocenéni se v této praci rozumi ochranna znamka L'Oréal Paris ve
vlastnictvi spolecnosti L'Oréal S.A. Ocenéni bude provedeno vybranymi
vynosovymi metodami a srovnano se zvefejnénymi hodnotami rankingl

spole¢nosti Brand Finance a Inter Brand.

2 Registration document 2013, Annual financial report. Paris: L'Oréal S.A, 2014
22 Pozn. Société Anonyme je ekvivalentni k akciové spole¢nosti v &eském nazvoslovi
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4 Strategicka analyza

Funkci strategické analyzy pii ocenovdni podniku je vymezit celkovy
vynosovy potencial podniku.?® V p¥ipadé ocenéni ochranné znamky jde tedy o
vymezeni vynosového potencialu této znamky. Udelem strategické analyzy
Vv této praci bude tedy: zhodnoceni a prognoza stavu globalniho kosmetického
trhu, zhodnoceni perspektiv ochranné znamky L’Oréal Paris, odhad trzeb
generovanych prodejem produkti pod touto ochrannou znamkou a posouzeni

rizik se znamkou spojenych.

4.1 Analyza vnéjsiho potencialu

Cilem analyzy vné&jSiho potencialu je zhodnoceni trzniho prostiedi, ve kterém
se vyrobky s danou ochrannou znamkou pohybuji, jeho atraktivity a urceni
prognézy rustu tohoto trzniho sektoru. Vnéjsi potencidl je hodnocen
Vv nasledujicich krocich: vymezeni relevantniho trhu, analyza atraktivity trhu a

progndza vyvoje trhu.

4.1.1 Vymezeni relevantniho trhu
Spole¢nost L'Oréal pusobi globalné na celém kosmetickém trhu. Produkty
distribuované pod ochrannou znamkou L’Oréal Paris jsou uréené pro masovy

spotiebitelsky trh.

Pro vymezeni trhu jsou tedy pouzita data spolenosti Euromonitor obsahujici
celosvétoveé trzby Siroké distribuce® kosmetického primyslu. Pro ucely této

préace byla pouzita data v vyjadiend milionech EUR.

23 Matik, M. a kol.: Metody ocenovani podniku, Procesy ocenéni, zakladni metody a postupy.
3. upravené a rozsifené vydani. Praha. Ekopress, 2011. Str.22

# Cesky pojem ,3irokd distribuce v této praci koresponduje s anglickym pojmem ,,mass
market*
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Kategorie 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Kosmeticky trh
— Siroka 162 614,6 | 170 666,7 | 194 565,4 | 201 967,3 | 221 627,9 | 218 134,5

distribuce

Tabulka: Celosvetovy trh kosmeticky produktii, vyjadreni v mil. EUR; zdroj:
Euromonitor

Pro celkové pochopeni situace kosmetického trhu je dilezité jeho teritorialni
rozdéleni. Jednou z charakteristik je rostouci vyznam rozvijejicich se
ekonomik, pfedev§im Ciny, Brazilie, Indie a Ruska, pro které se v analyzach
kosmetického trhu pouziva zkratka BRIC.? Tento trend bude podrobngji
popsan v nasledujici kapitole vénované trendim v kosmetickém sektoru. Vyvoj

trzeb v zemich BRIC a ostatnich zemich je popsan v nasledujici tabulce:

Teritorium 2008 2009 2011 2012 2013
CELKEM BRIC 36 528,40 | 39832,70 | 55199,80 | 61 489,70 | 62 349,60
tempo riistu BRIC 9% 10% 11% 1%

CELKEM SVET bez BRIC | 126 086,20 | 130 834,00 | 146 767,50 | 160 138,20 | 155 784,90
tempo riistu SVET bez BRIC 3,80% 1,70% 9,10% -2,70%

Tabulka: Teritorialni rozdéleni trhu, vyjadieni v mil. EUR; zdroj: Euromonitor
Z vycislenych temp rustu je zfetelné, Zze trzby v zemich BRIC rostou
nckolikandsobnym tempem ve srovnani s ostatnimi zemémi. Tento fakt bude
bran v uvahu pii prognoze trzeb kosmetického trhu.

Spotrebitelsky kosmeticky trh je charakteristicky svou rozmanitosti — spada
pod néj mnoho nejriznéjsich produktovych kategorii. Mezi tii nejvyznamné;jsi
kategorie patiti péCe o plet, péfe o vlasy a dekorativni kosmetika. Tyto tii
kategorie dohromady davaji ptiblizné polovinu celkového kosmetického trhu?,

jak demonstruje nasledujici tabulka:

%% Eyromonitor: Beauty and Personal Care 2011, Corporate Strategies in and Beyond the
BRICs. Leden, 2012. Dostupné online z http://www.euromonitor.com/beauty-and-personal-
care-2011-corporate-strategies-in-and-beyond-the-brics/report

2% yyjadteno v trzbach

26




Kategorie 2008 2009 2011 2012 2013
Péce o plet’ 40 073,30 | 42367,20 | 49815,70 | 55309,10 | 54 439,80
podil na trhu 24,60% 24,80% 24,70% 25,00% 25,00%
Péce o vlasy 39751,30 | 41347,00 | 48449,90 | 52 736,10 | 51411,40
podil na trhu 24,50% 24,20% 24,00% 23,80% 23,60%
Dekorativni kosmetika 21198,40 | 22391,00 | 26 498,40 | 29 225,80 | 28 714,20
podil na trhu 13,00% 13,10% 13,10% 13,20% 13,20%

Tabulka: Rozdeéleni trhu dle produktovych kategorii, vyjadreni v mil. EUR,;

zdroj: Euromonitor

Dobré postaveni znaCky v téchto kategoriich je tedy dtlezité¢ pro celkové

postaveni znacky na trhu. Z tohoto diivodu bude konkurencni pozice znacky

L’Or¢al Paris hodnocena na zakladé¢ postaveni v téchto kategoriich.

4.1.2 Analyza atraktivity trhu

Cilem analyzy atraktivity vymezeného trhu je kvalitativné ohodnotit trh na

zaklad¢ zvolenych kritérii vhodnosti trhu k podnikani. Vysledkem je bodové

hodnoceni trhu vyjadfené v procentech na zakladé srovnani s moznostmi

podnikani na ostatnich trzich. Toto hodnoceni poté slouzi jako podklad pro

prognézu trzeb daného trhu.

Dle Maiika?’ jsou kritéria atraktivity trhu nasledujici:

- rust trhu

- velikost trhu

- intenzita konkurence
- primérnd rentabilita
- bariéry vstupu

- moznost substituce

- citlivost na konjunkturu

- struktura zakazniku

- vlivy prostiedi

%" Matik, M. a kol.: Metody ocefiovani podniku, Procesy ocenéni, zékladni metody a postupy.

3. upravené a roz§ifené vydani. Praha. Ekopress, 2011
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Bodové hodnoceni Vih
Kritérium Vaha Negativni prim Pozitivni baOdayx
0 2 3 4 5 6

Ruist trhu 3 X 12
Velikost trhu 2 X 10
Intenzita
konkurence 3 3
Prumérna
rentabilita . X !
Bariéry vstupu 2 X 6
Moznost
substituce . X °
Citlivost na
konjunkturu 1 X °
Struktura
zakazniku 2 X 8
Vliv prostiedi 1 X 3
Celkem 16 56

Tabulka: Analyza atraktivity trhu, zdroj: vlastni zpracovani + Marik
Maximalni pocet bodu: 96
DosaZeny pocet box1li: 56

Hodnoceni: 58,4%

Trh kosmetiky celosvétové hodnotim jako trh nadprimérny. Mezi jeho silné
stranky patii velikost trhu, kterd je globalné vysoka — v roce 2013 dosahly
trzby 218 miliard euro. I kdyZz se v roce 2013 celkové trzby sniZily, do
budoucna je trhu predpovidan postupny rist?® obzvlasté z ditvodu pisobeni
Vv rozvijejicich se ekonomikach. Negativné na atraktivitu trhu plisobi piedevsim
silnd konkurence. Kosmeticky trh patii mezi tzv. FMCG?® — rychloobratkové
zbozi a v tomto odvétvi piisobi mnoho dalSich spolecnosti, v¢etné velkych
mezinarodnim koncernd (napt. Procter&Gamble, Henkel, Unilever,...).
Rentabilita trhu je hodnocena na zdkladé rentability nejvétSich spolecnosti jako
nadprimérna. Konkrétni hodnoty rentability nejvétSich  spolecnosti
vystupujicich na kosmetickém trhu jsou uvedeny v ramci finan¢ni analyzy.
Bariéry vstupu jsou vzhledem k ostatnim trhiim pramérné — novy vstupujici na
trh by musel vynalozit vétsi ndklady na vyzkum a také na marketing z divodu

velké konkurence a nasyceného trhu, neni ale tfeba rozsahlych investice do

%8 Prognoza spolegnosti Euromonitor (www.euromonitor.com)

2 zkratka Fast Moving Consumers’Goods
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technického zafizeni. Moznosti substituce kosmetiky jako takové jsou velmi
nizké — vSeobecn¢ se da fici, Ze spottebitel/ka se mize rozhodnout pouze mezi
rozsahem, v jakém bude kosmetiku pouzivat a také v jaké cenové kategorii —
takto muize masovy spotiebitelsky trh substitutovat pouze trh s luxusni
kosmetikou. Struktura zakaznikd je rozlicna — kosmetiku v soucasné dobé
pouzivaji jak muzi, tak Zeny nejriznéjSich vékovych kategorii. Vnéjsi prostiedi
ma pomérné vysoky dopad na vyvoj kosmetického trhu, ktery podléha
ménicim se mdodnim trendim a naladam spotiebitelti. Faktoru citlivosti na

hospodaisky cyklus bude dale vénovana cela nésledujici kapitola.

4.1.3 Lipstick efekt30

Pro investory rozhodujici se o investicich na konkrétnich trzich je dulezité
kritérium citlivosti vyvoje trhu na hospodaisky cyklus. Citlivé sektory jsou
vice rizikové z diivodu jejich nachylnosti na ekonomicky vyvoj. V otdzce
citlivosti kosmetického trhu na hospodaisky cyklus bylo provedeno nékolik
vyzkumt, pfi¢emz souhrn hlavnich teorii poskytuji niZe.

Indexti ekonomického hospodarského cyklu zalozenych na spotiebé modnich
produktii je nékolik. Napiiklad existuje ukazatel ,,Hemline index*, ktery jiz
v roce 1926 poprvé zminil americky ekonom George Taylor™". Helmine Index
je pocitan jako podil vzdéalenosti zemé a spodniho lemu sukné a vzdalenosti
zem¢ a urovné bokl Zeny. Taylor tedy popsal ekonomicky stav zem¢ pomoci
delky sukné Zen. Jeho teorie byla takova, Ze v ekonomicky ptiznivych dobach
se nosi sukné¢ kratsi, jelikoZ Zeny chtéji ukdzat luxusni poncochy, které nosi,
protoze na n¢ maji. Teorie je definovana dobou svého vzniku, jelikoz dnes jiz

puncochy neznamenaji nutné bohatstvi.

30 Fenoménu lipstick efektu se podrobnéji vénuje diplomova prace Jitiho Vitka z Vysoké skoly
ekonomické: Vitek, J.: Jak hospodaisky cyklus ovliviuje investice do krasy?. Diplomova
prace. Vysoka Skola ekonomicka, 2013

%' Brayford, C.. The Hemline Economy. Express, 2013. Dostupné online na:

http://www.express.co.uk/expressyourself/34787/The-Hemline-Economy
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Dalsi z ekonomickych indexi, ktery je relevantnéjsi této praci je tzv. lipstick
efekt (efekt rténky). Teorie je vSeobecné zaloZena na tom, Ze Zeny, které se
maluji a wvibec pouzivaji jakoukoliv kosmetiku, jsou povazovany za
atraktivnéjsi. Tedy existuje kladny vztah mezi pouzivanim kosmetiky (=péci o
sebe sama) a vnimani atraktivity u opacného pohlavi. Provedené studie
zkoumajici tuto tématiku, souvislost mezi zkraslovanim pomoci kosmetickych

produktii a vnimani pfitazlivosti u muza existuje.32

Lipstick efekt teorie se vyklada dvéma zpisoby, a to pfistupem ekonomickym
a pristupem psychologickym. V ekonomickém pftistupu , se kterym pfisel muz
Z oboru, ptedseda ptfedstavenstva kosmetického gigantu L.Lauder, jde o to, Ze
v obdobi hospodaiské krize stoupaji piijmy spolecnosti plsobicich na
kosmetickém trhu. K tomuto faktu dochazi i ptesto, ze ptijmy spotiebitell se
snizuji. Jev je z ekonomického pohledu vysvétlen tak, ze spotiebitelé s niz§imi
pfijmy nahrazuji luxusni statky t€émi mén¢ luxusnimi, které stoji mén¢ penéz.
Napfiiklad misto dovolené, drahych aut ¢i Sperki si koupi kosmetické vyrobky.
Nakupovani kosmetiky v dobach krize je také vysvétleno potiebou spotiebitelil
pozvednout si naladu a jednoduse feCeno — ud¢€lat radost sebe samému —
Vv Casech, které jsou pro spotiebitele jinak t¢Zké (nemohou si dovolit dovolenou
Vv zahrani¢i, nové auto,...). V souvislosti s timto tématem je ¢asto poukazovano
i na zvySenou spotiebu v zabavnim pramyslu v dobé recese. Druhym thlem
pohledu na lip stick efekt je psychologicky. Z tohoto hlediska je vétsi spotieba
produktil osobni péce vysvétlena tim, Ze Zeny hledaji v ¢asech ekonomické
krize stabilitu a tim padem dobfe zajiSténého partnera. Pro zisk takového

partnera musi porazit své konkurentky a tim padem vypadat 1épe neZ ony.

82 Nash, R., G. Fieldman, T. Hussey, J. L. Lévéque, and P. Pineau. 2006. “Cosmetics: They
Influence More Than Caucasian Female Facial Attractiveness.” Journal of Applied Social
Psychology 36 (2): 493-504.
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K lep$imu vzhledu jim pomohou praveé kosmetické ptipravky. Psychologickym

vysvétlenim efektu rténky se zabyvala piedevsim prace Sarah Hillové.®

To, jestli lipstick efekt opravdu plati je nejasné. Napiiklad data v USA sice
ukazuji 25% narast prodeju rtének po teroristickych utocich v zati 2011, dalsi
vyvoj ovSem naznacuje, ze i v dobach expanze se mohou prodeje rtének
zvySovat. Korelace mezi hospodaiskym cyklem a zvySené poptavce po
rténkach tedy neni 1'1plna’t.34 Nasledujici graf ukazuje vyvoj prodeji rtének ve

srovnani s vyvojem HDP v USA.

I Read my lipstick

US, % change on a year earlier

*Inflation adjusted

Sources: Kline & Company; The Economist

Obrazek: Lipstick efekt v USA,
zdroj:http://www.economist.com/node/12995765

Spole¢nost Kline&Company zabyvajici se marketingovym vyzkumem se

ovSem piiklani k platnosti lipstick efektu, kterou dokladd svou studii

% Hill, Sarah E., Christopher D. Rodeheffer, Vladas Griskevicius, Kristina Durante, and
Andrew Edward White. 2012. “Boosting Beauty in an Economic Decline: Mating, Spending,
and the Lipstick Effect.” Journal of Personality and Social Psychology103 (2): 275-291

3% Kline Group: Cosmetics in downturn. Lip reading. Do sales of lipstick really go up in
difficult  times?  The  Economist. Leden, 2009. Dostupné  online na

http://www.economist.com/node/12995765
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prodejnosti rtének v priibdhu 50 let.*® Ukazatel lipstick efektu oviem selhal pri
nedavné ekonomické recesi — prodejnost rtének je dlouhodobé na tstupu. Toto
selhani se vysvétluje predevsim Ustupu oblibenosti rtének a jejich nahrazenim
jingm kosmetickym zbozim — laky na nehty.*® Celkové se tedy mluvi spise o
jakémsi beauty indexu — efektu krasy, kdy spotiebitelé investuji v dobach
recese vSeobecn¢ vice do kosmetiky, a to nejen rténky. Teorie je ovSem
podlozena daty z amerického trhu, tedy reprezentantem zapadnich vyspélych
ekonomik. Vysledky se tedy nemusi shodovat s chovanim spotiebitelti na

rozvijejicich se trzich.

4.1.4 Prognoézy pro trh - trendy

Nasledujici ¢ast poda souhrnny piehled o nejdulezitéjSich trendech, které
budou v nasledujicich letech ovliviiovat kosmeticky sektor. Tento piehled je
vytazkem z dostupnych analyz tohoto trhu, pfedevS§im analyz spolecnost

Euromonitor:

re er 7 . 7
Rozvijejici se ekonomlkv3

Ptiblizné 40% kosmetického trhu ptedstavuji trzby generované v rozvijejich se
ekonomikach. Pravé zpomaleni ristu poptadvky v téchto teritoriich vedlo i
k celkovému zpomaleni celého kosmetického sektoru. Predpovida se, ze
z nyngjSiho 40% podilu rozvijejicich se ekonomik na celkovém kosmetickém
sektoru vzroste podil téchto ekonomik na 50% a stanou se tak stejné

vyznamnymi jako zapadni trh. Tomu nasvédcuje | tempo ristu trzeb — v roce

% Kline Group: Cosmetics in downturn. Lip reading. Do sales of lipstick really go up in
difficult  times?  The  Economist. = Leden, 2009. Dostupné online na
http://www.economist.com/node/12995765
36Biciur1aite, A.: Redefining the “Lipstick Effect”— Examples of Recession-Proof Categories.
Euromonitor, 2013. Dostupné online na http://blog.euromonitor.com/2013/11/redefining-the-
lipstick-effect-examples-of-recession-proof-categories.html#sthash.g6eiZvKd.dpuf
37 Euromonitor: Beauty and Personal Care 2011, Corporate Strategies in and Beyond the
BRICs. Leden, 2012. Dostupné online z http://www.euromonitor.com/beauty-and-personal-
care-2011-corporate-strategies-in-and-beyond-the-brics/report
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2013 85% celkového rustu v kosmetickém sektoru mély na svédomi prave
rozvijejici se ekonomiky. Mezi rozvijejici se ekonomiky se v tomto piipadé
fadi na prvnim misté Brazilie s ristem 12% (2013), dale Cina, Indie, Rusko a

V poslednim roce®®

také Indonésie, Thajsko a Spojené¢ Arabské Emiraty.
Kli¢ové ekonomiky - Brazilie, Rusko, Indie a Cina — se souhrnné oznacuji
jako ,,BRIC*. Pravé Vv postupném dobyvani rozvijejicich se trhii lezi nejvetsi

prilezitost k ristu kosmetického sektoru.

Multikulturalismus

S rozsifujici se pusobnosti kosmetickych firem v rozvijejicich se ekonomikach
ruznych koutil svéta je kladen stale vétsi diiraz na rozsifeni portfolia o produkty
nejen pro spotiebitele zdpadniho trhu, ale také pro ostatni — napfi. africké,
latinskoamerické a asijské spotiebitele, jejichz pozadavky na kosmetiku se
Casto od kosmetiky hlavniho proudu lisi. V Africe za posledni rok vzrostla
poptavka po vlasovych ptipravcich tfikrat vice nez ve zbytku svéta.® V Asii
maji jiné pozadavky na ton pleti nez v zapadnich zemich. Multikulturalismus
souvisi S predchozim bodem o rozvijejicich se ekonomikach, které
spolecnostem pfinasi rast trzeb. Na druhou stranu pro rozsifovani portfolia
produktii jsou nutné zvysSené investice do vyzkumu a vyvoje produktl
specialn¢é ur¢enych pro tyto trhy. Nové spotiebitele z oblasti Afriky, Asie a
Latinské Ameriky ziskavaji spolecnosti piedevSim pfizplisobenim jejich

portfolia a také mohutnych vydaji na marketing usity na miru témto zemim.

Viceucelové produktv40

Dnesni spottebitelé jiz nejsou uspokojeni specializovanymi produkty a vice
pozaduji vyrobky feSici vice problémt najednou. Z poslednich let miize byt

pfipadem tzv. BB krém — tedy pletovy krém zdroveil obsahujici make-up.

%2013

39 Tirimou, N.: Top five Beauty Trends in 2014. Duben, 2014. Dostupné online na

http://blog.euromonitor.com/2014/04/top-five-beauty-trends-in-2014.html
40 Tirimou, N.: Top five Beauty Trends in 2014. Duben, 2014. Dostupné online na
http://blog.euromonitor.com/2014/04/top-five-beauty-trends-in-2014.html
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Vroce 2013 popularitu BB kréma nahradily tzv. CC krémy — krémy
odstranujici vice nedokonalosti pleti najednou. Populdrni jsou také make-upy
s pridavkem latky proti starnuti, které fesi jak tonovani pleti, tak prevenci pred
vznikem vrasek, a dale make-upy, péce o vlasy i laky na nehty s piidanou UV

ochranou.

Hrozby — luxusni kosmetika

Jelikoz kosmetické produkty nemaji na trhu zadné substituty, hrozbu pro
kosmeticky trh Siroké distribuce piestavuje predevsim trh luxusni kosmetiky.
Pti prekonani ekonomické krize si chtéji spotiebitelé doptat prémiové
produkty. Na trh luxusni kosmetiky vstupuje stile vice spolecnosti, které se
pfedtim zaobyvaly pouze mddnimi odévy — V posledni dobé napt. Michael

Kors ¢i Tory Burch.

V nésledujici tabulce budou shrnuty hlavni ptileZitosti a hrozby kosmetického

sektoru Siroké distribuce:

Piilezitosti Hrozby
Rozvijejici se ekonomiky — BRIC Vysoka konkurence
Produkty pfizplsobené riznym typtim Stagnace trhu v zapadnich zemich (Evropa,
spotiebiteld - multikulturalismus USA)

Viceucelové produkty — investice do )
] Luxusni kosmetika
vyzkumu a vyvoje

Tabulka: prilezZitosti a hrozby masového kosmetického sektoru, vlastni

zpracovani

4.1.5 Prognoza velikosti trhu

Po analyze kosmetického trhu a porovnani s vyvoji klicovych ekonomickych

ukazatelll bylo dospéno k nésledujicim zéveéram:

- jelikoz se tato prace spiSe priklani k existenci lipstick efektu, kosmeticky
proto povazuji za malo citlivy na cykli¢nost hospodaiského vyvoje ve

vyspélych zemich, vrozvijejicich se zemich, kde je pfitomnost
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kosmetickych firem pro spotifebitele novinkou, rist trhu zavisi na
disponibilnim pfijmu obyvatel

kosmeticky trh bude rist pfedevsim na zaklad¢ rozSifovani své distribuce
do rozvijejicich se ekonomik (mezi nimiz jsou piedev§im zminovany
Brazilie, Indie, Rusko a Cina).

vzhledem k charakteru podnikani (FMCG trh) a dobyvani novych trht
budou kosmetické korporace 1 nadale ve velkém investovat do néklad na
vyvoj a vyzkum a pfedev§im na marketingové aktivity (problematika
nakladi na vyzkum a vyvoj spolecné s naklady na marketing jsou
podrobnéji soucasti financni analyzy)

kosmeticky trh v zdpadnich zemich bude tedy stagnovat na dosavadni

wrwe

rozvijejicich se trzich BRIC

Svou prognézu jsem proto rozlozila do dvou ¢asti:

pro zapadni trh neni relevantni disponibilni pfijem, progndza je tedy
zalozena na meziro¢nim rastu trhu v minulosti s tim, Ze se predpoklada
zpomaleni tohoto rastu v disledku pfesyceni trhu a nahrazovani spottebni
kosmetiky kosmetikou luxusni

pro rozvijejici se zemé je progndza zaloZzena na regresni analyze
s regresorem disponibilni pfijem v rozvijejicich se staitech BRIC : Brazilie,
Rusko, Indie, Indonésie a Cina. O relevanci tohoto faktoru svédéi i vysoky

koeficient determinace pro tuto regresi.

Rovnice vicendsobné regrese: trzby = 8635,6+ 0,00074 x

pficemz x se rovna disponibilnimu pfijmu v rozvijejicich se zemich BRIC

Analyzu spolehlivosti této regresni analyzy shrnuje tabulka nize:

Regression Statistics

Multiple R 0,993907258
R Square 0,987851638
Adjusted R Square 0,984814548

Tabulka: Regresni analyza pro zemé BRIC, zdroj: viastni vypocty
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Vysledky regresni analyzy pro zemé¢ BRIC jsou shrnuty v nésledujici tabulce.
Data disponibilniho pfijmu v zemich BRIC byla pfevzata z databaze

Euromonitor.

rok BRIC dispon. prijem (mil. EUR) PCB trh pro BRIC (mil. EUR)
2008 3866 657,00 36 528,40
2009 4 263 743,50 39 832,70
2010 5372 902,30 50 311,60
2011 6 134 592,20 55 199,80
2012 7 063 245,60 61 489,70
2013 7 423 456,70 62 349,60
2014 7 739 492,30 66 220,00
2015 8 508 464,20 71 941,40
2016 9 203 308,90 77 111,20
2017 9929 748,40 82 516,20
2018 10 696 885,20 88 223,90

Tabulka: Prognoza trzeb relevantniho trhu BRIC; zdroj: viastni vypocty,
Euromonitor

Druhou slozkou prognézy relevantniho trhu jsou trzby pochazejici ze zbytku
svéta, pricemz za zbytek svéta jsou pokladany staty vyjma zemi BRIC, tedy:
vyspély svét (Severni Amerika, Evropa), kde je kosmeticky trh jiz nasycen a
trzby stagnuji; a ostatni zemé svéta, které nemaji na vyvoj kosmetického trhu
vyznamny vliv. Progndza pro tyto zemé je tedy urcena na zéakladé¢ rastu v trhu
vV minulosti se zpomalenim pro budouci léta z diivodu vySe zminénych. Rist
trhu v tomto vymezeném teritoriu mél v minulosti nejasny trend s vyskytem
stiidani silnéjSich a slabSich let. Median vyvoje globalniho kosmetického trhu
vyjma zemi BRIC je za poslednich 5 let 3,7% rlstu ro¢né. AvSak rok 2013 byl
za toto obdobi prvnim rokem, kde trzby kosmetiky ve ,,zbytku svéta® klesly.
Z tohoto diivodu pocitdm nejprve s pozvolnym slab$im narGstem a poté opét

zpomalenim riistu trzeb v této oblasti.
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rok trh — ZBYTEK SVETA (mil. EUR) meziro¢ni zména
2008 126 086,20 XXX
2009 130 834,00 3,77%
2010 144 253,80 10,26%
2011 146 767,50 1,74%
2012 160 138,20 9,11%
2013 155 784,90 -2,72%
2014 155 784,90 0,00%
2015 157 342,75 1,00%
2016 160 489,60 2,00%
2017 163 699,40 2,00%
2018 165 336,39 1,00%

Tabulka: Prognoza trzeb relevantniho trhu — zbytek svéta, zdroj: vlastni

vypocty, Euromonitor

Finalni progndza trzeb svétového kosmetického trhu se bude rovnat souctu
prognozy pro zem¢ BRIC a prognézy pro zbytek svéta. Tuto predpovéd
spoleéné¢ se srovnanim s predpovédi databdze Euromonitor poskytuje

nasledujici tabulka:

Q
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2008 36 528,40 162 614,60

2009 39832,70| 9,00% | 3,80% | 170666,70 | 5,00%

2010 50 311,60 | 26,30% | 10,30% | 194 565,40 |14,00%

2011 55199,80| 9,70% | 1,70% | 201967,30 | 3,80%

2012 61 489,70 |11,40% | 9,10% | 221627,90 | 9,70%

2013 62 349,60 | 1,40% |-2,70% | 218 134,50 |-1,60%

2014 66 220,00 | 6,20% | 0,00% | 222004,90 | 1,80% |223820,10| 2,60%

2015 71941,40| 8,60% | 1,00% | 229284,10 | 3,30% |229773,40| 2,70%

2016 77111,20| 7,20% | 2,00% | 237600,80 | 3,60% |236438,90| 2,90%

2017 82516,20| 7,00% | 2,00% | 246 215,60 | 3,60% |243629,20| 3,00%

2018 88 223,90 6,90% | 1,00% | 253560,30 | 3,00% |249 145,60 | 2,30%

Tabulka: Prognoza trzeb relevantniho trhu; zdroj: vlastni vypocty,
Euromonitor
Vlastni vypoctena prognoza a progndza spolenosti Euromonitor jsou ve

vzdjemném souladu. Pro dal$i vypocty bude pouzita vlastni progndza
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vychazejici z regresni analyzy. Jako udrzitelné tempo ristu trhu pro budouci

obdobi je zvolena hodnota z roku 2018 — 3%.

4.2 Analyza vnitiniho potencialu

Soucasti této kapitoly bude nejprve charakteristika spole¢nosti L'Oréal a jejiho
postaveni na kosmetickém trhu. Vétsi cast kapitoly bude vénovana piimo
znac¢ce L'Oréal Paris, jeji marketingové strategii, vyvoji trzeb a postaveni na
kosmetickém trhu z hlediska teritorialniho (postaveni v zemich BRIC). Na
charakteristiky znac¢ky L’Oréal Paris navaze zhodnoceni jeji konkurenéni
pozice na trhu vymezeném nejvyznaméjSimi produktovymi kategorii — péce o
vlasy, péce o plet’ a dekorativni kosmetika. Konkuren¢ni znacky jsou vétSinou
ve vlastnictvi jedné z velkych mezindrodnich kosmetickych spolecnosti. Na
konci kapitoly bude na zaklad¢ poznatkl o vnitinim potencidlu naprognoézovan
vyvoj trzniho podilu zna¢ky L’Oréal Paris a nasledné spomoci jiz

predpovézenych trzeb kosmetického trhu i vyvoj trzeb znacky.

