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Anotace:

Tato bakaldfskd prace na téma ,Finanéni analyza Ceského ndarodniho

podniku, s. r. 0. analyzuje hospodareni spolecnosti za obdobi 2011 az 2015.

Prvni cast price je vénovana metodickému Uvodu. Popisuje metody, pomérové
ukazatele a modely, které jsou nasledné vyuzity v praktické casti. Ve druhé casti je
vybrana spolec¢nost predstavena a na data z jejich Ucetnich zavérek jsou aplikovany
jiz popsané metody. Pro lepsi vypovidaci schopnost jsou vysledné hodnoty
pomérovych ukazatelll srovnany s konkurenénim podnikem. Zavérecnou c¢ast tvofi

zhodnoceni finanéniho zdravi spole¢nosti a doporuceni pro jeji budouci fizeni.

Annotation:

This bachelor thesis , Financial analysis of Cesky narodni podnik, s. r. 0.“ analyses

a financial situation of the company in the period 2011-2015.

The first part of this thesis represents the methodical introduction. It describes
methods, ratio indicators and models which are subsequently used for the practical
part of this thesis. In the second part the analysed company is introduced and stated
methods are applied on the data of the company. Selected ratio indicators are
compared with competitor company for better explanatory power. The final part
evaluates the financial health of the company and outline recommendations for its

future financial management.
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1 Uvod

V prabéhu bakaladfského studia mé nejvice zaujaly predmeéty, znichz nabyté
informace Sly zaroven uplatnit vpraxi. K takovym patii finance podniku,
specializovanéjsi predmét financ¢ni analyza a planovani podniku a také ucetnictvi.
Abych si vyzkousela, jak se mi podafi aplikovat teoretické znalosti na redlnou
spole¢nost, zvolila jsem jako téma své bakaldiské prace finanéni analyzu Ceského

narodniho podniku, s. r. o.

Hlavnim kritériem pfi hledani vhodné spolecnosti byl jeji cesky plivod. Dale jsem se
zaméfila na podniky svyrobou pfirodni kosmetiky, ¢imZ se vybér velmi zuzil.
Nakonec jsem si vybrala Cesky narodni podnik, s. r. o., ktery je od svého pocatku

vyhradné ceskou spolec¢nosti a jehoz kosmetické produkty jsem jiz sama vyzkousela.

Cilem této bakalaiské prace je zkoumani finan¢niho hospodareni a finanéniho zdravi
vybrané spole¢nosti v obdobi mezi roky 2011 a 2015. Zpracovani analyzy je
provedeno z pohledu externiho uZivatele, hlavnim informacnim zdrojem jsou tedy

verejné dostupna data z vyrocnich zprav.

Obsah prace je rozdélen do tfi navazujicich ¢asti. V prvni je metodicky uvod
osvétlujici jednotlivé metody a modely, které jsou vyuzZity v bezprostiedné
nasledujici praktické ¢asti. Ta zprvu zahrnuje predstaveni spolec¢nosti, poté vychazi
z horizontalni a vertikalni analyzy ucetnich vykazl slouZici k zjiSténi zasadnich zmén
ve finan¢nim hospodareni podniku v ¢asové rfadé péti let. Dale je provedena analyza
pomérovych ukazatelU, jejichZ vysledné hodnoty jsou pro lepsi vypovidaci schopnost
porovnany s podnikem z relevantniho odvétvi. Nasleduje predikce financni situace
pomoci bonitniho a bankrotniho modelu. Zavére¢nou c¢ast tvori SWOT analyza

a doporuceni pro budouci fizeni analyzovaného podniku.



2 Metodicka cast

2.1 Financni analyza
Financni analyza slouzi k ohodnoceni minulosti, soucasnosti a také k doporuceni
vhodnych tfeseni do predpokladané budoucnosti podniku. Cilem je provéfit financni

zdravi podniku, identifikovat slabiny a determinovat jeho silné stranky.

(Holeckova, 2008, str. 9)

Ke komplexnimu zhodnoceni podniku jsou tfeba externi i interni data, ktera zajisti
lepsSi vypovidaci schopnost analyzy. Vtéto préaci vSak vyuZivdm pouze verejné
dostupna data, hlavnim informacnim zdrojem jsou predevsim Ucetni zavérky ulozené
v obchodnim rejsttiku. Prace muzZe slouzit zdkaznikiim obchodni sité Manufaktura,
nebot bude zjisténo, jaka je jeho finanéni situace, zda ma potencial udrzet se na trhu

a zajimava jisté bude i informace o marzi uvalené na vyrobky.

2.2 Analyza absolutnich ukazatell
Analyza absolutnich ukazatell je zakladnim vychodiskem analyzy ucetnich vykazd,

slouzi k prvotni orientaci v hospodareni podniku a upozornuje na problémové

oblasti. (Holeckova, 2008, str. 42)

2.2.1 Horizontalni analyza
Horizontalni analyza spociva v zachyceni zmén vyvoje jednotlivych polozek ucetnich
vykazll v ¢asové posloupnosti. Zménu lze vyjadfit relativné nebo absolutné. Vypocet

absolutni zmény je nasledujici:
Absolutni zména = polozka v Case t — polozka v Case (t — 1).

Pri vyuZiti relativniho vyjadreni je tfreba dbat na spravnou interpretaci vysledka,
nebot i vysoky procentni nardst polozky v ¢ase mlzZe byt bezvyznamnou zménou
z pohledu celkové hodnoty aktiv. Vypocet procentni zmény provedeme pomoci

tohoto vzorce:

Polozka v ¢ase t — polozka v ¢ase(t—1)

Relativni zména = x 100.

|polozka v ¢ase(t—1)|



2.2.2 Vertikalni analyza

Vertikdlni analyza vyjadfuje jednotlivé polozky ucetnich vykazl jako procentni
podily vybrané zakladny predstavujici 100 %. Pfi analyze rozvahy je za zakladnu
povazovana bilanéni suma, v pfipadé vykazu zisku a ztraty jsou do jmenovatele

dosazovany celkové vynosy za dané obdobi.

K vypoctu je obecné uvadén tento vzorec:

polozka Gcetniho vykazu

x 100.

Podil analyzované polozky (v %) = zakladna

2.3 Analyza rozdilovych ukazatelt
Ukazatel vypocteme jako rozdil dvou absolutnich ukazatelll aktiv a pasiv.
Nejpouzivanéjsim rozdilovym ukazatelem je Cisty pracovni kapital, ktery bude blize

popsan v ramci ukazatelu likvidity.

2.4 Analyza pomérovych ukazateli
Pomeérové ukazatelé jsou zakladem metodiky financ¢ni analyzy. Pfedstavuji podil dvou
polozek uvedenych ve vykazech, které spolu urcitym zplsobem souviseji.

Rozeznavame soustavu ukazatell rentability, aktivity, likvidity a zadluZenosti.

2.4.1 Ukazatelé rentability

Ukazatelé rentability nejlépe vystihuji schopnost podniku dosahovat zisku,
maximalizovat tak svou trini hodnotu a vytvaret nové zdroje, proto nalezi
k nejsledovanéjsim ukazatelim. (Marek, 2009, str. 192) Obecny vypocet rentability
lze vyjadfit pomérem zisku a vloZzeného kapitdlu. Vtéto praci se zaméfim

na rentabilitu Uhrnného vlozeného kapitalu a rentabilitu vlastniho kapitalu.

2.4.1.1 Rentabilita dhrnného vioZzeného kapitalu

Rentabilita Uhrnného vlozeného kapitalu (dale téz Ruvk) neboli rentabilita aktiv je

pomérem vysledku hospodareni (téZz VH) podniku a uhrnného vloZzeného kapitalu



odpovidajicimu sumé aktiv. Ukazatel vyjadfuje, kjakému zhodnoceni majetku
dochazi bez ohledu na zplsob jeho financovani. Hruba obecna podoba v Citateli
vyuziva vysledek hospodareni pred uUroky a zdanénim a reflektuje tak uzitek

z vlastniho i ciziho kapitalu.

VH pred zdanénim a Groky

Ruvk =
v uhrnny vlozeny kapital

Pro zjisténi pric¢in meziro¢nich zmén vrcholového ukazatele je nutné vzorec rozlozit
na soucin dvou pfi¢innych ukazatell, a to rentabilitu vynosi neboli provozniho
ziskového rozpéti a obrat uUhrnného vloZzeného kapitdlu. Rozklad rentability
uhrnného vloZzeného kapitadlu ukaze, zda byl pripadny rlst rentability zplsoben
¢i zvySenim ziskové marze.

) VH pred zdanénim a Groky vynosy
Ruvk =

vynosy X uhrnny vlozeny kapital

2.4.1.2 Rentabilita vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitalu (téZz Rvk) je klicovym ukazatelem pro investory
vkladajici prostfedky do podniku za ucelem jejich zhodnoceni. Miru zhodnoceni
vypocitame jako pomeér vysledku hospodareni po zdanéni, nebot vlastniky zajima
Cisty vynos moziny krozdéleni, a vlastniho kapitalu tvoreného vklady investor(
a zadrzenym ziskem v podniku. Na zakladé ziskané hodnoty mohou investofi
posoudit, zda investovany kapital prinasi priméreny vynos vzhledem k souvisejicim

rizikim. (RGc¢kova, 2015, str. 60)

Pfi interpretaci je tfeba brat na védomi, Ze ukazatel mize nabyt kladné, avsak
nezadouci hodnoty v situaci, kdy podnik dosahne ztraty a hodnota vlastniho kapitalu

je zaporna.

VH po zdanéni
Rvk =

vlastni kapital

10



| u tohoto vrcholového ukazatele je treba pro lepsi vyhodnoceni provést rozklad,
tentokrat na tfi pricinné ukazatele. Prvnim z nich je Cistad rentabilita vynosl neboli
Cisté ziskové rozpéti, druhym ukazatelem je obrat Uhrnného vloZzeného kapitalu
zminény jiz u rozkladu rentability dhrnného vloZzeného kapitalu. Posledni ukazatel
predstavuje financni paku, kterd vyjadfuje miru zadluZzenosti podniku. Pokud jsou
vynosy z cizich zdrojl vys$si nez naklady na tento pQjcéeny kapital, plsobi zadluzenost

na rentabilitu vlastniho kapitalu pozitivné. (Holeckova, 2008, str. 75)

Ruk VH po zdanéni vynosy Uhrnny vloZeny kapital
v =

vynosy x uhrnny vlozeny kapital X vlastni kapital

2.4.2 Ukazatelé nakladovosti

Ukazatelé nakladovosti hodnoti vysi naklad( vynalozenych na dosaZzeni vynosQ,
vysledku hospodareni ¢i jiného vysledku podnikatelské cinnosti. V praci bude
zamérena pozornost na analyzu dil¢iho ukazatele nakladovosti z vynosu - osobni
nakladovosti z vynost (dale téZz OsN/V). Tento ukazatel slouZi k vyhodnoceni vyse
osobnich nakladu, které byly vynaloZzeny na dosaZeni, zajisténi a udrZzeni vynosl a lze
ho vypocitat jako podil primérného osobniho nakladu na pracovnika (téZ PrOsN)
a produktivity prace z vynosu (téZz PPzV).

OsN _ PrOsN
Vv ~ PPzV

Pramérny osobni naklad na pracovnika predstavuje podil osobnich nakladd

a prumérného prepocteného fyzického poctu zaméstnancl, tedy

osobni naklad na pracovnika
PrOsN =

priamérny prepocteny fyzicky pocet pracovniki

a produktivita prace z vynosu, kterd vyjadruje prinos pracovnikli na zvyseni ¢i sniZeni
ekonomického prospéchu podniku, je podilem vynost a priimérného prepocteného

fyzického poctu zaméstnancu. (Marek, 2006, str. 252 - 253)

vynosy

PP zvynosl = ————————————; — —
prumérny prepocCteny fyzicky pocet pracovnikt

11



2.4.3 Ukazatelé aktivity

Ukazatelé aktivity slouzi k hodnoceni ekonomické efektivnosti podniku. Vyjadfuiji,
jak podnik hospodafi s aktivy Ci pasivy a jaky je jejich vliv na vynosnost a likviditu.
Rozeznavame dva typy ukazatelli, dobu obratu aktiv (pasiv), ktera reflektuje délku
obdobi (ve dnech) potfebného k uskute¢néni jednoho obratu a pocet obratek aktiv
(pasiv), ktery uvadi, kolikrat se jedna polozka nebo skupina polozek pfeméni do jiné
polozky nebo skupiny polozek za urcité obdobi, obvykle za jeden rok.

