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Abstrakt

Cilem této diplomové prace je odhadnuti hodnoty podniku pomoci vynosovych metod ocenéni.
V teoretické Casti prace jsou predstavena teoretickd vychodiska ocefiovani, jeho postup a
metody ocenéni podniku. Praktickou ¢ast tvoii stanoveni hodnoty podniku REpoint mark s.r.o.
k datu 1.1.2023. Pro ocenéni byla vyuzita metoda DCF entity.

Kli¢ova slova

Hodnota podniku, diskontované penézni toky, ekonomicka ptidand hodnota, strategicka
analyza, finan¢ni analyza, finan¢ni plan.

Abstract

This diploma thesis aims to estimate the value of the company using income-based valuation
methods. In the theoretical part of the thesis, the theoretical basis of valuation, its procedure,
and methods of company valuation are presented. The practical part consists of determining
the value of the REpoint mark s.r.o. as of 1.1.2023. The DCF entity method was used for
valuation.

Keywords

Business value, Discounted Cash flow, Economic Value Added, strategic analysis, financial
analysis, financial plan.
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UVOD

je velmi dulezité nejen pro vlastniky a manazery spolec¢nosti, ale také pro mnoho externich
entit. Srovnavani financ¢nich vykazi s konkurencnimi spole¢nostmi miize odhalit chyby nebo
slabé stranky v rozhodovani managementu. Banky ku ptikladu na zéklad¢ finan¢nich vykaza
hodnoti spole¢nosti zadajici o Gvér, investorim vykazy napomahaji v rozhodovani, do kterého
projektu investovat své prostiedky.

Vysledek ocenéni je zavisly na n¢kolika faktorech, jako je divod ocenéni, dostupnost kvalitnich
a overitelnych informaci, odbornost znalce. Uréovani hodnoty podniku je pomérn¢ slozitou
disciplinou. Je nezbytné, aby znalec oplyval znalostmi teorie ocenovani, pouZitych metod a
finan¢niho ftizeni podniku, stejné tak jsou dulezité jeho praktické zkuSenosti a schopnosti
vyhodnotit udaje a zvolit spravné metody a postupy.

Potieba ur¢eni hodnoty mize plynout z n€kolika divodu, jako je koupé ¢i prodej podniku,
slouceni nebo naopak rozdéleni spolecnosti, uvedeni spolecnosti na burzu, ptipadné jeji
likvidace. Ocenéni mtize byt stanoveno také pro potteby vlastnikli a manazert spole¢nosti jako

voditko pfi zvazovani strategie spolecnosti.



1 CIL PRACE A METODY POUZITE PRO OCENOVANI

Cilem této diplomové prace je stanovit hodnotu podniku, ktery plisobi v oboru prodeje osobnich
ochrannych pomiticek a reklamniho zbozi a sluzeb. Hodnota podniku je stanovovana pro
potieby vlastniki, ktetfi uvazuji o prodeji zatim neznamému kupujicimu a chtéji védét, jakou

hodnotu podnik ma. Jedna se tedy o ocenéni objektivizovanou hodnotou.
Tento cil lze rozdélit na cile dil¢i:

1) Provést analyzu oceniovaného podniku za ucelem ovéteni predpokladu ,,going concern® a
stanoveni generatorti hodnoty. Prvni analyzou je strategickd analyza, ktera se déli na analyzu
vnéjsiho a vnitiniho prostiedi. V ramci analyzy vnéjSiho prostiedi se budou analyzovat
ekonomické, politické, technologické a sociokulturni faktory, které ptisobi na podnik. Pro
tento Ucel poslouzi PEST analyza. Pro urceni vnitfniho prostfedi bude pouzita Porterova
analyza péti konkurenénich sil. Oborova analyza poskytne piehled o tom, zda a jak je
v piipadé¢ rustu trhu oceniovana spolecnost schopna vyuzit Sance a vjaké miie je
konkurenceschopna. Nasleduje finan¢ni analyza, kterd se sklad4 z horizontalni a vertikalni
analyzy majetku a zdrojii financovani, analyzy pomérovych ukazateli.

V piipadé ovéteni predpokladu ,,going concern™ rozdélit aktiva na provozné potiebna a
nepotiebna, progndzovat trzby pomoci nejvhodnéjsi metody a progndzovat i1 zbylé
generatory hodnoty.

2) Sestavit finan¢ni plan — tj. budouci rozvahu, vykaz zisku a ztraty a vykaz cash flow, které
budou nadale vyuzity k odhadu hodnoty podniku.

3) Vypracovat samotné ocenéni, ve kterém budou shrnuty a pouzity vSechny predeslé

predpoklady.

Podklady pro ocenéni jsou poskytnuty vedenim spole€nosti, ptipadné jsou ziskdny z informaci

z vetejnych zdroji. Ocenéni bude sestaveno k datu 1.1.2023.

Pro stanoveni hodnoty bude pouzita vynosova metoda diskontovaného cash flow, konkrétné
metoda DCF entity. Pro hlubsi analyzu vysledkd ocenime spole¢nost jesté pomoci dalsi

vynosové metody, a to metodou ekonomické pfidané hodnoty (EVA).

Klicové pro urceni hodnoty je sesbirat vstupni data a jejich nasledna analyza. Konkrétné jsou
to strategicka analyza, oborova analyza, finan¢ni analyza, analyza aktiv, analyza a progn6za

generatorti hodnoty.



1.1 STRATEGICKA ANALYZA

Strategicka analyza zkouma informace, pomoci kterych je formulovéana strategie spolecnosti.
zkouma jak vnitini prostfedi podniku, tak vnéjsi prostiedi®. Prostfednictvim strategické analyzy
je v piipadé ocenéni vedeni spole¢nosti schopné prozkoumat jednotlivé faktory a posoudit
jejich vzajemné ptisobeni jak v soucasnosti, tak do budoucna, odhadnout budouci vyvoj trzeb

podniku ¢i trhu.
Hlavni funkci strategické analyzy je vymezit vynosovy potencial ocefiovaného podniku?.
Vnéjsi potencial je mozné vyjadrit jako piilezitosti a hrozby, vnitini jako silné a slabé stranky
podniku.
Strategickd analyza ma tfi kroky?®:

e analyza a prognoza relevantniho trhu

e analyza konkurence a vnitiniho prostfedi spole¢nosti

e prognoza trzeb oceniované spolecnosti.

Analyza a prognéza relevantniho trhu

V této Casti strategické analyzy jsou hodnocena data z odvétvi a vymezen relevantni trh, a to
z hledisek vécného, uzemniho, zakaznik®i a konkurenti*. Vymezen by mél byt déle tak, aby
bylo mozné ziskat data o trhu, posoudit jeho atraktivitu a zpracovat prognézu dalsiho vyvoje®.
Vnéjsi okoli spole¢nost nemiize svym jedndnim nijak ovlivnit, jak jiZ bylo zminéno, mizeme
tento vnéjsi potencidl vyjadrit jako ptilezitosti a hrozby podniku. K analyze vnéjSiho prostiedi
1ze pouzit PEST analyzu, ptipadné PESTLE, kterd zahrnuje navic legislativni a enviromentalni

faktory.

1 SEDLACKOVA, Helena; BUCHTA, Karel. Strategicka analyza. Str. 10

2 MARIK, M. a kol. Metody ocefiovani podniku. Proces ocenéni — zékladni metody a postupy. Str. 56
3 MARIK, M. a kol. Metody ocefiovani podniku. Proces ocenéni — zakladni metody a postupy. Str. 58
4 MARIK, M. a kol. Metody ocefiovani podniku. Proces ocenéni — zakladni metody a postupy. Str. 59
5 MARIK, M. a kol. Metody ocefiovani podniku. Proces ocenéni — zakladni metody a postupy. Str. 59



Obrazek 1 — Analyza vnéjSiho prostfedi (PEST analyza)

5 ické Makroekonomické okoli
Ekonomic Politické
faktory faktory
Odvétvové
okoli
Technologické Sociokulturni
faktory faktory

Zdroj: SEDLACKOVA, Helena; BUCHTA, Karel. Strategickd analyza. Strana 13.

Analyza konkurence a vnitiniho prostredi spole¢nosti

Tato ¢ast strategické analyzy pomahd urcit trzni podil spolec¢nosti a jeho vyvoj do budoucna. Je
tteba také vymezit konkurenty spolecnosti. Za timto ucelem je pouzivana Porterova analyza
péti konkurencnich sil, ktera identifikuje, jaké faktory piisobi na spole¢nost a jakym zptisobem

mohou ovlivnit jeho vyvoj do budoucna.

Obrazek 2 — Porterova analyza péti konkurencnich sil

POTENCIALNI

NOVE VSTUPUJICI FIRMY

Hrozba nové
vstupujicich firem

KONKURENTI
Vyjednavaci vliv V ODVETVI Vyjednévaci vliv
dodavatela odbératela
DODAVATETELE = ODBERATELE

Soupereni mezi
existujicimi firmami

Hrozba substitucnich
vyrobki nebo sluieb

SUBSTITUTY

Zdroj: PORTER, Michael E. Konkurencni strategie: metody pro analyzu odvétvi a konkurenta. Str. 4.



Prognoza trzeb ocefiované spole¢nosti

Prognoza trzeb patéi k jednomu z elementarnich zaméru strategické analyzy i samotného
ocenéni spolecnosti. Méla by pramenit z vysledkl pfedchozich dvou analyz a analyzy ¢asovych
fad minulych trzeb. Pro ocenéni podniku je tato ¢ast velmi dulezita, z trzeb se vyvozuji dalsi

tzv. generatory hodnot.

1.2 FINANCNI ANALYZA

Nedilnou casti stanoveni hodnoty podniku je finan¢ni analyza. Jednd se o rozbor dat, které
poskytuji finan¢ni vykazy — rozvaha, vykaz zisku a ztraty, vykaz cash flow. Finan¢ni analyza
predstavuje metodicky nastroj, diky kterému je mozné zhodnotit finan¢éni zdravi podniku. Je
povazovana za nejdulezitéj$i nastroj finan¢niho fizeni, jelikoz poskytuje majitelim,
managementu a piipadné investorim komplexni informace o aktualni finan¢ni situaci
spole€nosti a zaroveil jsou z ni mozné vycist budouci rizika. Dava také zéklad pro vytvofeni

finan¢niho planu pii tvorbé ocenéni pomoci vynosovych metod.

ANALYZA STAVOVYCH UKAZATELU

Analyza stavovych ukazatell je vertikalni a horizontalni analyza Gcetnich vykazi. Jejich cilem
pro ocenéni podniku je ovéfit tzv. ,,going concern®, tzn., Ze podnik bude trvale pokracovat.

Druhym cilem je stanovit parametry pro finan¢ni plan.

Horizontalni analyza

Horizontalni analyza dava obraz toho, jak se jednotlivé polozky tcetnich vykazl vyviji v Case.
Ukazuje jak meziro¢ni rozdil v absolutnich hodnotach, tak i procentualni zmény v ¢asové
posloupnosti.

Pro stanoveni hodnot pouzivame tyto dva vzorce®:

e Absolutni zména = hodnota n — hodnota n-1

e Relativni zména (%) = (hodnota n / hodnota n-1) — 1

6 KALOUDA, Frantisek. Finanéni analyza a Ffizeni podniku. Str. 62



Vertikalni analyza

Vertikalni analyza sleduje strukturu ti€etnich polozek ti¢etnich vykazii. Ukazuje pomér polozky
k celkové bilan¢ni sum¢ — souhrnu aktiv nebo pasiv, ptipadné k trzbam pii analyzovani vykazu
zisku a ztraty. Jelikoz tato analyza sleduje pouze strukturu vykazi, predstavuje vhodny nastroj

pro srovnéni s jinymi spolenostmi.’

ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU

V téchto analyzach hodnotime vztah mezi alespoit dvéma absolutnimi ukazateli dat ucetnich
vykazli. Analyzu pomérovych ukazatelit miizeme povazovat za nejrozsirenéj$i metodu analyzy
finan¢nich dat. Hlavnimi dGvody pro pouziti téchto analyz je moznost zhodnotit v ¢ase finan¢ni

situaci podniku, pfipadné je vyuzit pro srovnani s ostatnimi spole¢nostmi.

Ukazatele rentability

Rentabilita® je jednim ze zakladnich ukazatelti vykonosti spole¢nosti a jejiho finanéniho zdravi.
Ukazuje, jak efektivné naklada podnik s dostupnym kapitalem. Ukazatele rentability pométuji

zisk podniku k trzbam, aktivu nebo kapitalu.

Jednim z typi zisku je EBIT, tato zkratka vychazi z anglického ,,earnings before interest and
taxes“. EBIT vyjadiuje zisk pfed zdanénim a platbou uroki.

Dalsim typem zisku je Cisty zisk, anglicky ,.earnings after taxes“, ktery je velmi casto
vyjadfovan zkratkou EAT.

Nejcastéji uzivané ukazatele rentability jsou tyto:

e Rentabilita vlastniho kapitalu

hospodirsky visledek po sdanéni

ROE =

vlastni kapital
e Rentabilita aktiv

EBIT (zisk pred zdanénim+nakladove ureky)

ROA =

aktiva
e Rentabilita trzeb

tisty zisk fhruby sisk/ EBIT

trzby

7 KALOUDA, Frantisek. Finanéni analyza a Fizeni podniku. Str. 62
8 KISLINGEROVA, Eva. Ocefiovani podniku. Str. 69



e Rentabilita dlouhodob¢ investovaného kapitalu
ROCE =

tisty zizsk

vlastni kapital+dlouhedobe zavazky

Ukazatele likvidity

Likvidita je definovand jako schopnost spole¢nosti dostat svym zavazkiim.® Likvidita p¥imo
odrazi finan¢ni zdravi podniku, jelikoz spole¢nost, kterd neni schopna své zavazky hradit,
nemuze z dlouhodobého hlediska prezit. Ukazatele likvidity davaji do poméru obézna aktiva a
kratkodobé zavazky, délime je dle miry likvidnosti na tyto:

e Bé&zna likvidita

obéiny majetek

béina likvidita = — ——
kratkodobe zavazky

e Pohotova likvidita
obainy majetek — zdsoby
kratkodobe zavazky

pohotova likvidita =

e Okamzita likvidita
peneini prostredky
kratkodobé zavazky

okamzita likvidita =

Dle Maiika'? je nutné pro hlubsi rozbor likvidity podniku provést analyzu vyvoje cash flow a

jeho slozek.

Ukazatele zadluZenosti

Ukazatele zadluZenosti sleduji vztah mezi vlastnim a cizim kapitdlem. Urcitd mira zadluZeni je
pro spole¢nost vhodna, jelikoz nédklady na vlastni kapital byvaji mnohem vyssi nez néklady na
kapital cizi. Cizi zdroje jsou ale vice rizikové, proto je nutné optimalizovat podil cizich a

vlastnich zdroji. K tomuto tcelu slouZi predevsim tyto ukazatele:

o C(Celkova zadluzenost

cizl kapital
debt ratio = —p
celkova aktiva

e Urokové kryti
EBIT
nakladove nroky

ukazatel urokového kryti =

9 KISLINGEROVA, Eva. Ocefiovani podniku. Str. 62
10 MARIK, M. a kol. Metody ocefiovani podniku. Proces ocenéni — zakladni metody a postupy. Str. 104



Zadluzenost je vzdy potieba porovnavat také s dosahovanou rentabilitou a analyzou cash flow.

Spolecnosti se stabilnim finanénim tokem si mohou dovolit vyssi zadluzeni.!

Ukazatele aktivity

Tyto ukazatele vyjadiuji efektivnost nakladani podniku s aktivy. Ukazatele aktivity porovnavaji

tokové veli¢iny ve vztahu ke stavovym veli¢inam. Obecné Ize rozlisit dva typy:*?

Rychlost obratu — vyjadiuje, kolikrat za rok (nejcastéji), bylo dosazeno danych trzeb

Doba obratu — vyjadiuje, kolik dni trva jeden obrat.

Plati, Ze pro spole¢nost je vyhodnéjs$i mit polozky aktiv co nejnizsi a zaroven hradit své zavazky
co nejpozdéji. Celkoveé se povazuje za vyhodné, ma-li spole¢nost primérnou dobu splatnosti
pohledavek kratsi, nez je jeji priméma doba splatnosti zavazk. '3

Nejcastéji je uzivano téchto Sest ukazatela:

e Obrat aktiv
triby
celkova aktiva

e Obrat dlouhodobého majetku

obrat celkovych aktiv =

triby

obrat dlouhodobého majethku = — -
] dlouhodoby majetek

e QObrat zasob

. . treby
obrat zasob = ——
zasoby

¢ Doba obratu zasob
] . . zasoby x 365
doba obratu zasob ve dnech = —M—
triby

e Doba obratu pohledavek
pohledavky x 365

doba splatnosti pohledavek ve dnech = -
n p / trEby

e Doba obratu zavazki
kratkodobé zavazky x 365
treby

doba splatnosti zavazka ve dnech =

1 MARIK, M. a kol. Metody ocefiovani podniku. Proces ocenéni — zakladni metody a postupy. Str. 105
12 KISLINGEROVA, Eva. Ocefiovani podniku. Str. 72
13 MARIK, M. a kol. Metody ocefiovani podniku. Proces ocenéni — zakladni metody a postupy. Str. 107



2 PRISTUP K URCENIi HODNOTY PODNIKU

V ramci teoretické ¢asti budou blize uréeny pojmy podnik a hodnota podniku, dale bude
pfedstaven finanéni plan vcetné generatord hodnoty, a nakonec metody stanoveni hodnoty

podniku.

2.1 HODNOTA PODNIKU

Tato kapitola se vénuje vysvétleni pojmu hodnoty podniku. Pro ucely ocenovani uvazujeme
podnik jako obchodni zdvod, a ne spolecnost jako pravni subjekt. Dle obCanského zakoniku je
obchodni zédvod definovan jako ,,organizovany soubor jmeéni, ktery podnikatel vytvoril a ktery
z jeho viile slouzi k provozovani jeho cinnosti. Ma se za to, Ze zavod tvori vsSe, co zpravidla

slouzi k jeho provozu 4,

Podle Matika je ,,hodnota podniku je dana ocekdavanymi budoucimi prijmy (bud‘ na urovni
viastnikii, nebo na urovni vsech investorit do podniku, tj. viastnikii a veritelii) prevedenymi

(diskontovanymi) na jejich soucasnou hodnotu.(angl. present value) “1°

Tyto ofekavané budouci piijmy nelze nikdy piesné urcit, je mozné je pouze pouzitim vhodné
metody prognozy odhadnout. Ztoho vyplyva, Ze neexistuje nic jako objektivni hodnota
podniku.