4.2.1 Obecny popis spole¢nosti

Spolecnost L'Oréal je dle své webové strénky41 povazovana za predni
kosmetickou korporaci na svété. Plisobi ve 130 zemich se svymi celkem 28
znackami kosmetickych produktl a vice nez 72 tisici zaméstnanci. V roce 2012
spole¢nost jako celek vykazala celosvétové trzby za vice jak 22 miliard euro.
L’Oréal si jako spolecnost zakladd na své povésti kosmetického gigantu, ktery
se profiluje predevS§im velkymi investicemi do vyzkumu a vyvoje a tim padem
je schopen pfindset neustdle na trh nové inovace ve vSech produktovych
kategoriich. Naptiklad jen v roce 2012 si spole¢nost zaregistrovala 212 novych
patenti a investice do vyzkumu a vyvoje ¢Cinili 791 miliondi euro, coz
predstavuje 3,5% celosvétovych roc¢nich trzeb. Spolecnost také zaméstnava
3817 pracovniki vyzkumu. Z tohoto ditvodu povazuji za zajimavé soustiedit se
V této praci na duSevni vlastnictvi spolec¢nosti, do kterého spadaji jak patenty,

tak 1 ochranné znamky, jelikoz v téchto aktivech tkvi velkd konkurencni

4 Spole¢nost L'Oréal S.A. (www.loreal.com)
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vyhoda firmy. Jak bude popsano dale, nékteré divize spolecnosti ve svych

marketingovych aktivitach stavi pfedevsim na inovativnosti svych vyrobki.

L’Oréal se samoziejmé jako vétSina modernich korporaci snazi profilovat i
jako spolecnost, ve které se klade diiraz na postaveni zen v zebticku
pracovnich pozic (uvadi 59% zen na manazerskych pozicich), a také spolecnost
s cilem co nejvice chranit zivotni prostiedi, coz souvisi s certifikaci kvality jak
tovaren spoleCnosti, tak 1 vSech dodavatelti spole¢nosti, ktefi musi povinné

projit i tzv. socidlnim auditem.

4.2.2 Historie spolecCnosti

Pro dokresleni ptedstavy o spole¢nosti zminim kratce i jeji historii, jelikoz i
tyto informace mohou napovidat o hodnotach podniku, které si s sebou nese do
soucasnosti. Spolecnost vznikla v roce 1909 ve Francii, kdy byla zalozena
mladym absolventem chemie Eugenem Schuellerem. Jiz zde je patrny diraz na
chemii, tedy v&€du a vyzkum. Spole€nost tehdy zacinala s jednim produktem, a
to inovativni barvou na vlasy. V rozvoji mezinarodnich aktivit, které piirozen¢
zapocaly exportem do sousednich evropskych zemi, stoji za zminku dilezity
milnik, a to prinik na trh USA v roce 1953. V roce 1963 je spolecnost uvedena
na burzu. Majoritnim vlastnikem aZ dodnes zlistava rodina Bettencourt — dédici
zakladatele spolecnosti E.Schuellera. Zajimava informace je, Ze podstatnou
¢ast spolecnosti drzi dal$i mezinarodni korporace, a to Nestlé. OvSem na
zacatku roku 2014 bylo ozndmeno, Ze spolec¢nost L'Oréal odkoupi od Nestlé
48,5 milionu vlastnich akcii, pficemZ tento odkup bude financovan z Casti
vymeénou za podil ve spole¢nosti Galderma v hodnoté 3,1 mld. euro. Zbytek
V hodnoté 3,4 miliard euro doplati spolec¢nost L’Oréal. Spolecnost L’'Oréal
timto odkupem sleduje znovunastoleni vétSinového podilu ve vlastnictvi
zakladajici rodiny Bettencourt Meyers.

Za ucelem rozvoje svych mezinarodnich aktivit a udrZzeni vedouciho postaveni
na trhu spolec¢nost po celou dobu své existence voli skupovani svych nejvétSich
konkurenti — ve Francii postupné Garnier a Lancome, nebo naptiklad v roce

1996 koupé znacky dekorativni kosmetiky Maybelline v USA, ktera je dnes

39



nejrozsifenéjsi dekorativni kosmetikou na svété. Vroce 2009 se objevila
zprava, ktera by méla velky dopad na globalni kosmeticky prumysl — dle
neovéienych informaci, se kterymi piisla spoleCnost Euromonitor, chtéla
spolecnost L'Oréal provézt akvizici spoleCnosti Avon, ¢imz by se v t&€ dobé
stala jedniCkou na globalnim kosmetickém trhu s celkovymi trzbami 48 miliard
USD. Akvizice se ale do této doby neuskutecnila a ani nebyla oficidlné

potvrzena predstaviteli spole:(:nosti.42

4.2.3 Struktura spolecnosti

Spolec¢nost L"Oréal ma Siroké spektrum vyrobkl a znacek, proto je spolecnost

kromé geografického rozd€leni organizovdna i1 vnitin€ v kazdé oblasti do

jednotlivych divizi. Tyto divize jsou 4, potazmo 5, pokud je brana v uvahu i

divize korporatni, tedy zastieSeni celé spole¢nosti oddélenimi jako je logistika,

nakup, lidské zdroje, IT a viibec cely management. Seznam divizi pod jejich

francouzskymi zkratkami zni:

- Divize DPGP — divize spotiebnich produktti ur¢enych pro mass market

- Divize DPP — divize profesionalnich produktt uréenych pro kadeinické
salony

- Divize Divize LL — divize luxusnich produkti uréenych pro uzkou
distribuci

- Divize ACD - divize aktivni kosmetiky urcené pro distribuci predev§im
v lékarenskych zatizenich

- Korporatni divize

Jelikoz spolecnost L'Oréal, jak lze vidét z jednotlivého ¢lenéni, je podnikem
s rozsahlou ptisobnosti, v mé praci se budu vénovat podrobné piedevsim divizi
DPGP, tedy divizi zamé&fujici se na béZzny spotiebitelsky trh, ktera je zaroven i

nejveétsi divizi spoleCnosti, jak z hlediska poctu zaméstnancii a portfolia

1 * Mohiuddin, O.: L’Oréal Looking to Make an Acquisition; Avon May Not be a Good Fit.

Euromonitor International. Listopad,2010. Dostupné online na

http://www.gcimagazine.com/marketstrends/regions/world/106690648.html?page=2
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produktl, tak zhlediska finanéniho — tato divize generuje vSeobecné

spole¢nosti nejvyssi trzby.*

4.2.4 L’Oréal jako celosvétovy hrac na trhu s produkty osobni péce
Kosmeticky koncern L'Oréal je druhym hra¢em na globalnim trhu produkti
osobni péce a krasy s celkovymi prodeji pres 41 miliard USD. Spole¢nost
pusobi na celém svéte, a 1 kdyz dve tietiny trzeb plynou z vyspélych trhi, trzby
Z rozvijejich se zemi nabiraji na dileZitosti. Ditkkazem toho je, Ze trhy v Ciné a
Brazilii, kam v soucasné dobé cili své snahy o dobyti trhu vétSina
kosmetickych spolec¢nosti, jsou tfetim a c¢tvrtym nejvétsim trhem pro
spolecnost L'Oréal. Vyznam rozvijejicich se ekonomik dokazuje 1 stale se
zvySujici podil trzeb z té€chto oblasti — z 25% Vv roce 2007 az po 35% v roce
2012. L'Oréal ma témeF 10% podil* na celosvétovém kosmetickém trhu a
vykazuje rust 6,1% (2012). Spolecnost je charakteristickd svym poslanim
propojit krasu a védu — investuje velké prostiedky do vyzkumu a vyvoje (800
miliont euro ro&n&") a jeji produkty se vyznaduji vysokym podilem inovace.
Dalsi ze silnych stranek spolecnosti je i Siroké pokryti vSech cenovych urovni
trhu. Vytykana byva spolecnosti naopak nedostate¢na segmentace. Zde je
vidén prostor pro dalsi zlepSeni a ziskani novych spotiebiteld.

V porovnani s globalnim trhem PCB vykazovaly vysledky spolecnosti L"Oréal
po velmi tspéSném obdobi vyrazné zpomaleni ristu trzeb a v roce 2008 poprvé
ve sledovaném obdobi jeji trzby rostly pomaji nez cely trh. Od této doby se rist
trZzeb spolecnosti kazdym rokem zvySuje, pticemz v poslednim roce se dostala

opét nad riist celkového trhu.

* Half year financial report 2013. Paris: L'Oréal S.A, 2013
* Hodnotové vyjadieni (ang. value)

> Udaj pro rok 2012
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L'Oréal Groupe: Competitive Performance by Value vs Global BPC Market 2007-2012
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e Beauty and Personal Care s 'Oréal Groupe
Schéma: Vyvoj trzeb spolecnosti L’'Oréal versus vyvoj trhu; zdroj:
Euromonitor
Konkurenc¢ni postaveni spolecnosti L"Oréal a jeji celkovy podil na globalnim
kosmetickém trhu ukazuje nésledujici tabulka, ve které figuruje 10 nejvétsich

kosmetickych spole¢nosti dle trzniho podilu:

Spole¢nost / Trzni podil v % 2008 2009 2011 2012 2013
Unilever Group 9,1 9,2 10,8 11,3 114
L'Oréal Groupe 10,3 10,0 9,7 9,7 9,9
Procter & Gamble Co, The 9,8 9,8 9,2 9,1 9,1
Beiersdorf AG 45 45 43 4,2 43
Avon Products Inc 4,8 4,8 4,5 4,2 3,8
Johnson & Johnson Inc 3,4 3,4 3,4 3,4 3,4
Henkel AG & Co KGaA 2,6 2,6 2,5 2,5 2,5
Natura Cosméticos SA 1,6 1,8 2,2 2,1 2,1
Colgate-Palmolive Co 2,0 1,9 2,0 2,0 1,9
Kao Corp 1,7 1,8 1,8 1,8 15

Tabulka: TOP 10 spolecnosti na kosmetickém trhu; zdroj: Euromonitor

Pro souhrn vSech charakteristik spole¢nosti dobie poslouzi jeji SWOT analyza.

4.2.5 SWOT analyza spole¢nosti L'Oréal+¢

Silné stranky:

- jednicka na trhu produkti ,Beauty”, pii zahrnuti ,Personal Care™
celosvétovy hrac ¢.2

- silné finan¢ni zazemi pro investice do R&D

Slabé stranky:

- slaba pozornost vénovana mensim rozvojovym trhiim (Banglades), kde je
nizka konkurence, ale je zde moznost vyuzit zvySovani kupni sily

obyvatelstva

46 Euromonitor. L Oréal Groupe in Beauty and Personal Care. Z4ti, 2013. Dostupné online

z http://euromonitor.com
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- vportfoliu chybi zékladni produkty osobni hygieny jako napiiklad:
sprchové gely, deodoranty (vyrabény pouze okrajove), tyto produkty by
mohly pomoci dobyt nové trhy s mensi kupni silou obyvatelstva

PrileZitosti:

- akvizice firmy Clarisonic — L’Oréal tak rozSifuje své aktivity i
k elektronickym zafizenim vyuZivanym k osobni pé&i*’

- produkty urcené k péc¢i o vlasy — této kategorii se celosvétove predpovida
nejvetsi rust mezi produkty na kosmetickém trhu, L'Oréal v minulosti
zaostaval za konkurenci a v nésledujicich letech muze vyuzit svého
sirokého portfolia vlasovych ptipravka, vlastni také celou divizi vénujici
se profesionalni péci o vlasy (DPP)

Hrozby:

- prilisna koncentrace zdrojii nejvétsich trzeb na zapadni silné staty (zapadni
Evropa, USA) a hlavni rozvijejici se staty (Brazilie, Cina, Indie). Tyto tii
staty v poslednim roce zpomaluji sviij rist, pfi¢emz Brazilie a Cina jsou
mezi 5 staty, které spolecnosti pfindsi nejvetsi trzby

Cile firmy:

- roz8ifovani distribu¢nich kanalt

- uplné pokryti vSech cenovych kategorii

- zvétSeni své spotiebitelské zdkladny o jednu miliardu novych spotiebiteld

do roku 2020

4.2.6 Vnitini potencial znacky L'Oréal Paris

Pochopeni strategie znacky a silnych a slabych stranek produkti nesoucich
ochrannou znamku L’Oréal Paris je nutné pro urceni vnitiniho potencialu
ochranné znamky a konkurencni pozice.

Marketingova strategie znac¢ky L"'Oréal Paris

L’Oréal Paris se fadi mezi pivodni znacky spolecnosti L'Oréal. Ve svém

portfoliu se zamétuje na vSechny dulezité produktoveé kategorie, mezi néz patii

*" Clarisonic vyrabi kosmetické piislusenstvi ve form& malych osobnich pistrojii napiiklad na
masdz pleti, pfiCemz tyto stroje maji pomdhat ve vstfebavani pletovych krému
(www.clarisonic.com)
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predevsim: dekorativni kosmetika, produkty pletové a télové péce, vlasova

kosmetika a v neposledni fad¢ také barvy na vlasy.

Strategie znaCky se od ostatnich znacek ve vlastnictvi spole¢nosti L'Oréal 1isi
v n¢kolika aspektech. U L’Oréal Paris se klade diraz na inovaci a nové
vynalezy v ramci kosmetického pramyslu. V myslich spottebiteld je tato
znacka charakterizovana jako znacka, jejiz vyrobky neustale pfinaseji novinky
do svéta kosmetiky. L'Oréal Paris si buduje pozici francouzské znacky, tedy
znacky Sarmu, elegance. Vyrobky znacky L’Oréal Paris jsou pro bézné
spotiebitele na trhu Siroké distribuce spiSe drazsi. Vyssi cenova hladina buduje
identitu tzv. aspiracni znacky. V marketingovych kampanich hojné vyuziva
znamych tvari ze svéta modelingu ¢i herectvi, ktefi se oficidlné¢ nazyvaji
ambasadory této znacky. V soucasnosti mezi n¢ napiiklad patii herecka Eva
Longoria, zpévacka Jennifer Lopez, ale také starSi damy typu Julianne Moore
nebo Jane Fonda. Jiz z vybéru slavnych jmen lze pozorovat $iroké zaméfeni co
se tyce veku spotiebitelek, na néz je marketingova komunikace cilena, ptiklad
Jane Fondy je v reklamach na kosmetiku témé&f ojedinély, této dame je jiz pies
70 let. Navic se znacka L’oréal Paris nezaméfuje pouze na Zenskou cast
spotiebiteld, nybrz i na ¢ast muzskou. Znacka se snazi uspét na trhu se svou
fadou péce o plet Men Expert a také se n€které druhy Sampont na vlasy Elséve
jsou urceny piimo pro muze. I pro tyto fady vyrobki vyuzivd L'Oréal Paris ke
komunikaci slavnych osobnosti — v minulosti to byl napiiklad Patrick Dempsey
¢i Gerard Butler. Vsechny celebrity znacka vyuziva ke vSem typum
marketingové komunikace, at’ jiZz piimo v televiznich reklamach, ¢i na vSech
tisténych komunikacich (Casopisy, letdky) i pfimo na POS (point-of-sales:
papirové barkety, visudly, stojany pfimo na prodejnich mistech). Dale své
ambasadory pouzivd i na PR eventech, napfiklad pifi filmovém festivalu
v Cannes, jehoZ byva L’Oréal Paris sponzorem.

V neposledni fadé nelze opomenout silny slogan, kterym se L’Oréal Paris
prezentuje. Cesky pieklad sloganu zni: ,,ProtoZe vy za stojite” (v anglickém
origindlu: ,,.Because you're worth it.“). S riznymi obménami tohoto sloganu

(,,Protoze ja za to stojim®, ,,ProtoZze my za to stojime®, ,,Protoze i on za to
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stoji*) znacka pracuje jiz n€kolik let, pficemz vyuziva vysokého impaktu na
spotiebitele — slogan fika, ze i pfesto, Ze jsou produkty L’Oréal Paris mirné
drazsi nez produkty konkurentd, vyplati se je koupit a udélat si radost
sam/sama sob¢. O registraci tohoto sloganu ve formé ochranné znamky bude
pojednano v kapitole vénujici se dusevnimu vlastnictvi divize spottebitelského

trhu.

Marketingovou strategii muzeme lze shrnout do nékolika bodu:

- Cili na vice v€kovych kategorii spotiebitelek, a to vSeobecné spiSe na
star$i (25+), vyjimkou miize byt dekorativni kosmetika, ktera se zabyva i
mladsi vékovou skupinou, obecné ale ne mén¢ nez 20 let

- Cili i na muzské spottebitele se svou fadou MEN EXPERT

- Ma sirsi portfolio vyrobki pokryvajici nejen dekorativni kosmetiku, ale i:
vlasovou péci, péci o plet a télo a ptipravky pro barveni a styling vlasi

- VyuZziva k propagaci znamych tvari, v mnoha ptipadech diferencovanych
dle jednotlivych zemi

- Reprezentuje francouzskou eleganci a dostupny luxus

- Konkurenéni vyhoda je prezentovdna piedevSim prostfednictvim vysSsi
kvality a inovaci v kosmetice

- Zastupuje Vv cenovém zebiicku spotiebitelského trhu spiSe vyssi cenovou
uroven produkti oproti své konkurenci a tim si buduje image aspiracni

znacky

Silné stranky PrileZitosti

Siroké portfolio produktii, inovace, znamy | Siln&jsi PR prostiednictvim vyuziti celebrit k
slogan propagaci

Slabé stranky Hrozby

Kanibalizace se sesterskou znackou Garnier,
Vysoka cenova uroveinl silnd konkurence ze strany ostatnich
sveétovych znacek

Tabulka: SWOT analyza znacky L'Oréal Paris; zdroj: viastni shrnuti
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Postaveni znac¢ky na kosmetickém trhu:

Znacka L’Oréal Paris je znacka s nejvétsim trznim podilem na globalnim
kosmetickém trhu Siroké distribuce. Vyvoj trzniho podilu a celkovych trzeb

znacky na celosvétovém trhu ukazuje graf nize:

Trzby a trzni podil L'Oréal Paris
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Graf: Trzni podily L'Oréal a jejich vyvoj 2008 — 2013; zdroj: Euromonitor

Z grafu je ziejmé, ze si L'Oréal Paris zachovava v Case pfiblizné stejny trzni
podil, v letech 2010-2012 nepatrné oslabila, ale v roce 2013 sviij podil zvysila
priblizné na hodnotu pted timto propadem.

Postaveni znacky L’'Oréal Paris na kosmetickém trhu bude dale rozebrano jak
Z hlediska teritoridlniho, tak zhlediska postaveni v nejdilezitéjsich
produktovych kategoriich kosmetického trhu. Oba tyto pfistupy byly jiz

zminény v analyze vnéjsiho potencidlu v ¢asti vymezeni relevantniho trhu.

wewr

o4

dlouhodobé:
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Trzby , .
Produktové kategorie Podil na cilrl;zvem kosm.
(v mil.EUR, rok 2013)
Péce o plet’ 54 439,80 24,96%
Péce o vlasy 51411,40 23,57%
Dekorativni kosmetika 28 714,20 13,16%

Tabulka: Nejvetsi kosmetické kategorie; zdroj: Euromonitor

Klicové teritoria pro kosmeticky trh:

Nejvyznamngj$imi zemémi pro rust kosmetického trhu jsou dle Euromonitoru

zem¢ BRIC s nasledujicimi trzbami:

Trzby kosmetického sektoru v zemich BRIC
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Graf: Trzby v zemich BRIC; zdroj: Euromonitor

Postaveni zna¢ky v produktovych kategoriich:

vvvvvv

Mrve

globalnim spotiebitelském trhu kosmetiky. Pfic¢inou tohoto dobrého postaveni
muze byt mimo jiné i pokryti nejdulezitéjSich kategorii kosmetického trhu —
produktl péce o plet, produkti péce o vlasy a také dekorativni kosmetiky. Pti

podrobnéjsi analyze tohoto postaveni dospéjeme k nasledujicim vysledkiim:
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Produktové kategorie Globalni postaveni znacky L"Oréal Paris

Péce o plet’ (skin care) 2. (3,8%)
Péce o vlasy (hair care) 1. (7,5%)
Dekorativni kosmetika (colour cosm.) 2. (5,7%)

Tabulka: Postaveni L’'Oréal Paris ve 3 nejvetsich kategoriich, zdroj:
Euromonitor

Z analyzy vyplyva, ze znacka L’Oréal Paris ma vysadni postaveni ve vSech
ttech nejvétsich kategoriich kosmetickych produktt. Strategie L'Oréal Paris se
ptizplisobuje i aktudlnim trendiim kosmetického trhu. V produktech uréenych
pro muze se jeji trzni podil za poslednich pét let témét zdvojnasobil (8. Misto —
2% - 2013, nejsilngjsi trzni podil drzi dlouhodobé znacka Gillete ( 1. Misto —
28% - 2013).

Postaveni znacCky z teritorialniho hlediska

Postaveni znacky L’Oréal Paris je v ramci teritoria vymezeného zemémi BRIC,
tedy klicového trhu pro kosmeticky sektor, hodnocena nadprimérné. Celkem
ve tiech zemich se pohybuje v nejlepsich 10 znackach z hlediska velikosti
Nejslabsi zemi pro L'Oréal Paris je Indie, kde zaujima az 22. pozici. Shrnuti
trznitho postaveni L’Oréal Paris dle trznich podilt v roce 2013 znéazoriuje

nasledujici tabulka:

Zemé Postaveni znac¢ky na trhu Siroké distribuce
Cina 1
Indie 22
Rusko 3
Brazilie 9

Tabulka: Postaveni L’ Oréal Paris v BRIC; zdroj: Euromonitor

Pfi podrobnéjSim pohledu na vyvoj trznich podili L'Oréal Paris lze dospét

Kk nasledujicim zavérim:

- znacka dosahuje vybornych vysledki v Cing, jeji trzni podil méa dlouhodobg

rostouci trend, coz pozitivné ovlivni 1 celkové postaveni znacky ve svété




- po poklesu trzniho podilu v Rusku doslo k zotaveni a znacka si opét buduje
- v Brazilii znacka dlouhodob¢ stagnuje, ale stale se drzi v TOP 10 znackéach
- postaveni L'Oréal Paris v Indii je slabé, ale zaroven znacka vykazuje mirné

rostouci trend, coz muize vést ke zlepSeni postaveni v této zemi

L"Oréal Paris v zemich BRIC
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? /
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= 20

= Brazil L'Oréal Paris
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Graf: Postaveni L Oréal Paris v zemich BRIC; zdroj: Euromonitor

4.2.7 Zhodnoceni konkurenéni pozice znacky

V této kapitole dojde ke zhodnoceni konkurencni pozice na zaklad¢ predchozi
analyzy marketingové strategie a postaveni na trhu z hlediska pfitomnosti
v dulezitych kategoriich i z hlediska pozice v kli¢ovych teritoriich BRIC.
Nejprve budou predstaveny konkurenéni znacky, poté vyhodnocena
konkurenéni sila znacek.

Vzhledem kvelké nasycenosti kosmetického trhu a vysokému poctu
kategorie, které byly jiz zminény v pfedchozim textu — produkty péce o vlasy,

péce o plet’ a dekorativni kosmetika.
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1)

Péce o plet’

Nejsilngjsimi konkurenty v Kategorii péce o plet jsou:

Tp(r) fi'l‘l‘ Znatka Spole&nost 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
1 Nivea Beiersdorf AG 5,2 51 51 5 5,2
2 L'Oréal Paris L'Oréal Groupe 3,5 3,5 35 3,6 3,8
3 Olay Procter & Gamble Co, The | 3,7 3,7 3,6 3,5 3,4
4 Avon Avon Products Inc 3,8 3,5 3 2,7 2,4
5 Mary Kay Mary Kay Inc 15 1,6 1,6 1,7 1,9

Tabulka: Trzni podil znacek na trhu péce o plet; zdroj: Euromonitor

Nivea®: Spolecnost Beiersdorf, vlastnik znacky Nivea, ma celosvétove
5. nejvétsi trzni podil na kosmetickém trhu. Zarovenn 50% jejich trzeb
plyne pravé z produkti péce o plet. Beiersdorf Celi na trhu silné
konkurenci ze strany mezinarodnich kosmetickych koncernti L'Oréal,
Procter & Gamble a Unilever, které disponuji vyrazné SirSim portfoliem
produkti. Uzké portfolio soustiedici se predevsim na pééi o plet, télo a
deodoranty je povazovano zaroven za silnou i slabou stranku znacky
Nivea. Nejsiln¢jsi charakteristikou znacky je spotiebitelska divéra a
znamost, dal$im pfiznivym faktorem je cenova dostupnost.
Ptilezitostmi pro znacku Nivea mohou byt nové mensi trhy, kde neni
tak silnd konkurence velkych korporaci a také silnd pozice
Vv ptipravcich uréenych pro muze. Hrozbou je pfiliSnd koncentrace trzeb
v zépadni Evropé (50% celosvétovych trzeb) a také moznost, ze Nivea
neudrzi krok se svymi konkurenty ve vyzkumu a vyvoji, coz by
znamenalo ztratu pozice v témét vyhradni kategorii péce o plet.

Olay49: Je  znackou  vlastnénou  mezindrodni  korporaci

Procter&Gamble. V minulosti té€zila predev§im ze svého silného

*8 Euromonitor: Beiersdorf AG in Beauty and Personal Care (World). Zaii 2013. Dostupné

online na

http://www.portal.euromonitor.com.zdroje.vse.cz/Portal/Handlers/accessPDF.ashx/Beiersdorf
AG_in_Beauty _and_Personal_Care_(World).pdf?c=23\PDF\&f=F-242102-
23940623.pdf&saveAsName=Beiersdorf AG_in_Beauty and_Personal_Care_(World)&code=
cS3vKvo2Ej2PI5HN1qIDfOL6ErY%3d

* Euromonitor: Procter&Gamble Co. In Beauty and Personal Care. ZaFi 2013. Dostupné online

nahttp://www.portal.euromonitor.com.zdroje.vse.cz/Portal/Handlers/accessPDF.ashx/Procter__
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postaveni na ¢inském trhu pletové kosmetiky, kde ovSem v poslednich
letech ztraci v konkurencnim boji se spolecnosti L'Oréal a znackami
Garnier a L'Oréal Paris. Ztrata trzniho postaveni v Cing je spole¢né se
slabym postavenim v dalSich klicovych ekonomikach (BRIC) divodem
stale se snizujiciho trzniho podilu Olay. Pfilezitosti pro Olay je tzv.
Cross-branding s ostatnimi znackami spolecnost P&G — Gillete, Cover
Girl.

Avon®: Avon (oznadeni pro celou spole¢nost a zaroveii i znadku) je
globaln¢ nejvetsi kosmetickou spole¢nosti  pouzivajici  distribuci
ptimého prodeje. Spolecnost ma po celém svété vice nez 6 miliont
obchodnich zastupct. I kdyz si Avon drzi silnou pozici jak v péci o
plet’, tak v dekorativni kosmetice, rust trzeb v roce 2012 nedosahoval
urovné rastu celého kosmetického primyslu, i pfesto, ze nejsilnéjSim
trhem pro znacku Avon je Latinskd Amerika (48% celosvétovych
trzeb), konkrétné piedevsim Brazilie, tedy jedna z klicovych zemi pro
kosmeticky primysl v téchto 1 nasledujicich letech. Znaéce tedy hrozi
pokles trzeb a trzniho podilu. Slabou strankou jsou i zaméstnanci
spole¢nosti a vedeni. Z diivodu problému s dodavkami boZi a Spatnych
rozhodnuti doSlo ve spolecnosti vroce 2013 khromadnému
propousténi, zavieni tovaren v Némecku i Japonsku a dokonce tiplnému

stahnutimu se z trhli: Japonsko, Jizni Korea, Vietnam a Irsko.

Gamble_Co_The_in_Beauty and_Personal_Care_(World).pdf?c=84\PDF\&f=F-264841-
25290684.pdf&saveAsName=Procter__Gamble_Co_The_in_Beauty and_Personal_Care_ (Wo
rld)&code=B7L7hxzm%2bAhzgG8xWxXTtffe0%2f8%3d

% Euromonitor: Avon Products Inc. in Beauty and Personal Care. Zati 2013. Dostupné online

http://www.portal.euromonitor.com.zdroje.vse.cz/Portal/Handlers/accessPDF.ashx/Avon_Prod
ucts_Inc_in_Beauty_and_Personal_Care_(World).pdf?c=96\PDF\&f=F-265309-
25318296.pdf&saveAsName=Avon_Products_Inc_in_Beauty and_Personal_Care_(World)&c
0de=7WknsPW50GipUYb7iwHOhpHt0ro%3d
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- Mary Kay®!: Je znagkou ve svém podnikatelském modelu podobnou
jiz zminéné znacce Avon. Mary Kay predstavuje 3. globalné nejvétsi
spolecnost vénujici se pifimému prodeji kosmetiky (1. Avon, 2. Natura).
Pozitivné hodnocena je silné piitomnost v klicovych kategoriich péce o
plet a dekorativni kosmetika. Mary Kay také na rozdil od ostatnich
spole¢nosti provozujicich pfimy prodej svym riistem trzeb ptevysila
vroce 2012 rast kosmetického trhu. Dtvodem je kromeé silného
postaveni v Asii (33% trzeb, ztoho pouze Cina 21% celosvétovych
trzeb) 1 dobra pozice na tradi¢nich trzich, a to pfedevSim v severni
Americe (44% trzeb spole¢nosti). Slabou strankou znacky je nizsi
kvalita jejich produkti a také mensi povédomi o znacce a téméf
neexistujici identita znacky mezi spotiebiteli. Hrozbou tedy mize byt
silna konkurence ze strany vétSich spolecnosti, hlavné z divodu vétSich

investic do marketingu a vyzkumu a vyvoje.