(Griinwald, Holeckova, 2006, str. 47)

2.4.3.1 Obrat aktiv

Obrat aktiv poméruje vynosy s celkovymi aktivy a udava, kolikrat za rok se aktiva
obrati. Ukazatel by mél dosahovat minimalné hodnoty 1, je vSak nutné prihlédnout

k odvétvi nebo sektoru, ve kterém podnik svoji ¢innost vykonava.

vynosy

Obrat aktiv = -
aktiva

2.4.3.2 Doba obratu zasob

Doba obratu zadsob udava, kolik dni jsou zasoby pfitomny v podniku, nez jsou
prodany nebo spotiebovany. Interpretaci vyslednych hodnot nelze jednoduse
zobecnit, nebot ne vidy plati, Ze zpomaleni doby obratu zdsob ma pro podnik
negativni vliv. ldedlni doba obratu zdsob se lisi v zavislosti na charakteru vyroby
¢i poskytovani sluzeb, proto je vhodné vypoclty porovnat s hodnotami typickymi
pro dané odvétvi.

zasoby

trzby
365

Doba obratu zasob =

kde:  trzby = trZby zprodeje zboZi + vykony + trzby zprodeje dlouhodobého
majetku a materidlu

12



2.4.3.3 Doba obratu pohledavek z obchodnich vztahi

Ukazatel doby obratu pohledavek z obchodnich vztah( (dale téZz z OV) udava pocet
dni, po které jsou finanéni prostiedky drzeny ve formé pohledavek, neZ jsou
preménény do penéini formy. Optimalni hodnotou by méla byt dle Ruckové
(2011, str. 61) bézina doba splatnosti faktur. P¥iliS dlouhé inkasni obdobi by mohlo
znacit Spatnou platebni moralku odbératell a s tim souvisejici naklady, ¢ehoz by se
mél podnik vyvarovat.

pohledavky z OV

trzby
365

Doba obratu pohledavek z OV =

2.4.3.4 Doba obratu zavazkl z obchodnich vztaht

Doba obratu zavazk( z obchodnich vztah(i udava dobu, za kterou je podnik schopen
uhradit své obchodni zavazky z trzeb. Vtomto obdobi je podniku jeho dodavateli
poskytovan obchodni patrné bezplatny dvér. Vyssi vysledné hodnoty mohou
znamenat Spatnou platebni moralku podniku nebo mohou byt zplsobeny vyhodnymi
podminkami od dodavateld.

zavazky z OV

trzby
365

Doba obratu zavazkti z OV =

2.4.3.5 Obchodni deficit

Obchodni deficit je rozdilem hodnot predchozich dvou ukazatelll, tedy doby obratu
pohleddvek z OV a doby obratu zavazk(l z OV. Pokud je vysledkem kladna hodnota,
dochazi k rychlejsi Uhradé zavazkd nezli k inkasu plateb od odbérateld. Tento deficit
je tfeba kompenzovat ziskovou marzi nebo podnik musi hledat dalsi zdroje
financovani. V opacném pripadé dojde ke zvySeni volnych penéznich tokl podniku.
pohledavky z OV zavazky z OV

trzby trzby
365 365

Obchodni deficit =

13



2.4.4 Ukazatelé likvidity

,Likvidita (anglicky liquidity) vyjadruje obecné schopnost podniku preménit svij
majetek na prostredky, jeZ je moiné pouZit k uhradé zdvazkid.” (Marek, 2009,
str. 278) Obecny vypocet je dan pomérem kratkodobych aktiv ke kratkodobym
dluhim. Dle likvidnosti kratkodobych aktiv, od nejlikvidnéjsiho kratkodobého

finanéniho majetku az k nejméné likvidnim zasobdm, rozeznavame tfi druhy likvidity.

2.4.4.1 Béina likvidita

Bézna likvidita jako likvidita nejvyssiho stupné je pomérem kratkodobych aktiv
ke kratkodobym pasiviim, proto je vhodnym ukazatelem pro véritele podniku.
Ukazatel udava, kolika jednotkami kratkodobych aktiv je kryta jedna jednotka
kratkodobych dluhl, pokud by byl vsechen kratkodoby majetek preménén
na penézini prostiedky. (Griinwald, Holeckova, 2006, str. 65) Prilis nizkd hodnota
muzZe znacit problémy se solventnosti, naopak pfilis vysokda hodnota bézné likvidity
vede k niz§im vynosim nebo vyssSim nakladlm. ZaleZi predevSim na vedeni
spolecnosti, zda preferuje agresivni strategii podniku typickou vysSSim vynosem
pfi souasném vyssim riziku, kdy by se hodnoty mély nachazet v intervalu (pod 1,5)
nebo konzervativni strategii zaloZzenou na nizSim riziku, tim padem i nizSich
vynosech. Tyto hodnoty by mély prevysit 2,5. Primérna strategie predstavuje

udrzeni hodnoty v rozmezi (1,5 — 2,5). (Marek, 2009, str. 280)

kratkodoba aktiva
kratkodoba pasiva

Bézna likvidita =

2.4.4.2 Pohotova likvidita

Pohotova likvidita oproti bézné likvidité nezahrnuje do kratkodobych aktiv méné
likvidni slozku, kterou jsou zasoby. U pohotové likvidity opét rozliSujeme tfi strategie
fizeni avsak pti rozdilnych hodnotach. Doporuéend hodnota odpovidajici priimérné
strategii se nachazi vintervalu (1 — 1,5). Pfi nizSich hodnotach pfripadajicich
na agresivni strategii je nutné pri nedostatku prostfedk( spoléhat na zasah

do kapitalu vazaného v zasobach.

14



Lo kratkodobé pohledavky + kratkodoby financni majetek
Pohotova likvidita =

kratkodoba pasiva

2.4.4.3 Okamzita likvidita

Ukazatel okamzité likvidity pracuje pouze s nejlikvidnéjsi ¢asti aktiv predstavovanou

evvs

je vodborné literature povazovana hodnota 0,2. Dle Marka (2009, str. 290) vsak
mulzZe byt pfijatelnou hodnotou i hodnota 0 v pfipadé, Ze napf. podnik vyuziva

kontokorentni avér.

kratkodoby financni majetek

Okamsits likvidita =
amzita lirviaita kratkodoba pasiva

2.4.4.4 Cisty pracovni kapital

Cisty pracovni kapital je rozdilovym ukazatelem porovnavajicim sumu kratkodobych
aktiv a kratkodobych pasiv a ukazuje, jaka cast aktiv je kryta dlouhodobymi zdroji
financovani. Pomoci d¢istého pracovniho kapitdlu lze zhodnotit vysi likvidnich

prostfedkl podniku, a tedy schopnost podniku dostat svym kratkodobym dluhim.

Cisty pracovni kapital = kratkodoba aktiva — kratkodoba pasiva

2.4.5 Ukazatelé zadluzenosti

Ukazatelé zadluzenosti méfi velikost rizika zplsobeného financovanim cinnosti
podniku cizimi zdroji. ZadluZeni podniku je vsak do jisté miry obvyklé, nebot vyuziti
cizich zdroju je diky moznosti zahrnuti souvisejicich urokovych nakladd do darnové
uznatelnych nakladl vyhodnéjsi neZ financovani vlastnimi zdroji. Ukazatele
zadluZenosti délime na skupinu sledujici celkovou ¢i urcitou dil¢i zadluZzenost podniku
a skupinu analyzujici schopnost podniku dostat svym zdavazkim, které plynou

z pfijatého ciziho kapitalu.
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2.4.5.1 Véritelské riziko

Véritelské riziko je ukazatelem celkové zadluZenosti a hodnoti podil cizich zdroju
na celkovém kapitdlu podniku. Obecné plati, pro pfipad, kdy vlastni kapital neni
zaporny, Ze s rlstem hodnoty tohoto ukazatele roste i riziko véfitel(. Pokud vsak
soucasné dochazi i k rastu rentability, Ize tento stav hodnotit jako pozitivni.

(Rackova, 2008, str. 58)

cizi kapital

Veéritelské riziko = - — —
uhrnny vlozeny kapital

2.4.5.2 Urokové kryti

Urokové kryti je vyuzivano ke sledovéni solventnosti podnik(l. Ukazuje, do jaké vyse
je dluhové zatizeni pro podnik Unosné, nebot udava, kolikrat je podnik schopen
splatit urokové naklady ze zisku pred zdanénim a Uroky za dané obdobi. Dle Mafika
(2011, str. 105) tak predstavuje velikost bezpecnostniho polstare pro véritele. Pokud
je podnik schopen v daném obdobi uUroky uhradit, hodnota ukazatele nebude nizsi
nez 1. Doporucené hodnoty v rozmezi 5-10 uvadéné v nékterych publikacich jsou

pouze odbornymi nazory. (Marek, 2009, str. 301)

VH pted zdanénim + Urokové naklady

Urokove kryti = urokové naklady

2.5 Metody predikce financni tisné

Finanéni analyza by méla slouzit ke komplexnimu zhodnoceni financni situace
podniku. Pro formulaci zavér( provedené analyzy vznikly modely, jejichz cilem je
souhrnné vyjadrit financni divéryhodnost podniku a doplnit vysledky dil¢ich analyz.
RozlisSujeme bankrotni modely, které sleduji mozny zanik podniku vlivem bankrotu

a bonitni modely hodnotici Uroven zdravi podniku.
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2.5.1 Index INO5

Index INO5 neboli index dlvéryhodnosti manzeld Neumaierovych vznikl na zakladé
pramyslovych dat zroku 2004. Vyhodou indexu je pfizplsobeni této metody
podminkam c¢eského podnikatelského prostiedi. Konstrukce indexu vypada

nasledovné:

A EBIT EBIT V
IN0O5 =0,13 X —+ 0,04 X — +397Xx———+ 0,21 Xx—+ 0,09 X ——
CK UN A A KZ + KBU

kde:  A/CK je pfevracena hodnota véritelského rizika,
EBIT/UN je Grokové kryti,
EBIT/A je rentabilita celkového kapitalu,
V/A je obrat vynos( z aktiv,
OA/(KZ+KBU) je béina likvidita.

Za urokové kryti (EBIT/UN) je tieba dosadit hodnotu 9 v p¥ipadé, Ze se urokové
naklady (UN) blizi nule nebo pokud by uUrokové kryti dosahovalo vys$$ich hodnot

nez 9. Toto opatieni predchazi Spatné vypovidaci schopnosti indexu.

Pti vyhodnoceni vysledkU Ize podniky roztridit do tfi skupin. Prvni z nich tvofi podniky
s hodnotou nizsi nez dolni hranice indexu INO5 ve vysi 0,90. Tyto podniky s 97 %
pravdépodobnosti spéji k bankrotu a se 76 % pravdépodobnosti nebudou tvofit
hodnotu. Naopak bonitni podniky, jez pfevysuji horni hranici INO5 ve vysi 1,60 s 92 %
pravdépodobnosti nezbankrotuji a na 95 % budou tvofit hodnotu. Zbylé podniky se
nachazi vSedé zéné, ktera predstavuje 50 % pravdépodobnost bankrotu a 70 %

pravdépodobnost tvoreni nové hodnoty. (Neumaierova — Neumaier, 2005, str. 146)

2.5.2 Kralicekav Quicktest

Kralicektv Quicktest, ktery patfi k nejzndamé;jsim z bonitnich modeld, je zkonstruovan
ze Ctyf pomérovych ukazateld zajistujicich potfebné informace pro celkové

zhodnoceni podniku.
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Vypocty jednotlivych ukazatell jsou nasleduijici:

vlastni kapital

R1 = kvéta vlastniho kapitalu = -
aktiva

nezdanény cash flow

R2 = cash flow podnikového vykonu = =
provozni vynosy

VH pted zdanénim a aroky

R3 = rentabilita UVK = — —
uhrnny vlozeny kapital

dluhy — kratkodoby finantni majetek

R4 = aceni -
doba splaceni dluhu v letech nezdanény cash flow

Pro vypocet dluh( pouZijeme vzorec:
Dluhy = cizi zdroje — rezervy
a vypocet nezdanéného cash flow provedeme dle nésledujiciho vzorce:

Nezdanény Cash Flow = zisk po zdanéni + dan z ptijmi + odpisy.

Tabulka 1: Kralicektiv Quicktest

Ukazatel/znamka 1 2 3 4 5
R1 0,30 avice 0,20-0,30 0,10-0,20 0,10-0,00 0,00 a méné
R2 0,10 avice 0,08-0,10 0,05-0,08 0,00-0,05 0,00 a méné
R3 0,15 avice 0,12-0,15 0,08-0,12 0,00-0,08 0,00 a méneé
R4 3 améné 3-5,0 50-12 12-30,0 30 a vice

Zdroj: Kralicek (1993, str. 66) + vlastni zpracovani.

Vyslednym hodnotdam pomérovych ukazatel( jsou dle tabulky pridéleny znamky
a celkové hodnoceni financni situace podniku pak odpovida prostému aritmetickému
praméru dosazenych znamek. Podniky s vyslednym pridmérem 1 lze hodnotit jako
velmi dobré, bonitni, naopak podniky dosahujici zndmky 5 jsou ohrozeny insolvenci.

Rozmezi predstavuje Sedou zénu s priimérnymi podniky.
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Tabulka 2: Hodnoceni financniho zdravi podniku

Znamka Hodnoceni

velmi dobré
dobré
stfedni
Spatné
ohroZzeni insolvenci
Zdroj: Kralicek (1993, str. 66) + vlastni zpracovani.

u b~ WN B
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3 Prakticka cast

3.1 Predstaveni analyzované spolecnosti

Obchodni firma:
ICO:

Pravni forma:
Sidlo:

Datum zapisu:

Predmét podnikani:

Zakladni kapital:

Statutarni organ:
Jednatelé:

Spolecnik:

(MS CR, 2017b)

Cesky narodni podnik, s. r. o.

496 87 387

Spolecnost s ru¢enim omezenym

Praha 1, Melantrichova 970/17B, PSC 110 00
18. fijna 1993

Projektova cCinnost ve vystavbé

Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v prilohach 1 az 3
Zivnostenského zakona

Provadéni staveb, jejich zmén a odstranovani

100 000 K¢ (100 % splacen)

Ing. arch. Karel Némecek
Ing. Zdenék Polak

Ing. arch. Karel Némecek

Cesky narodni podnik, s. r. 0. (dale téz ,CNP*) se pod obchodni znackou Manufaktura

zabyvd vyvojem, vyrobou a prodejem pivni, vinné a lazeniské kosmetiky a také

prodejem rozsahlého sortimentu tradi¢ni ceské femesiné vyroby. Pravé myslenka

uchovani a propagace Ceskych tradic, ktera se zrodila jiz v roce 1991, vedla o dva

roky pozdéji k zalozeni spolecnosti.

Obrazek 1: Logo obchodni znacky

Zdroj: MANUFAKTURA (2017).