Hodnota podniku se uréuje v riznych hladinéch:

e Hodnota brutto — podnik je ocenovan jako celek, na Grovni entity. Zahrnuje hodnotu pro

véfitele 1 pro vlastniky.

e Hodnota netto — ocenéni se stanovuje na trovni vlastnik podniku, ohodnocujeme vlastni

kapital podniku.®

Kategorie ur¢ovani hodnoty podniku jsou:
e trzni hodnota
e subjektivni hodnota

e objektivizovana hodnota

14 8502 z&kona ¢&. 89/2012 Sb., Zakon obéansky zakonik
15 MARIK, M. a kol. Metody ocefiovani podniku. Proces ocenéni — zakladni metody a postupy. Str. 20.
16 MARIK, M. a kol. Metody ocefiovani podniku. Proces ocenéni — zakladni metody a postupy. Str. 16



Trzni hodnota

K této kategorii hodnoty se vaze otdzka ,, Kolik je ochoten za podnik zaplatit bézny zajemce,
kolik bychom mohli dostat na trhu? Jaké je tedy trini ocenéni? “'" Trzni hodnota je dle
mezinarodnich ocenovacich standardi odhadovana ¢astka, za kterou by se mélo aktivum nebo
zavazek sménit v den ocenéni mezi ochotnym kupujicim a ochotnym prodavajicim v transakci
za obvyklych podminek, po fadném marketingu, kde ob¢ strany jednaly informovan¢, obezietné

a bez natlaku.!®

Subjektivni hodnota

Je odpovédi na otazku ,, Jakou mad podnik hodnotu z hlediska konkrétniho kupujiciho? “*° Z toho
vyplyva, ze pro urCeni subjektivni hodnoty je kliCovy ptfedev§im pohled potencidlniho

kupujiciho, popiipad¢ jiného subjektu zkoumajiciho vyhodnost prodeje nebo koupé podniku.

Objektivizovana hodnota

Jak uz bylo vyse uvedeno, objektivni hodnota podniku neexistuje. Na otazku ,, Jakou hodnotu

7“2 se tedy snazi odbornici odpovédét pomoci

[ze povazovat za maximalné objektivni
objektivizované hodnoty. Tato hodnota je prezkoumatelnd jinymi subjekty na zdkladé zasad,

které vymezuji prostor, kde se pti ocefiovani smime pohybovat.

Z téchto uvedenych kategorii se jejich kombinaci vyvinul princip zvany Kolinska Skola.
Princip Kolinské $koly je zaloZen na ocenéni dle funkci pro ocenéni podniki a také funkci pro
ocetiovatele. Matik 2! je uvadi nasledovné: funkce poradenska, funkce rozhod¢i, funkce

argumentacni, funkce komunikacéni a funkce danova.

17 MARIK, M. a kol. Metody oceriovani podniku. Proces ocenéni — zékladni metody a postupy. Str. 21

18 Vlastni pFeklad ze Standards glossary // International Valuation Standards Council. The Independent Global
Standard Setter For Valuation // IVSC [online]

19 MARIK, M. a kol. Metody ocefiovani podniku. Proces ocenéni — zakladni metody a postupy. Str. 21

20 MARIK, M. a kol. Metody ocefiovani podniku. Proces ocenéni — zakladni metody a postupy. Str. 21

21 MARIK, M. a kol. Metody ocefiovani podniku. Proces ocenéni — zakladni metody a postupy. Str. 30
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DUVODY OCENOVANI PODNIKU
Pro zvoleni spravné metody pro stanoveni hodnoty podniku, musi znalec védét, z jakého
divodu je podnik ocefiovan.
Dutivody pro ocenéni podniku dle Matika?? jsou rozliseny podle toho, zda dochazi ke zméng
vlastnictvi ¢i nikoli:
e Ocenéni, kdy dochazi ke zmén¢ vlastnictvi — napt. koupé obchodniho zdvodu, nepenézity
vklad, ocenéni kviili nucenému ptrechodu cennych papirdi, ocenéni pti fuzi, ocenéni pii

rozde€leni spolecnosti

e Ocenéni, pfi kterém nedochazi ke zméné vlastnictvi — napt. zastaveni podilu v korporaci,

zmeéna pravni formy, ocenéni pro poskytnuti uvéru, ocenéni kviili sanaci spolecnosti.

2.2 POSTUP PRI URCENI HODNOTY PODNIKU

Postup pfi ocenovani se vzdy mirné 1isi podle konkrétnich podminek, podle daného divodu
ocenéni, pouzité metody, dostupnych dat, apod. Je mozné ale uvést obecn¢ uzivané kroky, které

je vhodné pro uréeni hodnoty uéinit, Jsou to tyto®:
e Sbér vstupnich dat — pro objektivizovatelnou hodnotu musi byt data ovétitelna

e Analyza ziskanych dat — strategicka analyza, oborova analyza, finan¢ni analyza, analyza
aktiv, rozdéleni majetku na provozné nutny a nepotiebny, analyza a prognoza generatort

hodnoty
e Sestaveni finan¢niho planu

e Ocenéni — zvoleni metody, ocenéni dle vybrané metody, souhrnné ocenéni

FINANCNI PLAN A GENERATORY HODNOTY

Tato ¢ast je zpracovana s vyuzitim zdroje Matik M. — Metody oceniovani podniku (str. 125).
Pokud podnik spliuje predpoklad ,,going concern®, sestavi se generatory hodnoty a financni
plan. Ty jsou souborem nékolika podniko-hospodéiskych veli¢in, spolecné vymezuji hodnotu

podniku. V této praci je vyuzita pro ocenéni spole¢nosti jedna z vynosovych metod. Je proto

22 MARIK, M. a kol. Metody ocefiovani podniku. Proces ocenéni — zakladni metody a postupy. Str. 35
2 MARIK, M. a kol. Metody ocefiovani podniku. Proces ocenéni — zakladni metody a postupy. Str. 36
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nutné mit sestaveny kompletni finan¢ni plan, ktery vychazi z historickych ucetnich vykaz —

rozvahy, vykazu zisku a ztraty a vykazu cash flow. Obvykle je sestavovan na dobu 3-5 let.
Pti sestavovani finan¢niho planu vychazime z tzv. generatorti hodnoty, jimiz jsou:

e Trzby a jejich rist

e Provozni ziskova marze

e Investovany Cisty pracovni kapital

e Investice do dlouhodobého provozné nutného majetku

e Zptsoby financovani

e Diskontni mira

Tyto polozky vytvaii zaklad pro financni plan. Pro sestaveni kompletnich predikovanych
ucetnich vykazii — rozvahy, vykazu zisku a ztraty, vykazu cash flow, musi byt tyto generatory
hodnoty doplnény jeste o dalsi podklady:

e Plan financovani — je nezbytny pro predikci budoucich nakladii na kapital v ramci
stanovovani diskontni miry. Obsahuje naptiklad ocfekavané uvéry, splatky uvérd,
navySeni vlastniho kapitalu.

¢ Plan hodnot méné vyznamnych polozek — nemaji na rozdil od generatort hodnoty zésadni
vliv na vysledné ocenéni. Patii sem nepravidelné pohledavky a zdvazky nebo vynosové
¢1 nakladové polozky.

e Polozky, které nesouvisi s hlavnim provozem podniku — zde se nachazi napt. plany na
prodej nepotieného majetku, investice do cennych papirt.

e Vyplaty dividend nebo podilii na zisku

Po vytvofeni finan¢niho pldnu se doporucuje sestavit finan¢ni analyzu a porovnat ji
s finan¢ni analyzou, ktera byla provedena na historickych finanénich vykazech, aby byla

ovétena objektivita planu.

12



2.3 METODY OCENOVANI PODNIKU

Rozlidujeme tyto metody pro stanoveni hodnoty podniku?*:
e Ocenéni na zakladé analyzy vynosu (vynosové metody)

Vynosové metody urCuji ocenéni podniku na zadkladé¢ ocekavanych budoucich vynosi.

Zohlediuje se velikost vynost, jejich soucasnd hodnota a dalsi faktory, které¢ budou mit

.....

V budoucnu na podnik vliv. Dle veli¢iny, pod kterou rozumime budouci vynosy, se rozlisuji:
o Metoda diskontovaného cash flow, neboli penézniho toku (DCF)
o Metoda ekonomické piidané hodnoty (EVA)
o Metoda kapitalizovanych ¢istych vynosii
o Metody kombinované

Dulezitym pfedpokladem vSech metod je splnéni podminky ,,going concern®, coz znamena

pokracovani podnikatelské ¢innosti podniku, jehoz ocenéni urcujeme.
e Ocenéni na zakladé analyzy majetku (majetkové metody)

Ocenénim na zaklad¢ analyzy majetku se urcuje substan¢ni hodnota (majetkova podstata). Od
sumy individudlné ohodnocenych majetkovych polozek se odecte suma individudlné

ohodnocenych zavazkii.
o Ugetni hodnota vlastniho kapitalu na principu historickych cen
o Substancni hodnota na principu reprodukénich cen
o Substan¢ni hodnota na principu Gspory nakladi
o Likvida¢ni hodnota
o Majetkové ocenéni na principu trznich hodnot
e Ocenéni na zakladé analyzy trhu (trZni metody)
Metody analyzy trhu jsou zaloZeny na zjiStovani béZné prodejni ceny stejnych nebo podobnych
statkli na trhu. Podminkou pro Uspésné ocenéni je hojny pocet vzorkl a velmi podobné

vlastnosti.
o Ocenéni na zéklad¢ trzni kapitalizace

o Ocenéni na zéklad¢ srovnatelnych podniki

24 MARIK, M. a kol. Metody ocefiovani podniku. Proces ocenéni — zakladni metody a postupy. Str. 36-37, 163,
303,321
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o Ocenéni na zéklad¢ udajti o podnicich uvadénych na burzu
o Ocenéni na zaklad¢ srovnatelnych transakci

o Ocenéni na zaklad¢ odvétvovych multiplikatort

2.4 METODA DISKONTOVANEHO CASH FLOW (DCF)

Metoda DCF vychazi ze soucasné hodnoty budoucich penéznich tokt, které nejskutecnéji
vyjadiuji uzitek pro investory. Existuje vice variant metody DCF podle toho, z pohledu jakého

investora do kapitalu tyto toky chapeme. Metody diskontovaného cash flow délime na:

e metoda DCF entity

Metoda DCF entity vychazi z volnych penéznich tokd, které slouzi vlastnikiim i véfitelim
kapitalu, podnik se tedy ocenuje jako celek. Tato metoda urcuje brutto hodnotu podniku. Uréeni
hodnoty podniku je zpravidla zaloZeno na dvoufdzové metod¢€. V prvni fazi se vypocitd FCFF
(Free Cash Flow to Firm) diskontované na soucasnou hodnotu. Druhda faze vychazi
z predpokladanych diskontovanych cash flow od konce prvni faze do nekonecna.
Vzorec pro prvni fazi je:®

FCFF, = KPVH,(1 —t) + ODPt,, — AWC,, — investice,
kde
KPVH, — korigovany provozni vysledek hospodatenti,
t — sazba dan¢ z piijmu,
ODP;, — odpisy,

A WCy — zména Cistého pracovniho kapitalu.

Pro stanoveni hodnoty podniku metodou DCF entity pouzijeme nasledujici vzorec:2

FCFF, _ FCFFy,
£i (1+WACC): * WACC - g,

hodnota podniku = *(1+WACC)™

25 KISLINGEROVA, Eva. Ocefiovani podniku. Str. 170
26 KISLINGEROVA, Eva. Ocefiovani podniku. Str. 161.
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kde

FCFFn— volny penézni tok pro vlastniky a véftitele,
WACC — prumérné vazené naklady kapitalu,

On — trvale udrzitelné tempo rustu,

n — pocet let.

e metoda DCF equity

Na rozdil od DCF entity, DCF equity ocenuje pouze hodnotu vlastniho kapitalu. Urcuje se
pomoci volnych penéznich tokti plynoucich vlastnikiim kapitalu, které se nazyvaji FCFE (Free
Cash Flow to Equity). Tyto volné cash flow predstavuji teoretické dividendy — vyplatu podilu

na zisku vlastnikim. Vzorec pro vypodet je nasledujici:?’

FCFE, = KPVH,(1 —t) + ODPt,, — AWC,, — investice, — splatka uroceného ciziho kapitalu,
— uroky,

kde

KPVH; — korigovany provozni vysledek hospodaient,
t — sazba dan¢ z pfijmu,

ODP;, — odpisy,

A WC, — zména Cistého pracovniho kapitalu.

Metoda DCF equity je dvoufazova. Vypocet hodnoty vlastniho kapitalu provedeme pomoci

vzorce:28

FCFE, _ FCFEn, 1
*
£i(1+WACC) ~ WACC ~ g, ~ (1+ WACO)"

hodnota podniku netto =

kde

FCFE:— volny penéZni tok pro vlastniky,
WACC — primérné vazené naklady kapitalu,
On — trvale udrzitelné tempo ristu,

n — pocet let.

27 KISLINGEROVA, Eva. Ocefiovani podniku. Str. 170.
28 MARIK, M. a kol. Metody ocefiovani podniku. Proces ocenéni — zakladni metody a postupy. Str. 206
(symbolika sjednocena se vzorci od Kislingerové)
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DVOUFAZOVA METODA

Jak jiz bylo zminéno, metoda DCF je obvykle dvoufazova. Podle Matika?® zobrazuje prvni faze
obdobi, kdy je mozné ocenovatelem zpracovat prognézu finan¢nich ukazatelli, predevsim cash
flow. Druhd faze nastava od konce prvni faze a trvd do nekonecna. Je oznacCovana jako
pokracujici hodnota. Pokracujici hodnota je tvofena sou¢asnou hodnotou predpokladanych cash
flow od konce prvni fdze do nekonecna. Tato soucasna hodnota je stanovena k datu konce prvni

faze.

Délka prvni faze

Ocenovatel musi urcit, jak dlouhou prvni fazi stanovi. Jeji délka je pro vysledné ocenéni
dalezita. V Ceské republice je b&zné jeji délka stanovena na 3-5 let. Pii této délce tvoii pomér
pokracujici hodnoty kolem 80 % z celkového ocenéni. Pomér hodnoty prvni faze a pokracujici

hodnoty se vyrovnava pti délce prvni faze 15 let.

Pro stanoveni délky prvni faze lze vyuzit nékolika navrzenych zptsobu:

e tvorba hodnoty

Délka prvni faze bude zvolena odvisle od doby, po kterou se oc¢ekava tvorba ekonomické

piidané hodnoty podniku.

o faze Zivotniho cyklu

Dé¢lka prvni faze bude zvolena dle Zivotniho cyklu podniku. V ptipadé, Ze je podnik v ranych
fazich cyklu, je tfeba délku prvni faze prodlouzit. Pokud by byla u takového podniku pouzita
kratk4 doba prvni faze, mohlo by dojit k podhodnoceni podniku.

e faze cyklu konjunktury

Délka prvni faze bude stanovena tak, aby zahrnovala vSechny faze cyklu konjunktury. Tento

postup je vhodny pro podniky v rychle se vyvijejicich odvétvich s velkym mnoZzstvim inovaci.

e rovnovaha

Délka prvni faze bude stanovena tak, aby podnik pfed jejim ukoncenim byl schopen dostat se
do stavu rovnovahy. Ocekava se konstantni rentabilita investované¢ho kapitalu, konstantni

ziskova marze, stabilni tempo ristu trzeb.

29 MARIK, M. a kol. Metody ocefiovani podniku. Proces ocenéni — zakladni metody a postupy. Str. 178-182
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e délka podnikovych planii
Délka prvni faze bude stanovena podle vypracovanych planti od managementu podniku. Tento
pristup je hojné¢ vyuzivany, pro ocenovatele jsou plany od managementu usnadnénim pii
ocenéni, na druhou stranu neni mozné se spoléhat pouze na postoj managementu a je potieba

plany kriticky upravit.

Pokracujici hodnota

Pokracujici hodnota trva od konce prvni fdze do nekonecna. Pro jeji odhad je potfebné splnit
nekolik ptredpokladd, a to stav rovnovahy (konstantni ziskovd marze, konstantni rentabilita
kapitélu, stabilni podil na trhu), stabilni rist podniku, konstantni rentabilita novych investic.

Pokud neni mozné tyto predpoklady splnit, je potiebné zvolit delsi obdobi prvni faze.

URCENI DISKONTNI SAZBY

Diskontni miru vyjadifuji primérné naklady kapitalu, anglicky ,,Weighted Average Cost of
Capital®, které vyjadiujeme zkratkou WACC. Diskontni mira zohlediiuje faktor ¢asu i miru
rizika, které se poji s danym kapitalem. Diky diskontni mife je mozné pievést o¢ekavané cash

flow na souc¢asnou hodnotu.

Vzorec pro vypocet prumérnych nakladi kapitalu je:

D E
WACC =E*rd(1—t)+E*re
kde

WACC — prumérné vazené naklady kapitalu,
t — sazba dan¢ z ptijmu,

C — celkovy kapital,

D — cizi troceny kapital,

rq — naklady ciziho kapitalu (arok),

E — vlastni kapital,

re — naklady vlastniho kapitalu.
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Niklady ciziho kapitalu®
Naklady, které podnik ziska, pokud financuje investice pomoci vért ¢i jinych cizich zdroju.
K vypoctu nékladu ciziho kapitalu je mozné pouzit dva propocty:

e vazeny prumér efektivnich urokovych sazeb

Propocet timto zptisobem je mozné uzit pouze, pokud jsou v podniku fixné stanoveny troky, a

pokud hodnota ciziho kapitalu odpovida soucasné trzni hodnoté.
e alternativni pristup postaveny na trznich datech
Pti pouziti tohoto pfistupu jsou naklady ciziho kapitdlu stanoveny jako soucet bezrizikové
vynosové miry a rizikové ptirazky uréené podle ratingu dluhu.
Tq = 15 + rizikova ptirdzika
kde
r¢ — néklady ciziho kapitalu,

It — bezrizikova vynosova mira,

Naklady vlastniho kapitalu

Naklady, které spolec¢nosti vzniknou pfi financovani svych investi¢nich projekti z vlastnich
finan¢nich zdroji. Reflektuje ptedstavu vlastnik o vynosnosti svych vkladd se zohlednénim

investi¢niho rizika. Naklady vlastniho kapitalu Ize vypo¢ist vyuzitim CAPM modelu:3!

Te =715 + B * (Ty — 77)
kde

re — néklady vlastniho kapitalu,
It — bezrizikova vynosova mira,
Bi — trzni riziko,

I'm- I't — trzni rizikova prémie.

30 MARIK, M. a kol. Metody ocefiovani podniku. Proces ocenéni — zakladni metody a postupy. Str. 212-214
31 KISLINGEROVA, Eva. Ocetiovani podniku. Str. 188, 189
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Pro podniky obchodované na kapitalovém trhu se uziva odhad koeficientu § pomoci historické
B, pro ostatni podniky se uzivd metody analogie. V takovém ptipadé se pouzije  podobnych

podnikl obchodovanych na burze.

25 METODA EKONOMICKE PRIDANE HODNOTY (EVA)

Vynosem, ktery tato metoda zohlednuje, neni cash flow, jako to bylo u predeslych metod, ale
ukazatel EVA, vychazejici z anglického ,,Economic Value Added*, neboli ekonomicka piidana
hodnota. Prezentuje provozni zisk podniku ponizeny o néklady kapitalu. Tento ukazatel méti
ekonomicky zisk podniku. Toho je dosazeno tehdy, jsou-li uhrazeny nejen bézné naklady, ale
také ndklady na kapital, z cehoz vyplyva, ze Gcetni zisk musi byt vyssi neZz tyto néklady
32

vlastniho kapitalu. Pro vypocet EVA slouzi vzorec:
EVA = NOPAT,, — WACC * C,,_4

kde

NOPAT — provozni hospodarsky vysledek po zdanéni,

WACC — prumérné vazené ndklady kapitalu,

C — investovany kapital.