2) Péce o vlasy:

Trzni podil Znacka Spole¢nost 2009|2010 | 2011|2012 | 2013
1 L'Oréal Paris L'Oréal Groupe 76 | 74 | 74 | 73| 75
2 Pantene Procter & Gamble Co 68 | 6,8 | 6,6 | 6,6 | 6,6
3 Garnier L'Oréal Groupe 54 | 53|52 |52 | 54
4 Head & Shoulders | Procter & Gamble Co | 3,9 4 4 43 | 45
5 Schwarzkopf Henkel AG & CoKGaA | 44 | 44 | 45 | 43 | 45

Tabulka: Trzni podil znacek na trhu péce o vlasy; zdroj: Euromonitor
Zde jsou konkurenci predev§im znacky vlastnéné spolecnosti Procter&Gamble
(Head &Shoulders, Pantene) a Henkel (Schwarzkopf) a dale také sesterska
znacka Garnier.

- Pantene™ je druhou znackou na trhu vlasovych produkth. Jeji trzni

podil dlouhodob& drzi na hranici 6,6%. V ostatnich vyrobkovych

*! Euromonitor: Mary Kay Inc. in Beauty and Personal Care. Zafi, 2013. Dostupné online na
http://www.portal.euromonitor.com.zdroje.vse.cz/Portal/Handlers/accessPDF.ashx/Mary_Kay
Inc_in_Beauty_and_Personal_Care_(World).pdf?c=96\PDF\&f=F-265595-
25329796.pdf&saveAsName=Mary_Kay_Inc_in_Beauty and_Personal_Care_(World)&code=
kiDsUtpSXrsLNSvoFFxZKhPQKXU%3d

>2 Euromonitor: Procter&Gamble Co. In Beauty and Personal Care. Zati 2013. Dostupné online

nahttp://www.portal.euromonitor.com.zdroje.vse.cz/Portal/Handlers/accessPDF.ashx/Procter__
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kategoriich se =znacka nevyskytuje. Silnd stranka Pantene je
nadprimémé postaveni mezi produkty péée o vlasy v Ciné a Indii,
naopak v Rusku u Brazilii maji silnéj$i postaveni znacky spole¢nosti
L’Oréal — L’Oréal Paris a Garnier. Negativn¢ hodnoceno je to, Ze
Pantene nemd u spotiebitelll jasny positioning a cenovou uroven.
Ptilezitosti miize byt snaha vyrabét Sampony z pfirodnich latek a tedy
zacileni na spottebitele s ekologickym citénim.

- Head&Shoulders® je sesterskd znacka predchoziho Pantene a ma
podobné charakteristiky. Znacka se zaméfuje na specidlni Sampony
uréené predevSim pro boj proti lupiim. Znacka ma silné postaveni
v Cing, kde je lidrem na trhu a dale dobré postaveni v Indii. V Rusku a
Brazilii je jeji postaveni slabsi.

- Schwarzkopf™* vlastnéna firmou Henkel mize t&Zit ze své vlastni
profesionalni fady pro kadefnické salony. Nejsilngjsi trh pro
Schwarzkopf je v Némecku a celé zapadni Evropé. Postaveni ve zbytku
svétového trhu je slabsi, 1 kdyZ znacka zacina posilovat na klicovych
trzich — Rusko a Cina. Vyvoj trzniho podilu znatky do budoucna bude
ovlivnén predevsim prilezitosti tspesného vstupu na noveé trhy BRIC a

naslednym udrZenim si trzniho podilu v téchto zemich.

Gamble_Co_The_in_Beauty and_Personal_Care_(World).pdf?c=84\PDF\&f=F-264841-
25290684.pdf&saveAsName=Procter __Gamble_Co_The_in_Beauty_and_Personal_Care_(Wo
rld)&code=B7L7hxzm%2bAhzgG8xWxXTtffe0%2f8%3d

%3 Euromonitor: Procter&Gamble Co. In Beauty and Personal Care. Z4ti 2013. Dostupné online
nahttp://www.portal.euromonitor.com.zdroje.vse.cz/Portal/Handlers/accessPDF.ashx/Procter
Gamble_Co_The_in_Beauty and_Personal_Care_(World).pdf?c=84\PDF\&f=F-264841-
25290684.pdf&saveAsName=Procter__Gamble_Co_The_in_Beauty and_Personal_Care_ (Wo
rld)&code=B7L7hxzm%2bAhzgG8xWxXTtffe0%2f8%3d

> Euromonitor: Henkel AG&Co KGAA in Beauty and Personal Care. Leden, 2014. Dostupné
online na
http://www.portal.euromonitor.com.zdroje.vse.cz/Portal/Handlers/accessPDF.ashx/Henkel_AG
__Co_KGAA_IN_Beauty_and_Personal_Care_(World).pdf?c=51\PDF\&f=F-249142-
24381951.pdf&saveAsName=Henkel AG__Co KGAA IN_Beauty and_Personal_Care_(Wo
rld)&code=KNYbVcrl44KNskU2kCNn4B83kS8%3d
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3)

Dekorativni kosmetika

Nejsiln€jsi  znacky v kategorii dekorativni kosmetiky ukazuje

nasledujici tabulka:

Trzni podil Znacka Spole¢nost 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
1 Maybelline L'Oréal Groupe 82|85 | 86 | 87 | 89
2 L'Oréal Paris L'Oréal Groupe 59 | 57 | 56 | 55 | 57
3 Avon Avon Products Inc 6,2 | 65| 61 | 56 | 52
4 Revlon Revlon Inc 28 | 28 | 28 | 2,7 | 2,7
5 Cover Girl | Procter & Gamble Co, The| 29 | 28 | 26 | 25 | 25

Tabulka: Trzni podil znacek na trhu dekorativni kosmetiky, v %,; zdroj:

Euromonitor

Konkurenci L'Oréal Paris na trhu dekorativni kosmetiky je jiz vySe zminéna

znacka

Avon, dile Revlon, Cover Girl a sesterska znacka Maybelline.
Revlon®, coZ je zaroveii i nazev spoletnosti znatku vlastnici, je
znackou pokryvajici opét Siroké portfolio produktd, majici zastoupeni
i dekorativni kosmetice. Vyhodou je image znacky vnimana mezi
spotiebiteli, ziskana predevsim diky dekorativni kosmetice. Slabou
strankou je naopak pfiliSnd zavislost na matetském trhu — severni
Americe (51% celkovych trzeb spolecnosti). PfileZitosti pro znacku
mize byt zlepSujici se postaveni v Indii, hrozbou naopak ztrata trzniho
podilu a neudrZeni tempa s konkurenci v kli¢ovém regionu Cina. Pravé
silnd konkurence ptredstavuje nejvétsi hrozbu pro znacku Revlon,
jelikoz se jeji vlastnik na rozdil od konkurentli potykéd s financnimi
problémy.

Maybelline®®, ktera je oproti predchozim specificka tim, Ze se vénuje

pouze jedné produktové kategorii — dekorativni kosmetice. Jeji trzni

% Euromonitor: Revlon Inc. in Beauty and Personal Care. Zaii 2013. Dostupné online na

http://www.portal.euromonitor.com.zdroje.vse.cz/Portal/Handlers/accessPDF.ashx/Revlon_Inc
_in_Beauty_and_Personal_Care_(World).pdf?c=04\PDF\&f=F-266716-

2543010

4.pdf&saveAsName=Revlon_Inc_in_Beauty and_Personal_Care (World)&code=tfF

K1HWKe2qdWUfFtFKTDOFLYrs%3d

%6 Euromonitor. L'Oréal Groupe in Beauty and Personal Care. Zafi, 2013. Dostupné online na

http://www.portal.euromonitor.com.zdroje.vse.cz/Portal/Handlers/accessPDF.ashx/LOral_Gro
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podil na celém kosmetickém trhu je 8. nejvétsi, ovSem na rozdil od
ostatnich znaCek jsou trzby generovany pouze z jedné kategorie.
Postaveni znac¢ky Maybelline je na klicovém teritoriu BRIC hodnoceno
nadprimérmne. Ve vSech zemich BRIC je znacka mezi Ctyimi
nejsilngj$imi znackami dle trzniho podilu. Znacka dosahuje ve vétsing
zemi BRIC mirného rlstu trzniho podilu, pfi¢emz nejsilnéjsi zemi je
pro znatku Maybelline Cina, kde zaujima pozici lidra na trhu
dekorativni kosmetiky s vice nez 20% podilem na trhu, v Indii znacka
stagnuje, pfi¢emz si stale udrzuje podil vyssi nez 10%, v Brazilii i
Rusku znacka vykazuje mirny rist s dosavadni ¢tvrtou pozici na trhu

(2013).

Z vyse uvedené¢ho strucného predstaveni konkurence lze sestavit celkové
hodnoceni vnitiniho potencidlu vyrobkli prodavanych s ochrannou znamkou

L’Oréal Paris.

upe_in_Beauty and_Personal_Care_(World).pdf?c=26\PDF\&f=F-240798-
23868426.pdf&saveAsName=LOral_Groupe_in_Beauty and_Personal_Care_(World)&code=
kW8ciOyrcqQ4%2bwaAvFqOFOp1TTk%3d
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Hodnoceni vnitiniho potencialu zna¢ky L.’Oréal Paris:

Bodové hodnoceni Vaha x
Kritérium Viaha Negativni Prim. Pozitivni body
L’Oréal
0 2 3 4 5 6 Paris
Cenova uroven 3 3
Sife sortimentu 1 X 6
Kvalita zbozi 2 X 12
D_ostl_Jpnost/forma 1 X 3
distribuce
Masova reklama 1 X 5
Novi média— | x 6
socialni sité
Celebrity 1 X 5
Vztah se
spoti‘ebitelem 2 X 8
Matefska 1 X 5
spolecnost
Pritomnost v
BRIC 3 X 15
Celkem 17 68

Tabulka: Hodnoceni konkurencni sily L’ Oréal Paris; Marik + vlastni uprava

Pocet mozny bodt: 102

Pocet ziskanych bodii:68

Hodnoceni dle konkurence: 67%

Hodnoceni kritérii v tabulce bylo ochranné znamce L'Oréal Paris piisouzeno

na zakladé uvah z dostupnych informaci o marketingové strategii a postaveni

na trhu této ochranné znamky ve srovnani s ostatnimi konkurenc¢nimi

znamkami:

cenova uroven — z marketingové strategie vyplyva, Ze vyrobky L’Oréal
Paris jsou oproti konkuren¢nim vyrobkim na spotiebitelském
kosmetickém trhu drazsi, tato cenova politika zachovava exkluzivitu
znacky a luxusni image, na druhou stranu je ovSem pro ¢ast spotiebiteli
S niz§im piijmem nedostupna

Sife sortimentu — L."Oréal Paris je ochrannou znamkou pouZzivanou pro
Siroké portfolio vyrobkil vSech produktovych kategorii, jak jiz bylo
kosmetického trhu, coz nelze tvrdit o Zadné jiné znacce kosmetického

spotiebitelského trhu (znacka Avon ma zastoupeni jak v péci o plet,, tak
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Vv dekorativni kosmetice, chybi je ovSem zastoupeni ve vlasovych
produktech)

- kvalita zboZi — z marketingov¢ strategie vyplyva velky diraz na védu a
vyzkum, ¢emuz odpovida mnozstvi patentovanych technologii

- dostupnost/forma distribuce — produkty s ochrannou znamkou jsou
dostupné v Siroké distribuci stejné, jako jejich konkurence, tj. drogerie,
supermarkety ¢i parfumerie

- masova reklama — spolecnost L’Oréal vynaklada obrovské ¢astky za
marketing vSech svych vyrobki, vyrobky jsou propagovany v hojném
mnozstvi jak v televiznich spotech, tak v tisku ¢i netradi¢nimi zptisoby
— outdoorova reklama, reklama v salech kina, potadani eventt

- nova média/socialni sit€ — znacka je aktivni ve vyuZiti novych médii
typu socialni sit¢ facebook , na facebookovych strankach jsou
pravidelné potadany spotiebitelské soutéze, znacka ale v této aktivité
zatim nepfevySuje svou konkurenci

- celebrity — z marketingové strategie vyplyva, ze si znacka L’Oréal
zaklada na spolupraci s celebritami — vyuziva tzv. ambasadort, ktefi
jsou nejen tvaii znacky, ale ji i aktivné propaguji, nejvétsi PR akci pro
znatku je filmovy festival v Cannes®’, kterého je znadka oficialnim
partnerem a kam se kazdoro¢né sjizdi vétSina ambasadorti

- vztah se spotiebitelem — vztah se spotiebitelem znacka buduje
predev§im pomoci znamého sloganu ,,Protoze Vy za to stojite®,
pfipadné jeho variacemi ,,Protoze my za to stojime®. Téma slogant
bude zminéno v nasledujici kapitole reSerSe ochrannych zndmek

- matefska spolecnost — znacka L’'Oréal Paris ma za sebou silnou
matefskou spole¢nost L’Oréal, coZz mize vést ke zlepSeni postaveni
z divodu stabilniho finan¢niho zazemi, uspor nédkladi na vyrobu,
distribuci, sdileni vysledki vyzkumu a vyvoje mezi zna¢kami V ramci

obchodnich a marketingovych strategii

%" Festival v Cannes (http:/lwww.festival-cannes.com/en.html)
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- pritomnost v BRIC — tomuto kritériu byla vénovana ptedchazejici
kapitola, kde byla zminéna ptfedevsim dtlezitd pozice lidra na trhu v

W
%

Ciné

Znacka L’Oréal Paris je tedy hodnocena jako znacka nadprimérna v porovnani
se svymi nejvetsimi konkurenty. Jejimi silnymi strdnkami je predevSim jiz
zminované Siroké portfolio produktii z vice kosmetickych kategorii, dale
kvalita produkti a také marketing znacky, kdy jsou pro progaci vyuzivany
vSechny mozné dostupné marketingové prostiedky: televizni kampang, silné
POS, reklamy v tisku a vyznamné PR — sponzoring kulturnich akci (filmovy
festival v Cannes) a s tim souvisejici vyuzivani celebrit jako tzv. ambasadort
zna¢ky. Na druhou stranu nejslabSim kritériem znacky L’Oréal Paris je cena
produktii, ktera je z hlediska spotiebitelti v ramci Siroké distribuce vyssi nez u

konkurence.

4.2.8 Prognéza trznich podili

Piedpovéd’ vyvoje trzniho podilu znacky L’'Oréal Paris je zalozena na
piedchozi analyze marketingové strategie znacky a analyze jejiho dosavadniho
postaveni na svétovém kosmetickém trhu vcetné konkurencni sily.

Dosavadni trzni podily znacky se vyvijely takto:

Znacka/ Trzni podily (%) 2008 2009 2011 2012 2013

L'Oréal Paris 49 48 4.6 4.6 48

Tabulka: Vyvoj trzniho podilu L'Oréal; zdroj: Euromonitor

Znacka L’Oréal Paris mé na trhu nejvyssi trzni podil. Jejimi silnymi strankami
je diiraz na inovace a s tim spojena kvalita vyrobku, Sitka sortimentu (znacka
ma zastoupeni ve vSech duilezitych produktovych kategoriich) a silné postaveni
v zemich BRIC. V Ciné je lidrem na kosmetickém trhu s vysokym tempem
rustu, zaroven v Indii jeji trzni podil neustale roste a v Rusku doslo po poklesu
k naslednému zotaveni.

Konkure¢ni sila znacky byla vyhodnocena nadpraméme — 66%.

Z vyse uvedenych divodi je pro znacku zvolen rast jejiho trzniho podilu na
celosvétovém kosmetickém trhu, a to postupné az do vyse 5,2%. Rist je
zapticinén predevs§im zotavenim po krizi a silnym postavenim v zemich BRIC.
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Trzni podil (%) Minulost Prognéza

Znacka 2008 | 2009 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 | 2018

L'Oréal Paris 49 4.8 4.6 4,6 48 49 5 51 5,2 5,2

Tabulka: Prognoza trzniho podilu L Oréal Paris, zdroj: viastni prognoza

4.3 Prognoza trzeb

Kone¢na progndza trzeb je syntézou piedchozich kapitol vénovanych
strategické analyze znacky, kterd vyplyva jednak zanalyzy a prognozy
revelantniho trhu a jednak z analyzy konkuren¢ni sily znacky.

Dle Maiika®® je v zavére¢né prognodze trzeb tieba nejprve zohlednit hodnoceni

perspektivnosti podniku, v piipadé této prace znacky L"Oréal Paris.

Hodnoceni perspektivnosti znacky L"Oréal Paris
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éni si
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Atraktivita trhu

Graf: Hodnoceni perspektivnosti znacek; zdroj: vlastni vypocty

Pro zavére¢nou prognozu jesté zbyva piibrat v ivahu rozdil mezi tzv. sell-in a
sell out. Tyto pojmy pouzivé spolecnost L'Oréal pro odliSeni prodejl vlastnich
vyrobkii  maloobchodnikim  (drogeriim,  supermarketim,  mensSim
zivnostnikiim,...), ktefi nasledné¢ nabizi zbozi kone¢nym spotiebitelim. Je
dalezité¢ si uvédomit, ze centrem marketingovych aktivi spolec¢nosti je vzdy
konec¢ny spotiebitel, ov§em aby se zbozi dostalo ke kone¢nému spotiebiteli, je

tteba ho distribuovat pomoci prostiednikl, kterymi jsou pravé nejcastéji

*8 Maiik, M. a kol.: Metody ocefiovani podniku, Procesy ocenéni, zékladni metody a postupy.

3. upravené a roz$ifené vydani. Praha. Ekopress, 2011, str.93
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retailové fetézce. Tyto retailové fetézce si k cené vyrobku taktéz ptidavaji
uréitou marzi. V databazi Euromonitor, jejiz data byla pouzita pro odhad
velikosti celkového kosmetického trhu, je trh vyjadien jako suma prodeji
kone¢nym spotiebitelim za retailové ceny. Je tedy tieba odhadnout, kolik
z téchto trzeb nalezi pfimo spolecnosti L'Oréal jako vyrobci, to znamena
odecist ziskovou marzi maloochodnika. Z porovnani dat datdbaze Euromonitor
a dat zucetni zavérky spole¢nosti L’'Oréal vyplynulo, ze maloobchodni

pfirdzka na kone¢né cen¢ vyrobku je primérné 34%.>°

L’Oréal Paris t€zi z pozice lidra na globalnim kosmetickém trhu a taktéz silnou
pozici v Cing a Rusku. Na zakladé piedchozi analyzy je znadce piifazena tato

prognoza trzeb.

% primérna data za obdobi 2008 — 2013, ktera vznikla srovnanim velikosti trZzeb z databaze

Euromonitor a trzeb z ucetnich vykazl spolecnosti L"Oréal
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Trzby Trzby
v mil. EUR Trzby Trzni podil (%)
maloobchodni | (maloobchodni
ceny ceny*66%)

ROK TRH CELKEM | L’Oréal Paris L’Oréal Paris L’Oréal Paris
2008 162 614,60 4,90 7 968,12 5 267,28
2009 170 666,70 4,80 8 192,00 5415,28
2010 194 565,40 4,60 8 950,01 5916,35
2011 201 967,30 4,60 9 290,50 6 141,43
2012 221 627,90 4,60 10 194,88 6 739,27
2013 218 134,50 4,80 10 470,46 6 921,44
2014 222 004,85 4,90 10 878,24 7 191,00
2015 229 284,11 5,00 11 464,21 7 578,35
2016 236 027,40 5,10 12 037,40 7 957,25
2017 244 610,67 5,15 12 597,45 8 327,47
2018 253 560,31 5,20 13 185,14 8 715,96

Tabulka: Prognoza trzeb, zdroj

2 vlastni vypocty

Pro kontrolu redlnosti prognézy trzeb je provedeno srovnani s vyvojem trzeb

v minulych letech. U znacky L’Oréal Paris doslo v obdobi 2008-2013

wrwe

dosazeni pozice lidra na ¢inském trhu. Vzhledem k silné konkurencni valce na

trzich BRIC se ale do dalSich let ptedpokldda pomalejsi tempo rlstu, a to
pramérné o 4% rocné v obdobi 2013-2018.
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5 Financni analyza

Finanéni analyza ma v ramci ocenéni ochrannych znamek podptrnou povahu.
Jejim cilem je pfedevsim zhodnotit finanéni zdravi podniku, ktery ochrannou
znamku vlastni. Vzhledem k nedostupnosti konkrétnich finan¢nich udaja pro
jednotlivé zna¢ky a pod né spadajici ochranné znamky budou v ramci této
prace pouzity konsolidované finan¢ni vykazy spolecnosti L'Oréal SA jako
celku, kterd vykazuje ve standardech IFRS.%® Finanéni zdravi celého podniku
ovlivituje 1 finanéni zdravi znacek, které podnik vlastni. Divize
spotiebitelskych produktt, pod kterou znacka L"Oréal patii generuje vice nez

polovinu trzeb a zaroven vice nez polovinu provozniho zisku spole¢nosti.

5.1 Analyzarozvahy

Analyza rozvahy se skldda ze dvou casti: horizontdlni analyzy provétujici
vyvoj jednotlivych slozek bilanéni sumy V pribéhu obdobi 2006-2013 a
vertikdlni analyzy, kterd ma za cil ur€it nejvyznamnéjs$i polozky rozvahy

vztazené k celkové bilanéni sumé.

5.1.1 Horizontalni analyza

Bilan¢ni suma v poslednich osmi letech osciluje kolem hodnoty ve vychozim

roce 2006. Béhem obdobi ekonomické krize 2007 — 2010 doslo k mirnému

snizeni, v roce 2011 se bilan¢ni suma vratila na ptivodni hodnoty z roku 2006

a od této doby konstantné stoupa. Pokles bilanéni sumy 2007-2011 byl

neni pozorovan v prubé¢hu let pokles, ale naopak rist. Pfi porovnani let 2006 a

2013 dojdeme k nasledujicim zavéram:

- doslo k vice nez 50% narustu vykazovného goodwillu a také vyraznému
narustu ostatnich nehmotnych aktiv. Pfi¢inu tohoto trendu lze spatfit
v Castych akvizicich kosmetickych spole€nosti, které spole¢nost L’Oréal

provadi.

% 7kratka IFRS: International Financial Reporting Standarts (Mezinarodni standardy G&etniho

vykaznictvi)
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- doslo k vyraznému narustu obéznych aktiv, pficemz rostly vSechny jejich
jednotlivé slozky. Z béznych slozek obéznych aktiv mély na ristu nejvetsi
podil penize a penézni ekvivalenty, které vzrostly vice nez trojnasobné¢, a
také 50% nariast zasob. Vice nez 5-ti ndsobné vzrostla i hodnota pteplatku
dani. ZvySovani penéz a penéznich ekvivalenti mize mit ptivod ve snaze
zvyseni likvidity spolecnosti, kterd byla v pfedchozim letech nedostate¢na.

Ukazatelim likvidity bude vénovéana nasledujici kapitola této financni

analyzy.

HORIZONTALNI ANALYZA | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010| 2011 2012 | 2013
AKTIVA

Dlouhodoba aktiva 1,00 089| 0,85| 091| 0,89| 1,00| 1,11| 1,15
Goodwill 1,00 107| 1,36| 1,35| 1,41| 1,553| 1,60| 1,59
Ostatni nehmotna aktiva 1,00 1,09| 1,14 1,14 121| 138| 146| 142
Hmotna aktiva 1,00 1,01| 1,05| 0,99| 1,02| 1,0| 1,13| 1,16
Dlouhodoba finanéni aktiva 1,00 0,75| 055| 066| 057| 068| 084| 091
Investice do minoritnich podild | 1,00| 0,00| 0,00| 0,00f 0,00] 0,00/ 0,00| 0,00
Diference dané 1,00 097| 099| 1,33| 1,46| 156| 1,68| 1,57
ObéZna aktiva 1,00| 1,11| 1,18| 1,06| 1,24| 1,37| 1,46| 1,66
Zasoby 1,00 1,10| 1,16| 1,05| 1,29| 1,46| 1,45| 154
Pohledavky 1,00 1,02 1,05| 095| 1,05| 1,A47| 1,25| 1,27
Ostatni obéZna aktiva 1,00 1,09 1,30| 0,86| 099| 1,06| 1,18| 1,37
Pieplatky zalohy na dané 1,00 1,34| 4,21| 3,63| 3,30| 3,72| 4,33| 5,26
Penize a penéZni ekvivalenty 100 139] 138 150| 198| 211| 233]| 334
CELKEM 1,00 094| 093] 094| 097| 1,08| 1,19| 1,26

Tabulka: Horizontalni analyza aktiv; zdroj: financni vykazy spolecnosti
Vzhledem k diileZitosti polozky ostatnich nehmotnych aktiv pro tuto praci bude
tato polozka detailnéji analyzovéana. Spolecnost déli sva nehmotna aktiva dle
zpusobu nabyti — jednou skupinou jsou nehmotna aktiva ziskana akvizicemi,
druhou intern€ vytvofena nehmotna aktiva.

a) Nehmotna aktiva ziskana akvizi¢ni ¢innosti

Mezi tato nehmotnd aktiva spole¢nost fadi ochranné znamky,
zakaznické vztahy a patenty. K ocenéni ochrannych zndmek spole¢nost
vyuziva metody prémii a metody licencni analogie, kde je diskontni
mira pocitand metodou WACC, tedy vazenych primérnych ndklada.
Spolecnost d€li své ochranné znamky na ty s neurcitou dobou zivotnosti

(mezinarodni ochranné znamky) a urcitou dobou zivotnosti (narodni
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ochranné¢ znamky, u kterych je piedpoklad jejich nahrazeni
mezinarodni zndmkou). Mezinarodni zndmky jsou minimélné jednou
rocn¢ testovany na znehodnoceni. Vztahy se zakazniky se vykazuji
s omezenou zivotnosti na zaklad¢ koeficientu zbytkové Zzivotnosti
zakaznickych vztahl. Patenty jsou odepisovany na zaklad¢ jejich pravni
Zivotnosti.

b) Nehmotna aktiva z vlastni ¢innosti

Mezi aktiva vytvotrena vlastni Cinnosti patii predevsim software. Takto
vytvotené softwary se ocenuji dle vlastnich vynalozenych néklada

s odepisovanim po 5-8 letech.

Jak jiZ bylo zminéno, spole€nost L'Oréal vykazuje vysokou akvizi¢ni ¢innost
v kosmetickém pramyslu. Podrobnéjsi udaje o akvizicich podporuji tvrzeni
z Gvodu této prace o vyznamu nehmotnych aktiv pii této ¢innosti a naopak
mensim vyznamu hmotnych slozek na akviziénim zdméru. Nasledujici tabulka
shrnuje akvizi¢ni ¢innost spolecnosti v poslednich tfech letech a alokaci

akvizi¢nich cen.

Rok Akvizice celkem (mil. z toho goodwill z toho nehmotna aktiva
EUR) (mil. EUR) (mil.EUR)

2013 222,8 138,6 37,9

2012 484,7 313,9 135,6

2011 815,2 426,3 320,8

Tabulka: Akvizicni cinnost L' Oréal; zdroj: vyrocni zprava spolecnosti 2013
Z hodnot vyplyva, Ze po odecteni hodnoty ptifazené¢ goodwillu a nehmotnym
aktivim zistava ¢ast ptipadajici na ostatni slozky v rozmezi 7 — 20% hodnoty

vykazané akvizi¢ni ¢innosti.