V soucasné dobé& CNP provozuje v Ceské republice maloobchodni sit tficeti deviti

znackovych prodejen Manufaktura, kterou tvofi dva koncepty, a to Manufaktura

Original Czech Tradition a Manufaktura Vase domdci lazné.
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Obchody Manufaktura Original Czech Tradition jsou zamérené na turisty z celého
svéta. Cilem je nabidnout cizincm tradi¢ni ceské vyrobky prezentujici nasi kulturu
a podpofit tak drobné remesliniky, mensi ¢eské firmy a byvalé mistry lidové tvorby
k uchovani tradic a unikatnich femeslnych technik. Prodejny jsou situovany

v historickém centru Prahy, na Prazském hradé ¢i na Letisti Vaclava Havla.

Koncept Manufaktura Vase domaci 1azné, ktery pfiSel na trh vroce 2005, nabizi
kosmetiku a doplnky pro domdci lazné. Je inspirovan ceskou historii a pfirodou,
typické jsou unikatni suroviny jako ceské pivo, moravské vino, karlovarské vridelni
soli, byliny apod. Vyroba je Setrnd k Zivotnimu prostredi a kosmetika neni testovana
na zviratech. Spolecnost je prvnim drzitelem mezindrodniho certifikatu Human
Cosmetics Standard v Cechach. Prodejny typu Doméci 1dzné nalezneme v obchodnich
centrech nejen v Ceské republice, ale i na Slovensku, kde je obchodni sit od roku

2012 fizena sesterskou spole¢nosti CNP SR, s. r. o.

Spolecnost také umoznuje jinym subjektim budovat v ramci konceptu Manufaktura
Partner fransizové prodejny s jejich produkty. 20. ¢ervna 2014 byla do obchodniho
rejstfiku zapsana dcefind spole¢nost Manufaktura, s. r. 0., do konce sledovaného
obdobi vsak nevykazovala Zadnou cCinnost. V roce 2015 doslo ke zméné v organizacni
strukture spole¢nosti CNP a jedinym spoleénikem se stal Ing. arch. Karel Némecek,
Ing. Zdenék Polak nadale zUstava jednatelem spolecnosti. Ve snaze prizpUsobit se
novym trenddm a zajistit konkurenceschopnost podniku byl v listopadu 2015

spustén e-obchod.

Znacka Manufaktura je uspésna diky kvalitnim vyrobkim s vyjimeénym designem
a origindlnim obchodlm, které evokuji pfijemnou atmosféru starych cast. Dlraz
klade i na zajisténi profesiondlniho personalu. Své klienty 1aka sezénni kosmetikou
a dvakrat do roka tak predstavuje limitované edice, které se fadi do hornich pricek

prodejnosti. (MS CR, 2017a, MANUFAKTURA, 2017)
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3.2 Zakladni charakteristika odvétvi a konkurencni
spolecnosti

3.2.1 Odveétvi

CNP se zabyva prodejem vlastnich vyrobk(l a zboZi nakoupeného od tfetich stran,
proto by spole¢nost mohla byt dle klasifikace ekonomickych cinnosti CZ-NACE
zarazena do dvou kategorii, a to 47.75 Maloobchod s kosmetickymi a toaletnimi

vyrobky a 20.42 Vyroba parfém a toaletnich pfipravk(. (Eurostat, 2017)

Poptavka po produktech je vtakto specializovanych obchodech charakteristicka
sezonnosti. Od jara do podzimu je ovlivnéna pfrilivem turist(l, poté prichazi razantni
narlst trzeb s nakupem vanocnich dark( a naopak utlum v prvnich mésicich roku,

kdy je pocet turistli nizky a domacnosti snizuji spotfebu specializovanych produkt.

Spole¢nost CNP se vyznacuje velmi specifickymi charakteristikami své ¢innosti. Pokud
bychom vzali v ivahu ty nejdllezitéjsi, tedy ryze ceska spolecnost, vyroba probihajici
v Ceské republice, prevazujici sortiment télova kosmetika s pfirodnim charakterem
a vlastni obchodni sit spoleénosti, zfejmé bychom v takto Uzce vymezené oblasti
nenasli Zddného konkurenta. Srovnatelny podnik jsem proto hledala v relevantnim
odvétvi, do kterého spadaji spolecnosti s ¢innosti v kosmetickém pramyslu, v jejich
sortimentu nalezneme prirodni a prevdiné télovou kosmetiku a zaroven reflektuji

néktery ze zminénych bodu.

Na zakladé obdobnych bilan¢nich sum jsem za srovnatelny podnik vybrala Yves
Rocher, spol. s. r. o. (dale jen Yves Rocher). Obdobné jako CNP nabizi kvalitni
kosmetické vyrobky s origindlnim designem a cili tak na stejné zakazniky, jejichz

hlavnim faktorem pfti vybéru produktl neni cena.
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Graf 1: Porovnani vyvoje bilanénich sum CNP a Yves Rocher v tis. K¢

250000

200 000

150 000
100 000
50000 I

2011 2012 2013 2014 2015

o

mCNP ®YvesRocher
Zdroj: MS CR (2017a, c) a vlastni zpracovani.

V grafu 1 jsou pro prehlednost zachyceny bilanéni sumy srovnavanych podnik
v jednotlivych letech. Jak mGzeme pozorovat, CNP disponoval v roce 2011 o tFetinu
nizsi bilanéni sumou nei Yves Rocher. Rychly rozvoj CNP viak zajistil vyrazny riist
bilan¢ni sumy aZz do roku 2014, kdy se hodnota ustélila a vroce 2015 dosahovaly

spole¢nosti obdobnych hodnot bilan¢ni sumy pres 220 000 tisic K¢.
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3.2.2 Predstaveni konkurencni spolecnosti Yves Rocher

Obchodni firma: YVES ROCHER, spol.s. r. o.

ICO: 430 05 608

Pravni forma: Spolecnost s ru¢enim omezenym

Sidlo: Vaclavské namésti 1601/47, Nové Mésto, 110 00 Praha 1
Datum zapisu: 1. listopadu 1991

Predmét podnikani: Kosmetické sluzby
Pedikura, manikura
Vyroba, obchod a sluzby neuvedené v prilohach 1 az 3
Zivnostenského zakona
Masérské, rekondi¢ni a regeneracni sluzby

Zakladni kapital: 100 000 K¢ (100 % splacen)

Statutarni organ:

Jednatel: Pierre-Alexandre Michel André Chenel
Spolecnik: YVES ROCHER INTERNATIONAL

(MS CR, 2017d)

Francouzskd znacka Yves Rocher plisobi na trhu jiz od roku 1959. Do Ceské republiky
pronikla vroce 1991, kdy byla zaloZzena Yves Rocher, spol. s. r. o. jako soucast

skupiny GROUP ROCHER vlastnéné spole¢nosti YVES ROCHER INTERNATIONAL S.A.

Yves Rocher provozuje maloobchodni sit prodejen s parfémy a kosmetikou
na rostlinné bazi (vyuziva suroviny jako maslo, olej Ci pryskyfice), nékteré prodejny
jsou zfizeny formou fransizingu. Spolec¢nost si zaklddd na prirodni kosmetice
a vramci takzvané eko-koncepce se pfi vyrobé snazi zmirnit negativni dopad
na Zivotni prostredi. V roce 2010 spolecnost spustila u zdkaznikd velmi oblibeny

internetovy prodej zbozi.

Od roku 2014 spolecnost spolupracuje s Nadaci Yves Rocher na projektu ,,Sazejme
pro planetu”, jehoz cilem je do konce roku 2020 vysadit 50 milion( stromu po celém
svété. Do konce roku 2015 bylo v Ceské republice vysazeno 86500 strom(

v CHKO Kokofinsko. (MS CR, 2017c)
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3.3 Analyza rozvahy CNP

3.3.1 Horizontalni analyza rozvahy

Tabulka 3: Horizontalni analyza vybranych polozek aktiv v absolutnim vyjadfeni (v tis. K¢)

POLOZKA/ROK 2011 2012 2013 2014 2015
Aktiva celkem 21658 32 788 38 888 58 463 616
Dlouhodoby majetek 142 4489 2559 -174 2576
DI. nehmotny majetek 0 200 839 709 216
DI. hmotny majetek 142 4289 1720 -884 2 360
DI. finan¢ni majetek 0 0 0 1 0
Obézna aktiva 20526 28 280 35660 58 036 -2754
Zasoby 9527 9332 14 422 24 198 5514
Dlouhodobé pohleddvky -1152 -532 86 -79 1066
Kratkodobé pohledavky 6 436 6 739 -3711 933 -8 461
Kratkodoby finanéni majetek 5715 12 741 24 863 32984 -873
Casové rozliseni 990 19 669 601 794

Zdroj: MS CR (2017a) a vlastni zpracovdni.

Tabulka 4: Horizontalni analyza vybranych polozek aktiv v procentualnim vyjadieni

POLOZKA/ROK 2011 pLoki 2013 2014 2015
Aktiva celkem 30,42% 3531% 30,95% 35,53 % 0,28 %
Dlouhodoby majetek 305% 93,52% 27,55% -1,47 % 22,07 %
DI. nehmotny majetek - - 419,50 % 68,24 % 12,36 %
DI. hmotny majetek 3,05% 89,35 % 18,92 % -8,18 % 23,78 %
DI. finan¢ni majetek - - - - 0,00 %
Obézna aktiva 31,22% 32,78% 31,13 % 38,64 % -1,32%
Zasoby 66,01% 3895% 43,32% 50,71 % 7,67 %
Dlouhodobé pohleddvky -40,00% -30,79 % 7,19 % -6,16 % 88,61 %
Kratkodobé pohledavky 82,66% 47,38% -17,70% 5,41 % -46,53 %
Kratkodoby finanéni majetek 14,06 % 27,48% 42,07% 39,28 % -0,75 %
Casové rozliseni 124,06 % 1,06% 37,02% 24,27 % 25,80 %

Zdroj: MS CR (2017a) a vlastni zpracovani.

Na zakladé provedené horizontalni analyzy rozvahy mizZeme pozorovat vyrazny rist
bilan¢ni sumy spolecnosti po celé sledované obdobi. Hodnota majetku se od roku
2010 do roku 2015 vice neZ ztrojnasobila. Nejvyssi narlst aktiv 35,53 %,
coz v absolutnim vyjadreni predstavuje 58 463 tisic K¢, byl vroce 2014 dlsledkem
dosahovani neustale vysokého zisku a naslednych investic. Soucasny rust
dlouhodobého majetku a pokles obéznych aktiv v nasledujicim roce jiz zajistil pouze

nepatrny narust aktiv 0 0,28 % a celkova bilan¢ni suma tak dosahla 223 618 tisic Kc.
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Dlouhodoby nehmotny majetek zahrnujici software a od roku 2013 také ocenitelna
prava v hodnoté 443 tisic K¢ zaznamenaval v jednotlivych letech znacné vykyvy
vyjadrené v relativnich zménach. Tyto zmény jsou vsak vzhledem k bilanéni sumé
pomérné nevyznamné. Hodnota dlouhodobého hmotného majetku vykazovala
vysoky nardst 89,35 % v roce 2012, kdy CNP rozsifoval svoji obchodni sit, zajistoval
renovaci nékterych stavajicich obchodl a nakupoval nové stroje a zafizeni. Prirlstek
dlouhodobého hmotného majetku v pofizovacich nakladech cinil vtomto roce
7 822 tisic K. V dalsich letech nasledovaly pouze pribézné investice do vyroby.
Mirny pokles vroce 2014 byl dasledkem postupného odepisovani majetku
snizujiciho jeho netto hodnotu. V poslednim roce sledovaného obdobi se spolecnosti
podafilo vybudovat pét vlastnich prodejen, coz mélo vliv na opétovné zvyseni
investic a dlouhodoby hmotny majetek dosahl celkové c¢astky 12 285 tisic Kc.
Polozka dlouhodobého financniho majetku byla do roku 2013 nulova. V roce 2014
CNP zalozil spole¢nost Manufaktura, s. r. o., s vkladem do zédkladniho kapitalu

1 tisic K¢.

U obéinych aktiv miZzeme do roku 2014 pozorovat pozitivni vyvoj presahujici
kazdoroc¢ni zménu o vice nez 30 %, a to diky stalému pfrirlistku zasob a kratkodobého
finanéniho majetku. Zasoby jsou navySovany v souvislosti s rostouci poptavkou
po produktech spolecnosti. Nejvyraznéjsi zména (o 24 198 tisic KC) probéhla
mezi roky 2013 a 2014 a zasoby tak dosahly hodnoty 71 912 tisic K¢ Vyvoj
kratkodobych pohledavek je ovlivnén kolisanim pohleddvek z obchodnich vztaha.
Jejich postupny narGst byl vroce 2013 prerusen, nebot spole¢nost ukondila
spolupraci s nékterymi ze svych odbérateld. Od roku 2012 je v rozvaze vykazovana
pohledavka za sesterskou spoleénosti CNP SR, s. r. 0. z dGvodu poskytnuti beztroéné
pUjcky ve vysi 1 719 tisic KC. Jeji splaceni se vedle rapidniho sniZzeni pohledavek
z obchodnich vztahG vroce 2015 podili na vyrazném propadu kratkodobych
pohledavek o -46,53 %. Kratkodoby financ¢ni majetek je v rozvaze velmi vyznamnou
polozkou. Zahrnuje penéini prostiedky ziskané z plateb od zédkaznikd, které jsou dale
vyuzity na pokryti béZznych provoznich naklad. Mirny pokles penéznich prostredkt
o 873 tisic K¢ je zaznamendn aZ vroce 2015. Toto sniZzeni je moZné pfisuzovat jiz

zminénému rozsiteni obchodni sité a s nim spojenymi naklady.
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Tabulka 5: Horizontalni analyza vybranych poloZek pasiv v absolutnim vyjadreni (v tis. K¢)

POLOZKA/ROK 2011 2012 2013 2014 2015
Pasiva celkem 21 658 32788 38 888 58 463 616
Vlastni kapital 16 919 26 096 34762 46 279 -23 819
Zakladni kapital 0 0 0 0 0
Rezervni fond 0 0 0 0 0
VH minulych let 8 400 16 389 17 478 22910 -49 721
VH béiného obdobi 8519 9707 17 284 23 369 25902
Cizi zdroje 4739 6 692 4160 12 185 24 435
Rezervy 0 0 570 130 170
Dlouhodobé zavazky -84 -106 -35 195 200
Kratkodobé zavazky 4928 6798 3590 11 860 24 065
Casové rozliseni 0 0 1 -1 0

Zdroj: MS CR (2017a) a vlastni zpracovani.