Hodnota podniku pomoci ekonomické ptidané hodnoty se nasledné spocita podle vzorce: %

EVA, ) EVAy, bt
— Lo 0

n
k= NoA,+ )
hodnota podniku 0 0+t_1 1+ WACO) WACC = (1 + WACC)"

kde

NOA, — ¢ista operacni aktiva k datu ocenéni,
EV A, — ekonomicka pfidana hodnota v roce n,
WACC — prumérné vazené naklady kapitalu,
n — pocet let planovanych EVA,

Do — hodnota tro¢enych dluhi k datu ocenéni,

Ao — ostatni, tj. neopera¢ni aktiva k datu ocenéni.

32 KISLINGEROVA, Eva. Ocefiovani podniku. Str. 225
3 MARIK, M. a kol. Metody ocefiovani podniku. Str. 297
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Pti aplikaci tohoto vzorce se piedpokladaji stabilni priméré naklady kapitalu. Technicky

v e

spravngjsi je kazdy rok upravit hodnotu WACC dle aktualni struktury kapitalu.®*

34 MARIK, M. a kol. Metody ocefiovani podniku. Str. 297
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3 STRATEGICKA A FINANCNI ANALYZA

Ke stanoveni celkového vynosového potencialu spolecnosti bude potiebné v prvni fadé provést
strategickou analyzu. V tivodu strategické analyzy bude piedstavena spole¢nost REpoint mark.
Pro zjisténi vliva vnéjsiho prostiedi se pouzije PEST analyza, ktera vysvétluje ekonomicke,
politické, technologické a sociokulturni faktory puasobici na podnik. Vnitini potencial
spole¢nosti se zanalyzuje pomoci Porterovy analyzy péti konkurenénich sil. Nasledovat bude
rozdéleni majetku spolecnosti na provozné potiebny a nepotiebny. Zavér kapitoly bude

vénovany finan¢ni analyze stavovych a pomérovych ukazatel.

3.1 PREDSTAVENI SPOLECNOSTI REPOINT MARK S.R.O.

Spole¢nost REpoint mark s.r.o. byla zaloZena v roce 2013. Hlavnim pfedmétem podnikani je
prodej osobnich ochrannych pomicek (déle jako OOPP) a reklamniho zbozi a sluzeb. Zatazeni

dle CZ NACE je ve skupiné 46900 — Nespecifikovany velkoobchod.
Spolecnost spada do holdingu ECO Finance Group.

Za deset let fungovani si spoleénost ziskala mnoho zakazniki jak v Ceské republice, tak i v
sousedni Slovenské republice. Mezi jeji zékazniky patii velké soukromé podniky, statni
podniky, 1ékatska centra a podobné. NejvétsSim odbératelem spolecnosti REpoint mark jsou
ceské poboCky némecké spolecnosti Mubea, kterd je jednim z nejvyznamnéjsich svétovych
dodavateli do automobilového primyslu. V zanedbatelné mife jsou zdkazniky 1 jiné

spolec¢nosti z holdingu.

V roce 2017 oteviela spole¢nost firemni prodejnu v Prostéjoveé. Tu se vSak rozhodla po dvou
letech fungovani uzaviit a soustfedit svou pozornost na maloobchod pouze prostfednictvim
e-shopu. Pro rok 2024 je v planu otevieni showroomu pro odbératele, ktery by zaroven slouzil

jako maloobchodni prodejna.

REpoint mark spliuje zdkonem dané limity pro poskytovani ndhradniho plnéni, jelikoz
zaméstnava vice nez 50 % zaméstnancl se zdravotnim postizenim. Zaméstndva 15
zaméstnancl na pozicich administrativnich pracovnikl a skladnikd. VSechny ostatni tkony
zajist'uje matetské spole¢nost ECO Finance Group. Vesker¢ sluzby jsou matetskou spolecnosti
dcefinym spole¢nostem fakturovany, a to v cenach obvyklych, v podobé¢ tzv. management fee.

Ten je fakturovan mateiskou spolecnosti kazdého pul roku. VSechny naklady ECO Finance
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Group jsou prevedeny do excel tabulky a ty, které souvisi s dcefinymi spole¢nostmi jsou
vybrany a pfifazeny k dané dcetfiné spolecnosti. Pokud néktery néklad souvisi s vice
spole€nostmi (napf. mzdy ucetniho oddéleni), rozd¢€li se mezi spole¢nosti dle casové naro€nosti

nebo jiného odpovidajiciho ukazatele.

Jak jiz bylo zminéno, spole¢nost REpoint mark s.r.o. je sou¢asti holdingu ECO Finance Group.
Rizeni holdingu je rozd&leno na Spravni radu, Management a Reditele divizi. Jednotlivé divize

se potom ¢leni na ¢asti ¢i oddéleni, které jsou fizeny vedoucimi a jejich zastupci.

Obrazek 3 — Struktura holdingu ECO Finance Group s.r.0.
ECO Finance Holding

.................................. .

StEpén Rybaf Eva ledlidkovi

T.':.[:'L’ﬂ.';‘,."; ‘ Finanéni fecitel Holdingu fieditelia dvize

Services

Spravni rada Holdingu

Marek edlifka

Generdini feditel Hol dingu

Renata Voricovi

Manader kancelafe GR

- . - ‘ - . * ‘ -

» - ’ > - - -+ »-
s e e e e
Holdingu Services SHenilky Sl Development Heldingw
REpoint mark s.r.o. Cerstvd utrfeno Hand a.s. AGRO Hana Land s.r.o. Property Vodni s.r.o. AGROPELLETS s.r.o.
E-polariton s.r.o. AGRO Hana a.s. Rolnicka spoleénost Klas, LCentrum zdravi, spolek” UNIAGRIS energo s.r.o.
TERABYTE s.r.o. Farma Kopetek s.r.o. spol. sr.o. gCO Property Invest s.r.o. PV Smirfice s.r.o.
WVamik s.r.o. AGROBerry s.r.0. Sumavska Tower s.r.o. Energo Kostelec s.r.o.
Muténicky dvirs.r.o. ECO Finance Energy s.r.o.
IMEB AGRO s.r.o. PV Smirfice technology
SO
Wind Power s.r.o.
Energo Kopedek s.r.o.
Energo Smriice s.r.o.
Divize Finance Divize Services Divize Skieniky Divize Agro Divize Development Divize Energo

Zdroj: Organizacni struktura. [online]. [cit. 10.11.2023]. Dostupné z:

<https.//ecofinancegroup.sharepoint.com/sites/IntranetECO/SitePages/Organigramy.aspx>

REpoint mark spada do divize Services, jejiz feditelkou je spolumajitelka matei'ské spolecnosti

Eva Jedlickova.



Spolecnost nevypléaci dividendy, vysledek hospodaieni minulych let zlstavd pro potieby
REpoint mark. Jedinou vyjimkou byl rok 2021, kdy rozhodnutim jediného spole¢nika ECO

Finance Group s.r.o. byla vyplacena ¢ast zisku minulych let.

Spolecnost nema ve vlastnictvi zadné budovy, zasoby skladuji v pronajatych prostorach, kde se

nachdzi i kancelar pro administrativni pracovniky.

Spole¢nost REpoint mark bude ocenéna k 1.1.2023, jelikoz vlastnici matefské spolecnosti Eva

a Marek Jedli¢kovi uvazuji 0 piipadném prodeji a chtéli by znat hodnotu podniku.

Jako relevantni trh byly zvoleny spole¢nosti, které se v Ceské republice zabyvaji prodejem
osobnich ochrannych pomticek ve velkém ¢i veétSim meftitku. Seznam spolecnosti byl sestaven

ve spolupraci s obchodnim feditelem spole¢nosti.

Trzby podniku plynou pfedevsim z prodeje osobnich ochrannych pomitcek (déale jako trzby
SAFETY), které spolecnost proddva vyrobnim podnikim a v malém procentu také
zdravotnicky zatizenim. Podil trzeb SAFETY na trzbach za zbozi byl v roce 2018 mirné nad

50 %, od roku 2018 se ale postupné zvysuje, v letech 2020-2022 se drzel stabilné na 85 %.

Dale ma podnik trzby za prodej reklamniho zbozi (dale jako trzby MARK). Do roku 2017
tvotily tyto trzby téméf polovinu trzeb za zbozi, v letech 2018 a 2019 klesly na necelych 38 %
a od roku 2020 se pohybuji na hodnoté 15 % trzeb za zbozi.

Posledni slozkou celkovych trzeb jsou trzby za sluzby, jako jsou grafické prace,
zprostfedkovani reklamnich spot, atp. Spole¢nost REpoint mark se vénuje prodeji reklamnich

sluzeb. Tyto trzby se v letech 2018 — 2022 pohybuji v rozmezi 4 — 15 % z celkovych trzeb.

3.2 PEST ANALYZA

POLITICKE A LEGISLATIVNI FAKTORY

Politické a legislativni faktory maji zésadni vliv na podnikatelskou ¢innost. Od roku 2004 je
Ceska republika ¢lenem Evropské unie, diky ¢emuz je v ramci ¢lenskych stati volny pohyb
osob, zbozi a kapitalu, zdrovent musi byt dodrzovany jeji zakony, nafizeni, normy. Soucasn¢ Vv
Ceské republice plati velmi mnoho vlastnich zékonti, vyhlasek a norem, které musi podnik
dodrzovat. Dulezity je predevsim zdkon o obchodnich korporacich, zdkon o ucetnictvi, dafiové

zakony a zékonik prace.
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Jednim ze zékoni je zakon €. 586/1992 Sb., o danich z pfijmul. Sazba dané z ptijmu pravnickych
osob byla od roku 2010 do konce roku 2023 stanovena na 19 %. Od 1.1.2024 je sazba dané
zvysena na 21 %. Po vzniku samostatné Ceské republiky byla tato hodnota vice nez
dvojnasobnd, postupem let klesala. Soucasna hodnota je pozitivni pro podminky podnikani v
ramci CR.

Dalsi vliv na spolecnost ma zékon ¢. 235/2004 Sb., o dani z pfidané hodnoty. Do 31.12.2023
existovaly tfi sazby dané a to 21 %, 15 % a 10 %, od 1.1.2024 doslo ke zruseni druhé snizené
sazby dan¢ a sniZend sazba dané vrostla na 12 %. Soucasné doslo k pfesunu nékterych polozek
ze snizené sazby do zékladni a naopak. Spole¢nost REpoint mark obchoduje nejéastéji se

zbozim spadajicim pod 21% sazbu dané.

Dal$im zadkonem ovliviiujicim chod spole¢nosti je Zakon ¢. 435/2004 o zamé&stnanosti. JelikoZz
nadpolovi¢ni podil zaméstnanct spolecnosti tvoii osoby se zdravotnim znevyhodnénim, mize
poskytovat ndhradni plnéni ostatnim spole¢nostem a zaroven po splnéni dal§ich podminek

muze Cerpat dotaci od Utadu prace CR pro zaméstnavatele na chranéném trhu prace.

EKONOMICKE FAKTORY

Inflace
Inflaci se rozumi narust vSeobecné cenové hladiny zbozi a sluzeb v ekonomice v urcitém
casovém obdobi. Od roku 2019 dochazelo k nepfetrzitému mirnému ristu inflace mezi 3 az 4

%. Rostouci inflace v téchto letech byla

zpisobena predev§im pandemii Covid-19, kdy se n¢kolikrat zpomalila nebo zastavila ¢innost
mnoha podnikili nejen u nds, ale po celém svéte. Pro rok 2022 se ocekavalo postupné
ozdravovani se po pandemii, ale v souvislosti S dénim na Ukrajin¢ doslo k dal§imu zdraZzovani,
zejména energii a pohonnych hmot, coz zdrazilo bézny provoz spole¢nosti a ty tak musely
reagovat zdrazenim svych vyrobku a zbozi. Inflace v roce 2022 vzrostla na 15,1 %. Vzhledem
k tomu, ze REpoint mark ma vlastni vozidla pro rozvoz zbozi zékaznikiim v blizkém okoli,
zdrazovani pohonnych hmot se citelné projevilo. Ceska republika pichystala od roku 2022
ulevu podnikatelim v podobé zruseni silni¢ni dané pro osobni vozidla a dodavky do 12 tun a
odpusténim zaloh na tuto daii. V roce 2023 se rust inflace zmirnil, MFCR stanovuje inflaci na

10,7 %, pro roky 2024 a 2025 ptedpoklada inflaci na predpandemickych hodnotach.
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Tabulka 1 — Vyvoj inflace v Ceské republice

Rok 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024. 2025.
predikce | predikce
Inflace v % 2,1 2,8 3,2 3,8 15,1 10,7 2,7 2,4

Zdroj: Makroekonomickd predikce — duben 2024. [online]. [cit. 15.4.2024]. Dostupné z: < https://www.mfcr.cz/cs/rozpoctova-
politika/makroekonomika/makroekonomicka-predikce/2024/makroekonomicka-predikce-duben-2024-55475 >

Hruby domaci produkt

V poslednich  letech  dochazi vesmés  kristu  hrubého doméciho  produktu
(HDP). Vyjimkou je pouze rok 2020, kdy se na plno projevila pandemie Covid-19 a s ni spojené
restrikce podnikéni a nemocnost zaméstnanct vedly k negativnimu meziro¢nimu rtstu HDP.
V roce 2021 se ekonomika zacala z propadu vzpamatovavat a rist HDP byl na za rok 2021
témet na trovni pied pandemii. V roce 2022 se rust HDP mirn€ zpomalil. V roce 2023 opét

HDP citeln¢ poklesl, zatimco od roku 2024 je o¢ekavan rust.

Tabulka 2 — Vyvoj realného HDP v Ceské republice

Rok 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024. 2025.
predikce | predikce
Meziro¢nirtst HDPv % | 3,2 3,0 -5,5 3,6 2,4 -0,3 1,4 2,6

Zdroj: Makroekonomickd predikce — duben 2024. [online]. [cit. 15.4.2024]. Dostupné z: < https://www.mfcr.cz/cs/rozpoctova-
politika/makroekonomika/makroekonomicka-predikce/2024/makroekonomicka-predikce-duben-2024-55475 >

Nezaméstnanost

Ceska republika ma v poslednich letech v ramci EU jednu z nejnizsich urovni nezaméstnanosti.
Dle tabulky ¢. 3 je patrné, Ze se mira nezamé&stnanosti az do roku 2020 kazdoro¢né snizovala.
S pfichodem pandemie Covid-19 byla spousta podnikateli nucena ukoncit svoji ¢innost a
mnoho lidi tak ztratilo praci. Podobn¢ je na tom vyvoj v roce 2021. Pro rok 2022 byla hodnota,
ale vroce 2023 opét doslo k ristu nezaméstnanosti a dle predikci MFCR ma tento trend
pokracovat i dal8i dva roky. Spole¢nost REpoint mark zamé&stnava 15 zamé&stnancl na pozicich
administrativnich pracovniki a skladnikd, z toho nadpolovi¢ni podil tvoti osoby se zdravotnim
znevyhodnénim. VSechny ostatni tUkony jsou zajiStovany matefskou spolecnosti.

Nezaméstnanost tedy na analyzovanou spolecnost ma pouze slaby vliv.

Tabulka 3 — Vyvoj nezaméstnanosti v Ceské republice

2024 2025

Rok 2018 2019 2020 2021 2022 2023 . .
predikce | predikce

Mira nezaméstnanosti
v %

Zdroj: Makroekonomickd predikce — duben 2024. [online]. [cit. 15.4.2024]. Dostupné z: < https://www.mfcr.cz/cs/rozpoctova-
politika/makroekonomika/makroekonomicka-predikce/2024/makroekonomicka-predikce-duben-2024-55475 >

2,2 2,0 2,6 2,8 2,2 2,6 2,8 2,7
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Urokové sazby

Urokové sazby jsou pro podnik vyznamnym ukazatelem z hlediska nakladd ciziho kapitalu.
V minulych letech byly vyse sazeb velmi ptiznivé pro zaptijceni ciziho kapitalu, Giroky z ptijcky
byly relativné nizké. V roce 2022 vsak doslo ke skokovému zvySeni sazeb a tim ke zdrazeni
uvérd. Spolecnost REpoint mark Vv souCasné dobé uvazuje o pofizeni nékolika vydejnich

automatll financovanych pomoci aveéru.

Tabulka 4 — Primérné ro¢ni tirokové sazby

Rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

3M PRIBOR 1,22 3,81 6,35 2,57 3,38 6,28 7,13

2T REPO 0,17 1,06 1,92 0,77 0,88 5,85 6,99
Zdroj: vlastni zpracovani na zdkladé dat z Kurzy.cz. [cit.30.1.2024]. Dostupné z: <
https://www.kurzy.cz/cnb/ekonomika/tabulka-2-urokove-sazby-financnich-trhu/pribor-3m/kvartalni// >

https://www.kurzy.cz/cnb/ekonomika/oficialni-urokove-sazby-cnb-mesicni-prumer/repo-sazba-2-tydny/

Ménové kurzy

Kurz koruny viiéi euru je v Ceské republice v rezimu fizeného plovouciho kurzu, coz znamena,
ze je vétSinu Casu ovlivilovan trhem, ale pokud se kurz odchyluje od nastavené¢ho péasma,
zasahuje narodni banka. Od roku 2013 do roku 2017 takto CNB intervenovala. Od této doby
vidime posileni ¢eské koruny vi€i euru a také urcitou stabilitu kurzu. V soucasné dobé
sledujeme dals$i posilovani koruny. Tento ukazatel je pro spole¢nost velmi diilezity, a to proto,

ze ptiblizné 3 % odbért a 5 % dodavek zbozi bylo fakturovano v eurech (rok 2022).

Tabulka 5 — Primérny ro¢ni kurz EUR
Rok 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Primérny rocni kurz EUR
v K¢ 26,33 25,64 25,67 26,44 25,64 24,57 24,01
Zdroj: EUR euro, historie kurzd mén. [online]. [cit.30.1.2024]. Dostupné z: < https.//www.kurzy.cz/kurzy-men/historie/EUR-
euro/ >

SOCIOKULTURNI FAKTORY

Demograficky vyvoj v Ceské republice se vyznacuje starnutim obyvatelstva. I pies tento trend
je nejvice lidi v produktivnim véku. Pocet obyvatelstva primérné neustale roste a to i diky
kladnému migraénimu saldu. Pro podnik neni tento faktor z hlediska hledani novych
zaméstnanct dilezity, jelikoZ si zajistuje mnoho ¢innosti formou outsourcingu a nepotiebuje
tak mnoho zaméstnancli. VIiv na trh s pracovnimi pomuickami je v tomto piipadé spiSe

pozitivni.

26


https://www.kurzy.cz/cnb/ekonomika/oficialni-urokove-sazby-cnb-mesicni-prumer/repo-sazba-2-tydny/

Vzdélanost obyvatelstva v Ceské republice roste, také dochazi k riistu absolventli vysokych
Skol a ubytku absolventli ucnovskych obort. Pro spolecnost tato skute¢nost nepredstavuje

z4dnou hrozbu z hlediska zaméstnanct, ani z hlediska zdkaznikq.

TECHNOLOGICKE FAKTORY

Spole¢nost REpoint mark se zabyvéa obchodem, jeji technologickd naro¢nost neni tedy viibec
vysokd. Mnoho ¢innosti ma zajisSténych formou outsourcingu. Naklady na technologie tak
sméfuje piedevsim do svych webovych stranek, e-shopu a elektronického katalogu. E-shop
spolecnosti je jak pro podniky, tak pro drobné zakazniky. E-shop je napojen jak na ucetni

systém spolecnosti, kde se vedou i sklady, tak na systémy dodavatelt.