Dle finan¢nich vykazl spole¢nosti ma nejvetsi vykazanou hodnotu portfolio
spadajici pod znacky Maybelline a Garnier. Znacka L’Oréal Paris ma svou
hodnotu spole¢né s hodnotou goodwillu ji pripadajici vycislenu na 770,6
milionit EUR. Seznam nejhodnotnéjSich znacek dle finan¢nich vykazi ukazuje

schéma vybrané z vyroéni zpravy spole¢nosti L"Oréal v roce 2013.
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Vykazané hodnoty goodwill a nehmotnych aktiv spadajicich do portfolia znacky

(v mil. EUR)

Maybelline/Garnier 1053,4
The Body Shop 869,1
Lancome 779,0
L’Oréal Paris 770,6
Matrix 623,6
Redken/ PureOlogy 528,3
YSL Beauté 519,8
L’Oréal Professionel/Kérestase 244.,6
Clarisonic 339,8
Vichy/ Dermablend 302,3

Tabulka: Vykdazané hodnoty goodwill + NA; zdroj: vyrocni zprdva L Oréal
Group, 2013
Na stran¢ pasiv doslo k vyraznému zvySeni vlastniho kapitdlu, které bylo

wrwe

mezi které patii i vysledek hospodafeni minulych let. Naopak doslo k poklesu
ciziho kapitalu, ktery byl zapfi¢inén pfedevsim snizenim dlouhodobého ciziho
kapitalu (dlouhodobych vyptjcek a dluhi). Suma kratkodobych zavazki se

s men$imi vykyvy drzi na ptiblizné stejné Grovni.
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HORIZONTALNI ANALYZA 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

Vlastni kapital 1,00 093] 0,81| 093] 1,02| 1,21| 143| 155
Zakladni kapital 1,00| 0,97| 0,94| 094| 094| 094| 0,95| 0,95
Emisni aZio 1,00| 1,00 1,01| 1,04| 1,20] 1,33] 1,75| 219
Rezervni Fond 1,001 0,97| 1,04| 1,13| 1,24| 1,38| 1,52| 1,58
Polozky priraditelné vlastnimu

kapitalu 100| 0,67| 0,28 0,05| 0,23| 0,41| 0,71| 0,86
Uprava o zménu sménnych kruzi | 1,00| 6,27| 801| 7,86| 1,27|-0,35| 1,56| 8,06
ZadrZené akcie 1,00| 0,72 057| 0,43| 0,34| 0,26| 0,36| 0,23
Cisty zisk z &innosti skupiny 1,00 1,29| 0,95| 0,87| 1,09| 1,18 | 1,39| 1,44
Vlastni kapital bez zisku z

minoritnich podili 1,00 0,93| 0,81 0,93 1,02| 1,34| 1,43| 1,55
Minoritni podily 1,00 1,19| 138| 1,48| 1,38| 1,48| 2,29| 2,76
Dlouhodobé zavazky 100 1,17| 111 1,27| 0,76| 0,62| 0,66| 0,61
Provize pro zaméstnance a

ostatni benefity 100 0,90| 0,83| 1,22| 134| 135| 148| 1,17
Rezervy 1,00 096| 0,72| 0,82| 1,18| 1,47| 1,18| 1,19
Diference dané 1,00| 0,96| 0,90| 0,82| 0,90| 1,32| 1,49| 157
Dlouhodobé vypiijéky a dluhy 1,00 1,36| 1,32| 1,45| 0,44| 0,03| 0,02| 0,05
Kratkodobé ziavazky 100, 0,83 1,09| 0,80 097| 105| 094| 0,98
Zavazky z obchodniho styku 1,00 1,02 1,07| 1,05| 1,27| 1,31| 1,34| 0,90
Rezervy 1,00] 1,05 158| 188| 194| 1,84| 2,03| 2,05
Ostatni kratk. zavazky 1,00 1,07 1,14| 1,08| 1,21| 1,28| 1,33| 1,36
Zavazek z dané 1,00| 1,02 0,92| 0,77| 0,96| 1,29| 0,91| 1,17
Kratkodobé vypiijéky a dluhy 100 0,440| 1,02| 0,13| 0,35| 0,49| 0,09| 0,13
CELKEM 100) 094| 093| 0,94| 097] 108| 1,19| 1,26

Tabulka: Horizontdlni analyza pasiv, zdroj: financni vykazy spolecnosti

5.1.2 Vertikalni analyza

Z hlediska slozeni celkové bilan¢ni sumy na strané aktiv prevladaji aktiva
dlouhodob4, ktera ovSem postupem casu ztraceji svllj vyznam na ukor aktiv
obéznych. Zajimavy je fakt, Ze v roce 2013 tvoii pétinu bilancni sumy aktiv
goodwill a dalSich 8% ostatni nehmotna aktiva. Jak jiz bylo zminéno, vysoka
hodnota goodwillu a ostatnich nehmotnych aktiv, mezi néz patii i ochranné
akvizice ve sledovaném obdobi patii: Yves Saint Laurent (2008), Essie (2010),
Clarisonic (2011), Q-Med (2011) a Urban Decay (2012).%* Nejvyznamné;jsi

sloZzkou dlouhodobych aktiv jsou dlouhodoba finanéni aktiva. Jejich vyznam

61 Agon, J.P.: How L'Oréal enriches and completes its brand portfolio.Finance MAG, the
shareholders” digital magazine. Listopad, 2013. Dostupné online na http://magazine.loreal-

finance.com/en/how-loreal-enriches-and-completes-its-brand-portfolio.htm

66




v pribé¢hu let ovSem klesd, coz =zapriinuje i1 pokles podilu celkovych
dlouhodobych aktiv. Diivodem poklesu finan¢nich aktiv miize byt napt. prode;j
vlastnického podilu ve farmaceutické spolecnosti Sanofi Aventis. Narust

podilu obéznych aktiv je disledkem zvySeni penéznich prostredki.

VERTIKALNI

ANALYZA (v %) | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
AKTIVA

Dlouhodobs aktiva | 77,29 | 73,19 | 71,04 | 74,49 | 70,90 | 71,25 | 72,20 | 70,11
Goodwill 16,36 | 18,73 | 24,10 | 23,47 | 23,83 | 23,10 | 21,94 | 20,63
Ostatni nehmotna | 5,5 | 544 | ggg | 877 | 906 | 922 | 889 | 814
aktiva

Hmotna aktiva 10,61 | 11,43 | 11,99 | 11,16 | 11,14 | 10,73 | 1003 | 9.76
Dlouhodobza 41,03 | 32,80 | 24,21 | 28,65 | 24,28 | 25,69 | 28,89 | 29,42
financni aktiva

Investice do

., o 0,33 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
minoritnich podili

Diference dané 1,73 1,79 1,86 2,45 2,60 2,50 2,45 2,16
ObéZna aktiva 22,71 | 26,81 | 28,96 | 25,51 | 29,10 | 28,75 | 27,80 | 29,89
Zasoby 5,67 6,67 7,12 6,34 7,53 7,64 6,89 6,90
Pohledavky 10,32 | 11,28 | 11,74 | 10,49 | 11,17 | 11,16 | 10,87 | 10,40

Ostatni obéZna 3.44 3.99 4,82 3,15 3,52 3,37 3,41 3,73

aktiva

d";i‘glatkyzal"hy“a 013 | 018 | 058 | 049 | 043 | 044 | 046 | 053
Penize a pen&Zni 315 | 468 | 469 | 504 | 645 | 615 | 617 | 833
ekvivalenty

CELKEM 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00

Tabulka: Vertikalni analyza aktiv, zdroj: financni vykazy spolecnosti L Oréal

Na stran¢ pasiv je charakteriticky zvysujici se podil vlastniho kapitalu a naopak
ztracejici se vyznam kapitalu ciziho. V ramci ciziho kapitalu upfednostituje
spolec¢nost kratkodobé zavazky nad dlouhodobymi. Dlouhodobé vypucky a
dluhy byly ve sledovaném obdobi témé&f splaceny a v roce 2013 predstavuji
pouze 0,3% bilancni sumy. Rapidni pokles je pozorovan i u kratkodobych

vyplijcek a dluhi.
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VERTIKALNI

ANALYZA (V%) 2006| 2007| 2008| 2009| 2010, 2011| 2012| 2013
Vlastni kapital 59,01| 58,71| 5153| 58,38| 61,83| 6567| 7086| 72,35
Zakladni kapital 0,52 0,53 0,52 0,51 0,50 0,45 0,41 0,39
Emisni aZio 3,87 4,15 421 4,28 4,78 4,73 5,69 6,71
Rezervni Fond 36,21 | 37,48| 40,65| 4354| 46,19| 46,05| 46,32| 45,44
Polozky priraditelné

vlastnimu kapitalu 20,45| 14,69 6,24 1,16 4,94 7,65| 12,14| 13,96
Uprava o zménu

sménnych kruzii 0,28 1,90 2,45 2,37 0,37 0,09 0,37 1,81
ZadrZené akcie 10,07 7,70 6,14 4,60 3,54 2,40 3,06 1,82
Cisty zisk z innosti

skupiny 8,32 11,45 8,49 7,69 9,31 9,08 9,71 9,45
Vlastni kapital bez

zisku z minoritnich

podili 59,00 58,70 51,51| 5837| 61,81| 73,11| 70,84| 72,33
Minoritni podily 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01 0,02 0,02
Dlouhodobé

zavazky 13,71 17,15| 16,43| 18,49| 10,76 7,78 7,57 6,58
Provize pro

zaméstnance a

ostatni benefity 3,38 3,26 3,02 4,39 4,66 4,20 4,21 3,13
Rezervy 0,62 0,64 0,49 0,54 0,75 0,84 0,62 0,58
Diference dané 2,07 2,12 2,00 1,79 1,92 2,52 2,59 2,57
Dlouhodobé

vypujéky a dluhy 7,64 11,13| 10,92| 11,77 3,43 0,21 0,16 0,30
Kratkodobé

zavazky 27,28 | 24,14| 32,04| 23,13| 27,37| 2655| 2157| 21,07
Zavazky z

obchodniho styku 10,03 10,90| 11,57 11,18| 13,12| 12,09| 11,24 7,18
Rezervy 1,10 1,23 1,88 2,19 2,19 1,86 1,87 1,78
Ostatni kratk.

zavazky 6,51 7,47 8,01 7,52 8,14 7,70 7,25 7,00
Zavazek z dané 0,70 0,76 0,70 0,57 0,69 0,83 0,53 0,65
Kratkodobé

vypujéky a dluhy 8,95 3,78 9,89 1,24 3,19 4,06 0,68 0,96
CELKEM 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00 | 100,00| 100,00

Tabulka: Vertikalni analyza pasiv; zdroj: financni vykazy spolecnosti L Oréal

5.2 Vykaz zisku a ztrat

Ve sledovaném obdobi 2006 — 2013 doSlo k nérGstu jak trzeb, provozniho

vysledku hospodarieni, tak i nariistu Cistého zisku. Zarovei s timto ovsem rostly

1 naklady spolecnosti — ndklady na prodané vyrobky a také ostatni naklady.

Spolecnost stale vice investuje do vyzkumu a vyvoje, coz se mize projevit

Vv budouci konkuren¢ni vyhodé¢ na kosmetickém trhu. Zaroven také vydava vice

pen¢z za marketing. U marketingovych nakladii si spole¢nost musi hlidat jejich
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efektivitu, kterd bude probrana v kapitole pomérovych ukazateld. Zvysujici se

naklady na prodej a administrativu jsou zapfi€inény stale se zvySujicim poctem

zaméstnancu a rozsifujici se distribuce.

HORIZONTALNI

ANALYZA 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Trzby 1,00 1,08 1,11 1,11 1,23 1,29 1,42 1,46
Naklady na prodan¢ 1,00 | 1,08 | 1,15 | 1,13 | 1,25 | 1,28 | 1,44 | 1,44
vyrobky

Pridana hodnota 1,00 1,08 1,10 1,10 1,23 1,29 1,41 1,46
yyf‘vks;‘dy na vyzkum a 1,00 | 1,05 | 1,09 | 1,14 | 125 | 1,35 | 148 | 161
Naklady na marketing 1,00 1,07 1,10 1,13 1,26 1,32 1,42 1,44
Naklady na prodej, 1,00 | 1,09 | 1,14 | 1,13 | 1,22 | 1,27 | 1,39 | 1,44
administrativu a ostatni

Provozni zisk pred

zapoc¢tenim vliva zmén 1,00 | 1,09 | 1,03

sménného kursu

le!dztratzvl z (!uvodu 1,00 | -0,19 | -1,05

zmény sménné¢ho kurzu

Provozni zisk neupraveny | 1,00 | 1,11 | 107 | 1,01 | 1,20 | 1,30 | 1,46 | 1,52
Ostatni pFijmy a vydaje 1,00 |-10,22| 2,57 | 4,57 2,52 1,58 2,04 | 2,22
Provozni zisk upraveny 1,00 | 139 | 1,04 | 093 | 1,17 | 129 | 144 | 1551
Finan¢ni naklady 1,00 | 1,51 | 150 | 0,79 | 0,38 | 0,42 | 0,03 | -0,04
Ostatni finanéni vynosy 1,00 2,11 200 | 21,11 | 7,36 5,44 2,17 | 13,08
Dividendy 1,00 1,15 1,13 | -0,06 | -0,04 | -0,03 | 1,44 1,51
Podil na ¢istém zisku z - - -

udasti na jinych 1,00 | -0,08 | 0,00 | 216,7 | 236,5 | 246,3 | 0,00 | 0,00
spolecnostech 5 0 3

Cisty zisk pred dani a 1,00 | 1,36 | 1,02 | 096 | 122 | 1,35 | 1,50 | 1,56
minoritnich podilech

Daii z prijmu 1,00 1,67 1,32 1,31 1,77 1,99 1,95 | 2,06
Cisty zisk 1,00 1,29 0,95 | 0,87 1,09 1,18 1,39 1,44
- priraditelny skuping 1,00 | 1,20 | 095 | 0,87 | 1,00 | 1,18 | 1,39 | 1,44
L’ oréal

- Vyplyvajici z minoritnich | 1 55 | 136 | 236 | 245 | 209 | 2,27 | 245 | 2,01

podili

Tabulka: Horizontdlni analyza vykazu zisku a ztrdat; zdroj: financni vykazy

spolecnosti L' Oréal

Jednotlivé slozky vykazu zisku a ztrat si v pribéhu let udrzi pfiblizné stejny

podil vztazeny k celkovym trzbam. Spole¢nost vydava za reklamu a marketing

30% svych trzeb, dalSich 20% pohlti administrativni a ostatni naklady.

Konecny Cisty zisk tvoii cca 13% trzeb. Cestou ke zvySeni Cistého zisku by pro

spole¢nost mohlo byt:
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snizeni nakladii na marketing a propagaci, pti¢emz, jak jiz bylo feceno, je
nutné si hlidat efektivitu téchto ndklada. Pokud jsou naklady na marketing
efektivni v podobé¢ ptirtstkl trzeb, neni nutné tyto nédklady snizovat.

snizeni nakladii na prodej, administrativu a ostatni — Vv téchto nakladech se
projevuji mzdy zaméstnancl. Snizeni administrativnich nakladd je jednou
z nejlepsich cest jak snizit celkové ndklady a tim zvysit zisk. PfiliSna
administrativa je problémem vsech vétsich korporaci. V této oblasti je tedy
nutné hledat moznosti zjednoduSeni a snizeni poctu administrativnich
procest, coz povede ke snizeni pracovnikll v téchto oblastech a snizeni

nakladd na jejich mzdy.
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VERTIKALNEANALYZA | 5006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

(V%)

Triby 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0 | 100,0
Naklady na prodane 28,9 | 290 | 299 | -29,5 | 29,2 | 288 | -29.3 | -28,7
vyrobky

Pridans hodnota 711 | 71,0 | 701 | 705 | 708 | 712 | 707 | 713

Niklady na vyzkum a 34 | 33 | 33| 35| 34| 35| 35| 37

VYVoj

Niklady na marketing -30,3 | -30,0 | -30,1 | -30,8 | -30,9 | -30,9 | -30,2 | -30,0
Naklady na prodej, 21,0 | 212 | 215 | 214 | -208 | -206 | -20,5 | 20,7

administrativu a ostatni

Provozni zisk pred

zapoctenim vlivu zmén 16,4 | 16,5 | 15,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
sménného kursu
Zisk/ztrata z duvodu 03 01 03 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

zmény sménného kurzu

Provozni zisk neupraveny | 16,1 | 16,6 | 155 | 148 | 157 | 162 | 16,5 | 16,9

Ostatni pFijmy a vydaje -0,4 3,6 -09 | -16 | -08 | -05 | -06 | -0,6
Provozni zisk upraveny 15,7 20,2 14,6 13,2 14,9 15,7 15,9 16,3
Finanéni naklady -0,7 | -10 | -10 | -05 | -0,2 | -0,2 0,0 0,0
Ostatni finanéni vynosy 0,0 0,0 0,0 -04 | 01 | 0,1 0,0 -0,2
Dividendy 1,4 1,5 1,4 -0,1 0,0 0,0 1,4 1,4
Podil na ¢istém zisku z

Gicasti na jinych 0,0 0,0 0,0 15 15 1,5 0,0 0,0
spole¢nostech

Cl.sty Z.lSlf pred d’anl a 16,3 | 20,6 | 15,0 | 14,1 | 16,2 | 17,0 | 17,3 | 17,5
minoritnich podilech

Daii z prijmi 33 | 50| -39 | -39 | 47 | 50 | -45 | 4,6

Cisty zisk 13,1 | 156 | 11,1 | 10,3 | 115 | 12,0 | 12,8 | 12,9

L‘}(’)rr‘ér;d“e'“”k“p‘“e 131 | 156 | 111 | 103 | 115 | 120 | 128 | 12,9

- Vy,polyvajl'ci z minoritnich 0.0 0.0 0,0 0,0 0,0 0.0 0,0 0.0
podili

Tabulka: Vertikalni analyza vykazu zisku a ztrat; zdroj: financni vykazy

spolecnosti L' Oréal

5.3 Vykaz penéznich tokii

Cash flow se déli na n€kolik slozek:

- provozni cashflow

- finan¢ni cashflow

- investi¢ni cashflow

- u mezinarodnich korporaci do vykazu fadime i1 disledky zmény ménového

kurzu
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Vyvoj jednotlivych polozek téchto cashflow u spolecnosti L'Oréal ukazuje

nasledujici graf:

CASH FLOW - SLOZKY
5000
4000 === Net cash provided by
x S —— / operating activities (A)
S 3000 ~
[F¥] ﬂ
T 2000 Net cash (used in) from
> investing activities (B)
% 1000
> == Net cash (used in) from
;E 0 financing activities (C)
c 2006,2007 2008 2009.20102011 20122013
& -1000
== Net effect of exchange
-2000 rate changes and fair
value changes (D)
-3000

Graf: Polozky cashflow, zdroj: ucetna vykazy spolecnosti

Provozni cashflow je se pohybuje v kladnych ¢islech a béhem let postupné
stoupd, tim prispiva k rastu celkového cashflow. Negativni efekt na celkové
cash flow maji naopak ostatni slozky, které se pohybuji v zapornych cislech —
finanéni a investi¢ni cash flow. Investi¢ni cashflow dosahlo mirné kladného
vysledku pouze vroce 2007, kdy L’'Oréal prodal c¢ast svého podilu ve
farmaceutické spoleCnosti Sanofi-Aventis.Na finan¢ni cash flow ptisobi
predev§im vyplata dividend, jejichz Castka se neustdle zvySuje, v opacném
pozitivnim sméru finan¢ni cash flow ovliviluje rozpousténi zadrzenych akcii.
V provoznim cash flow pfedstavuje nejvyznamnéjsi slozku Cisty zisk a také
zvySujici se odpisy, které¢ se k provoznimu cash flow pficitaji, jelikoz se

Z GCetniho hlediska odpisy povazuji za naklady, ale zaroven nejsou vydaji.
5.4 Analyza pomérovych ukazateltu

5.4.1 Ukazatele likvidity

Likvidita 2006| 2007| 2008| 2009| 2010 2011| 2012| 2013
Okamzita likvidita 0,12 0,19 0,15 0,22 0,24 0,23 0,29 0,40
Pohotova likvidita 0,62 0,83 0,68 0,83 0,79 0,80 0,97 1,09
Bézna likvidita 0,83 1,11 0,90 1,10 1,06 1,08 1,29 1,42

Tabulka: Ukazatele likvidity
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Doporuc¢ené hodnoty okamzité likvidity se maji pohybovat v rozmezi 0,2 — 0,5.
Spolecnost L'Oréal méla tedy na zacatku sledovaného obdobi s okamzitou
likviditou problém z divodu nedostatecné vyse penéznich prostiedkli a
penéznich ekvivalent. Jak jiz bylo zminéno v ¢asti analyzy rozvahy mezi lety
2006 — 2013 penézni prostiedky trojnasobné zvysily svou hodnotu, coz mélo
pozitivni vliv na ukazatel okamzité likvidity. Podobny vyvoj lze pozorovat i u
pohotov¢ likvidity, kterd méii podil obéZnych aktiv bez zasob na kratkodobych
zévazcich. Hodnota pohotové likvidity by se méla pohybovat v rozmezi 0,7 —
béznad likvidita, kterda pomeéfuje celkova o0bézna aktiva ke kratkodobym
zavazkim. Doporuc¢ené hodnoty ukazatele bézné likvidity jsou 1,5-2,5.
Spole¢nost L'Oréal ma tedy problémy s likviditou, Které postupné odstranuje.
Pokud bude pokracovat v trendu poslednich let, svou likviditu zvysi na
pozadované hodnoty.

Kromé& doporucenych hodnot je nutné sledovat i hodnoty dosahované ostatnimi
spole¢nostmi v oboru. Z divodu byly vybrany velké spolecnosti S oficidlnim
sidlem v Evropé, které jsou registrované¢ v databdzi Amadeus: Unilever,
Henkel a Beiersdorf a také vyznamny konkurent - americka spole¢nost
Procter&Gamble. V ramci ukazatele bézné likvidity je spole¢nost L'Oréal mezi

svymi konkurenty primérna:

BéZna likvidita

3,5

2,5

1,5

bézna likvidita
N

_
0

I

BEIERSDORF
AKTIENGESELL- HECNOKF;(LGA;&& L OREAL PROEAT‘:FE&GA UNILEVER PLC
SCHAFT ’
| M Bézna likvidita 3,1 1,8 1,42 0,79 0,7

Tabulka: Prostorove srovnani dle bézné likvidity, zdroj: Amadeus, financni

wkazy spolecnosti Procter&Gamble
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5.4.2 UKkazatele aktivity

Aktivita 2006| 2007| 2008| 2009| 2010| 2011| 2012| 2013
Doba obratu celk. zdsob 32,02 | 32,65| 33,56| 30,43 | 33,42| 36,31 | 32,59 | 33,82
Doba obratu pohledavek 58,33 | 55,23| 55,30| 50,34 | 49,59| 53,02| 51,43| 50,98
Doba obratu zavazkt 56,66 | 53,35| 54,52 | 53,63 | 58,23| 57,47 | 53,18 | 35,19

Tabulka: Ukazatele aktivity, zdroj: financni vykazy spolecnosti L oréal
Ukazatele aktivity poskytuji nahled do hospodateni spolecnosti S polozkami
pracovniho kapitalu. Doba obratu zasob se pohybuje na konstantni urovni
kolem 33 dni. Doba obratu zasob je ovlivnéna jak rGstem zasob, které se za
sledované obdobi zvysily o vice nez 50%, tak i zvySenim trzeb. Pro spole¢nost
by bylo vhodné z divodu efektivity skladovani dobu obratu zasob snizovat.
Doba obratu pohledavek se za sledované obdobi snizila a zaroveii je vSeobecné
vyjednavaci silou spole¢nosti L'Oréal, jakoZto jedné z nejvétsich kosmetickych
firem na svété. Zajimavy je rapidni pokles doby obratu zavazki v roce 2013.
Zatimco zavazky z obchodnich stykd oproti roku 2012 vyrazné poklesly, trzby
se konstatné zvySovaly.

V ramci srovnani s konkurenci vychazi hospodafeni spole¢nosti L'Oréal
s polozkami pracovniho kapitalu primérné. Doba obratu zasob se v sektoru
celkové pohybuje kolem 30 dni, jedin€ spolecnost Beiersdorf vykazuje obratky
zasob pomalejsi. Doby obratu pohledavek ma spole¢nost L"Oréal okolo 50 dni,
coz odpovida hodnotam spolecnosti Henkel, Unilever a P&G maji doby obratu
pohledavek vyrazné niz§i a Beiersdorf naopak vyrazné€ vys§i. VSechny
spole¢nosti krom¢ Beiersdorfu maji vyssi doby obratu zavazkli nez doby obratu
pohledavek, coz sv&€d¢i o velké vyjednavaci sile téchto nadnarodnich

korporaci.
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Ukazatele aktivity
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Doba obratu celk. zdsob Doba obratu pohledavek Doba obratu zavazkd
Procter&Gamble 29,551 27,836 37,541
Beiersdorf 42,970 135,769 57,040
Henkel 32,885 52,168 63,217
Unilever 28,462 34,925 84,836
L'Oréal 33,821 50,976 35,191
M Procter&Gamble m Beiersdorf Henkel m Unilever mL'Oréal

Graf: Prostorové srovnani ukazatelil aktivity, data z roku 2013; zdroj: financni

vykazy jednotlivych spolecnosti

5.4.3 Ukazatele rentability
Ukazatele rentability jsou v této praci pocitany ze zakladu EBIT, nebo-li zisku

pfed zdanénim a uroky.

Rentabilita 2006| 2007| 2008| 2009| 2010| 2011| 2012| 2013
ROA (v%) 10,25 12,19 11,87| 11,07| 12,71| 12,26| 12,52| 12,38
ROCE (v%) 14,10| 16,06| 17,46| 14,40| 17,52| 16,69| 1596| 15,69
ROE (v%) 17,37| 20,75| 23,03| 18,96| 20,56| 18,67| 17,67| 17,11
- ROS (v%) 16,09| 16,57| 15,53| 14,75| 15,68| 16,19| 16,46| 16,86
- obrat aktiv 064( 0,74 0,76| 0775| 081 0,76 0,76| 0,73
- finan¢ni paka 164, 1,70 194 1,71 1,62 1,52 1,41 1,38
Marketing/Trzby (v%) 30,29| 30,05| 30,07| 30,84| 30,93| 30,93| 30,17| 29,97
R&D/ Trzby (v%) 337| 328 331| 349| 341| 354| 352| 3,73
R&D/ Zisk (v%) 25,82| 21,07| 29,80| 3394| 29,65| 29,52| 27,54| 28,94
Administr.n./Trzby (v%) | 20,96| 21,21| 21,55| 21,38| 20,77| 20,58| 20,53| 20,70

Tabulka: Ukazatele rentability; zdroj: financni vykazy spolecnosti L’ Oréal
2006-2013

Ukazatel rentability aktiv v pribéhu sledovaného obdobi stoupa, stejné jako
ukazatel rentability investovaného kapitalu. Ukazatel rentability vlastniho
kapitdlu ROE se béhem sledovaného obdobi nejdiive vyrazné zvysil (2007-
2010) a poté opét klesl na ptvodni hodnoty roku 2006. Pti podrobné&jsim
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rozkladu ukazatele je spatfena pficina tohoto vzestupu a ndsledného poklesu ve
finan¢ni pace. Finan¢ni péaka je ukazatel pocitany podilem celkového kapitalu
(bilan¢ni sumég) a vlastniho kapitdlu. Odraz poklesu ciziho kapitalu, jiz
komentovany ve vertikalni analyze rozvahy, ma za nasledek snizeni finan¢ni
paky a tim i snizeni rentability vlastniho kapitéalu.

V ramci prostorového srovnani rentability vlastniho kapitalu pocitané ze zisku
pired zdanénim vykazuje spolecnost L’Oréal nejhorsi vysledky. U ukazatele

rentability investovaného kapitalu jsou to jiz vysledky pramérné.

Spolecnost ROE (%) ROCE (%)
Hodnoceni Hodnoceni

BEIERSDORF

AKTIENGESELL- SCHAFT 23,94 2 18,52 2
HENKEL AG & CO. KGAA 21,38 3 16,27 4
L OREAL 17,77 5 16,6 3
UNILEVER PLC 48,02 1 28,05 1
PROCTER & GAMBLE 21,6 4 15,08 5

Tabulka: Prostorové srovnani ukazatelii rentability; zdroj: Amadeus, financni
vykazy spolecnosti Procter&Gamble

Ostatni ukazatele se zabyvaji specifickymi néklady, které vyplynuly z analyzy
vykazu zisku a ztrat. Spole¢nost L'Oréal vydava obrovské ¢astky na marketing
a také na vyzkum a vyvoj. U marketingovych nékladl je dulezitd efektivita
jejich vynaloZeni, kterou lze méfit vztaZzenim té€chto vydaji k celkovym
trzbam. Pokud se tento pomér sniZuje, kazdé dal$i marketingové vylohy
prispivaji jesté k rychlejSimu riistu trzeb a jsou tedy efektivni. Pfi zvySovani
poméru marketingovych nakladii a trzeb jde naopak o mensi efektivitu. U
spolecnosti L'Oréal tento ukazatel osciluje kolem hodnoty 30%. Ttetina trzeb
spolecnosti je tedy ur¢ena marketingové ucely. Pro spole¢nost by bylo idealni,
kdyby se tato hodnota snizovala, ale dilezité je i to, ze se v prub&hu let alespon
nezvysuje. Pro rozhodnuti, zda je 30% velky podil je nezbytné tyto hodnoty

porovnat s danym sektorem a konkurenci.
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Podil nékladl vynalozenych na vyzkum a vyvoj k trzbam i zisku se béhem let
nepatrné zvysil. ZvySovani hodnoty podilu ukazuje na mensi efektivitu takto
vynalozenych nékladl. Je ovSem nutné zdlraznit, ze naklady vynalozené na
vyzkum a vyvoj mohou ovlivnit trzby a zisk pifedev$im v budoucnu, kdy se
produkty snovymi technologiemi uvedou na trh a spolec¢nost tak ziska
konkurenéni vyhodu. Ovsem pfi trvalém ristu podilu vynalozenych nakladi na
vyzkum a vyvoj na trzbach by ovSem spolecnost méla piehodnotit tuto
strategii.

Jelikoz spolecnost Unilever nevykazuje data spojend s ndklady na marketing,

vyzkum a vyvoj a administrativu, srovnani bylo provedeno se tfemi konkurenty

(Henkel, Beiersdorf a Procter&Gamble) s nasledujicimi zavéry:

- podily nadkladi na marketing vztaZzenych k trzbam ve vysi 30% je
Vv rozmezi ur¢eném konkurenci — spolecnostmi Henkel a Beiersdorf.
Spole¢nost P&G vynaklada tyto ¢astky efektivnéji.