Tabulka 6: Horizontalni analyza vybranych poloZek pasiv v procentudlnim vyjadreni

POLOZKA/ROK 2011 2012 2013 2014 2015
Pasiva celkem 30,42 % 35,31 % 30,95 % 35,53 % 0,28 %
Vlastni kapital 29,29 % 34,94 % 34,49 % 34,14 % -13,10 %
Zakladni kapital 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Rezervni fond 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
VH minulych let 18,16 % 29,99 % 24,60 % 25,88 % -44,62 %
VH béZného obdobi 74,73 % 48,73 % 58,34 % 49,82 % 36,86 %
Cizi zdroje 35,27 % 36,82 % 16,73 % 42,03 % 59,34 %
Rezervy 0,00 % 0,00 % - 22,81 % 24,29 %
Dlouhodobé zavazky -37,33 % -75,18 % -100,00 % - 102,56 %
Kratkodobé zavazky 37,60 % 37,69 % 14,46 % 41,73 % 59,74 %
Casové rozliseni 0,00 % 0,00 % - -100,00 % 0,00 %

Zdroj: MS CR (2017a) a vlastni zpracovani.

Na vyvoj vlastniho kapitalu mél vliv jak vysledek hospodareni bézného ucetniho
obdobi, ktery po celé sledované obdobi vyrazné rostl, tak vysledek hospodareni
minulych let. Zisk Ucetnich obdobi (nerozdéleny zisk minulych let + vysledek
hospodareni bézného ucetniho obdobi) byl v roce 2015 snizen vyplacenim podilu
na zisku ve vysi 120 000 tisic K¢, coz zplsobilo meziro¢ni relativni zménu vysledku
hospodareni minulych let o -44,62 %. | pres znacny narlst vysledku hospodareni
béZného obdobi byl dopad na vlastni kapitdl negativni. U zdkladniho kapitalu

a rezervniho fondu nedoslo béhem sledovanych let k Zddnym Upravam.
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Cizi zdroje kazdoro¢né rostly, CNP viak nedisponoval z4dnymi Uro¢enymi zavazky.
Od roku 2013 tvofila ucetni jednotka rezervu na nevycerpanou dovolenou, ale jeji
hodnota byla zanedbatelnd stejné jako dlouhodobé zavazky, které do roku 2012
predstavovaly odloZzeny danovy zavazek, posledni dvé obdobi se jednalo
o dlouhodobé prijaté zalohy. Nejvyznamnéjsimi kratkodobymi zavazky byly
pro spolecnost zavazky z obchodnich vztah( a zavazky viaci statu, které zahrnovaly
danové zdvazky a v roce 2013 také dotaci na ochranu vlastnickych prav ve vysi
159 tisic K¢ poskytnutou spole¢nosti vramci Operacniho programu Podnikani
a inovace. Markantni narudst kratkodobych zavazkd, a tedy cizich zdrojd, je v letech

2014 a 2015 zplsoben vznikem zavazku viici CNP SR, s. r. o.

3.3.2 Vertikalni analyza rozvahy

Tabulka 7: Vertikalni analyza vybranych polozek aktiv

POLOZKA/ROK 2011 2012 2013 2014 2015
Aktiva celkem 100,00 % 100,00% 100,00% 100,00 % 100,00 %
Dlouhodoby majetek 5,17 % 7,39 % 7,20 % 5,23 % 6,37 %
DI. nehmotny majetek 0,00 % 0,16 % 0,63 % 0,78 % 0,88 %
DI. hmotny majetek 5,17 % 7,23 % 6,57 % 4,45 % 5,49 %
DI. finanéni majetek 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Obézna aktiva 92,91 % 91,17 % 91,29 % 93,39 % 91,90 %
Zasoby 25,80 % 26,50 % 29,00 % 32,25% 34,62 %
Dlouhodobé pohledavky 1,86 % 0,95 % 0,78 % 0,54 % 1,01 %
Kratkodobé pohledavky 15,32 % 16,68 % 10,48 % 8,15 % 4,35 %
Kratkodoby financni majetek 49,93 % 47,04 % 51,03 % 52,44 % 51,91 %
Casové rozliseni 1,93 % 1,44 % 1,50 % 1,38 % 1,73 %

Zdroj: MS CR (2017a) a vlastni zpracovani.

Na zakladé vysledkd vertikalni analyzy rozvahy zanesenych do tabulky 7 je moiné
konstatovat, Ze obé&zna aktiva kazdorocné zastupovala vice nez 90 % bilan¢éni sumy.
Zbyvajici cast aktiv tvoril dlouhodoby majetek, respektive dlouhodoby hmotny
majetek, a casové rozliSeni v hodnotach do 2 % majetku. Pfiblizné na poloviné
obéznych aktiv se podilel kratkodoby finanéni majetek zajistujici béiny provoz
podniku. Klicovy byl také podil zasob, ktery od pocatku sledovaného obdobi vzrostl
aZ na 34,6 % celkovych aktiv v roce 2015, tedy o 8,82% bodd. Tato skute¢nost CNP

umoznila pokryvat rostouci poptavku. Naopak u kratkodobych pohledavek mizeme
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od roku 2012 pozorovat klesajici trend. Do konce sledovaného obdobi doslo
k propadu jejich podilu 0 12,33% bod( na hodnotu 4,35 % celkovych aktiv. PoloZku
dlouhodobych pohledavek je moZzno opomenout, nebot predstavovala zanedbatelny

podil.

Tabulka 8: Vertikalni analyza pohledavek z obchodnich vztahti

Pohledavky z OV/rok 2011 2012 2013 2014 2015
Pohledavky z obchodnich vztahi 100,00 % 100,00% 100,00% 100,00% 100,00 %
Pohledavky z OV do Ihty splatnosti 30,35% 40,38% 38,28% 38,52% 68,55%

Pohledavky z OV po Ihaté splatnosti  69,65% 59,62% 61,72% 61,48% 31,45%
Zdroj: MS CR (2017a) a vlastni zpracovani.

Tabulka 8 ukazuje procentni strukturu pohledavek z obchodnich vztah(. V roce 2011
byl podil pohledavek po |hité splatnosti témér 70 %, spolecnosti se vSak podafilo
tento podil do roku 2015 snizit vice nez o polovinu, jak mulZeme vidét

i na nasledujicim grafu.

Graf 2: Struktura pohledavek z obchodnich vztahti v tis. Ké
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Zdroj: MS €R (2017a) a vlastni zpracovani.
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Tabulka 9: Vertikalni analyza vybranych polozek pasiv

POLOZKA/ROK 2011 pLok 2013 2014 2015
Pasiva celkem 100,00 % 100,00% 100,00% 100,00% 100,00 %
Vlastni kapital 80,43 % 80,21 % 82,38 % 81,53 % 70,66 %
Zakladni kapital 0,11% 0,08 % 0,06 % 0,04 % 0,04 %
Rezervni fond 0,01 % 0,01 % 0,01 % 0,00 % 0,00 %
VH minulych let 58,86 % 56,54 % 53,80 % 49,97 % 27,60 %
VH bézného obdobi 21,45 % 21,19 % 28,51 % 31,51 % 43,01 %
Cizi zdroje 19,57 % 19,79 % 17,62 % 18,47 % 29,34 %
Rezervy 0,00 % 0,00 % 0,35 % 0,31% 0,39 %
Dlouhodobé zavazky 0,15 % 0,03 % 0,00 % 0,09 % 0,18 %
Kratkodobé zavazky 19,42 % 19,76 % 17,27 % 18,06 % 28,78 %
Casové rozliseni 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %

Zdroj: MS CR (2017a) a vlastni zpracovani.

Spolecnost byla do roku 2014 zvice nez 80 % financovédna vlastnim kapitalem.
V nasledujicim roce doslo diky mimoradné vyplaté podila na zisku k poklesu podilu
vlastniho kapitalu o 10,87 % bodd, to vsak jeho majoritni podil na celkovych pasivech
neohrozilo. Vysledek hospodareni minulych let tvofil na pocatku sledovaného obdobi
58,86 % bilan¢ni sumy. Postupnd vyplata podilu na zisku a zvySovani vyznamu
priblizné o 3 % body. Tyto vlivy se projevily i na nejvyraznéjsim propadu v roce 2015
na koneénych 27,60 % celkovych pasiv. Cizi zdroje tvofily do roku 2014 pod 20 %
podilu kratkodobych zavazkd, prevainé zavazkd vaci ovladané spolecnosti

a poklesem podilu vlastniho kapitalu.

Tabulka 10: Vertikalni analyza zavazkt z obchodnich vztaht

Zavazky z OV/rok 2014 2015
Zavazky z obchodnich vztaht 100,00 % 100,00% 100,00% 100,00% 100,00 %
Zavazky z OV do |hity splatnosti 7822% 77,21% 6559% 80,00% 86,85 %
Zavazky z OV po |hité splatnosti 21,78% 22,79% 34,41% 20,00% 13,15%

Zdroj: MS CR (2017a) a vlastni zpracovani.

Z hlediska struktury zavazkd z obchodnich vztahli vymezené v tabulce 10 mizeme

konstatovat, Ze procentni podil zavazkd po Ihaté splatnosti do roku 2013 rostl,
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poté se spolecnosti podarilo platebni moralku zlepsit, avsak i vroce 2015 tvofily

zavazky po splatnosti 13,5 % zavazk( z obchodnich vztaha.

Graf 3: Struktura zavazkid z obchodnich vztaht
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Zdroj: MS CR (2017a) a vlastni zpracovdni.

3.4 Analyza vykazu zisku a ztraty CNP

3.4.1 Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka 11: Horizontalni analyza vybranych polozek vykazu zisku a ztraty v absolutnim
vyjadreni (v tis. Kc)

POLOZKA/ROK 2011 2012 2013 2014 2015
Trzby za prodej zbozi 49 017 55914 27 721 49 843 75 084
Néklady na prodané zbozi 17 015 20725 4 839 9233 19 165
Obchodni marze 32 002 35 189 22 882 40 610 55919
Vykony 14 068 15473 3523 19 367 1123
z toho: Trzby za prodej sluzeb 14 344 352 524 2014
z toho: Aktivace 14 054 15129 3171 18 843 -891
Vykonova spotreba 26 061 22 162 -71 24 520 7777
Pfidana hodnota 20 009 28 500 26 476 35457 49 265
Osobni naklady 10570 14 315 6 186 5076 12 039
Dané a poplatky 43 19 -17 4 4
Odpisy DNM a DHM -252 839 1082 445 408
Ostatni provozni vynosy -163 163 175 69 -279
Ostatni provozni naklady - 877 619 -379 502 1008
Provozni vysledek hospodareni 10 307 13 049 18 798 29 982 35379
Ostatni finanéni vynosy 498 - 382 2 205 -1013 -779
Ostatni finanéni naklady 260 701 - 299 95 2325
Financni vysledek hospodareni 195 -1079 2504 -1019 -3112
VH za ucetni obdobi 8519 9707 17 284 23 369 25902
VH pred zdanénim 10502 11 970 21302 28 963 32 267

Zdroj: MS CR (2017a) a vlastni zpracovaéni.
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Jak jiz bylo zminéno v Gvodnim predstaveni spole¢nosti, CNP obchoduje prevazné
na Ceském trhu. Na Slovensku je obchodni sit fizena sesterskou spoleénosti
CNP SR, s. r. 0. a prodej zbo?i v dal3ich zemich je realizovan formou fransizingu. Vyvoj

trzeb za prodané zbozi a sluzby je zndzornén v grafu 4.

Graf 4: Vyvoj trieb z prodeje zboZi a sluieb v €R a v zahraniéi v tis. K¢
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Zdroj: MS CR (2017a) a vlastni zpracovani.