REpoint mark ma své administrativni ¢innosti jiz ¢asteéné digitalizované, v roce 2024 se v§ak
chystd kompletni digitalizace doslych faktur, vytézeni dat programem a jejich ptfenos do
ucetniho programu Pohoda. Naklady na tuto digitalizaci jsou zanedbatelné — dle nabidky se

jedna o 12 tisic K¢ roéné, v této praci nebude investice do digitalizace brana v potaz.

Technicka troveil proddvaného zbozi je na dobré urovni. Reklamaci je minimalné, takze se da

ptedpokladat, Ze spolehlivost 1 Zivotnost nabizeného zbozi je adekvatni povaze zbozi.

3.3 ANALYZA RELEVANTNIHO TRHU

Tato Cast se zabyva popisem a analyzou relevantniho trhu. Relevantni trh bude vymezen
z hlediska nabizené¢ho produktu, z hlediska tzemniho, z hlediska odbérateli a z hlediska

konkurenénich spolecnosti.

VYMEZENI Z HLEDISKA NABIZENEHO PRODUKTU

Trzby podniku plynou pfedev§im z prodeje osobnich ochrannych pomficek (dale jako trzby
SAFETY), které spolecnost proddva vyrobnim podnikim a v malém procentu také
zdravotnicky zatizenim. Podil trzeb SAFETY na trzbach za zbozi byl v roce 2018 mirné nad

50 %, od roku 2018 se ale postupné zvysuje, v letech 2020-2022 se drzel stabilné na 85 %.
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Dale mé podnik trzby za prodej reklamniho zbozi (déale jako trzby MARK). Do roku 2017
tvotily tyto trzby téméf polovinu trzeb za zbozi, v letech 2018 a 2019 klesly na necelych 38 %
a od roku 2020 se pohybuji na hodnoté 15 % trzeb za zboZi.

Posledni slozkou celkovych trzeb jsou trzby za sluzby. Spolecnost REpoint mark se vénuje
prodeji reklamnich sluzeb. Tyto trzby se v letech 2018 — 2022 pohybuji v rozmezi 4 — 15 %

z celkovych trzeb.

Vzhledem k tomu, Ze zbozi MARK a reklamni sluzby tvoii maly podil na celkovych trzbach,

nebude tento trh analyzovan.

Relevantni trh bude tedy vymezovan pouze pro OOPP.

VYMEZENI Z HLEDISKA UZEMNIHO

Spole¢nost mé sidlo v Praze, management i zaméstnanci sidli v Prostéjové a v nedaleké vesnici
Smrzice. Spole&nost ale dodava své zbozi v ramci celé Ceské republiky, v malém méfitku (3 %
z veSkerych dodavek v roce 2022) také do okolnich statd, piedevsim na Slovensko. Export je u
spoleénosti zanedbatelny, z izemniho hlediska bude tedy relevantni trh vymezen jako Ceska

republika.
VYMEZENI] Z HLEDISKA ODBERATELU

Zakazniky spole¢nosti jsou piedevsim jiné podniky — vyrobni podniky, které maji povinnost
zajistovat pro své zaméstnance OOPP. Podil na trzbach z maloobchodu je zanedbatelny, ptesto

spolecnost v roce 2024 otevie prodejnu svého zboZzi pro zdkazniky.

VYMEZENI Z HLEDISKA KONKURENCNICH SPOLECNOSTI

Jako relevantni trh byly zvoleny spole¢nosti, které se v Ceské republice zabyvaji prodejem
osobnich ochrannych pomtcek ve velkém ¢i alespont vétSim meéfitku, a to z diivodu co
nejpiesnéjsiho definovani trhu spole¢nosti, nechtéla jsem pro potieby prace pouzit trzby dle
zatazeni CZ NACE pro nespecifikovany velkoobchod. Seznam spole¢nosti byl sestaven ve

spolupréci s obchodnim feditelem spolecnosti, V této praci jej 1ze nalézt jako pfilohu €. 3.

28



VELIKOST TRHU

Tato kapitola se vénuje ur€eni velikosti trhu, ktery byl definovan vyse. Velikost trhu je dana
konkrétnimi trzbami spole¢nosti zrelevantniho trhu za roky 2017-2022 z pfilohy 3.

V nasledujici tabulce uvadim trzby relevantniho trhu.

Tabulka 6 - Trzby relevantniho trhu

Udaje o trhu 2018 2019 2020 2021 2022
Trzby v odvétvi [tis. K¢] 8971990| 9453038|10619238|11205942 (12012973
Trzni podil REpoint mark 0,1299% 0,1621% 0,2112% 0,2363% 0,1958%

Zdroj: vlastni zpracovdni na zdkladé podkladi z databdze Orbis a ucetnich zdvérek spolecnosti

3.4 PORTEROVA ANALYZA PETI KONKURENCNICH SIL

Tato analyza se bude zabyvat pozici podniku na trhu.

VYJEDNAVACI VLIV ODBERATELU

Zakazniky spolecnosti jsou pfedevsim stfedni a velké podniky, které nakupuji ochranné
pracovni prostiedky pro své zaméstnance. Spolecnost vyuziva slevového systému, a tak
motivuje své odbératele odebirat ve vétSich objemech. Pét nejvétSich odbératelt tvoii 43 %

z veSkerych dodavek. Vyjednavaci vliv odbératelll je na stiedni Grovni.

VYJEDNAVACI VLIV DODAVATELU

Spoleénost ma mnoho dodavateli nejen v ramci Ceské republiky, ale i z mnoha zemi Evropské
unie, a to jak v oblasti SAFETY, tak v oblasti MARK. V roce 2022 byl celkovy pocet
dodavateli mirné¢ nad 150, ztoho ale celych 81 % veskeré fakturace tvofilo pét
nejvyznamnéjSich dodavatelt. Presto nema zadné dodavatele, na kterych by byla zavisla, jisty
tlak na cenu zbozi vSak ze strany dodavatelu existuje. Vyjednavaci vliv dodavatelt je na stiedni

arovni.

HROZBA SUBSTITUCNICH VYROBKU NEBO SLUZEB

Zbozi nabizené spolec¢nosti REpoint mark neni v rdmci trhu nijak jedine¢né oproti konkurenci,

hrozba substitucnich vyrobkil je tedy vysokd. S tim je spojena nemoznost velkého pohybu cen
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nahoru, zakaznici by v takovém ptipadé¢ mohli vyuzit substitu¢nich vyrobkt od konkurence.
Spolecnost se snazi nabizet velké mnozstvi vyrobkt a s tim spojené mnozstvi sluzeb na jednom

misté, coz je lakavé pro zakazniky.

SOUPERENI MEZI EXISTUJICIMI PODNIKY

REpoint mark ma po celé republice né€kolik konkurenti. Vzhledem k moznosti zasilat zbozi
pies rizné dopravni spole¢nosti nebude rozliSovano mezi mistn¢ blizkymi a vzdalenymi
konkurenty. Nejvétsimi konkurenty pro spole¢nost jsou CERVA GROUP a.s., PAMAR safety,
s.r.0., CANIS safety a.s., ARDON SAFETY s.r.o., ktefi se vSak orientuji pfedevsim na prodej
zbozi, které si nechavaji pro svoji znacku vyrobit externimi vyrobci, zatimco REpoint mark ma
nékolik dodavatelii, mezi které patii i zminéné konkurenéni firmy. REpoint mark je tak schopen

nabidnout svym zékaznikiim vybér z mnohem vétsiho sortimentu.

V tabulce €. 7 jsou shrnuty trzby a trzni podily zminénych konkurenc¢nich spole¢nosti. Nejvétsi
podil z uvedenych zaujima Canis Safety s 24% podilem, dalsi v potadi je Cerva Group s 20%
podilem na trhu. REpoint mark zaujima trzni podil dvé desetiny procenta. Pfedpokladem je

udrZeni tohoto trzniho podilu i do dal$ich let, a to jak ve vztahu k trhu, tak ke konkurenci.

Tabulka 7 — Trzni podil REpoint mark a konkurence

l]daje o trhu 2018 2019 2020 2021 2022
Trzby v odvétvi [tis. K¢] 8971990| 9453038|10619238|11205942|12012973
Meziro¢ni rist [%] 106,2% 105,4% 112,3% 105,5% 107,2%
_Trzby REpoint mark [tis. K] 11 655 15325 22431 26 484 23523
_Trzby Cerva Group [tis. K] 2718262 2640594 | 2721539| 2485155| 2414313
_Trzby Canis Safety [tis. K¢] 2111492| 2252527| 2475157 | 2680137 | 2902092
_Trzby Ardon Safety [tis. K¢] 1108208 | 1145409| 1309690| 1431502| 1470029
_Trzby Pamar Safety [tis. K¢] 6 257 5632 7 070 4615 7 160
_TrZni podil REpoint mark 0,1299% 0,1621% 0,2112% 0,2363% 0,1958%
_Trzni podil Cerva Group 30,2972% | 27,9338% | 25,6284% | 22,1771% | 20,0975%
_Trzni podil Canis Safety [tis. K¢] 23,5343% | 23,8286% | 23,3082% | 23,9171% | 24,1580%
_Trzni podil Ardon Safety [tis. K¢] 12,3519% | 12,1168% | 12,3332%| 12,7745% | 12,2370%
_Trzni podil Pamar Safety [tis. K¢] 0,0697% 0,0596% 0,0666% 0,0412% 0,0596%

Zdroj: vlastni zpracovdni na zdkladé podkladii z databdze Orbis a ucetnich zdvérek spolecnosti

Vyhodou pro REpoint mark oproti konkurentiim je mozné spatrovat také v umisténi — ve mésté¢

Prost&jov, kde jsou vyrobni haly mnoha nadnérodnich vyrobnich spole¢nosti. Napt. némecka
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spolecnost Mubea ma v Prostéjové 6 hal, sidli zde také ¢eska pobocka japonské spolecnosti
TORAY, aj. REpoint mark nabizi rozvoz po Prostéjove zdarma, s vybérem z obsahlejsiho

sortimentu byl REpoint mark pro prostéjovské podniky jasnou volbou.

Na zaklad¢ téchto skute¢nosti hodnotim intenzitu soupefeni v odvétvi na stfedni urovni.

HROZBA NOVE VSTUPUJICICH PODNIKU

Pro vstup do odvétvi pro nové spolecnosti neexistuji témet zadné bariéry. Potieba kapitalovych
investic je pfipadné pouze do skladovacich prostor. Protoze by vSak zbozi odebirali od stejnych
dodavatelt, jejich cenové podminky by se ziejme velmi neliSily od stavajicich spolecnosti. Také
aby ziskali zdkazniky mezi zaméstnanecky pocetnymi spolecnostmi, méli by novi konkurenti

byt schopni poskytovat nahradni plnéni, coz je v tomto odvétvi jiz standardem.

Celkové tedy hodnotim hrozbu novych konkurentli jako niZ$i az stfedni.

3.5 ANALYZA STRUKTURY MAJETKU

Zde bude rozdélen majetek na provozné pottebny a nepotiebny.

Ze stalych aktiv je veSkery majetek spolecnosti provozné nutny. VeSkery dlouhodoby majetek
pouziva ke své ¢innosti. Mezi dlouhodobym hmotnym majetkem jsou evidovany billboardy,
které spolecnost pronajima a dale automobily pro obchodni zastupce, dodavka pro rozvoz zbozi
a vydejni automaty na rukavice, které jsou postaveny ve vyrobnich halach nékolika
prostéjovskych spolecnosti. Prostfednictvim téchto automati si zaméstnanci podnikl, ve
kterych jsou automaty umistény, odebiraji kusova baleni rukavic. Z téchto vydejnich automatt
plynou trzby jak za prodej zboZzi — zminénych rukavic, tak za jejich prondjem — odbératelé si
automaty a jejich doplnovani vyzadali od REpoint mark jako sluzbu, aby se omezilo ztratam

rukavic z jejich skladd.
Finan¢ni majetek nevlastni spolecnost zadny.

Vypoctem pomoci primérné likvidity trhu jsme zjistili, Ze ani ob&zné aktiva netvoii zadny

provozné nepotifebny majetek.
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3.6 FINANCNI ANALYZA

V ramci finan¢ni analyzy bude zprocesovana analyza majetku a zdroji financovani, analyza

likvidity, zadluzenosti, rentability, obratkovosti majetku.

Pro finan¢ni analyzu budou pouzity rozvahy podniku a vykazy zisku a ztraty za poslednich 5
let, tj. od roku 2018 do 2022. Vysledky finanéni analyzy spole¢nosti REpoint mark s.r.o. budou
srovnany Se tfemi konkurenty — CERVA GROUP a.s, ARDON SAFETY s.r.o. a CANIS
SAFETY a.s.

3.6.1 ANALYZA STAVOVYCH UKAZATELU

Analyza stavovych ukazatelt je vertikalni a horizontalni analyza ucetnich vykazt. Zvlast bude

analyzovan majetek a zvlast’ zdroje financovani.

ANALYZA MAJETKU

Zmény majetku mizeme sledovat jak v ¢ase, tak v jeho sloZeni. Zmény v ¢ase ndm ukazuje

horizontélni analyza rozvahy. Vyvoj ve sloZzeni potom vertikalni analyza.
V nasledujicich tabulce jsou uvedeny vysledky horizontalni analyzy v absolutnich ukazatelich.

Tabulka 8 — Horizontalni analyza majetku REpoint mark

2018-2019 | 2019-2020 | 2020-2021 | 2021-2022
Aktiva celkem 2462 3421 434 -2084
Stala aktiva 1247 1477 -179 313
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 1247 1477 -179 313
Dlouhodoby financni majetek 0 0 0 0
Obézna aktiva 1216 1936 616 -2395
Zdsoby 2043 620 -419 -354
Dlouhodobé pohleddvky -128 -700 -555 502
Kratkodobé pohleddvky -798 1031 2058 -1628
Kratkodoby financni majetek 368 965 -1333 0
Penézni prostredky -269 20 865 -915
Casové rozlideni aktiv -1 8 -3 -2

Zdroj: vlastni zpracovdni na zdkladé ucetnich vykazii podniku

Dalsi tabulka ukazuje vysledky vertikalni analyzy uvedené v procentech.
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Tabulka 9 — Vertikalni analyza majetku REpoint mark

2018 2019 2020 2021 2022
Aktiva celkem 100,00 100,00 100,00 100,00 100,00
Stala aktiva 10,98 21,37 27,19 24,95 32,41
Dlouhodoby nehmotny majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Dlouhodoby hmotny majetek 10,98 21,37 27,19 24,95 32,41
Dlouhodoby financni majetek 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Obézna aktiva 88,81 78,49 72,64 74,91 67,45
Zdsoby 25,47 40,54 34,56 30,26 32,74
Dlouhodobé pohleddvky 20,14 13,50 4,44 0,11 4,62
Kratkodobé pohleddvky 38,86 20,19 22,85 37,63 30,07
Krdtkodoby financni majetek 0,00 3,92 10,40 0,00 0,00
Penézni prostredky 4,34 0,34 0,41 6,92 0,02
Casové rozliseni aktiv 0,20 0,14 0,16 0,14 0,14

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii podniku

Z analyzy je patrné, ze pievladaji ob&ézna aktiva nad stalym majetkem, z hlediska struktury patii
spolec¢nost mezi kapitalove lehké spolecnosti.

Mezi stalymi aktivy ma jediné zastoupeni polozka hmotného majetku, pfedevs§im slozeného ze
hmotnych movitych véci, stavby tvoii mensi cast stalych aktiv, spole¢nost totiz vlastni pouze
billboardy, zadné budovy. Stala aktiva v letech 2019 a 2020 vzrostla oproti pfedchozimu roku,
tento jev byl zpisoben nakupem nékolika kust vydejnich automatti a také v obou letech
pofizenim nového automobilu. Nasledujici rok, v roce 2021, doslo k poklesu, jelikoz v tomto
roce se zadny novy majetek nepoiizoval a dochazelo pouze k odpisim. V roce 2022 stala aktiva

opét rostla diky nakupu dal$ich kust vydejnich automatt.

Nejvétsi podil obéznych aktiv i aktiv celkoveé tvoii v poslednich letech zasoby na skladé, a to
od 25 % do 40 %. Mnozstvi zasob na skladg, jak vyplyva z analyzy, se od roku 2020 snizuje a
v tomto trendu planuje vedeni spole¢nosti pokra¢ovat a nakupovat v mensi mife na sklad, a to
pouze zbozi, které je potfeba odbératellim rychle dodat, ve vétsi mife provadét ndkupy po
zadani objednavek odbératelem. Kratkodobé pohledavky — pifedevS§im pohledavky
z obchodnich vztahi, nejprve klesaly, na zac¢atku sledovaného obdobi tvoti az 39 % z celkovych
aktiv, minimum je 20,19 % v roce 2019, ale s nastupem situace kolem Covid-19 opét vzrostly.
Vedeni spolec¢nosti podniklo kroky k jejich opétovnému snizeni, coz z analyzy vidime jako
uspésné. Vidime také, ze dosSlo k poklesu dlouhodobych pohledavek — pohledavek za

matefskou spole¢nosti ECO Finance Group s.r.o. az do roku 2021. V evidenci dlouhodobych
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pohledavek zlstala pouze dlouhodoba zdloha za vydejnik vody. V roce 2022 doslo opét

k navyseni pohledavek za matefskou spole¢nosti.

Ve sledovaném obdobi sledujeme kromé posledniho obdobi nértst bilanéni sumy. Bylo to
zpisobeno jak investicemi do stalych aktiv — pofizeni novych vozidel a vydejnich automatd,

tak nartistem zbozi na sklad¢ a také kratkodobych pohledavek.

ANALYZA ZDROJU FINANCOVANI

Naproti majetku stoji zdroje jeho financovani. Podobna analyza jako u aktiv bude provedena i
u pasiv.

V nasledujici tabulce jsou uvedeny vysledky horizontalni analyzy v absolutnich ukazatelich.

Tabulka 10 — Horizontalni analyza zdroju financovani REpoint mark

2018-2019 | 2019-2020 | 2020-2021 | 2021-2022
Pasiva celkem 2462 3421 434 -2084
Vlastni kapital 226 700 -113 -253
Zdkladni kapital 0 0 0 0
AZio a kapitdlové fondy 0 0 0 0
Fondy ze zisku 0 0 0 0
Vysledek hospodareni minulych let 1126 227 -200 787
Vysledek hospodareni uc¢etniho obdobi -900 473 87 -1040
Cizi zdroje 2236 2721 547 -1831
Rezervy 0 0 0 0
Dlouhodobé zdavazky -81 1872 275 -581
Kratkodobé zdvazky 2317 849 272 -1250
Casové rozliseni pasiv 0 0 0 0

Zdroj: viastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii podniku

Nasleduje tabulka vysledki vertikalni analyzy v procentech.