- spole¢nost L'Oréal vynaklada nepatrné vyssi naklady na vyzkum a vyvoj
nez je obvyklé u kosmetického sektoru, kde se u vSech srovnavanych
spole¢nosti pohybuji kolem 2,5 % z trzeb

- prodejni, administrativni naklady a jiné naklady vztaZzené k trzbam se u
spole¢nosti L'Oréal pohybuji taktéZ v rozmezi vymezeném konkurenci, u
téchto nakladli je ovSem zfejma vysoka volatilita hodnot. Jelikoz
spole¢nosti neuvadéji druhy nakladd, které do této polozky pocitaji, jsou

tyto rozdily pficitany rtiznorodym metodikam
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Vyznamné polozky nakladu
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. ¥ 1 B
0,00% Naklady na . Administrativni
marketing/trzby R&D / traby néklady/trzby
PROCTER&GAMBLE 11,56% 2,40% 31,57%
HENKEL 25,94% 2,54% 5,15%
BEIERSDORF 42,42% 2,51% 5,08%
L'OREAL 29,97% 3,73% 20,70%

B PROCTER&GAMBLE  m HENKEL BEIERSDORF  m L'OREAL

Graf: Srovnani nakladovych polozek; zdroj: financni vykazy spolecnosti

5.4.4 UKkazetele zadluZenosti

Ukazatelé zadluZenosti nabizeji pohled na financovani spole¢nosti. Spolecnost
L’Oréal vyuziva vice vlastniho kapitalu, nez kapitélu ciziho, pfi¢emz vyznam
vlastniho kapitalu ve financovani spolecnosti se stale zvysuje, coz z opacného
pohledu znamen4d snizovéani zadluZenosti podniku. Ukazatel leverage vyjadiuje
pomér ciziho ke vlastnimu kapitalu, pficemz toto kritérium ukazuje riziko
investice do tohoto podniku potencialnim investorim. Cim je tento pomér
nizsi, tim je spolecnost vice zavisla na financovani cizim kapitalem a pro
vétitele a investory je rizikovejsi. Na druhou stranu pouziti levnéjsiho ciziho
kapitalu zvySuje rentabilitu vlastniho kapitalu. Vys$si zadluZenost tedy zvySuje
rentabilitu spolecnosti, ale zarovenl zvySuje 1 riziko. Spole¢nost L'Oréal ma
pomér CK/VK velmi nizky, coz indikuje velmi nizké riziko se spolecnosti

spojené, ale zaroven potvrzuje vyse zminéné nizké hodnoty rentability VK.
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ZADLUZENOST (V%) | 2006| 2007| 2008| 2009| 2010| 2011| 2012| 2013

Kvéta vlastniho kapitalu
(VK/AKT) 59,00| 58,70 51,50| 58,40| 61,80| 65,70| 70,90 72,40

Celkova zadluzenost
(CZIAKT) 41,00 41,30| 4850| 41,60| 38,10 34,30| 29,10| 27,70

Leverage (CK/VK) 69,50| 70,30| 94,10| 71,30| 61,70| 52,30| 41,10| 38,20

Tabulka: Ukazatele zadluzenosti spolecnosti L'Oréal ; zdroj: financni vykazy

spolecnosti L'Oréal

Prostorové srovnani zptisobu financovani ukazuje nasledujici tabulka. Investice
do spolecnosti L’Oréal jsou pro investory i véfitele nejméné rizikové
z vybranych spolecnosti. VSeobecné mezinarodni spolec¢nosti v kosmetickém
sektoru vyuzivaji pfiblizn€ rovnomérné financovani vlastnim a cizim kapitdlem
(50:50), s mirnou ptevahou kapitalu vlastniho. Pouze spole¢nost Unilever je
vétSinove financovéana cizimi zdroji, coz se promitd v jeji vysoké rentabilité

vlastniho kapitalu, ovSem spojené s vyssi rizikovosti.

Ukazatele zadluzenosti

250,00%

200,00%

150,00%

100,00%

0,00% Kvéta vlastniho kapitalu Celkova zadluZenost
| l Z Z
(VK/AKT) (CZ/AKT) Leverage (CK/VK)
P&G 49,30% 50,70% 102,70%
HENKEL 52,50% 47,50% 90,40%
BEIERSDORF 58,70% 41,30% 70,30%
UNILEVER 32,60% 67,50% 207,20%
L'OREAL 72,35% 27,65% 38,23%
mP&G mHENKEL BEIERSDORF m UNILEVER m L'OREAL

Graf: Srovnani zadluzenosti; zdroj: financni vykazy jednotlivych spolecnosti

Dilezitym ukazatelem pro urceni hodnoty akcii je tzv. earnings per share —

tedy podil zisku pfipadajici na jednu akcii. Z prostorového srovnani lze
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vypozorovat, ze spolecnost L'Oréal ma vyssi zisk na akcii nez konkuren¢ni
spoleCnosti. Je ovSem nutné piipomenout, ze s hodnotou EPS se da

manipulovat prostfednictvim vySe vykazaného zisku.

EPS

6

5

4
g 3

2

1=

O UOREAL | UNILEVER P&G HENKEL | BEIERSDORF
mEPS| 513 1,66 3,86 3,65 2,35

Graf: Srovnani EPS; zdroj: financni vykazy jednotlivych spolecnosti

5.5 UKkazatel EVA
Ukazatel ekonomické pfidané hodnoty patii mezi hodnotové ukazatele.
Zakladni vzorec vypoctu je nasledujici:*?

EVA = NOPAT — C x WACC

rdx(l—t)xD+ 7, X E
C C

EVA = NOPAT — C x(

%2 SYNEK, M..EVA — Ekonomicka pfidand hodnota (Economic Value Added). Dostupné
online na nb.vse.cz/~synek/Metodika IN_EVA.doc
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Vypocet EVA (v mil. EUR/%) 2013
EVA (ekonomicka pridana hodnota) 953,53
NOPAT (Cisty provozni zisk po zdanéni) 2906,10
EBIT (zisk pfed zdanénim a tiroky) 3874,80
1-t (zdanéni) 0,75
C (kapital) 31298,30
WACC (vazené primérné naklady kapitalu; v %) 6,24
r. (naklady vlastniho kapitalu, v %) 7,79
E (vlastni kapital) 0,72
rq (naklady ciziho kapitalu, v %) 2,92
D (cizi kapital) 0,28
1-t (zdanéni) 0,75

Tabulka: Vypocet ukazatele EVA; zdroj: vyrocni zprava spolecnosti L Oréal
2013

Ekonomické ptidana hodnota je tedy pro rok 2013 vycislena na 953,53 miliont
EUR. Z kladné hodnoty EVA se da usuzovat Gspésnost podniku, ktery pfinasi
pfidanou hodnotu pro vlastniky.
Dle vyro¢ni zpravy spolec¢nosti L'Oréal byly urokové platby v roce 2013 a
2012 svou velikosti nerelevantni, jelikoz se nesplacené¢ dluhy spolecnosti
skladaly z lokalnich velmi kratkych vypijcek dcetinnych spole¢nosti. Z tohoto
divodu nebyla vycislena efektivni urokovd mira pro roky 2012 a 2013.
Spolec¢nost v této dobé nedrzela zadné bankovni pijcky ani kratkodobé cenné
papiry. Ke svému financovani tedy spole¢nost vyuziva kratkodobé vypijcky a
uveérového ramce, ktery v roce 2013 ¢inil 3 236,3 milionu EUR. Pro vy¢isleni
nakladt ciziho kapitalu byl tedy pouzit model prof. Damodarana, kde jsou
naklady ciziho kapitalu vyc¢isleny jako bezrizikova tirokova mira upravena o
rizikovou piirazku pro dany podnik, pficemz rizikova pfirdzka podniku je
urcena dle jeho ratingu ¢i v pfipad€ chybéjicich udaji o ratingu dle ukazatele
urokového kryti. Naklady ciziho kapitalu jsou tedy touto metodou pocitany dle
vztahu:

Nex =17 + RP
kde:
- I'se rovna aktudlni vynosnosti dlouhodobych vladnich dluhopistt USA

- RP se rovna rizikové ptirdzce dle ratingu analyzované spole¢nosti
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Dle ratingové agentury Standard & Poor’s je spolecnost L'Oréal hodnocena
ratingem A-1+, coZ v jejich metodice reprezentuje nejvyssi hodnoceni.®® Dle
profesora Damodarana je tomuto ratingu pfifazena ptirazka 0,40%.%* Pro
hodnotu bezrizikové trokové miry byla pievzata data desetiletych statnich
dluhopisti USA.®
Naklady vlastniho kapitalu (re ) byly vypocéteny na zakladé modelu CAPM
rg = 1+ Bz x RPT + RPZ
kde®:
- Irse rovna aktualni vynosnosti dlouhodobych vladnich dluhopistt USA
- Bz je rovna odvétvové B prenesené z amerického nebo jiného kapitalového
trhu a upravené o zadluzeni konkrétniho podniku
- RTP je rizikova prémie kapitalového trhu, pfi€emz je doporuceno pouZzivat
prémii z trhu USA
- RPZ je rizikové prémie zemé
Zakladni model je dale mozno upravit o specifické pfirazky, mezi néz patii

pfirdzka za malé spolecnosti, pfirdzka pro spolecnost s nejasnou budoucnosti a

v

V ptipad€ spoleCnosti L'Oréal nebude zdkladni model CAPM upravovan 0
dalsi piirazky, jelikoz se jedna o velkou spolecnost s dlouholetym plisobenim
na kosmetickém trhu.

Pro bezrizikovou urokovou miru byl pouZit vynos do doby splatnosti 10-letych
americkych vladnich dluhopist. Splatnost 10 let byla zvolena na zakladé

reSerSe ochrannych znamek, kterym je ve vétsiné piipadii obnovovana platnost

83 Standard&Poor’s Research: Standard&Poor’s Assigns management and governance scores
more than 600 nonfinancial corporates in EMEA. Kvéten, 2013, str. 4. Dostupné online na
http://www.standardandpoors.com/ratings/articles/en/us/?assetiD=1245185309147

® Webové stranky prof. Damodarana (www.damodaran.com), sekce Updated Data. Leden
2014

% Bloomberg (www.bloomberg.com)

% Matik, M. a kol.: Metody ocefiovani podniku, Procesy ocenéni, zdkladni metody a postupy.

3. upravené a roz8ifené vydani. Praha. Ekopress, 2011, str. 234
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po 10 letech. Pro uréeni ukazatele B byly pievzaty piimo tdaje z akciového
trhu.®’. Rizikovd prémie kapitdlového trhu je vypoltena na zékladé

geometrického praméru za obdobi 1928-2013.

Faktor Hodnota
bezrizikova urokova mira 2,52%%
zadluzena 3 1,01
RPT 4,62%"
RPZ 0,60%"
CELKEM 7,79%

Tabulka: Vypocet nakladii viastniho kapitalu (CAPM); zdroj: viastni vypocty,

Damodaran

5.6 Souhrnné ukazatele - testy

Dle hodnoceni pomoci Altmanova Zskére se u spolecnosti L’Oréal
nepfedpoklada v blizké dobé bankrot. Na pocatku sledovaného obdobi se
spole€nost pohybuje v Sedé zoén€, ale postupem casu se hodnoty Z skore
zvysuje a pravdépodobnost bankrotu spolecnosti je tak nizka. Dobrému stavu
spole¢nosti napovida i rostouci trend Z skoére v poslednich letech. Je nutné
podotknout, Ze pouziti Altmanova Z-skére jako indexu zalozeného Cisté na
pozorovani amerického trhu je ¢asto zpochybnovano v souvislosti s nejasnou

aplikaci na ostatni trhy.

ukazatel vaha | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
X1 |EBIT/A 330| 034 040| 039| 037| 042 040| 041| 041
X2 |TIA 1,00 064| 0,74 0,76| 0775| 081 0,76| 0,76| 0,73
X3 | TH VK/CZ 0,60| 086 085| 064| 084 097| 115| 146| 1,57
X4 | zadrZeny z./A 1,40 062 069| 069| 0772| 0,78 0,77| 0,78| 0,77
X5 |WC/A 1,20 -0,05| 0,03| -0,04| 0,03| 0,02 0,03| 0,07| 011

Z FAKTOR 241 2,71 244| 2,70| 3,00| 311| 349| 3,59

Tabulka: Altmanitv Z-test; zdroj: financni vykazy spolecnosti

67Burzovni infomarce (Www.patria.cz)

% Vynos do doby splatnosti 10-tiletych americkych vladnich dluhopisi; hodnota k 30.6.2014
pfevzata z webovych stranek Bloomerg. Dostupnéonline na:
http://www.bloomberg.com/markets/rates-bonds/government-bonds/us/

% Webové stranky prof. Damodarana (www.damodaran.com), sekce Updated data

" Webové stranky prof. Damodarana (www.damodaran.com), sekce Updated data
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5.7 Vyhodnoceni finan¢ni analyzy

Z dikladné analyzy finanénich vykazii spolec¢nosti vyplynuly nasledujici
zavery. Trzby spoleCnosti 1 jeji Cisty zisk maji béhem let 2006 — 2013
vzestupny charakter. V ramci bilancni sumy tvoii velky podil aktiv goodwill
spolecnosti a ostatni nehmotna aktiva. Tyto vysoké hodnoty jsou zapfiinény
pfedev§im bohatou akviziéni CcCinnosti spolecnosti. Spole¢nost vyuziva
predevsim financovani vlastnim kapitalem, ktery sniZzuje riziko insolvence.
Nizké riziko pro véfitele 1 investory potvrzuji nizké hodnoty ukazatele
leverage, které jsou nejnizsi v ramci srovnatelného sektoru. Na druhou stranu
je tento zpusob financovani draz$i, nez financovani vlastnim kapitadlem a
pokles finan¢ni pdky ma za disledek sniZeni rentability vlastniho kapitalu
spole¢nosti, ktera je v ramci konkurenéniho srovnani podprimérna. Na zacatku
sledovaného obdobi méla spole¢nost L'Oréal problémy s likviditou, kterd
nedosahovala doporucovanych hodnot. V ramci prostorového srovnani bylo
vsak zjisténo, Zze hodnoty ukazateli likvidity spole¢nosti jsou v kosmetickém
sektoru bézné. Spolecnost vykazuje také primérné hodnoty obratek polozek
pracovniho kapitalu. Naklady na marketing, vyzkum a vyvoj a ostatni
administrativni naklady tvofi velkou ¢ast celkovych nakladt spole¢nosti. Jejich
efektivita se jevi jako primérnd v daném oboru. Ze souhrnného testu
Altmanova Z skoére hodnoticitho celkovou finanéni pozici spolecnosti
vyplynulo, Ze bankrot spole¢nosti v dohledné dobé¢ je nepravdépodobny.

Vyse uvedené potvrzuje dobré finanéni zdravi spolecnosti a splnéni podminek

going concern.
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6 Reserse ochrannych znamek

Spolecnost L'Oréal mé dle databaze WIPO platnych ptfihlaSenych ochrannych
znamek se znénim obsahujicim jméno znacky ,, L'Oréal Paris* 435. VVzhledem
k vysokému poc¢tu piihlaSenych ochrannych znamek je nutné je dale analyzovat
dle jejich statutu, provedeni, ¢asové platnosti a teritorialniho piisobeni.

Celkovy pocet registrovanych ochrannych znamek dle statutu:

Zapsané 211
Ptihlagky 16
Neplatnych 208

Tabulka: Status registrovanych OZ L Oréal Paris, zdroj: WIPO 8.5.2014

Pro dal$i analyzu budou tedy relevantni piedevS§im znadmky zapsané a dale také
znamky se statutem piihlasek.
Spolec¢nost L’Oréal je velmi aktivni v registraci svych ochrannych znamek, coz

demonstruje nasledujici tabulka:

Zapsané 131 097
Prihlasky 41 688
Neplatnych 6 667

Tabulka: Status registrovanych OZ, jejich viastnikem je spolecnost L' Oréal SA,
zdroj: WIPO 3.8.2014

Pocet ochrannych znamek vlastnénych spolecnosti L'Oréal je tedy nezmérny.
Vzhledem k casté akvizi¢ni ¢innosti spole¢nosti 1ze pfedpokladat, ze vyznamny
pocet ochrannych znamek spole¢nost ziskava prave akviziéni ¢innosti. Nejvetsi
pocet noveé piihlaSenych OZ se spolecnosti se objevuje piedevSim po roce
2000, coz ukazuje graf casového rozdéleni prhlasek ve vlastnictvi spole¢nosti

L’Oréal.
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Graf: Registrované znamky spolecnosti L' Oréal- casové hledisko, zdroj: WIPO
85




6.1 Casovy rozbor ochrannych znamek:

Nejdiive podanou znamkou byla ochranna zndmka L’Oréal podand v roce
1928, ktera je jiz neaktivni. Nejdéle plisobici ochrannou znamkou je taktéz
ochranna znamka ,,L."Oréal* v tftidé NICE 3- parfémy s ptihlaskou v roce 1950
a s podanim pies ufad Spojenych stati americkych (¢. 71597300). Nasledujici
graf ukazuje postupné piihlasky ochrannych zndmek, ze kterého lze pozorovat

nejaktivnéjsi obdobi mezi léty 1990- 2000.
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Graf: Registrované znamky L’ Oréal Paris- casové hledisko, zdroj: WIPO

Spole¢nost L'Oréal je v registraci ochrannych znamek stale aktivni. V roce
2013 bylo zaregistrovano 10 novych znamek tykajicich se znacky L Oréal
Paris, pfi¢emz nejvice znamek pochazi z roku 1996 — 36. Tyto znamky bude
muset spole¢nost obnovit v roce 2016. Vzhledem k ¢astému uzivani téchto
ochrannych znamek pfedpokladam, Ze vétSina jich bude obnovena, vyprSené
mohou byt zndmky tykajici se produkti, které jiz spolecnost stahla z trhu, téch

je ale minimum.

6.2 Ochranné znamky dle provedeni:

Naprosta vétSina registrovanych znamek je v Cernobilém provedeni. Celkem
127 znamek jsou pouze znamky textové, 124 znamek je kombinovanych a
ostatni znamky maji nejasné zarazeni. Pro vlastnika ochranné zndmky je
vyhodné mit znamku zaregistrovanou v jednoduchém cernobilém provedeni,
zneuzitim. VSechny zndmky jsou registrovany pro tfidy NICE 3 — kosmetické

vyrobky, nékteré znamky pouze pro vlasové vyrobky. Znamky jsou vSeobecné
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slozeny ze slova ,,L'Oréal* s piidavkem ,,Paris* a dale pfivlastkem v podobé
nazvu produktové fady napt.: Elséve pro Sampony, Extra Volume Collagene
pro fasenky, Studio Line pro vlasovy styling.

Za nejcennéj$i znamku povazuji samostatny nazev ,,LL"Oréal® zapsany pies
USPTO vroce 1951 pod c¢islem 71597300. Tato ochranna znamka méla
prioritu z Francie, kde byla zaregistrovana jiz vV roce 1947. Platnost znamky
byla obnovena naposledy v roce 2011. Vzhledem k tomu, Ze se jedna jak o
nazev spotiebitelské kosmetiky L'Oréal Paris, tak o nazev celé spolecnosti
L’Oréal, ma spole¢nost zdjem o jeji vétsi ochranu. Znamka L’Oréal podana
pires USPTO je registrovana pro tiidy NICE 3 a 5, tedy kosmetikcé vyrobky.

Podoba ochranné zndmky je vyobrazena na obrazku nize:

&
L'OREAL
Obrazek: Ochranna znamka L’ Oréal (1960), zdroj: WIPO

Dalsi cennou ochrannou znamkou je vefejné znamy slogan ,,Protoze vy za to

“l Dle WIPO jsou slogany znatek mnohdy vefejnosti zndmgjsi ne

stojite
samotny nazev znacky ¢i spole(:nosti.72 Toto je ptipad sloganu L'Oréal. Rtizné
jazykové a slovni obmény tohoto sloganu mé spolecnost zaregistrovany
VvV riznych regionech svéta. Anglické znéni ,,Because you're worth it bylo
zapsano v USA prostiednictvim USPTO™ v roce 1976 pod &islem 73070043a
od té doby je obnovovano. Pivodné byl slogan urCen pouze pro produkty
vlasové péce, v roce 2000 byla rozsifena piisobnost i pro celou kosmetickou
kategorii. Naposledy byla znamka obnovena v roce 2006, dalsi obnoveni je

tedy nutné v roce 2016. V roce 1976 si spole¢nost L'Oréal nechala zapsat i

puvodni verzi sloganu Because I'm worth it, tuto verzi ale vroce 1996

' Pozn. Eesky preklad
& Bresson, J. P., Soutoul, F.: Slogans as Trademarks — European and French Practise. Duben,
2010. Dostupné online na http://www.wipo.int/wipo_magazine/en/2010/02/article 0007.html
73 United Stated Patent and Trademark Office (http://uspto.org/)
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neobnovila , a proto znamka propadla. Spolec¢nost L’Oréal si slogan nechala
zaregistrovat znovu v roce 1998, ovsem ufad USPTO tuto znamku zrusil v roce
2006 z divodu nedostatecného uzivani (spole¢nost L'Oréal zménila oficialné
slogan a momentaln¢ pouziva obdobu ,, Because we re worth it“). Momentalné
pouzivany slogan si spolecnost zapsala prostiednictvim USPTO v roce 2008—
,,Because we're worth it too* pro Sampony a kondicionery, tato obména je
urcena pro détské spotiebitele. Z divodu francouzského plvodu znacky
L’Oréal jsou Casté i francouzské verze tohoto sloganu: Parce que vous le valez
bien (ProtoZe vy za stojite) nebo Parce que je le veux bien (ProtoZe ja za to
stojim) — tyto verze jsou registrovany piredevSim ve frankofonnich zemich —
Francii, Kanadé, Alzirsku.

Z teritoridlniho hlediska je nejvice zndmek znacky L’Oréal Paris piihlaSeno pro
Evropu, severni Ameriku, Rusko, Australii, Cinu a &ast severni Afriky.
Znéamky jsou nejcastéji podavany pres tfady USPTO, Singapur a Australie.

Display: [world map v | 1 I

S
g B -,

=

Obrazek: Teritorialni rozmisteni OZ L'Oréal Paris; zdroj: WIPO

6.3 VSeobecna znamost a znamka s dobrym jménem74

Ochranné znamky mohou na zaklad¢ rozhodnuti Valného shromazdéni WIPO
vroce 2000 ziskat status vSeobecné znamosti ¢i dobrého jména. Tato
ustanoveni byla pfijata z divodu lepsi ochrany vyznamnych znamek, u kterych

se vlastnik z néjakého diivodu rozhodl nezaregistrovat tuto zndmku na daném

™ Tituly veobecné znamosti a dobrého jména ziskavaji konkrétni OZ. V odhadu t&chto kritérii

V této praci dochazi ke zjednoduseni, kdy jsou tato kriteria odhadovana pro cely soubor OZ.
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uzemi. Statut vSeobecné znadmosti brani ostatnim ucastnikiim trhu, aby tohoto
faktu zneuzily a t&ili z rozliSovaci zptisobnosti téchto znamek na trhu.”
Dal$im statutem je tzv. dobré jméno ochranné znamky. Dobré jméno ochranné
znamky brani piipadnému zneuziti v piipad¢€, ze néktery ucastnik trhu vyuzije
toho, ze vyznamnd ochranna zndmka ma pravni registraci pouze pro urcitou
kategorii vyrobkii/sluzeb, ovSem zaroven si tuto znamku spotiebitelé spojuji
s urCitou kvalitou a charakteristikami a vkladaji do produkti takto oznacenych
divéru. Znamku tedy Ize zneuzit tim zpisobem, Ze jind fyzicka ¢i pravnicka
osoba tuto znamku za¢ne pouzivat pro jinou kategorii vyrobku a sluzeb.
Hypotetické piipady takového zneuziti budou demonstrovany pro spolecnost
L’Oréal, jako analyzovanou spolec¢nost v této praci:
1. Fyzicka ¢i pravnickd osoba vyuzije toho, Ze spolecnost L'Oréal nema
zaregistrovanou znamku L’Oréal Paris v nékterém teritoriu (napf.
Cerna Hora) a zaéne pod nazvem L’Oréal Paris v této zemi podnikat,
vyrabét své produkty €i poskytovat sluzby. V tomto ptipadé by se
spolecnost L"Oréal mohla branit vSeobecnou znamosti.
2. Fyzicka ¢i pravnickd osoba vyuzije toho, Ze spole¢nost L'Oréal ma
ochrannou znamku L’Oréal Paris registrovanou pouze pro tiidy NICE 3
— kosmetické produkty a zacne v tomto teritoriu vyrabét produkty jiné
kategorie pod timto ndzvem, napf. obleCeni. V tomto piipadé by se
spole€nost L"Oréal mohla branit statutem dobrého jména,
Nasledujici ¢ast bude vénovana tvaze, zda by ochranna znamka L’"Oréal Paris
mohla ziskat na zakladé doporucenych kritérii dle WIPO statut dobrého jména

¢1 vSeobecné znamosti.

™ Utad prumyslového vlastnictvi:Metodické pokyny, G2, 2011. Dostupné online na

http://www.upv.cz/cs/publikace/metodicke-pokyny-pro-rizeni-pred-upv/metodicke-
pokyny.html
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Kritéria pro vSeobecnou znamost: °

Jjakékoliv okolnosti, ze kterych Ize usoudit, Ze se jednad o vseobecné znamou
znamku, miru znalosti a uznani v relevantnim okruhu verejnosti,

doba, rozsah a geograficky rozsah (dosah) uzivani ochranné znamky

doba, rozsah a geograficky dosah propagace znamky vcetné reklamy nebo
verejné znamosti a prezentace na veletrzich a vystavach vyrobkii a sluzeb,
na které se znamka vztahuje,

doba a geograficky rozsah registrace nebo prihlasky k registraci, které
dokladaji uzivani a uznani znamky,

zaznamenané uspésné prosazovani prdv ze znamky, zejména rozsah ve
kterém byla znamka uzndna jako vseobecné zndamd prislusnymi autoritami,

hodnota asociovana se znamkou.

Vyslovné irelevantni by mély zustat faktory jako:

uzivani ochranné znamky na uzemi clenského statu (staci jeji zndmost na
danem vzemi),

podminka jeji registrace nebo podani prihlasky k registraci ¢i ochrané v
teritoriu, ditkazy o ochrané v jinych zemich nebo o vseobecné znamosti v
jinych zemich, o jeji registraci nebo podani prihlasky k registraci ci
ochrané

dukazy o vseobecné znamosti znamky v Siroké verejnosti daného clenského
statu, specialné kvantitativni

omezeni zndmosti, napriklad dané procenty (vétsi nez 50 %, alespon 30 %,

apod.)

6 Doslovné prevzato z dokumentu Utad pramyslového vlastnictvi:Metodické pokyny, G2,

2011. Dostupné online na http://www.upv.cz/cs/publikace/metodicke-pokyny-pro-rizeni-pred-

upv/metodicke-pokyny.html
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Kritéria pro dobré jméno ochranné znz’tmkv:77

- Prihlasované oznaceni nebo napodobenda ochranna znamka jsou
povazovany za konfliktni s ochrannou znamkou s dobrym jménem (nebo se
v§eobecné znamou znamkou s dobrym jménem) bez ohledu na vyrobky ci
sluzby, zejména pokud tato znamka nebo jeji podstatna cast predstavuje
reprodukci, imitaci, preklad nebo transliteraci takove znamky a soucasnée
jeji uziti bude naznacovat spojeni mezi vyrobky ¢i sluzbami a jejim
vlastnikem, a bude tak moci ohrozit jeho zajmy nebo uziti takové znamky
miize poskodit nebo oslabit nekalym zpusobem rozlisovaci zpisobilost
ochranné znamky s dobrym jménem nebo vSeobecné znamé znamky s
dobrym jménem nebo z ni tézit.

- Za dostacujici ditkaz o dobrém jménu se obecné poklada, kdyz znamku zna
vetsina z dotazovaného vzorku nahodné vybranych obcanii. Jestlize vsak
uvedené Setreni sméruje pouze na relevantni okruh spotiebitelii, je

nezbytné, aby uvedenou ochrannou znamku znala minimdalné veétsina.

Pro posouzeni, zda ochrannd znamka L’'Oréal Paris mlze ziskat statut
vSobecné zndmosti, dobrého jména ¢i obé€ tyto charakteristiky jsou vyznamné 1
ptipadné soudni spory tykajicich se téchto ochrannych znamek z minulosti.

- Nejvice zminiovanym piipadem je soudni spor L"Oréal versus E-Bay z roku
2011, ktery ovlivnil soucasna pravidla tykajici se internetovych prodejen a
jejich povinnosti dbat na povést znacek, pod kterymi se produkty na jejich
strankach prodavaji. V praxi pted rokem 2011 vtomto internetovy prodejci
neméli zadnou zodpovédnost. V pfipadu L’Oréal versus E-Bay zaZalovala
spole€nost L’Oréal internetového prodejce E-Bay z poSkozovani jmen a
povésti jejich znacek, pod kterymi se na internetu prodavali vyrobky bez

pivodniho obalu, ¢i se v dalsich pfipadech objevovaly na téchto strankach

" Doslovné ptevzato z dokumentu Utad primyslového vlastnictvi:Metodické pokyny, G2,
2011. Dostupné online na http://www.upv.cz/cs/publikace/metodicke-pokyny-pro-rizeni-pred-
upv/metodicke-pokyny.html
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testery’® urené k prodeji. Soud rozhodl ve prospéch spoletnosti L'Oréal,
ptedevsim z toho divodu, Ze E-Bay k témto produktim a testerim umist'oval
tzv. prokliky na oficialni webové stranky spolecnosti L'Oréal, coZ mohlo vést
spottebitele k domnénce, ze toto zbozi pochazi od vyrobce L' Oréal.

- DalSim pfipadem tykajici se spolecnosti L'Oréal je L’Oreal vs. Bellure.
Spolecnost L'Or¢al citila poSkozeni a zneuziti dobré povésti spolecnosti firmou
Bellure, kdyz tato firma distribuovala parfémy svym vzhledem a nazvem
vyrazné pripominajici parfémy spolecnosti L'Oréal. Bellure se branilo tim, ze
jejich parfémy, které byly prodavany v diskontnich prodejnach, jsou uréeny
pro uplné jinou cenovou kategorii a tudiz jejich zaména u spotiebiteli
s parfémy spolecnosti L’Oréal je nepravdépodobna. Evropsky soud dal
nakonec za pravdu spolecnosti L'Oréal, i kdyz uznal malou pravdépodobnost
zamény produktii, hlavnim diivodem pro rozhodnuti ve prospéch L’Oréalu byly
ceniky spolecnosti Bellure, kde se objevovaly nazvy parfémt spolecnosti
L’Oréal a jejich ceny ve srovnani s parfémy Bellure. N¢ktefi odbornici toto
rozhodnuti Evropského soudu kritizuji, kdy poukazuji na to, Ze se pfili$
uptednostiuji velké a zndmé znacky a toto muize vést k omezovani trzniho

v 7
prostiedi.”

