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Abstract

SSICH STUDIi

Cilem této diplomova prace je ocenéni podniku PROFIL NABYTEK, a.s. za uc¢elem
pripadného prodeje spolecnosti nebo vstupu nového akcionare. V prvni casti
jsou uvedeny potrebna teoreticka vychodiska jako metody strategické analyzy,
financni analyzy a metody pro samotné ocenéni podniku. V praktické casti je
predstavena spole¢nost PROFIL NABYTEK, a.s., nasledné je provedena
strategicka a financni analyzy spolec¢nosti. Zminéné analyzy slouzi jako podklad
pro sestaveni finanéniho planu, kde jsou nasledné dopoclteny volné penézni
toky do firmy (FCFF), které jsou potiebné pro aplikaci metod diskontovanych
penéznich toki ve formé entity, kterd byla vyuzZita pro stanovené hodnoty
podniku.

The aim of this master thesis is to determine the value of the company
PROFIL NABYTEK, a.s. for purposes of possible sale of the company and for
possible entry of a new shareholder. The first part contains theoretical
grounds of strategic analysis, financial analysis and methods used fort
valuation of the company. The second part, so called practical part, starts
with introduction of the company PROFIL NABYTEK, a.s. and then the
methods of strategical and financial analysis are applied. These analyses
create the ground for compilation of financial plan, which is needed to
calculate the free cash flow to the firm (FCFF). FCFF is necessary to use
income-based method discounted cash flow entity, which was applied in

Plan rozvahy 01.05.2020 | 01.05.2021 | 01.05.2022 | 01.05.2023 | 01.05.2024
Aktiva (v tis. K&) 30.04.2021 | 30.04.2022 | 30.04.2023 | 30.04.2024 | 30.04.2025
Aktiva celkem 167 218 158 857 163 623 168 531 173 587
Dlouhodoby majetek 125593 119313 122 893 126 579 130 377
Dlouhodoby hmotny majetek 125 593 119313 122 893 126 579 130 377
ObéZn4 aktiva 41 625 39 544 40 730 41 952 43 211
Zasoby 10765 10 227 10534 10850 11175
Pohled&vky 26913 25 567 26 334 27 124 27 938
Dlouhodobé pohledéavky 0 0 0 0 0
Kratkodobé pohledavky 26913 25 567 26 334 27 124 27 938
PenéZnf prostiedky 3947 3750 3862 3978 4098
ZBYLE POLOZKY 0 0 0 0 0
Realisticky plan rozvahy 01.05.2020 | 01.05.2021 | 01.05.2022 | 01.05.2023 | 01.05.2024
Pasiva (v tis. K&) 30.04.2021 | 30.04.2022 | 30.04.2023 | 30.04.2024 | 30.04.2025
Pasiva celkem 167 218 158 857 163 623 168 531 173 587
Vlastni kapital 46 133 47 803 48 342 49 074 50016
Z&kladnf kapitél 10 000 10 000 10 000 10 000 10 000
Vysledek hospodafeni minulych let 36 133 37 803 38 342 39074 40016
Vysledek hospodareni b&zného . o. 1 966 633 862 1108 1373
Cizf zdroje 113 708 108 023 111 263 114 601 118 039
Z4vazky 113 708 108 023 111 263 114 601 118 039
Dlouhodobé zavazky 50 165 47 657 49 087 50 559 52 076
Kratkodobé zdvazky 63 543 60 366 62177 64 042 65 963
ZBYLE POLOZKY 5411 2398 3155 3747 4159

this master thesis.

FCFF 01.05.2020] 01.05.2021 |01.05.2022|01.05.2023 | 01.05.2024
V tis. K& 30.04.2021] 30.04.2022 | 30.04.2023 | 30.04.2024 | 30.04.2025
NOPAT 3373 1 951 2223 2513 2823
+ odpisy 11 303 10 738 11 060 11 392 11 734
- rast WC 3 867 -2 081 1186 1222 1 259
- nové investice -7 383 -6 280 3579 3 687 3797
FCFF 18 192 21 050 8517 8 996 9 501
Kumulované FCFF 66 256
Brutto hodnota | 01.05.2020 | 01.05.2021]01.05.2022]01.05.2023] 01.05.2024
V tis. K<) 30.04.2021 130.04.2022] 30.04.2023] 30.04.2024] 30.04.2025
FCFF 18 192 21 050 8 517 8 996 9 501
WACC 7,00% 7,37% 7,33% 7,30% 7,26%
FCFF
17 001 18 258 6 888 6 788 6 693
(1+WACO*n
Hodnota brutto 55 628

Vysledna hodnota brutto spolecnosti

PROFIL NABYTEK, a.s byla stanovena na
208 801 000 K¢

Zaver
Cilem diplomové prace bylo ocenéni podniku PROFIL NABYTEK, a.s. k 30.04.2020 pro pfipadny prodej spoleénosti nebo vstup nového akcionafe. Pro tyto potieby bylo
nezbytné nejdrive vytvorit teoreticky zaklad, ktery umoznil aplikaci ocenovaciho procesu. Soucasti teoretického zakladu neboli teoretické casti bylo kromé zakladniho

nazvoslovi a uvodu do tématiky predevsim predstaveni metod strategické a financni analyzy. Na zminéné analyzy navazuji teoreticka vychodiska pro sestaveni
financniho planu a pro aplikaci samotnych metod ocenéni podniku.