Tabulka 11 — Vertikalni analyza zdroju financovani REpoint mark

2018 2019 2020 2021 2022
Pasiva celkem 100,00 100,00 100,00 101,00 102,00
Vlastni kapital 42,37 33,67 30,15 28,31 31,32
Zdkladni kapital 2,88 2,13 1,56 1,51 1,79
AZio a kapitdlové fondy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Fondy ze zisku 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Vysledek hospodareni minulych let 23,24 29,13 23,13 20,86 31,80
Vysledek hospodareni tucetniho obdobi 16,25 2,42 5,46 5,94 -2,26
Cizi zdroje 57,63 66,33 69,85 71,69 68,68
Rezervy 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Dlouhodobé zdvazky 19,35 13,42 24,44 25,71 25,31
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Krdtkodobé zdvazky 38,29 52,91 45,41 45,98 43,37
Casové rozliseni pasiv 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Zdroj: vlastni zpracovani na zdakladé ucetnich vykazii podniku

Jako zdroje financovani vyuziva REpoint mark piedevsim cizi zdroje. V prvnim roce
sledovaného obdobi, tedy v roce 2018, byl pomér cizich a vlastnich zdrojt témét 60:40 %, od

nasledujiciho roku se stabiln¢ pohybuje kolem 70:30 %.

V ramci vlastniho kapitalu je nejvétsi slozkou VH minulych let, tvofi celych 21 — 32 %
Z celkovych pasiv. V roce 2021 doslo k jeho poklesu, kdy si po rozhodnuti jediného spolec¢nika
ECO Finance Group nechala vyplatit ¢ast nerozdéleného zisku. Jedna se o jediny piipad
rozdeleni zisku za celou existenci spolecnosti. Vysledek hospodafeni ucetniho obdobi od
pocatku sledovaného obdobi klesa, strmy propad nastal v roce 2019, ale i nasledujici 2 roky je
o dosti niz8i nez v roce 2018. Toto bylo v letech 2019-2021 zptsobeno narustem vykonové
spotfeby ve zminénych letech, ptedev§im nakladi na prodané zbozi v souvislosti s rustem trzeb,
vys$§imi mzdovymi naklady a vys$$imi odpisy. Vysledek hospodaieni uc¢etniho obdobi je do roku
trzeb, po odeznéni pandemie Covid-19 ptestaly podniky odebirat ve velké mife rousky,
respiratory a jiné pomucky nafizené ¢i doporuc¢ené béhem pandemie.

Co se tyce polozek cizich zdroji, zde tvoii nejvétsi cast kratkodobé zavazky, predevSim
zavazky z obchodnich vztahu. Stejné jako u pohledavek, i zde je tendence vedeni k jejich
postupnému snizovani. Druhou vyznamnou poloZkou jsou dlouhodobé zavazky, které vzrostly
v roce 2020 k 25 % z celkovych pasiv. Vzrust byl zptisoben piedevsim nacerpanim tii ivért na

pofizeni hmotnych movitych véci, které budou zminény v analyze majetku.

ANALYZA VYKAZU ZISKU A ZTRAT

Horizontalni a vertikalni analyza bude provedena i u vykazu zisku a ztraty. Pti zpracovani
vertikalni analyzy je posouzen podil jednotlivych polozek vi¢i souctu trzeb za prodej zbozi a
vlastnich vyrobki a sluzeb.

Tabulka 12 — Horizontalni analyza vykazu zisku a ztraty REpoint mark

2018-2019 | 2019-2020 | 2020-2021 | 2021-2022
Trzby z prodeje vyrobk( a sluzeb -1059 1864 -47 1180
Trzby za zboizi 5056 4864 4603 -3462
Vykonova spotfeba 4293 5772 3659 -1317
Osobni naklady 372 87 931 -103
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Odpisy dlouhodobého nehmotného a
hmrc))t:ého majetku 186 443 290 32
Ostatni provozni vynosy -82 189 559 -296
Ostatni provozni naklady 6 61 132 -67
provozni vysledek hospodareni -942 554 103 -1059
Nakladové uroky a podobné naklady 2 65 23 -19
Ostatni finanéni vynosy 2 16 17 -5
Ostatni finan¢ni ndklady 18 32 10 -7
financni vysledek hospodareni -18 -81 -16 21
Dan z pFijm0 -60 0 0 2
vysledek hospodareni za béZnou ¢innost -900 473 87 -1040
vysledek hospodareni za tuéetni obdobi (+/-) -900 473 87 -1040
Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii podniku
Tabulka 13 — Vertikalni analyza vykazu zisku a ztraty REpoint mark

2018 2019 2020 2021 2022
Trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb 10,55 3,81 9,42 7,98 12,38
Trzby za zbozi 89,45 96,19 90,58 92,02 87,62
Vykonova spotireba 82,18 86,77 86,54 85,69 87,75
Osobni naklady 15,56 14,42 11,35 12,59 13,19
ﬁﬂif:;'ﬁﬂ;‘l}’ffh" nehmotného a 1,27 1,88 2,99 3,45 3,60
Ostatni provozni vynosy 6,30 4,78 4,32 5,41 4,85
Ostatni provozni naklady 0,40 0,35 0,48 0,81 0,66
provozni vysledek hospodareni 6,89 1,35 2,97 2,87 -0,34
Nakladové uroky a podobné naklady 0,16 0,14 0,33 0,36 0,32
Ostatni finanéni vynosy 0,01 0,01 0,07 0,11 0,10
Ostatni finanéni naklady 0,13 0,19 0,26 0,25 0,25
financni vysledek hospodareni -0,29 -0,32 -0,53 -0,50 -0,47
Dan z pFijm 0,33 0,00 0,00 0,00 0,01
vysledek hospodareni za béZnou ¢innost 6,27 1,03 2,44 2,37 -0,82
vysledek hospodareni za ucetni obdobi 6,27 1,03 244 237 0,82

(+/-)

Zdroj: vlastni zpracovani na zdakladé ucetnich vykazii podniku

Nejvyznamnéjsi vynosovou polozku tvoii trzby za zbozi. Ty se pohybuji v rozmezi 87 — 96 %.

Pokles nastal pouze v roce 2022, pravdépodobné v souvislosti s odeznénim pandemie Covid-

19, jak bylo zminéno Vv analyze zdroji financovani. Béhem pandemie Covid-19 na rozdil od

mnoha zasazenych podniki REpoint mark trzby nadale zvySoval. Pfispél k tomu také fakt, Ze

kviili povinnému noseni rousek nebo respirator jimi zasoboval vSechny své odbératele, za

beézné situace tyto ochranné pomucky dodaval pouze do zdravotnickych zatizeni.
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Hlavni nakladovou polozku predstavuje vykonova spotieba. Ta se pohybuje na hodnotach od
82 do 92 %. V letech 2019 — 2022 rostla vykonova spotieba jednak kvuli vétsimu mnozstvi

prodaného zbozi, jednak kvuli vy$§im nakladim spojenych se zbozim v souvislosti s pandemii.

Dalsi vyznamnou polozkou nakladd jsou osobni néklady. Ty rostly témét po celé sledované
obdobi diky valorizaci. V roce 2022 doslo poklesu z divodu ukonceni pracovniho poméru

s nékolika zameéstnanci.

Tabulka 14 — Horizontalni analyza trzeb REpoint mark

2018-2019 | 2019-2020 | 2020-2021 | 2021-2022
Trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb [tis. K] -1 059 1864 -47 1180
Trzby za zbozi [tis. K¢] 5 056 4 864 4 603 -3462
_z toho trzby za zbozi SAFETY [tis. K¢] 3670 7 106 4 053 -2961
_z toho trzby za zboZzi MARK [tis. K¢] 1386 -2242 550 -501

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii podniku

Tabulka 15 - Vertikalni analyza trzeb REpoint mark

2018 2019 2020 2021 2022
Trzby z prodeje vyrobkl a sluzeb [tis. K] 10,55 3,81 9,42 7,98 12,38
Trzby za zboZi [tis. K¢] 89,45 96,19 90,58 92,02 87,62
_ztoho trzby za zboZi SAFETY [tis. K] 64,85 69,75 78,16 79,64 75,95
_z toho trzby za zbozi MARK [tis. K&] 24,60 26,43 12,42 12,37 11,67

Zdroj: viastni zpracovéni na zakladé ticetnich vykazii podniku

Skladba trZeb se od pocatku do konce zménila. Jesté v roce 2017 byl pomér trzeb SAFETY a
MARK téméf 50:50 %, v roce 2018 a 2019 se jejich pomé&r zménil k 60:40 % a od roku 2020
se dokonce drZi na poméru 75:15 %. Ke zméné doslo diky razantnimu navySeni trzeb SAFETY,
mezi lety 2018 a 2022 ¢ini rozdil téméf 12 miliont K¢&. Z toho je patrné, Ze se spole¢nost
postupem casu vyprofilovala spiSe jako dodavatel OOPP. Primérné tempo rtistu trzeb za OOPP

¢ini za roky 2017-2022 1,1 %.

3.6.2 ANALYZA POMEROVYCH UKAZATELU

UKAZATELE RENTABILITY

Ukazatele rentability ukazuji, zda podnik vyuziva své prostiedky efektivné, popisuji vynosnost
kapitalu. Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE) byla na zacatku sledovaného obdobi pomérmné
vysoka, v dalSich letech se hodnota propadla, kdy v roce 2019 dosahoval tento ukazatel hodnoty

pod 10 %, v letech 2020 a 2021 doslo opét k navyseni a v roce 2022 se propadla dokonce do
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zapornych hodnot. Hospodatsky vysledek v letech 2019-2021 se propadl kvili vysokému rtstu
vykonové spotieby, v roce 2022 doslo k poklesu trzeb. Piesto l1ze fici, Ze se z pohledu vlastnika
jedna o pfiznivé hodnoty, situace v roce 2022 byla mimofadna a neocCekava se, Ze by se

opakovala.
Graf 1 — Ukazatele rentability - ROE
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii uvedenych podnikii

Rentabilita aktiv (ROA) i rentabilita dlouhodobého kapitalu (ROCE) REpoint mark mély v Case
podobny vyvoj jako ROE — postupny pokles s nejnizsimi hodnotami v roce 2019. Pokles téchto
ukazatell zaznamenali i1 vSichni tfi konkurenti. Od roku 2020 se obé hodnoty postupné
zvysovaly, aby se vroce 2022 propadly do zapornych hodnot. I konkurenéni spole¢nosti

zaznamenaly v roce 2022 citelny propad.
Graf 2— Ukazatele rentability - ROA
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii uvedenych podnikii
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Graf 3 — Ukazatele rentability - ROCE
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Zdroj: viastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii uvedenych podnikii

Z uvedenych analyz je patrné, Ze vSechny spolenosti zaznamenaly v roce 2022 propad
ukazateli rentability. Trzby spole¢nosti REpoint se po skonceni pandemie propadly natolik, ze
nepokryly néklady a vysledek hospodateni se propadl do zapornych hodnot. Dle dostupnych
informaci vyplyva, ze konkurenéni spolecnosti si i po skonceni pandemie udrZely stabilni trzby,
jejich dodavky nebyly tedy na pandemii tolik zavislé, jako tomu bylo u spole¢nosti REpoint

mark.

UKAZATELE LIKVIDITY

Ukazatele likvidity ndm ukazuji schopnost podniku hradit své zdvazky. BéZzna likvidita se ve

sledovaném obdobi pohybuje od 2,32 do 1,56.

Graf 4 — Ukazatele likvidity — béZzna likvidita
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé vucetnich vykazii uvedenych podnikii
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Pohotova likvidita ukazuje schopnost hradit kratkodobé zavazky. Tato hodnota se pohybuje

V rozmezi 1,65 az 0,72.

Graf 5 — Ukazatele likvidity — pohotova likvidita
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii uvedenych podnikii

Oba ukazatele dosahovaly nejvyssich hodnot v roce 2018, po poklesu v disledku pandemie
Covid-19 se ale hodnoty od roku 2020 opét zvysuji. Dalsi propad nastal v roce 2022, a to diky

snizovani zasob, pohleddvek z obchodnich vztahti i zdvazki z obchodnich vztaha.

Poslednim ukazatelem je okamzita likvidita, neboli také penézni likvidita. Ta se pohybovala ve
sledovaném obdobi v rozmezi 0,00 — 0,24. Na nasledujicim grafu je srovnana okamzita likvidita
s primérem trhu. Je patrné, Ze je likvidita spole¢nosti pod primérnymi hodnotami. Stejné je
tomu tak i spole¢nosti Cerva Group a Ardon Safety, pouze Canis Safety ma hodnoty od roku

2019 nadprimérné, dle ucetnich vykazii drzi vysokou hodnotu penéznich prostredk.

Graf 6 — Ukazatele likvidity — okamzita likvidita
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii uvedenych podnikii
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UKAZATELE ZADLUZENOSTI

Z ukazateli zadluzenosti budou uvedeny celkova zadluzenost podniku a Grokové kryti. Mira
zadluzenosti spolecnosti je pomérné€ vysoka, pohybuje se mezi 57 — 72 %. Je patrné, ze i celkové
zadluzeni dvou konkurentd dosahuje na zacatku sledovaného obdobi podobné vysokych
hodnot, postupné vsak jejich zadluzenost klesa. Vysoké hodnoty nejsou pro spolecnosti

priznivé, zadluzovani je nevyhodné a zvySuje rizikovost podniku.

Graf 7 — Celkova zadluZenost
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Zdroj: viastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii uvedenych podnikii

Graf 8 — Urokové kryti
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Zdroj: vlastni zpracovani na zdakladé vucetnich vykazii uvedenych podnikii

Na zacatku sledovaného obdobi dosahovala hodnota trokového kryti vysoké hodnoty, a to

témet 42. V dalSich letech ukazatel postupné klesal aZ se v roce 2022 propadl do zapornych
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hodnot, coz znamend, Ze v tomto roce nejsou nakladové troky pokryty vysi hospodatského
vysledku. Vysokych hodnot dosahuje v prvnich dvou sledovanych letech také spolec¢nost Canis

Safety, od roku 2019 jiz nema zadné nakladové uroky.

UKAZATELE AKTIVITY
Pii pohledu na ukazatele aktivity je ziejmé, Ze doba obratu zasob, pohledavek i zavazku v Case
klesa.

Doba obratu zasob je za posledni dva sledované roky kolem 44 dni, kdy jsou zasoby v praiméru
na sklad¢. K této hodnoté¢ doslo snizenim z hodnot kolem 60 dni v pfedchozich dvou letech.
Mezi analyzovanymi spole¢nostmi REpoint mark drzi zasoby na sklad¢ nejkratsi dobu. Doba

obratu zasob by se méla nadale snizovat.
Graf 9 — Doba obratu zasob
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii uvedenych podnikii

Hodnoty doby obratu pohledavek béhem sledovaného obdobi postupné klesaji. Cilem
spolecnosti je se do budoucna co nejvice pfiblizit 30 dntim. Aby tohoto cile podnik doséhl,
nabidl nejvétSim odbératelim skonto za pred¢asnou uhradu za 30 dni misto béznych 45.
Hodnoty konkurenénich spolec¢nosti jsou velmi podobné, ani u jedné spolecnosti neklesl

ukazatel pod 40 dnt.
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Graf 10 — Doba obratu pohledavek
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii uvedenych podnikii

Pokud by doslo k hodnoceni doby obratu kratkodobych zavazkl (tj. zavazkd z obchodnich
vztaht, ale 1 zdvazkd spojenych se mzdami) REpoint mark oddélené, dosahuji vysokych
hodnot. Je to zpisobeno piedevS§im dlouhou dobou splatnosti u hlavnich dodavateli (Cerva
Group, Ponature, Industrial Wear), ktera se pohybuje v délce od 90 do 120 dnd. Ve srovnani

s ostatnimi konkurenty své zavazky hradi dfive jen spole¢nost Canis Safety

Graf 11 — Doba obratu kratkodobych zavazka
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Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé ucetnich vykazii uvedenych podnikii
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3.7 SHRNUTI STRATEGICKE A FINANCNI ANALYZY

Piestoze posledni 4 roky byly pro podniky nejen v Ceské republice, ale i celosvétove,
zatézkavaci zkouskou, trh, na kterém spolecnost ptisobi, dosahuje pozitivniho trendu v oblasti

rustu po celou dobu sledovaného obdobi.

Hodnoty ekonomickych faktorti se jiz zaCinaji vracet zpét na ,,predkovidové hodnoty, coz

slibuje dalsi pozitivni vliv na rast trhu.

Spole¢nost nezaujima na trhu velky podil, trzni podil neni ani 0,5 %. Vede si ale pomérné dobie

a ma predpoklady ke zvySovani trzniho podilu, coz plyne z analyzy ,,going concern®.

Spolec¢nost vykazuje ve sledovaném obdobi pomérné dobrych hodnot. I pies celosvétovy
propad ekonomik v letech 2019 a 2020 kvuli pandemii Covid-19 se spolecnosti dafi a tato
situace se ji az na vyjimky téméf nedotkla a nadale zvySuje své trzby. Propad trzeb v roce 2022
je mimotadny a neptedpoklada se opakovani této situace.

Hlavni ¢innosti spolecnosti je prodej zbozi, ve struktufe trzeb mlizeme vidét, Ze trzby za zboZzi
tvoii majoritni ¢ast celkovych trzeb. Financovani aktiv je provadéno ptredevsim cizimi zdroji,
a to hlavn¢ kratkodobymi zavazky z obchodnich vztaht.

Analyza pomérovych ukazatel ukazala, Ze tyto se v Case vyvijely mirn€ negativnim smérem.

Z analyzy strategické a analyzy finan¢ni vyplyvaji tyto zavéry:

Silné stranky — silnou strankou podniku je ptfedevSim zbozi, které nabizi. Jedné se o ochranné
pracovni pomucky, které zaméstnavatelé musi svym zaméstnancum poskytovat, pokud
nedokaZou rizika eliminovat nebo dostatecné omezit technickymi prostfedky kolektivni
ochrany nebo opatfenimi v oblasti organizace prace, coZ znamena, ze zakazniky podnik bude
mit vZdy. Nabizi mnoho dalSich sluzeb navic, jako naptiklad potisk firemnim logem nebo dnes
velmi vyuzivanou moznost nahradniho plnéni spole¢nostem, které nezaméstnavaji statem
uréeny pocet osob se zdravotnim znevyhodnénim. Co se reklamni ¢innosti tyce, v soucasnosti
spole¢nost zapocala vyhradni spolupraci s prostéjovskym hokejovym klubem LHK Jestiabi a
nabizi pfedméty s jejich logem. RozSifuje si tak oblast plisobeni 0 maloobchodni zdkladnu

zakaznik.
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Slabé stranky — jako slaba stranka podniku mize byt hodnoceno piedevsim jeho hospodaieni
s aktivy. Doba obratu pohledavek je vysoka, spolecnost ¢eka na penize primérné 45 dni.
S nedostatkem vlastniho financovani souvisi dalsi slaba stranka podniku, a to vysokd mira
zadluzenosti. Posledni slabou stranku lze spatfit v malém trznim podil na trhu.

Hrozby — témért neexistujici bariéry pro vstup do odvétvi a pomérné nizka kapitalova naro¢nost
zalozeni konkurenéni spole¢nosti jsou nejvyznamnéjsi z hrozeb. Dalsi hrozbou pro spole¢nost
je opétovny propad ekonomiky v souvislosti s celosvétovym dénim, napf. se stale probihajici

valkou na Ukrajing, coz by se dotklo nejen spolecnosti, ale mohla by také ptijit o ¢ast zakaznikt

PiileZitosti — v zapadnich zemich se trh s ochrannymi pracovnimi pomutckami rozviji mnohem
dynami¢téji nez v Ceské republice, OOPP jsou kvalitn&jsi a propracovanéjsi. Piilezitosti pro
podnik je postupné piejimani tohoto trendu knam a stim spojené nakupy drazsiho,
kvalitnéjSiho zbozi, pfipadné vétsi zajem ze strany podniki, které nemaji povinnost OOPP

zameéstnanciim poskytovat.