Shrnuti naplnéni/nenaplnéni potiebnych kriérii pro ziskani statutu vSeobecné
znamosti a dobrého jména u ochranné znamky L’Oréal Paris poskytuje

nasledujici tabulka:

"8 Pozn. autorky: testery predstavuji souhrnné oznadeni pro vzorky kosmetickych produkti,
kterou jsou dodavany retailovym fetézciim spolu s objedndvkami produktl, ¢i kterou jsou
distribuovany prostfednictvim reklamni kampané konecnym spotiebitelim. Tyto testery jsou
oznacené napisem ,,not for sale* a nejsou ureny k dalsimu prodeji.

79Chen, P.. L’'Oréal vBellure: a depressing decision? Dostupné online na
http://fortnightlyreview.com/2010/06/03/1%E2%80%990real-v-bellure-%E2%80%98a-
depressing-decision%E2%80%99/
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Vseobecna znamost OZ Loreal

Mira znalosti a uznani OZ Nedostupna data
Doba, rozsah a geograficky dopad uzivani OZ Globalné od roku 1951
Doba, rozsah a geograficky dopad propagace
07 Globalné
Doba, geograficky rozsah registrace OZ Evropa, Asie, severni Amerika, Australie
Uspésné prosazovani prav Ano
Asociace hodnoty se znamkou Kvalita, vyzkum, elegance, Pafiz
VSeobecna znamost ANO

Tabulka: hodnoceni vseobecné znamosti; vlastni zpracovani

Kriterium dobrého jména nelze z dostupnych dat spolehlivé urcit.

Poslednim kritériem je vymezeni, zda 1ze u ochranné znamky L’Oréal Paris
uvazovat jeji setrvani do budoucna. Tato tivaha vychazi z poznatki ptedchozi
kvalitativni analyzy ochranné znamky a finan¢ni analyzy celé spole¢nosti. Jak
jiz bylo potvrzeno ve financni analyze, spole¢nost L'Oréal SA ma dobré
finan¢ni vysledky a v jejim piipad¢ lze piijmout predpoklad going concern.
Spolec¢nost je zaroven aktivnim Gc¢astnikem obchodu s nehmotnymi aktivy (viz.
Casté akvizice ostatnich spole¢nosti zminéné ve finan¢ni analyze). Oznaceni
L’Oréal Paris ma dlouholetou historii a K jejimu oficialnimu ptihlaseni doslo
jiz vroce 1950. V dalsi ¢asti analyzy bylo shledano, Ze ochrannd znamka
splituje kriteria pro status ochranné znamky se vSeobecnou zndmosti. Z vySe
zminénych divodil je velmi nepravdépodobné, Ze by spolecnost L'Oréal SA
neprodlouzila platnost této ochranné zndmky. Nelze ani predpokladat, ze by
Vv piipadé¢ prodeje spolecnosti novému vlastnikovi byla ochranna znamka
L’Oréal Paris nahrazena jinym oznaenim, a to pravé z diivodu jeji globalni
znamosti u spotfebiteld a nadprimémych vysledki na celosvétovém

kosmetickém trhu.®® U ochranné znamky L’Oréal Paris lze tedy piijmout

8 Hypotetickou situaci, kdy by ochranni zniamka byla novym vlastnikem nahrazena jinym
oznacenim by bylo cilené vymyceni tohoto oznaceni z kosmetického trhu. Tato situace by
mohla nastat, pokud by spole¢nost L"Or¢éal byla koupena (¢i vlastnici spolecnosti by se znamku
rozhodli sami prodat) nékterou z jejich konkurenénich spole¢nosti z kosmetického trhu. Tato

situace je vSak povazovana za velmi nepravdépodobnou.

93




predpoklad going concern. Tento piepoklad je i v souladu s tdaji uvedenymi
ve finan¢nich vykazech spolecnosti L'Oréal SA, kdy je oznaceni L'Oréal Paris

povazovano za oznaceni s nekonec¢nym trvanim.
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Analyza vlivu ostatnich nehmotnych aktiv

Kosmeticky primysl se vyznacuje vysokym vyznamem nehmotnych aktiv.®!
V piedchozi kapitole byla podrobnéji pfedstavena ochrannd zndmka L’Oréal
Paris. Kromé ochranné znamky L’Oréal Paris je ovSem dileZzité zminit i ostatni
slozky nehmotnych aktiv, a to jak ostatni ochranné¢ znamky, tak patenty a
pramyslové vzory. Vzhledem k riiznorodosti produkti prodavanych pod
ochrannou znamkou L’Oréal Paris a mnozstvi dalSich identifikovatelnych
nehmotnych aktiv bude tvaha rozdélena do tfi Casti dle nejvyznaméjSich
produktovych kategoriich zminénych jiz ve strategické analyze. V kazdé
kategorii bude vybran produktovy zastupce s typickymi charakteristikami pro
tuto kategorii.
1) Péce o vlasy

Jako typicky zastupce produktli péfe o vlasy byl zvolen Sampon

L’Oréal Paris Elséve. Jiz z nazvu lze identifikovat dal$i ochrannou

znamku na tomto produktu — FElséve. Pro nékteré spotiebitele by

oznaceni Elséve mohlo byt poznavajicim prvkem Samponu, ktery si

chtéji pofidit. Pro upfesnéni vyznamu oznaceni Elséve by bylo

zapotiebi dikladného spotiebitelského testu.

!

[ ROREAL

ELSEVE ELSEVE

Obrdazek: Sampony Elséve; zdroj: Google obrazky

81 Blank, R., Kappos, D.: Intellectual property and the US economy: Industries in focus. United
States Patents and Trademarks office, 2012. Dostupné online na:

http://www.uspto.gov/news/publications/IP_Report_March_2012.pdf
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2)

3)

V zjednodusSené analyze lze predpokladat, ze oznaceni Elséve je méné
hodnotné nez oznaceni L'Oréal Paris, jelikoz L"Oréal Paris pouziva pro
rizna teritoria rizné druhotna oznaceni Samponu jako naptiklad Elvital
a Elvive. Registr WIPO udava 12 platnych ochrannych znamek Elséve,
5 platnych ochrannych znamek Elvive a 3 platné znamky Elvital.
Dalsim identifikovatelnym aktivem je primyslovy vzor obalu vyrobku,
ktery je patrny z vySe uvedenych vyobrazeni Samponti. Piikladem
platného primyslového vzoru Samponu je prumyslovy vzor

s ptihlaskou ¢. 933122 z databaze OHIM.

Péce o plet

Vybranym zastupcem pro kategorii péce o plet’ je krém na plet’ L' Oréal
Paris. Opét zde lze identifikovat n€kolik druhti nehmotnych aktiv.
Stejné jako u Samponi se jednd o primyslovy vzor obalu a druhotné
oznaceni ochrannymi znamkami fran¢iz krému — Age Perfect (OZ ¢.
736107), Revitalift (OZ ¢.638393) a Youth Code (OZ ¢. 1020109). U
krémt na plet’ nabyvaji na vyznamu patenty, obzvlast¢ na chemické

formule, které jsou soucasti slozeni.

- 8

‘OREA! LOREAE ! :
& TR ET: YcuHCcee
AGE PERFECT AL 28 TS v

Obrazek:Krémy L’ Oréal Paris, zdroj: Google obrazky

Dekorativni kosmetika

Dekorativni kosmetika je velmi rozmanitou kategorii. Jako jeji zastupce
byla vybrana tasenka L’Oréal Paris, jakoZto nejprodévanéjsi produkt
této kategorie. Opét lze pozorovat existenci primyslového vzoru a
druhotného oznaceni — tentokrat nazvem Volume Million Lashes (OZ ¢.

1039610 v databézi WIPO).
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Obrazek:Rasenky L Oréal Paris; zdroj: Google obrazky

U fasenek lze zminit i pfihlaSeny patent na kartacek rasenky. Prikladem
primyslovych vzori obalu fasenky a provedeni aplikaéniho kartacku
mohou byt platné primyslové vzory z databdze OHIM pod registracnim
¢islem 010039 (obal tasenky) a 000233978 (kartacek tasenky), tyto

primyslové vzory jsou soucasti ptilohy prace.

Dle databaze Espacenet je spole¢nost L'Oréal piihlaSovatelem 50 672 patent.
Nevyhodou databaze Espacenet je fakt, ze databaze neaktualizuje udaje o
statutu patent — nckteré tyto patenty uz tak mohou mit vyprSenou legdlni
ochranu. Doba podéni byla proto omezena pro obdobi 1984 — 2014, coz
odpovidd 20 ochranné Ilhut¢ ptihlaSenych patentd. Platnych patentd ve
vlastnictvi spole¢nosti L'Oréal by tedy dle databaze Espacenet mélo byt 44
857. Vzhledem k podpirné tuloze patentdl pro tuto praci a nemoznosti
rozkli¢ovat patenty pro jednotlivé znacky spolecnosti L"Oréal z tohoto souhrnu
vyplyva zavér, ze spolenost L'Oréal je aktivnim ptfihlaSovatelem patentd,
¢emuz odpovidaji 1 ndklady na vyzkum a vyvoj zminéné ve finan¢ni analyze.
Patenty budou mit tedy podil na nehmotnych slozkach produktl této
spole¢nosti.

Primyslové vzory ma spolecnost L'Oréal registrované cestou Evropského
spolecenstvi — OHIM, piedev§im pies Francii, jakoZzto domovskou zemi pro
spolecnost. Spolecnost mé platnych 254 primyslovych vzori, tykajicich se
pfedev§im oballl parfémi, ale i provedeni obalii produktl dekorativni

kosmetiky.
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Vyse uvedend analyza vede k nasledujicim zavérim:

produkty proddavané pod znackou L’Oréal Paris jsou slozené z vice
nehmotnych aktiv
mezi tato aktiva patii predevsim:

o Ostatni ochranné znamky

o pramyslové vzory

o patenty
pro dukladnou analyzu vlivu téchto ostatnich slozek nehmotnych aktiv by
bylo zapotiebi zevrubného spotiebitelského testu, ktery neni k dispozici
z vyse zminéného je ptijmut predpoklad vétSinového vyznamu zékladniho
oznaceni L’Oréal Paris, druhou nejvyznamnégjsi polozkou bude druhotné
oznaceni ochrannymi znamkami, dale pramyslové vzory a nakonec
patenty. Nejmens$i vyznam patentl je zvolen ztoho diivodu, Ze pro
spotiebitele je patent, ktery vétSinou predstavuje chemické slozeni,
neviditelnou soucasti produktu a nezajist'uje jeho odlisnost od konkurence.
Vzhledem k podobnym fyzickym vlastnostem kosmetickych produktt na
spotiebitelském trhu je také predpokladano, ze legalni zivotnost patentu je

delsi, neZ jeho Zivotnost ekonomicka.

Navrhované rozdéleni vlivu nehmotnych aktiv na trzbach pfifazenym

produktiim pod ochrannou znamkou L’Oréal Paris:

zakladni ochranna znamka L"Oréal Paris — 70%
druhotné oznaceni ochrannymi znamkami — 20%
pramyslové vzory — 7 %

patenty — 3%
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8 Generatory hodnoty

Generatory hodnoty jsou podnikohospodarské veliCiny, které maji vliv na
vyslednou hodnotu oceflovaného subjektu. Mezi nejcastéji pouzivané
generatory hodnoty patfisz:

- trzby

- marze provozniho zisku

- investice do pracovniho kapitalu

- investice do dlouhodobého provozné nutného majetku

- diskontni mira

- zpusob financovani

- doba, po kterou piedpokladame generovani pozitivniho penézniho toku
Pro ocenéni znac¢ek budou klicové: trzby, marze provozniho zisku a diskontni

mira, které budou podrobnéji rozebrany v néasledujicich kapitolach.

8.1 Trzby

Progndza trzeb pro jednotlivé znacky byla stanovena jiz ve strategické analyze.

8.2 Ziskova marze

Dalsim faktorem ovliviiujicim hodnotu znacky je ziskovd marZe. Existuje
nékolik typt ziskovych marzi, dle ukazatelti, které se vztahuji k celkovym
trzbam. Maiik®® pro ucely ocendni podniku doporutuje pouzit provozni
ziskovou marzi. Provozni ziskova marze byla zvolena jako zakladna i v této
praci, kde je pfedmétem ocenéni ochranna znamka, pficemz ochranné znamky
jsou spojeny s hlavni ¢innosti spolecnosti L'Oréal — vyroba a distribuce
komsetickych produkti. Vzhledem k dostupnosti globalnich dat bude pro tuto

praci vyuzita marze pocitana z EBIT (Earnings before Interests and Taxes).

82 Maiik, M. a kol.: Metody ocefiovani podniku, Procesy ocenéni, zakladni metody a postupy.
3. upravené a rozsitené vydani. Praha. Ekopress, 2011, str. 125-126
8 Matik, M. a kol.: Metody ocefiovani podniku, Procesy ocenéni, zékladni metody a postupy.

3. upravené a roz§ifené vydani. Praha. Ekopress, 2011, str. 127
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Hodnoty

v miLEUR/ v % 2006 | 2007| 2008| 2009| 2010| =2011| 2012, 2013

TrZby 15790| 17062 | 17541 | 17 472| 19495| 20343 | 22463 | 22977
Provozni zisk 2541| 2827| 2725 2578| 3057| 3293| 3697| 3875
EBIT marze (%) 16,10| 16,50 15,50 14,80| 15,70| 16,20 16,50| 16,90

Tabulka: EBIT marze L'Oréal; zdroj: viastni vypocty

Vyvoj EBIT marze L'Oréal
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Graf: Vyvoj EBIT marze L Oréal; zdroj: vilastni vypocty

Ziskova marze méla v poslednich péti letech stoupajici trend, a to v priméru o
1,7 % velikosti marze rocné. Dle Matika je nutno posoudit faktory intenzity
konkurence ovliviiujici provozni marzi, mezi které patii: pocet piimych
konkurentli, stupenn standardizace produktu, sila vazeb k dodavatelim a
odbérateltim, stabilita poptavky, rust trhu, velikost trznich bariér a moznosti
substituce. Vzhledem k dobré konkurenéni pozici znacky L’Oréal Paris se
pozitivni vyvoj da o¢ekavat i do budoucna. U globalniho kosmetického trhu se
ocekava rast (viz. analyza vnéj$iho potencialu), poptdvka po kosmetickych
produktech je stabilni a moznosti substituce malé. Globalni trh ovladaji
predevsim velké mezindrodni spolecnosti®®, které vykazuji astou akviziéni
¢innost tykajici se ostatnich menSich znafek. Vstup novych konkurenti na
globdlni trh je tedy malo pravdépodobny. Negativni vliv bude mit naopak
konkurenéni vélka pravé mezi velkymi kosmetickymi spole¢nostmi pfedevsim

na rozvijejicich se trzich.

8 Dle statistik Euromonitor ovlada 5 nejvétsich spolecnosti 39% globélniho trhu
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Provozni marze tedy bude i nadale vykazovat rist, ovSem postupné se

zpomalujici s primérnym tempem riistu 0,7% velikosti ro¢né.

2014 2015 2016 2017 2018

Prognéza provozni marze 17,03% | 17,20% | 17,29% | 17,38% | 17,46%

Tabulka: Prognoza provozni marze; zdroj: viastni vypocty

Pro uceleni prognézy by mél byt uveden i druhy zplsob prognodzy ziskové
marze, pristup zdola. Tento pfistup vychdzi zprognoézy jednotlivych
nakladovych polozek, které maji vliv na vyvoj provozniho zisku. U spole¢nosti
L’Oréal mezi takovéto naklady patii naklady na prodané vyrobky a jiZ ve
finan¢ni analyze zminované marketingové ndklady, naklady na vyzkum a
vyvoj a administrativni naklady. Jejich vyznam v podob¢ podilu vztazenému

k trzbam demonstruje nasledujici tabulka:

PoloZky vztazené k trzbam | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
(%)

Naklady na prodané 28,94 | 28,96 | 29,87 | 29,54 | 29,22 | 28,76 | 29,33 | 28,73
vyrobky

Niéklady na vyzkum a vyvoj 337 | 328| 331 | 349 | 341 | 354 | 352| 3,73

Naklady na marketing 30,29 | 30,05 | 30,07 | 30,84 | 30,93 | 30,93 | 30,17 | 29,97

Naklady na prodej, 20,96 | 21,21 | 2155 | 21,38 | 20,77 | 2058 | 20,53 | 20,70
admlnlstratlvu a ostatni

Tabulka: Rozbor nakladii vztazenych k trzbam; zdroj: viastni vypocty

Prognéza zdola je pocitdna na zdklad€¢ primémého rastu jednotlivych
nakladovych polozek v jejich relativnim vyjadieni k trzbam. Jednotlivé

nakladové polozky by se dle této analyzy do budoucna mély vyvijet takto:

PoloZky vztazené k trzbam (%) 2014 2015 2016 2017 2018
Naklady na prodané vyrobky 28,70 28,68 28,65 28,63 28,60
Naéklady na vyzkum a vyvoj 3,79 3,84 3,90 3,96 4,02
Néklady na marketing 29,93 29,89 29,84 29,80 29,76
Naklady na prodej, administrativu a ostatni 20,67 20,63 20,60 20,56 20,53

Tabulka: Prognoza nakladii vztazenych k trzbam; zdroj: viastni vypocty

Po zapocteni tohoto vyvoje nakladovych polozek a prevzeti prognozy trzeb

Z Casti strategické analyzy vychazi ziskova marZe metodou zdola nésledovné.
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v % 2014 2015 2016 2017 2018

Ziskova marze 16,92 16,96 17,01 17,05 17,09

Tabulka: Prognoza ziskové marze — metoda zdola, zdroj: viastni vypocty

Vzhledem k nedostatku ptesnych udaji o nakladovych polozkach tykajicich se
piimo znacky L’Oréal Paris a nutné aproximaci udaji o celkovych nakladech
spolecnosti L'Oréal SA, se prognoza ziskové marze bude tidit spiSe ptfistupem
prognoézy shora v kombinaci se ziskovymi marzemi nejvétSich konkurentii na
svétovém kosmetickém trhu.

Odhad ziskové marze je tedy podlozen ziskovymi marZzemi nejveétsi
konkurence, které jsou v rozpéti 14-17%, pticemz L'Oréal ma v daném obdobi
provozni marzi rovnu taktéz necelych 17% a tim se fadi mezi podniky

S nejvetsimi provoznimi marzemi v oboru, spole¢né s P&G a Unilever.

Spole¢nost/zisk.marze (%) 2012 2013
Beiersdorf 14 15
Procter&Gamble 16 17
Unilever 16 17
Henkel 14 14

Tabulka: Provozni ziskova marze konkurence;, zdroj: financni vykazy

spolecnosti Beiersdorf, Procter&Gamble, Unilever a Henkel

8.3 Diskontni mira

Diskontni mira pro ocenéni byla jiZ ur€ena ve vypoctu ukazatele EVA v ramci
Finan¢ni analyzy. Na tomto misté bude tedy vypocet diskontni miry, v ptipadé
ochrannych znamek nakladt vlastniho kapitalu, pouze ptipomenut. Model
CAPM, tedy model urceni nékladli vlastniho kapitalu, je pro diskontovani
nehmotnych aktiv doporucovan z diivodu jejich horsi financovatelnosti cizim
kapitdlem, proto je pro nehmotnid aktiva doporucovano pouziti nakladd

vlastniho kapitalu.®

8 Svagina,P: Oceriovdni nehmotnych aktiv. 1. Praha:Ekopress, 2010, str.176
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Faktor Hodnota
bezrizikova Grokova mira 2,52%%°
zadluZena p 1,01%
RPT 4,62%™
RPZ 0,60%%°
CELKEM 7,79%

Tabulka: Model CAPM; zdroj: vlastni vypocty

8 Vynos do doby splatnosti 10-tiletych americkych vladnich dluhopisi; hodnota k 30.6.2014

ptevzata z: http://www.bloomberg.com/markets/rates-bonds/government-bonds/us/
8 Data ptevzata z http://www.google.com/finance?cid=685138

8 Internetové stranky profesora Damodarana (www.damodaran.com), sekce Updated data

% Internetové stranky profesora Damodarana (www.damodaran.com), sekce Updated data
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9 Ocenéni portfolia ochrannych znamek

9.1 Metoda licen¢ni analogie
Metoda licen¢ni analogie je nejrozsifenéj$i metodou ocenovani nehmotnych

: L w90 oo ..
aktiv. Vypocet dle Svaciny - spociva ve vzorci:

n

T, * PM xLP x K, * (1 — d)
Hy, = a0 +TAB

t=1
Do wuvedeného vzorce budou postupné dosazovany jednotlivé faktory
ovliviiuyjici hodnotu ochrannych znadmek. Za T, budou dosazeny trzby
konkrétni ochranné znamky vypoctené jako vystup strategické analyzy. Urceni
licen¢niho poplatku bude podrobnéji rozebrano nize. Z reSerSe ochrannych
znamek vyplynulo, ze registraci dalezitych ochrannych zndmek spolecnost
L’Oréal prodluzuje, s timto faktem se bude pocitat i nadale, tudiz je koeficient
zastarani roven 1. Danlova sazba byla jiz zminéna pfi vypoctu diskotni miry, na

zaklade informaci z vyro¢ni zpravy spole¢nosti ¢ini 25%.

Urceni licenéniho poplatku

Urceni vyse licen¢niho poplatku je kritickym bodem ocenéni pomoci metody
licenéni analogie. Vzhledem Kktomu, Ze jsou nejcastéji licenéni poplatky
vazany na trzby, které jsou v piipadé¢ mezinarodnich korporaci v jednotkach
miliard, kazdy procentni bod licencniho poplatku ma vysoky vliv na
zavérecnou hodnotu ochranné zndmky. K urceni licencniho poplatku lze vyuzit
riznych zdrojii. Vzhledem k neexistenci internich zdroji byly pro tuto praci
vyuzity komer¢ni databaze™ a primé&rna oborova data.

Dle Svaciny® je oborové rozpéti licenéniho poplatku pro obor Zdravi/Krasa

5%-12%. Pro analyzu vybraného vzorku z databidze kT Mine byla pouzita

% Svagina,P: Oceriovdni nehmotnych aktiv. 1. Praha:Ekopress, 2010, str.135

o Vybrané transakce pro urceni licencnich poplatkt (databéze kT Mine)

% Svagina,P: Oceriovdni nehmotnych aktiv. 1. Praha:Ekopress, 2010, str. 142
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metoda prvniho a tietiho kvartilu.*® Nejprve byla takto analyzovana data ze

vSech ziskanych transakci v oboru Osobni péce a krasy, tedy celkem 239

transakei:
Kvartil Licen¢ni poplatek (%)
Kvartil Q1 2,50
Kvartil Q2 5,00
Kvartil Q3 8,25

Tabulka: Licencni poplatky v oboru Osobni péce a krasa, v (%), zdroj:
databdze kT Mine

Lze tedy konstatovat, ze obvyklé licenc¢ni poplatky se v tomto oboru pohybuji
v rozmezi 2,50% - 8,25%. Nicmén¢ tento pohled ndm poskytuje pfilis Sirokou
Skalu moznych licenénich poplatkl. Za Gcelem lepsi vypovidaci schopnosti byl
vzorek transakci zkonkretizovan na transakce podobajici se vice situaci
licencovani ochranné znamky Loréal Paris, tedy poskytnuti licence na
ochrannou znamku pisobici celosvétoveé. Mezi tyto transakce patii napiiklad

licencovani znacky Estée Lauder. Po zuZeni vzorku jsem dosla k nasledujicim

zaveéram:
Kvartil — zaZeny vzorek transakei Licen¢ni poplatek (%)
Kvartil Q1: 4,00
Kvartil Q2: 5,00
Kvartil Q3: 6,50

Tabulka: Licencni poplatky v oboru Osobni péce a krdsa — zuzeny vzorek, v
(%), zdroj: databadze kT Mine

Licen¢ni poplatky vice odrazejici charakteristiku predmétu této prace by se
tedy mély pohybovat v rozmezi 4,00% - 6,50%. Vzhledem k tomu, ze vyrobky
L’Oréal Paris nenesou pouze ochrannou zndmku L’Or¢al Paris, ale také ostatni
ochranné znamky. Odhad licen¢nich poplatkti bude tedy kracen na 78% své

puvodni hodnoty, pti¢emz byl pfijat pfedpoklad, Ze ostatnich 22% z licen¢niho

% Prvni a tieti kvartil je statisticka metoda spocivajici v sefazeni ziskanych udaji dle velikosti
licencnich poplatki a vybéru hodnot v jedné a tfech ctvrtinach fady, ktera se pouziva napiiklad
v oblasti transfer-pricingu (podrobnosti napf. Nerudova,D.: Reseni piipadti dohodou dle

komentare modelové smlouvy OECD a ¢eska dafiova politika. Dané a pravo v praxi, 2010/05)
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poplatku budou ptedstavovat ostatni identifikované ochranné znamky -
napiiklad jména franciz a konkrétnich produkti. Tento podil byl ptevzat
z ptedchozi tGvahy o rozdéleni vlivu nehmotnych aktiv, kterou znazornuje

nasledujici graf:

Vliv celkovych nehmotnych aktiv

3%

M Ochranna znamka L' Oréal
Paris
M Ostatni ochranné zndmky

m Primyslové vzory

m Patenty

Graf: Rozdéleni viivu nehmotnych aktiv na trzby spolecnosti L'Oréal S.A.;

zdroj: vlastni uvaha
Licen¢ni poplatky se ovSem vztahuji pouze k ochrannym znamkam, piicemz

pomér vlivu hlavni ochranné znamky L’Oréal Paris a ostatnich ochrannych

znamek je 78:22.
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Vliv ochrannych znamek

B Ochrannd znamka L'Oréal
Paris

m Ostatni ochranné znamky

Graf: Rozdéleni viivu ochrannych znamek na trzby spolecnosti L'Oréal S.A.;

zdroj: vlastni uvaha

V nasledujicich vypoctech budou tedy postupné za licencni poplatky
dosazovany hodnoty 3,11%; 3,89% a 5,06%.
V prvnim vypoctu je pouzit nejmensi licencni poplatek — 3,11% reprezentujici

prvni kvartil, tedy jakousi dolni mez vybraného vzorku transakci s ochrannymi

znamkami:

v mil.LEUR 2014 2015 2016 2017 2018 2.faze
Trzby 7191,00| 7578,35| 7957,25| 8327,47| 871596

Podil NA 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00

Licen¢ni poplatek 0,03 0,03 0,03 0,03 0,03

Koeficient zastarani 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00

(1-d) 0,75 0,75 0,75 0,75 0,75

Diskotni sazba i 0,08 0,08 0,08 0,08 0,08 203,37
(1+i)! 1,08 1,16 1,25 1,35 1,45| 5109,20
H 155,67 152,20 148,27 143,96 139,79| 3511,86
Hodnota bez TAB 4 251,75

Tabulka: Metoda licencni analogie — 1.kvartil, vmil. EUR; zdroj: viastni

vypocty

Vyslednd hodnota ochranné znamky L’Oréal Paris s predpokladanym

licen¢nim poplatkem 3,11% je tedy 4,25 miliardy EUR.
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V druhém vypoctu je licenéni poplatek piredpokladdn na urovni medianu

licen¢nich poplatkti vybranych transakci — 3,89 %.

v mil.LEUR 2014 2015 2016 2017 2018 2.faze
Trzby 7191,00| 7578,35| 7957,25| 8327,47| 871596

Podil NA 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00

Licen¢ni poplatek 0,04 0,04 0,04 0,04 0,04

Koeficient zastarani 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00

(1-d) 0,75 0,75 0,75 0,75 0,75

Diskotni sazba i 0,08 0,08 0,08 0,08 0,08 254,22
(1+i)" 1,08 1,16 1,25 1,35 1,45| 6 386,50
H 194,59 190,25 185,34 179,95 174,74 | 4 389,82
Hodnota bez TAB 5 314,69

Tabulka: Metoda licencni analogie — median, zdroj: vlastni vypocty

Vyslednd hodnota ochranné znamky L’Oréal Paris s pfedpokladanym
licen¢nim poplatkem 3,89% je tedy 5,31 miliardy EUR.

Posledni varianta metody licen¢ni analogie pocita S licenénim poplatkem na

urovni tietiho kvartilu vybranych transakci, tedy 5,06%.

v mil.EUR 2014 2015 2016 2017 2018 2.faze
Trzby 7191,00f 7578,35| 7957,25| 8327,47| 8715,96

Podil NA 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00

Licenc¢ni poplatek 0,05 0,05 0,05 0,05 0,05

Koeficient

zastarani 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00

(1-d) 0,75 0,75 0,75 0,75 0,75

diskotni sazba i 0,08 0,08 0,08 0,08 0,08 330,48
(1+i)" 1,08 1,16 1,25 1,35 1,45| 8302,45
H 252,96 247,33 240,94 233,93 227,16 | 5706,77
Hodnota bez TAB 6 909,09

Tabulka: Metoda licencni analogie — 3.kvartil; zdroj: viastni vypocty
Vyslednd hodnota ochranné znamky L’Oréal Paris s predpokladanym

licen¢nim poplatkem 5,06% je tedy 6,91 miliardy EUR.