Pro diplomovou praci byla zasadni aktudlni spole¢enska a ekonomicka situace primarné v Ceské republice. Aktualné nase republika prochazi pandemii nemoci COVID-
19, ktera trva jiz vice nez rok. Posledni oficidlné publikované Géetni zavérky spole¢nosti PROFIL NABYTEK, a.s. jsou k datu 30.04.2020 a jedna se tedy o data, ktera
zminénou pandemii nebyla jesté vyraznéji ovlivnéna. Tyto skutecnosti bylo proto dulezité brat v potaz po celou tvorbu prace, a predevsim v jeji finalni fazi, kde byl
sestavovan finanéni plan potfebny pro nasledné stanoveni hodnoty spole¢nosti PROFIL NABYTEK, a.s.

Ocefovand spole¢nost PROFIL NABYTEK, a.s. je ¢eska nabytkarska firma se sidlem ve mésté Humpolec v kraji Vysocina. Spoleénost nabizi komplexni sluzby v oblasti
vybaveni interiért, od pocatecni konzultace, pres vizualizace a samotnou vyrobu, az po dopravu a montdz vysledného rfeseni. Z dlivodu Siroké skala nabizenych sluzeb
navazuje spolecnost dlouhodoba strategicka partnerstvi, které ji umoznuji dostat svému tvrzeni o komplexnosti sluzeb. Napriklad pfi avodnich konzultacich a
vizualizacich spolupracuje s externimi designovymi a architektonickymi studii jako je studio Schwestern, studio OK Plan Architects nebo studio ARTIKUL. DulezZiti jsou
rovnéz dodavatelé sedaciho nabytku a dalSich drobnéjsSich doplikl, které sama spole¢nost nevyrdbi, ale pro kompletni realizaci interiéri jsou nezbytné. Mezi tyto
dodavatele se radi napriklad spolec¢nost LD seating, Vitran nebo Ton.

Pfed aplikaci samotné ocennovaci metody byla provedena financ¢ni analyza. Pfi zkoumani absolutnich ukazatelti hrala nejvétsi roli vystavba nové vyrobni haly, ktera se
promitla v horizontdlni analyze formou rapidniho nartstu bilanéni sumy (meziro¢né o 69 540 000 K¢), coZ se nasledné projevilo i ve vertikalni analyze, kdy byla v rozvaze
narusena relativné stabilni pomeérova struktura. PFi posuzovani dodrzovani bilancénich pravidel bylo zjisténo, ze spolecnost se jimi prakticky nefridi, to ale nemusi nutné
signalizovat zasadni problém, spisS vypovida o urcité ochoté riskovat. To potvrdila i analyza Cistého pracovniho kapitalu, ktera potvrzuje agresivni strategii spolecnosti,
ktera c¢ast svého dlouhodobého majetku kryje kratkodobymi zavazky. Pfi zkoumani ukazatell rentability byly zjiStény pomérné vysoké hodnoty u vsech forem téchto
v porovnani s cizim kapitalem. Tuto skutecnost potvrzuji i ukazatele zadluzenosti, kdy hodnota celkové zadluzenosti byla na konci sledovaného obdobi 0,68. Velka ¢ast
cizich zavazkl sestava ze zavazkl kratkodobych, coz odrazi velmi nizké ukazatele likvidity, které se ani v jedné formé nepfiblizuji spodni hranici v literature
doporuéenych intervall. Z finanéni analyzy vyplynulo, Ze spole¢nost PROFIL NABYTEK, a.s. je zdravy a profitujici podnik, ktery se v8ak drzi agresivni strategie pfi fizeni
kratkodobych zdvazku, coz se promitd do vyslednych hodnota ukazatell aktivity a likvidity.

Po dokonceni strategické a finan¢ni analyzy doslo na sestaveni finanéniho planu na nasledujicich pét obdobi. PFi sestavovani bylo zasadni brat v potaz jiz zminénou
situaci okolo pandemie nemoci COVID-19, ale také situaci na ndbytkarském trhu. Na tomto trhu stdle roste podil ¢asto nekvalitnich vyrobkt importovanych ze zahranici,
které lakaji spotrfebitele svou nizkou cenou. Asociace c¢eskych nabytkarl ve své analyze roku 2020 mluvi az o 15 % ristu podilu importovanych vyrobkl na celkové
spotrebé. Dale bylo potreba zohlednit, jak se pandemie podepise na mnozstvi vypisovanych verejnych zakazek. Financni plan tedy pro prvni dvé prognézovana obdobi
predpoklada propad trzeb, a to o 10 % v prvnim roce a o 15 % v druhém roce. Z téchto duvodu je i dlouhodoby majetek klesajici v zasadé o velikost odpisli, protoze se
neda predpokladat ochota ddle investovat do svého rlstu, vzhledem k pandemii a k vystavbé nové vyrobni haly. Od tfetiho pldanovaného obdobi se oc¢ekava pozvolny
rist trzeb (pfedpokladem je viak uklidnéni situace s pandemii COVID-19). To se nasledné odrazi i v bilanéni sumé a v hodnoté jednotlivych poloZek.

V posledni fazi prace doslo na aplikaci vynosové metody, a to konkrétné metody diskontovanych penéznich tokli ve formé entity. Nejdfive bylo potifeba dopocditat
hodnotu vazeného priméru nakladu kapitalu (WACC), které pro potifeby vynosové metody reprezentuji diskontni miru. Nasledné doslo k vypoétu hodnoty prvni faze,
coz je obdobi, pro které je sestaven financni plan. Vypoctena hodnota prvni faze je rovna 55 746 000 K¢. Poté bylo potreba dopocditat druhou fazi, ktera odpovida
intervalu od konce prvni faze do nekonecna. Vysledna hodnota této faze je rovna 153 056 000 K¢ a po jednoduchém secteni téchto dvou fazi bylo zjisténo, ze brutto
hodnota spole¢nosti PROFIL NABYTEK, a.s. pfi vyuzZiti metody diskontovanych pené&znich tokl ve formé entity je rovna 208 801 000 K¢.