Tabulka 12: Horizontalni analyza vybranych polozek vykazu zisku a ztraty v procentudlnim
vyjadieni

POLOZKA/ROK 2011 2012 2013 2014 2015
Trzby za prodej zbozi 35,92 % 30,15 % 11,48 % 18,52 % 23,54 %
Ndéklady na prodané zbozi 32,69 % 30,01 % 5,39 % 9,76 % 18,45 %
Obchodni marze 37,91% 30,23 % 15,09 % 23,27 % 26,00 %
Vykony 40,43 % 31,67 % 5,48 % 28,54 % 1,29 %
z toho: Trzby za prodané sluzby 3,15 % 75,11 % 43,89 % 45,41 % 120,02 %
z toho: Aktivace 40,92 % 31,26 % 4,99 % 28,25 % -1,04 %
Vykonova spotreba 39,61 % 24,13 % -0,06 % 21,52 % 5,62 %
Pfidana hodnota 37,46 % 38,82 % 25,98 % 27,62 % 30,07 %
Osobni naklady 31,43 % 32,39 % 10,57 % 7,85 % 17,25 %
Dané a poplatky 74,14 % 18,81 % -14,17 % 3,88 % 3,74 %
Odpisy DNM a DHM -10,96 % 40,97 % 37,48 % 11,21 % 9,24 %
Ostatni provozni vynosy -80,69% 417,95% 86,63 % 18,30 % -62,56 %
Ostatni provozni naklady -55,40 % 87,68%  -28,60 % 53,07 % 69,61 %
Provozni vysledek hospodarfeni 63,21 % 49,03 % 47,39 % 51,29 % 40,00 %
Ostatni finanéni vynosy 266,31%  -55,77% 727,72% -40,39% -52,11 %
Ostatni finanéni naklady 12,13 % 29,16 % -9,63 % 3,39 % 80,14 %
Financni vysledek hospodafeni 10,17% -62,62 % 89,36 % -341,95% -236,29%
VH za ucetni obdobi 74,73 % 48,73 % 58,34 % 49,82 % 36,86 %
VH pred zdanénim 72,99 % 48,09 % 57,79 % 49,80 % 37,03 %

Zdroj: MS CR (2017a) a vlastni zpracovani.
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Diky silné poptavce zakaznik(l a rozvijejici se obchodni siti trzby z prodeje zbozi
po celé sledované obdobi rostly. Potvrzuje to meziro¢ni nartst o 30,15 % v roce
2012, kdy spole¢nost zalozila sesterskou spolecnost a oteviela Ctyfi vlastni obchody,
a také nejvyraznéjsi absolutni nardst 75 084 tisic K¢ v roce 2015, ktery byl spojeny
s rozSirenim prodejni sité o pét vlastnich obchodld a se spusténim e-obchodu.
Souvisejici naklady na prodané zbozi kopiruji do roku 2013 relativni mezirocni
zménu trzeb za prodej zboZi kolem 30 %, poté je jejich tempo rdstu vzhledem k rdstu
trzeb za prodej zbozZi zpomaleno. Dlsledkem je v nasledujicich letech vyssi procentni

zména obchodni marze, jak znazornuje graf 5.

Graf 5: Vyvoj trieb za prodej zboZi, nakladii na prodané zboZi a obchodni marze v tis. K¢

450 000,00
400 000,00
350 000,00
300 000,00
250000,00
200 000,00
150 000,00
100 000,00
50 000,00

0,00

2011 2012 2013 2014 2015

e=Tr7by za prodej zboZi =====NZklady vynaloZené na prodané zboZi Obchodni marze

Zdroj: MS CR (2017a) a vlastni zpracovaéni.

Vykony CNP se kazdoroéné navysovaly, vyrazny absolutni narGst 19 367 tis. K& mezi
lety 2013 a 2014 byl zapfticinén zvySenim aktivace. Nasledny pokles aktivace o 1,04 %
v roce 2015 byl vykompenzovan rlstem trzeb za prodej sluzeb, proto nebyl pozitivni
trend vykonU narusen. Vykonova spotieba také stoupala s vyjimkou v roce 2013,
kdy doslo vlivem nizsi spotfeby materidlu a energie kjejimu mirnému poklesu.
Pfidana hodnota se pak v souctu po celé sledované obdobi plynule navysovala az na

213 115 tis. K¢ v roce 2015.
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Rostouci vySe osobnich nakladlG byla ovlivnéna mzdovymi ndaklady a znich
vychazejicich nakladd na socialni a zdravotni pojistné. K jejich zvySovani dochazelo
postupné béhem celého sledovaného obdobi, nebot spolecnost kazdorocné
navysovala pocet svych zaméstnancl a rostly také primérné naklady na jednoho
zaméstnance (analyzou ukazatele osobni nakladovosti se budu podrobnéji zabyvat
v kapitole 3.5.2). Prijetim osmadvaceti zaméstnancl v roce 2012 (podrobnéji tab. 37
v pfiloze) doslo k nejvyssimu mezirocnimu prirtstku osobnich nakladl o 32,39 %,
tedy na celkovou absolutni hodnotu 58 513 tisic K. Do roku 2015 se osobni naklady
vySplhaly na hodnotu 81 814 tisic KE. Meziroéni zména provozniho vysledku
hospodareni 63,21 % navysila jeho celkovou hodnotu v prvnim sledovaném roce na
26 614 tisic KE. Diky uspésnému rozvijeni podniku a rychle rostouci pridané hodnoté
vykazuje ucetni jednotka vroce 2015 vice neZ ¢tyifnasobnou hodnotu provozniho
vysledku hospodareni, a to 123 822 tisic K¢. Naopak finan¢ni vysledek hospodareni
po celych pét let kolisa v zapornych hodnotach. Tyto ¢astky nejsou nijak vyznamné,

proto je jejich vliv na vysledek hospodareni bézného ucetniho obdobi nepatrny.

3.4.2 Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty

Tabulka 13: Vertikalni analyza vybranych poloZek vykazu zisku a ztraty

POLOZKA/ROK 2011 2012 2013 2014 2015
Trzby za prodej zboZi 78,84% 7857% 79,15% 78,09% 81,51 %
Néklady na prodané zbozi 29,36 % 29,22% 27,83% 25,43% 25,45%
Obchodni marze 49,48% 49,35% 51,32% 52,66% 56,06 %
Vykony 20,77% 20,94% 19,96% 21,35% 18,28%
z toho: Trzby za prodej sluzeb 0,19 % 0,26 % 0,34 % 0,41 % 0,76 %
z toho: Aktivace 20,58 % 20,68% 19,62% 2094% 17,51 %
Vykonova spotreba 39,05% 37,11% 33,52% 33,90% 30,25 %
Pridana hodnota 31,21% 33,17% 37,77% 40,11% 44,09 %
Osobni naklady 18,79 % 19,05% 19,03 % 17,08% 16,92 %
Dané a poplatky 0,04 % 0,04 % 0,03 % 0,03 % 0,02 %
Odpisy DNM a DHM 0,87 % 0,94 % 1,17 % 1,08 % 1,00 %
Trzby z prodeje DM a materialu 0,08 % 0,33% 0,04 % 0,08 % 0,03 %
Ostatni provozni vynosy 0,02 % 0,07 % 0,11 % 0,11 % 0,03 %
Ostatni provozni ndklady 0,30 % 0,43 % 0,28 % 0,35% 0,51 %
Provozni vysledek hospodareni 11,31% 1291% 17,20% 21,65% 25,61%
Ostatni financni vynosy 0,29 % 0,10 % 0,74 % 0,37 % 0,15 %
Ostatni financni naklady 1,02 % 1,01 % 0,83 % 0,71 % 1,08 %
Financni vysledek hospodareni -0,73 % -0,91 % -0,09 % -0,32 % -0,92 %
VH za ucetni obdobi 8,47 % 964% 13,80% 17,21% 19,90 %
VH pred zdanénim 10,58 % 12,00% 17,11% 21,33% 24,70%

Zdroj: MS CR (2017a) a vlastni zpracovdni.
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Témér 80 % celkovych vynost CNP bylo tvofeno trzbami za prodej zbozi. Podnik
vétsSinu svych produktl pfimo vyrabi, avsak ihned po dokonceni vyroby dochazi
k aktivaci na zboZi v hodnoté skutec¢nych naklad(. Proporce nakladd na prodané
zbozi postupné klesala, jak muUZeme pozorovat vtabulce 14 a dlsledkem byla

rostouci obchodni marze predstavujici 56% podil vynosUl v roce 2015.

Tabulka 14: Podil naklad(i na prodané zbozi k trzbam z prodeje zbozi

Polozka/rok 2011 2012 2013 2014 2015
Trzby za prodej zbozi 100,00% 100,00% 100,00% 100,00 % 100,00 %
Naklady na prodané zbozi 37,23 % 37,20% 35,16 % 32,56 % 31,22 %

Zdroj: MS CR (2017a) a vlastni zpracovani.

Zisk CNP kazdoroéné stoupal a také se zvy$oval jeho podil na celkovych vynosech.
Z vertikalni analyzy vykazu zisku a ztraty plyne, Ze u vysledku hospodareni za ucetni
obdobi doslo béhem péti sledovanych let k narlistu jeho podilu na vynosech o

11,43% bodd, tj. z 8,47 % na 19,90 %.
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3.5 Analyza pomérovych ukazatelti CNP a Yves Rocher

3.5.1 Ukazatelé rentability
3.5.1.1 Rentabilita dhrnného vioZzeného kapitalu

Tabulka 15: Rentabilita Uhrnného vlozeného kapitalu NP a jeji rozklad

CNP 2011 2012 2013 2014 2015
RUVK 26,80 % 29,34% 3535% 39,07% 53,39%
Rozklad

Provozni ziskové rozpéti 10,58 % 12,00% 17,11% 21,33% 24,69%
Pocet obratek UVK 2,53 2,45 2,07 1,83 2,16

Zdroj: MS CR (2017a) a vlastni zpracovani.

Rentabilita thrnného viozeného kapitalu CNP se vyvijela velmi pozitivné. Do konce
sledovaného obdobi se vice nez zdvojnasobila, coz znaci vysokou ziskovost podniku.
rastem vysledku hospodareni a soucCasnym nepatrnym nardstem uUhrnného

vloZzeného kapitalu z ddvodu zaniku pohledavky vici sesterské spolecnosti.

Z provedeného rozkladu je moiné pozorovat, Ze rozhodujicim faktorem pro vyvoj
ukazatele byla zména provozniho ziskového rozpéti, nebot i pres zpomaleni
obratovosti v letech 2012 az 2014 dochazelo k rdstu rentability dhrnného vloZzeného

kapitalu.

Tabulka 16: Rentabilita thrnného vloZzeného kapitalu Yves Rocher a jeji rozklad

YVES ROCHER 2011 2012 2013 2014 2015
RUVK 17,08 % 19,34% 28,21% 21,88% 22,96 %
Rozklad

Provozni ziskové rozpéti 8,39 % 9,48% 11,21 % 8,63% 10,71 %
Pocet obratek UVK 2,04 2,04 2,52 2,53 2,14

Zdroj: Albertina (2017) a vlastni zpracovani.

Ve srovnani s konkurenénim podnikem Yves Rocher jsou hodnoty rentability CNP
vysoké. Provedeny rozklad rentability ukazuje, Ze je tento rozdil zpisoben nizsim
provoznim ziskovym rozpétim ve viech sledovanych letech a CNP tedy dosahuje

vyssiho zisku pred uUroky a zdanénim na 1 K¢ vynosu. Obratovost uhrnného
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vloZeného kapitalu Yves Rocher byla v letech 2013 a 2014 vy3si nez obratovost CNP,

v roce 2014 vsak rentabilitu ovlivnil soucasny pokles provozniho ziskového rozpéti.

3.5.1.2 Rentabilita vlastniho kapitalu

Tabulka 17: Rentabilita vlastniho kapitalu €NP a jeji rozklad

CNP 2011 2012 2013 2014 2015
RVK 26,67 % 29,40% 34,61% 38,65% 60,87 %
Rozklad

Cisté ziskové rozpéti 8,47 % 9,64 % 13,80 % 17,20 % 19,89 %
Pocet obratek UVK 2,53 2,45 2,07 1,83 2,16
Financni pdka 1,24 1,25 1,21 1,23 1,42

Zdroj: MS CR (2017a) a vlastni zpracovani.

Rentabilita vlastniho kapitadlu CNP téméfr kopiruje trend rentability Uhrnného
vloZzeného kapitalu. Rozdil je znatelny aZz vroce 2015, kdy se vlastni kapital
rozdélenim vysledku hospodareni minulych let znaéné snizil a rentabilita vlastniho
kapitalu tak dosahla 60,87 %. Na 1 K¢ vloZzeného vlastniho kapitalu v tomto roce tedy

pfipadlo 0,61 K¢ zisku.

Z rozkladu rentability mGzeme analyzovat ti pficinné ukazatele. Cisté ziskové rozpéti
se od provozniho ziskového rozpéti ziskaného z rentability Uhrnného vloZzeného
kapitalu |isSi dosazenim vysledku hospodareni po zdanéni, jak jiz bylo uvedeno
v metodickém Uvodu, proto nabyvalo nizsSich hodnot. Pocet obratek uhrnného
vlozeného kapitdlu mél identicky dopad jako u rentability dhrnného vloZzeného
kapitalu. Financni paka se pohybovala kolem pozitivni hodnoty 1,2 a vroce 2015

vzrostla na 1,42 z dGvodu sniZeni podilu vlastniho kapitalu na celkovych pasivech.

Tabulka 18: Rentabilita vlastniho kapitadlu Yves Rocher a jeji rozklad

YVES ROCHER 2011 pLok 2013 2014 2015
RVK 21,03 % 23,12 % 30,60 % 27,79 % 30,58 %
Rozklad

Cisté ziskové rozpéti 6,68 % 7,55 % 7,77 % 6,83 % 8,51 %
Pocet obratek UVK 2,04 2,04 2,52 2,53 2,14
Financni pdka 1,55 1,50 1,56 1,61 1,68

Zdroj: Albertina (2017) a vlastni zpracovani.
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Spole¢nost Yves Rocher vykazovala nizsi hodnoty rentability vlastniho kapitalu
a dosahovala tak mensich ziskG. Markantni rozdily vletech 2014 a 2015 byly
zpUsobeny ¢&istym ziskovym rozpétim a CNP dosahoval vice neZ dvojnasobného zisku
po zdanéni na 1 K¢ vynosu. Jak jiz bylo uvedeno u predchoziho ukazatele, pocet
obratek dhrnného vloZzeného kapitdlu se u obou spole¢nosti pohybuje kolem
pozitivni hodnoty 2. Srovnatelny podnik Yves Rocher byl naopak schopen ve vsech
sledovanych letech Iépe vyuzit cizi zdroje nez CNP a finanéni paka se pohybovala nad

hodnotou 1,5.