Poslednim krokem metody licen¢ni analogie je ptipoCteni piinosu danoveé
odepisovatelnosti, tzv. TAB. Hodnota TAB je zavisla na danové jurisdikci
zemé sidla potencidlniho vlastnika. Napiiklad v Ceské republice je mozno

ochranné¢ znamky, které spadaji do kategorie ,,ostatni nehmotny majetek*,
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datiové odepisovat 6 let.** Pedstava, Ze by ochrannou znamku L’Oréal Paris
kupoval investor se sidlem v Ceské republice je oviem prakticky nemoznd.”
Potencialnim investorem by tak mohla byt naptiklad jedna z nadnarodnich
kosmetickych spole¢nosti, pro niz spole¢nost L"Oréal piedstavuje konkurenci.
Tabulka uvedena nize obsahuje piehled danovych odpisi dusevniho vlastnictvi

ve Francii, Némecku, Spojeném kralovstvi a Spojenych statech americkych:

Ochranné | Zakaznické
Zemé Patenty | Technologie | znamky vztahy Goodwill
Francie 5 5 no TAB no TAB no TAB
Némecko RUL RUL RUL RUL 15
Spojené kralovstvi 250rRUL | 250rRUL | 250rRUL | 250r RUL no TAB
Spojené staty
americké 15 N/A 15 15 15

*RUL = real useful life
Tabulka: Danové odpisy dusevniho vlastnictvi; zdroj:

http://www.taxamortisation.com/tax-amortisation-benefit

Ve Francii se tedy ochranné znamky danové neodepisuji viibec, v Némecku se
ochranné znamky odepisuji dle jejich zivotnosti. Ve Spojeném kralovstvi maji
spole¢nosti moznost zvolit si odpisy dle zivotnosti ochrannych znamek, nebo
odepisovat znamky po dobu 25 let. Kone¢né ve Spojenych statech americkych
spole¢nosti danové odepisuji ochranné znamky po dobu 15 let.

V této praci byly pro demonstraci vlivu danovych odpisii vybrany piiklady
Spojeného kralovstvi a Spojenych statti americkych.

Tabulka niZe ukazuje vypocet TAB V pfipad¢é Spojenych statli americkych.

% 7akon o danich z pijmi €.586/1992 Sb., §32a

% Subjektivni Gisudek, ktery oviem neni nevylou¢itelny
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pocet let
pocet od podil sazba naklady | diskontni SH

rok mésicii | ocenéni | odpisi dané kapitalu | faktor prinosu
2014 12 1 0,07 0,25 0,08 0,93 0,02
2015 12 2 0,07 0,25 0,08 0,86 0,01
2016 12 3 0,07 0,25 0,08 0,80 0,01
2017 12 4 0,07 0,25 0,08 0,74 0,01
2018 12 5 0,07 0,25 0,08 0,69 0,01
2019 12 6 0,07 0,25 0,08 0,64 0,01
2020 12 7 0,07 0,25 0,08 0,59 0,01
2021 12 8 0,07 0,25 0,08 0,55 0,01
2022 12 9 0,07 0,25 0,08 0,51 0,01
2023 12 10 0,07 0,25 0,08 0,47 0,01
2024 12 11 0,07 0,25 0,08 0,44 0,01
2025 12 12 0,07 0,25 0,08 0,41 0,01
2026 12 13 0,07 0,25 0,08 0,38 0,01
2027 12 14 0,07 0,25 0,08 0,35 0,01
2028 12 15 0,07 0,25 0,08 0,32 0,01

1,00 0,14

Tabulka: TAB — Spojené staty americké, zdroj: viastni vypocty

Koeficient navyseni se v tomto piipadé¢ rovna 1,17.

Druhym ptikladem je koncept dafiového pfinosu v ptipadé Spojeného
kralovstvi, kdy je ochrannd znamka dafiové odepisovdna po dobu 25 let.
Koeficient navyseni se v tomto piipadé¢ rovna 1,04.

Nasledujici tabulka demonstruje variabilitu vysledkd pfi pouziti rtznych

vstupnich udajli do vypoctu metody licen¢ni analogie.

v mil. EUR Hodnota bez TAB | Hodnota s TAB USA | Hodnota s TAB UK
Licen¢ni poplatek
1.kvartil 4 251,75 4 970,13 4 428,41
Licen¢ni poplatek
median 5 314,69 6 212,66 5535,51
Licen¢ni poplatek
3. kvartil 6 909,09 8 076,46 7 196,17

Tabulka: Metoda licencni analogie — srovnani vysledkii,; zdroj: vlastni vypocty

Vysledné ocenéni ochranné znamky L’Oréal Paris tedy zaleZzi na konkrétnich
uvazovanych parametrech, pfedevsim hodnoté licencniho poplatku a
V neposledni fadé také potencialnim investorovi.

Na licen¢ni poplatky maji vliv réizné hodnotvorné faktory. Svagina®

doporucuje pro urceni poplatku pro oznaceni prevzeti ekonomickych kritérii

% Svagina,P: Oceriovdni nehmotnych aktiv. 1. Praha:Ekopress, 2010, str. 135
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z ocenéni metodou trzniho porovnani, ¢i prevzeti kritérii pro uznani statutu

vSeobecné znamé znamky. Statut vSeobecné zndmé znamky byl jiz analyzovan

V Casti reSerSe ochrannych znamek.

Urceni hypotetického licen¢niho poplatku pro ochrannou znamku L’°Oréal

Paris vyplyva z ptedchozi analyzy vnitintho potencialu a konkurencni sily

znacky, reSerSe ochrannych znamek a obecnych licen¢nich poplatka

Z kosmetického sektoru z databaze ktMine. Na zaklad¢ vyse zminéné uvahy

byly ur¢eny nasledujici zavéry

- vzhledem Kk tomu, ze L’Oréal Paris byla shledana ochrannou znamkou
majici narok na statut vSeobecné znamosti, s globdlnim dosahem a
vysokym trznim podilem na relevantnich trzich, budou hypotetické
licen¢ni poplatky na Grovni horni meze prumérnych licen¢nich poplatka
v oboru

- vzhledem Kk vysoké konkurené¢ni sile a zaroven dobfe hodnocené resersi
ochrannych znamek se bude licenéni poplatek u znamky L’Oréal Paris
pohybovat v hornich mezich primérnych licen¢nich poplatkl v oboru

Vzhledem Kk vySe zminénym vypoctim a charakteristice ochranné znamky je

pfedpokladano, ze licencni poplatek za uzivani této znamky by se pohyboval

spiSe na Grovni medianu az horni kvartilu licen¢nich poplatkt v oboru.

Vysledna hodnota ochranné znamky L’Oréal Paris uréend metodou licencni

analogie je tedy 5,31 — 6,91 miliardy EUR.Y’

9.2 Metoda prémii
Jelikoz je vhodné vysledné ocenéni podlozit vice ocenovacimi metodami, bude
ocenéni ochranné znamky L’Oréal Paris provedeno i pomoci metody prémii.

Metoda prémii je pro ocenéni doporucovana piedevSim v piipadech, kdy je

9 Ve vysledném ocenéni jsou uvazovany hodnoty bez TAB z toho divodu, Ze sidlo spole¢nosti
L’Oréal SA se nachazi ve Francii, ve které se ochranné znamky danoveé neodepisuji.V piipadé
investora zjiné zem¢& by se hodnota znamky pro tohoto konkrétniho investora ménila
Vv zavislosti na daflového legislativé dané zemé, jak jiz bylo demonstrovano na piikladech UK a

USA.
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ocenované aktivum klicovym aktivem podniku a zaroven v podniku neexistuji

8 , , i~ x . ,
Ochrannd znamka L’'Oréal Paris se da

74dna daldi vyznamnd aktiva.’
povazovat za klicové aktivum, ovSem jak jiz bylo feCeno v piedchozi ¢asti
Analyza vlivu ostatnich nehmotnych aktiv, neni jedinym nehmotnym aktivem
majicim vliv na rozhodovani spotebiteli o koupi.” V metod& ziskové prémie
bude tedy pro odpocteni prémie vyplyvajicich z patenttli a ostatnich ochrannych
znamek pocitano se 70% podilem ochranné znamky L’'Oréal Paris na
celkovych trzbach za produkty pod timto oznacenim.

Vzhledem k dostupnosti dat bude pro zakladnu prémie zvolena provozni

ziskova marze jiz vypoctena v ¢asti Generatory hodnoty. Provozni ziskova

marze zalozend na ukazateli EBIT je pocitana dle nasledujiciho vzorce:

_ EBIT
~ Triby

Vzorec potfebny pro ocenéni metodou prémie zaloZzené na ziskové marzi byl

jiz zminén v teoretické Casti:

+TAB

Hy, = zn: Ty * (ZMts - Z(]\ftiE?))t* K x (1—4d)
t=1

Trzby T: jsou pii vypoctu prevzaty z prognodzy trzeb dle zavéru strategické
analyzy. Koeficient zastardni je roven 1, jelikoZ ochrannd zndmka L’Oréal
Paris ma dlouhou historii a pravidélné se obnovuje. Danova sazba je pievzata
zvyro¢ni zpravy L’Oréal S.A. na urovni 25%. Diskontni mira byla jiz
vypoctena V ¢asti Generatory hodnoty — 7,78%. Nejproblematictéjsi cast je
tedy vy¢isleni rozdilu ziskové marze.

Ziskova marZze z EBIT byla jiz naprognozovéana v ¢asti Generatory hodnoty.

Pro pfesny vypocet je dale potfeba hodnota ziskové marze neznackovych

% Svagina,P: Oceriovdni nehmotnych aktiv. 1. Praha:Ekopress, 2010, str.164

% Co presné piimgje spotiebitele ke koupi konkrétniho vyrobku je predmétem vyzkumu
marketingové discipliny Spotiebitelské chovani a nakupni rozhodovani. Toto téma ovSem
pfesahuje ramec této prace. Z divodu zjednoduseni pro potieby ocenéni ochranné znamky
autorka v této praci piedpoklada vyznam jednotlivych skupin nehmotnych aktiv na zakladé
hodnot z kapitoly analyza vlivu ostatnich nehmotnych aktiv a také svych zkuSenosti jak

Z absolvovani bakalaiského studia se specializaci Marketing, tak z praxe.
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produkti. Tedy nejlépe privatnich znacek pisobicich na kosmetickém trhu.
Z divodu nedostateénych dat pro ziskové marze privatnich znacek v oboru
kosmetika a celkové chybéjici srovnatelné spolecnosti, kterd by pusobila na
celém svéte a prodavala by své produkty bez vyrazného oznaceni ¢i s privatni
znackou, byla zvolena primérna ziskovd marze z oboru osobni péce a
kosmetiky na urovni 10,51%.

Vysledné ocenéni ochranné znamky L’Oréal Paris dle metody ziskové prémie
bude provedeno v né€kolika scénafich:

V prvnim je pfijat piedpoklad, Ze provozni ziskova marze spolecnosti L'Oréal
bude mit i nadale rostouci trend dle sestaveného planu ziskové marze

Vv kapitole Generatory hodnoty.

v mil.LEUR 2014 2015 2016 2017 2018 2.faze
Trzby 7191,00| 7578,35| 7957,25| 8327,47| 871596

Podil NA 0,70 0,70 0,70 0,70 0,70

ZM L’Oréal 17,03% 17,20% 17,29% 17,38% 17,46%

ZM odvétvi 10,51% 10,51% 10,51% 10,51% 10,51%

(1-d) 0,75 0,75 0,75 0,75 0,75

Diskotni sazba i 0,08 0,08 0,08 0,08 0,08 318,13
(1+it 1,08 1,16 1,25 1,35 1,45| 7992,30
Hodnota 228,46 229,21 226,15 222,38 218,67 | 5493,58
Hodnota bez TAB 6 618,46

Tabulka: Metoda ziskové prémie — rostouci provozni ziskova marze; zdroj:
vilastni vypocty

V dal$im postupu budu tento vypocet konfrontovat s moznosti, Ze provozni
ziskova marzZe spolecnosti zlistane na hodnoté roku 2013 a také s moZnosti, Ze
by se provozni ziskovd pohybovala na urovni primérné provozni marze
vybrané konkurence spole¢nosti L’Oréal, tedy spolecnosti Beiersdorf, Henkel,

Procter&Gamble a Unilever.
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v mil. EUR 2014 2015 2016 2017 2018 2.faze
Trzby 7191,00| 757835| 795725| 8327,47| 871596

Podil NA 0,70 0,70 0,70 0,70 0,70

ZM L’Oréal 16,90% 16,90% 16,90% 16,90% 16,90%

ZM odvétvi 10,51% 10,51% 10,51% 10,51% 10,51%

(1-d) 0,75 0,75 0,75 0,75 0,75

Diskotni sazba i 0,08 0,08 0,08 0,08 0,08 292,40
(1+i)t 1,08 1,16 1,25 1,35 1,45| 734575
Hodnota 223,81 218,83 213,17 206,98 200,98 | 504918
Hodnota bez TAB 6 112,95

Tabulka: Metoda ziskové prémie — stabilni provozni ziskova marze; zdroj:

viastni vypocty

v mil.EUR 2014 2015 2016 2017 2018 2.faze
Trzby 7191,00| 7578,35| 7957,25| 8327,47| 871596

Podil NA 0,70 0,70 0,70 0,70 0,70

ZM L’Oréal 15,38% 15,38% 15,38% 15,38% 15,38%

ZM odvétvi 10,51% 10,51% 10,51% 10,51% 10,51%

(1-d) 0,75 0,75 0,75 0,75 0,75

Diskotni sazba i 0,08 0,08 0,08 0,08 0,08 222,62
(1+i)t 1,08 1,16 1,25 1,35 1,45| 5592,66
Hodnota 170,40 166,61 162,30 157,58 153,02 | 3844,17
Hodnota bez TAB 4 654,07

Tabulka: Metoda ziskové prémie —provozni ziskova marze na urovni
konkurence, zdroj: viastni vypocty
Dle metody ziskové prémie se tedy hodnota ochranné¢ znamky L’Oréal Paris

pohybuje v rozmezi 4,65 — 6,62 miliard EUR.

9.3 Metoda podilii na zisku

Dalsi z metod pouZivanych pro ocenéni nehmotnych aktiv je metoda podilu na
zisku. Metoda podilu na zisku je zalozena na podobném principu jako metoda
licen¢ni analogie. Jde o odhad licencniho poplatku placené¢ho ptimo ze zisku,
zatimco u metody licen¢ni analogie je licen¢ni poplatek vztahovéan k Cistym
trzbam."*

Metoda vychazi ze srovnani pramérnych marzi v daném odvétvi, marze

hlavnich konkurenti a marze analyzovaného podniku.“Vychazi z dlouholetého

historickeho pravidla, Ze nabyvatel licence k uziti nehmotného aktiva plati

190 Svacina,P: Oceriovani nehmotnych aktiv. 1. Praha:Ekopress, 2010, str.153
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poskytovateli licence v primeru 1/4 az 1/3 svého zisku dosazeného licencni
wrobou. “%
Ptehled EBIT marzi dosahovanych celosvétoveé v kosmetickém odvétvi

poskytuje nasledujici tabulka:

v % 100% 25% 40%
EBIT marZe podniku 17,00% 4,25% 6,80%
EBIT marze hlavnich konkurent 15,75% 3,94% 6,30%
EBIT marze odvétvi 10,51% 2,63% 4,20%
licen¢ni poplatek 3.61% 5.77%
celkovy primérny licencni poplatek 4.69%

Tabulka: EBIT marze v kosmetickem prumyslu;, zdroj: ucetni vykazy

spolecnosti L'Oréal S.A., ucetni vykazy konkurencnich spolecnosti, vlastni

vypocty

Hodnoty EBIT marzi byly pievzaty z analyzy ziskové marze v ¢asti Generatory
hodnoty, kdy se EBIT marze podniku pohybuje nad primérnou hodnotou jak
EBIT marze jeho hlavnich konkurentii, tak EBIT marze celého odvétvi. Pro
EBIT marZe hlavnich konkurentt byly pouZity firmy Procter&Gamble, Henkel,
Unilever a Beiersdorf. Z avahy vyplynul primérny licen¢ni poplatek ve vysi
4,69%, ktery byl pouzit pro nasledny vypocet hodnoty ochranné znamky

L’Oréal Paris, dle vztahu nize:

n

u _ZTtxZMxPMxLPZMthx(l—d)
N4 = 1+ D)

t=1
Kde:

LPzm je sazba licen¢niho poplatku vyjadiena ze zisku

Aby bylo moZno vyslednou hodnotu vztahnout k ochranné znamce L’Oréal
Paris a eliminovat vliv ostatnich nehmotnych aktiv, bude v této metodé
pocitano se 70% podilem ochranné znamky L’Oréal Paris na celkovych

trzbach.

101 Svacina,P: Oceriovdni nehmotnych aktiv. 1. Praha:Ekopress, 2010, str.153
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v mil. EUR 2014 2015 2016 2017 2018 2.faze
Trzby 7191,00(7578,35|7 957,25 | 8 327,47 | 8 715,96

EBIT marze 17,03% | 17,20% | 17,29% | 17,38% | 17,46%

Licen¢ni poplatek (%) 469% | 4,69%| 4,69%| 4,69%| 4,69%
Koeficient zastarani 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00

Podil NA 0,70 0,70 0,70 0,70 0,70

Licenéni poplatek 235,90 248,61| 261,04 273,19| 285,93

(1-d) 0,75 0,75 0,75 0,75 0,75

Zdanény licenéni poplatek 176,93 | 186,46| 195,78| 204,89 214,45

Diskotni sazba i 0,08 0,08 0,08 0,08 0,08| 214,45
(1+it 1,08 1,16 1,25 1,35 1,455 387,46
H 164,15| 160,49| 156,34| 151,80| 147,40|3703,12
Hodnota bez TAB 4 483,31

Tabulka: Metoda podilu na zisku — licencni poplatek 4,69%, zdroj: viastni
VYpocty

Vypocet s odhadnutou hodnotou licen¢niho poplatku ze zisku ve vysi 4,69%
bude déle zasazen do ramce vypocti vychéazejicich z predpokladu, Ze nabyvatel
licence by poskytovateli platil 25% ¢i 40% svého nabytého zisku z pouZziti

licence. Tyto hodnoty jsou pfevzaty z vySe zménéného historického pravidla.

v mil. EUR 2014 2015 2016 2017 2018 2.faze
Trzby 7191,00|7578,35|7 957,25 | 8 327,47 | 8 715,96

EBIT marze 17,03% | 17,20% | 17,29% | 17,38% | 17,46%

Licen¢ni poplatek (%) 3,61%| 3,61%| 3,61%| 3,61%| 3,61%
Koeficient zastarani 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00

Podil NA 0,70 0,70 0,70 0,70 0,70

Licen¢ni poplatek 181,46| 191,24| 200,80| 210,14| 219,95

(1-d) 0,75 0,75 0,75 0,75 0,75

Zdanény licen¢ni poplatek 136,10 | 143,43| 150,60| 157,61| 164,96

Diskotni sazba i 0,08 0,08 0,08 0,08 0,08 | 164,96
(1+i)t 1,08 1,16 1,25 1,35 1,45| 3 997,88
H 126,27 | 123,46| 120,26| 116,77| 113,39|2 747,98
Hodnota bez TAB 3 348,12

Tabulka: Metoda podilu na zisku — licencni poplatek 3,61%, zdroj: viastni
vypocty
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v mil. EUR 2014 2015 2016 2017 2018 | 2.faze
Trzby 7191,00|7578,35|7957,25| 8 327,47 | 8 715,96

EBIT marze 17,03% | 17,20% | 17,29% | 17,38% | 17,46%

Licen¢ni poplatek (%) 577% | 577%| 577%| 577%| 577%
Koeficient zastarani 1,00 1,00 1,00 1,00 1,00

Podil NA 0,70 0,70 0,70 0,70 0,70

Licen¢ni poplatek 290,34| 305,98| 321,28| 336,23| 351,92

(1-d) 0,75 0,75 0,75 0,75 0,75

Zdanény licen¢ni poplatek 217,76 | 229,49| 240,96| 252,17| 263,94

Diskotni sazba i 0,08 0,08 0,08 0,08 0,08| 263,94
(1+i)t 1,08 1,16 1,25 1,35 1,45| 6 396,60
H 202,03| 197,53| 192,42| 186,83| 181,42|4396,77
Hodnota bez TAB 5 357,00

Tabulka: Metoda podilu na zisku — licencni poplatek 5,77%, zdroj: viastni
VYpocty

Vyslednd hodnota ochranné zndmky vypoctend metodou podilu na zisku se
tedy pohybuje v rozmezi 3,35 — 5,36 miliardy EUR.

Pravidlo 25% bylo 1éta pouzivano jako tzv. odrazovy mustek pro urceni
licen¢nich poplatkli, pfiCemz jeho vyhody jsou zaroven jeho slabymi
strankami. Na jednu stranu je vypocet velmi jednoduchy a zalozeny na
intuitivnim pfedpokladu, Ze vySe licence je spojena s profitabilitou pfedmétu
licence. Kritikové metody poukazuji na nedostatky pravé rutinniho ptitazovéani
hodnoty 25% odevzdani zisku, ignorace ptispévku ostatnich aktiv dusevniho
vlastnictvi a také nedostatku empirického podloZeni tohoto pravidla.'*
Dokonce Federalni odvolaci soud v USA v roce 2011 v ptipadu Uniloc USA vs.
Microsoft diive bézné€ pouzivané pravidlo 25% prohlasil za neptipustné. Tento
piipad se tak stal precedentnim nejen pro nasledujici podobné ptipady v USA,
ale dle manazera spolecnosti kT Mine'®, Davida R. Jarczyka 1 pro ptipady
Vv ostatnich zemich, a tim tak pfinutil analytiky hledat nové metody urceni

licen¢nich poplatkﬁ.104

102 Heberden, T: Intellectual PropertyValuation and Royalty Determination. Dostupné online
na http://www.ivsc.org/sites/default/files/PB%201tem%2012%20Intangible%20Assets.pdf
193 Spolenost kT Mine se sidlem v Chicagu se zabyva sbérem dat z trhu nehmotnych aktiv,
napftiklad licen¢nich poplatki, které byly vyuZzity v této praci.

194 Jarczyk, D.R.: Replacing the 25% rule. Valuation Strategies. Biezen 2011, str. 25
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9.4 Metoda nadziskii

Narozdil od ptedchozich metod ocenéni se metoda nadziskii nezaméiuje pouze
na oceniované nehmotné aktivum, nybrz na ulohu tohoto nehmotného aktiva
vramci podniku jako celku. Jak jiz napovidd nazev metody, hodnota
nehmotného aktiva je vycislena jako jakysi nadmémy zisk, ktery ocenovatel
dostane ze soucasné hodnoty cashflow prtifaditelnych danému nehmotnému
aktivu po odecteni téch podili na cashflow, které jsou pfiraditelné ostatnim
aktiviim podniku.105

Metoda nadziskl se pouziva pfedevsim v ramci procesu alokace kupni ceny pii
podnikovych kombinacich, kdy je ocenéni jednotlivych aktiv a zavazkl
podniku dle IFRS 3 povinné. Podplirné je tato metoda vyuZitelnd i pfi
samostatném ocenéni nehmotného aktiva, jako je to 1 v pfipadé této prace.
Nevyhodou metody nadzisku je jeji relativni pracnost ve srovnani s ostatnimi
metodami ocenéni, kterd vyplyva z potieby ocenit vSechna aktiva podniku, a
S tim 1 souvisejici narocnost metody na vstupni data.

Ve spolecnosti L'Oréal S.A. byla rozpoznana tato aktiva:

Rozpoznané aktivum Metoda ocenéni
sestaveny pracovni kolektiv Gispora nékladi (Pernica)'®
vztahy se zakazniky™’ nelze urcit
ochranna znamka L’Or¢al Paris metoda nadziskt
ostatni ochranné zndmky licen¢ni analogie
technicka feSeni licencni analogie
nemovitosti ucetni hodnota
stroje a zafizeni ucetni hodnota
pracovni kapital ucetni hodnota

Tabulka: Identifikovana aktiva v L’ Oréal SA, zdroj: viastni uvaha, ucetni
vykazy

195 Mezinarodni ugetni standardy
(http:/lwww.ivsc.org/sites/default/files/PB%201tem%2012%20Intangible%20Assets.pdf)

106 pro vycisleni hodnoty sestavené¢ho pracovniho kolektivu byla pouZita metodika prace
Pernica, O.: Identifikace a ocenéni zdkaznickych vztahti a kvalifikované pracovni sily

v kontextu PPA. Diplomova prace, Vysoké Skola ekonomicka. Praha 2011

107" \izhledem k nedostatku informaci o spotfebitelich produktd L’Oréal Paris ¢i vibec

zakaznicich spolecnosti L'Oréal obecné neni mozno nehmotné aktivum vztahy se zdkazniky
V této praci ocenit, i kdyz si autorka pln€ uvédomuje potiebu jeho identifikace.
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Vystupem ocenéni pomoci metody nadziskli je hodnota ochranné znamky
L’Oréal Paris. Dale jsou identifikovana ostatni nehmotna aktiva, ktera byla jiz
zminéna v predchozi ¢asti prace.

Celkové vysledky metody nadziski zobrazuje nasledujici tabulka:

v mil.EUR 2014 2015 2016 2017 2018 2.faze
Trzby 7191,00 | 7578,35 | 7957,25 | 8327,47 | 871596
Prumérné EE/Trzby 0,09 0,09 0,09 0,09 0,09

Nadmérny zisk hlavni | 625 15 658,82 691,76 723,94 757,72
OZ L’Oréal Paris

(1+i)t 1,08 1,16 1,25 1,35 1,45 19 035,67
SH 579,99 567,07 552,42 536,36 520,82 | 13 084,35
Hodnota 19 041,96

Tabulka: Vysledné ocenéni metodou nadziskii; zdroj: viastni vypocty

Ocenéni metodou nadziskt vede k vysledné hodnoté 19,04 miliardy EUR.
Vysoké hodnota nadzisku napovidé, ze se v hodnoté kromé ochranné znamky
L’Oréal Paris ukryvaji jest¢ dalsi neidentifikovana aktiva. Velka ¢ast nadzisku
muze byt pfifazena napiiklad hodnoté zédkaznickych vztaht, kterd by se dala u
spole¢nosti L'Oréal SA dale rozdélit na dvé podkategorie: hodnota vztahii
spole€nosti s jejimi klienty, tedy vSeobecné retailovymi fetézci, a hodnota
vztahil s kone¢nymi spottebiteli, ktefi si dany vyrobek pod ochrannou zndmkou
L’Oreéal Paris zakoupi. Jak jiz bylo feCeno na zacatku kapitoly vénujici se
metod¢ nadzisku, i1 kdyZ je nutné zdkaznické vztahy identifikovat jako pro
spolecnost dulezité aktivum, vzhledem k nedostupnosti vefejnych tidaji toto
aktivum nelze ocenit. Lze tedy jen konstatovat, Ze ocenéni vztaht se zakazniky
se ukryva v hodnoté 19,04 miliard spole¢né s ocenénim ochranné znamky
L’Oréal Paris a ptipadnymi dalSimi aktivy. Mezi tato dalsi aktiva lze zatadit
naptiklad naptiklad doménova jména spojend se znackou L'Oréal Paris, stejné
tak jako software pouzivany ve firmé ¢i technologie pouzivané pii vyrobé
produkti. O téchto dalSich aktivech nejsou vefejnosti dostupné podrobnéjsi

informace, proto nebyly do dosavadniho ocenéni zahrnuty.
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9.5 Srovnani vysledki se studii PPA Ernst&Young

Dle studie Acquisition accounting — What's next for you'® tykajici se PPA'®,
kterou provedla vroce 2009 spole¢nost Ernst&Young, jsou nejcastéjSimi
identifikovanymi nehmotnymi aktivy vyhody vyplyvajici z jakékoliv formy
aktiv tykajicich se zdkaznickych vztahti, dale ochranné zndmky a technicka
feSeni. Pfi detailngj$im pohledu na kategorii ,spotiebitelské produkty*, do
které spada i1 kosmetika Siroké distribuce, které se vénuje znacka L'Oréal Paris,
je ukazano, ze spotiebitelské produkty jsou kategorii s nejvétSim podilem
ochrannych znamek alokovanym ke kupni cené mezi ostatnimi kategoriemi.
Alokovana hodnota ochrannych zndmek v této kategorie zodpovida za 39% ze
vSech identifikovanych nehmotnych aktiv. Také pokud je béhem procesu
alokace kupni ceny identifikovano alesponn jedno nehmotné aktivum,
z b&znych™® nehmotnych aktiv to byva vétsinou pravé ochrannd znamka.''!
Dalsi vyznamnou rozpoznanou slozkou v kategorii spotiebitelskych produktt
jsou aktiva spojena se vztahy se zékaznikyllz, kterd nesou 21% podil na
veskerych rozpoznanych nehmotnych aktivech.

Studie tedy potvrzuje nutnost vykazani aktiv jakkoliv spojenych se
zakazniky/klienty a podporuje tak domnénku, ze ¢ast vypocitaného nadzisku

bude nalezet pravé zdkaznickym vztahim a klientskym smlouvam.

108 Abbey, C., Eales, J.: Acquisition accounting — What's next for you?, Ernst& Y oung, tinor
2009. Dostupné online na
http://www.ey.com/Publication/vwLUAssets/Allokering_av_merverdier_ved_oppkj%C3%B8p
JSFILE/TAS_Acquisition_accounting_Whats_next_for_you.pdf
199 pyrchase price allocation = alokace kupni ceny
19°\/ 64% transakci byvaji rozpoznana specificka aktiva, které nejde jednoznaéné zafadit do
zadné b&zné kategorie nehmotnych aktiv
11 Ochranna znamka je rozpoznéna ve 45% transakci, kde bylo rozpoznano minimalng jedno
nehmotné aktivum.
12 ple studie se dale déli na: zakaznické smlouvy, vztahy se zdkazniky, klientskou zakladnu a
jakékoliv typy Clenstvi ¢i predplatného
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Kdybychom vyslednou hodnotu nadzisku™® rozdglili dle podili p¥isuzovanych

ve studii Ernst & Young jednotlivym nehmotnym aktiviim, dostali bychom tyto

vysledné hodnoty:

INehmotné aktivum Podil z celkového nadzisku Hodnota v mil. EUR
Zakaznické vztahy 21% 3998,81
Ochranné zndmky 39% 7 426,37
Technicka feSeni 4% 761,68
Ostatni nehmotna aktiva 36% 6 855,11

Tabulka: Rozdeéleni identifikovatelnych nehmotnych aktiv, zdroj: Studie Ernst
&Young + viastni vypocty

Od hodnoty pfisouzené ochrannym znamkdm je dale tfeba odecist jiz
vypoctenou hodnotu ostatnich ochrannych znamek, ¢imz dostaneme vysledek
ptisouzeny pouze hodnoté¢ ochranné znamky L’Oréal Paris — 5,57 mid. EUR.
Tato hodnota je ovSem vysledkem postupu, v némz bylo zahrnuto mnoho
zjednoduSujicich ptfedpokladi, a to piredevs§im odhadnutych podilti pracovniho
kapitalu a dlouhodobého majetku z celkovych udaji spolec¢nosti L'Oréal SA a
dale také rozdé€leni vlivu nehmotnych aktiv dle kategorie ,,Spottebitelskée
produkty* v ramci studie Ernst&Young, kterd oznacuje velmi Sirokou oblast a
zahrnuje mnoho podkategorii, mezi nimiZ je napiiklad i podkategorie Osobni
pée a krasa. Rozdéleni podilti se tedy konkrétné v kategorii Osobni péce a

krasa mize od vSeobecn¢ kategorie Spotiebitelské produkty lisit.