Z uvedenych zavéru a shrnuti analyz vyplyva, ze je spole¢nost zivotaschopna. Do budoucna se
ocekava zvySovani trzeb, snizovani zdsob na skladé a pohledavek a zdvazkl z obchodnich

vztahu.

Spole¢nost vyuziva K podnikani pronajatych prostor, v roce 2022 se provoz st€éhoval z n€kolika
menSich skladl rozmisténych po celém Prostéjové do jedné budovy, kde jsou kromé skladu i

kancelare.
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4 FINANCNI PLAN

Tato kapitola se bude nejprve vénovat analyze a prognoze generatori hodnoty, zakoncena

poté bude finan¢nim planem sestavenym na zaklad¢ generovanych hodnot.

41 ANALYZA A PROGNOZA TRZEB

Pro prognézu trzeb bylo vyuzito postupti na zaklad¢ historickych dat — ¢asovych tad a regresni
analyzy. Progndzovany jsou trzby za zbozi SAFETY, trzby za zbozi MARK a trzby za sluzby
jsou planovany metodou podilu na trzbach.

Jak jiz bylo zminéno Vv piedchozi kapitole, jako relevantni trh byly zvoleny spole¢nosti, které

se v Ceské republice zabyvaji prodejem osobnich ochrannych pomticek ve velkém &i vétsim

meftitku. Seznam spolecnosti byl sestaven ve spolupraci s obchodnim feditelem spolecnosti.

Zakladem pro prognoézu je ¢asova fada minulych trzeb relevantniho trhu a také ocenovaného
podniku, které jsou uvedeny v nasledujicich tabulkach. Dal§im zptisobem progndzy je pouZiti
regresni analyzy.

Tabulka 16 — Vyvoj trzeb relevantniho trhu

Udaje o trhu 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Trzby v odvétvi [tis. KE] | 8446089 | 8971990| 9453038 |10619238|11205942|12012973
Mezirocni rast [%] 106,2% 105,4% 112,3% 105,5% 107,2%
Porumer meziro¢niho 107,3%

rustu

Zdroj: vlastni zpracovani na zakladé podkladii z databaze Orbis

Pro regresni analyzu byly uvaZovany makroekonomické proménné: meziro¢ni rist HDP,
deflator HDP, inflace, mira nezamé&stnanosti, zamé&stnanost, objem mezd a platd a dlouhodobé

urokové sazby. Nejvétsi zavislost byla zjisténa u deflatoru HDP.

Nejprve byly sestaveny grafy se spojnici trendu pro ob€ metody. Z grafii 1ze vy¢€ist vzorec pro
vypocet progndézovanych trzeb dle konkrétniho trendu a hodnotu determinace. Vzorce obsahuji
neznamou ,,x““. Pro ¢asové fady se za x dosazuje pocet let, pro regresni analyzu x znac¢i hodnotu

veli¢iny v daném roce.

Postup a vysledky progndzy trzeb jsou shrnuty v ptiloze 4.

46



Pro prognézu trzeb za zbozi SAFETY bylo pouzito linearniho trendu ¢asové fady, jehoz index

determinace ¢ini 0,975. Funkce pro prognoézu trzeb relevantniho trhu je 716,7x + 7589,2.

Graf 12— Casové fady se spojnici trendu linearni.
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Zdroj: vlastni zpracovani

Nasledujici tabulka zobrazuje analyzu trzeb REpoint mark za sledované obdobi. Trzby
SAFETY, které jsou v této kapitole progndzovany, tvoti posledni tii roky témét 87 % trzeb za
zbozi. Protoze trzby MARK a trzby za sluzby jsou planovany metodou podilu na trzbach, tento
podil je nutné vypocist. Trzby MARK jsou planovany podilem na prognézovanych trzbach
SAFETY. Trzby za sluzby jsou planovany podilem na trzbach za zbozi.

Tabulka 17 - Trzby REpoint mark v obdobi 2017-2022

2017 2018 2019 2020 2021 2022
Trzby z prodeje vyrobku a sluzeb [tis. K¢] 3623| 1897 838| 2702 2655| 3835

Trzby za zboZi [tis. K¢] 15080| 16076| 21132| 25996| 30599 | 27137
_z toho trzby za zboZi SAFETY [tis. K] 10323 | 11655| 15325| 22431 | 26484 | 23523
_z toho trzby za zbozi MARK [tis. K¢] 4758 4421| 5807| 3565| 4115| 3614
_podil trzeb MARK na trzbach SAFETY 46,09% | 37,94% | 37,89% | 15,89% | 15,54% | 15,36%
Primér podilu prodeje zboZi MARK 25,12%

Podil trzeb z prodeje vyrobk( a sluZzeb na

trzbach za zbozi 24,03%| 11,80% | 3,97%| 10,39% | 8,68% |14,13%
Primér podilu prodeje vyrobkd a sluzeb 10,62%

Meziroéni riist trieb za zbo [%] | 66%| 31,5%| 23,0%| 17,7%]| -11,3%

Zdroj: vlastni zpracovani na zaklade rocnich zavérek REpoint mark z let 2017-2022
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Podilem trzeb za zbozi SAFETY a trzeb trhu je ziskan trzni podil spole¢nosti REpoint mark na
relevantnim trhu. Pfedpokladem je udrzeni stabilniho trzniho podilu roku 2022. Pro prognézu
trzeb SAFETY je pouzita hodnota 0,1958 %. V ptipadé€ ptedpokladaného rostouciho trzniho

podilu by byl pro zjisténi budouciho podilu pouzit primér indexu zmény trzniho podilu.

Tabulka 18— Vyvoj trzniho podilu REpoint mark v obdobi 2017-2022

Vyvoj trzniho podilu REpoint mark 2017 2018 2019 2020 2021 2022
TrZni podil REpoint mark 0,1222%| 0,1299% | 0,1621% | 0,2112% | 0,2363% | 0,1958%
index zmény trzniho podilu 1,06 1,25 1,30 1,12 0,83
pramér 1,0989

Zdroj: vlastni zpracovani

Nyni je znamo vSe potiebné pro prognozu trzeb. Pro prognoézu trzeb trhu poslouZzi vyse zminéna
funkce 716,7x + 7589,2. Z téchto trzeb trhu se vychazi pro prognozu trzeb za zbozi SAFETY,
které jsou dopocteny pomoci trzniho podilu. Po dopoctu prognézovanych trzeb za zbozi
SAFETY se metodou podilu na trzbach dopoctou trzby za zbozi MARK, vypocte soucet trzeb
za zbozi a z nich dopocitaji metodou podilu trzby za sluzby. Pro tento vypocet jsou vyuzity
priméry podilu prodeje uvedené v tabulce 17. Vysledna hodnota prognézovanych trzeb MARK
1trZeb za sluzby je potom podil krat vySe prognézovanych trzeb SAFETY. Prognézované trzby
shrnuje tabulka ¢. 19.

Tabulka 19 — Prognozované trzby REpoint mark v obdobi 2023-2027

Progndza trzeb REpoint mark 2023 2024 2025 2026 2027
Trzby odvétvi [tis.K¢] 12 606 100 | 13322800 | 14 039500 | 14 756 200 | 15 472 900
mezirocni rlst 1,0495 1,0569 1,0538 1,0511 1,0486
Trzni podil [%] 0,1958% 0,1958% 0,1958% 0,1958% 0,1958%
Trzby podniku za zboZi SAFETY

progndzované [tis.Kc] 24 685 26 088 27 492 28 895 30298
Trzby za zboZzi MARK progndzované

[tis. KE] 6201 6 554 6 906 7 259 7611
Trzby za zbozi progndzované [ti. K] 30 886 32 642 34 398 36154 37910
Trzby z prodeje vyrobk( a sluzeb

progn.[tis.K¢] 3279 3 466 3652 3839 4025
Trzby celkem progndzované [tis.Kc] 34 165 36 108 38 050 39992 41935

Zdroj: vlastni zpracovani
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4.2 ANALYZA A PROGNOZA ZISKOVE MARZE

Prognozu ziskové marze je mozné sestavit dvéma zptsoby — shora a zdola. Prognéza shora
vychazi ze ziskové marze za minulost, zatimco progndza zdola je postavena na vypoctu pies

polozky néakladu.

Tabulka 20 — Ziskova marze shora — skute¢né hodnoty

Prognodza ziskové marze shora 2018 2019 2020 2021 2022
Ziskova marze (z KPVH pred odpisy) 8,16% 3,24% 5,95% 6,32% 3,26%
Primeér 5,036%

Korlgovany pr?vozm zisk pred odpisy 1467 711 1708 2101 1010
(KPVH) v tis. K¢

Zdroj: viastni zpracovini

Primérnd ziskova marze za minulost m4 hodnotu 5,036 %. Kromé roku 2019, kdy zacala
pandemie Covid-19 dosahovala ziskova marze podobnych hodnot az do roku 2022, kdy doslo
k poklesu trzeb v souvislosti s celosvétovym dénim. Jelikoz je analyzovan KPVH pied odpisy,

dosahuje v roce 2022 kladné hodnoty, piestoze vysledek hospodateni je v tomto roce zaporny.

Tabulka 21 — Ziskova marze shora — prognézované hodnoty

Prognodza ziskové marze shora 2023 2024 2025 2026 2027
Ziskova marze (z KPVH pred odpisy) 5,12% 5,22% 4,19% 4,41% 4,61%
Korigovany provozni zisk pred odpisy
(KPVH) v tis. K& 1749 1885 1595 1765 1934

Zdroj: viastni zpracovani

Nyni se zanalyzuje a progndzuje ziskova marze zdola. Za timto G¢elem jsou uvedeny hodnoty
pro vykony (trzby), vykonovou spotiebu, osobni naklady a poloZku ostatnich provoznich
polozek, kterd s¢itd zménu rezerv, ostatni provozni naklady a vynosy a vypocitame jejich podil
na trzbach. Hodnota této polozky je kazdy rok zapornd, jelikoz jeji nejveétsi cast tvori ostatni
provozni vynosy, kam se tétuji dotace od Utadu prace Ceské republiky za zaméstnavani osob

na chranéném trhu prace.

Tabulka 22 — Ziskova marze zdola — skute¢né hodnoty

Progndza ziskové marze zdola 2018 2019 2020 2021 2022

Vykony [tis. K¢] 17 973 21970 28 698 33254 30972
Podil z trZeb 100% 100% 100% 100% 100%
Vykonova spotieba [tis. K¢] 14770 19 063 24 835 28 494 27 177
Podil z trZeb 82,18% 86,77% 86,54% 85,69% 87,75%
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Osobni naklady [tis. K¢] 2797 3169 3256 4187 4084
Podil z trzeb 15,56% 14,42% 11,35% 12,59% 13,19%
Ostatni provozni polozky [tis. K¢] -1061 -973 -1101 -1528 -1299
Podil z trzeb -5,90% -4,43% -3,84% -4,59% -4,19%
Ziskova marze z KPZ pred odpisy 8,16%|  3,24%|  595%|  632%|  3,26%
dopocitand

Zdroj: vlastni zpracovani

Pro vypocet ziskové marze se nejprve odhadnou hodnoty ostatnich ukazatelti. Vykonova
spotieba je soucet nakladi vynalozenych na spotiebované nakupy a sluzby. Z tohoto divodu se
predikované hodnoty méni podobné jako je zména trzeb. Osobni naklady jsou slozeny ze
mzdovych ndkladli a odvodi na socidlni zabezpeceni a zdravotni pojisténi. Jejich zména je
predikovana dle dostupnych informaci od vedeni spole¢nosti. Ty rostly témét po celé sledované
obdobi diky valorizaci. V roce 2022 doslo poklesu z divodu ukonceni pracovniho poméru s
nékolika zamé&stnanci. Pro roky 2024 a 2025 se o¢ekava navyseni stavu o dva administrativni
pracovniky, pracovnika ve skladu a pracovnika prodejny. Ostatni provozni polozky jsou
tvofeny zejména ostatnimi provoznimi vynosy a naklady. Ostatni provozni vynosy jsou uzce
spjaty s osobnimi naklady, nebot’ jsou zde uctovany dotace ke mzdam, jejich zména je stejna,
jako zména u osobnich ndkladi. Zména u ostatnich provoznich nékladi se odhadne pomoci

primérné zmény za minulost.

Tabulka 23 — Ziskova marze zdola — progndzované hodnoty

Progndza ziskové marze zdola 2023 2024 2025 2026 2027
Vykony [tis. K¢] 34 165 36 108 38 050 39992 41 935
Podil z trZeb 100% 100% 100% 100% 100%
Vykonova spotieba [tis. Kc] 29979 31683 33388 35092 36 796
Podil z trzeb 87,75% 87,75% 87,75% 87,75% 87,75%
Osobni naklady [tis. K¢] 3605 3752 4580 4672 4765
Podil z trZeb 10,55% 10,39% 12,04% 11,68% 11,36%
Ostatni provozni polozky [tis. K¢] -1168 -1212 -1512 -1536 -1561
Podil z trZeb -3,42% -3,36% -3,97% -3,84% -3,72%
Ziskovd marZe z KPZ pred odpisy 512% 5,22% 4,19% 4,81% 4,61%
dopocitand

Zdroj: vlastni zpracovani
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4.3 PROGNOZA INVESTIC DO CISTEHO PRACOVNIHO KAPITALU

Pro prognézu CPK je pouzit jeho vypodet jako rozdil ob&nych aktiv a kratkodobého ciziho
kapitalu, konkrétné se pocita s netiro¢enym cizim kapitalem. Zapocitaji se aktiva i pasiva pouze
Vv provozné nutné vysi. Budouci hodnoty investic do CPK se odhadnou na zékladé pland
managementu spolecnosti, kdy jsou planovany budouci doby obratu zasob, pohledavek a
zavazki. U doby obratu zasob se predpoklada snizeni. Jiz od roku 2021 jsou tendence ke
snizovani hodnoty zasob na sklad¢ a jejich doby obratu a tento trend si spole¢nost planuje
udrzet. Stejné tak je v planu snizeni doby obratu pohledavek, na coz navazuje snizeni doby
dodavateliim skonto v piipad¢ uhrad pted splatnosti. Pro vypocet provozné nutnych prostiedkil
je pouzita hodnota provozné nutné likvidity na Grovni geometrického priméru primérné
okamzité likvidity odvétvi za obdobi 2018-2022. Nasledné jsou pomoci téchto udajii odhadnuty
hodnoty zasob, pohledavek, zavazki a penéznich prostfedkll. Rozdilem aktiv a kratkodobého
ciziho kapitdlu je urCena hodnota upravené¢ho pracovniho kapitdlu. Nakonec se propocte
koeficient naroc¢nosti ristu trzeb na pracovnim kapitalu podilem rozdilu upraveného pracovniho

kapitalu v prvnim a poslednim roce prvni faze a rozdilu trzeb stejnych let.

Tabulka 24 — Prognéza CPK

Cisty pracovni kapital 2023 2024 2025 2026 2027
_Doba obratu ve dnech:

Zasoby 34,13 28,15 26,19 24,93 24,32
Pohledavky (celkem) 42,51 36,37 39,45 40,15 40,76
Nelrocené zdvazky 63,24 51,84 48,67 47,39 46,97
krdtkodobé zdvazky 45,46 43,18 37,96 37,67 36,18
Provozné nutna likvidita 0,755 0,755 0,755 0,755 0,755
_Upraveny pracovni kapital

Z3asoby [tis. K¢] 3239 2823 2768 2769 2 833
Pohledavky [tis. K¢] 4034 3648 4170 4 460 4748
PenézZni prostiedky provozné nutné 3258 3271 3030 3160 3183
[tis. K¢]

Ostatni aktiva (Casové rozliseni aktivni) 16 16 16 16 16
[tis. K¢]

Nelrocené zdvazky [tis. Kc] 6 002 5199 5144 5265 5471
krdatkodobé zdvazky [tis. K¢] 4314 4331 4012 4185 4214
Ostatni pasiva (Casové rozliSeni pasivni) 0 0 0 0 0
[tis. KE]
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Upraveny pracovni kapital [tis. K¢]

4546

4558

4840

5141

5308

Koeficient naroc¢nosti rtistu trzeb na
rlst prac. kap.

9,81%

Zdroj: vlastni zpracovani

4.4 PROGNOZA INVESTIC DO STALYCH AKTIV

Pro provedeni prognoézy investic se nejprve vypocita vyse investic za sledované obdobi.

Spolecnost nevlastni zadny dlouhodoby nehmotny majetek, ani do n&j neinvestovala. Co se tyce

dlouhodobého hmotného majetku, budou posuzovany zvlast stavby, hmotné movité véci a

pozemky. Do pozemku, ani do staveb neni v planu v nejblizSich letech investovat, jelikoz

neplanuje stavét dalsi billboardy, ani prozatim neni v planu pofizeni zadné budovy. Jedinou

polozkou budou hmotné movité véci. Dle vypoctu pomoci pfirtstku trzeb a investi¢ni

naro¢nosti za roky 2018-2022 by podnik investoval kazdy rok téméf 260 tisic K¢ do hmotnych

movitych véci. Pro rok 2024 a 2025 jsou piedpokladany investice do vydejovych automati, 1

za 300 tisic K¢ a potizeni 2 ks za rok, pro rok 2027 je uvazovan nakup osobniho automobilu za

1 500 tisic K¢. Pro zbylé roky 1. faze ocenovani se ptiradi jedna pétina vysledné ¢astky, ktera

vysla pomoci prirastku trzeb.

Tabulka 25 — Progndza investic do stalych aktiv

Celkem [tis. Kc] 2023 2024 2025 2026 2027
HMV — odpisy — plvodni 1056 1291 235 235 235
HMV — zlistatkova hodnota — plvodni 2 447 1156 921 686 450
HMV — investice netto — nové 259 600 600 259 1500
HMV — odpisy — nové 0 219 571 805 1022
HMV — celkové odpisy 1056 1510 806 1040 1257
HMV — zlstatkova hodnota celkem 2706 1796 1590 808 1051
Odpisy — plvodni i nové 1115 1568 806 1040 1257
Zistatkova hodnota — plivodni i nova 2764 1795 1589 808 1051
Celkové investice netto do

dlouhodobého majetku — nové 259 600 600 259 1500
Celkové investice brutto do

dlouhodobého majetku - nové 1315 2110 1406 1299 2757

Zdroj: vlastni zpracovani
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V dal$ich letech, tedy po roce 2027 by mélo dojit k n€kolika obnovovacim investicim do
hmotného movitého majetku. Bude potfeba nadale obnovovat vozovy park. Stejné tak bude

nutné zacit obnovovat vydejni automaty umisténé ve vyrobnich halach odbératelt.

45 ANALYZA A PROGNOZA PROVOZNE NUTNEHO KAPITALU

Nyni, kdyz je stanoven plan budoucich odpist, vypocte se korigovany provozni zisk po dani a
odpisech. Korigovany provozni vysledek hospodateni se od provozniho vysledku hospodafeni
odlisuje vylou¢enim polozek, které nejsou v souvislosti shlavnim prfedmétem cCinnosti
spolecnosti, typicky trzby zprodeje majetku ¢i odpisy stalych aktiv nesouvisejicich
S podnikdnim. Vzhledem k tomu, Ze spolecnost nevlastni zddny provozné nepotiebny majetek,
je hodnota korigovaného provozniho vysledku hospodafeni na urovni provozniho vysledku

hospodateni.