3.5.2 Ukazatelé nakladovosti
V ramci vertikdlni analyzy vykazu zisku a ztraty jsem se zatim vénovala vyvoji podilu
nakladd na prodané zboZi ktribam zprodeje zboZi spolecnosti, nyni budou

analyzovany dalsi ukazatelé nakladovosti.
CNP vykazoval ve viech sledovanych letech zisk, ktery kazdoro¢né stoupal. Vyrazné
navyseni vysledku hospodareni bylo umoZnéno pomalejSim tempem rlstu

nakladovych polozek nez vynosu (viz tabulka 19).

Tabulka 19: Podil celkovych nakladti na celkovych vynosech

Polozka/rok 2011 2012 2013 2014 2015
Vynosy 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %
Naklady 91,53 % 90,36 % 86,20 % 82,80 % 80,11 %

Zdroj: MS CR (2017a) a vlastni zpracovani.

S rlstem trzeb a celkovych vynos( souviselo zvySovani poctu zaméstnancd, jejich
pocet vzrostl z90 v roce 2011 na 156 v roce 2015. | presto dochazelo od roku 2012
z hlediska podilu osobnich naklad( na celkovych vynosech k mirnému poklesu, jak

zachycuje nasledujici graf.
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Graf 6: Podil osobnich nakladli na vynosech
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Zdroj: MS CR (2017a) a vlastni zpracovani.

Tabulka 20: Osobni nakladovost z vynost CNP

2011 2012 2013 2014 2015
OsN/V 18,79 % 19,05 % 19,03 % 17,08 % 16,92 %
Rozklad
PrOsN (tis. K¢) 491,09 495,87 513,48 513,05 524,45
PPzV (tis. K¢) 2 613,86 2 603,56 2 698,19 3 003,99 3 099,35

Zdroj: MS CR (2017a) a vlastni zpracovani.

Podil osobnich naklad( na vynosech do roku 2012 rostl, poté byl pozorovan pokles
tohoto podilu zplsobeny dle provedeného rozkladu rychlejsim narGstem

produktivity prace z vynosU nez priimérného osobniho nakladu na pracovnika.

Pramérny osobni naklad na pracovnika do roku 2013 pozvolné nardstal, v roce 2014
nastal mirny pokles z ddvodu vyplaceni nizSich mezd. V roce 2015 doslo opét ke
zvyseni primérného nakladu, velmi zajimavé vsak je, ze byl tento rlst zpUsoben
vyraznym narGstem nakladl na vedeni spolecnosti (zahrnujici vedouci stredisek),

a to téméf na dvojndsobek.
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Graf 7: Vyvoj PrOsN na vedeni spole¢nosti a na ostatni zaméstnance CNP v tis. K¢
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Zdroj: MS €R (2017a,c) a vlastni zpracovani.

Tabulka 21: Osobni nakladovost z vynosti Yves Rocher

2011 2012 2013 2014 2015
OsN/V 23,4 % 22,2 % 20,6 % 18,9 % 18,3 %
Rozklad
PrOsN (tis. K¢) 426,05 415,10 465,63 476,11 480,94
PPzV (tis. K¢) 1820,34 1 870,43 2 256,86 2 525,64 2 633,36

Zdroj: MS CR (2017c), Albertina (2017) a vlastni zpracovani.

Osobni nakladovost z vynosi Yves Rocher béhem sledovaného obdobi plynule
klesala diky kaZdoro¢né se sniZujicimu prdmérnému osobnimu nakladu na
pracovnika a rostouci produktivité prace z vynosd. Ve srovnani s CNP byl viak podil
osobnich nakladd na vynosech wvyssi kvlli nizSimu prispévku pracovnikd k
ekonomickému prospéchu podniku. Yves Rocher sice dosahoval o néco vyssich

vynostl nez CNP, ale sou¢asné disponoval vice zaméstnanci (viz tabulka 37 v pfiloze).

3.5.3 Ukazatelé aktivity
3.5.3.1 Obrat aktiv

Tabulka 22: Obrat aktiv

2011 2012 2013 2014 2015
CNP 2,53 2,45 2,07 1,83 2,16
Yves Rocher 2,04 2,04 2,52 2,53 2,14

Zdroj: MS CR (2017a), Albertina (2017) a vlastni zpracovani.
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Spolecnost po celé sledované obdobi efektivné vyuzivala sva aktiva, coz dokazuji
vypoctené obraty aktiv v tabulce 22 pohybuijici se nad hodnotou 2. Vyjimkou je rok
2014, kdy se pocet obratek lehce snizil zdlvodu rychlejsiho narlstu aktiv nezli
obdobi, poté se vlivem poklesu aktiv hodnota zvysila na 2,52 a v nasledujicim roce
diky rychlejSimu narGstu vynosl neZli aktiv na 2,53. Vroce 2015 vykazuji obé

spolecnosti srovnatelny obrat aktiv.

3.5.3.2 Doba obratu zasob

Tabulka 23: Doba obratu zasob (ve dnech)

2011 2012 2013 2014 2015
CNP 37,29 39,62 51,67 64,57 58,57
Yves Rocher 22,78 23,52 30,45 29,54 40,19

Zdroj: MS CR (2017a), Albertina (2017) a vlastni zpracovani.

Doba obratu zdsob CNP se od pocatku sledovaného obdobi kaidym rokem
prodluzovala az na témér 65 dni v roce 2014. Podnik tedy déle cekal, nez se zasoby
na skladé preménily v trzby. Ke zkraceni doby obratu zasob o 6 dni doslo v roce 2015,

kdy narast trzeb prekonal navyseni zasob. Yves Rocher vykazovala vyrazné kratsi

vrve

mohou byt diky dovozu zbozi fizeny flexibilnéji.

3.5.3.3 Doba obratu pohledavek z OV

Tabulka 24: Doba obratu pohledavek z OV (ve dnech)

2011 2012 2013 2014 2015
CNP 20,53 20,61 14,60 13,27 6,02
Yves Rocher 27,90 28,37 40,54 44,27 48,91

Zdroj: MS CR (2017a), Albertina (2017) a vlastni zpracovani.

Doba obratu pohledavek z OV u CNP vykazovala klesajici trend. Z necelych 21 dnG
v letech 2011 a 2012 se doba obratu postupné zkratila na pouhych 6 dni v poslednim
sledovaném roce, coz znaci velmi dobrou platebni mordlku odbératelll. Hlavnim

dlvodem je rlst prodeje v hotovosti a na kreditni karty. Hodnoty u srovnatelného
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podniku prosly opaénym vyvojem, ziejmé z dlvodu rozsahlejsi spoluprace
s fransizovymi partnery. Pohledavky z OV narustaly rychleji nezZ trzby a doba obratu

se z délky 28 dnli v roce 2011 vysplhala béhem Ctyr let az na 49 dn.

3.5.3.4 Dobra obratu zavazku z OV

Tabulka 25: Doba obratu zavazkti z OV (ve dnech)

2011 2012 2013 2014 2015
CNP 9,89 10,09 8,06 10,29 6,14
Yves Rocher 27,02 28,98 24,94 29,20 42,87

Zdroj: MS CR (2017a), Albertina (2017) a vlastni zpracovani.

Doba obratu zavazkd z OV méla diky rostoucim trzbam a klesajici hodnoté zavazka
z OV pozitivni vyvoj. Z 10 dni na pocatku sledovaného obdobi klesla na 6 dni v roce
2015 a CNP tak predstavuje podnik s velmi dobrou platebni moralkou. To potvrzuji
i vypoctené hodnoty spolecnosti Yves Rocher, u které mizZzeme po celé obdobi
ve srovnani sCNP sledovat vice nei dvojndsobnou, vroce 2015 téméf

sedminasobnou dobu obratu zavazku, a to 43 dni.

3.5.3.5 Obchodni deficit

Tabulka 26: Obchodni deficit (ve dnech)

2011 2012 2013 2014 2015
CNP 10,64 10,52 6,54 2,98 -0,12
Yves Rocher 0,88 -0,61 15,60 15,07 6,04

Zdroj: MS CR (2017a), Albertina (2017) a vlastni zpracovani.

Obchodni deficit, ktery je rozdilem hodnot dvou predchozich ukazatell, vykazuje
klesajici trend. Do roku 2014 znaci kladné hodnoty delsi splatnost pohledavek z OV
a podnik je tedy nucen zajistit dalsi zdroje penézZnich prostfedkl pro splaceni svych
zavazk(. Z 11 dni v roce 2011 klesl obchodni deficit béhem tfi let na 3 dny a v roce
2015 jiz doba obratu pohledavek z OV odpovidala dobé obratu zadvazkd z OV. Ve
srovnani s konkuren¢nim podnikem jsou tyto hodnoty priamérné. Obchodni deficit

Yves Rocher se pohybuje v intervalu hodnot -0,61 a 15,60 dne.
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3.5.4 Ukazatelé likvidity

Tabulka 27: Ukazatelé likvidity

2011 2012 2013 2014 2015
Bézna likvidita
CNP 4,69 4,56 5,24 5,14 3,16
Yves Rocher 2,39 2,39 2,17 2,10 2,14
Pohotova likvidita
CNP 3,36 3,22 3,56 3,35 1,95
Yves Rocher 1,95 1,96 1,56 1,53 1,52
Okamzita likvidita
CNP 2,57 2,38 2,95 2,90 1,80
Yves Rocher 0,90 0,66 0,49 0,38 0,34

Zdroj: MS CR (2017a), Albertina (2017) a vlastni zpracovani.

Bézna likvidita po celé sledované obdobi vyrazné presahovala hodnotu 2,5
odpovidajici konzervativni strategii spolecnosti pfi fizeni likvidity. Svymi
kratkodobymi aktivy je CNP schopen pokryt kratkodobd pasiva i zna¢nou ¢ast
dlouhodobych pasiv. Yves Rocher se pohybuje v hodnotach primérné strategie

mezi 2,10 a 2,39.

Pohotova likvidita opét dosahuje konzervativnich hodnot nad 1,5 ve vsSech
sledovanych letech, ocisténi o zdsoby tedy likviditu nijak neovlivnilo. Likvidita Yves
Rocher se diky nizkému podilu zasob na kratkodobych aktivech prehoupla téz

do hodnot konzervativni strategie.

Okamyzita likvidita se do roku 2014 pohybovala nad hodnotou 2, v nasledujicim roce
doslo k poklesu na 1,80 zdlvodu snizeni kratkodobého finanéniho majetku
nachdazela vysoce nad prijatelnou hodnotou 0,2, coz potvrzuje vyznam kratkodobého
finanéniho majetku. Yves Rocher dosahoval znatelné nizsich hodnot nez CNP a podil
kratkodobého financéniho majetku se kazdym rokem sniZzoval. Nicméné i tak se

hodnoty okamzité likvidity u srovnatelného podniku nachazi nad urovni 0,2.
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3.5.4.1 Cisty pracovni kapital

Tabulka 28: Cisty pracovni kapital (v tis. K¢)

2011 2012 2013 2014 2015
CNP 66 511 88 525 120509 166 764 138 879
Yves Rocher 59771 68 346 59201 64 312 96 247

Zdroj: MS CR (2017a), Albertina (2017) a vlastni zpracovani.

Cisty pracovni kapital potvrzuje dostate¢né mnozstvi kratkodobych aktiv ke kryti
kratkodobych pasiv. Vysoky podil na kratkodobych aktivech navic vykazuji
kratkodobé financni prostfedky jako nejlikvidnéjsi z aktiv, proto spole¢nost nema
problém se schopnosti dostat svym zavazk(m. Spolec¢nost Yves Rocher vykazuje nizsi
hodnoty, avSak ani ona nema problém svymi kratkodobymi aktivy pokryt kratkodoba

pasiva.

3.5.5 Ukazatelé zadluzenosti
3.5.5.1 Veéritelské riziko

Tabulka 29: Véritelské riziko

2011 2012 2013 2014 | 2015
ENP 19,57 % 1979%  17,62%  1847% 2934 %
Yves Rocher 35,29 % 3338%  3610%  37,00%  39,93%

Zdroj: MS CR (2017a), Albertina (2017) a vlastni zpracovani.

Véritelské riziko jako podil cizich zdroji na Uhrnném vloZzeném kapitalu bylo jiz
rozebrano v ramci vertikaIni analyzy rozvahy. Hodnoty se pohybovaly lehce pod 20 %
a spole¢nost CNP tak pro své fungovani vyuzivala velmi mdlo cizich zdrojd.
V poslednim sledovaném roce doslo k narlstu na 29,34 % vznikem zdvazku v{ci
ovladané spolecnosti. Yves Rocher vykazovala vyssi podil cizich zdrojd v hodnotach

mezi 30 % a 40 %.

3.5.5.2 Urokové kryti

Tabulka 30: Urokové kryti

2011 2012 2013 2014 2015
CNP 2766,67 . 5 5 5

Yves Rocher - - 21118,00 12210,67 -
Zdroj: MS CR (2017a), Albertina (2017) a vlastni zpracovani.
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Vypocet urokového kryti, které by pro schopnost podniku hradit Urokové naklady
z vysledku hospodareni prfed zdanénim nemélo klesnout pod hodnotu 1,
u analyzovaného podniku témér postrada vyznam. V roce 2011 dosahovaly Urokové
naklady zanedbatelné ¢astky 9 tisic K& a poté jiz CNP nevykazoval zadné Gvéry, proto
v téchto letech nelze uUrokové kryti spocitat. U Yves Rocher Ize ukazatel hodnotit
obdobné, nebot Urokové naklady nalezneme ve vykazu zisku a ztraty v letech 2013 a

2014 v zanedbatelnych ¢astkach.
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3.6 Metody predikce finanéni tisné CNP
3.6.1 Index INO5

Prvnim z modell, ktery by mél spolehlivé vypovidat o celkové financéni situaci
podniku, protoze je prizplsobeny ceskému podnikatelskému prostredi, je index

INOS.