13 Jako zékladna pro vypocet jednotlivych podilii byla zvolena hodnota nadzisku a k ni zp&tné
pricteny hodnoty ostatnich ochrannych zndmek a technickych feSeni vypocitana jiz v ramci

postupu metody nadzisku
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10 Zavérecné srovnani vysledkii

10.1 Srovnani vysledkii jednotlivych metod znaleckého ocenéni
Ocenéni ochranné znamky L’Oréal Paris bylo provedeno nékolika moznymi
metodami. Vysledné ocenéni by mélo byt zalozeno na syntéze vSech téchto
dosavadnich vysledkt. Nasledujici graf nazorn¢ ukazuje, jakych vysledka bylo
vybranymi metodami dosazeno. Ze srovnani je vynechana metoda nadziski,

jelikoz jeji vysledna hodnota vznikla syntézou mnoha zjednoduseni.

Srovnani vysledného ocenéni
8 000
7000
6 000
o
2 5000
=
]
g 4000
-]
= 3000
=
2 000
1000
licen¢ni analogie ziskova prémie podil na zisku
spodni mez 4251,75 4 654,07 3348,12
stfed 5314,69 6112,95 4 483,31
horni mez 6909,09 6 618,46 5357,00

Graf: Srovnadni vysledného ocenéni pouzitymi metodami

Vysledné hodnoty v grafu jsou uvedeny bez TAB z divodt zminénych jiz
Vv ¢asti Metoda licencni analogie. Hodnota TAB se by pomoci koeficientu
navySeni projevila ve vysledném ocenéni v souvisloti s dafovou legislativou
zem¢ sidla potencidlniho investora. Ve vysledném ocenéni je nutno vzit
v uvahu vSechny provedené metody ocenéni, i pii védomi, ze z divodu
nedostatku konkrétnich dat bylo v kaZzdé metodé pfistoupeno k urcitému
zjednoduseni. Pro vysledné ocenéni bude pouzit prinik vysledkti vSech tii
metod Vv jejich hornich mezich, a to z divodu nadprimérnych vysledkt jednak
pfi finanéni analyze celé spolecnosti, ale 1 vramci strategické analyzy a
konkuren¢niho srovnani. Lze tedy ptijmout pfedpoklad, ze hodnoty ochranné

znamky L’Oréal Paris se tedy budou pohybovat v hornich mezich ocenéni
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vymezeného trhem. Vyslednd hodnota ochranné znamky L’Oréal Paris je tedy
VvV rozmezi 5,36-6,91 miliard EUR.

10.2 Srovnani vysledki s ocenénim spolecnosti Brand Finance a
Inter Brand
V nize uvedeném grafu zndzorfiujicim vSechny vysledky ocenéni oznaceni
L’Oréal Paris lze pozorovat obecné vyssi hodnoty ptifazené L’Oréal Paris
obéma spolecnostmi vénujicimi se ocenovani oznaceni. Metodika spolecnosti
Brand Finance je prakticky zaloZena na postupu metody licenéni analogie.
Hodnota oznaceni L’Oréal Paris je jak u Brand Finance ve srovnani s Inter
Brand, tak u vysledkii metody licen¢ni analogie ve srovnani s ostatnimi
metodami vys$si. Naopak vysledek spole¢nosti Inter Brand, jejichz metodika je
podobna logice podilu na zisku je nizsi, stejné tak vysledek metody podilu na

zisku ve srovnani s dal$imi metodami znaleckého ocenéni.

Zavéreéné srovnani s Brand Finance a
Inter Brand

9,00
8,00
7,00
6,00
5,00
4,00
3,00
2,00
1,00
0,00

H Dolni mez ocenéni

v miliardach EUR

B Horni mez ocenéni

Metoda Metoda Metoda Brand Inter
licentni ziskové podiluna Finance Brand
analogie prémie zisku

Graf: Zaverecné srovnani vysledkii s ocenenim spolecnosti Brand Finance a

Inter Brand
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11 Zavér

Cilem této prace bylo srovnat metodiky ocenéni oznaceni spole¢nosti Brand
Finance a Inter Brand, které kazdorocné¢ vyhodnocuji nejcennéjsi oznaceni
svéta vramci danych kategoriich a své vysledky zvéfejiiuji na internetu
v podobé¢ sestavenych Zzebiic¢ki, s metodologii ocenéni ochrannych znamek dle
znaleckého ocenéni. Srovnani bylo v praci rozebrano jak na urovni teoretické,
tak 1 demonstrovano na konkrétnim pftikladu ocenéni ochranné znamky
L’Oréal Paris ve vlastnictvi spolecnosti L'Oréal S.A. Bylo zjisténo, ze obé
spole¢nosti zabyvajici se sestavovanim zebiickll nejcennéjSich znacek vychdzi
z nékteré jiz znamé metodiky znaleckého ocenéni, pfi¢emz metodika prvni ze
spole¢nosti — Brand Finance — nasleduje logiku metody licen¢ni analogie,
zatimco metodika spole¢nosti Inter Brand se fidi spiSe metodou podilu na
zisku. Vyznamné odliSnosti v teoretickém postupu ocenéni dle téchto
mezinarodnich spolecnosti a dle znaleckého ocenéni jsou popsany v tvodni

Casti prace.

Ocenéni ochranné znamky L’Oréal Paris bylo provedeno nejznaméjsimi
metodami znaleckého ocenéni — metodou licen¢ni analogie, metodou ziskové
marze, metodou podilu na zisku a metodou nadzisku hojné pouzivanou pti
procesu alokace kupni ceny pii podnikovych kombinacich. Ocenéni vSemi
metodami byla provedena intervalové. V rdmci metody licen¢ni analogie byly
pro dolni a horni mez hypotetickych licencnich poplatkii pouZzity prvni a tieti
kvartil licen¢nich poplatkd vybraného vzorku licen¢nich transakci dle databaze
kT Mine. Variantni vysledky metody ziskové marze byly dany pouZitim
riznych scénafi progndzy ziskové marze — rist ziskové marze, jeji stagnace a
udrZeni si ziskové marze alesponn na trovni nejbliz§i konkurence spole¢nosti
L'Oréal SA. Treti pfedstavenou metodou je metoda podilu na zisku,
zjednodusen¢ nékdy také pravidlo 25%. daného nehmotného aktiva v ramci
celku ostatnich identifikovatelnych aktiv. Posledni pouZitou metodou byla
metoda nadziskll. Metoda nadziskli vSak pouze poskytla jakysi ramec pro
ocenéni, z divodu nemoznosti ocenéni nehmotnych aktiv spojenych se
zakazniky a S existenci ostatnich specifickych nehmotnych aktiv, pro vefejnost
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neznamych. Tento zavér potvrzuje 1 v praci zminénd studie spoleCnosti
Ernst&Young vénujici se alokaci kupnich cen a jejich poznatkl v kategorii

spottebitelskych produktu.

Syntéza pouzitych metod ocenéni vedla k vyslednému intervalu 5,36 - 6,91
miliard EUR. PouZiti metod znaleckého ocenéni tedy vedlo k vSeobecné
niz§im hodnotam, nez jaké zvérejnuji spole¢nosti Brand Finance a Inter
Brand. Hodnoty prifazené ochranné znamce L’Oréal Paris obéma
konzultantskymi spole¢nostmi lze tedy povazovat za spiSe nadhodnoceny,

optimisticky odhad.
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Finan¢ni data (googlefinance.com)

Festival v Cannes (http://www.festival-cannes.com/en.html)

Historie spolecnosti Inter Brand
(http://www.fundinguniverse.com/company-histories/interbrand-
corporation-history/)

Internetové stranky profesora Damodarana (www.damodaran.com)
Spole¢nost Brand Finance (www.brandfinance.com)

Spole¢nost L'Oréal S.A. (www.loreal.com)

United Stated Patent and Trademark Office (http://uspto.org/)

Utad pramyslového vlastnictvi:Metodické pokyny, G2, 2011. Dostupné
online na http://www.upv.cz/cs/publikace/metodicke-pokyny-pro-
rizeni-pred-upv/metodicke-pokyny.html

Vybrané transakce pro urceni licen¢nich poplatkli (databaze kT Mine)
World Intellectual Property Organization (ww.wipo.int)

Zakon ¢.441/2003 Sb., o ochrannych znamkach v platném znéni
Zebticky nejcenngjsich znadek sestavované spole¢nosti Brand Finance

(www.brandirectory.com)
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http://www.brandfinance.com/
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13 Prilohy

Vykaz zisku a ztrat spolec¢nosti L"Oréal SA

V mil. EUR 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Triby 15790,1 |17 062,60| 17 541,80{ 17 472,60( 19495,8 | 20343,1 | 22462,7 | 22976,6

Naklady na prodané vyrobky| -4569,1 | -4941 | -5240,1 | -5161,6 | -5696,5 | -5851,5 | -6587,7 | -6601,8

Pridana hodnota 11221 |12121,60[12301,70( 12311 | 13799,3 | 14491,6 | 15875 | 16374,8
Naklady na vyzkum a vyvoj -532,5 -559,9 -581,3 -609,2 -664,7 -720,5 -790,5 -857
Naklady na marketing -4783 | -5126,7 | -5274,6 | -5388,7 | -6029,1 | -6291,6 | -6776,3 | -6886,2
Naklady na prodej,

.. . , -3309,4 | -3618,2 | -3779,4 | -3735,5 | -4048,6 | -4186,9 | -4610,9 | -4756,8
administrativu a ostatni

Provozni zisk pred
zapoctenim vlivu zmén 2596,1 2816,8 2666,4
sménného kursu
Zisk/ztrata z divodu zmény
sménného kurzu
Provozni zisk neupraveny 2540,9 2827,2 2724,6 2577,6 3056,9 3292,6 3697,4 3874,8

-55,2 10,4 58,2

Ostatni pfijmy a vydaje -60,8 621,6 -156,3 -277,6 -153,2 -96,3 -123,8 -135,2
Provozni zisk upraveny 2480,1 3448,8 2568,3 2299,9 2903,7 3196,3 3573,5 3739,6
Finanéni naklady -115,9 -174,5 -174,2 -92 -43,8 -48,1 -3,2 4.4
Ostatni finan¢ni vynosy -3,6 -7,6 -7,2 -76 -26,5 -19,6 -7,8 -47,1
Dividendy 217,4 250,3 244,7 -13 -9 -5,6 313,4 327,5

Podil na ¢istém zisku z tcasti

. . -1,2 0,1 260,1 283,8 295,6
na jinych spolecnostech

Cisty zisk pred dani a

o, ) 2576,8 | 3517,2 | 26316 2471 3151,9 | 3466,7 | 38759 | 4024,4
minoritnich podilech

Dan z pfijma -514,7 -859,7 -680,7 -676,1 -909,9 -1025,8 | -1005,5 -1062
Cisty zisk 2062,1 2657,5 1950,9 1794,9 2242 2440,9 2870,4 2961,4
- pfiraditelny skupiné

Loréal 2061 2656 1948,3 1792,2 2239,7 2438,4 2867,7 2958,2

- vyplyvajici z minoritnich

podili 1,1 15 2,6 2,7 2,3 2,5 2,7 3,2

Tabulka: Vykaz zisku a ztrat L'Oréal SA; zdroj: vyrocni zprava L Oréal SA
2013
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Vykaz penéznich tokii spole¢nosti L."Oréal SA

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Provozni cashflow
Cisty zisk z ¢innosti skupiny 2061 2656 1948,3 | 1792,2 | 2239,7 | 2438,4 | 2867,7 | 2958,2
Minoritni podily 1,1 1,5 2,6 2,7 2,3 2,5 2,7 3,2
Vylouéeni poloZek vydajii a
prijmi bez vlivu na

cashflow:
- amortizace 579,4 598,5 706,1 834 734,2 614,3 691,6 840,1
- diference dané -273,3 38,3 6,6 51,7 110 85,9 17,3 7,3
- plat ést ¥

platby zaméstnancim 49,4 69,1 85,9 76,7 84,8 86,8 86,4 97,2
akciemi
- zisk(ztrata) z prodeje

L . -8,5 -11,7 -3,6 0,9 0,1 -1,7 -4,3

stalych aktiv
- divident il

vyr.msyz |V|.en a;?o ila 6319
na zisku Sanofi Aventis
- divident il

vyr.msyz ivident a podilt 12 05
na zisku
Hrubé cashflow 2410,3 2720,4 2745,9 2758,2 3171,1 3226,2 3661,4 3906
Zmény provozniho kapitalu 65,6 -76,3 -148,8 466,3 132,5 -322 -129,1 -155,8

Provozni cashflow celkem 2475,9 2644 2597,1 3224,5 3303,6 2904,2 3532,3 3750,2
Investicni cashflow
Investice do hmotnych a
nehmotnych aktiv
Prodej hmotnych a

-745,2 -776 -745,9 -628 -677,9 -865,7 -955 -1060,5

, R 28,9 30,1 9,2 27,5 18,3 15,2 7,3 8,7

nehmotnych aktiv
Prodej podilu v Sanofi-
ro e! podilu v Sanofi 1465,3
Aventis
Zmény ve financnich

X -3,9 -10,2 -9,4 36,7 2,3 -1,2 105,8 -87,9
aktivech
Efekt konsolidace -1065,7 | -604,4 -1299,1 160,2 -160,7 -717,4 -466,2 -229,5

Investiéni cashflow celkem -1785,9 104,8 -2045,2 | -723,9 -818 -1569,1 | -1308,1 | -1369,2
Financni cashflow

Vyplacené dividendy -633,8 -725,7 -849,2 -851,5 -921,6 -1107,6 | -1268,2 | -1426,5
Navysené kapitalu matefské
. ) 4,6 4,7 2,3 31,1 152,3 123,5 408,8 423,4

spolecnosti
Rozpusténi zadrzenych akcii | -1119 -1001,6 -912,6 65 184 208,2 -257,7 -660,6
Nakup minoritnich podilQ -8,7
Splaceni/pfijeti

, ) o 209,3 -1439,1 1262,5 -1886 -132,6 852,8 -906,7 158,9
kratkodobych pujcek
Pfijeti dlouhodobych pijéek | 1563,5 753,2 1,1 350,3 4
Spl i dlouhodobych

placent dlounodobyc 577 | 101 | -628 | -984 | -1462,5 | -1333,6 | -134 | -1338
pujcek
Finan¢ni cashflow celkem -552,4 | -2418,7 | -558,7 | -2389,4 | -2185,1 | -1256,7 | -2035,8 | -1518,6
Efekt zmén sménného urzu -19,6 -24,6 -2,8 -15,3 76,9 23,4 -17,4 -78,3
Zména v cashflow 118 305,5 -9,6 96 277,4 101,8 171 784,1
ProstF .- x
r(:::tredky drzené k zattku 663,2 781,2 1086,7 1077,1 1173,1 1550,4 1652,2 1823,2
P fedky drZzené ke konci
r;zztred ydrzenékekoncl | o005 | 10867 | 10771 | 11731 | 15504 | 16522 | 18232 | 26073

Tabulka: Vykaz peneznich tokii L' Oréal SA; zdroj: vyrocni zprdava L’ Oréal SA
2013
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Rozvaha spolecnosti L"Oréal SA

2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
AKTIVA
Dlouhodoba aktiva 19155,4 | 16 979,60| 16 308,70| 17350,4 | 17048,2 | 19135 | 21321,3 | 219442
Goodwill 40539 | 43444 | 5532,5 | 5466 | 57296 | 6204,6 | 64782 | 64576
Ostatni nehmotna aktiva 1792,8 1959,2 2038,2 2042,4 2177,5 2477,3 2625,4 2547,7
Hmotnd aktiva 26284 | 26511 | 27533 | 2599 | 2677,5 | 2880,8 | 2962,8 | 3054,1
Dlouhodoba finanéni aktiva | 101685 | 7608,9 | 5557,4 | 6672,2 | 5837,5 | 6900,9 | 85313 | 92083
Investice do minoritnich 82
podit
Diference dané 4298 | 416 | 4273 | 5708 | 6261 | 6714 | 7236 | 6765
Ob&2na aktiva 5627,6 | 6220,7 | 6648,2 | 5941,1 | 6996,3 | 7722,6 | 8209,6 | 9354,1
Zasoby 14044 | 1547,6 | 16355 | 14767 | 1810,1 | 2052,1 | 20338 | 21586
Pohledavky 25585 | 2617,5 | 2694,6 | 24433 | 26853 | 29962 | 3208,8 | 32535
Ostatni ob&2na aktiva 851,8 | 9264 | 11074 | 7328 | 846 | 9041 | 1006,6 | 11679
Preplatky zalohy na dané 31,7 | 425 | 1336 | 1152 | 1045 | 118 | 1372 | 1668
Penize a penéini
! 7812 | 10867 | 10771 | 11731 | 15504 | 16522 | 18232 | 2607
ekvivalenty
CELKEM 24783 | 23200,3 | 22956,9 | 23291,5 | 240445 | 26857,6 | 29530,9 | 312983
PASIVA 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013
Viastni kapital 14 624,20| 13 621,80| 11 828,70| 13 598,30 14 865,80| 17 638,50| 20 925,50| 22 642,80
Zakladni kapital 1279 | 1236 | 1205 | 1198 | 1202 | 1206 | 121,8 | 1212
Emisni &%io 9585 | 9632 | 9655 | 9965 | 11483 | 12714 | 1679 | 21012
Rezervni Fond 8974,4 | 86958 | 93315 | 101413 | 11107,1 | 12368,8 | 13679,7 | 142208
Polozky pfifaditelné
‘ » 5066,9 | 34089 | 14336 | 2699 | 11881 | 20547 | 35864 | 43701
vlastnimu kapitalu
Uprava 0 zménu sménnych
- 703 | -441,1 | 5631 | -552,9 | 89,6 | 249 | -1094 | -5664
Zadriené akcie 24963 | -1787,2 | -1410,6 | -1071,6 | -850,9 | -644,4 | 9045 | -568,1
Cisty zisk z ¢innosti skupiny 2061 2656 1948,3 1792,2 2239,7 2438,4 2867,7 2958,2
Vlastni kapitdl bezziskuz | | ) 1 | 13619,20(11825,70| 13595,2 | 14862,9 | 19634,4 | 20920,7 | 22637
minoritnich podild
Minoritni podily 2,1 2,5 2,9 3,1 2,9 3,1 48 5,8
Dlouhodobé zavazky 3396,9 | 39785 | 3771,8 | 4306,6 | 2586,6 | 20902 | 2236 | 2060,9
Provize prozamestnancea | oo | soc3 | o4 | 10204 | 1120 | 11289 | 12427 | 9805
ostatni benefity
Rezervy 1541 | 1485 | 1114 | 1256 | 1813 | 2261 | 18,7 | 1827
Diference dané 5125 | 4916 | 4594 | 418 462 | 6777 | 7647 | .04
3:3::°d°be vypljcky a 1892,4 | 2583 | 25066 | 27416 | 8243 | 575 | 469 | 937
Kratkodobé zavazky 6761,9 | 5600,1 | 7356,4 | 5386,5 | 6582,1 | 7129,9 | 6369,5 | 6594,6
Zavazky z obchodniho styku | 2485 | 2528,7 | 2656,6 | 2603,1 | 31535 | 3247,7 | 3318 | 2246
Rezervy 272 | 2857 | 4311 | 510 | 5269 | 5007 | 5523 | 557,8
Ostatni kratk. zavazky 1613,9 | 17325 | 18384 | 1750,5 | 19581 | 2066,7 | 2141,1 | 2189,8
Zavazek z dané 173 | 1765 | 1597 | 1332 | 1666 | 224 157 | 2021
zlrj:;(’“be vypdjcky a 218 | 8768 | 22706 | 2897 | 767 | 10908 | 201,1 | 2989
CELKEM 24783 | 23200,3 | 22956,9 | 23291,5 | 240445 | 26857,6 | 29530,9 | 312983

Tabulka: Rozvaha L ‘Oréal SA; zdroj: vyrocni zprava L Oréal SA 2013
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Prumyslovy vzor — Sampon 933122

21/05/2014
DesignView
Design
(19) Registration Office Code FR
Design number 933122-0001
@1 Application Number 933122
(25 Application Language Code fr
Second Language Code
(22 Application Date 15-06-1993
@3y Application Published
Application Reference
@1 Registration Number 933122
15 Registration Date 15-06-1993
Publication Date 30-09-1993
Design Description Reproduction 1.1 : FLACON DE PRODUIT DE
PARFUMERIE
s) End of deferment
8) Expiry Date 15-06-2018
Effective date 15-06-1993
Design Current Status Code Registered and fully published
Design Current Status Date
= Representation (views of design)
Indication of the product and classification
Language Code s4) Indication Product
fr FLACON DE PRODUIT DE PARFUMERIE
1/2
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21/05/2014

DesignView
Language Code (54 Indication Product
(s1) Clasification 09.01

(PA(T3Y(78) Owner

Applicant Identifier FR0000933122-01

Name L'OREAL SA

Country Code FR

Address 14 RUE ROYALE, 75008 PARIS, FRANCE

s Representative

Representative Identifier FR0000933122-01

Name CABINET PORTE

Address 3 RUE MONCEY, 75009 PARIS, FRANCE
= Designer

No entry for the design number FR700000000933122-0001
=» Exhibition priority
No entry for the desigh number FR700000000933122-0001

= Convention priority
No entry for the design number FR700000000933122-0001

Publication

Publication Identifier Publication Section Publication Date
1993-09 Registrations Fully Published 30-09-1993
Recordals

No entry for the design number FR700000000933122-0001

Renewals
No entry for the design number FR700000000933122-0001
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Primyslovy vzor - Fasenka 010039

DesignView

Design

t9) Registration Office Code
Design number

1) Application Number

25) Application Language Code
Second Language Code

220 Application Date

@3yas) Application Published
Application Reference

(1) Registration Number

(15) Registration Date
Publication Date

Design Description

@e) End of deferment
(1) Expiry Date
Effective date
Design Current Status Code

Design Current Status Date

21/05/2014

FR
010039-0001
010039

fr

04-01-2001

010039
04-01-2001
30-03-2001

Reproduction 1.1 : Mascara. Vue en élévation de face.
Reproduction 1.2 : Mascara. Vue en élévation latérale
par la gauche. Reproduction 1.3 : Mascara. Vue en
élévation latérale par la droite. Reproduction 1.4 :
Mascara. Vue en élévation par l'arriere. Reproduction
1.5 : Mascara. Vue de dessus. Reproduction 1.6 :
Mascara. Vue de dessous. Reproduction 1.7
Mascara. Vue en perspective de trois-quart par l'avant.
Reproduction 1.8 : Mascara. Vue en perspective
correspondant a la vue no 7, l'objet étant en position
d'ouverture.

04-01-2026
04-01-2001
Registered and fully published

s» Representation (views of design)
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DesignView

= Sl 7 e 1T l=——F——
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21/05/2014
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21/05/2014

DesignView

_J

===

T

s

Uﬂ
Indication of the product and classification
Language Code s4) Indication Product
fr Mascara

3/4
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DesignView
Language Code s¢) Indication Product
s1) Clasification 28.02

(TNI(T3)/(78) Owner

21/05/2014

Applicant Identifier FR1000010039-01

Name L'OREAL Société Anonyme

Country Code FR

Address 14 rue Royale, 75008 PARIS, FRANCE

« Representative

Representative Identifier FR1000010039-01

Name CABINET HARLE & PHELIP

Address 7 rue de Madrid, 75008 PARIS, FRANCE
w Designer

No entry for the design number FR701000000010039-0001

e» Exhibition priority

No entry for the design number FR701000000010039-0001

e Gonvention priority
No entry for the design number FR701000000010039-0001

Publication

Publication Identifier Publication Section
2001-07 Registrations Fully Published
Recordals

No entry for the design number FR701000000010039-0001

Renewals
No entry for the design number FR701000000010039-0001
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Primyslovy vzor — kartacek rasenky - 000233978

DesignView

Design

19) Registration Office Code
Design number

(1) Application Number

(25 Application Language Code
Second Language Code

(22) Application Date

4342y Application Published
Application Reference

(1) Registration Number

(15 Registration Date
Publication Date
Design Description

@6) End of deferment

3) Expiry Date
Effective date
Design Current Status Code

Design Current Status Date

EM
000233978-0003
000233978

fr

en

23-09-2004

10L40832EM2/MLE/IAL

23-09-2004
28-12-2004
No

23-09-2014
23-09-2004
Registered and fully published
10-12-2004

= Representation (views of design)
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DesignView

21/05/2014

Indication of the product and classification

Language Code

en
es
et
fi
fr

54 Indication Product

Kartacky k maskare [kosmetické pfipravky]
Mascarabgrste [kosmetiske praeparater]

Mascarabirste (Mittel zur Kérper- und Schénheitspflege)
Bouptoa yia pdokapa [KaAAUVTIKG TTpoiovTa]

Mascara brush (cosmetic preparations)

Cepillos de mascara para pestafias [productos cosméticos]
Ripsmetussihari [kosmeetikatooted]

Ripsivariharja [kosmeettiset tuotteet]

Brosse pour mascara [produits cosmétiques]
szempillaspiral [kozmetikai készitmények]

Spazzola per mascara [prodotto cosmetico]

Blakstieny tuso Sepetukai [kosmetikos produktai]
Skropstu tudas birstite [kosmétikas ITdzekli]
Xkupilja ghall-maskara [prodotti kozmetici]

Mascaraborstel (cosmetische producten)
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21/05/2014

DesignView
Language Code 54 Indication Product
pl Szczoteczka do naktadania tuszu [artykuty kosmetyczne]
pt Escova para rimel (produtos cosméticos)
sk Kefka na maskaru [kozmetické pripravky]
sl Krtatke za maskaro [kozmetic¢na sredstva])
sv Borste fér maskara [kosmetika]

(s1) Clasification

e OWNeEr
Applicant Identifier
Organization Name
Applicant Legal Entity
Applicant Nationality Code
Country Code

Street

City

Postcode

Phone

Fax

Email

 Representative
Representative Identifier

Last Name

Representative Nationality Code
Country Code

Street

City

Postcode

Phone

28.03

17214

L'OREAL (Société Anonyme)
Legal Entity

FR

FR

14, rue Royale

Paris

75008

00 33-147567991

00 33-147567032

jose.monteiro@loreal.com

10696

NOVAGRAAF FRANCE
FR

FR

122, rue Edouard Vaillant
Levallois Perret Cédex
92593

00 33-149646000
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21/05/2014

DesignView
Fax 00 33-149646060
Email tm.fr@novagraaf.fr
URL http://www.novagraaf.fr
= Designer

No entry for the design number EM700000000233978-0003
@» Exhibition priority

No entry for the design number EM700000000233978-0003
« Convention priority

No entry for the design number EM700000000233978-0003

Publication

Publication Identifier Publication Section Publication Date
2004/108 A 28-12-2004
2007/040 B.22 13-03-2007
2007/103 B.9.1 31-07-2007
2009/081 B.9.1 04-05-2009
2009/081 B.91 04-05-2009
2009/091 B.9.1 15-05-2009
2009/199 CA 05-10-2009
2010/021 B.91 29-01-2010
2012/109 B2.2 11-06-2012
2012/128 B.22 06-07-2012
2014/059 B.22 28-03-2014
Recordals

Basic Record Kind Change of Names and Addresses of Rep
Record Identifier 000088595

Record Current Status Code Record Published

RecordCurrentStatusDate 31-07-2007
Basic Record Kind Change Names Addresses of Owners
Record Identifier 002094327

Record Current Status Code Record Published
RecordCurrentStatusDate 13-03-2007
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DesignView

Basic Record Kind

Record Identifier

Record Current Status Code
RecordCurrentStatusDate
Basic Record Kind

Record Identifier

Record Current Status Code
RecordCurrentStatusDate
Basic Record Kind

Record Identifier

Record Current Status Code
RecordCurrentStatusDate
Basic Record Kind

Record Identifier

Record Current Status Code
RecordCurrentStatusDate
Basic Record Kind

Record Identifier

Record Current Status Code
RecordCurrentStatusDate
Basic Record Kind

Record Identifier

Record Current Status Code

RecordCurrentStatusDate

Renewals

Basic Record Kind
Record Identifier
Record Current Status Code

RecordCurrentStatusDate

21/05/2014

Change of Names and Addresses of Rep
0031006886

Record Published

04-05-2009

Change of Names and Addresses of Rep
003109539

Record Published

27-05-2009

Change of Names and Addresses of Rep
003724584

Record Published

29-01-2010

Change Names Addresses of Owners
005866128

Record Published

11-06-2012

Change Names Addresses of Owners
005947050

Record Published

06-07-2012

Change Names Addresses of Owners
007938388

Record Published

28-03-2014

Renewal Registration
003049768

Record Published
05-10-2009
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