Tabulka 26 - KPVH a ziskova marze po odpisech a po upravené dani

2018 2019 2020 2021 2022

danova sazba (efektivni) (dar/provozni VH) 4,84% 0,00% 0,00% 0,00% 1,90%
Kc.)rlgcivany provozni zisk po odpisech a po dani 1179 297 851 954 103
[tis. K¢]

Ziskova marze z KPVH po odpisech a po dani 6,56% 1,35% 2,97% 2,87%| -0,33%

2023 2024 2025 2026 2027

danova sazba (efektivni) (primér predchozich 1.35% 1.35% 1.35% 1.35% 1.35%

hodnot)
Korigovany provozni zisk po odpisech a po dani
. 625 312 778 714 668
[tis. K¢]
Ziskova marze z KPVH po odpisech a po dani 1,83% 0,86% 2,04% 1,79% 1,59%

Zdroj: vlastni zpracovani

Efektivni dafiova sazba sledovaného obdobi dosahuje velmi nizkych hodnot, nebot’, jak jiz bylo
zmingno, spole¢nost zaméstnava nadpolovi¢ni podil 0s0b se zdravotnim postizenim a muze si
uplatnit slevu na dani. V poslednim sledovaném roce je hodnota ucetniho vysledku hospodaieni

zaporna, danovy zaklad byl ale kladny.

Po prognoéze pracovniho kapitdlu a odpist stalych aktiv se dopocte investovany kapital

provozné nutny. Z néj Se potom vypocte jeho obrat a rentabilita.
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Tabulka 27 - Provozné nutny investovany kapital a rentabilita investovaného kapitalu

2018 2019 2020 2021 2022

Investovany kapital provozné nutny k 31. 12. [tis. 3397 4099 6804 6466 3998

K¢]
Obrat investovaného kapitalu provozné nutného X 6,47 7,00 4,89 4,79
Rentabilita investovaného kapitalu 8,74%| 20,76% | 14,02%| -1,59%

2023 2024 2025 2026 2027

Investovany kapital provozné nutny k 31. 12. [tis. 3365 8920 9801! 10362 12029

K¢]
Obrat investovaného kapitdlu provozné nutného 8,55 4,32 4,27 4,08 4,05
Rentabilita investovaného kapitalu 15,64% 3,73% 8,72% 7,29% 6,45%

Zdroj: vlastni zpracovani

Jak je vidét z tabulky ¢. 27, rentabilita investovaného kapitalu v mezi roky 2019-2020 vzrostla,
V nésledujicich letech klesala. V disledku propadu trzeb vroce 2022 a nasledné jejich
opétovnému vzrustu v roce 2023 doslo ke skokovému naristu obratu investovaného kapitalu
provozné nutného i jeho rentability. Pokles v letech 2024 je zptsoben piedevsim zvySenim
planovanych osobnich nakladti z divodu navyseni pracovnich mist a riistem vykonové spotteby
spole¢né s trzbami, stejné tak zvySenim odpisi po potizeni dalSich dvou kust vydejnich

automatu.

4.6 FINANCNI PLAN

Nyni, kdyz jsou znamy generatory hodnoty, je mozné piejit K sestaveni finan¢niho planu pro
prvni fazi. Dan z pfijmu pravnickych o0sob je stanovena jako aritmeticky primér efektivnich
sazeb za minulost a jeji hodnota ¢ini 1,35 %. Rozdil oproti zakonné sazbé dané je predevs§im
z divodu slev na dani v souvislosti se zaméstnavanim osob se zdravotnim postizenim. Nizka
hodnota efektivni sazby dané by méla byt udrzitelna do budoucna, pro rok 2024 je v planu
navysSeni potu zaméstnanci se zdravotnim postizenim. V roce 2023 bude tieba cerpat
bankovni uvér, v dalSich letech bude dochazet ke splaceni diive Cerpanych uvért ve vysi jedné
petiny hodnoty bankovnich tveért pfedchoziho roku, jelikoz spole¢nost mé vSechny uvéry na

pét let.
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Tabulka 28 — Planovana rozvaha

Planovana rozvaha (tis. Kc¢) 2023 2024 2025 2026 2027
AKTIVA CELKEM 13381 12 012 12 032 12 305 12729
Stala aktiva 2764 1795 1589 808 1051
Dlouhodoby nehmotny majetek 0 0 0 0 0
Dlouhodoby hmotny majetek 2764 1795 1589 808 1051
Pozemky 0 0 0 0 0
Stavby 58 0 0 0 0
Samostatné movité véci 2 706 1795 1589 808 1051
Jiny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0
Nedokonceny dlouhodoby hmotny majetek 0 0 0 0 0
Poskytnuté zdlohy na dlouhodoby hmotny
majetek 0 0 0 0 0
Dlouhodoby finanéni majetek 0 0 0 0 0
Obézna aktiva 10601| 10201| 10427, 11481| 11662
Zdsoby 3239 2 823 2768 2769 2 833
Pohledavky 4034 3648 4170 4 460 4748
Kratkodoby financni majetek (penize + ucty) 3328 3730 3489 4251 4081
a) Provozné potrebné 3258 3271 3030 3160 3183
b) Provozné nepotiebné 70 459 459 1091 898
Casové rozliseni 16 16 16 16 16
PASIVA CELKEM 13381| 12012 12032| 12305| 12729
Vlastni kapital 4 002 4111 4726 5310 5 873
Zdkladni kapitdl 200 200 200 200 200
Kapitdlové fondy 0 0 0 0 0
Fondy ze zisku 0 0 0 0 0
Vysledek hospodareni minulych let 3299 3802 3911 4526 5110
Vysledek hospodareni béZného uc. obdobi 503 108 615 584 564
Cizi zdroje 9379 7901 7 306 6 995 6 855
Rezervy 0 0 0 0 0
Nedrocené zavazky (kr. + dl.) 6 002 5199 5144 5265 5471
Bankovni uvéry a vypomoci 3377 2702 2162 1730 1384
Bankovni uvéry dlouhodobé 3377 2702 2162 1730 1384
Krdtkodobé bankovni uvéry 0 0 0 0 0
Casové rozliseni 0 0 0 0 0

Zdroj: viastni zpracovani

Velka ¢ast polozek tohoto finanéniho vykazu vychézi z progndzy generatori hodnoty.
Vyse penéznich prostfedki je pfevzata z planovaného vykazu penéznich tok, stejné tak vyse

bankovnich avéra

Dal$im planovanym vykazem je vykaz zisku a ztraty. Ten zobrazuje nasledujici tabulka.
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Tabulka 29 — Planovany vykaz zisku a ztraty

Planovany vykaz zisku a ztraty [tis. Kc] 2023 2024 2025 2026 2027
a) Hlavni ¢innost - naklady a vynosy spojené s

provoznim majetkem

Vykony 34165 36108| 38050| 39992| 41935
Vykonova spotieba 29979 | 31683| 33388| 35092| 36796
Pfidana hodnota 4186 4424 4 662 4900 5138
Osobni naklady 3605 3752 4580 4672 4765
Odpisy 1115 1568 806 1040 1257
Ostatni provozni polozky

(ost.prov.vynosy,ost.prov.naklady) -1168 -1212 -1512 -1536| -1561
Korigovany provozni vysledek hospodareni 634 316 789 724 677
b) Naklady na cizi kapital

Nakladové uroky 124 206 165 132 106
d) Celkovy vysledek hospodareni

Celkovy vysledek hospodareni pred dani 510 110 623 592 571
Dan 7 1 8 8 8
Vysledek hospodareni za ticetni obdobi po dani 503 108 615 584 564

Zdroj: vlastni zpracovani

Stejné jako u rozvahy, i pro planovany vykaz zisku a ztraty byla ¢ast hodnot piebrana

Z progndézovanych generatori hodnoty. VySe odpisi je pfevzata zprogndzy investic.

Nakladové troky byly spocteny pomoci planu uvért vychazejicich z vykazu cash flow a

rozvahy a primérné tirokové sazby predchozich let, jelikoz ma spolecnost poskytnuty vsechny

uvéry s fixni urokovou sazbou. Jeji hodnota vysla 6,11 %.

Tabulka 30 — Planovany vykaz penéznich toku

Planovany vykaz penéinich toku (tis.Kc) 2023 2024 2025 2026 2027
Stav penéznich prostiedki na poc¢atku obdobi 2 3328 3730 3489 4251
a) Penézni tok z provozniho majetku
1) PENEZNi TOK Z PROVOZU

4 1 7 724 77
Korigovany provozni vysledek hospodareni 63 316 8 6
Dari pfipadajici na korigovany VH 9 4 11 10 9
Korigovany provozni VH po dani (KPVH)...
NOPAT 625 312 778 714 668
Upravy o nepenézni operace (=3) 1115 1568 806 1040 1257
Odp/s,y dlouhodobého majetku (provozné 1115 1568 306 1040 1957
nutného)
Zména zlstatku rezerv 0 0 0 0 0
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Upravy obéznych aktiv (provozné nutnych)

(=3) 616 0 -522 -172 -144
Zména stavu pohleddvek -159 -386 -522 -291 -288
Zména stavu neurocenych zdavazki 358 802 55 120 207
Zména stavu zdsob 418 -416 -55 -1 -63
Penézni tok z provozni ¢innosti celkem 2357 1880 1062 1583 1780
2) INVESTICNI CINNOST
Nabyti dlouhodobého majetku (provozné
nutného) -259 -600 -600 -259| -1500
PENEZNI TOK Z PROVOZNIHO MAJETKU
CELKEM 2098 1280 462 1325 280
PLATBA NAKLADOVYCH UROKU -124 -206 -165 -132 -106
P¥ijmy z neprovozniho majetku a mimoradné
pfijmy
Vynosy z dlouhodobého finanéniho majetku 0 0 0 0 0
Vynosové uroky 0 0 0 0 0
Diference v platbé dané oproti dani z KPVH 2 3 2 2 1
CF z neprovozniho majetku (pof¥izeni/prodej) 2 3 2 2 1

PENEZNi TOK Z NEPROVOZNIHO MAJ. CELKEM
d) Financni ¢innost

Zména stavu dlouhodobych zavazki
Zména dlouhodobych bankovnich uvért 1350 -675 -540 -432 -346
Zména stavu kratkodobych bankovnich Gvérud
Zvyseni a snizeni VK z vybranych operaci
Upsani cennych papirG a ucasti

Vyplata dividend a podill ze zisku

PENEZNI TOK Z FINANCNi CINNOSTI CELKEM 1350 -675 -540 -432 -346
e) Penézni tok celkem

PENEZNi TOK CELKEM 3326 402 -241 762 -170
Stav penéznich prostredk( na konci obdobi 3328 3730 3489 4251 4081

Zdroj: viastni zpracovani

Pro plan provozniho cash flow byl z vykazu zisku a ztraty pievzat korigovany vysledek
hospodaieni. Vyse odpisi vyplyva z prognézovanych investic do stalych aktiv. Hodnoty
obéznych aktiv jsou pfevzaty z progndzy generatorli hodnoty.

Dan z ptijmu pravnickych osob se ve vykazu cash flow déli na dvé ¢asti, a to na dan pfipadajici
na korigovany provozni vysledek hospodateni a diferenci v platb¢ dané oproti dani z KPVH.
Jak jiz bylo zminéno u planovani investic, spole¢nost ma v planu investovat do hmotnych
movitych véci. Za timto ti€elem bude teba Cerpat bankovni uvér v roce 2023, nasledujici roky
se budou pouze splacet véry diive ziskané, a to ve vysi jedné pétiny hodnoty bankovnich uvért

predchoziho roku, jelikoz spole¢nost ma vSechny uvéry na pét let.
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5 NAVRH OCENENI PODNIKU

Tato kapitola se zabyva ur¢enim hodnoty podniku. Samotné ocenéni je zavislé na mnoha
faktorech, mezi nimiz je Gcel ocenéni, mnozstvi informaci a jejich dostupnost, zkuSenosti
ocenovatele, Casové moznosti. Déale ocenéni ovliviiuji predpoklady vychézejici ze strategické a
finan¢ni analyzy. Ocenéni spolecnosti je provadéno za ucelem zjiSténi hodnoty pro majitele,

pomoci vynosovych metod, k 1.1.2023

51 NAKLADY KAPITALU

Pomoci naklada kapitalu se zohlediiuje faktor ¢asu 1 mira rizika daného kapitalu. Diky diskontni
mife, ktera je vyjadiena primérnymi néklady kapitalu, je mozné prevést ocekavané cash flow
na soucasnou hodnotu.

Pro vypocet primérnych nakladd kapitalu je potfebné nejprve spocitat ndklady vlastniho a
ciziho kapitalu. Naklady ciziho kapitalu jsou vypocteny tak, ze se spocitd primérné urokova
sazba z Cerpanych Gveéri za minulost a od této hodnoty se odeéte takzvany danovy Stit.
Spole¢nost m& u vSech nacerpanych Uvéri sjednané fixni GroCeni a stejné tomu bude u
budoucich avéri. Vysledna hodnota naklada ciziho kapitalu po odecteni daiiového Stitu vysla
6,03 %

Naklady vlastniho kapitalu se vypoétou pomoci metody CAPM, metodou analogie.

Pro vypocet je pouzita vynosova mira 10 letych vladnich dluhopistt USA k 1.1.2023, rizikova
prémie kapitalového trhu USA — jeji geometricky primér za roky 1928-2023 a koeficient beta
nezadluzeny pro Evropu v odvétvi odévnictvi k 1.1.2023, jelikoz kategorie v USA jsou jiné,
nez ¢lenéni v Ceské republice a tato kategorie byla zaméfeni podniku nejblizsi. Vsechny
hodnoty byly ¢erpany z webovych stranek profesora Aswatha Damodarana. Rizikova pfirazka
za mensi likviditu vlastnickych podilt byla stanovena 1 %. Vysledna hodnota nakladu vlastniho
kapitalu ¢ini 12,17 %.

Nyni bylo mozné pfistoupit k vypoctu primernych néklada kapitalu. Pro vypocet byl pouzit

vzorec, ktery byl uveden v teoretické Casti:

D E
WACC=E*rd(1—t)+E*re
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Pro vypocet byla pouzita funkce sblizovani (iterativni vypocet) pomoci programu Excel.

Tabulka 31 — Pramérné naklady kapitalu

Vahy polozek kapitalu tis. K¢

Vlastni kapital (trzni hodnota) 3757

Bankovni uvéry dlouhodobé 2027

Bankovni Uvéry kratkodobé 0

Cizi kapital celkem 2027

Celkovy zpoplatnény kapital 5784

Prliimérné vazené naklady kapitalu Vaha Naklad

Vlastni kapital 64,96% |12,17%

Cizi kapital po dani 35,04% |6,03%

Primérné vazené naklady kapitalu (WACC) 10,02%

Zdroj: vlastni zpracovani
Celkovy zpoplatnény kapital se vypocte jako soucet vlastniho a ciziho kapitalu. Vahy
jednotlivych slozek jako jejich podil na celkovém zpoplatnéném kapitélu. Vysledna hodnota

primérnych nédkladi kapitalu ¢ini 10,02 %.

5.2 VYSLEDNE OCENENI METODOU DCF

K ocenéni je zvolena metoda DCF entity. Ocenéni metodou DCF je dvoufazové.
Ziskani hodnoty podniku metodou DFC entity pouZijeme tento vzorec, ktery jsme si uvedli a

popsali v teoretické ¢asti:

FCFF, _ FCFFy,
£ (1+WACC)® ™ WACC ~ g,

hodnota podniku = * (14+ WACC)™

Nejprve se sestavi hodnota za prvni fazi pomoci diskontovanych cash flow za roky 2023-2027.

Pouziji se hodnoty z planovanych finan¢nich vykazi. Provozné nutny dlouhodoby majetek a
upraveny pracovni kapitdl vychazi z planované rozvahy, korigovany provozni vysledek
hospodateni a odpisy jsou piejaty z planu vykazu zisku a ztraty. Investice do provozn€ nutného
dlouhodobého majetku jsou ziskany po vypoctu zmény provozné nutného majetku po pricteni
odpist. Investice do provozné nutného pracovniho kapitalu je pak vypoctena jako zména
upravené¢ho pracovniho kapitalu. Vypocet odurocitele pro diskontni miru je proveden

v ptedchozi kapitole.
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Ohodnoceni prvni faze odpovida ¢ast predchoziho vzorce v tomto tvaru:

FCFF,

Hy= ) ————
M L+ waco)

Tabulka 32 — Vypocet diskontovaného FCFF a stanoveni hodnoty 1. faze

Vypocet disk,ontm‘/anévho FCFF a stanoveni 2023 2024 2025 2026 2027
hodnoty 1. faze [tis. KC]

Provozné nutny dlouhodoby majetek 2764 1795 1589 808 1051
Upraveny pracovni kapital 4 546 4 558 4 840 5141 5308
Investovany kapital celkem 7 310 6354 6429 5949 6 359
Korigovany provozni VH 634 316 789 724 677
Korigovany prov. VH po upravené dani 625 312 778 714 668
Odpisy 1115 1568 806 1040 1257
Upravy o nepenéini operace (zména rezerv) 0 0 0 0 0
Investice do provozné nutného dlouhodobého 259 600 600 259 1500
majetku

Investice do provozné nutného prac. kapitalu 2 640 13 281 302 167
FCFF (free cash flow to firm) -1158 1268 703 1194 258
Oddurocitel pro diskontni miru (WACC) 10,02 %

Diskontované FCFF k 1. 1. 2023 1053| 1047] 528 815] 160
Soucasna hodnota 1. faze 1497

Zdroj: vlastni zpracovani

Hodnota druhé faze — neboli pokracovaci hodnoty — je stanovena dle udrZzitelného tempa riistu.
Primérné tempo rdstu za minulost a prvni fazi ¢ini 6,3 % s hodnotou 4,9 % v poslednim roce
prvni faze. Pro druhou fazi bylo zvoleno tempo ristu dle primérného ristu HDP za roky 2017-
2022, ato 2 %. Mira investic netto je ur¢ena jako podil zmény investovaného kapitalu mezi lety
2027 a 2028 a korigovaného provozniho vysledku hospodareni. Rentabilita investic netto je
potom podil pfedchozich dvou ukazateli. Nasledné je vypoctena tzv. pokracujici hodnota,
kterou Ize urcit podle dvou vzorci - Parametrického a Gordonova. Pfi spravné aplikaci by se

m¢ély rovnat.
Vypocet pokracujici hodnoty podle Parametrického vzorce:

KPVHry + (1—2)
WACC — g

pokralujici hodnota =

Vypocet pokracujici hodnoty podle Gordonova vzorce:

FCFFp,

kracujici hodnota = —————
pokracujici hodnota WACC — g
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Hodnota 2. faze je potom vypoctena pomoci této ¢asti vzorce:

H,, = pokratujici hodnota * (1 + WACC)™>

Tabulka 33 — Vypocet pokracujici hodnoty a stanoveni hodnoty 2. faze

Vypocet pokracujici hodnoty a stanoveni hodnoty 2. faze

Tempo rastu (g) 2,00%

Mira investic netto do DM a PK 18,67%
Rentabilita investic netto 10,71%
Odurocitel pro diskontni miru (WACC): 10,02%

FCFF 2027 554 tis. K¢
Parametricky vzorec = KPVH*(1-g/r)/(WACC-g) 6 910 tis. K¢
Gordon(v vzorec = FCFF/(WACC - g) 6910 tis. K¢
Soucasna hodnota 2. faze 4287 tis. K¢

Zdroj: vlastni zpracovani

Kdyz jsou znamy hodnoty prvni i druhé faze, Ize se pustit do vypoctu vysledné hodnoty podniku
pomoci metody DCF entity. Po souc¢tu hodnot prvni a druhé faze ¢ini vyslednd hodnota
k 1.1.2023 3 757 tis. K¢.