Tabulka 31: Index INO5

Index INO5 2,62 2,69 2,94 3,00 3,38
A/CK 5,11 5,05 5,67 5,42 3,41
EBIT/UN 9,00 9,00 9,00 9,00 9,00
EBIT/A 0,27 0,29 0,35 0,39 0,53
V/A 2,53 2,45 2,07 1,83 2,16
OA/(KZ+KBU) 4,78 4,61 5,28 5,17 3,19

Zdroj: MS CR (2017a) a vlastni zpracovani.

YT

ve vsech letech vyrazné prevySoval hranici 1,6 znacici podnik tvofici hodnotu

s nepravdépodobnosti bankrotu.

Graf 8: Vliv jednotlivych parametr( na vyvoj indexu IN05
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Zdroj: MS CR (2017a) a vlastni zpracovani.

Nejvyssi zastoupeni mél ve vSech letech ukazatel rentability dhrnného vlozeného

kapitalu a jeho vliv stéle rostl. Druhym ukazatelem, avsak s polovi¢nim vlivem, byla
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prevracena hodnota véritelského rizika, ktera v roce 2015 klesla a prevysil ji tak obrat
aktiv. Bézna likvidita kolisala pod hodnotou 0,5. Jelikoz by Grokové kryti dosahovalo
v roce 2011 velmi vysokych hodnot a poté by jiZz ukazatel nesel z divodu nulovych
urokovych nakladd vypocitat, byla za Urokové kryti dosazena stabilni hodnota 9, diky

které nedoslo ke zkresleni vypovidaci schopnosti ukazatele.

3.6.2 Kralicekdv Quicktest

Druhym modelem hodnoticim financ¢ni zdravi podniku je Kralicek(v Quicktest.

Tabulka 32: Kralicekliv Quicktest

Vypoctené hodnoty ukazatell

R1 0,80 0,80 0,82 0,82 0,71
R2 0,14 0,16 0,23 0,29 0,31
R3 0,27 0,29 0,35 0,39 0,53
R4 0,67 0,63 0,46 0,44 0,52
Pridélené znamky

R1 1 1 1 1 1
R2 1 1 1 1 1
R3 1 1 1 1 1
R4 1 1 1 1 1
Vysledna znamka 1 1 1 1 1

Zdroj: MS CR (2017a) a vlastni zpracovani.

Vysledné znamky jsou jednoznaéné a dle Kraliceka se CNP tadi mezi velmi dobré
bonitni podniky bez problémU s financovanim svého provozu a splacenim zavazka
v nejblizSi budoucnosti. Ukazatelé R1 — R4 po celé sledované obdobi pozitivné
narUstaly, naopak ukazatel R4 zastupujici dobu splaceni dluhG do roku 2014
pozitivné klesal. Lehky narust byl pozorovan pouze v roce 2015, avsak hodnota 0,52
je stale vyborna, nebot pasmo pro zndmku 1 je ohrani¢eno maximem 3. Finan¢ni

zdravi podniku neni v nejblizSich letech ohrozeno.
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4 SWOT analyza CNP a doporuéeni pro budouci fizeni

Po provedeni dil¢ich analyz a zhodnoceni finanéniho zdravi CNP je tieba nalézt jeho
silné a slabé stranky a také externi vlivy v podobé pfilezitosti a hrozeb, které mohou

ovlivnit jeho budouci vyvoj.

Jako silnou stranku lze po provedenych vypoctech uvést velmi dobrou financni
situaci podniku. Vysokd ziskovost CNP umoziiuje investovat do rozsifovani obchodni
sité a zajistuje rychly rdst podniku. Mezi silné stranky fadim také tradici Ceské
obchodni znacky Manufaktura a kvalitni pfirodni kosmetiku, kterd je vhodnda nejen
pro bézné poutziti, ale diky originalnimu designu také jako darek. Kladné hodnotim
pravidelnou kontrolu kvality a snahu podniku udrzet si stavajici klientelu a ldkat nové

zakazniky limitovanymi edicemi kosmetickych vyrobkd.

Za slabou stranku povaZuji velmi konzervativni strategii pfi fizeni likvidity spojenou
se ztratou vynosl v podobé nakladld obétovanych pfileZitosti. Slabinu je moZné také
nalézt v obchodovani prevdiné na ceském trhu. Jak jiz bylo analyzovano v kapitole
3.5.1., kolem 90 % trieb za prodané zbo?i a sluzby pfipada na obchodni sit v Ceské
republice a tyto trzby jsou navic zavislé na pfilivu cizincl. Nejvétsi slabinou CNP je
vSak (dle informaci z pfiloh ucetnich zavérek) omezena vyrobni kapacita, ktera bude

v nasledujicich letech brzdit dalsi rozvoj podniku.

Podnik by mél vyuZit vzristajiciho trendu pfirodnich produktd a rozsitit obchodni sit
do zahranici, napfiklad pomoci fransiz. Alternativou by mohlo byt také rozsiteni
sortimentu v Ceskych prodejnach. V soucasné dobé jsou vsSak tyto pfrilezitosti

nerealizovatelné. PrileZitost vidim také v optimalizaci fizeni likvidity.

Pozitivni rozvoj CNP by mohla ohrozit jiz zminénd omezend vyrobni kapacita
podniku. Pfi zvyseném zajmu zakaznik( o produkty by mohlo dojit k situaci, kdy
spole¢nost nebude schopna rostouci poptavku uspokojit. Dalsi hrozbou je pokles

trzeb podniku z dGivodu omezeni turistického ruchu v Ceské republice.
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Velmi silnou strankou CNP je dlouho budovana tradice na ¢eském trhu. Spole¢nost
by se méla snazit svoji pozici a dobrou povést uchovat a nadale dbat na kvalitu svych
produktll, aby omezila vznik vyrobnich chyb, zabranila priniku vadné Sarze do obéhu

a vyhnula se tak ztraté davéry svych zakaznika.

Z hlediska financni situace spole¢nost nevykazuje zadné problémy, jeji vysledky se
kazdym rokem zlepsuji, avSak trend rostoucich trZeb je z ddvodu omezenych
vyrobnich kapacit v budoucich letech ohrozen. Spole¢nost by se méla zaméfit na
rozsiteni vyrobnich prostor, jinak dle stavajiciho tempa rlstu poptavky nebude

schopna tyto potfeby uspokojit.

Jako doporuceni ve finanénim fizeni bych uvedla lepsi vyuZiti kratkodobého
finanéniho majetku. Spolecnost disponuje v roce 2015 vice nez 100 miliony K¢ na
bankovnich uc¢tech a témér 13 miliony K¢ v hotovosti, které nejsou nijak
zhodnocovany. Bylo by tedy vhodné uvaZit investici do akcii, dluhopist ¢i vyuZiti

terminovanych vklad(.

Podnik je konkurenceschopny diky specificnosti své cinnosti. Obchodni znacky
spadajici do takto specializovaného kosmetického odvétvi jako RYOR, L'Occitane
¢i Botanicus navic disponuji vyrazné niz§im kapitalem a prozatim tak nejsou pro CNP

hrozbou.
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5 Zaver

Tato bakalaiskd prace se zabyvala finanéni analyzou spole¢nosti Cesky narodni
podnik, s. r. 0. vyradbéjici prirodni kosmetiku pod obchodni znackou Manufaktura.
Prvni ¢ast byla vénovana metodologickému Uvodu a popisovala metody a modely,
které byly nasledné vyuzity v praktické ¢asti, jejiz cilem bylo pomoci dil¢ich analyz

a model( predikce financni tisné zhodnotit financni zdravi podniku.

Pfi analyze rozvahy a vykazu zisku a ztraty bylo zjisténo, Ze se CNP po celé sledované
obdobi rozvijel. Spole¢nost vykazovala velmi dobré financni vysledky, jeji trzby,
marze i vysledek hospodareni kazdym rokem stoupaly, a to bez vyuZiti drocenych
zavazka. Klicovym meznikem ve vyvoji podniku byl rok 2012, kdy doslo k rozsiteni
obchodni sité a k zalozeni sesterské spole¢nosti CNP SR, s. r. o., a také rok 2015
spojeny s opétovnym rozsifenim obchodni sité a spusténim e-obchodu. Spole¢nost
tak mohla kazdym rokem navysovat pocet svych zaméstnancul a podafilo se ji zajistit
efektivni vyrobu s disledkem sniZeni podilu nejen osobnich nakladl zaméstnanc,

ale i celkovych nakladd na vynosech.

VypocCtené hodnoty pomérovych ukazatell byly porovnany s podnikem
Yves Rocher, spol. s. r. 0., vybranym na zakladé odvétvi a velikosti bilan¢ni sumy.
Vyrazné lepsich vysledkd dosahoval CNP u ukazatelG rentability, co? znadi jeho
nadprimérnou ziskovost. Velmi dobrou platebni mordlku méli vzhledem ke
srovnatelnému podniku nejen odbératelé, ale i samotny podnik. Rozdil byl také
znatelny v dobé obratu zasob, kterd je viak ovlivnéna cinnostmi podnikd. CNP
vétsinu svych kosmetickych produktl vyrabi a spolecnosti Yves Rocher je zboZi
dodavano, proto pfi nizsich stavech zdsob neohrozuje schopnost uspokojit poptavku
zékaznik(. Slab3i strdnkou CNP je zjisténa aplikace velmi konzervativni strategie
v oblasti likvidity a nevyuZiti cizich zdroji, naopak hodnoty véfitelského rizika
srovnatelné spolecnosti vykazovaly rostouci tendenci doprovazenou pozitivnim
rastem rentability. Nasledné vyuZité modely predikce financni tisné potvrdily dobrou

finanéni situaci CNP, jeho finanéni zdravi tak neni v nejblizsi letech nijak ohrozeno.

50



V posledni ¢asti byly vramci SWOT analyzy nalezeny silné a slabé stranky podniku
a moiné prilezitosti a hrozby, které by mohly ovlivnit jeho budouci vyvoj.
Za nejvyznamnéjsi pozitivum podniku byla vybrana jeho historie a tradice na ¢eském
trhu, kvalitni prirodni kosmetika s origindlnim designem a dobra financni situace.
K slabym strankdm se jednoznacné zaradila omezend vyrobni kapacita podniku,
kterd ohrozuje jeho budouci riist. PrileZitosti CNP je moZnost vyuZiti rostouciho
trendu pfirodnich produktl a rozsifeni sortimentu ¢i expanze do zahranici, naopak
ohrozeni se nachdzi v neschopnosti uspokojit rostouci poptavku. Na tomto zakladé
bylo spole¢nosti doporuceno, aby pro udrZeni tempa rdstu hledala novd mista
k mozZnosti navySeni vyrobnich kapacit a naddle pecovala o stavajici zakazniky
zajisténim kvality produktld a profesiondlnim pristupem personalu ve svych
obchodech. Dle analyzovaného vyvoje je ziejmé, Ze se jedna o stabilni a prosperujici

spole¢nost a lze tedy predpokladat Ze tento pozitivni trend bude pokracovat.
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8 Prilohy

Tabulka 33: Rozvaha — aktiva spoleénosti NP (v tis. K¢&)

AKTIVA 2011 2012 2013 2014 2015

Aktiva celkem 92 863 | 125 651 | 164 539 | 223002 | 223 618

B. Dlouhodoby majetek 4800 9289| 11848| 11674| 14250

B.l. | Dlouhodoby nehmotny majetek 0 200 1039 1748 1964

3. | Software 0 200 596 1150 1478

4. | Ocenitelna prava 0 0 443 598 486

B. Il. | Dlouhodoby hmotny majetek 4800| 9089| 10809 9925| 12285
Samostatné movité véci a soubory

3. | movitych véci 3218 | 5990 6124 5389 5 886

6. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 1516 3099 4 645 4176 6 399
Nedokonceny dlouhodoby hmotny

7. | majetek 66 0 40 360 0

B. lll. | Dlouhodoby financni majetek 0 0 0 1 1

1. | Podily v ovladanych a fizenych osobach 0 0 0 1 1

C. Obéznd aktiva 86 275|114 555 | 150215| 208 251 | 205 497

C. .| Zdsoby 23960 33292| 47714| 71912 77426

1. | Material 909 | 1426 8627| 13700| 16326

5. | Zbozi 23051 | 31866| 39087| 58212| 61100

C.Il. | Dlouhodobé pohleddvky 1728 1196 1282 1203 2269

5. | Dlouhodobé poskytnuté zalohy 1728 1196 1110 960 1968

8. | OdloZena danova pohledavka 0 0 172 243 301

C. lll. | Kratkodobé pohleddavky 14222 | 20961 17250| 18183 9722

1. | Pohledavky z obchodnich vztaha 13190 | 17317 13486 | 14779 7 962

Pohledavky — ovladana nebo ovladajici

2. | osoba 0 0 0 1774 16

6. | Stat — danové pohledavky 13 8 0 0 0

7. | Kratkodobé poskytnuté zalohy 1016 1916 2024 1630 1107

9. | Jiné pohledavky 3 1720 1740 0 637

C. IV. | Krdtkodoby finanéni majetek 46 365| 59106| 83969 | 116953 | 116 080

1. | Penize 6415| 20432| 16534 9644 | 12923

2. | Uéty v bankach 39950 | 38674| 67435| 107309 | 103 157

D.l. |Casové rozliseni 1788| 1807 2476 3077 3871

1. | Naklady pfistich obdobi 1788| 1807 2420 3077 2971

3. | Prijmy pfristich obdobi 0 0 56 0 900

Zdroj: Albertina (2017) a vlastni zpracovani.
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Tabulka 34: Rozvaha — pasiva spoleénosti CNP (v tis. K¢)

PASIVA 2011 2012 2013 2014 2015

Pasiva celkem 92 863 | 125651 | 164 539 | 223 002 | 223 618

A. Vlastni kapitdl 74 686 | 100782 | 135544 | 181 823 | 158 004

Al Zdkladni kapital 100 100 100 100 100

1. | Zakladni kapital 100 100 100 100 100

Alll Fondy ze zisku 10 10 10 10 10

1. | Rezervni fond 10 10 10 10 10

A V. Vysledek hospodareni minulych let 54657 71046| 88524| 111434| 61713

1. | Nerozdéleny zisk minulych let 54657 | 71046| 88524 111434| 61713

A.V.1. |VH bézného ucetniho obdobi 19919| 29626| 46910| 70279| 96181

B. Cizi zdroje 18177 | 24869| 28994 | 41179| 65614

B. I. Rezervy 0 0 570 700 870

4. | Ostatni rezervy 0 0 570 700 870

B. Il Dlouhodobé zdvazky 141 35 0 195 395

5. | Dlouhodobé pfijaté zalohy 0 0 0 195 395

10. | Odlozeny danovy zavazek 141 35 0 0 0

B. Il Kratkodobé zdvazky 18036 | 24834| 28424| 40284| 64349

1. | Zavazky z obchodnich vztahl 6353 8480 7445 11455 8115

Zavazky - ovladana nebo ovladajici

2. | osoba 0 0 0 5101 | 25501

4. | Zavazky ke spolecniklim 74 74 74 74 38

5. | Zavazky k zaméstnanclim 2684 3667 4007 4257 5221
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a

6. | zdravotniho pojisténi 1549 2120 2349 2532 2973

7. | Stat - danové zavazky a dotace 6304 8581 | 12737| 15243| 20724

8. | Kratkodobé prijaté zalohy 0 0 0 0 347

10. | Dohadné Ucty pasivni 1017 1837 1594 1297 1299

11. | Jiné zdvazky 55 75 218 325 0

C.l. Casové rozliseni 0 0 1 0 0

2. | Vynosy pfistich obdobi 0 0 1 0 0

Zdroj: Albertina (2017) a vlastni zpracovani.
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Tabulka 35: Vykaz zisku a ztraty spole¢nosti CNP (v tis. K¢&)

VYKAZ ZISKU A ZTRATY 2011 2012 2013 2014 2015
I. | Triby za prodej zboZi 185467 | 241381 | 269 102 | 318 945 | 394 029
A. | Naklady vynalozené na prodané zbozi 69058 | 89783| 94622 | 103855| 123020
+ | Obchodni marZe 116 409 | 151598 | 174480 | 215090 | 271 009
Il. | Vykony 48860| 64333| 67856| 87223| 88346
1. | Trzby za prodej sluzeb 458 802 1154 1678 3692
3. | Aktivace 48402 | 63531| 66702| 85545| 84654
B. Vykonovd spotreba 91852 | 114014| 113943 | 138 463 | 146 240
1. | Spotfeba materidlu a energie 38595| 47631| 43400| 58377| 54178
2. | Sluzby 53257| 66383| 70543| 80086| 92062
+ | Pfidand hodnota 73417 | 101917 | 128393 | 163850 | 213 115
C. Osobni ndklady 44198 | 58513| 64699| 69775| 81814
1. | Mzdové naklady 32179| 42684| 46923| 50635| 60256
Naklady na socialni zabezpeceni a
3. | zdravotni pojisténi 10760 | 14396| 15838 | 17069| 20116
4. | Socidlni naklady 1259 1433 1938 2071 1442
D. Dané a poplatky 101 120 103 107 111
Odpisy dlouhodobého nehmotného a
E. hmotného majetku 2048 2 887 3969 4414 4 822
TrZby z prodeje dlouhodobého majetku a
. | materidlu 191 1001 129 344 160
1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 187 996 120 344 66
2.| Trzby z prodeje materidlu 4 5 9 0 94
Zustatkovad cena prodaného
F. dlouhodobého majetku a materidlu 0 612 0 188 19
ZUstatkova cena prodaného
1. | dlouhodobého majetku 0 612 0 188 19
G. Zmeéna stavu rezerv, opravnych polozek -20 0 721 265 398
IV. | Ostatni provozni vynosy 39 202 377 446 167
H. Ostatni provozni naklady 706 1325 946 1448 2 456
* | Provozni vysledek hospodareni 26614| 39663| 58461| 88443| 123 822
X. | Vynosové uroky 5 0 0 89 81
N. Nakladové uroky 9 0 0 0 0
XI. | Ostatni finanéni vynosy 685 303 2 508 1495 716
0. Ostatni financni naklady 2404 3105 2 806 2901 5226
* | Financni vysledek hospodareni -1723 -2 802 -298| -1317| -4429
Q. Dati z pFijmi za béZnou éinnost 4972 7235| 11253| 16847 | 23212
1. | Dan z pfijma za béZnou Cinnost - splatna 5057 7340| 11461| 16918 | 23270
2. | Dan z ptijm0 za béZnou Cinnost - odloZena -85 -105 -208 -71 -58
** | VH za béZnou ¢innost 19919 | 29626| 46910| 70279 | 96181
*** | VH za ucetni obdobi (+/-) 19919| 29626| 46910| 70279| 96181
**%* | VH pred zdanénim (+/-) 0 0| 58163| 87126| 119393

Zdroj: Albertina (2017) a vlastni zpracovani.
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Tabulka 36: Uéetni vykazy Yves Rocher (v tis. K¢)

AKTIVA 2011 2012 2013 2014 2015
Aktiva celkem 149 275/ 160380, 149709 167 415 221163
B. Dlouhodoby majetek 29921 26805 26749 24563 22679
B.I. Dlouhodoby nehmotny majetek 274 1075 4 760 3774 2789
3.[Software 274 99 4756 3727 2789
Nedokonceny dlouhodoby nehmotny
7./majetek 0 976 4 47 0
B.Il.  |Dlouhodoby hmotny majetek 29647) 25730, 21989 20789 19890
2.[Stavby 17314 15642 13071 13087 11566
Samostatné movité véci a soubory
3.|movitych véci 12 011 9984 8 690 7411 8189
Nedokonceny dlouhodoby hmotny
7./majetek 322 104 228 291 135
C. Obéznd aktiva 113365 129669 118643 137408 194071
C.l.  |Zdsoby 18915 20946 30760, 33375 51998
1.|Material 0 113 0 0 0
5.[Zbozi 18915 20833 30760 33375/ 51998
C.Il.  |Dlouhodobé pohleddvky 10690, 12134 8665 14526/ 13519
1.Pohledavky z obchodnich vztah 0 65 0 4 447 3500
7.)iné pohledavky 6 004 6313 6 663 7 589 7 396
8./0dloZena danova pohledavka 4 686 5756 2 002 2490 2623
C.ll. |Kratkodobé pohleddvky 45181 64075 54146 67222 100202
1.Pohledavky z obchodnich vztah 23172 25263 40948 50018 63 271
6./Stat - danové pohledavky 4051 0 0 153 0
2.|Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 15 001 36 000 10 005 13987 33529
7.|Kratkodobé poskytnuté zalohy 2832 2 807 3174 3059 3382
8.|Dohadné ucty aktivni 122 0 0 0 0
9.Jiné pohledavky 3 5 19 5 20
C.IV. |Krdatkodoby financni majetek 38579 32514 25072 22285 28352
1.|Penize 2214 3029 3477 1626 1884
2.|U¢ty v bankach 36365 29485 21595/ 20659 26468
D.l.  |Casové rozliseni 5989 3906 4317 5444 4413
1.|Naklady pfistich obdobi 5989 3906 4317 5444 4413
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PASIVA 2011 2012 2013 2014 2015
Pasiva celkem 149 275| 160 380| 149 709| 167 415/ 221 163
Vlastni kapitdl 96 591 106 842 95669 104 262 131929
A.l.  |Zdkladni kapitadl 100 100 100 100 100
1.|zakladni kapital 100 100 100 100 100
A.lll. |Fondy ze zisku 1839 1993 2 147 2 368 2291
1.|Rezervni fond 70 70 70 70 70
2.|Statutarni a ostatni fondy 1769 1923 2077 2298 2221
A.IV. |Vysledek hospodareni minulych let 74338 80052 64148 72822 89194
1.|Nerozdéleny zisk minulych let 74 338 80052 64148 72822 89194
Vysledek hospodareni béZného ucetniho
A.V.1 (obdobi 20314 24697) 29274 28972 40344
B. Cizi zdroje 52684 53538 54040, 61938 88 305
B.l.  |Rezervy 9743 4349 3263 3368 4 000
3.|Rezerva na dan z prijmu 5819 0 0 0 0
4.|Ostatni rezervy 3924 4349 3263 3368 4000
B.Il. |Dlouhodobé zdvazky 37 0 0 0 0
9.Jiné zavazky 37 0 0 0 0
B.IIl. |Krdtkodobé zdvazky 42904 49189 50777 58570, 84305
1.[Z&vazky z obchodnich vztah( 22440, 25810 25193 32989 55460
5.|/Zavazky k zaméstnanclim 3813 4031 3438 3940 4 560
Zavazky ze socialniho zabezpeceni a
6./zdravotniho pojisténi 2288 2 340 1957 2168 2672
7./Stat - danové zavazky a dotace 7867 10505 12086 10867 14117
8.|Kratkodobé pfijaté zalohy 1140 388 471 600 750
10.|Dohadné ucty pasivni 4295 5234 6417 6 652 5243
11.Jiné zévazky 1061 881 1215 1354 1503
C.l. |Casové rozliseni 0 0 0 1215 929
1.|\Vydaje pfistich obdobi 0 0 0 1215 929
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VYKAZ ZISKU A ZTRATY 2011 2012 2013| 2014| 2015
l. Trzby za prodej zbozi 285949 | 304 725|347 349|393 466 | 450 528
A. Naklady vynaloZené na prodané zbozi 74890| 81816|102476|135568|154 769
+ Obchodni marZe 211059 | 222909 | 244 873 | 257 898 | 295 759
Il. Vykony 16796 | 20076| 20951 | 18917| 21683
II.1. | Trzby za prodej vlastnich vyrobku a sluzeb 16 796| 20076| 20951 | 18917| 21683
B. Vykonovd spotreba 112 332| 122 396| 135904 | 149 883 | 165 279
B.1. | Spotfeba materidlu a energie 7 291 9562 | 11587| 12850| 14048
B.2. | Sluzby 105041 | 112 834|124 317|137 033|151 231
+ Pridand hodnota 115523 | 120589 |129 920 | 126 932 | 152 163
C. Osobni ndklady 71151 72643| 77760| 79986 | 86569
C.1. | Mzdové néklady 51054 | 52216| 56186| 57788| 62474
Naklady na socialni zabezpeceni a zdravotni
C.3. | pojisténi 17181| 17542 | 18631 | 18537 20277
C.4. | Socidlni naklady 2916 2885| 2943| 3661| 3818
D. Dané a poplatky 380 280 329 270 378
Odpisy dlouhodobého nehmotného a
E. hmotného majetku 11939 | 13175| 12895| 12252| 9655
M. TrZby z prodeje DM a materidlu 389 273 408 20 6
IIl.1. | Trzby z prodeje dlouhodobého majetku 149 18 0 1 0
II1.2. | Trzby z prodeje materialu 240 255 408 19 6
Zistatkovd cena prodaného dlouhodobého
F. majetku a materidlu 0 41 0 0 2
ZUstatkova cena prodaného dlouhodobého
F.1.| majetku 0 0 0 0 2
Prodany material 0 41 0 0 0
G. Zmeéna stavu rezerv a opravnych poloZek 278 686| -1530| -3491 -177
IV. | Ostatni provozni vynosy 462 370 1345 1116 355
H. Ostatni provozni naklady 3350 2713 1928 5984 3001
* Provozni vysledek hospodareni 29276| 31694| 40291| 33067| 53096
X. Vynosové uroky 128 215 6 18 2
N. Nakladové uroky 0 0 2 3 0
XI. Ostatni financ¢ni vynosy 273 1667 5307 7279 1253
0. Ostatni financni naklady 4183 2560 3366 3729 3562
* Financéni vysledek hospodareni -3782 -678 1945 3565| -2307
Q. Dari z pFijmii za béZnou ¢innost 5180 6319| 12962 7660| 10445
Q.1. | Dan z pfijmud za béZnou Cinnost - splatna 5819 7 388 9209 8148 | 10578
Q.2. | Dan z pfijma za béZnou Cinnost - odloZzena -639 -1069 3753 -488 -133
*k Vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 20314 | 24697| 29274| 28972| 40344
*** | VH za ucetni obdobi (+/-) 20314 24697 29274 28972 | 40344
**** | VH pfed zdanénim (+/-) 0 0| 42236| 36632 50789

Zdroj: Albertina (2017) a vlastni zpracovani.
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Tabulka 37: Pocet zaméstnanc CNP a Yves Rocher

CNP

Pocet zaméstnancl celkem 90 118 126 136 156
- z toho vedeni spole¢nosti 11 11 11 11 9
Yves Rocher

Pocet zaméstnancl celkem 167 175 167 168 180

Zdroj: MS €R (2017a), MS €R (2017c) a vlastni zpracovani.

Pod pojmem vedeni spolecnosti se dle prilohy k ucetni zavérce rozumi vedouci stfedisek, kromé
vedoucich prodejen.
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