Tabulka 34 — Stanoveni hodnoty podniku metodou DCF

Vynosové ocenéni k 1. 1. 2023

Soucasna hodnota 1. faze 1497 tis. K¢
Soucasna hodnota 2. faze 4287 | tis. K¢
Provozni hodnota brutto 5784 | tis. K¢
Uroceny cizi kapitdl k datu ocenéni 2 027 | tis. K¢
Provozni hodnota netto 3757 | tis. K¢
Vysledna hodnota vlastniho kapitalu podle DCF 3757 | tis. K&

Zdroj: vlastni zpracovani
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5.3 VYSLEDNE OCENENI METODOU EKONOMICKE PRIDANE
HODNOTY (EVA)

Pro hlubsi analyzu vysledku je provedeno jesté uréeni hodnoty podniku pomoci metody
ekonomické pridané hodnoty (EVA). Metoda EVA je stejné jako metoda DCF dvoufazova.

Vypocet provedeme podle tohoto vzorce:

EVA, ) EVAy., Dt
— Lo 0

n
hodnota podniku = NOA +Z( +
oanota poaniku 0 - (1+WACC)t WACC (1+WACC)”

Cisty provozni zisk po zdanéni, neboli NOPAT koresponduje s korigovanym vysledkem
hospodateni po dani. Cista provozni aktiva, neboli NOA odpovid4 investovanému provozné
nutnému kapitalu. Hodnota WACC dosahuje stejné vyse jako u metody diskontovaného cash

flow.

Nejdiive si vypocteme ukazatel EVA. Ten je dle vzorce:

EVA, = NOPAT, — WACC » NOA,_,

Vypocet hodnoty prvni faze je proveden dle vzorce:

EVA,

Hy= ) ————
n i (1+ WACC)!

Tabulka 35 - Stanoveni hodnoty 1. faze pomoci metody EVA

Stanoveni hodnoty 1. faze

pomoci metody EVA [tis. KE] 2022| 2023| 2024| 2025| 2026| 2027| 2028
NOPAT -103 625 312 778 714 668 681
NOA (ke konci obdobi) 5526 7 310 6 354 6429 5949 6 359 6 486
WACC x NOA 11 554 732 637 644 596 637
EVA 72 -420 141 70 72 44
Odurocitel pro diskontni miru

(WACCQ) 10,02%

EVA diskontovand | 65| -3a7] 106] 48|  as]
Soucasna hodnota 1. faze -83

Zdroj: vlastni zpracovani
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Z vysledkt vyplyva, ze kromé roku 2024 spolecnost REpoint mark ve vSech letech vytvari
ekonomicky zisk. Hodnotu prvni faze vypocteme jako sumu diskontovanych ekonomickych

piidanych hodnot.

Nasledné je vypoctena pokracujici hodnotu:
EVAz028

kracujici hodnota = ——————
pokracujici hodnota WACC — g

Pro vypocet soucasné hodnoty druhé faze se uzije vzorec:

W = pokralujici hodnota
" (14 WACC)S

Hodnoty tempa riistu i miry investic jsou shodné s hodnotami pouzitymi pro vypocet metodou
DCF.

Tabulka 36 — Vypocet pokracujici hodnoty a stanoveni hodnoty 2. faze

Vypocet pokracujici hodnoty a stanoveni hodnoty 2. faze

Tempo rlstu (g) 2,00%
Pokracujici hodnota 551 K¢
Soucasna hodnota 2. faze 342 tis. K¢

Zdroj: vlastni zpracovani

Aby se ziskala vysledna hodnota ocenéni, k hodnotam prvni a druhé faze je pficten NOA a
uroceny cizi kapital k datu ocenéni.

Vysledna hodnota podniku vypoétena metodou ekonomické ptidané hodnoty vysla 3 757 tis.
K¢.

Tabulka 37 — Stanoveni hodnoty podniku metodou EVA

Vynosové ocenéni k 1. 1. 2023

Soucasna hodnota 1. faze -83 | tis. K¢
Soucasna hodnota 2. faze 342 | tis. K¢
MVA 258 | tis. K¢
NOA k datu ocenéni 5526 | tis. K¢
Provozni hodnota brutto 5784 | tis. K¢
Uroceny cizi kapital k datu ocenéni 2 027 | tis. K&
Provozni hodnota netto 3 757 | tis. K¢
Vysledna hodnota vlastniho kapitalu podle EVA 3 757 | tis. K¢

Zdroj: vlastni zpracovani
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5.4 SHRNUTI A SROVNANI METOD DCF A EVA

Vysledna hodnota podniku je shodna u obou pouzitych metod, a to 3 757 tis. K& Metoda EVA
podrobnéji ukazuje slozeni provozni hodnoty brutto: 5,5 mil. K¢ tvoti z jeho celkové hodnoty
soucasnd hodnota, budouci pfidana hodnota tvoii 258 tis. K¢. Z vysledkli ocenéni prvni faze

metodou EVA vyplyva, Ze podnik vytvaii v témét vSech letech ekonomicky zisk.

Aby bylo dosazeno stejného vysledného ocenéni u obou metod, musely byt dodrzeny tyto
predpoklady:

e NOPAT z metody EVA koresponduje s KPVH po dani z metody DCF,

¢ NOA z metody EVA odpovida investovanému provozné nutnému kapitalu z metody DCF,
e hodnota WACC dosahuje pro obé metody stejné vyse,

¢ hodnoty tempa rlistu jsou pro ob¢ metody stejné.

5.5 DISKUZE K POUZITYM PREDPOKLADUM

Hodnota podniku urcena Vv této praci vychazela z finan¢niho planu zalozeného na prognoze

generatort hodnoty za téchto piedpokladii:

e pro prognozu trzeb relevantniho trhu byla uzita funkce ¢asové fady se spojnici linearniho

trendu,
e trzni podil ocenované spoleénosti ziistal stabilné na hodnoté z roku 2022, tj. 0,1958 %,
e naklady vlastniho kapitalu byly 10,02 %,

e udrzitelné tempo rustu bylo zvoleno 2 % - pramér ristu HDP za roky 2017-2022.

Nyni bude namodelovano nékolik pfipadd, jaky by mélo dopad na vysledné ocenéni, pokud by

doslo ke zmén¢ zminénych predpokladi:

1. nejvyssiho indexu determinace dosahovala exponencialni funkce ¢asovych fad, pouzije se
tato,

2. trzni podil linearn¢ roste o primér indexu zmény trzniho podilu z minulost (1,0989),

3. zvysi se rizikova ptirazka za mensi likviditu vlastnickych podilii na 3 %,
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4. tempo rustu bude zvoleno 4 %, coz je tempo rustu z roku 2027 zaokrouhleno na cela Cisla

dold.

V nasledujici tabulce je uvedeno, jak by vyslo vysledné ocenéni, pii zméné nékterého
z ptedpokladi.

Tabulka 38 — Vliv zmény ptredpokladi na vyslednou hodnotu ocenéni

Cislo | Popis Vysledné ocenéni Zména

[tis. K&]

1 Zména trzeb — pouziti exponencidlni funkce 4 960 32 %
¢asovych tad

2 Zména trzeb — trzni podil roste 1,0989x 9435 | 151 %

3 Zména nakladl vlastniho kapitalu — rizikova 2005| -23%
ptirazka 3 %

4 Zména tempa rastu — 4 % 4026 7%

Zdroj: viastni zpracovani

Z tabulky €. 38 lze vidét, jaky vliv by méla zména nekterého z vyse uvedenych predpoklada.
Pokud bychom vyuZili pro prognézu trzeb exponencialni funkce, ocenéni podniku by vzrostlo
0 32 %. V ptipad¢ rostouciho trzniho podilu spole¢nosti 1,0989x by vysledna hodnota vzrostla
0 151 %. Pfi zméné rizikové prirazky za mensi likviditu vlastnickych podilti z 1 % na 3 % se
ocenéni snizi 0 23 %. Pokud bychom stanovili tempo rustu podle posledniho roku prvni faze,

zvysila by se hodnota podniku o 7 %.
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ZAVER

Cilem diplomové prace bylo stanoveni objektivizované hodnoty spolecnosti REpoint mark
s.r.0., ktera se zabyva prodejem osobnich ochrannych pracovnich pomiicek a reklamniho zbozi
k 1.1.2023. Hodnota byla uréovana pro potieby majitelti spole¢nosti z diivodu potencialniho
prodeje zatim nezndmému kupujicimu. Pro vypracovani analyzy bylo vyuzito podkladi pro

ocenéni poskytnutych vedenim spolecnosti, piipadné informaci ziskanych z vetejnych zdroji.

V teoretické ¢asti byly definovany pojmy pojici se se stanovenim hodnoty spole¢nosti, jako
jsou podnik, hodnota podniku. Byly vymezeny diavody pro ocenéni podniku a jeho postup,
ktery se sklada ze strategické analyzy vnéjSiho a vnitiniho prostfedi podniku, nasledné finan¢ni
analyzy, ktera odkryje finan¢ni situaci spole¢nosti. Dale se musi rozdé€lit aktiva na provozné
potfebnd a nepotiebnd. Jako posledni fazi pfed samotnym ocenénim je sestaveni budouciho
finan¢niho planu. Nakonec jsou popsany metody ocefiovani podniku, a to vynosové, majetkové
a trzni.

V praktické ¢asti byla piedstavena spoleénost REpoint mark s.r.0. Doslo k vypracovani
strategické a finan¢ni analyzy, ze kterych vyplynuly pro spole¢nost piilezitosti a hrozby a jeji
siln¢ a slabé stranky. Ukazaly, ze finance spole¢nosti jsou na pomérné dobrych hodnotach a ze
spoleCnost splituje ptredpoklad ,,going concern. Po ovéfeni predpokladu a vymezeni
relevantniho trhu se mohlo pfistoupit k prognoze trzeb trhu i ocefiované spolecnosti pro obdobi
2023 —2027. Analyzy a prognézované trzby byly déle uzity pro sestaveni prognozy generatora
hodnoty a nasledn¢ finan¢niho planu spole¢nosti pro roky 2023 — 2027. Finan¢ni plan byl
upraven o redlné ocekavani v oblasti investic. Tento upraveny plan poté slouzil jako podklad

pro zpracovani samotného ocenéni podniku.

Pro ocenéni byla vyuzita dvoufazova metoda DCF, pro hlubsi analyzu jsem bylo jesté sestaveno
ocenéni pomoci metody EVA. Vysledna objektivizovana hodnota podniku k 1.1.2023 byla

stanovena na 3 757 tis. K¢&.
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SEZNAM PRILOH

Ptiloha 1 — rozvahy spolecnosti za roky 2017-2022

ROZVAHA [tis. Kc] 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Aktiva celkem 7540 6937 9399 | 12820| 13254| 11170
Stala aktiva 901 762 2009 3486 3307 3620
Dlouhodoby nehmotny majetek
Dlouhodoby hmotny majetek 901 762 2009 3486 3307 3620
Dlouhodoby finanéni majetek
Obézna aktiva 6628 6161 7377 9313 9929 7534
Zdsoby 878 1767 3810 4430 4011 3657
Dlouhodobé pohleddvky 1330 1397 1269 569 14 516
Kratkodobé pohleddvky 3588 2696 1898 2929 4987 3359
Krdtkodoby financni majetek 368 1333
Penézni prostredky 832 301 32 52 917 2
Casové rozliseni aktiv 11 14 13 21 18 16
Pasiva celkem 7540 6937 9399 | 12820| 13254 11170
Vlastni kapital 1812 2939 3165 3865 3752 3499
Zdkladni kapitdl 200 200 200 200 200 200
AZio a kapitdlové fondy
Fondy ze zisku
Vysledek hospodareni minulych let 780 1612 2738 2965 2765 3552
Vysledek hospodareni ucetniho obdobi 832 1127 227 700 787 -253
Cizi zdroje 5728 3998 6234 8955 9502 7671
Rezervy
Dlouhodobé zdavazky 838 1342 1261 3133 3408 2827
Kratkodobé zdavazky 4890 2656 4973 5822 6094 4844
Casové rozliseni pasiv

Zdroj: viastni zpracovani na zdkladé zaverek REpoint mark za roky 2017-2022
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Ptiloha 2 — vykazy zisku a ztraty za roky 2017-2022

(+/-)

Vykaz zisku a ztraty [v tis. K¢] 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Trzby z prodeje vyrobk( a sluzeb 3623 1897 838 2702 2655 3835
Trzby za zboiZi 15080 | 16076| 21132| 25996| 30599| 27137
Vykonova spotieba 16983 | 14770| 19063 | 24835| 28494 | 27177
Osobni naklady 1496 2797 3169 3256 4187 4084
giz'::éﬂgﬂgj‘iifjho nehmotného a 146| 228| 414| 8s57| 1147| 1115
Ostatni provozni vynosy 849 1132 1050 1239 1798 1502
Ostatni provozni ndklady 20 71 77 138 270 203
provozni vysledek hospodareni 907 1239 297 851 954 -105
Nakladové uroky a podobné naklady 3 29 31 96 119 100
Ostatni finanéni vynosy 0 1 3 19 36 31
Ostatni finanéni naklady 24 24 42 74 84 77
financni vysledek hospodareni -27 -52 -70 -151 -167 -146
Dan z pFijmU 48 60 0 0 0 2
vysledek hospodaieni za béZnou ¢innost 832 1127 227 700 787 -253
vysledek hospodareni za ucetni obdobi 832 1127 297 200 787 553

Zdroj: viastni zpracovani na zaklade zaverek REpoint mark za roky 2017-2022
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Pfiloha 3 — Piehled trzeb relevantniho trhu v letech 2017-2022

trzby trzby trzby trzby trzby trzby

Triby rel. trhu [tis. K&] 2017 2018 2019 2020 2021 2022
AKSANA 11541| 11800| 11889 11979| 12070 12161
Ardon Safety 1100771| 1108208 | 1145409 | 1309690 | 1431502| 1470029
Barracuda CZ 71528| 64298| 61368 55806| 43455 42202
BMKCco. s.1.0. 136753| 151386| 157520 163673| 218562| 238864
Brand Promotion CZ s.r.o.

- Cofe 74465| 85116| 83968| 67983| 76650 78429
CANIS SAFETY a.s. 2014251| 2111492 2252527| 2475157| 2680137| 2902092
Cerva Group a.s. 2562485 | 2718262 | 2640594 | 2721539| 2485155| 2414313
COOL Trading s.r.o. 14438| 16948 8838| 13539| 16355 26096
EEE'.MAR TAILORING 277 786 1096 2389 3628 4384
engelbert strauss 243 255 308 669 394 633 513 380 702 335 753 111
For Job Protect s.r.o. 144180| 155813| 163247| 224864| 206916| 187710
gg’g\'\'/? S__::_ACOVN' 17932| 18745| 18938 20924| 20086| 21334
'S'":';g Fang "CZ" Group 49197| 42559| 40078| 36698| 45693| 43748
Industrial Wear s.r.o. 0 0 0 54 673 55538 56 417
E?fc')rjart s.r.0. (Adoco 42681 43917| 44729| 42397| 43821| 45542
Live Design 0 0 14| 82026 78636 86288
LUKSIK-PROMEX s.r.0. 123011| 136029| 138339 156418| 145733| 144130
Malfini a.s. 968599 | 1117082 | 1381078| 1707462| 1878181| 2307555
MIFEGA, spol. s r.o. 19936| 20163| 20946 26577| 24803| 14262
OLEX-PRAHA s.r.0. 36478| 32544| 31762| 36767 26912 29902
Otavan Workwear 12368| 39685| 40406| 100872| 71700 60726
PAMAR Safety s.r.o. 4284 6 257 5632 7070 4615 7 160
PONATURE s.r.0. (Kilpi) 214664| 192510| 238551| 209216| 260075| 296 549
Profesional CZ s.r.o. 160549| 160879| 138070| 140283| 139091| 130415
Sportica s.r.o. 1087 1067 800 889 0 689
TOMIS CZ, s.r.0. 110077| 112176| 108252| 112817| 125110| 124820
TUCl s.r.o. 3445 5582 6 080 6623 7751 7895
VM Footwear 221962| 224764| 237115| 251418 321918 404766
Xfer s.r.o. 85875| 85253| 81159| 66109| 79514 101384
TRZBY CELKEM 8446089 | 8971990 | 9453038 |10 619 238 | 11 205 942 | 12 012 973

Zdroj: viastni zpracovani na zakladé dat z databaze Orbis
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Ptiloha 4 — Vybér metody pro prognézu trzeb
Nejprve byly sestaveny grafy se spojnici trendu. Vyuzito bylo trendu linearniho,

exponencialniho, logaritmického a mocninného.
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mocninna
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Dle indexu determinace by méla nejlépe odpovidat funkce exponencialniho a linearniho

trendu, ty dosahly hodnot 0,981 a 0,975.

Pro regresni analyzu jsme byly ur¢eny makroekonomické proménné, pomoci nichz doslo
Kk predikci trzeb. Zvoleny byly meziroéni rust HDP, deflator HDP, inflace, mira
nezaméstnanosti, zaméstnanost, objem mezd a plati a dlouhodobé trokové sazby. Pomoci

Pearsonova korelacniho koeficientu byla zjisténa nejvétsi zavislost trzeb odvétvi a deflatoru

HDP.
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exponencialni
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Zde nejlepsich hodnot dosahl trend mocninny s hodnotou 0,7317. Je vidét, ze hodnoty indexu

determinace jsou u tohoto postupu nedostatecné.

Pro progndézu trzeb byl nakonec zvolen linearni trend casovych fad. Prestoze jeho index

24

determinace nebyl nejvyssi, dosahuje realnéjSich hodnot nez trend exponencidlni.
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Ptiloha 5 — Finan¢ni analyza planovanych vykazl spole¢nosti

2023 2024 2025 2026 2027
bézna likvidita 1,77 1,96 1,99 2,10 1,98
pohotova likvidita 1,23 1,42 1,45 1,57 1,46
okamzitd likvidita 0,56 0,71 0,64 0,72 0,60
celkova zadluzenost 70,4% 66,8% 62,1% 58,0% 54,3%
urokové kryti 4,28 1,02 3,97 4,54 5,77
rentabilita vlastniho kapitalu 10,4% 0,1% 11,4% 9,6% 8,6%
rentabilita aktiv 4,0% 1,8% 5,8% 5,2% 4,8%
rentabilita trzeb 1,6% 0,6% 1,8% 1,5% 1,4%
rentabilita dlouhodobé investovaného kapitalu 5,6% 0,1% 7,6% 7,3% 7,2%
obrat aktiv 2,54 3,00 3,21 3,38 3,52
obrat dlouhodobého majetku 12,21 19,90 23,66 50,21 39,83
obrat zasob 10,55 12,79 13,75 14,44 14,80
doba obratu zasob 34,60 28,54 26,55 25,28 24,66
doba obratu pohledavek 43,10 36,88 40,00 40,71 41,33
doba obratu zavazkd 64,12 52,56 49,35 48,05 47,62

78




